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Tại sao rất nhiều nhà giao dịch và nhà đầu tư mất tiền trên thị trường, trong khi những người khác, như Gil Morales và Chris Kacher, tác giả của cuốn sách này, lại có khả năng tạo ra khoản lợi nhuận khổng lồ từ đầu tư? Như Bill O’Neil Lừng nói, “Tâm lý con người không bao giờ thay đổi, .90% những ngươi tham gia vào thị trường chứng khoán, bất kể nhà đầu tư chuyên nghiệp hay không chuyên, đơn giản là chưa làm bài tập đầy dử”. Cách kiếm lợi nhuận 18.000% từ thị trường chứng khoán - Giao dịch như đệ tử chân truyền của O’Neil chính là bài tập về nhà của bạn. Và nếu bạn đầu tư chứng khoán, hãy ý thức rằng sẽ có bài kiểm tra dính đến tiền của bạn.

	Là kết quả sau nhiều năm quan sát và ứng dụng các quy tắc đúng đắn đúc kết được, Cách kiếm lợi nhuận 18.000% từ thị trường chứng khoán nêu chi tiết những yếu tố làm nên thị trường chứng khoán, trong đó có:

	
		
				• 

				Tầm quan trọng của chính sách cắt lỗ tự động 6 - 7% khi mua cổ phiếu

		

		
				• 

				Nắm giữ cổ phiếu lúc đúng, “chốt lãi chậm”

		

		
				• 

				Giá trị của nguồn lực tinh thần, và lý do tại sao khi làm chủ tâm lý bản thân, bạn sẽ có thể hành động từ tâm thế vững chãi

		

		
				• 

				Tập trung danh mục và lý do tại sao đa dạng hóa “mâm nào cũng có mặt” là không cần thiết

		

		
				• 

				Tại sao định thời điểm thị trường lại khả thi và cần thiết, dù nhiều người không làm được lại cho rằng đó là điều không thể

		

		
				• 

				Những sai sót mà nhà đầu tư non tay hoặc lười biếng phạm phải, như bình quân giá xuống hoặc mua cổ phiếu thị giá thấp

		

		
				• 

				Cách O’Neil ứng dụng các tiền lệ trong lịch sử, lý thuyết hộp, từ đó sáng tạo ra các mẫu hình củng cố (nền giá) như: nền giá hướng lên, cốc-tay cầm, hai đáy, hộp chữ nhật, nền giá phẳng và lá cờ thắt chặt

		

		
				• 

				Sử dụng các điểm mua sớm dưới dạng pocket pivot để có lợi thế trong thị trường khó khăn

		

		
				• 

				Sử dụng khoảng trống tăng giá làm điểm mua các cổ phiếu khỏe nhất

		

		
				• 

				Mài giũa kỹ thuật bán khống theo phong cách O’Neil

		

	

	O’Neil đã mất nhiều năm để nhận biết, phân tích, phân loại và xác định các đặc điểm của cổ phiếu chiến thắng, từ đó hoàn thiện hệ thống của mình. Tác giả Gil Morales và Chris Kachcr giúp bạn tiết kiệm thời gian và tiền bạc, nếu bạn đã là nhà đầu tư, bằng cách tổng hợp đầy đủ trong một cuốn sách tất cả các triết lý đầu tư đúng đắn, cho phép họ và bạn Cách kiếm lợi nhuận 18.000% từ thị trường chứng khoán.

	Gil Morales là tác giả của website www.Gil- moReport.com; đồng tác giả của www.Virtue- OfSelfishlnvesting.com; cựu Quản Lý Danh Mục Đầu Tư nội bộ khối tự doanh và Trưởng Chiến Lược Thị Trường cho William O’Neil + Company; hiện tại, ông là Tổng Giám đốc của MoKa Investors, LLC. Ong là đồng tác giả với William J. O’Neil viết cuốn sách How to Make Money Selling Stocks Short do Wiley xuất bản. Morales nhận bằng cử nhân kinh tế từ Đại học Stanford.

	Chris Kacher là người thường xuyên đóng góp cho www.GilmoReport.com; đồng tác giả www.VirtueOfSelfishInvesting.com; từng là nhà phân tích và Quản lý Danh Mục Đầu Tư nội bộ khối tự doanh cho William J. O’Neil + Company; Tổng Giám Đốc của MoKa Investors, LLC. Ông nhận bằng cử nhân hóa học và bằng tiến sĩ vật lý hạt nhân Lừ Đại học California ở Berkeley.

	
Một cuốn sách để dành tặng cho ai đó là một trong những cách thể hiện tình yêu thương tinh tế nhất. Tôi trân quý tất cả những ai đang tìm kiếm đam mê trong cuộc sống và tinh thần, trong đó có những người thân thiết với tôi nhất, và họ biết tôi đang nhắc đến ai.

	- Chris Kacher

	 

	Dành tặng những người cùng tôi trải qua hành trình thăng trầm của cuộc đời: Linda, Claire, Alex, cùng hai người có công lớn nhất đưa tôi đến với hành trình ấy: bố mẹ tôi, Bob và Irene.

	- Gil Morales
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	Bill O’Neil là một người tầm sư học đạo có niềm đam mê sâu sắc với thị trường tài chính, đồng thời là một trong những nhà giao dịch thành công nhất thời hiện đại. Từ những ngày ở SMU và suốt thời gian ở Alaska sau đó, Bill đã không ngừng nghiên cứu đồ thị và mở rộng nguồn kiến thức uyên thâm về thị trường. Dựa trên những nghiên cứu dữ liệu lịch sử từ Thế kỷ 19, Bill luôn cố gắng giúp nhà đầu tư cải thiện khả năng thành công.

	Ông ấp ủ hoài bão mang kiến thức của mình đến với cộng đồng nhà đầu tư cá nhân bình thường và nhà đầu tư chuyên nghiệp. Điều này đã khiến ông tiêu tốn hàng triệu đô la để tài trợ cho Nhật báo IBD® và các dự án O’Neil khác.

	Tôi cảm thấy thật vinh dự khi quen biết Bill trong gần 60 năm. Mặc dù phong cách đầu tư của tôi không hoàn toàn giống với O’Neil, nhưng nó cũng được xây dựng dựa trên những nền tảng tương tự. Khi tôi mới chân ướt chân ráo đến Phố Wall vào tháng 06 năm 1962 (suýt soát mười năm sau khi gặp William O’Neil), William T. Golden, đối tác tại New York ở Cornell, Linder & Co., thành viên của NYSE, nói với tôi: “Chúng tôi chủ yếu đầu tư vào cổ phiếu và trái phiếu chuyển đổi với doanh thu tăng, lợi nhuận tăng. Hãy tìm những cổ phiếu như vậy, kiểm soát các khoản lỗ và mọi thứ sẽ xuôi chèo mát mái”.

	May mắn cho tôi, những lời chứa đựng tinh hoa ấy đã là nền tảng cho phong cách đầu tư của tôi trong 50 năm qua.

	Cốt lõi của phương pháp này về cơ bản cũng xuất phát từ hệ thống đầu tư CANSLIM® của O’Neil.

	Có nhiều người chê bai O’Neil hoàn toàn dựa trên tín hiệu kỹ thuật, nhưng điều dó không đúng. Phong cách đầu tư của ông ấy xây dựng dựa trên các yếu tố cơ bản, mẫu hình đồ thị, xu hướng thị trường, sự xoay chuyển dòng tiền giữa các nhóm ngành và độ khỏe của nền kinh tế. O’Neil cũng không mấy ủng hộ lý thuyết danh mục đầu tư hiện đại và thường tập trung danh mục đầu tư vào một vài cổ phiếu chứ không nhiều. Mấu chốt giúp O’Neil thành công suốt khoảng thời gian dài là mức độ hiệu quả, chứ không phải đa dạng hóa. Có những lúc danh mục đầu tư của O’Neil nắm giữ 100% tiền mặt hoặc chỉ tập trung ở một, hai vị thế.

	Gil Morales và Chris Kacher học hỏi từ O’Neil trong quá trình làm việc ở William J. O’Neil + Co., Inc. Với tư cách những nhà quản lý danh mục đầu tư thành công. Thông qua cuốn sách này, họ giúp nhà đầu tư hiểu cách thức hoạt động của hệ thống đầu tư CANSLIM, đồng thời phát triển một số điều chỉnh trong chiến lược đầu tư của O’Neil.

	Không nghi ngờ gì nữa, họ kế thừa và phát huy các triết lý cũng như nguyên tắc giao dịch của O’Neil. Tuy nhiên, giống như tất cả những nhà giao dịch liên tục trau dồi năng lực bản thân, họ cũng phát triển một số chỉ báo và quy tắc riêng mà cuốn sách này sẽ tiết lộ.

	Tất cả đều được phơi bày ở đây: những khoản lãi, lỗ trong thời gian họ làm việc tại công ty O’Neil lẫn trong quá trình đầu tư riêng, những thay đổi trong hệ thống O’Neil khi bối cảnh thị trường yêu cầu phải làm như thế. Phô Wall là một sòng bạc lớn và thiên nga đen thỉnh thoảng lại xuất hiện làm đảo lộn những kế hoạch tỉ mỉ nhất.

	Tiến sĩ K và Gil đã cho thấy nhiều điều đáng học hỏi từ O’Neil và hệ thống đầu tư CANSLIM. Cũng giống như vô vàn nhà đầu tư ngưỡng mộ O’Neil, họ biết ơn sâu sắc William O’Neil khi đem đến những công cụ giúp cải thiện hiệu suất thành công trong đầu tư.

	Điều quan trọng nhất mà tác giả muốn nhắn nhủ rằng, bạn không thể giao dịch giống hệt như Bill O’Neil, đơn giản vì chẳng ai có thể sở hữu những kỹ năng đánh giá thị trường độc nhất vô nhị như ông ấy. Tuy nhiên, bằng cách nắm bắt các nguyên tắc của O’Neil, nhà đầu tư có thể cải thiện hiệu suất thành công của mình.

	Cách kiếm lợi nhuận 18.000% từ thị trường chứng khoán khiến tôi rất hứng thú. Tôi sẽ đọc đi đọc lại để cải thiện kết quả đầu tư của mình!

	Fred Richards
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	Là một nhà đầu tư thành công, William J. O’Neil đã ảnh hưởng đến cuộc sống của nhiều nhà đầu tư cá nhân và tổ chức trên toàn cầu khi hướng dẫn họ phương pháp đúng đắn để kiếm tiền trên thị trường chứng khoán. Chúng ta không rõ con số là bao nhiêu, nhưng có lẽ nó phải chạm đến hàng trăm nghìn người, và thậm chí là còn nhiều hơn thế. Phương pháp cũng như các công cụ đầu tư do O’Neil và công ty của ông phát triển cho nhà đầu tư cá nhân và nhà đầu tư tổ chức đã giúp nhiều người đạt đến giấc mơ tự do tài chính. Bản thân chúng tôi cũng là hai trong số những nhà đầu tư triệu phú. Chúng tôi có thể tự tin nói rằng, nhờ Bill O’Neil mà thế giới này đã sản sinh ra nhiều triệu phú mới. Khi còn làm việc tại William O’Neil + Company, Inc., trong vai trò nhà quản lý danh mục đầu tư nội bộ, chúng tôi đã tận mắt chứng kiến nhiều nhà đầu tư cá nhân và nhà đầu tư tổ chức kiếm được những khoản lợi nhuận lớn từ chiến lược và kiến thức uyên thâm của O’Neil. Bản thân chúng tôi cũng đã kiếm được rất nhiều tiền trên thị trường chứng khoán nhờ học hỏi và thực hiện các phương pháp của O’Neil.

	Cuốn sách này là kết tinh những điều chúng tôi học được từ Bill O’Neil trong những tháng năm thăng trầm kề vai sát cánh cùng ông để giao dịch trên thị trường chứng khoán. Nhưng trước hết, chúng tôi muốn trình bày rõ: cuốn sách này không phải do Bill O’Neil hoặc William O’Neil + Co., Inc. thông qua. Cách diễn giải và quan điểm của chúng tôi có thể không giống với Bill hoặc công ty ông. Cuốn sách giải thích cách chúng tôi giao dịch dựa trên những kinh nghiệm đúc kết được khi còn là những nhà giao dịch tự doanh tại William O’Neil + Co., Inc. Cuốn sách này cũng không nói về phương pháp CANSLIM®. Nếu muốn tìm hiểu, độc giả có thể đọc cuốn sách Làm Giàu Từ Chứng Khoán, một tác phẩm đặc sắc của Bill (và các sách khác của ông), đồng thời tham khảo Nhật báo Investor’s Business Daily và trang website W5vw.investors.com. Từ những cuốn sách tuyệt vời của Bill, báo cáo và web site, bạn đọc có thể tìm thấy rất nhiều hướng dẫn và tài liệu mô tả chi tiết phương pháp của O’Neil. Chúng tôi khuyên khích độc giả tận dụng thật tốt những cuốn sách và công cụ này.

	Cách kiếm lợi nhuận 18.000% từ thị trường chứng khoán ghi lại những trải nghiệm độc đáo với người đàn ông mà chúng tôi cho là nhà đầu tư vĩ đại nhất thế giới này. Trong cuốn sách này, chúng tôi giúp bạn đọc có cái nhìn sâu hơn về con người xuất chúng của O’Neil qua những gì chúng tôi được tận mục sở thị. Chúng tôi trình bày tình hình thị trường từ cuối những năm 1990 và đầu những năm 2000, cùng những trích đoạn thực tế từ nhật ký giao dịch để làm bằng chứng thể hiện tố chất thiên tài trong đầu tư của O’Neil. Trong thực tế, O’Neil chính là hiện thân của thuật ngữ Latin speculari, mang nghĩa “để ý hoặc tìm hiểu” bởi ông có khả năng nhận thấy những thay đổi tinh tế trên thị trường. Trong cuốn sách này, chúng tôi hy vọng có thể lấy các ví dụ thực tế trên thị trường để giúp bạn đọc có cái nhìn sâu sắc về cách ông tư duy, theo như những gì chúng tôi được chứng kiến, về cơ bản, các phương pháp của O’Neil thể hiện cách tiếp cận thị trường chứng khoán đầy năng động, sự năng động này là hoàn toàn chính xác và phù hợp, vì bản thân thị trường chứng khoán là một thực thể đầy năng lượng. Thị trường con gấu tàn bạo giai đoạn 2000 - 2002 và năm 2008 đã chứng minh nếu muốn mất cả đống tiền thì cứ áp dụng chiến lược “thụ động” mua và nắm giữ. Thị trường tài chính rất năng động, các phương pháp của O’Neil cũng năng động không kém, nhưng suy cho cùng, chúng ta vẫn là con người “nhân vô thập toàn.” Để khắc phục, O’Neil khuyên chúng ta tạo ra các “quy tắc nhỏ” khi quan sát quá trình giao dịch của bản thân mình, từ đó nhận ra mình còn thiếu sót ở đâu. Các quy tắc nhỏ nói trên có thể bổ trợ cho các quy tắc chính giúp ta thiết lập ranh giới để hạn chế tối đa khuyết điểm hoặc tận dụng điểm mạnh. Với tư cách là những người thực hành phương pháp của O’Neil lâu năm và từng trải, trong những năm qua, bản thân chúng tôi đã rút ra rất nhiều quy tắc nhỏ. Nhưng điều đó không có nghĩa chúng tôi đảo lộn hệ thống đầu tư hay lấy râu ông nọ cắm cằm bà kia, lựa quy tắc này bỏ quy tắc khác. Thay vào đó, chúng tôi lấy thị trường làm cơ sở để đánh giá giao dịch của mình, từ đó đưa ra các quy tắc nhỏ và các hệ thống phụ nhằm cải thiện tốt hơn khả năng vận dụng phương pháp của O’Neil. Một trong những điều “trái khoáy” là chúng tôi muốn mua cổ phiếu sớm hơn, lúc chúng còn ở trong nền giá, chứ không phải chỉ mua khi cổ phiếu tạo điểm phá vỡ từ nền giá để thiết lập đỉnh mới. Thêm một điểm “trái khoáy” khác nữa là chúng tôi thích mua khi cổ phiếu tạo khoảng trống tăng giá, nhất là ở cổ phiếu dẫn dắt mạnh, hoặc khi cổ phiếu bứt phá khỏi “đường kháng cự yếu nhất” để bật tăng và bước vào nhịp tăng giá mạnh. Trong cuốn sách này, chúng tôi sẽ chia sẻ với bạn đọc các quy tắc giao dịch mà chúng tôi thấy vô cùng hiệu quả, cách chúng tôi mua và bán khống cổ phiếu bằng cách sử dụng các “phương pháp nhỏ” mà chúng tôi kết tinh sau rất nhiều kiểm định thống kê lẫn thực tế. Tất cả đều đã cải thiện hiệu quả đầu tư của chúng tôi.

	Chúng tôi cũng đã phạm rất nhiều sai lầm, và trong cuốn sách này, chúng tôi sẽ thảo luận về những sai lầm ấy để bạn không mắc phải trường hợp tương tự, hy vọng giúp bạn tiết kiệm thời gian, tiền bạc và tránh được nhọc nhằn trong quá trình đầu tư.

	Đối với chúng tôi, giao dịch không chỉ là một hành trình đầu tư mà còn là một hành trình phát triển tâm hồn. Trong hành trình ấy, mỗi chúng tôi thấm thìa được giao dịch chính là cuộc sống thu nhỏ. Khoản lợi nhuận +18,241.2%, tính ra tỷ suất hằng năm là +110.5% trong khoảng thời gian 7 năm từ tháng 01 năm 1996 đến tháng 12 năm 2002. Nhưng để đạt được kết quả như vậy, chúng tôi đã phải chịu một vài lần sụt giảm tài khoản nghiêm trọng, trong đó có một lần, chúng tôi mất gần 50% trong quý 2 và 3 năm 1999. Đồng thời, chúng tôi xin nói rõ rằng, khoản lợi nhuận mà chúng tôi sẽ thảo luận trong Chương 2 và Chương 3 là những đồng tiền mà chúng tôi kiếm được trong tài khoản cá nhân chứ không phải tài khoản mà chúng tôi quản lý cho William O’Neil + Company, Inc.

	Mặc dù số tiền trong tài khoản giao dịch và lợi nhuận thu được là cách chúng tôi theo dõi thành công và hiệu suất của mình, nhưng suy cho cùng, giao dịch không phải chỉ để kiếm tiền mà nó lớn lao hơn thế, nó giúp ta hiểu được “Sức Mạnh Của Hiện Tại” như cách Eckhart Tolle nói. Giống như các vận động viên và những người thích tìm kiếm cảm giác mạnh khi tham gia vào các hoạt động mạo hiểm mà những người sống cuộc đời bình thường khó lòng tưởng nổi, những nhà giao dịch như chúng tôi tìm kiếm “cảm giác thảng hoa.” Nhưng cảm giác ấy không đến từ giao dịch thành công, mà từ trải nghiệm được hoàn toàn có mặt trong hiện tại, khi chúng tôi hoạt động ở mức đỉnh cao, khi một cảm giác linh hoạt và an bình lan tỏa trong mọi hành động suốt quá trình chúng tôi tham gia vào thị trường. Những người lướt sóng trên đại dương trải nghiệm điều này khi ngọn sóng họ cưỡi quá hung bạo, nó buộc đầu óc họ phải căng lên, tập trung vào vấn đề hiện tại, bởi đây là vấn đề sống còn. Tập trung vào vấn đề đang có buộc chúng ta hành động "hoàn toàn trong hiện tại", ta không việc gì phải lo lắng về vấn đề hôm qua hay thử thách ngày mai, bởi chúng ta chỉ có “hiện tại” mà thôi. Nếu bạn không hiểu tại sao một người lại tìm cách cưỡi con sóng “bức tường tử thần” cao 15 mét thì là do bạn chưa bao giờ cưỡi nó. Cưỡi con sóng như vậy chính là cảm giác thăng hoa, và nó áp dụng cho giao dịch cũng như áp dụng cho lướt sóng, lướt ván, leo núi hoặc bất kỳ hành động nguy hiểm nhưng thú vị khác. Con người bị chúng cuốn hút như con thiêu thân trước ánh sáng hiên nhà. Với tư cách là những nhà giao dịch, hai chúng tôi đều rất trân trọng những khía cạnh tinh thần của trải nghiệm trên. Nó chẳng mấy phức tạp, mà chỉ là hành động hết sức giản đơn, thiêng liêng, khi ta “hòa làm một” với phút giây hiện tại; không hơn, không kém. Cốt lõi của giao dịch thành công nằm ở đây.

	Gil Morales

	Tiến sĩ Chris Kacher

	Ngày 02 tháng 06 năm 2010

	
LỜI CẢM ƠN

	 

	 

	Trân trọng những người hỗ trợ sản xuất cuốn sách này là một điều hết sức quan trọng, nhưng chúng tôi cảm thấy một việc quan trọng không kém là phải khẳng định rằng cuốn sách này được viết và sản xuất mà hoàn toàn không có sự trợ giúp, xác nhận hoặc hợp tác từ William J. O’Neil hoặc bất kỳ tổ chức nào của ông. Đây là một công trình độc lập. Tuy nhiên, có rất nhiều người đã chung tay đem đến cuốn sách mà bạn đang cầm trên tay, dù ít dù nhiều. Trong số đó, chúng tôi xin gửi lời cảm ơn đến Mike Scott vì luôn nhiệt tình hỗ trợ các vấn đề kỹ thuật trong quá trình tạo đồ thị cho cuốn sách này, các anh chị em ở eSignal khi cho phép chúng tôi sử dụng đồ thị và nguồn dữ liệu tuyệt vời của họ, Rachel Hain vì đã không quản ngại giúp đỡ chúng tôi nhiều mặt trong quá trình viết sách, cùng Kevin Marder.

	 


CHƯƠNG 1
Bước tiến hóa tuyệt vời của Phương pháp giao dịch O’Neil

	 


Với tư cách là những nhà quản trị danh mục đầu tư cho William O’Neil, chúng tôi có cơ hội thấu hiểu được một phần lớn trong “gốc rễ tư duy” của O’Neil được rút ra từ triết lý của những nhà giao dịch huyền thoại trước ông, như Richard Wyckoff và Jesse Livermore. Ở góc độ tư duy đầu tư, chúng ta sẽ không thể hiểu hết Bill O’Neil nếu như không hiểu chút gì về hai huyền thoại giao dịch nói trên. Không khó để nhận ra các kỹ thuật và triết lý của nhà giao dịch nổi tiếng Jesse Livermore, trình bày trong cuốn sách kinh điển Hồi Ký Về Một Thiên Tài Chứng Khoán (Reminiscences of a Stock Operator) do Edwin Lefèvre viết và cuốn sách Cách Thức Giao Dịch Chứng Khoán (How to Trade in Stocks) do chính tay Livermore chấp bút, đã xây đắp nền móng cho những triết lý giao dịch mà Bill O’Neil và các nhà quản trị danh mục làm việc dưới trướng ông theo đuổi. Còn Richard Wyckoff, một trong những tác giả đầu tiên viết về Jesse Livermore với cuốn sách Phương Pháp Giao Dịch Chứng khoán Của Jesse Livermore (Jesse Livermore’s Methods of Trading Stocks), đã tạo nên những triết lý đầu tư kinh điển mà về sau được William O’Neil nâng lên tầm cao mới trong các bài viết và tư duy đầu tư của ông. Thậm chí, Nicolas Darvas, trong cuốn sách nổi tiếng Tôi Đã Kiếm 2 Triệu Đô La Trong Thị Trường Chứng Khoán Như Thế Nào - How I Made $2 Million in the Stock Market (Carol Publishing Group, 1998), đã tạo nền tảng cho các “nền giá đồ thị” của O’Neil từ lý thuyết “hộp” của Darvas (vốn chỉ được mô tả là các kênh giá củng cố đơn thuần, mà từ đó sẽ đánh giá hành động giá cổ phiếu là bình thường hay bất thường).

	Những tinh hoa từ Wyckoff, Livermore, Darvas và nhiều nhà giao dịch khác đã tạo nên xương sống cho triết lý đầu tư mang tên “Phong Cách O’Neil”. Phương pháp O’Neil kê thừa và phát huy các công trình nghiên cứu của thế hệ đi trước bằng cách tận dụng các đặc điểm trường tồn cùng thời gian ở những siêu cổ phiếu, mà O’Neil đã tốn bao mồ hôi nước mắt để nhận diện, phân tích, tách lọc và đúc kết lại trong rất nhiều cuốn sách nghiên cứu về mẫu hình (bản thân chúng tôi, là tác giả của cuốn sách bạn đang đọc, cảm thấy vinh hạnh vì được đóng góp một phần công sức vào thành quả vĩ đại này). Bằng cách nghiên cứu các cổ phiếu dẫn dắt hàng đầu có thành tích tăng giá tốt nhất, được các nhà đầu tư tổ chức thông minh săn đón ở mọi chu kỳ thị trường, O’Neil đã xác định các đặc điểm chính, cơ bản nhất để chọn siêu cổ phiếu mà cộng đồng đầu tư biết đến với tên gọi CANSLIM. Chắc chắn, O’Neil sẽ biết ơn rất nhiều về những tư duy của Livermore, Wyckoff và những nhà giao dịch khác, vì đó là gốc rễ trong phương pháp đầu tư của O’Neil. Tuy nhiên, từng là những nhà quản lý danh mục đầu tư cho Willim O’Neil + Company, Inc., chúng tôi xin khẳng định rằng: gốc rễ xuất phát là vậy, nhưng O’Neil không đơn thuần chỉ việc sao chép lại các nhà giao dịch tiền nhiệm. Đó chính là sự kết tinh những gì tinh túy nhất, vì rõ ràng ông đã nâng tầm tư duy chọn siêu cổ phiếu của các nhà giao dịch tiền nhiệm thành một công thức rõ ràng, chính xác và có tính thực tiễn để kiếm tiền trên thị trường chứng khoán.

	Sự tương đồng giữa phương pháp đầu tư của O’Neil so với các nhà giao dịch tiền nhiệm mang đến một triết lý đầu tư được chấp nhận chung, phản ánh đúng quy luật của thị trường, chứ không phải mang quan điểm của Livermore, hay Wyckoff, hoặc thậm chí là của O’Neil. Bản thân O’Neil từng nói với chúng tôi: “Đó không phải là hệ thống giao dịch CỦA TÔI, mà là của thị trường, vì nó dựa trên quy luật hoạt động thực tế của thị trường.” Theo nghĩa này, O’Neil đơn giản xem nghiên cứu của mình là quá trình mở rộng những hiểu biết cơ bản về thị trường thông qua quan sát và ứng dụng những quy tắc được xem là thường thức. Không có gì tốt hơn việc hiểu rõ từng mảng ghép thực tế tạo nên bức tranh thị trường chứng khoán. Đánh giá cách O’Neil đón nhận và phát triển những nghiên cứu của các nhà giao dịch huyền thoại đi trước là một phương pháp rất hữu dụng. Nó giúp chúng tôi xây dựng nền móng cho các nghiên cứu riêng của mình, dựa trên các hiểu biết sâu sắc hơn về phương pháp O’Neil/Livermore/Wyckoff. Đây cũng là chủ đề chính của cuốn sách này.

	
CHUẨN BỊ, NGHIÊN CỨU VÀ THỰC HÀNH


	Đừng nghiên cứu cổ phiếu theo kiểu cưỡi ngựa xem hoa. Hãy đào sâu và hiểu tận gốc rễ.

	- William O’Neil, How to Make Money in Stocks, 2nd ed. (New York: McGraw-Hill, 1995), 34

	 

	Nền tảng căn cơ trong triết lý của O’Neil là: Phương pháp giao dịch ông đưa ra hoàn toàn không phải phương thuốc thần kỳ để dễ dàng hái ra tiền trên thị trường chứng khoán. Con người là thực thể cực kỳ phức tạp, đồng thời là biến số lớn nhất khi triển khai bất cứ phương pháp đầu tư nào, bất kể phương pháp ấy xuất phát từ O’Neil hay nguồn nào khác. Đó là lý do tại sao O’Neil nhắc đi nhắc lại rằng: chúng ta phải bỏ thời gian, công sức và nghiên cứu nếu nuôi hoài bão trở thành một nhà đầu tư chứng khoán thành công. “Đặc tính con người khiến 90% thành viên trên thị trường chứng khoán, bất kể là nhà đầu tư chuyên nghiệp hay nghiệp dư, đơn giản là không làm bài tập về nhà đầy đủ”.

	O’Neil buồn lòng trước thực tế rất nhiều nhà đầu tư cứ mải mê tìm kiếm công thức ma thuật cho phép họ có thể ngồi mát ăn bát vàng, tạo ra đống của cải kếch xù trên thị trường chứng khoán. Trong cuốn sách Nhà Đâu Tư Thành Công (Successful Investor), O’Neil ưu tư trước “sự xuất hiện của các nhà đầu tư cá nhân” trong giai đoạn bong bóng dot-com năm 1999- “Hầu hết mọi người, cả nhà đầu tư lẫn các nhà tư vấn, đều chịu thiệt hại nặng nề trong giai đoạn thị trường khủng hoảng từ năm 2000 đến 2002 vì họ không dành thời gian để học các quy tắc và nguyên lý đầu tư đúng đắn. Vào thập niên 90, ai cũng nghĩ mình đã tìm ra cách kiếm tiền mà không cần tốn công sức làm bài tập về nhà. Họ chi cần bỏ tiền ra mưa các mẹo đầu tư, tìm người tư vấn và những câu chuyện về doanh nghiệp” (William J. O’Neil, The Successful Investor [New York: McGraw-Hill, 2004], xii).

	Mặc dù đa phần các nhà đầu tư không e ngại dấn thân vào thị trường chứng khoán, nhưng họ hiếm khi dám dấn thân vào lĩnh vực y tế hoặc pháp lý, thậm chí là chơi bóng chày chuyên nghiệp cũng chẳng dám tham gia. Tuy nhiên, O’Neil từng chiêm nghiệm: “Nhà môi giới chứng khoán hoặc dịch vụ tư vấn tài chính kiệt xuất hiếm hoi như sao buổi sớm, tương tự như bác sĩ, luật sư hoặc cầu thủ bóng chày giỏi cũng rất ít ỏi” (William O’Neil, How to Make Money in Stocks, 2nd ed. [New York: McGraw-Hill, 1995], 256). Điều này không khác gì quan sát sắc bén của Richard Wyckoff: “O những lĩnh vực khác, một người trở nên xuất sắc khi anh ta trải qua quá trình dài thực hành và chuẩn bị. Ví dụ, một bác sĩ sẽ theo học đại học y, thực tập ở các trạm y tế, theo xe cấp cứu, làm việc ở bệnh viện, và sau vài năm chuẩn bị như vậy, anh ta mới đủ khả năng trưng bảng hiệu hành nghề. Còn ở trên Phố Wall, một ông giám đốc lại đi trưng bảng hiệu trước rồi mới bước vào thực hành”. (Richard Wyckoff, How I Trade and Invest in Stocks & Bonds [New York: The Magazine of Wall Street, 1924], 159-160).

	Đầu tư là công việc vất vả, và nhà đầu tư cũng bắt buộc phải có sự chuẩn bị và kiến thức chuyên môn không kém gì những chuyên gia tinh anh khác đang kiến tạo công trình của mình, bất kể đó là lĩnh vực luật, y tế, thiết kế phần mềm, sản xuất phim, v.v... Jesse Livermore rất khó chịu khi bạn bè hoặc người quen hỏi ông cách để họ cũng có thể kiếm tiền trên thị trường chứng khoán như ông. Sau một hồi cắn môi thì câu trả lời mà Jesse Livermore đưa ra thường cụt lủn là “Tôi không biết,” bởi ông cảm thấy khó lòng kiên nhẫn với những người này. Ngay từ đầu, câu hỏi như vậy vốn dĩ chẳng phải lời khen dành cho người đã bỏ công sức nghiên cứu đầu tư và đầu co một cách bài bản. Nó không khác gì dân tay mơ đi hỏi luật sư hoặc bác sĩ phẫu thuật cái câu: "Làm sao tôi hái ra tiền thật nhanh khi làm luật hoặc phẫu thuật đây?” (Jesse Livermore, How to Trade in Stocks [Greenville: Traders Press, 1991], 15).

	Dù rất nghiêm khắc nhắc nhở các nhà đầu tư rằng thành công chỉ đến khi ta chăm chỉ và kiên trì, O’Neil vẫn luôn giữ thái độ lạc quan. Ông quan niệm bất cứ ai cũng có thể thành công, miễn là họ sằn sàng nỗ lực. Trong cuốn sách Làm Giàu Từ Chứng Khoán (How to Make Money in Stocks [2009, 9]), ông cất lên lời kêu gọi chúng ta với quan niệm tự thân vận động: “Bạn có thể đạt được giấc mơ Mỹ nếu bạn có tinh thần khát khao và hứa với lòng mình sẽ không bao giờ bỏ cuộc.” O’Neil thường bắt đầu bằng câu nói của Wyckoff: “... bất cứ ai nghĩ mình biết đường tắt dẫn tới thành công mà không đổ mồ hôi sôi nước mắt thì họ đã nhầm lẫn tai hại” (How I Trade and Invest in Stocks & Bonds [New York: The Magazine of Wall Street, 1924], 93).

	 

	MUA CỔ PHIẾU ĐẮT, ĐỪNG MUA CỔ PHIẾU RẺ

	Giống như Livermore, O’Neil căm ghét cách tiếp cận thị trường lười biếng, vì nó chỉ dẫn đến việc người ta cố gắng chóp lấy bất cứ phương thức nào được cho là lối tắt để thành công trên thị trường chứng khoán. Chẳng đâu bộc lộ rõ điều này như sở thích mua cổ phiếu “rẻ.” Mọi người rất dễ rơi vào cái bẫy cổ xưa này, bởi hầu hết các nhà đầu tư non kinh nghiệm tiếp cận thị trường với tư duy lệch lạc thâm căn cố đê của những kẻ mua hàng, rằng thứ gì hôm nay bán rẻ hơn hôm qua đều là “món hòi”. Điều này có lẽ vì các nhà đầu tư cá nhân đang đứng ở góc độ người tiêu dùng, trong khi thực tế là nhà đầu tư nên xem giao dịch tài chính như hoạt động mua các hàng hóa thô hoặc thành phẩm để bán với giá cao hơn. Đó là lý do O’Neil hay nhắc tới câu chuyện đầm đỏ và đầm vàng. Khi đầm vàng ế ẩm thì chủ cửa hàng sẽ giảm giá để tống khứ chúng ra khỏi “danh mục,” nếu không chúng sẽ trở thành hàng tồn kho, đồng thời nhập thêm đầm đỏ đang bán chạy rồi bán ra với giá cao hơn.

	O’Neil ủng hộ trường phái mua những cổ phiếu là chiếc “đầm đỏ” bán “đắt như tôm tươi” ở mức giá cao mọi thời đại. Lý do rất đơn giản: "... Cổ phiếu dẫn dắt thật sự bắt đầu sóng lớn bằng cách giao dịch ở những đỉnh giá mới, chứ không phải ở những mức đáy mới hoặc đã giảm mạnh so với đỉnh” (How to Make Money in Stocks, 4th ed. [New York: McGraw-FIill, 2009], 426). Hơi lạ kỳ, nhưng đây là nguyên nhân khiến khái niệm mua cổ phiếu đang ở đỉnh giá mới vô cùng hiệu quả. Đơn giản là vì nó không rõ mồn một trước mắt đám đông, bởi họ sợ mua cổ phiếu tưởng chừng đang được bán với giá quá cao. O'Neil từng nói, “Những cổ phiếu mà số đông đánh giá là quá cao và rủi ro thường tăng cao hơn nữa, còn những cổ phiếu có vẻ thấp và rẻ lại tiếp tục giảm hơn nữa” (2009,174). Phần lớn thời gian, thị trường tìm cách đánh lừa các nhà đầu tư, vì vậy nếu cổ phiếu tạo đỉnh giá mới và khiến đám đông e ngại không dám mua, thì đó chính xác là thời điểm nên mua cổ phiếu.

	Giống như O’Neil, Jesse Livermore thích các cổ phiếu thị giá cao hơn là cổ phiếu thị giá “rẻ”. Ông khuyên: “Nhà đầu tư đừng bao giờ bán cổ phiếu chỉ vì giá có vẻ cao... Ngược lại, đừng bao giờ mua cổ phiếu chỉ vì nó đã giảm sâu từ đỉnh cao nhất trước đó. Chắc chắn cổ phiếu giảm mạnh là có lý do tương xứng. Cổ phiếu đó có thể vẫn đang giao dịch ở mức giá quá đắt so với giá trị thực, ngay cả khi mức giá hiện tại chừng như đã xuống thấp”. (Jesse Livermore, How to Trade in Stocks [Greenville: Traders Press, 1991], 25).

	 

	BÌNH QUÂN GIÁ XUỐNG

	Cố gắng mua các cổ phiếu rẻ là lỗi mà các nhà đầu tư mới hoặc lười biếng hay bị vướng vào. Một sai lầm khác của nhà đầu tư lười biếng mà O’Neil và thế hệ các nhà giao dịch trước đó luôn né tránh là “bình quân giá xuống”. Richard Wyckoff nhận xét: “Những ai có thói quen bình quân giá xuống thường thua lỗ rất lớn hoặc ôm khoản tiền chết. Họ lập luận là nếu họ mua cổ phiếu giá 100 và nó giảm xuống 90, nghĩa là cổ phiếu rẻ hơn nhiều, và càng xuống thấp thì càng rẻ.”

	Khi cần chối bỏ trách nhiệm đối với những khuyến nghị tồi, các môi giới chứng khoán thường sửa chữa quyết định mua cổ phiếu ở mức giá cao trước đó bằng cách đưa ra lời khuyên “bình quân giá xuống.” Ở mức độ nào đó, cái cớ này đã được tiến hóa thành một khái niệm hết sức tiện lợi trong giới đầu tư cá nhân: “Chiến thuật trung bình hóa chí phí đầu tư” khi mua các chứng chỉ quỹ tương hỗ mà hẳn nhiều độc giả không lạ lẫm gì. O’Neil lại cho rằng đây là nỗi hổ thẹn: “Không có gì tệ hơn việc nhà môi giới thoát khỏi trách nhiệm bằng cách khuyến nghị khách hàng ‘bình quân giá xuống’. Nếu môi giới khuyên tôi làm vậy, tôi sẽ lập tức đóng tài khoản và tìm nhà môi giới khác thông minh hơn”. (How to Make Money in Stocks, 4th ed. [New York: McGraw-Hill, 2009], 247).

	Jesse Livermore cũng không hề thương xót khi đánh giá kỹ thuật bình quân giá xuống như sau: “Rõ là dắt trâu chui ống nếu tiếp tục mua trong khi lần mua đầu tiên đã tạo ra một khoản lỗ. Đừng bao giờ bình quân giá xuống. Hãy khắc cốt ghi tâm lời dạy này trong tâm trí” (How to Trade in Stocks [Greenville: Traders Press, 1991], 26). Richard Wyckoff đi sâu vào chi tiết với ý kiến: “Hãy ‘bình quân giá lên” hơn là ‘bình quân giá xuống”’ (Stock Market Technique Number 1 [New York: Richard D. Wyckoff, 1933], 50). Và như chúng ta đều biết, O’Neil phản đối bình quân giá xuống bao nhiêu thì ủng hộ kỹ thuật “bình quân giá lên” ở các cổ phiếu chiến thắng bấy nhiêu.

	 

	CHÚ THÍCH
(*) Chiến thuật trung bình hóa chi phí đầu tư hay chiến thuật bình quân giá chi phí đô la (Dollar-Cost Averaging - DCA) là một chiến thuật đầu tư đơn giản, hữu ích, với chi phí đầu tư thấp và nó làm giảm thiểu rủi ro cho các nhà đầu tư nhỏ lẻ có vốn đầu tư hạn chế.


	 

	CẮT LỖ NHANH

	Jesse Livermore đã viết trong cuốn sách Cắch Giao Dịch Chứng khoán (How to Trade in Stocks) như sau: “Bạn phải hiểu rõ mức giá nên bán cắt lỗ nếu như thị trường chống lại bạn. Và bạn phải tuân thủ quy tắc của mình! Đừng bao giờ chấp nhận khoản lỗ lớn hơn 10% tổng vốn. Lỗ luôn đắt gấp đôi nếu bạn muốn bù lại chúng. Tôi luôn thiết lập điểm dừng lỗ cho mỗi giao dịch.” (How to Trade in Stocks [Greenville: Traders Press, 19911,171)- O’Neil khuyến nghị nên thực hiện chiến lược cắt lỗ tự động 7%- 8% cho mọi giao dịch mua cổ phiếu, và lý do chính cho điều này là giúp bản thân bạn tránh được nguy hiểm. Lỗ lớn trên thị trường dễ khiến bạn rơi vào trạng thái bị tê liệt. O’Neil xem chính sách cắt lỗ chặt chẽ là công cụ tối cần thiết để sống sót trên thị trường chứng khoán khắc nghiệt, bất kể mức cắt lỗ là 6% -7% như ông làm hay 10% như cách của Livermore. Livermore nhận xét: “Chấp nhận khoản lỗ nhỏ ban đầu là hành động sáng suốt... lãi tự bản thân nó là điều tốt đẹp nhưng lỗ thì không bao giờ như vậy” (1991,7).

	Richard Wyckoff trong cuốn sách Stock Market Technique Number 1 khuyên rằng: “Tuyến phòng thủ đầu tiên của bạn chính là lệnh dừng lỗ, tức là lệnh mà bạn đặt khi mở vị thế mua hoặc ngay sau đó. Nếu bạn thất bại trong việc giới hạn rủi ro ngay từ đầu, hãy tập thói quen đánh giá lại khoản đầu tư mỗi ngày, hoặc hai lần mỗi tuần, và bán sạch cổ phiếu nào đang bị lỗ ở giá thị trường. Điều này sẽ giữ cho danh mục của bạn sạch sẽ và cho phép các giao dịch lãi tiếp tục hoạt động cho đến lúc cần phải đóng vị thế” (1933, 96)- Tư tưởng sử dụng mức dừng lỗ làm “tuyến phòng thủ” tương tự với suy nghĩ của O’Neil “để khoản lỗ nhỏ trở thành khoản lỗ lớn là sai lầm tai hại nhất mà đa phần nhà đầu tư đều phạm phải” (How to Make Money in Stocks, 2nd ed. [New York: McGraw-Hill, 1995], 93), đơn giản vì “nếu bạn không sớm cắt lỗ khi gặp phải sai lầm, bạn dễ mất tự tin khi cần đưa ra quyết định mua và bán trong tương lai” (1995, 252). Khoản lỗ không chỉ ăn vào phần vốn mà đáng lý nhà đầu tư có thể dùng để chớp lấy các cơ hội tiềm năng trên thị trường chứng khoán, mà còn gây tổn hại nặng nề đến nguồn vốn tâm lý quan trọng nhất của nhà đầu tư chính là: “sự tự tin”.

	Đối với O’Neil, Livermore, hay Wyckoff, lỗ chỉ là một phần trong quá trình giao dịch, và thà chịu nỗi đau nhẹ nhàng lúc này còn hơn sau này phải chịu cảnh “đau như đứt từng khúc ruột”. O’Neil tiết lộ: “Toàn bộ bí mật để thu được thành công lớn trên thị trường chứng khoán không phải là đúng mọi lúc, mà là thua ít nhất có thể khi sai” (1995, 240).

	 

	ĐỪNG CHỐT LÃI SỚM - HÃY ĐỂ CỔ PHIẾU CHIẾN THẮNG TIẾP TỤC SINH LÃI

	Triết lý của O’Neil về cơ bản là hệ thống theo xu hướng, nghĩa là bạn tìm cách tham gia vào thị trường khi xu hướng giá đi theo kỳ vọng, và tất nhiên, bạn sẽ muốn “bám theo xu hướng” lâu nhất có thể. Đối với O’Neil, mua được cổ phiếu chiến thắng mới chỉ là một nửa vấn đề, vì mấu chốt để kiếm được nhiều tiền nhất từ sóng tăng mạnh của các siêu cổ phiếu tiềm năng là phải biết xử lý đúng cách sau khi mua (nghĩa là cách bạn nắm giữ cổ phiếu như thế nào). Như Livermore từng nói, hiếm ngươi nào có khả năng “ngồi yên và ôm chặt cổ phiếu khi đúng”. Vì thế, khả năng ôm chặt siêu cổ phiếu trong suốt xu hướng tăng mới là điều giúp O’Neil kiếm những khoản tiền lớn trên thị trường chứng khoán.

	Điều này cũng tương tự nguyên tắc cơ bản mà Livermore ngầm nói đến khi phát biểu: “Chừng nào hành động giá của cổ phiếu còn đúng đắn và thị trường chung vẫn đang ở trong xu hướng tăng, đừng vội vàng chốt lãi” (How to Trade in Stocks [Greenville: Traders Press, 1991], 21). Bạn không thể kiếm được các khoản tiền kếch xù nếu như không cho các siêu cổ phiếu thời gian và không gian để kiếm về cho bạn những khoản lợi nhuận lớn.

	O’Neil đề nghị “cắt lỗ nhanh và chốt lãi chậm,” vì “mục tiêu của bạn không phải là đúng mọi lúc mà là kiếm được lợi nhuận lớn khi đúng” (How to Make Money in Stocks, 4th ed. [New York: McGrawHill, 2009], trang 247-272). Giao dịch để kiếm những khoản lãi nhanh chóng buộc ta phải tư duy liên tục để tìm kiếm giao dịch tiếp theo. Đây thực sự là một cách quá bận rộn để kiếm tiền trên thị trường chứng khoán, và nó không hoàn toàn trùng khớp với ý tưởng đầu tư theo phong cách O’Neil. Theo kinh nghiệm của tôi, không có cách nào dễ dàng hơn để kiếm những số tiên lớn là đặt cược vào các siêu cổ phiếu, vì tất cả việc bạn phải làm là ngồi yên và suy nghĩ ít lại. Khi cổ phiếu của bạn đang trong xu hướng tăng giá đẹp và bạn đã giải ngân hết toàn bộ tiền, thì đứng từ góc độ thực hành, bạn chẳng còn việc gì để làm gì cả. Bạn đơn giản là ngồi im xem cổ phiếu tăng giá. Đây là điều mà chúng tôi gọi là “vùng thăng hoa"(*) (being in the zone), một trạng thái tinh thần được Livermore nhận xét là “Không bao giờ nghĩ rằng mình có thể kiếm được số tiền lớn. Đơn giản chỉ bằng cách ngồi im”. (Edwin Lefevre, Hồi Ký Về Một Thiên Tài Chứng Khoán, Nhà xuất bản John Wiley& Son, năm 1994, 68), (Edwin Lefèvre, Reminiscences of a Stock Operator [New York: John Wiley & Sons, 1994], 68).

	 

	CHÚ THÍCH
(*) “Vùng thăng hoa” là một cảm giác ngọt ngào, đắm chìm và kỳ diệu. Thời gian gần như tan biến. Âm thanh gần như biến mất. Hiện tượng này được các vận động viên, các nhà sáng tạo và tâm lý đề cập đến. Đó giống như giai đoạn họ “lên đồng”, trở nên năng suất nhất, sáng tạo nhất, mạnh mẽ nhất.


	 

	Richard Wyckoff có một quan điểm rất độc đáo về việc cắt lỗ nhanh và để lãi chạy, được viết trong cuốn sách Stock Market Technique Number 1: “Có phải bạn đang đi ngược chữ giàu không? Bạn chốt lãi non khi cổ phiếu mới lời hai giá nhưng lại để những khoản lỗ phình ra. Tại sao không đảo ngược quy tắc này? Hãy giới hạn rủi ro lại trong một, hai hoặc ba giá và để cho lãi tiếp tục sinh ra” (1923,52).

	 

	DANH MỤC ĐẦU TƯ TẬP TRUNG

	Một phần quan trọng trong xử lý cổ phiếu chiến thắng đúng cách là xác định quy mô vị thế hợp lý. Nếu bạn chỉ muốn kiếm tỷ suất sinh lợi trung bình, thì cứ việc cân chỉnh các vị thế với quy mô thật nhỏ, và danh mục của bạn sẽ biến động giống hệt chỉ số thị trường. Nắm giữ thật nhiều vị thế chẳng khác nào “chầu nào cũng có mặt” nhưng tỷ suất sinh lợi chỉ tương đương với thị trường chung. Hầu hết các nhà quản lý quỹ tương hỗ nắm giữ tới 100 - 200 vị thế hoặc nhiều hơn, với tỷ trọng mỗi vị thế chỉ tầm 1% - 2% giá trị danh mục. O’Neil ghét cay ghét đắng điều này. Nếu bạn muốn tỷ suất sinh lợi siêu hạng, bạn nhất định phải để đồng vốn của mình tập trung vào những cổ phiếu có xu hướng mạnh mẽ nhất, và nói "thẳng toẹt" thì trong góc nhìn của O’Neil, quy mô mỗi vị thế 1% - 2% danh mục là cách đầu tư của những kẻ non gan. Phương pháp của O’Neil là tiếp tục bổ sung vị thế vào những cổ phiếu có hành động giá mạnh mẽ và loại bỏ các cổ phiếu yếu hơn ra khỏi danh mục, điều nảy giúp nhà đầu tư tập trung vào đúng cổ phiếu trong chu kỳ thị trường tăng giá. Trong quá khứ có những lúc chúng tôi chỉ đầu tư mạnh tay vào vỏn vẹn hai cổ phiếu, và sử dụng hạn mức ký quỹ (full margin) ở mức 200%. Đây là cách bạn kiếm được lợi nhuận lớn trên thị trường chứng khoán và là cốt lõi trong phương thức xử lý cổ phiếu đúng đắn để đạt hiệu quả tối ưu.

	Chính vì lý do này, O’Neil tránh việc “đa dạng hóa” và trích dẫn câu nói của nhà đầu tư thông thái Gerald Loeb, người xem việc đa dạng hóa là “cách phòng ngừa rủi ro cho sự ngạo mạn”. Cách làm của O’Neil là phải biết rõ những cổ phiếu mình sẽ nắm trong bất cứ chu kỳ thị trường tăng giá nào, ông nói: “Càng đa dạng hóa chứng tỏ bạn chẳng hiểu gì về bất cứ cổ phiếu nào. Nhiều nhà đầu tư đa dạng hóa quá mức. Các kết quả đầu tư siêu hạng chỉ đạt được thông qua con đường đầu tư tập trung: “Hãy để tất cả trứng mà bạn hiểu rõ vào một giỏ và trông coi cái giỏ cẩn thận” (How to Make Money in Stocks, 4th ed. [New York: McGraw-Hill, 2009], 274).

	Theo quan điểm của O’Neil, mục đích của việc tập trung vị thế là “nhất cử lưỡng tiện.” Một mặt, nó cho phép nhà đầu tư kiếm được lợi nhuận tối đa từ bước tăng giá lớn của cổ phiếu chiến thắng, mặt khác nó cho nhà đầu tư tập trung chú ý vào “một vài quả trứng,” điều O’Neil đánh giá là cách tiếp cận an toàn hơn về mặt tâm lý so với việc cố gắng theo dõi quá nhiều vị thế cùng một lúc. Livermore cũng có góc nhìn tương tự “...thật nguy hiểm khi dàn trải vị thế quá rộng trên khắp thị trường. Chẳng tốt chút nào khi phải theo dõi quá nhiều cổ phiếu một lúc. Sẽ dễ dàng hơn nếu chỉ quan sát một vài cổ phiếu” (How to Trade in Stocks [Greenville: Traders Press, 1991], 33).

	O’Neil cho rằng không cần phải sở hữu mọi cổ phiếu trên thị trường, hay như cách ông hay nói: không cần “vác tù và hàng tổng”. Ông gói gọn thành một khái niệm cơ bản: “Mục tiêu của nhà đầu tư thành công nên là có một hoặc hai cổ phiếu chiến thắng hơn là hàng tá khoản lãi nhỏ” (How to Make Money in Stocks, 4th ed. [New York: McGraw-Hill, 2009], 274).

	 

	HÃY ĐI THEO CÁC CỔ PHIẾU LỚN (BIG STOCK) ĐƯỢC SỰ BẢO TRỢ CỦA CÁC NHÀ ĐẦU TƯ TỔ CHỨC

	Sở hữu những cổ phiếu mạnh nhất trên thị trường nghĩa là bạn đang sở hũu cổ phiếu được các nhà đầu tư tổ chức săn đuổi, và O’Neil xem quỹ phòng hộ, quỹ tương hỗ, quỹ hưu trí và các thành phần khác trong “nhóm nhà đầu tư tổ chức” hiện nay cũng giống như các pool (nhóm các nhà kinh doanh chung) và trust (nhà đầu tư ủy thác) vào thời của Jesse Livermore và Ricard Wyckoff. Hành động tích lũy cổ phiếu của nhà đầu tư tổ chức lớn chính là yếu tố tạo nên các bước tăng giá mạnh mà phương pháp O’Neil tìm cách nắm bắt. Các nhà đầu tư tổ chức thông minh, điển hình như những nhà đầu tư có kỹ năng nghiên cứu và chọn cổ phiếu tốt hơn, là những người mà bạn nên bám theo họ. O’Neil khẳng định: “Cần phải có lực cầu mạnh để đẩy giá lên, và tính ra, lực cầu mạnh nhất đối với cổ phiếu là từ các nhà đầu tư tổ chức, chẳng hạn như quỹ phòng hộ, quỹ tương hỗ, quỹ hưu trí, các công ty bảo hiểm, v.v... Một cổ phiếu chiến thắng không cần nhiều nhà đầu tư tổ chức nắm giữ, nhưng tối thiểu cũng phải có một số.” O’Neil nói tiếp: “[Các nhà đầu tư thận trọng] nên tìm kiếm cổ phiếu nào được ít nhất một hoặc hai trong số những nhà quản lý đầu tư thông minh sở hữu (tức những ngươi có thành tích đầu tư tốt nhất)” (How to Make Money in Stocks, 4th ed. [New York: McGraw-Hill, 2009], 193-194).

	Biết được dòng tiền thông minh đang đi đâu và hiểu được chất lượng do sự bảo trợ của các nhà đầu tư tổ chức đang đổ vào một cổ phiếu là trọng tâm trong phương pháp O’Neil. Nó không khác gì so với lời khuyên của Wyckoff: “Điều quan trọng là biết được hoạt động của các tay chơi lớn, các giao dịch nội bộ, các nhóm pool, hoặc các nhóm chi phối thị trường hoặc một số cổ phiếu nhất định.” Wyckoff giải thích: “Lý do điều này quan trọng là vì: Các ngân hàng hiếm khi đồng loạt ở vị thế mua trừ khi họ kỳ vọng sẽ có sự thay đổi mạnh mẽ trong điều kiện của thị trường chứng khoán và nền kinh tế trong tương lai gần. Do đó, lực mua của các ngân hàng là một chỉ báo tốt. Khi một nhóm các nhà kinh doanh tập trung giữ một hoặc vài mã cổ phiếu nào đó, chắc chắn các công ty này đang có điều gì hấp dẫn mà công chúng không biết (How I Trade and Invest in Stocks & Bonds [New York: The Magazine of Wall Street, 1924], 183).

	Góc nhìn riêng biệt và sâu sắc của O’Neil về sự bảo trợ của các nhà đầu tư tổ chức được hình thành nhờ những năm tháng ông làm tư vấn cho những nhà đầu tư tổ chức lớn nhất và thành công nhất trên thế giới. Chính những hiểu biết này đã tạo ra khái niệm mà chúng tôi đặt tên là Nguyên Lý cổ Phiếu Lớn (Big Stock) đóng vai trò chủ chốt trong cách tư duy của O’Neil xuyên suốt các chu kỳ thị trường. Hiểu được các cổ phiếu lớn sẽ giúp bạn biết được ai, ngành nào, cái gì đang chi phối nền kinh tế và thị trường chứng khoán, vì chắc chắn đó là nơi mà các nhà đầu tư tổ chức thông minh “phải có” trong danh mục đầu tư của họ. Khi các nhà đầu tư tổ chức đổ tiền vào các cổ phiếu “họ phải đầu tư”, nguồn năng lượng này sẽ khiến giá nhảy vọt, và hình thành nên cái gọi là “Cổ Phiếu Lớn”. Đây chính là trọng tâm trong đầu tư theo phong cách O’Neil.

	 

	MẪU HÌNH GIÁ

	Các cuốn sách như Tôi Đã Kiếm 2 Triệu Đô La Như Thế Nào Trên Thị Trường Chứng Khoán của vũ công nổi tiếng Nicolas Darvas, góp phần tạo nên khái niệm “nền giá” của O’Neil, mà theo Darvas đặt tên là “chiếc hộp”. Tuy nhiên, O’Neil nâng tầm khái niệm này hơn khi mô tả chi tiết và phân loại các mẫu hình củng cố hoặc nền giá như: “nền giá dốc lên,” “chiếc cốc-tay cầm,” “hai đáy,” “hộp vuông,” “nền giá phẳng,” “lá cò thắt chặt,” v.v... Đây là những mẫu hình mà O’Neil nhận thấy thường xuất hiện trước khi các siêu cổ phiếu chiến thắng bắt đầu sóng tăng giá mạnh mẽ nhất. Đồng thời, các mẫu hình này thể hiện “vai trò tiếp diễn” ở các siêu cổ phiếu, là nơi tạm ngừng và tiêu hóa một cách tự nhiên, bình thường đợt sóng tăng giá mạnh mẽ trước đó, trước khi tiếp tục tăng lên mức cao hơn.

	Giống như các nền giá của O’Neil, “lý thuyết hộp” của Darvas được hình thành từ quan sát thực tiễn và quá trình nghiên cứu đồ thị cổ phiếu: “Tôi bắt đầu nhận ra các chuyển động của cổ phiếu không hề lộn xộn. Cổ phiếu không bay loạn xì ngầu như bong bóng. Một khi xu hướng tăng hoặc giảm đã được thiết lập rõ ràng, cổ phiếu có khuynh hướng tiếp tục xu hướng ấy, tựa hồ chúng bị nam châm hút. Trong quá trình chuyển động theo xu hướng, cổ phiếu sẽ di chuyển theo các khung mà tôi đặt tên là những chiếc hộp. Giá sẽ biến động tương đối nhất quán giữa hai điểm cao nhất và thấp nhất. Vùng giá chứa chuyển động lên xuống này là một chiếc hộp hoặc khung. Dần dần, tôi bắt đầu nhận biết chúng rất rõ ràng.” (Nicolas Darvas, Howl Made $2 Million in the Stock Market [New York: Carol Publishing Group, 1998], 51).

	Tuy nhiên, O’Neil còn tinh tế hơn trong việc mô tả chính xác cấu trúc của những “chiếc hộp” hay “nền giá này”. Ông mô tả một cách chi tiết hình dạng, khoảng thời gian hình thành, độ lớn của nhiều vùng củng cố giá. Nhưng, giống nhu Darvas, O’Neil nhận thấy: “Đồ thị giá đơn giản là những vùng giá hiệu chỉnh và củng cố, thường xuất hiện sau đợt tăng giá mạnh mẽ trước đó. Thách thức chính trong việc phân tích cấu trúc vùng giá củng cố là đánh giá xem các chuyển động giá và khối lượng có bình thường không, hay đó là tín hiệu giá suy yếu nghiêm trọng hoặc phân phối” (How to Make Money in Stocks, 2nd ed. [New York: McGraw-Hill, 1995], lổl).

	Điều quan trọng cần hiểu là “lý thuyết hộp” của Darvas chỉ đon giản là phiên bản ban đầu, thô sơ của hệ thống các mẫu hình đồ thị O’Neil. Darvas không bao giờ bận tâm đến việc đo lường khoảng thời gian tối thiểu cho những chiếc hộp để xác định xem, liệu chiếc hộp hình thành trong thời dài có tốt hơn chiếc hộp trong thời gian ngắn hay không, ông cũng không hề đo lường độ lớn hay biên độ hộp để xác định những đặc điểm ý nghĩa. Darvas chia sẻ: “Tôi nhận thấy một số cổ phiếu thỉnh thoảng ở trong hộp suốt vài tuần. Tôi không quan tâm cổ phiếu ở trong hộp bao lâu, miễn là nó không rơi xuống dưới đáy hộp.” (How I Made $2 Million in the Stock Market [New York: Carol Publishing Group, 1998], 52).

	O’Neil đào sâu hơn “lý thuyết hộp” khi nhận ra tầm quan trọng của việc áp dụng tiền lệ quá khứ trong nghiên cứu của mình. Nghĩa là O’Neil nhận thấy mẫu hình giá mà cổ phiếu dẫn dắt hình thành trong một chu kỳ thị trường thường lặp lại ở các cổ phiếu dẫn dắt khác trong chu kỳ tăng giá sau. Ví dụ, O’Neil từng thảo luận ở các diễn đàn về nhịp điều chỉnh lớn kéo về đường trung bình động 50 ngày của America Online (AOL) vào năm 1998 gợi cho ông nhớ lại một cổ phiếu chiến thắng mà ông nắm giữ trước đó mang tên Syntex Corp, vào năm 1956. Theo cách này, Syntex đóng vai trò là “tiền lệ quá khứ” cho AOL vào năm 1998, và là nguồn thông tin hướng dẫn vô giá giúp O’Neil xử trí một cách phù hợp những cổ phiếu sẽ cho lợi nhuận lớn. Chúng tôi biết diều này vì chúng tôi cũng có mặt lúc đó.

	Tất nhiên, chúng ta có thể xem khái niệm tiền lệ quá khứ xuất phát từ Jesse Livermore khi ông tuyên bố trong cuốn sách How to Trade in Stocks rằng: “Tôi tuyệt đối tin rằng các mẫu hình chuyển động giá luôn lặp lại. Chúng lặp đi lặp lại theo thời gian với một chút biến đổi. Điều này là vì thị trường chứng khoán được vận hành bởi con người, mà bản chất con người thì chẳng bao giờ thay đổi” (Greenville: Traders Press, 1991, 96). Như O’Neil từng nói: “Lịch sử sẽ tự lặp lại hết lần này đến lần khác vì bản chất con người sẽ vẫn mãi như thế” (The Successful Investor, 3rd ed. [New York: McGraw-Hill, 2004], 84). Wyckoff cũng quan sát thấy: “Ở một mức độ nào đó, đọc đồ thị cũng giống như đọc bản nhạc, cả hai hành động đều tìm cách giải thích chính xác ý tưởng của tác giả và thể hiện chất nghệ sĩ của anh ta. Vì thế, đồ thị của một chỉ số, hay một cổ phiếu đều thể hiện ý tưởng, hy vọng, tham vọng và mục tiêu của đám đông đang hoạt động trên thị trường, hoặc của kẻ đang thao túng cổ phiếu” (Stock Market Technique Number 2 [New York: Richard D.Wyckoff, 1933], 13Ổ).

	O’Neil thường bị xem là người chỉ biết vẽ đồ thị (chartist), như là cách chê bai ông là kẻ chẳng giống ai trong giới đầu tư. Nhưng chúng ta đừng quên rằng, mặc dù O’Neil là người tiên phong trong việc tự động hóa sản xuất các đồ thị in, ông không phải là người đầu tiên nhận ra sự hữu ích của các đồ thị trong việc dự báo cổ phiếu. Trong cuốn Stock Market Technique Number 2, Richard Wyckoff đã dành một chương ngắn để trả lời câu hỏi Tại Sao Nên Sử Dụng Đồ Thị và tổng hợp đánh giá về tính hữu ích của việc sử dụng đồ thị giá qua nhận xét: “Hệ thống ghi lại lịch sử thị trường chứng khoán trên những dải băng dài. Đồ thị cũng ghi chép những dữ liệu lịch sử tương tự thành một dạng khác, thuận tiện hơn, giá trị hơn để phục vụ mục tiêu nghiên cứu chuyển động giá quá khứ nhằm hỗ trợ dự báo tương lai. Vì thế, tôi cho rằng đồ thị cực kỳ quý giá” (1933, trang 66).

	Đối với O’Neil, phân tích kỹ thuật và sử dụng đồ thị giá là cách để khám phá hành động của các nhà đầu tư tổ chức khi họ đang thu gom, tích lũy cổ phiếu. Bằng cách này, O’Neil không sử dụng các đồ thị giá như một hệ thống máy móc (nghĩa là không cần đến bất cứ đánh giá nào của con người trong việc ra quyết định mua bán), mà là công cụ để xác định các tay chơi lớn hoặc các nhà đầu tư tổ chức đang làm gì. Theo nghĩa này, ông cũng tương tự như Wyckoff, ngươi luôn khuyến khích nhà đầu tư nên biết cách đọc đồ thị giá để khám phá “động cơ phía sau hành động giá của thị trường để lý giải hành vi cổ phiếu) (Charting the Stock Market, The Wyckoff Method, ed. Jack K. Huston [Seattle: Technical Analysis, Inc., 19481,13-16).

	 

	ĐIỂM MUA PIVOTAL VÀ ĐIỂM MUA PIVOT

	Mua chính xác tại điểm hợp lý là mấu chốt cốt lõi trong phương pháp O’Neil, và khái niệm “điểm mua pivot" của O’Neil thực ra xuất phát từ “điểm mua pivotal” của Livermore, trong đó Livermore chia ra hai loại là “pivotal đảo chiều” và “pivotal tiếp diễn.” Chúng ta có thể xem điểm mua pivot ở các cổ phiếu của O’Neil (thường được định nghĩa là điểm phá vỡ để thiết lập đỉnh cao mới). Tương tự như khái niệm “điểm pivotal tiếp diễn” của Livermore, còn khái niệm “Ngày Bùng Nổ Theo Đà” của O’Neil dùng để xác nhận xu hướng tăng quay trở lại sau giai đoạn điều chỉnh hoặc thị trường con gấu trước đó, giống như “điểm pivotal đảo chiều” của Livermore vì nó cho thấy xu hướng thị trường đảo chiều từ giảm sang tăng. Trong cuốn sách How to Trade in Stocks của Jesse Livermore và Làm Giàu Từ Chứng Khoán của William O’Neil, cả hai tác giả đều cùng chung quan điểm cho rằng, điểm pivotal hay điểm pivot là điểm mua hợp lý, vì ở đó tỷ lệ lợi nhuận/rủi ro là tốt nhất cho nhà đầu tư. Do vậy, bạn chỉ nên mua cổ phiếu một khi giá chạm đến điểm pivot hoặc pivotal (ND: Vì thế, hai từ “điểm pivotal” và “điểm pivot” là giống nhau).

	Quá trình chờ đợi điểm mua pivotal lộ diện yêu cầu nhà đầu tư phải luôn kiên nhẫn, và Livermore luôn cố hết sức không đưa ra hành động gì cho đến khi tín hiệu điểm mua pivotal xuất hiện, vì điều này đảm bảo thành công của ông. Livermore nói: “Những khi tôi kiên nhẫn chờ đợi cho đến khi thị trường chạm đến ‘điểm mua pivotal’ trước khi tiến hành giao dịch là lúc tôi kiếm được nhiều lợi nhuận nhất từ các giao dịch của mình. Lý do ư? Vì tôi chỉ tham gia cuộc chơi tại thời điểm thích hợp nhất là lúc sóng tăng giá diễn ra mạnh mẽ” (How to Trade in Stocks [Greenville: Traders Press, 1991], 43). O’Neil trình bày quan điểm: “Nhà đầu tư cá nhân thành công là những ngươi đủ sức chờ đợi và bắt đầu mua tại các điểm mua pivot chính xác. Đây là lúc sóng tăng giá thực sự bắt đầu và mạnh mẽ nhất.” (How to Make Money in Stocks, 2nd ed. [New York: McGraw-Hill, 1995], 164). Điểm mua chính xác là điều mà cả O’Neil và Livermore đều xem là “đường kháng cự yếu nhất”, khi mà cổ phiếu chẳng còn ai có thể cản trở và bay vút mà không cần phải tốn nhiều lực.

	Điểm mua hợp lý là lúc cổ phiếu ở vào điểm sẵn sàng cho một sóng táng giá thực sự. Vì thế, nếu cổ phiếu đang giao dịch ở mức $50, nhưng điểm pivotal chính xác là $55, bạn phải kiên nhẫn chờ cho đến khi giá có thể chạm đến mức giá cao hơn ($55), vốn được xác định là “đường kháng cự yếu nhất”. Theo cách này, cả O’Neil lẫn Livermore đều không quan tâm đến vùng giá chuyển động từ $50 đến $55, mà phải chờ chạm vào $55 để bắt sóng tăng giá mạnh từ $55 đến $100. Như O’Neil đã nói trong cuốn sách Làm Giàu Từ Chứng Khoán, phiên bản số 2, “Mục tiêu của bạn là không bao giờ mua rẻ hoặc mua gần với đáy mà là học cách chờ đợi cho chứng khoán tăng giá và chạm tới điểm mua hợp lý trước khi giải ngân lần đầu tiên”. Ở Chương 6, chúng tôi sẽ thảo luận sâu hơn về điểm pivot.

	 

	ĐỊNH THỜI ĐIỂM THỊ TRƯỜNG: “BIẾT LÚC NÀO NÊN ĐÁNH, VÀ LÚC NÀO NÊN NGỪNG, SẼ LÀ NGƯỜI CHIẾN THẮNG”

	Đứng trên quan điểm của O’Neil/Livermore, việc kiên nhẫn chờ “điểm pivot” hoặc thời điểm hợp lý để nhảy vào thị trường là cách duy nhất để tìm kiếm lợi nhuận trên thị trường. Nghĩa là bạn phải chờ cho đến khi xu hướng hình thành và sau đó nhảy vào. Có một câu của Jesse Livermore trong cuốn sách Giao Dịch Chứng Khoán Như Thế Nào rất quen thuộc đối với tất cả chúng ta: “Các nhà giao dịch thành công luôn mua tại điểm kháng cự yếu nhất. Đi theo xu hướng bởi đó là bạn của ta” (Greenville: Traders Press, 1991, 69).

	Cả O’Neil lẫn Livermore đều có những thời gian tham gia “chiến đấu” trên thị trường, nhưng cũng có thời điểm ‘Tút khỏi thị trường để nghỉ ngơi”. Mặc dù những quan điểm truyền thống phổ biến hiện nay là bạn phải luôn ở trong thị trường, do đó luôn ở trạng thái giải ngân toàn bộ danh mục để không bỏ lỡ bất cứ chu kỳ tăng giá nào cũng như bám sát chỉ số thị trường. O’Neil cực kỳ phản đối quan điểm truyền thống này. Ông viết: “Đừng bao giờ tin những người nói bạn không thể định thời điểm giao dịch chính xác. Có một bí mật khủng khiếp trên Phố Wall, truyền thông. Vì họ không thể định thời điểm giao dịch chính xác nên họ nghĩ rằng đó là nhiệm vụ bất khả thi.” Theo O’Neil, “Niềm tin mãnh liệt cho rằng bạn không thể định thời điểm giao dịch chính xác (theo nghĩa bất khả thi và không ai có thể làm được điều đó) đã hình thành trong suốt hơn 40 năm qua, sau khi một vài nhà quản lý quỹ tương hỗ thất bại làm điều đó. Điều này là do họ dựa trên những đánh giá và cảm xúc cá nhân mang tính chủ quan để xác định khi nào thị trường sẽ tạo đáy và quay trở lại xu hướng tăng. Nhưng thực tế là tại đáy thị trường, thông tin thương rất tiêu cực. Vì thế, các nhà quản lý quỹ này (cũng là con người), đều do dự không dám hành động” (How to Make Money in Stocks, 4th ed. [New York: McGraw- Hill, 2009], 200).

	Thực sự, các ý kiến cá nhân không bao giờ có đất sống trong việc lựa chọn cổ phiếu và định thời điểm giao dịch trên thị trường. Vì thế, chúng ta phải tìm cách đưa các đánh giá khách quan vào các phương pháp giao dịch. “Mô Hình Xu Hướng Thị Trường của Tiến Sĩ K” sẽ được thảo luận chi tiết trong Chương 7, là một sự chuẩn hóa thống kê về hành động giá/khối lượng về chỉ số NASDAQ Composite và chỉ số S&P 500. Mô hình định thời điểm, từ dạng sơ khai ban đầu cho đến phiên bản tốt nhất hiện nay, đã là công cụ hướng dẫn giao dịch thành công cho chúng tôi từ năm 1991. Nó bắt nguồn từ chữ “M” trong hệ thống đầu tư “CANSLIM” của O’Neil. Bạn có thể tìm hiểu rõ hơn về Mô Hình Xu Hướng Thị Trường Của Tiến Sĩ K và tín hiệu định thời điểm thị trường hiện tại qua website www.virtueofselfishinvesting.com, và nghiên cứu của Gil Morales về việc định thời điểm xu hướng thị trường tại www.gilmoreport.com.

	 

	CẢM XÚC VÀ DỰ ĐOÁN

	Giao dịch trên thị trường tài chính rất giống với “Thiền (Zen)”, tức bạn trở về với thực tại, không lo lắng liệu tương lai thị trường sẽ đi về đâu, và nửa đêm không thức giấc vì một giao dịch tồi tệ ngày hôm qua. Thay vào đó, bạn nên tập trung vào hiện tại, phản ứng với những gì mà thị trường đang xảy ra. Không ai có thể luôn đoán đúng thị trường, nhưng đó cũng không phải là yếu tố để trở thành nhà đầu tư thành công. Các nhà đầu tư thành công luôn theo dôi thị trường hiện tại và phản ứng với nó. Thực sự, việc cố gắng dự đoán thị trường dẫn tới việc trở nên “suy nghĩ quá mức hay tính già hóa non (over-intellectualization)”, điều khiến bạn thường xuyên thua lỗ trên thị trường. Khi thị trường chống lại các kết luận “suy nghĩ quá mức” của bạn, bạn sẽ rất khó đảo ngược vị thế, thậm chí ngay cả khi hành động giá/khối lượng đang nói cho bạn biết rằng, bạn đã sai. Đừng bận tâm về việc phải biết thị trường sẽ đi về đâu. Thay vào đó, hãy hiểu thị trường hiện tại đang nói gì. Giống như Livermore đã viết: “Đừng cố gắng đoán thị trường sẽ làm gì tiếp theo, đơn giản hãy hành động đúng đắn với những gì mà hiện tại thị trường đang nói với bạn” (Richard Smitten, Trade Like Jesse Livermore [Hoboken, NJ: John Wiley & Sons, 2005], 13).

	Cũng với giọng điệu tương tự như Livermore, O’Neil thuyết phục các nhà đầu tư không cần phải biết thị trường ngày mai sẽ diễn ra như thế nào, mà chỉ cần biết thị trường đang làm gì ở hiện tại. O’Neil đã viết trong cuốn sách Làm Giàu Từ Chứng Khoán, phiên bản số 3: “Mấu chốt để thành công trên thị trường chứng khoán không phải là dự đoán hay biết được thị trường sẽ diễn ra như thế nào. Bạn chỉ cần biết và hiểu được thị trường đã thực sự hành động ra sao trong cách đây vài tuần và hiện tại” (năm 2002). Thậm chí, Wyckoff bổ sung cho quan điểm chỉ cần hiểu hành động hiện tại của thị trường, khi ông cho rằng mình luôn nhìn vào các bằng chứng rõ ràng đang diễn ra. Ông tuyên bố, “tôi không phải là một trong những người thích đưa ra ý kiến thị trường sẽ diễn ra như thế nào trong tương lai, và sau đó khẳng định chắc như đinh đóng cột để cô chứng minh dự báo của tôi là đúng... Tôi chỉ cần biết thị trường đang nói gì với tôi hiện tại và trong tương lai rất gần là đủ. Tôi không cần phải biết về tương lai xa xôi của thị trường, vì tính khí ngài thị trường vốn thất thường. Tôi chỉ cần thay đổi các vị thế giao dịch của mình phù hợp với bối cảnh thị trường hiện tại” (Stock Market Technique Number 1 [New York: Richard D. Wyckoff, 1933], 53).

	Toàn bộ các dòng trích ở trên đang muốn khuyên bạn loại bỏ cảm xúc ra khỏi giao dịch. Đối với Livermore, bộ đôi quỷ dữ là nỗi sợ hãi và hy vọng luôn hủy hoại tất cả các nhà đầu tư vốn chỉ hành động dựa trên cảm xúc. Theo nhìn nhận của Livermore, không có nhà đầu tư nào không có nỗi sợ hãi và hy vọng, mà vấn đề là họ thường sợ hãi và hy vọng không đúng lúc "... khi bạn đưa sự hy vọng và nỗi sợ hãi vào hoạt động đầu cơ tài chính... bạn sẽ trở nên rối trí ở các giao dịch thất bại.” (How to Trade in Stocks, [Greenville: Traders Press, 1991], 20). Trong khi đó, khi hoạt động bằng lý trí, không hề có sự sợ hãi, bạn sẽ biết cách giữ gìn sự cân bằng cảm xúc khi thua lỗ trên thị trường. O’Neil thường trích dẫn lời khuyên của Richard Wyckoff: “Hãy hạ quy mô giao dịch xuống mức mà bạn có thể ngủ ngon”.

	 

	LẮNG NGHE Ý KIẾN, TIN TỨC VÀ MẸO GIAO DỊCH

	Khi một ai đó hỏi bạn về một mẹo giao dịch (tip), tốt nhất là hãy nói với họ: “Chẳng có mẹo nào cả”. Nhiều người đã mất rất nhiều tiền chỉ vì lắng nghe các mẹo giao dịch này. Những người đưa cho họ các mẹo giao dịch lại có một động cơ nào đó. Hoặc chính họ cũng không chắc chắn và hiểu đúng sự thật về điều anh ta nghĩ là bí quyết. Giống như Jesse Livermore đã viết trong cuốn sách How to Trade in Stocks, “Thị trường không bao giờ sai, chỉ có các ý kiến cá nhân là thường xuyên sai lầm” (Năm 1991).

	Thị trường là người phán xử cuối cùng cho tất cả thông tin mới được biết đến tại thời điểm đó. Ít nhất thị trường chứng khoán vẫn là thị trường đấu giá lớn trên thế giới. Nếu giá cổ phiếu này tăng so với các cổ phiếu khác trong nhóm ngành, tốt nhất là hãy nên tin vào đánh giá của ngài thị trường.

	O’Neil đã viết trong cuốn sách Làm Giàu Từ Chứng khoán, phiên bản số 4, “Nhiều nhà đầu tư sẵn lòng đánh cược những đồng tiền mồ hôi nước mắt chỉ với lời khuyên của ai đó, hơn là tự mình dành thời gian để nghiên cứu, học hỏi và hiểu rõ mình đang làm cái gì. Kết quả là, họ đã gặp phải rủi ro thua lỗ rất nhiều tiền. Hầu hết các tin đồn và mẹo giao dịch mà bạn nghe được đơn giản là chẳng hề đúng” (Năm 2009) - Điều này cũng đúng đối với các ý kiến của những người được gọi là “chuyên gia”. O’Neil tiếp tục nói: “Có thể điều này giải thích tại sao hầu hết các nhà phân tích xuất hiện trên CNBC sau tháng 09 năm 2000 tiếp tục khuyến nghị mua cổ phiếu công nghệ cao, sau khi chúng đã giảm tới 80%-90% giá trị.” Theo châm ngôn của Livermore, thì hầu hết các ý kiến cá nhân thường sai lầm, chỉ có thị trường là đúng.

	Lý do phần lớn bởi đại đa số các nhà đầu tư đều lười biếng. Wyckoff từng viết: “Phụ thuộc vào lời khuyên của người khác là yếu điểm chết người mà cộng đồng đầu tư mắc phải” (câu nói được William O’Neil trích dẫn trong How to Make Money in Stocks, 3rd ed. [New York: McGraw-Hill, 2002], 253). Trong khi đó, nhiều người lại thích được thể hiện ý kiến cá nhân. Sau nhiều năm trong nghề, câu hỏi mà chúng tôi thường được hỏi nhất là “ông đang mua mã cổ phiếu nào?” Những người hỏi câu này thưởng chẳng hiểu gì về thị trường chứng khoán (ND: “gà” hoặc “cừu non” trên thị trường) và thậm chí chẳng tin tưởng vào đánh giá của họ, vì họ không có phương pháp đúng đắn. Những nghiên cứu cẩn trọng chính là bài thuốc giải độc cho “đại dịch lười biếng” của các nhà đầu tư. Wyckoff viết: “khi bạn hiểu đúng về thị trường chứng khoán, bạn không cần phải quan tâm đến những diễn biến tin tức quan trọng xuất hiện trên mỗi tờ báo mỗi sáng, vì giao dịch theo tin tức không phải là cách đầu tư đúng đắn. Những đánh giá đúng đắn, chính xác (thể hiện kinh nghiệm của nhà đầu tư) là đối với toàn bộ câu chuyện đang xuất hiện trên bảng điện, tức tâm lý chung của đám đông bao gồm tất cả nhà đầu tư, nhà giao dịch, các ngân hàng, các nhóm pool, các tổ chức tài chính và những người khác đang tham gia giao dịch (Stock Market Technique Number 2 [New York: Richard D. Wyckofl], 139).

	 

	GIAO DỊCH QUÁ MỨC

	Ngay cả khi nhà đầu tư đã trở nên dày dạn kinh nghiệm và xây dựng được chiến lược giao dịch chiến thắng mà anh ta vận dụng thành công trong nhiều năm, anh ta vẫn dễ rơi vào tình trạng giao dịch quá mức. Giao dịch quá mức là căn bệnh mà cả nhà đầu tư nghiệp dư lẫn chuyên nghiệp đều mắc phải, trong trường hợp nhà đầu tư đáng ra nên giữ tiền mặt, hoặc trong trường hợp đóng vị thế quá sớm để rồi buộc phải mua lại vài ngày sau, và cứ thế lặp đi lặp lại việc mua bán.

	Jesse Livermore từng viết về một nhà đầu tư sống trên núi và chỉ nhận kết quả khớp lệnh sau 3 ngày. Chỉ thi thoảng vài lần trong năm nhà đầu tư này mới gọi cho môi giới để đặt lệnh. Ông khá tách biệt với thị trường, vì thế ai cũng ngạc nhiên khi biết thành tích đầu tư dài hạn vô cùng ấn tượng của ông trên thị trường. Khi được hỏi về thành công của mình, ông đáp: “Vâng, tôi đầu cơ như một nghề kinh doanh. Tôi sẽ thất bại nếu để bản thân bị rối trí với những suy nghĩ và bị cuốn vào từng thay đổi giá nhỏ. Tôi thích sống ở nơi yên tĩnh để suy nghĩ. Các chuyển động giá thực sự không kết thúc vào ngày chúng bắt đầu. Nó cần thời gian để hoàn tất một chuyển động lớn. Bằng cách sống trên núi, tôi hoàn toàn tĩnh tâm cho phép các chuyển động giá thời gian cần thiết để hình thành (How to Trade in Stocks [Greenville: Traders Press, 1991], 32).

	Wyckoff lặp lại thông điệp này khi viết: “Khi bạn nghi ngờ, đừng lảm gì cả. Đừng tham gia thị trường trong trạng thái nửa tin, nửa ngờ. Hãy chờ cho đến khi bạn thực sự thuyết phục được chính mình.” Wyckoff nói tiếp: “Vì thế, bất cứ khi nào chúng ta cảm thấy có điều gì đó không chắc chắn, bao gồm cả những kết luận của chúng ta hoặc cả những vị thế chúng ta đang nắm giữ, hãy bán sạch chúng. Bạn sẽ trở nên sáng suốt để quan sát. Giống như nhà giao dịch vĩ đại Dickson G.Watt đã nói: “Khi tư duy sáng suốt, đánh giá của bạn sẽ trở nên chính xác và đáng tin cậy”. (Stock Market Technique Number 1 [New York: Richard D. Wyckoff, 1933], 51,108).

	O’Neil hiểu có thời điểm chẳng làm gì lại là lựa chọn tốt nhất. Ông giải thích thêm về triệu chứng: “Không phải các nền giá, điểm phá vỡ hoặc phương pháp không còn đúng. Đơn giản là thời điểm và cổ phiếu đang sai lầm. Mẫu hình giá và khối lượng bị lỗi, không chuẩn và không chính xác. Thị trường chung đang trở nên tiêu cực... Việc của bạn là hãy kiên nhẫn, tiếp tục nghiên cứu và trong trạng thái 100% sẵn sàng.” (How to Make Money in Stocks, 4th ed. [New York: McGraw-Hill, 2009], 151). Quả vậy, kiên nhẫn đứng ngoài quan sát khi điều kiện thị trường chưa đúng có thể giúp nhà đầu tư giữ được số tiền lớn.

	 

	PHƯƠNG PHÁP O’NEIL: SỰ KẾT HỢP GIỮA PHÂN TÍCH CƠ BẢN VÀ PHÂN TÍCH KỸ THUẬT

	O’Neil thường bị chỉ trích như là “một gã kỹ thuật”, nhưng bất cứ ai thực sự hiểu rõ về phương pháp O’Neil sẽ biết rằng, đây thực là “sự kết hợp giữa phân tích cơ bản và phân tích kỹ thuật (techno- ùmdamental)”, tức sử dụng phân tích kỹ thuật để xác định khi nào một cổ phiếu đang tích lũy trong nền giá và điểm mua pivot nằm ở đâu, đối với những cổ phiếu có các yếu tố cơ bản của một siêu cổ phiếu. Nicholas Darvas từng dùng thuật ngữ “technofundamental” để mô tả hệ thống đầu tư cổ phiếu của ông, trong đó ông quan sát hành động giá của một cổ phiếu để xác định xem liệu nó có đang nằm bên trong “chiếc hộp”, cũng như xác định điểm mua khi nó vượt lên trên đỉnh của “chiếc hộp”, đối với các mã cổ phiếu tăng trưởng lợi nhuận. Darvas nói: “tôi nhận thấy một sự thật các cổ phiếu là nô lệ của sức mạnh tăng trưởng lợi nhuận. Vì thế, tôi quyết định mặc dù có nhiều lý do đằng sau chuyển động của bất cứ cổ phiếu nào, nhưng tôi chỉ tìm kiếm duy nhất một thứ: sức mạnh tăng trưởng lợi nhuận. Để làm điều này, tôi kết hợp phương pháp kỹ thuật với phân tích cơ bản. Tôi lựa chọn các cổ phiếu dựa trên hành động kỹ thuật trên thị trường, nhưng tôi chỉ mua chúng khi tôi xác định được lý do cơ bản là cải thiện trong tăng trướng lợi nhuận” (How I Made $2 Million in the Stock Market [New York: Carol Publishing Group, 1998], 79).

	O’Neil không mua cổ phiếu chỉ vì nó có đồ thị đẹp, mà nó phải thể hiện các đặc điểm cơ bản của những siêu cổ phiếu từng xuất hiện trong lịch sử (là những đặc điểm cơ bản mà O’Neil rút ra từ các nghiên cứu “tiền lệ quá khứ”).

	 

	KẾT LUẬN

	Sau những nghiên cứu kỹ lưỡng về chu kỳ thị trường trong suốt hơn 100 năm, O’Neil không bao giờ ngơi nghỉ mà vẫn tiếp tục mài giũa thành quả nghiên cứu của Jesse Livermore, Richard Wyckoff và Nicholas Darvas. Bản chất con người không thay đổi, vì thế chúng ta tiếp tục sử dụng những kết luận, kinh nghiệm mà các huyền thoại giao dịch đã rút ra từ những thành công, thất bại và sự tìm tòi. Tất cả những kiến thức này mang tới những hiểu biết sâu sắc về tâm lý và khả năng phân tích. Đây không phải là khoa học chính xác, và gần như bất cứ ai cũng có thể sử dụng những triết lý này để trở nên thành công. Mặc dù chúng tôi không có ý định phải đạt đến những thành công vang dội như các huyền thoại giao dịch, nhưng chúng tôi tin rằng với tư cách nguyên là nhà quản lý danh mục cho O’Neil và bản thân chúng tôi cũng là nhà đầu tư thành công (bằng cách sử dụng phương pháp O’Neil), chúng tôi hy vọng sẽ có những đóng góp bổ sung đầy giá trị cho phương pháp này. Tất nhiên, thị trường tài chính sẽ tiếp tục tiến hóa, việc áp dụng phương pháp O’Neil cũng sẽ tiến hóa theo, điều buộc các nhà giao dịch như chúng tôi phải tự cải tiến phương pháp của chính mình, nhưng các triết lý nền tảng của phương pháp O’Neil là vẫn không đổi.

	 


CHƯƠNG 2
Chris Kacher đã kiếm 18.000% trên thị trường chứng khoán trong 7 năm như thế nào?

	 


Chúng ta học hệ thống đầu tư với hy vọng có thể kiếm được một mức lợi nhuận kha khá trên thị trường chứng khoán, và thỉnh thoảng mo về tỷ suất sinh lợi ba con số mỗi năm. Tuy nhiên, học là một chuyện, áp dụng vào thực tế như thế nào lại là chuyện khác. Thật thú vị khi nghe kể về những nhà đầu tư cá nhân kiếm được khoản lợi nhuận kếch xù trên thị trường chứng khoán, ví dụ như đạt được tỷ suất sinh lợi không tưởng 1.000% trong một năm, hoặc con số trong mơ như 18.000% trong vòng 7 năm. Tuy nhiên, hầu hết các nhà đầu tư không tận mục sở thị những trường hợp như thế, nên khi nghe ai đó đạt được thành tích giao dịch siêu hạng như vậy, câu hỏi mà họ đặt ra là: “Rốt cuộc thực hiện NHƯ THẾ NÀO?” Trong chương này và các chương tiếp theo, chúng tôi sẽ mang đến một vài góc nhìn hữu ích về cách chúng tôi đạt tỷ suất sinh lợi không tưởng trên thị trường chứng khoán, cụ thể: chúng tôi mua cổ phiếu nào, điều kiện thị trường chung lúc mua và quá trình tư duy dẫn tới quyết định mua.

	Bằng cách đồng hành với chúng tôi để trải nghiệm lại quá trình chúng tôi đạt được tỷ suất sinh lợi siêu hạng trên thị trường, bạn có thể thấy thành công không quá phức tạp như bạn nghĩ. Rốt cuộc, đó chính là quá trình làm việc chăm chỉ nhằm đặt bản thân bạn vào đúng chỗ, đúng thời điểm. Có những thứ thuộc về kỹ năng, nhưng cũng có những thứ thuộc về sự may mắn. Tuy nhiên, may mắn này là do bạn tạo ra bằng cách đầu tư đúng mã cổ phiếu vào đúng thời điểm. Khi bạn mua được một cổ phiếu dẫn dắt và có vị thế lớn trong danh mục, thành công sẽ trở nên dễ dàng hơn nếu bạn nghĩ ít lại và ngồi im. Hãy tìm sóng, bắt sóng, và cưỡi sóng cho đến khi nào nó kết thúc. Nhìn ở góc độ này, đầu tư giống hệt như lướt sóng và khi bạn làm điều đó một cách chính xác, nó giống như là trò tiêu khiển mà thôi.

	Phần còn lại của chương này và chương tiếp theo sẽ đưa độc giả đi qua từng giai đoạn trong sự nghiệp giao dịch của chúng tôi, bao gồm những thời điểm chúng tôi thu được lợi nhuận lớn nhất. Sử dụng các đồ thị gắn kèm chú thích nhằm minh họa những gì chúng tôi đã trải qua và suy nghĩ vào lúc đó. Chúng tôi cố gắng hết sức để độc giả có thể trải nghiệm như đang được giao dịch trong thực tế, cảm nhận những cơ hội lớn lao từ thị trường tăng giá vô cùng mạnh mẽ, và cảm giác hạnh phúc khi kiếm được khoản lợi nhuận khổng lồ giúp chúng tôi đạt được tự do tài chính.

	 

	NGÀNH CHỨNG KHOÁN

	Hành trình vạn dặm bắt đầu từ một bước chân.

	- Lão Tử, triết gia Trung Hoa (604 TCN - 531 TCN), Đạo Lão Tử -

	 

	Tôi luôn mong muốn được làm việc cho William O’Neil sau khi biết ông và đệ tử chân truyền của ông là David Ryan đã duy trì thành tích đầu tư dài hạn xuất sắc, chiến thắng thị trường qua nhiều chu kỳ thị trường. Năm 1989, tôi đọc cuốn sách Làm Giàu Từ Chứng Khoán của William O’Neil và nó hoàn toàn cách mạng hóa suy nghĩ của tôi về thị trường chứng khoán. Phương pháp kết hợp của O’Neil khi áp dụng cả phân tích cơ bản lẫn phân tích kỹ thuật, cũng như chữ “M” trong CANSLIM - kỹ thuật cho phép chúng ta đứng ở phía đúng của thị trường - đã ăn sâu vào tôi.

	Tôi xin kể cho quý độc giả hành trình của mình. Từ sau năm 1989, tôi bỏ ra hàng giờ để tìm hiểu bản chất thực sự của thị trường tài chính. Trong những năm tháng đầu tiên, tôi tạo ra một loạt các mô hình kinh tế lượng định thời điểm thị trường dựa trên đủ loại chỉ báo kinh tế tưởng chừng có giá trị dự báo. Tuy nhiên, chẳng bao lâu sau, tôi phát hiện hầu hết các chỉ báo chỉ có tác dụng trong khoảng thời gian chưa tới 15 năm; do vậy, khi điều kiện thị trường thay đổi, các chỉ báo này cũng mất đi khả năng dự báo. Tôi nhận thấy nghiên cứu dữ liệu 15 năm là không đủ. Không mấy ngạc nhiên, trong những năm sau đó, mô hình xác định xu hướng thị trường của tôi quay trở lại sử dụng thuần túy hành động giá và khối lượng của các chỉ số thị trường chung. Khi tôi phát triển kỹ năng đọc đồ thị nhằm định thời điểm giao dịch, rốt cuộc hành động giá và khối lượng trở thành biến số quan trọng nhất. Tôi cũng dành nhiều thời gian nghiên cứu dữ liệu từng cổ phiếu cụ thể và thị trường chứng khoán nhằm tìm ra biến số hoặc tình huống đẩy giá cổ phiếu lên cao hơn.

	Tất cả các nghiên cứu này không chỉ giúp thành tích giao dịch của tôi tăng trưởng, mà những năm sau này, tôi được công ty William O’Neil + Co, Inc. tuyển về làm việc. O’Neil nhận thấy kiến thức về thị trường của tôi có chiều rộng và chiều sâu, nên chỉ trong vòng 6 năm làm việc tại công ty O’Neil, tôi được tự do sử dụng mọi nguồn lực của công ty để tiến hành nghiên cứu. Trong một số dự án, tôi làm việc trực tiếp với O’Neil và có cơ hội đứng mũi chịu sào vài dự án trọng điểm của ông, trong đó có nghiên cứu 1998 Model Book (Cuốn Sách Mô Hình Năm 1998). Sau khi trở thành cánh tay phải đắc lực giúp ông trong nghiên cứu thị trường, theo lẽ tất nhiên, tôi chia sẻ với ông các phát hiện nghiên cứu của mình. Đôi khi đến tận khuya mà tôi vẫn gọi cho ông, bởi ông bảo tôi cứ gọi bất cứ lúc nào, bất kể giờ giấc ra sao, nếu như tôi thấy mình vừa có một phát hiện quan trọng. Ông là người có cùng chung đam mê về thị trường với tôi. Quyết định rời bỏ lĩnh vực vật lý hạt nhân sang giối đầu tư của tôi rõ ràng là quyết định chính xác. Tôi luồn quan niệm một khi tìm được đam mê thực sự trong cuộc sống và dám dấn thân thực hiện giấc mơ của mình, sớm hay muộn bạn cũng chạm tới thành công.

	Dự án 1998 Model Book nghiên cứu các siêu cổ phiếu hàng đầu từ năm 1992 đến năm 1998, và tính đến lúc đó, tôi đã lật lại gần 20 chu kỳ thị trường, ngược về tận những năm 1920, nhằm nghiên cứu những cổ phiếu cho sóng tăng giá mạnh mẽ trong từng chu kỳ. Tôi đã nghiên cứu cẩn thận từng cổ phiếu để xác định các biến số cơ bản và kỹ thuật nhằm dự báo sóng tăng giá với xác suất cao nhất, và tôi đã thành công trong việc xác định tập hợp biến số tạo nên các cổ phiếu chiến thắng.

	Tôi cũng tạo ra và sau đó tinh gọn mô hình xác định xu hướng thị trường mà tôi sẽ thảo luận chi tiết ở Chương 7, nhằm giúp bản thân mình luôn ở đúng phía thị trường, dù đó là thị trường tăng giá hay giảm giá. Mô hình chưa bao giờ bỏ lỡ bất cứ thị trường tăng giá hoặc giảm giá nào, và tôi đã sử dụng nó trong thực tế từ năm 1991, năm đầu tiên tôi thành công trên thị trường chứng khoán. Khi kiểm định quá khứ, mô hình đã mang lại tỷ suất sinh lợi hàng năm vượt trội hơn so với thị trường chung, và đạt mức 33.1%/năm kể từ năm 1974, là năm đầu tiên tôi thực hiện kiểm định quá khứ kỹ lưỡng. Để đảm bảo tính bền vững (robust) của mô hình, tôi cũng kiểm định với dữ liệu vào những năm 1920 và 1930, kết quả vẫn cho tỷ suất sinh lợi vượt trội so với các chỉ số thị trường. Thành phần mang tính hệ thống của mô hình này là sự chuẩn hóa thống kê (statistical formalization) hành động giá/khối lượng của chỉ số thị trường chung. Còn thành phần tùy biến của mô hình bao gồm quan sát các yếu tố như: hành vi của cổ phiếu dẫn dắt, các chỉ báo tâm lý thị trường chung (sentiment), và lựa chọn các quỹ ETF, xác định quy mô vị thế giao dịch, mức độ đòn bẩy, phụ thuộc vào độ mạnh của tín hiệu.

	Sau nhiều năm hoàn thiện mô hình này, một chuyên gia bán hàng đã nghỉ hưu vào năm 1999 và từng làm việc cho William O’Neil + Co, Inc. từ cuối thập niên 1960 đã đến văn phòng và tặng tôi một chồng rất lớn chứa dữ liệu giao dịch của William O’Neil + Co, Inc. từ năm 1968 đến 1999. Tôi cẩn thận xem xét từng lệnh một và đánh dấu tín hiệu mua bán của William O’Neil trên đồ thị thị trường. Tôi nhận ra O’Neil chưa từng bỏ lỡ bất cứ thị trường tăng giá hoặc giảm giá nào. Điều này lại càng xác nhận hiệu quả của phương pháp O’Neil trong việc sử dụng hành động giá/khối lượng của các chỉ số thị trường để định thời điểm thị trường, đồng thời nhấn mạnh tầm quan trọng việc chuẩn hóa thống kê các hành động giá/khối lượng của chỉ số thị trường.

	 

	CHÚ THÍCH
(*) Tài khoản được kiểm toán bởi KPMG công ty kiểm toán trong top 4. KPMG sử dụng chuẩn mực kế toán bình thường nên không tính đến các quỹ thuế chuyên dùng rất lớn có trong tài khoản của tôi nhưng không giao dịch, do đó, tỷ suất sinh lợi thực tế sẽ lớn hơn nhiều nếu tôi loại bỏ các quỹ này vào đầu mỗi năm thay vì để chúng tiếp tục duy trì trong tài khoản.


	 

	Định thời điểm thị trường cẩn thận thông qua việc đứng ngoài khi thị trường suy yếu và mua cổ phiếu dẫn dắt ở các nhóm ngành hàng đầu khi thị trường quay trở lại xu hướng tăng đã giúp tôi tạo ra tỷ suất sinh lợi 18,241.2%, tức bình quân 110.5%/năm trong suốt 7 năm từ tháng 01 năm 1996 đến tháng 12 năm 2002(,). Các quy tắc giao dịch tôi sử dụng không phải quy tắc của tôi hay của Phố Wall, mà là những quy tắc dựa trên cách thức thị trường thực sự hoạt động và cách thức cổ phiếu hàng đầu thực sự thể hiện. Hãy đi sâu hơn vào từng năm để nghiên cứu cho kỹ.

	 

	1996 – CỔ PHIẾU “Y2K” ĐƯA TÔI LÊN ĐỈNH CAO SỰ NGHIỆP

	Tài khoản giao dịch cá nhân của tôi chỉ tăng trưởng rất nhẹ trong quý đầu tiên của năm 1996 khi thị trường chung rơi vào tình trạng sideways (đi ngang) hoặc gần như không có xu hướng. Sau nhiều năm, tôi nhận thấy các thị trường không có xu hướng, biến động khó lường (choppy), đi ngang là khó chơi nhất vì bạn rất dễ bị “bò tùng xẻo” vì sập phải các bẫy khiến bạn vào ra liên tục và phải chịu nhiều các khoản lỗ nhỏ lớn dần theo thời gian. Nhưng ngay cả trong tình huống khó khăn này, bạn phải tránh không để cho tài khoản bị thua lỗ nặng.

	Vào giữa tháng 03 năm 1996, tôi chú ý đến một vài cổ phiếu chất lượng cao đang thiết lập điểm phá vỡ như Iomega Corp. (IOM) trong Hình 2.1. IOM là một công ty độc quyền tự nhiên trong mảng lưu trữ di động ở dạng ổ cứng cầm tay. Họ là công ty đầu tiên quảng bá thành công tiện ích của ổ cứng di động, và vì thế họ được hưởng lợi dưới tư cách là công ty đầu tiên trong một ngành mà lúc đó có rất ít cạnh tranh. Tại thời điểm xuất hiện điểm phá vỡ, IOM có mức tăng trưởng EPS lên đến 700% và chạm mức lỗ cent mỗi cổ phiếu trong quý gần nhất, mức tăng trưởng doanh số 287%. Quý trước đó, vào tháng 09 năm 1995, EPS của công ty chỉ vỏn vẹn 3 cent, vì thế 16 cent cho thấy sự tăng tốc rất lớn về khả năng sinh lợi. Ngoài ra, doanh số cũng tăng tốc so với 6 quý trước, từ -2%, 2%, 16%, 60%, 138% lên 287%.
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	Hình 2.1: Điểm phá vỡ trên đồ thị ngày của Iomega Corp. (IOMJ, 1996. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Nền giá của IOM tạo một bệ phóng rất đẹp cho cổ phiếu. Tôi đã xây một vị thế có tỉ trọng lớn, khoảng 25%, ở cổ phiếu IOM vào ngày 18 tháng 03 khi nó tạo khoảng trống tăng giá thiết lập đỉnh cao mới, mặc dù lúc đó chỉ mới có một số ít cổ phiếu đang tích lũy vì thị trường chung đi ngang.

	Khi mua cổ phiếu theo điểm phá vỡ từ nền giá, hãy chú ý nền giá phải có các đặc điểm hợp lý, mạnh và kiến tạo nhằm bảo đảm cổ phiếu sở hữu nhiều khả năng tạo điểm phá vỡ thành công nhất. Tôi từng mang theo bên mình cuốn sách Daily Graphs® của William O’Neil + Company, Inc. để có thể đánh dấu, ghi chú và nghiền ngẫm sự khác biệt giữa nền giá kiến tạo và nền giá lỗi. Tôi khuyến nghị bất kỳ ai muốn cải thiện khả năng đọc đồ thị thì nên áp dụng cách học cổ điển này. Hành động giá của thị trường chung là một biên số quan trọng. Ví dụ, trong thị trường giảm giá và yếu ớt, cổ phiếu mạnh nhất sẽ hình thành điểm mua ở phần bên phải của mẫu hình chiếc cốc-tay cầm hoặc mẫu hình hai đáy. Cổ phiếu mạnh nhất hành động giống như cái lò xo. Một khi bị sức nặng của thị trường chung giảm bớt, cổ phiếu sẽ búng tới trước như lò xo, thiết lập điểm phá vỡ từ nền giá hợp lý vốn đã hình thành trong giai đoạn thị trường chung điều chỉnh và làm điều mà chúng ta mong muôn bấy lâu nay: tăng lên đỉnh cao mới.

	Tháng 04, nhiều cổ phiếu dẫn dắt thiết lập điểm phá vỡ từ các nền giá tốt, tôi bắt đầu tăng số lượng vị thế nắm giữ. Tôi nhanh chóng bước vào trạng thái full margin (sử dụng hết hạn mức ký quỹ) từ giữa tháng 04, và tận hưởng nhịp tăng từ cuối tháng 03 đến tháng 06 và giữ 12 - 18 vị thế. Tình cò, tôi nhận thấy phong cách giao dịch của mình, bao gồm xác định quy mô vị thế, số lượng vị thế trong danh mục và mức độ rủi ro không thay đổi qua các năm. Bất kể quy mô tải khoản như thế nào, dù tôi quản lý một tài khoản nhỏ vào năm 1966 hay quản lý khoản tiền khổng lồ cho Bill O’Neil từ năm 1999, tôi vẫn có khuynh hướng nắm giữ 12 - 18 vị thế trong thị trường tăng giá. Tôi thường sử dụng tỉ trọng 15% - 25% tài khoản cho mỗi cổ phiếu, sau đó bổ sung vào vị thế ban đầu bằng lần mua thứ hai, thứ ba, thậm chí thứ tư miễn là cổ phiếu thiết lập các điểm mua hợp lý trong quá trình tăng lên cao hơn. Nếu không, tôi sẽ bán một nửa vị thế nếu cổ phiếu chạm vào mức cảnh báo bán trong đầu, hoặc sẽ bán toàn bộ vị thế để mua cổ phiếu mới có yếu tố cơ bản tốt và tiềm năng tăng nhanh, mới xuất hiện điểm phá vỡ từ nền giá tốt.
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	Hình 2.2: Đồ thị ngày của Iomega Corp (IOM),1996. Tạo đỉnh. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Vào tháng 06 năm 1996, tài khoản của tôi chạm ngưỡng tăng trưởng 72% so với đầu năm, trước khi thị trường chung đạt đỉnh vào mùa hè. Trong vài ngày tiếp theo, từng cổ phiếu tôi sở hữu bắt đầu chạm mức cảnh báo bán, vì thế tôi tiến hành chốt lãi. Với IOM, tôi sử dụng đường trung bình động 10 ngày (MA 10 ngày) để đưa ra cảnh báo bán trong đầu như trong Hình 2.2, và do đó đặt lệnh dừng lỗ (ND: ở đây là trailing stop để chốt lời) ngay phía dưới MA 10 ngày. Sau khi IOM đạt đỉnh vào ngày 22 tháng 05, nó bắt đầu phá thủng đường MA 10 ngày với khối lượng lớn vào ngày 28 tháng 05. Tôi đặt mức dừng lỗ dưới 1/16 so với đáy của ngày giao dịch hôm đó, tức 36.31, và vì thế tôi đã bán vị thế vào ngày tiếp theo khi cổ phiếu chạm vào điểm dừng lỗ động ở trong đầu. Có thể kết luận rằng, đỉnh cao trào đã xuất hiện trong ba ngày tăng giá với khối lượng lớn ở đỉnh. Năm 1996, tôi chưa hiểu sâu sắc về đỉnh cao trào để bán cổ phiếu khi nó còn đang tăng giá, và tôi thấy mình hợp với việc bán khi cổ phiếu suy yếu hơn là tăng mạnh bởi nó phù hợp với cá tính giao dịch của tôi hơn.

	Thật tình cờ, tôi sử dụng MA 10 ngày làm công cụ hướng dẫn bán cho các cổ phiếu chạy nhanh nhất, vì chúng thường nhận được hỗ trợ quanh MA 10 ngày trong quá trình tăng giá. Đối với các cổ phiếu chậm hơn, hoặc các cổ phiếu biến động mạnh hơn, tôi sử dụng đường trung bình động 50 ngày (MA 50 ngày) làm hướng dẫn bán. Khi cổ phiếu phá thủng MA 50 ngày, tôi đưa cổ phiếu này vào vị trí sẵn sàng bán rồi đánh giá xem mình nên bán hay nên giữ. Chúng ta sẽ thảo luận chi tiết chiến lược bán này trong Chương 6.

	Rốt cuộc, đến giữa tháng 06, tôi chuyển qua vị thế 100% tiền mặt. Tôi không hề biết thị trường sắp sửa có một đợt sụp đổ nhỏ, mà đơn giản chỉ tuân thủ nguyên tắc của mình. Đây chính là điểm mấu chốt giúp ta không “quá yêu” cổ phiếu của mình để nắm giữ trong suốt giai đoạn giảm giá. Mua cổ phiếu, bạn cần kết hợp giữa phân tích cơ bản và phân tích kỹ thuật, nhưng khi bán, bạn thuần túy chỉ nên dựa vào phân tích kỹ thuật. Hành động kỹ thuật luôn là phán quyết cuối cùng khi bán cổ phiếu.
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	Hình 2.3: Đồ thị ngày của Chỉ số NASDAQ Composite, 1996. Chỉ số NASDAQ giảm mạnh, tạo các đáy thấp hơn trước khi tìm thấy đáy vào tháng 07 năm 1996. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Chỉ số NASDAQ Composite cuối cùng đã giảm 19.6% từ đỉnh cao thiết lập vào ngày 06 tháng 06 như trong Hình 2.3. Nhiều cổ phiếu tăng trưởng cao tôi từng sở hữu còn điều chỉnh sâu hơn vì những cổ phiếu này thường có khuynh hướng biến động mạnh hơn. Nhưng tôi đã được an toàn vì ở trạng thái nắm giữ tiền mặt.
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	Hình 2.4: Đồ thị ngày của Chỉ số NASDAQ Composite, 1996. Mô hình định thời điểm thị trường đưa ra tín hiệu mua vào ngày 01 tháng 08 năm 1996. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Thị trường tiếp tục điều chỉnh cho đến khi chạm đáy vào tháng 07. Ngay sau đó, mô hình định thời điểm thị trường của tôi đưa ra tín hiệu mua vào ngày 01 tháng 08 năm 1996, như bạn thấy trong Hình 2.4. Tôi cũng nhận thấy những cổ phiếu dẫn dắt mạnh bắt đầu thiết lập điểm phá vỡ từ nền giá tốt. Đây luôn là tín hiệu tốt vì nó cho thấy một thị trường tăng giá mới đang bắt đầu. Những cái tên mạnh mẽ hơn thường là những cổ phiếu đầu tiên thiết lập đỉnh, và khi điều này xuất hiện cùng nhịp với tín hiệu mua trong mô hình định thời điểm thị trường của tôi, tín hiệu trở nên rất mạnh mẽ. Vì thế, bằng cách lắng nghe những cổ phiếu đang hét lên “hãy mua tôi đi”, tôi bắt đầu mua mạnh một lần nữa.

	Tháng 12 năm 1996, một trong những vụ ồn ào nhất trên thị trường là nguy cơ khủng hoảng “Y2K”(1). Các công ty chuyên đi tìm giải pháp nhằm giúp hệ thống máy tính giải quyết vấn đề thay đổi ngày từ hai con số đầu của năm “19” sang “20” thu hút sự chú ý của nhà đầu tư. Nếu chỉ mua theo câu chuyện sinh ra từ vụ ồn ào trên thì chẳng có gì đáng nói, nhưng đáng nói ở chỗ, một số cổ phiếu “Y2K” như TSR Inc. (TSRI), Zitel Inc. (ZITL) và Accelerate Inc. (ACLY) đã được cả cộng đồng đầu tư bàn tán về phương thức chúng có thể chuyển nguy thành cơ khi đồng hồ chuyển sang ngày 01 tháng 01 năm 2000. Tôi chú ý đến các cổ phiếu này, vốn là những doanh nghiệp lớn trong lĩnh vực khi chúng thiết lập điểm phá vỡ từ nền giá tốt. Vì thế tôi quyết định mua. Các vị thế mua này giúp tài khoản của tôi tảng hơn 100%, và tôi kết thúc năm với tỷ suất sinh lợi +121.57%. Phần lớn khoản lợi nhuận lớn này đến từ một đến hai cú homerun trong năm để bù đắp các khoản lỗ nhỏ. Nhìn chung, tuân thủ phương pháp mua cổ phiếu có nền tảng cơ bản tốt tại điểm pivot hợp lý, sau đó chuyển sang tiền mặt khi thị trường chung suy yếu sẽ làm tăng khả năng đạt được tỷ suất sinh lợi siêu hạng, tức trên 100% mỗi năm, nếu bạn đang ở trong một thị trường tăng giá. Nếu trong thị trường giảm giá, bạn vẫn có thể tạo được một hoặc hai cú homerun và dư để bù đắp các khoản lỗ nhỏ.

	 

	CHÚ THÍCH
(1)Y2K: Sự cố máy tính năm 2000 (còn được gọi là sự cố Y2K, lỗi thiên niên kỷ, hay đơn giản là Y2K) là sự cố máy tính diễn ra vào thời khắc đầu tiên bước sang năm 2000. Nguyên nhân là do các máy tính thế hệ cũ, các vi mạch đồng hồ điện từ cũ không thể nhận biết được sự khác biệt giữa các năm 2000 và 1900, bởi vì chúng được lộp trình với 2 chữ số cuối cùng của năm nhằm tiết kiệm dung lượng lưu trữ khi mà giá cả sản xuất phần cứng máy tính trong giai đoạn đầu còn đắt đỏ. Khi những máy này cộng thêm một con số vào sau 99 (Ví dụ 1), BIOS sẽ đặt lại số đếm thành 00. Vấn đề này là do máy tính nhận dạng ngày 01/01/00 (ngày 1 tháng 1 năm 2000) như là ngày 1 tháng 1 năm 1900. Trong việc thiết kế lập trình chương trình máy tính, hai chữ số của năm bị phát sinh lỗi khi chuyển từ x99 đến x00. Điều này đã gây ra một số mặt hạn chế liên quan đến hoạt động không chính xác của ngày và thời gian sau ngày và giờ và sau ngày 1 tháng 1 năm 2000 gọi là ngày giới hạn hay với cái tên "chân trời sự kiện". Nếu như không được sửa chữa kịp thời thì hệ thống làm việc lâu dài sẽ bị phá vỡ khi "...97,98,99,00..." tăng dần theo thứ tự trở nên không còn hợp lệ trong thứ tự năm ví dụ như năm 19100. Vì sự cố này, công ty và các tổ chức trên toàn thế giới đã kiểm tra, sửa chữa, và nâng cấp hệ thống máy tính của họ. Mặc dù đã có các nỗ lực khắc phục hậu quà, số lượng các lỗi máy tính đã xảy ra khi đồng hồ chuyển sang năm 2000 vẫn là một ẩn số; một trong các lý do là do sự ngần ngại của các tổ chức khi báo cáo về vấn đề này.


	 

	1997 - GÌN GIỮ LỢI NHUẬN KHI KHỦNG HOẢNG CHÂU Á LAN RỘNG

	Tôi mua cổ phiếu mạnh nhất trong tất cả những cổ phiếu mạnh, và rồi khi nhịp tăng tiếp tục, tôi bán những cổ phiếu yếu nhất để dành tiền cho những cổ phiếu mạnh mới vừa xuất hiện điểm phá vỡ. Tôi buộc mình dùng tiền có được từ bán cổ phiếu yếu để mua cổ phiếu mạnh. Thị trường tiếp tục xu hướng tăng giá cho đến tháng 10. Tiếp đó, tôi rất ngạc nhiên khi thấy chỉ mấy hôm sau, ngày 17 tháng 10, hầu hết các cổ phiếu của tôi bất ngờ có tín hiệu cảnh báo bán, vài ngày trước khi thị trường sụp đổ lần nữa. Cú bán tháo cực mạnh gây ra bởi khủng hoảng tiền tệ châu Á như trong Hình 2.6. Tôi không hề hay biết cuộc khủng hoảng sẽ xuất hiện, hay thị trường sẽ giảm mạnh đến thế. Nhưng đúng theo cách trước giờ tôi vẫn làm, tôi bán tất cả cổ phiếu khi có tín hiệu cảnh báo bán. Do đó, tôi được an toàn nhờ nắm giữ tiền mặt trước khi thị trường chung sụp đổ. Mức độ sụt giảm từ đỉnh tài khoản của tôi (ND: gọi là drawdown) chỉ là -6.5% so với mức sụt giảm -16.2% của chỉ số NASDAQ.
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	Hình 2.5: Đồ Thị Ngày của Chỉ Số NASDAQ Composite, 1997.
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.
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	Hình 2.6: Đồ Thị Ngày của Chỉ Số NASDAQ Composite, 1997. Khủng hoảng Châu Á. Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	CHÚ THÍCH
(*) Drawdown: là mức độ sụt giảm lớn nhất từ đỉnh tài khoản (equity) đến đáy tài khoản. Tuy nhiên, vì thuật ngữ này hiện được các nhà giao dịch sử dụng khá nhiều theo nguyên bàn từ tiếng Anh nên chúng tôi sẽ giữ nguyên ở nhiều phần trong cuốn sách này.


	 

	Thật tình cờ, tỷ lệ giao dịch chiến thắng so với thất bại của tôi vào năm 1997 ở mức thấp chưa từng có, với số giao dịch thất bại áp đảo số giao dịch lỗ theo tỷ lệ chừng 4:1, tức tỷ lệ thành công chỉ tầm 20%. Nhưng tài khoản của tôi vẫn tăng trưởng ba con số, dù chỉ ở mức sít sao (102% theo số liệu sổ sách của tôi, 98% theo số liệu kiểm toán của KPMG) vì những cú homerun mà tôi kiếm được tạo nên sự khác biệt. Tôi chỉ ra điều này để chứng minh cho bạn thấy, có lẽ số lượng giao dịch sinh lời là biến số ít quan trọng nhất trong phương pháp đầu tư O’Neil. Phần trám lợi nhuận thu được trên một giao dịch là biến số quan trọng hơn rất nhiều. Thực sự, trong những năm thị trường tăng giá khác, tỷ lệ chiến thắng của tôi thường xấp xỉ 50%.

	 

	1998 - GỤC NGÃ NGAY TRƯỚC KHI THỊ TRƯỜNG CẤT CÁNH

	Mặc dù thị trường tăng điểm khá mạnh trong quý đầu tiên năm 1998 nhưng các tháng còn lại, từ tháng 07 đến đầu tháng 10, lại vô cùng thử thách. Ngay sau khi thị trường đạt đỉnh vào giữa tháng 07, các cổ phiếu của tôi cho tín hiệu cảnh báo bán nên tôi chuyển sang tiền mặt vài ngày sau khi thị trường lập đỉnh. Tháng 09, thị trường có một nhịp tăng yếu ớt. Rất ít cổ phiếu chất lượng cao thiết lập điểm phá vỡ từ nền giá tốt, do vậy tháng đó chẳng có mấy cơ hội mua. Thế nhưng, tôi vẫn còn nhớ nhiều nhà đầu tư mua vào tháng 09 hấp tấp cho rằng nhịp tảng sẽ tiếp tục. Nhưng bước sang tháng 10, thị trường lại bị bán mạnh, hoàn toàn hạ gục ý chí của nhiều nhà đầu tư. Vào thời điểm đó, nhiều người đã rơi vào thua lỗ so với thời gian đầu năm. Hình 2.7 cho thấy cú nảy tăng giá vào ngày 08 tháng 10 khiến cho mồ hình của tôi tạo tín hiệu mua vào ngày 14 tháng 10. Tôi cũng nhận thấy một số cổ phiếu chất lượng cao thiết lập điểm phá vỡ từ nền giá tốt vào những ngày sau đó như eBay Inc. (EBAY). EBAY là một trong những thương vụ IPO thú vị nhất. Nó được xem là một trong những mô hình kinh doanh tốt nhất và có lợi thế là doanh nghiệp tiên phong trong lĩnh vực của mình, giống như Yahoo! (YHOO) trong mảng công cụ tìm kiếm và Amazon.com (AMZN) trong mảng bán lẻ trực tuyến. EBAY tiến hành IPO vào ngày 24 tháng 09, nhưng dù có mô hình kinh doanh xuất sắc, giá cổ phiếu vẫn mất hơn một nửa giá trị trong thị trường con gấu kinh hoàng khiến chỉ số NASDAQ giảm 33.1%. Mặc dù EBAY là một trong những công ty có mô hình kinh doanh cực tốt trên thị trường, nhưng nó vẫn không thể chống lại sự bán tháo của đám đông. Đây là ví dụ cho thấy, công ty có nền tảng cơ bản tốt chỉ là một nửa của câu chuyện đầu tư thành công. Bất kể công ty có yếu tố cơ bản tốt đến mức nào, thị trường con gấu cũng sẽ đánh gục giá cổ phiếu của nó.
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	Hình 2.7: Đáy của chỉ số NASDAQ Composite trên đồ thị ngày, 1998. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Khi mô hình định thời điểm thị trường của tôi cho tín hiệu mua ngay sau khi thị trường chung tạo đáy, vài ngày sau đến lượt EBAY có tín hiệu mua. Vào ngày 26 tháng 10, EBAY tạo khoảng trống tăng giá từ mẫu hình tôi đặt tên là U-pattern hoặc IPO-Uturn theo như cách Gil Morales gọi, thể hiện trong Hình 2.8. Mẫu hình U-pattern này rất hiếm và thường xuất hiện ở những cổ phiếu khỏe nhất, cổ phiếu mạnh đến nỗi nó không đợi để hình thành tay cầm, và độ dài nền giá thường 4 tuần hoặc ít hơn. Tôi thực hiện lượt mua đầu tiên ở EBAY khi có khoảng trống tăng giá và sau đó tiếp tục thực hiện lượt mua thứ hai khi cổ phiếu nảy lên từ MA 10 ngày. Tôi nhận ra những cổ phiếu khỏe nhất thường giao dịch kiến tạo quanh MA 10 ngày, lấy đường này làm hỗ trợ cho giá cổ phiếu trước khi tiếp tục tảng.
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	Hình 2.8: Đồ thị ngày eBay, Inc. (EBAY), 1998. Mẫu hình “IPO U-Turn.” 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Trong lúc đó, nhiều nhà đầu tư đã quá nản chí trước thị trường con gấu khủng khiếp bắt đầu từ tháng 07, do đó họ tỏ ra hoài nghi khi thị trường bật dậy vào tháng 10. Tôi nhớ có một vài người vẫn duy trì vị thế bán khống thị trường vào tháng 11 khi thị trường tăng như tên lửa. Và rồi thị trường tiếp tục tăng giá, buộc những ai trước đây lưỡng lự mua, hoặc là phải đóng vị thế bán khống hoặc thừa nhận mình sai và bắt đầu mua vào. Tuy nhiên, lúc này mới mua là đã trễ nên họ bỏ lỡ một số điểm phá vỡ tuyệt vời nhất. Đôi khi những cổ phiếu tốt nhất là những cổ phiếu đầu tiên nhanh chóng thiết lập điểm phá vỡ ngay sau khi xu hướng tăng giá mới bắt đầu, vì thế mang lại khoản lãi lớn nhất. EBAY chính là ví dụ tuyệt vời.

	Quý 04 năm 1998 trở thành quý lãi đậm nhất của tôi. Khi nhóm ngành công nghệ trở thành nhóm dẫn sóng, cổ phiếu của doanh nghiệp nào có lợi thế tiên phong trong lĩnh vực của mình thường tăng giá tốt hơn so với các cổ phiếu khác cùng ngành, điều này khiến chúng trở thành cổ phiếu dẫn dắt thị trường thực sự. Tôi lọc tìm những cổ phiếu có nền tảng cơ bản tốt nhất, bao gồm yếu tố sở hữu mô hình kinh doanh tốt rồi nghiên cứu chúng có lợi thế là doanh nghiệp tiên phong hay không. Sau đó, tôi thu gọn danh sách này bằng cách nghiên cứu chi tiết từng cổ phiếu. Trong số ít những cổ phiếu lọt vào mắt xanh của mình, tôi đặt mức cảnh báo mua trong đầu để khi cổ phiếu giao dịch qua ngưỡng cảnh báo mua, phần mềm tôi sử dụng sẽ báo tôi ngay lập tức.

	Quý 04 năm 1998 xuất hiện vấn đề mà tôi gán cho cái tên là “chuột sa chĩnh gạo.” Quá nhiều cổ phiếu tốt đang thiết lập điểm phá vỡ từ nền giá tốt nhưng lực mua nhanh chóng suy yếu, khiến tôi gặp khó khăn trong việc lựa chọn cổ phiếu và phải bán ra 14 - 17 vị thế trong giai đoạn này để dành tiền cho những cổ phiếu khác đang tạo điểm phá vỡ, sau đó tăng giá nhanh hơn. Tôi bán bót một nửa hoặc toàn bộ vị thế ở các cổ phiếu yếu nhất khi sức mạnh giá tương đối của chúng không cao và/hoặc nền tảng cơ bản không quá mạnh. Và thế là tôi có thể dồn tiền mua các cổ phiếu mạnh nhất khi thị trường chung tăng giá, điều này mang cho tôi lợi thế rất lớn. Nó đảm bảo rằng 200% số vốn đầu tư đang sử dụng (sử dụng hết hạn mức margin) của tôi được phân bổ khôn ngoan.

	 

	1999 - BONG BÓNG BÙNG NỔ

	Một phần quan trọng của đầu tư thành công là biết khi nào các bối cảnh cơ bản của thị trường thay đổi dù thị trường chưa từng có biểu hiện như vậy trong quá khứ. Vào cuối những năm 1990, sự thay đổi này chính là thước đo lợi nhuận. Một vài cổ phiếu Internet tăng giá cực mạnh mà không hề có hoặc có rất ít lợi nhuận. Mặc dù lợi nhuận là một trong những biến số quan trọng nhất mà tôi sử dụng để đo lường tiềm năng của cổ phiếu, nhưng tôi nhận ra tăng trưởng doanh số là thước đo hữu ích đối với các cổ phiếu không có lợi nhuận. Hiểu câu chuyện về yếu tố cơ bản đằng sau mỗi cổ phiếu và hiểu cách Phố Wall tiếp nhận câu chuyện ấy ra sao đem lại lợi ích rất lớn, vì cổ phiếu có những đợt tăng giá mạnh là nhờ dòng liền tổ chức từ các quỹ tương hỗ, quỹ phòng hộ và quỹ hữu trí. Do yếu tố cơ bản trên thị trường thay đổi, tôi ngộ ra rằng đôi khi thị trường thay đổi theo những cách khôn khéo, tinh tế và khó nhận thấy. Dù nhiều biến số cơ bản và kỹ thuật chủ chốt vẫn hoạt động hiệu quả từ chu kỳ này sang chu kỳ khác, từ đó hình thành nên cốt lõi trong chiến lược của tồi, những biến số khác lại có tuổi đời khá giới hạn. Điều này buộc nhà đầu tư phải theo dõi thị trường sát sao để nhận ra khi nào nên sử dụng biến số mới nhằm tăng cường lợi nhuận, cũng như khi nào biến số mất giá trị dự báo. Hãy thận trọng với các phương pháp hộp đen huênh hoang có thể sinh lợi mà không cần tinh chỉnh. Chúng có thể hiệu quả trong một hoặc hai chu kỳ thị trường nhưng cần được tinh chỉnh để phù hợp với thay đổi trong bối cảnh thị trường.

	Vào quý 01 năm 1999, hầu hết các cổ phiếu có tín hiệu mua là cổ phiếu công nghệ vì Internet đang vươn đến rất nhiều khía cạnh công nghệ. Tôi luôn hành động theo những gì cổ phiếu và thị trường chung nói, vì thế tôi ở trạng thái full margin trong suốt xu hướng tăng của thị trường, cho đến ngày 13 tháng 04 khi chỉ số CBOE Internet Index (INX) đảo chiều ở trong Hình 2.9. INX là một thước đo rất tốt ghi lại thành tích thay đổi giá của nhóm cổ phiếu Internet. Tôi để ý nhiều cổ phiếu Internet đã đảo chiều hoặc đang cho tín hiệu đảo chiều sau khi tăng giá rất mạnh. Đồng thời, vào ngày trước đó, tức ngày 12 tháng 04, một số cổ phiếu thông báo họ dự định gắn thêm đuôi “.com” vào mình. Vài cổ phiếu đã tăng giá gấp đôi chỉ vì thông báo này. Dưới góc nhìn của tôi, hành động mua cực đoan này là một dạng đỉnh cao trào tạm thời đối với nhóm cổ phiếu Internet. Tiếp đến, ngày 14 tháng 04, trước khi thị trường mở cửa, tôi lưu ý nhiều cổ phiếu trong danh mục của tôi sắp tạo khoảng trông giảm giá nhỏ so với giá đóng cửa của ngày hôm trước(*). Sau vài phút giao dịch đầu tiên, các cổ phiếu này không thể tăng từ mức giá thấp khi mở cửa. Lưu tâm điều này và suy xét hành động giá trước hôm ấy, tôi đưa cho nhân viên của mình “tờ sô” các cổ phiếu cần bán chỉ vài phút sau khi thị trường mở cửa. “Tờ sớ” này bao gồm 14 trong số 16 cổ phiếu tôi nắm giữ, do đó tôi nhanh chóng giảm mức độ hiện diện trên thị trường của mình từ 200% xuống còn 35%. Tôi đặt lệnh bán được 20 phút thì chỉ số CBOE Internet Index (Hình 2.9) rớt mạnh, kéo các cổ phiếu tôi vừa bán mấy phút trước quay đầu giảm theo chỉ số CBOE Internet Index giảm 9.6% khi đóng cửa ngày hôm đó.

	 

	CHÚ THÍCH
(*): Lưu ý ở Mỹ sau khi thị trường chính thức đóng cửa. Giao dịch Pre Market sẽ diễn ra giúp nhà đầu tư có được cái nhìn về diễn biến sau khi thị trường chính thức đóng cửa.
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	Hình 2.9: Đồ thị ngày CBOE Internet Index (INX), 1999. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Cùng ngày, một số cổ phiếu từng có mức tăng giá mạnh mẽ nhất đã giảm gấp đôi mức giảm của chỉ số CBOE Internet Index. Infospace, Inc. (INSP) trong Hình 2.10 giúp bạn hình dung cổ phiếu rớt giá nhanh nhu thế nào. Chỉ trong 6 ngày, INSP đã bị nghiến mất một nửa, rơi gần 50% từ đỉnh tới đáy.

	Định thời điểm là tất cả, đặc biệt trong trường hợp xử lý các cổ phiếu có sức công phá lớn. Chúng tương tự như thuốc nổ, phải được xử lý cẩn thận, đặc biệt nếu bạn quyết định tập trung danh mục vào một nhóm ngành. Nếu tôi không hành động nhanh chóng khi nhìn thấy tín hiệu cảnh báo, có lẽ tôi sẽ trả lại cho thị trường phần lơn hơn nhiều từ lợi nhuận kiếm được trong quý 01 năm 1999. Mấu chốt ở đây là tôi đã có thể bán hầu hết các vị thế trong 20 phút. Ngày ấy, quy tắc của tôi là không nắm giữ tỉ trọng mỗi cổ phiếu lớn hơn 10% mỗi ngày. Hiện tại, thời thế thay đổi, nên đến năm 2010, tôi không để cho bất cứ mã cổ phiếu có tỉ trọng nhiều hơn 5% trên cơ sở trung bình mỗi ngày, đồng thời tập trung nhiều hơn vào các cổ phiếu có giá trị vốn hóa vừa và lớn, vốn có độ nhiễu ít hơn.
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	Hình 2.10: Đồ thị ngày Infospace (INSP), 1999. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Mặc dù quý 01 năm 1999 rất tuyệt vòi, nhưng quý 02 và quý 03 năm đó, như trong Hình 2.11, là khoảng thời gian tàn khốc nhất tôi từng chứng kiến từ năm 1991 (năm đánh dấu lần đầu tiên tôi đánh bại được chỉ số thị trường chung). Năm 1999 là năm mô hình định thời điểm thị trường gặp phải drawdown lớn nhất -15.7% và tài khoản cá nhân có mức giảm mạnh nhất gần -50%. Mặc dù KPMG xác nhận drawdown của tôi chỉ vào khoảng -30%, nhưng thực tế drawdown của tôi lớn hơn, gần -50% vì tôi không cố tình không giao dịch một phần khá lớn tại tài khoản dành riêng cho mục đích thuế. Do đó, nền vốn tôi giao dịch nhỏ hơn nhiều so với vốn thực có trong tài khoản. Điều này dẫn tới drawdown của tôi lớn hơn con số KPMG công bố, nhưng cũng dẫn tới tỷ suất sinh lợi hàng năm lại lớn hơn so với số liệu KPMG. Tất nhiên, KPMG tuân theo chuẩn mực kế toán thông thường, vì thế không có cách tính phần kể trên vào con số.
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	Hình 2.11: NASDAQ Composite Index, 1999. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Dù ở góc độ nào, mức độ biến động cao của thị trường không xu hướng khiến nhiều nhà giao dịch sức cùng lực kiệt. Phải đến tháng 10, thị trường mới khôi phục lại xu hướng tăng. Cũng rất vui khi tôi có thể nói rằng những giai đoạn như quý 02 và quý 03 năm 1999 là rất hiếm.

	Nhưng nói gì thì nói, điều quan trọng là bạn phải luôn tuân thủ một chiến lược thành công, ngay cả trong thời điểm thuận lợi lẫn khó khăn. Tôi đã sống và trung thành với chiến lược của mình từ năm 1991. Điều này giúp tôi có tự tin để theo đuổi vào hệ thống ngay cả trong khoảng thời gian khốc liệt như quý 02 và quý 03 năm 1999. Dạo đấy, tôi không hề bị mất ngủ, mà thật ra, thị trường chưa làm tôi mất ngủ bao giờ. Mấu chốt là luôn hiểu tại sao bạn kiếm được tiền và mất tiền. Mô hình định thời điểm thị trường của tôi thể hiện rõ các đặc điểm của thị trường. Nếu mô hình gặp khó khăn trong việc kiếm ra lợi nhuận, chẳng hạn như giai đoạn quý 02 và quý 03 năm 1999, tôi tự nhận ra thị trường đang trong bối cảnh không bình thường. Như trường hợp này, thị trường vừa biến động mạnh vừa tương đối không có xu hướng, và điều này chính là gót chân Achilles của chiến lược theo sau xu hướng. May mắn ở chỗ, như cuốn sách Trend Folllowing (Giao Dịch Theo Sau Xu Hướng) của Michael Covel, cuốn sách mà tôi khuyến nghị nhà đầu tư nào cũng nên đọc, có trình bày rõ ràng, thị trường có khuynh hướng tồn tại xu hướng nhiều hơn là không. Do đó, các nhà quản lý danh mục thành công như Bill Dunn hay John Hemy có thể duy trì sự thành công của mình trong thành tích trải dài hơn 25 năm và đến giờ vẫn tiếp tục thành công. Điều này có nghĩa là, những giai đoạn sụt giảm tài khoản sâu là một phần không thể thiếu khi giao dịch theo sau xu hướng. Điều quan trọng là luôn tuân thủ với chiến lược trong cả khoảng thời gian thuận lợi lẫn khó khăn. Như Dunn, Henry, O’Neil và các nhà đầu tư theo sau xu hướng thành công khác, lợi nhuận trong khoảng thời gian thuận lợi sẽ hoàn toàn bù đắp được khoản lỗ trong giai đoạn thị trường khó khăn, không có xu hướng.

	 

	2000 - BONG BÓNG VỠ

	Cuối năm 1999, Celera Genomics (CRA) trong Hình 2.12 đã công bố một thông báo quan trọng về việc lập bản đồ gen người, khiến cổ phiếu các công ty công nghệ sinh học tăng vọt. Nhóm cổ phiếu này tiếp tục tăng giá mạnh vào đầu năm 2000. Tương tự như trường hợp nhóm cổ phiếu Internet trong đó nhiều doanh nghiệp không có lợi nhuận, đánh giá của thị trường (market perception) đóng vai trò quan trọng đối với cổ phiếu công nghệ sinh học, bởi nhiều công ty không hề có lợi nhuận mà cũng chẳng hề có doanh số. Thành ra tôi không có bất cứ biến số cơ bản nào để đánh giá doanh nghiệp, vì thế tôi áp dụng vào nhóm cổ phiếu công nghệ sinh học những gì mình học được về cách đánh giá của thị trường đối với nhóm cổ phiếu Internet. Nêu thị trường đánh giá triển vọng của nhóm này vô cùng tích cực do các quỹ đầu tư cùng chung niềm tin rằng doanh nghiệp có tiềm năng lớn, hành động giá/khối lượng của cổ phiếu sẽ thể hiện rõ điều này, bởi nó ghi lại động thái mua vào của nhà đầu tư tổ chức lớn. Đây chính là chìa khóa giúp tôi kiếm được tỷ suất sinh lợi ba con số vào năm 2000 bằng vị thế mua, trong khi các chỉ số thị trường chung như NASDAQ Composite lại giảm tới -40%.
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	Hình 2.12: Đồ thị ngày Celera Corp (CRA), 1999-2000. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Lĩnh vực công nghệ sinh học tạo đỉnh vào cuối tháng 02, ngay trước khi thị trường chung đạt đỉnh. Thị trường chung tạo đỉnh vào ngày 10 tháng 03 như trong Hình 2.13. Tôi nhanh chóng hạ margin trên tài khoản và chuyển sang nắm giữ tiền mặt khi từng cổ phiếu trong danh mục cho tín hiệu bán vào những hôm sau. Từ đó đến hết năm, thỉnh thoảng tôi mới mua và chỉ mua quy mô nhỏ, vì thể tôi đã bảo vệ được gần như toàn bộ lợi nhuận kiếm được trong quý đầu. Điều quan trọng cần nhớ là không được phép giao dịch quá mức, và có lẽ tốt nhất là không làm gì cả, chỉ ngồi yên nắm giữ tiền mặt khi thị trường không có hành động giá hợp lý. Có thể nói giao dịch quá mức là một trong những vấn đề khó vượt qua nhất, thậm chí với cả nhà đầu tư dày dạn kinh nghiệm. Thị trường sẽ lôi cuốn nhà giao dịch nhảy vào lại bằng cách tạo những hành động giá trông có vẻ ổn. Và hầu hết các nhà giao dịch thường thích năng động trong thị trường hơn là đứng yên. Nhưng thường thì tốt hơn hết, chúng ta nên ngồi yên và không làm gì nếu thị trường không có hành động giá đúng đắn. Theo kinh nghiệm của tôi, điều này nói dễ hơn là làm.
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	Hình 2.13: Đồ thị ngày NASDAQ Composite Index, 2000. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Sau đây là một lý do khác về việc nên đứng ngoài nếu nhu thị trường không hành động hợp lý. Nếu một người chỉ thực hiện 10 lệnh mua tối ưu trong một năm, và mỗi giao dịch lãi trung bình 10%, thì toàn bộ tài khoản sẽ tăng đến 159% trong năm đó nếu nhà giao dịch đầu tư toàn bộ tài khoản mỗi lần có điểm mua tối ưu xuất hiện. Trong thực tế, vì lý do quản trị rủi ro nên thậm chí nếu nhà giao dịch đầu tư với 25% tài khoản cho mỗi giao dịch, tài khoản của người này cũng sẽ tăng tới 40% trong năm đó. Tất nhiên, nhà giao dịch cần có bề dày kinh nghiệm sâu rộng để xác định thiên thời địa lợi nhân hòa, và hiểu không có gì bảo đảm trên thị trường tài chính. Tuy nhiên, nếu chúng ta lấy giai đoạn 2006-2009 làm ví dụ, thì cuối năm 2006 và năm 2007 là thời điểm phù hợp để mua. Chính trong những cơ hội này mà chúng tôi kiếm được khoản lợi nhuận khổng lồ trên thị trường. Sau đó, đầu tháng 09 năm 2009, GLD tạo tín hiệu mua hoàn hảo, và các cổ phiếu vàng khác cũng cho mua, vì chúng có mối tương quan chặt với GLD. Tất nhiên, trong những năm ấy còn nhiều kịch bản đầu tư đẹp như mơ khác, cho chúng ta thêm nhiều cơ hội để kiếm lợi nhuận. Không phải mọi chuyện qua rồi thì nói gì cũng đúng, mà tôi đang nói dựa trên lợi nhuận thực tế của mình trong những khoảng thời gian đẹp như mơ dù ngắn ngủi này. Sai lầm của tôi là giao dịch quá mức trong những giai đoạn có bối cảnh kém tích cực.

	Tình cờ, tôi để ý thấy O’Neil cũng không làm gì nhiều khi thị trường không có hành động giá hợp lý. Bạn có thể kiếm được cả gia tài bằng cách mua đúng cổ phiếu, đúng thời điểm lúc cơ hội gõ cửa. Mô hình xác định xu hướng thị trường của tôi luôn cho tín hiệu mua vào những giai đoạn như vậy, còn nếu chưa có, mô hình luôn chuyển qua tín hiệu mua chỉ vài ngày sau khi những cổ phiếu dẫn dắt đầu tiên tạo điểm phá vỡ thoát ra khỏi nền giá tốt. Bạn còn có thể cải thiện thêm thành tích của mình bằng cách học kỹ thuật bán khống (chúng ta sẽ bàn kỹ hơn trong Chương 6).

	 

	2001 - BÀI HỌC VỀ BÁN KHỐNG

	Vào tháng 02, tôi tiến hành bổ sung vị thế (pyramid) cho lệnh bán khống Powershares QQQ Trust (QQQQ). Tôi còn nhớ lúc lợi nhuận tăng lên con số "khủng", tôi gọi đây là “giao dịch Modena.” Vào thời điểm đó, Ferrari Modena là mẫu xe mới và gây sốt nhất, có giá $250.000 kèm chi phí phụ. Vì thế, khoản lợi nhuận $500.000 trong giao dịch sẽ đủ mua chiếc xe này, sau khi trả đủ mọi khoản thuế như thuế cho nhà nước, thuế bang. Tôi hoàn thành giao dịch với lợi nhuận hơn $600,000, nhưng rốt cuộc chẳng bao giờ mua chiếc xe này. Tôi ngộ ra rằng dù luôn ao ước có chiếc xe này, tôi không mua vì việc sở hữu chiếc xe thật ra chẳng mấy quan trọng. Điều mấu chốt ở đây là về mặt tâm lý, tôi biết mình thừa tiềm lực tài chính để sở hữu chiếc xe, thế nhưng việc mua xe lại không thực sự cần thiết. Tôi cảm thấy hài lòng hơn khi giữ vốn trong tay để đầu tư trên thị trường tài chính. Qua những năm tháng cùng làm việc với O’Neil, tôi hiểu rằng cần phải giữ lối sống giản dị và đừng bao giờ dùng lợi nhuận để chi trả cho những thứ xa xỉ.

	Và rồi vào tháng 03, tôi lại bán khống vị thế QQQQ. Tôi tiếp tục bổ sung thêm vị thế bán giống như trước, và lợi nhuận cuối cùng lên tới hơn $1.000.000. Vấn đề là lòng tham của tôi bắt đầu trỗi dậy, tôi cứ nghĩ thị trường sẽ tiếp tục bán đổ bán tháo, và khoản lợi nhuận hơn $1.000.000 của tôi sẽ hô biến thành $2.000.000 và thậm chí nhiều hơn thế khi thị trường cắm đầu. Tôi sử dụng đòn bẩy cao ở vị thế bán khống và không hề nghĩ đến hậu quả sẽ ra sao nếu như thị trường bật tăng mạnh trở lại sau khi bị bán tháo quá đà. Vào ngày 05 tháng 04, thị trường tạo khoảng trống tăng giá mạnh mẽ và duy trì đà tăng đến hết phiên hôm đó (Hình 2.14). Rốt cuộc, tôi đóng vị thế bán của mình vào cuối ngày. Tôi mất trắng hơn triệu đô trong vỏn vẹn một ngày. Lợi nhuận của tôi trong giao dịch này co hẹp từ hơn $1.000.000 về $100.000. Gil Morales đến văn phòng tôi, bắt tay và nói: “Cú đấy quả là bão táp.” Ông cho hay ông được phen thót tim khi nhìn tôi thực hiện giao dịch này. Bỗng nhiên tôi nhớ đến cuộc phỏng vấn với Victor Sperandeo trong cuốn sách Phù Thủy Thị Trường Tài Chính (Market Wizards) của Schwager khi ông kể lại mình bước vào một quán bar và nói với bartender, “Hôm nay tôi mới kiếm được $100,000. Cho tôi món uống gì đi.” Anh bartender bèn hỏi, “Sao mặt ông như mất sổ gạo thế kia? Lý ra phải vui như trẩy hội chứ?” Sperandeo đáp, “Vấn đề là ban sáng tôi có những $800.000”.
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	Hình 2.14: Đồ thị ngày NASDAQ Composite Index, 2001. “Cú giao dịch Modena” đã thảm bại không như mong đợi ban đầu! 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Phần còn lại của năm 2001 không mấy sự kiện và chỉ có dăm ba khoản lỗ nhỏ. Cơ hội kiếm tiền không còn nên tôi hầu như đứng ngoài thị trường vì mô hình định thời điểm thị trường hoặc là cho tín hiệu bán hoặc cho tín hiệu trung hòa.

	 

	2002 ĐẾN NAY - THỊ TRƯỜNG LÌNH XÌNH ĐI NGANG VÀ SỰ RA ĐỜI CỦA POCKET PIVOT

	Năm 2002 cũng là một năm chẳng mấy biến động và tôi hầu như nắm giữ tiền mặt. Tôi vẫn còn nhớ nhiều quỹ đầu tư phải đóng cửa vào năm đó. Năm 2001 là cuộc tắm máu, năm 2002 cũng tàn bạo chẳng kém. Chỉ ít người còn trụ được trên thị trường. Khi chỉ số NASDAQ Composite rớt hơn 70%, thị trường xem chừng đã rơi vào tình trạng bán tháo quá đà. Vì thế, tôi quyết định mua một vị thế nhỏ ở QQQQ để nắm giữ dài hạn. Tôi nhận ra thị trường có thể xuống thấp hơn nữa, nhưng nhìn lại lịch sử, thị trường luôn có một đợt hồi mạnh sau khi bị bán tháo quá mức. Điều này đã từng xảy ra sau đợt hoảng loạn năm 1907, sau Đại Suy Thoái khi thị trường mất hơn 90% giá trị, và sau những cú sụt giảm nghiêm trọng trong Thế kỷ 19.

	Vì thế, năm 2002 vẫn là năm thành công dù chỉ với khoản lợi nhuận ít ỏi nhờ cú giao dịch kể trên, đã giúp tôi lật ngược các khoản lỗ nhỏ của mình. Tôi chỉ chịu những khoản lỗ nhỏ vì gần như đứng ngoài thị trường, an toàn ôm tiền mặt. Tuy nhiên, nếu tôi bán khống chỉ số thị trường chung khi mô hình định thời điểm thị trường cho tín hiệu bán thì tôi đã kiếm được khoản lợi nhuận kha khá. Điều này cũng đúng trong những năm khác. Do đó, nếu ngày trước tôi có khuynh hướng nắm giữ tiền mặt trong thị trường giảm giá thì sang năm 2009, tôi thay đổi quan điểm và chuyển sang bán khống chỉ số thị trường chung khi có tín hiệu bán. Năm 2008 gióng lên hồi chuông bán khống các chỉ số thị trường vì năm 2008 là năm mô hình định thời điểm thị trường của tôi hoạt động tốt, như có thể thấy trong Hình 2.15, do thị trường chung sụp đổ. Tỷ suất sinh lợi ở mức 31.1% là tốt, nhưng vẫn còn thấp hơn tỷ suất sinh lợi trung bình hàng năm trong dài hạn của mô hình là 33.1%. Nhưng khi tiến hành tối ưu hóa cho những ngày Bùng Nổ Theo Đà (tôi sẽ thảo luận chi tiết ở Chương 7), tỷ suất sinh lợi năm 2008 tăng lên +38.8%. Tôi là tip người cẩn tắc vô áy náy nên tôi thể hiện “tình huống tồi tệ nhất” là lãi +31.1%.
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	Hình 2.15: Đồ thị ngày NASDAQ Composite, “Cú Sập Tầm Ngầm Đấm Chết Voi" cuối năm 2008. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Lưu ý, mức tỷ suất sinh lợi trung bình +33.1% một năm của mô hình định thời điểm thị trường được kiểm định trên dữ liệu từ năm 1974 đến 2006 dựa trên 100% vị thế mua chỉ số NASDAQ Composite khi có tín hiệu mua (N), 100% mở vị thế bán khống (S) ở chỉ số NASDAQ Composite khi có tín hiệu bán (S) và 100% tiền mặt khi có tín hiệu cân bằng (N). Khi áp dụng mô hình vào thực tế từ năm 1991, tỷ suất sinh lợi trên tài khoản cá nhân và tổ chức của tôi lớn hơn vì tôi chỉ mua một số cổ phiếu dẫn dắt trong những giai đoạn mô hình cho tín hiệu mua.

	Năm khó khăn nhất đối với mô hình là năm 2007, vì nó là một trong hai năm duy nhất mà mô hình thua lỗ trong tổng cộng 36 năm hoạt động. Mức lỗ 10.9% là do số lượng các tín hiệu giá/khối lượng lỗi khá lớn. Vào năm đó, cụm các ngày phân phối không dẫn tới thị trường giảm giá, mà thị trường lại tiếp tục tăng lên cao hơn. Điều này cỏ thể là vì nhiều sự kiện vô tiền khoáng hậu xảy ra cùng lúc, bao gồm cả giai đoạn cuối của bong bóng nhà đất, giai đoạn đầu sụp đổ tài chính, thể hiện trên chỉ số XLF, và khởi nguồn của một cuộc suy thoái. Thật may mắn, những năm như 2007 là vô cùng hiếm, về tổng thể, mô hình định thời điểm tiếp tục giúp tôi ở đúng vị thế hết chu kỳ này đến chu kỳ khác. Hình 2.16 thể hiện mô hình định thời điểm của tôi trong cú sụp đổ năm 1987 và dư chấn sau đó.

	Thập niên hiện tại, bối cảnh thị trường đi ngang, nén chặt thể hiện từ tháng 01 năm 2004 đến tháng 08 năm 2006 (Hình 2.17) dẫn tới rất nhiều thách thức mới cho nhà giao dịch, và tỷ suất sinh lợi của mô hình xác định xu hướng thị trường của tôi tuy vẫn vượt trội so với chỉ số thị trường chung nhưng có tỷ suất sinh lợi thấp hơn mức trung bình dài hạn là +33.1%/năm.

	Nhưng thứ gì không giết được bạn sẽ khiến bạn trở nên mạnh mẽ hơn. Vào cuối năm 2005, tôi tiến hành một sự tinh chỉnh quan trọng trong chiến lược giao dịch của mình, cho phép tôi thực hiện mua lần đầu khi cổ phiếu còn ở trong nền giá, trước khi có điểm phá vỡ, phương pháp này được tôi đặt tên là mua “in the pocket.” Tôi sẽ thảo luận chi tiết hơn ở Chương 6. Sự tinh chỉnh này không chỉ hoạt động tốt hiện nay mà cũng hoạt động rất tốt cho dữ liệu quá khứ trong những năm 1970,1980 và 1990. Những ai đảng ký theo dõi The Gilmo Report có thể biết chúng tôi đã thảo luận chi tiết phương pháp này trong các báo cáo trước đó (bạn có thể tìm đọc ở www.gilmoreport.com). Kỹ thuật này sẽ cải thiện thành tích đầu tư của bạn khi gặp phải thị trường biến động khó lường, các hành động giá đi ngang để bật tăng lên cao hơn, chẳng hạn như giai đoạn 2004 - 2007 hoặc trong các xu hướng tăng giá ngắn từ tháng 09 năm 2006 đến tháng 11 năm 2006 và từ tháng 09 năm 2007 đến tháng 10 năm 2007.
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	Hình 2.16: Mô Hình Định Thời Điểm Thị Trường vào năm thị trường sụp đổ 1987, cho thấy nó đã hoạt động vượt trội so với thị trường chung. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	[image: Image]

	Hình 2.17: Đồ thị tuần của S&P 500. Đây là ba năm khó khăn. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Giờ nhìn lại thì mọi sự đã rồi, giống như người ta hay nói "biết trước đã giàu". Giá mà vào năm 1990 tôi có kiến thức như hiện tại, tỷ suất sinh lợi của tôi sẽ còn cao hơn. Suy cho cùng, tất cả chúng ta đều là học trò của ngài thị trường, luôn luôn học hỏi, hoàn thiện và mong là có thể tiến bộ hơn. Điều này chính là thành tố làm hành trình đầu tư trở nên đặc sắc và thú vị.

	 


CHƯƠNG 3
Gil Morales kiếm 11.000% như thế nào trên thị trường chứng khoán?

	 

	 

	Đừng bận tâm khi nào hành động của bạn mới cho quả ngọt - chỉ cần tập trung vào hành động là đủ rồi. Quả ngọt sẽ đến khi thời điểm chín muồi. Đầy là một thói quen rèn luyện tinh thần rất nhiều ý nghĩa.

	- Eckhart Tolle, Practicing the Power of Now -

	 


Tháng 06 năm 1991 là thời điểm đánh dấu tôi bước chân vào giới đầu tư khi trở thành thực tập sinh Tư Vấn Tài Chính ở Merrill Lynch, chi nhánh tại Beverly Hills. Lúc đó, tôi kiếm được $2,000 một tháng, mức thu nhập không đủ để sống qua ngày ở bất cứ nơi nào tại Los Angeles mà không lo có ngày chết vì đạn lạc. Vì thế, tôi cắn răng chịu đựng, chuyển về sống cùng với bố mẹ, hy vọng con đường sự nghiệp môi giới chứng khoán mới manh nha của mình rồi đây sẽ minh khai đạo lộ. Rốt cuộc, mọi việc không quá tệ. sống cùng với bố mẹ chẳng khác gì sống chung nhà với đám bạn đồng lứa khác, mà tôi thì chẳng lạ lẫm gì điều này, vì suy cho cùng vào cái thời sau đại học, tôi đã sống chung với nhiều người, ngoại trừ việc “những người bạn cùng phòng” này không tiệc tùng thâu đêm suốt sáng và không bắt tôi trả tiền điện thoại.

	Beverly Hills cũng là một nơi làm việc chừng như vô thực. Thì đấy, còn nơi nào bạn có thể lái con xe Dodge Colt 1991 và suýt chút nữa cán dẹp nữ diễn viên Jamie Lee Curtis khi cô này băng qua con đường Rodeo Drive(,) mà chẳng buồn nhìn trước ngó sau? Chưa dừng lại ở đấy, văn phòng Merrill Lynch ở Beverly Hills ngự trên hai tầng cao nhất của tòa nhà, với cửa hàng Sharper Image ngay ở đại sảnh. Một buổi chiều nọ, tôi đi xuống sáu tầng lầu để xuống tầng dưới cùng, tức tầng hầm thứ ba của bãi đỗ xe trong tòa nhà thì phát hiện chiếc xe của mình bị chặn bởi chiếc limousine cỡ khủng. Tôi bước đến cửa chiếc xe limo lúc này đang khép hờ để hỏi chủ nhân của nó xem có thể dịch xe ra một chút được không. Hóa ra người ngồi trong xe là ca sĩ Michael Jackson, ông cử đám nhân viên của mình lên Sharper Image để mua vài món đồ cho ông. Ông bảo tôi với chất giọng nhỏ nhẹ và rền rĩ đặc trưng của mình rằng ông không lái chiếc limo được. Tôi đành quay ngược lên cầu thang, hơi bực mình vì không thể lấy xe. Thấy thế, trợ lý của tôi bèn hỏi, “Tôi tưởng anh đi ra ngoài kia mà”.

	 

	CHÚ THÍCH
(*) Rodeo Drive là con đường chính dài hai dặm ở vùng đồi Beverly, Bang California, với đoạn phía nam của nó ở thành phố Los Angeles.


	 

	Tôi phân trần: “Tôi tính vậy, nhưng chiếc limo của Michael Jackson đang chặn chiếc xe của tôi”. Nghe đến đấy, một bầu đoàn các cô trợ lý văn phòng hú hét tán loạn, nháo nhào chạy xuống dưới tầng cốt để gặp Jackson, điều chẳng giúp ích tôi chút nào xét về cái khoản lấy xe ra khỏi bãi đỗ. Nói tóm lại, đó là một ví dụ về nhịp sống ở Beverly Hills, nó tô điểm thêm phần giải trí cho những tháng ngày mới chân ướt chân ráo vào nghề môi giới chứng khoán của tôi. Tôi không có gì than phiền bởi tôi nhận ra đây là nghề thú vị và cho tôi rất nhiều niềm vui, dù một gã lính mới như tôi phải cắn răng chịu đựng cái nhiệm vụ khó nhằn, ấy là lôi kéo khách hàng mở tài khoản mới và kiếm được một chân trong nghề. Hầu hết các nhân viên học việc đều không trụ được hai năm đầu tiên, nhưng may sao tôi không nằm trong số đó.

	Năm 1991, tôi chẳng có xu nào để đầu tư riêng, nhưng tôi vẫn nhớ mình đạt được vài thành công ban đầu khi sử dụng phương pháp O’Neil để mua các cổ phiếu như Solectron (SLR) vào năm 1991 và Pyxis (PYXS) vào năm 1993 cho một số khách hàng. Lúc đó, tôi đang chập chững những bước đi đầu tiên trong nghề, tôi còn non tay đến độ khi tôi nhớ tay mình run lẩy bẩy khi viết phiếu lệnh đầu tiên cho một khách hàng mua 200 cổ phiếu SLR. Phải đến năm 1993, khi bà ngoại tôi qua đời và để lại cho tôi $3,000 thì cuối cùng tôi cũng có một chút vốn. Qua vài năm sau, tôi làm số tiền này tăng số lên một chút, và tiếp tục bổ sung nguồn vốn đầu tư bằng số tiền tiết kiệm, tiền thưởng nhờ làm môi giới ở Paine Webber, Inc. Vào giữa năm 1994. Sang năm 1995, tôi có thêm vài nghìn đô la để bỏ vào thị trường và tôi bắt đầu đầu tư khi thị trường bắt đầu nhịp chạy vào cuối năm 1994, đặc biệt là khi ngày “Bùng Nổ Theo Đà” chuẩn như sách giáo khoa của O’Neil xuất hiện, xác nhận một thị trường tăng giá mới vào ngày 14 tháng 12 năm 1994.

	 

	QUA CƠN BĨ CỰC ĐẾN HỒI THÁI LAI

	Mặc dù thị trường bước vào xu hướng tăng giá mới, tôi khởi sự đầu tư một cách trầy trật. Đến tháng 04 năm 1995, tài khoản của tôi giảm hơn 30% trong khi thị trường đang ở trạng thái “xu hướng tăng được xác nhận” gần 5 tháng! Tôi có thể thấy dòng sông róc rách chảy trước mặt mình, thế mà mỗi lần tôi định bụng đưa thuyền xuống sông là thuyền lại lật úp, khiến tôi càng lúc càng thối chí. Nhưng may sao, càng cáu giận thì tôi lại càng có khuynh hướng tập trung cao độ, vì thế tôi lao đầu vào hùng hục làm việc, châu đầu vào nghiền ngẫm cuốn tuần san Daily Graphs® kỹ hết mức có thể. Đến tận hôm nay, tôi vẫn nhớ rõ mồn một mùi mực in còn chưa kịp ráo trong những ấn bản mà tôi trực tiếp đến lấy ở ván phòng của O’Neil tại Marina del Rey (đến năm 1997 thì tôi chuyển qua đây làm) vào mỗi sáng thứ bảy khi nó vừa được in xong. Đối với tôi, thứ mùi ấy dễ chịu vô cùng.

	Những nỗ lực không biết mệt mỏi cũng sớm được đền đáp khi tôi tình cờ biết đến một công ty phát triển bộ giải nén và mã hóa hình ảnh, âm thanh kỹ thuật số cho phép chúng ta nén video để có thể xem trên máy tính cá nhân hoặc chuyển cho người khác trên mạng Internet còn mới mẻ lúc đó. Vào năm 1995, đây là một công nghệ đột phá, và công ty sản xuất nó là C-Cube Microsystems (CUBE). Thời điểm đó, CUBE đang có 3 quý có tăng trưởng lợi nhuận cao ngất ngưởng lần lượt là: 700%, 1.000% và 375%. Doanh số cũng tăng 101% trong quý gần nhất và biên lợi nhuận sau thuế tính theo quý đạt mức cao kỷ lục 18.6%. ROE của CUBE rất khỏe, đạt mức cao nhất là 15.7%, và nhóm ngành của nó đang có sức mạnh giá (RS) xếp hạng #13. Đánh giá từ góc nhìn cơ bản, cổ phiếu đáp ứng mọi đặc điểm cơ bản mà tôi tìm kiếm.

	 

	CHÚ THÍCH
Hộp Nhịp Đập Thị Trường (Market Pulse) trong chuyên mục Bức Tranh Toàn Cảnh (The Big Picture) của Nhật Báo IBD sẽ có 3 trường hợp của dòng trạng thái (market outlook): "Confirmed Rally" nghĩa là Xu Hướng Tăng Được Xác Nhận; "Uptrend under pressure" nghĩa là "Xu Hướng Tăng Có Thể Bị Thay Đổi" và "Market in correction" nghĩa là "Thị Trường Đang Ở Trong Xu Hướng Giảm”. Xem chi tiết ở cuốn sách "Làm Giàu Từ Chứng khoán” do Happy Live xuất bản.


	 

	Những ngày ấy, tôi không quá kỹ lưỡng trong việc chọn điểm mua. Đơn giản là tôi sẽ mua nếu cổ phiếu xuất hiện điểm phá vỡ thoát khỏi vùng củng cố lớn để thiết lập đỉnh cao mới, giống như tôi mua CUBE khi nó thiết lập đỉnh cao mới vào ngày 16 tháng 05 năm 1995. Hình 3.1 minh họa đồ thị tuần của CUBE từ năm 1995 đến 1996, bạn có thể nhận thấy nền giá trông không rõ ràng ở khung thời gian này. Hình 3.2 là đồ thị ngày của cổ phiếu CUBE trong giai đoạn kể trên, bạn có thể thấy rõ sự xuất hiện của mẫu hình chiếc cốc- tay cầm, nhưng trên đồ thị tuần lại không rõ ràng. Tuy nhiên, vì tôi sử dụng sản phẩm Daily Graphs® của O’Neil hàng tuần, nên tôi chẳng quan sát gì ngoài đồ thị ngày, thành thử tôi mua tại điểm mà tôi đánh giá là điểm phá vỡ của mô hình chiếc cốc-tay cầm. Khi cổ phiếu vượt qua mức đỉnh của tay cầm tại giá 24, tôi tin rằng mình đã mua đúng tại điểm pivot của mẫu hình chiếc cốc-tay cầm.
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	Hình 3.1: Đồ thị tuần của C-Cube Microsystems (CUBE) vào năm 1995.
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	 

	Hình 3.2: Đồ thị ngày của C-Cube Microsystems (CUBE) vào năm 1999. Mẫu hình chiếc cốc-tay cầm đang xuất hiện? 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	CƯỠI NHỊP TĂNG NHƯ TÊN LỬA

	Nếu bạn xem Hình 3.2 và Hình 3.3 cùng một lúc, bạn có thể tìm thấy các điểm mua trong mẫu hình trên đồ thị ngày. Trong Hình 3.3, chúng ta nhìn thấy điểm phá vỡ đầu tiên để thiết lập đỉnh cao mới mà tôi mua ở điểm pivot cốc-tay cầm. Sau đó, cổ phiếu trải qua 5 tuần điều chỉnh kéo về điểm phá vỡ và khựng lại ở đây, trước khi bật dậy một lần nữa tại Điểm mua #2 trên đồ thị. Sau này nhìn lại, tôi thấy đó cũng chính là hành động kiểm định lại MA 10 tuần như bạn thấy trên đồ thị tuần ở Hình 3.1. Lúc đó, tôỉ không nhận thấy điều này vì tôi chỉ quan sát trên đồ thị ngày, nhưng với tôi nó giống điểm phá vỡ của mẫu hình chiếc cốc-tay cầm mini và tôi xem đó là một điểm mua hợp lý. Ngày nay, tôi gọi hành động giá ở Điểm mua #2 là điểm mua “pocket pivot”, chúng ta sẽ thảo luận chi tiết ở Chương 4.
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	Hình 3.3: Đồ thi ngày của C-Cube Microsystems (CUBE] vào năm 1995. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Sau đó, CUBE tăng theo kiểu bậc thang trong hành trình chạm đến mức giá 49 (đánh dấu trên đồ thị tuần của Hình 3.1, đây là mức giá đã được điều chỉnh chia tách 1 cổ phiếu thành 2 cổ phiếu, nên giá chỉ còn một nửa) trước khi kéo ngược nhanh về đường trung bình di động 50 ngày vào cuối tháng 09 đến đầu tháng 10. Tôi còn nhớ khách hàng gọi điện, cằn nhằn tôi không chốt lời cổ phiếu tại gần mức đỉnh cao giá 49. Nhưng như tôi quan sát, cổ phiếu đang kéo về MA 50 ngày lần đầu tiên kể từ điểm phá vỡ vào giữa tháng 05. Đây là lúc bổ sung vị thế! Chúng ta phải mua thêm. Tôi nói như vậy với khách hàng. Lúc đó, tôi chỉ quản lý một lượng vốn nhỏ nên nhanh chóng mua hết tiền với cổ phiếu CUBE. Vì thế, tôi mua một lô hợp đồng quyền chọn mua tháng 11 tại giá thực hiện 50 với mức phí 1½, hay $1.5 theo cách tính ngày nay, khi cổ phiếu vẫn còn đang ở quanh mức giá 37.

	Từ lúc đó, như bạn thấy trong Hình 3.3, giá cổ phiếu bắn vọt lên trời như tên lửa theo hình parabol. Đến tháng 11, cổ phiếu chạm mức giá 95 (đã điều chỉnh sau chia tách), và hợp đồng quyền chọn mua có trị giá $45. Tôi đã chốt lời hợp đồng quyền chọn mua khi giá đang tăng bởi khoản lợi nhuận tôi thu được nhiều đến nực cười và tôi không muốn làm một con heo tham lam. Nhưng thời điểm đó, tôi đã nhân 5 lần tài khoản cá nhân của mình. Thay vì chỉ có vài chục nghìn đô la trong tài khoản, tôi đã có hàng trăm nghìn đô la. Như vậy, với chỉ một mã cổ phiếu, tôi lật ngược tình thế, từ sụt giảm hơn 30% sang nhân 5 lần tài khoản vào cuối năm.

	Đóng vị thế ở CUBE cũng chẳng khó khăn gì mấy, vì cổ phiếu bắt đầu lên xuống thất thường khi bước vào cuối năm. Mặc dù không chốt lãi đúng đỉnh nhưng tôi vẫn bán gần sát để kiếm được khoản lợi nhuận lớn từ mã cổ phiếu này. Rốt cuộc, CUBE hình thành mẫu hình vai đầu vai cổ điển với đường viền cổ như tôi vẽ ở Hình 3.4, từ điểm đó, cổ phiếu gãy cắm đầu vào mùa hè năm 1996, nhưng tôi sẽ dành chú đề này lại để thảo luận chi tiết hơn d Chương 4. Giờ nhìn lại tình yêu đầu đời trên thị trường chứng khoán này của mình, tôi băn khoăn không biết liệu ngày nay mình có thể giao dịch tốt như thế không. Lúc đó, vốn kiến thức về mẫu hình của tôi khá hạn hẹp, thành thử tôi cứ đinh ninh mình đang quan sát mẫu hình “chiếc cốc-tay cầm” ở CUBE, ít nhất đủ đinh ninh để mua theo điểm phá vỡ. Bằng cách tuân theo một vài quy tắc giao dịch đơn giản và giữ cái đầu lạnh khi cổ phiếu giảm đột ngột từ đỉnh 49 về 37, ngay bên dưới MA 50 ngày, tôi kiên trì gom thêm cổ phiếu CUBE và mua cả quyền chọn mua. Bằng cách này, dù kinh nghiệm còn nghèo nàn, tôi chẳng biết sợ là gì, và điều đó giúp tôi có được lợi nhuận lớn từ sóng tăng giá mạnh của CUBE. Ngoài ra, tôi hiểu rõ về câu chuyện của doanh nghiệp. Tôi đánh giá lý do rất lớn để sở hữu cổ phiếu này là vì CUBE có công nghệ quan trọng mang tính đột phá trong việc chuyển và xem các video trên máy tính cá nhân và Internet. Một trong những bài học mà tôi rút ra từ lần đầu tư cổ phiếu CUBE là việc công ty nắm giữ công nghệ chủ chốt, mang tính đột phá trong một lĩnh vực đang tăng trưởng nhanh, chẳng hạn như PC và Internet năm 1999, là yếu tố then chốt tạo nên các đợt tăng giá mạnh.
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	Hình 3.4: Đồ thị tuần của C-Cube Microsystems (CUBE), 1995-1996. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Một bài học quan trọng khác mang ý nghĩa vô cùng lớn lao với tôi chính là nhờ bền bỉ và không bao giờ bỏ cuộc, thậm chí ngay cả khi tài khoản đã giảm 30% trong năm 1995, cuối cùng tôi vẫn có khoản lợi nhuận 500% vào cuối năm. Điều này cho tôi sự tự tin, rằng tôi có khả năng phục hồi sau những đợt khó khăn ngắn hạn trên thị trường, và sự tự tin ấy đã giúp ích cho tôi rất nhiều. Phàm là nhà giao dịch thì ai cũng sẽ trải qua những giai đoạn chật vật khi họ cảm thấy mình không làm được điều gì ra hồn. Như Bill O’Neil từng nói với tôi, điều làm nên một nhà giao dịch vĩ đại không phải những kết quả tích cực họ đạt được mà là khả năng vùng dậy sau những chông gai khiến ta “trầy vi tróc vảy”.

	 

	THAM GIA CÂU LẠC BỘ 1.000%

	Khi nghe nói về “thị trường bong bóng dot-com” của năm 1999, có thể bạn chỉ mường tượng đây là buổi tiệc tưng bừng cả năm trời cho những ai đầu tư chứng khoán. Nhưng sự thật thì không dễ ăn như thế. Như trong Hình 3.5, 9 tháng đầu tiên của năm 1999, chỉ số NASDAQ biến động khó lường (choppy market) và thiết lập các đỉnh cao mới một cách chậm chạp, cú tăng tốc chỉ đến vào đầu tháng 10 năm 1999. Trong suốt những tháng khó khăn của năm 1999, chỉ số NASDAQ đều đặn thiết lập đỉnh cao mới rồi quay đầu giảm. Rất khó để kiếm tiền trong giai đoạn này, cứ mỗi lần cổ phiếu bắt đầu tăng được một chút thì lại quay đầu nhanh không kém và có cú rũ bỏ. Vào giữa tháng 10 năm 1999, thị trường trông chẳng có vẻ gì là hứa hẹn.
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	Hình 3.5: Đồ thị ngày của chỉ số NASDAQ Composite, 1999. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Chỉ số NASDAQ tuy lình xình nhưng ít ra cũng tăng điểm theo hình bậc thang, nhưng chỉ số Dow Jones đến tận tháng 09 năm 1999 vẫn đang thiết lập các đáy thấp hơn và chật vật giữ đường MA 200 ngày vào tháng 10 năm 1999, như trong Hình 3.6. Cả Chris Kacher và tôi đều gặp phải khó khăn trong giai đoạn thị trường xập xinh như vậy, và sẽ là nói giảm nói tránh nếu bảo chúng tôi nóng hết cả máu với kiểu thị trường này. Vì tình hình kiểu này mà chúng tôi có khuynh hướng nghĩ thị trường có thể còn cắm đầu đi xuống. Sau giai đoạn bực bội do liên tục dính phải các bẫy giá từ tháng 02 năm 1999, chẳng có gì khó hiểu khi chúng tôi lại có quan điểm tiêu cực đến vậy. Tuy nhiên, nếu so sánh đồ thị của NASDAQ (Hình 3.5) với Dow Jones (Hình 3.6), bạn sẽ nhận thấy giữa hai chỉ số đang xảy ra sự phân kỳ. Những đợt tăng giá đều đặn vẫn xuất hiện ở trên chỉ số NASDAQ, bằng chứng là kênh giá dốc len như trong Hình 3.5, là yếu tố phân kỳ quan trọng và là mấu chốt để nhận định nhịp tăng tiếp tới trong thị trường sẽ được dẫn dắt bởi các cổ phiếu công nghệ, nhóm cổ phiếu chính yếu của chỉ số NASDAQ. Sự phân kỳ tăng giá của chỉ số vào năm 1999 cho thấy cái nồi đang lục bục của cơn điên cuồng dot-com sắp sửa bùng nổ, tuy chậm nhưng nó đang từ từ sôi dần bên dưới bề mặt hành động khó lường của thị trường.
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	Hình 3.6: Đồ thị ngày của chỉ số công nghiệp Dow Jones, 1999. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	BONG BÓNG ORACLE

	Thật thú vị, đến ngày 28 tháng 10, chỉ 7 ngày sau ngày chúng tôi nghĩ rằng cổ phiếu vốn hóa lớn sắp đi đời nhà ma và chỉ số thị trường cũng theo số phận ấy, thì thị trường có một ngày bùng nổ theo đà cực mạnh, báo hiệu cho thấy thị trường chung bắt đầu xu hướng tăng giá mới. Vào thời điểm ấy, mọi đánh giá của chúng tôi về thị trường đều bị ném ra ngoài cửa sổ, chúng tôi ngay lập tức chuyển sang chế độ mua vào. Không có nếu thì, tuy, hay nhưng gì sất. Thị trường đã đưa ra lời phán quyết bằng ngày bùng nổ theo đà, và khi thị trường chuyển sang tăng giá, chúng tôi cũng chuyển quan điểm cùng thị trường. Tất nhiên, lúc đó, chúng tôi chẳng hề biết rằng mình sắp sửa đối mặt với con sóng tăng giá vĩ đại nhất trong sự nghiệp của mình, một cú tăng giá như tên lửa theo nghĩa đen mà Hình 3.5 minh họa rõ nét sóng táng huy hoàng. Danh sách mua của tôi đã âm ỉ sôi trên bếp lò từ vài tuần trước, và tôi đã sẵn sàng hành động. Một trong những cổ phiếu tôi theo dõi là Oracle Corp. (ORCL), đã xuất hiện điểm phá vỡ từ mẫu hình chiếc cốc-tay cầm vào tháng 09 năm 1999, trước khá lâu so với ngày bùng nổ theo đà vào cuối tháng 10 như trong Hình 3.7. Lưu ý trong tất cả đồ thị này, giá của ORCL đều được điều chỉnh sau chia tách, vì thế giá $10 trên đồ thị mà tôi đang sử dụng thực ra là giá $40 vào năm 1999, trước khi có chia tách.
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	Hình 3.7: cổ phiếu Oracle Corporation (ORCL) cố gắng tạo điểm phá vỡ từ nền giá đầu tiên có dạng chiếc cốc-tay cầm. Đồ thị tuần. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Đồ thị ngày của ORCL (Hình 3.8) mang lại thông tin chi tiết về điểm phá vỡ sớm này, và có thể xem là “điểm pivot” mẫu mực như trong sách giáo khoa, ngay trên tay cầm hình thành trong 6 tuần. Khối lượng tại điểm phá vỡ tảng đột biến so với thanh khoản bình quân. Mặc dù tôi đã thấy ORCL hình thành điểm phá vỡ vào lúc đó, nhưng tôi không hành động vì thấy nó mâu thuẫn với số liệu báo cáo tài chính quý khá tiêu cực (đang cho thấy sự giảm tốc trong tăng trưởng lợi nhuận: 58%; 43%; 33% và quý gần nhất là 23%). Tăng trưởng doanh số của quý gần nhất cũng chỉ là 13%. Bình thường, bạn sẽ muốn nhìn thấy tăng trưởng doanh số cao hơn 20% đối với các cổ phiếu đạt chuẩn CANSLIM. Vì những lý do này, cũng như toàn bộ thị trường chung vẫn còn đang điều chỉnh vì chưa có ngày bùng nổ theo đà, ban đầu tôi đã lờ đi điểm phá vỡ ở ORCL. Nhưng có nhiều thứ khiến tôi không thể rời mắt khỏi nó.
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	Hình 3.8: Cổ phiếu Oracle Corporation (ORCL) có điểm phá vỡ từ nền giá đầu tiên có dạng chiếc cốc - tay cầm vào tháng 09 năm 1999 mang tới tín hiệu mạnh đầu tiên. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	CEO của Oracle - Larry Ellison, là người đầu tiên mang đến ý tưởng net computing (máy tính mạng) vào năm 1995. Sau đó, vào năm 1997, Oracle đã sáng lập nên Network Computer, Inc. (một công ty con được sở hữu 100% bởi một công ty khác). Larry Ellison tiên phong phát triển các ứng dụng (application) dựa trên website, theo đó cho phép người dùng truy cập các ứng dụng thông qua website từ một mạng máy chủ (server) trung tâm, hơn là từ các ứng dụng được cài đặt sẵn trên máy tính cá nhân. Điều mà Ellision và Oracle đang làm là ý tưởng sơ khai của “các ứng dụng thông tin”. Đây là một phát hiện đột phá lúc bấy giờ, và sự phát triển nhanh chóng của Internet đã giúp ý tưởng này ngày càng dễ thực hiện hơn. Ngày nay, chúng ta nhìn thấy bóng dáng những ý tưởng của Oracle như “điện toán đám mây” cũng như “các ứng dụng Internet” cầm tay như Iphone của Apple và thiết bị Blackberry của Research in Motion. Vì thế, Oracle được xem như là ngươi đi đầu trong việc phát triển các ứng dụng dựa trên sự phát triển của Internet. Thị trường tăng giá năm 1999, vốn được chi phối mạnh bởi chính sách nói lỏng tiền tệ của Fed để xoa dịu cuộc khủng hoảng bởi cú sụp đổ quỹ Long-Term Capital (LTCM) vào năm 1998 cũng như cuộc “khủng hoảng Y2K sắp tới”. Các tổ chức tài chính đang dư thừa tiền muốn tìm kiếm nơi để giải ngân. Dòng tiền lớn thường ưa thích thanh khoản, do đó họ đặt cược vào những công ty có giá trị vốn hóa lớn, chất lượng cơ bản tốt, được hưởng lợi nhiều từ sự phát triển của Internet. Oracle chính là một trong những cái tên như thế, mặc dù tốc độ tăng trưởng lợi nhuận của công ty đang giảm tốc nhưng ROE vẫn ở mức cao, 38.8%. Các nhà đầu tư tổ chức thường ưa thích những công ty đã có danh tiếng, với thành tích sinh lợi cao trong thời gian dài (ROE là một thước đo ưa thích vì nói chung đó là một tín hiệu cho thấy công ty được điều hành hiệu quéỉ, với các sản phẩm được ưa chuộng và tốc độ tăng trưởng lợi nhuận khá). Trong tình huống này, Oracle chính là một cái tên hoàn hảo, nhưng phải mất gần 2 tháng, tôi mới dần nhận ra bức tranh của công ty đang phù hợp với bối cảnh lớn, điều giúp tôi cảm thấy thoải mái để mua vào cổ phiếu này.

	 

	KIÊN NHẪN VÀ LUÔN ĐỂ MẮT TỚI

	Vì Oracle bắt đầu có điểm phá vỡ vào đầu tháng 09 năm 1999, trưổc khi thị trường chung tạo đáy và quay trở lại xu hướng tăng giá vào cuối tháng 10, còn quá sớm để mua cổ phiếu này ở lần phá vỡ đầu tiên. Rốt cuộc, cổ phiếu lình xình đi ngang thêm 6 tuần khi hình thành một vùng củng cố hoặc một nền giá ngay phía trên tay cầm mà nó bứt phá hồi đầu tháng 09- Ban đầu, tôi cho rằng cổ phiếu không thể hiện đặc điểm tăng tốc về lợi nhuận mà tôi đánh giá tối ưu, và tôi đánh giá việc thiếu tín hiệu thrust tăng lên xác nhận ý kiến này. Tuy nhiên, tôi vẫn giữ cổ phiếu trong danh sách theo dõi khi nó xây nền giá phẳng trong 6 tuần ngay phía trên tay cầm, tạo nên mẫu hình nền giá chồng trên nền giá cực mạnh.

	Mẫu hình nền giá chồng trên nền giá thường là một mẫu hình mạnh vì nó cho ta thấy một cách trực quan rằng cổ phiếu đã xuất hiện điểm phá vỡ và thực sự muốn tăng cao hơn, nhưng thị trường chung chưa sẵn sàng, ví dụ như thị trường chung vẫn chưa ở trong pha tăng giá, nên cổ phiếu đơn giản là tiếp tục xây nền củng cố ngay phía trên điểm phá vỡ trước đó, như bạn thấy trong Hình 3.9, khi cổ phiếu “nén như lò xo” để chờ đợi thời điểm chín muồi bung giá cao hơn khi sức nặng của thị trường biến mất. Oracle cũng để lại manh mối về mặt khối lượng ở nền giá thứ hai, bởi nó điều chỉnh mạnh ngay sau khi bứt phá khỏi điểm phá vỡ của nền giá đầu tiên vào đầu tháng 09. Như tôi đánh dấu trên đồ thị, bạn có thể thấy giá kéo ngược về điểm phá vỡ của nền giá đầu tiên, giống như một phiên rũ bỏ nhẹ khi thanh khoản tăng lên đáng kể lúc cổ phiếu bật lên ngay đỉnh nền giá trước đó và đóng cửa phiên hôm đó ở nửa trên của khung giá, tín hiệu rõ ràng cho thấy có hỗ trợ khi cổ phiếu kéo ngược. Đây là dấu hiệu tối quan trọng cho thấy các nhà đầu tư tổ chức dùng lần kéo ngược này làm cơ hội để tích lũy Oracle với số lượng lớn. Oracle sau đó trải qua ổ tuần tích lũy đi ngang, thậm chí đôi lúc cố gắng thiết lập điểm phá vỡ sớm bằng cách thử vượt qua giá $12 nhưng không thành công, cổ phiếu chỉnh và phải kiểm định lại MA 50 ngày. Việc Oracle thất bại tại điểm phá vỡ đầu tiên chẳng phải điều gì quá đáng ngại, chỉ đơn giản vì thị trường chung chưa sẵn sàng. Điều này minh họa một ý tưởng rất có giá trị của Livermore khi ông phát biểu chúng ta phải chờ cho đến khi “đường kháng cự yếu nhất” được xuyên thủng. Trong trường hợp của Oracle, điều này không chỉ dừng lại ở việc cổ phiếu phải thiết lập nền giá phù hợp mà còn ở việc Oracle phải được thoải mái “cất cánh” khi thị trường chung cho phép.
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	Hình 3.9: Điểm phá vỡ của Oracle Corporation (ORCLJ từ nền giá chiếc cốc-tay cầm, sau đó hình thành nên giá phẳng trong 6 tuần để hoàn thành mẫu hình nền giá chồng trên nền giá, nhằm chờ đợi thị trường chung quay lại xu hướng tăng giá. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	ĐỦ ĐIỀU KIỆN CẤT CÁNH

	Một khi thị trường chung xuất hiện ngày bùng nổ theo đà vào cuối tháng 10, Oracle xuất hiện điểm phá vỡ từ nền giá thứ hai (Hình 3.9). Đây mới là thời điểm đúng để thực hiện giao dịch mua. Tất cả các điều kiện đều đã hội tụ lý tưởng để bứt phá qua “đường kháng cự yếu nhất”, cổ phiếu thoải mái leo lên các đỉnh giá mới.

	Đồ thị tuần của Oracle trong Hình 3.10 cho thấy sự ủng hộ của khối lượng ở tuần giảm đầu tiên trong nền giá hai của mẫu hình nền giá chồng nền giá mà tôi đánh dấu trong Hình 3.10. Đây là manh mối khối lượng tích cực có thể xuất hiện cả trên đồ thị tuần lẫn đồ thị ngày mà chúng ta nên quan sát kỹ. Kết hợp manh mối này với mẫu hình nền giá chồng nền giá mạnh, “ôm sát” MA 10 tuần hoặc MA 50 ngày, tôi đánh giá tín hiệu rất kiến tạo, do vậy tôi quyết định giải ngân một phần vị thế khi cổ phiếu bắt đầu hình thành tuần thứ 6 của nền giá thứ hai. Khi thị trường có ngày bùng nổ theo đà và Oracle bắt đầu hình thành điểm phá vỡ thoát ra khỏi đỉnh của nền giá thứ hai, cổ phiếu bắt đầu chạy giá.

	Đến giữa tháng 11 năm 1999, Oracle gần như đã tăng gấp đôi và tôi cưỡi một con sóng rất tuyệt vời lúc đó. Đồ thị nến trên khung ngày của Oracle trong Hình 3.11 cho thấy chuyển động giá trong tháng 11. Các tam giác nhỏ màu đen xuất hiện trên đồ thị cho thấy trong 15 phiên giao dịch thì cổ phiếu có đến 12 ngày tăng giá liên tục. Bạn có thể nhận thấy Oracle có chuỗi 12 ngày tăng giá liên tiếp, trước khi bắt đầu có cú điều chỉnh đầu tiên và bước sang giai đoạn tích lũy. Mâu chốt ở đây là khi cổ phiếu có chuỗi 12 ngày tăng giá (hoặc nhiều hơn) trong 15 phiên giao dịch, đây là dấu hiệu của một siêu cổ phiếu. Một khi cổ phiếu bắt đầu củng cố nhịp tăng mạnh mẽ này sau khi bứt phá khỏi một nền giá phù hợp, chúng ta phải quan sát xem có sóng tăng giá khác hoặc “điểm phá vỡ” thiết lập đỉnh cao mới hay không, vì đây là điểm chúng ta phải sẵn sàng bổ sung thêm thật mạnh vị thế mua. Ngoài chuỗi 12 ngày tăng giá trong 15 phiên giao dịch, hoặc tốt hơn nữa là mới chỉ ở giai đoạn đầu của sóng tăng giá vừa mới hình thành từ điểm phá vỡ vào cuối tháng 10, cổ phiếu này cũng nhúng xuống dưới MA 10 ngày và tìm thấy hỗ trợ ở MA 20 ngày. Khi Oracle bứt phá lên trên vùng củng cố nhỏ trong ba tuần, cổ phiếu cho điểm mua lớn thứ hai, nên ở điểm này, ta có thể tự tin gia tăng tỷ trọng, điều này cho phép tôi cưỡi con sóng tiếp theo suốt tháng 12, cho đến đỉnh của cổ phiếu vào cuối năm.
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	Hình 3.10: Điểm phá vỡ của ORCL từ mẫu hình nến giá chồng trên nền giá là kết quả của quá trình tăng giá từ cuối năm 1999. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.
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	Hình 3.11: Đồ thị nến Nhật Bản theo ngày của Oracle Corporation (ORCL) có tín hiệu mua mỗi khi kéo ngược về đường trung bình di động trong xu hướng tăng cuối năm 1999. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	VERISIGN: “CHÚT GIA VỊ ĐỂ MÓN SÚP THÊM NGON”

	Trong ví dụ Oracle, ta có thể thấy rằng những cổ phiếu cố gắng thiết lập điểm phá vỡ trước lúc thị trường chung điều chỉnh xong và quay trở lại xu hướng tăng, thường là những ứng cử viên tiềm năng nhất để mua một khi thị trường chung thực sự bắt đầu xu hướng tăng giá mới. Do Oracle là một cổ phiếu giá trị vốn hóa lớn có nền tảng cơ bản tốt, nên khi mua cổ phiếu này, tôi muốn cân bằng danh mục của mình bằng một cái tên mới hơn, sốt hơn mà tôi cho là có tiềm năng tăng giá lớn dựa trên sự phát triển nhanh chóng của Internet.

	Một vấn đề mà tôi và Chris Kacher nhận ra vào năm 1999 là lợi nhuận dần dần không còn là động lực chính chi phối chuyển động giá của cổ phiếu ở toàn bộ các doanh nghiệp mới gần đây, có ngành kinh doanh liên quan đến Internet, thậm chí nhiều cổ phiếu không có hoặc có rất ít lợi nhuận thể hiện sức mạnh nguyên cả năm trời. Chúng tôi phát hiện động lực chính ở trong trường hợp này là tăng trưởng doanh số chứ không phải tăng trưởng lợi nhuận. Điều này hợp lý vì Internet là một hiện tượng đang ngày càng nổi lên nhanh và thị trường cảm nhận chính xác Internet sẽ làm thay đổi hoàn toàn cách thức hoạt động của kinh doanh toàn cầu, mọi người có thể truy cập dễ dàng vào các thư viện rộng lớn, các nguồn dữ liệu, thông tin, từ đó, mạng Internet sẽ thâm nhập sâu rộng vào đời sống hằng ngày của mỗi người dân, các cá nhân sẽ thực hiện hoạt động trong cuộc sống cá nhân và kinh doanh với sự trợ giúp của thanh toán hay mua hàng trực tuyến, liên kết qua mạng, v.v... Nhìn theo một góc độ nào đó, thị trường đang cố gắng tìm kiếm một thước đo để đánh giá các công ty có nhiều tiềm năng nhất trong việc kiếm được lợi nhuận từ hiện tượng này. Vì nhiều công ty trong ngành Internet chẳng hề có nhiều lợi nhuận, tăng trưởng doanh số trở thành một thước đo “mặc định”.

	Trong số các cổ phiếu đã cố gắng tăng giá trước khi thị trường trở lại xu hướng tăng vào cuối tháng 10 năm 1999, Verisign (VRSN) là cái tên tôi theo dõi rất kỹ. Vào cuối tháng 08, cổ phiếu này có những tín hiệu bật theo chiều tăng rất tốt, những phiên tăng giá mạnh với khối lượng lớn, tạo nên sức mạnh giá để thiết lập đỉnh cao mới, nó bắt đầu xuất hiện các tam giác nhỏ màu đen cho thấy cổ phiếu có chuỗi 12 phiên tăng giá trong 15 ngày giao dịch trong quá trình thiết lập đỉnh cao mới như ta có thể thấy ở Hình 3.12.

	Verisign cho chúng ta câu chuyện đầu tư liên quan đến Internet hết sức thuyết phục, nó là một công ty cung cấp các thiết bị xác nhận và an ninh điện tử cho phép thực hiện các giao dịch trực tuyến một cách an toàn và bảo mật. Đây là công nghệ cơ bản tạo nên làn sóng thương mại điện tử đang dần bước đến trước mắt công chúng, với những “mã cổ phiếu lớn” dẫn dắt trong nhóm ngành như Amazon.com (AMZN) và Priceline.com(PCLN). Đây là những doanh nghiệp còn sống sót và trở thành những doanh nghiệp đầu ngành ở mảng thương mại điện tử. Mặc dù Verisign chưa tạo ra lợi nhuận, mãi cho đến tận tháng 09 năm 1999, công ty mới công bô báo cáo lợi nhuận 2 cent trên mỗi cổ phiếu, chấm dứt chuỗi thua lỗ liên tiếp từ lúc hình thành, nhưng công ty ghi nhận 11 quý liên tiếp doanh số tăng trưởng với mức ba con số. Chúng tôi nhận thấy thước đo doanh số đang có vai trò quan trọng hơn so với thước đo lợi nhuận. Chẳng nghi ngờ gì nữa, Verisign đang tham gia vào “con sốt dotcom”, nhưng dòng tiền tổ chức đang chảy vào những cổ phiếu như Verisign, một cổ phiếu mà chúng tôi đánh giá là cổ phiếu dẫn dắt ở lĩnh vực đầy mới mẻ và tăng trưởng vũ bão như an ninh thương mại điện tử. Ước tính theo năm của VRSN trong năm 2000 đánh giá EPS là 25 cent, dẫn đến P/E forward của cổ phiếu lên tới 240 lần, và khi nó đạt đỉnh vào tháng 03 năm 2000, P/E forward lên tới 963 lần so với ước tính năm 2000! Điều này tưởng chừng thật vô lý khi dựa trên ước tính EPS năm 2000 là 25 cent, nhưng sau khi năm 2000 kết thúc, số liệu được tính toán đâu ra đấy, hóa ra Verisign có EPS là 72 cent trong năm 2000, gấp đôi những gì các nhà phân tích cần mẫn tính toán trong năm 1999.
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	Hình 3.12: Đồ thị ngày của Verisign, Inc. (VRSN), năm 1999 (lưu ý các tam giác đen màu nhỏ cho thấy cổ phiếu này có 12 ngày tăng giá trong 15 ngày giao dịch, khi nó tăng giá và thiết lập đỉnh cao mới vào cuối tháng 08 năm 1999. Đây là tín hiệu cho thấy sức mạnh của cổ phiếu). 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Điểm phá vỡ đầu tiên của Verisign thật ra xuất hiện từ đầu tháng 10 năm 1999, như Hình 3.12 thể hiện, và cổ phiếu ngay lập tức bị bán mạnh về MA 50 ngày, tìm được hỗ trợ tại đây và giữ được giá. Rõ ràng nếu bạn mua cổ phiếu này vào lần đầu nó tạo điểm phá vỡ, bạn sẽ bị dính lệnh dừng lỗ rất nhanh, nhưng điểm then chốt ở đây là điểm phá vỡ đầu tiên trên đồ thị xuất hiện TRƯỚC KHI thị trường ghi nhận ngày bùng nổ theo đà, bắt đầu cú đảo chiều tăng kỷ thuật và tạo một xu hướng tăng giá mới.

	Điểm phá vỡ thứ hai xảy ra đồng thời với ngày bùng nổ theo đà của thị trường chung vào 28 tháng 10 như trong Hình 3.13. Đây mới là điểm mua, vì lúc đó, “đường kháng cự yếu nhất” của Livermore cuối cùng đã bị xuyên thủng, Verisign không chỉ tạo điểm phá vỡ một lần nữa qua mức giá 60, mà lần này, thanh khoản còn cao hơn, ngoài ra, thị trường chung còn bước vào một “xu hướng táng được xác nhận” để sóng của thị trường cũng đi cùng Verisign.

	Một lần nữa, chúng tôi nhận thấy đường kháng cự yếu nhất không chỉ là yếu tố kỹ thuật liên quan đến các cổ phiếu thiết lập đỉnh cao mới, mà đó còn là một trong những điều kiện cực kỳ quan trọng để tăng khả năng thành công. Chúng ta có thể nói điều này chính là đợi cho thiên thời địa lợi nhân hòa, và việc thị trường chung đi lên là một yếu tố “thiên thời” để Verisgn có cơ hội bứt phá.
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	Hình 3.13: Đồ thị tuần của Verisign, Inc. (VRSN), năm 1999. Tăng 20% trong 2 tuần đầu tiên.
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Verisign tăng giá rất nhanh, giống hệt như Oracle, tăng 20% chỉ trong 2 tuần đầu tiên sau khi thiết lập điểm phá vỡ từ nền giá vào cuối tháng 10. Điều này lại dễ cho chúng tôi, vì chúng tôi hành động theo quy tắc cơ bản mà William O’Neil dạy: Nếu bạn mua cổ phiếu thiết lập điểm phá vỡ vượt lên trên điểm pivot và tăng 20% trong thời gian chưa tới 3 tuần, thì phải giữ cổ phiếu ấy trong 8 tuần trừ khi bị dính lệnh dừng. Căn bản, điều này có nghĩa là tôi đã giữ Verisign trong suốt thời gian còn lại của năm. Tôi có thể thở phào nhẹ nhõm vì thứ đủ sức đẩy văng tôi ra khỏi cổ phiếu này phải là một cú gãy xu hướng hoàn toàn, phá vỡ điểm mua ban đầu ở vùng giá 60. Chẳng còn điều gì để làm ngoài việc ngồi giữ hàng và không nghĩ ngợi linh tinh, vì tồi phấn đấu sống theo lý tưởng “người đàn ông hiếm có” mà Livermore từng phát biểu, một người có thể “ngồi yên và giữ chặt cổ phiếu khi đúng”.

	 

	NGỒI IM VÀ ĐỪNG SUY NGHĨ NHIỀU

	Đến thời điểm này, nhìn chung tôi để xu hướng tự diễn ra, bởi Verisign cứ thế lên cao hơn, bám MA 10 ngày cho đến khi giá tạo một nhịp tăng gấp lên mức 140 như trong Hình 3.15. Đồ thị ngày của Verisign thể hiện nhịp tăng điên cuồng từ 60 (giá đã điều chỉnh sau chia tách) tức điểm phá vỡ đầu tiên cho đến khi chạm mức $200 chỉ trong 2 tháng! Mặc dù Verisign giữ được đường MA 10 ngày trong suốt xu hướng tăng và không phải ở cổ phiếu nào thể hiện hành động giá mạnh, ta cũng có thể bổ sung vị thế đều đặn khi cổ phiếu duy trì xu hướng tăng dọc theo đường MA 10 ngày, cổ phiếu này vẫn có một lần “trượt đường ray” ngắn xảy ra sau khi giá bứt tốc nhanh ở mức giá dưới 100 và tăng vọt lên $140, tức tăng hơn 40% chỉ trong 5 ngày.

	Lưu ý, cổ phiếu bị điều chỉnh ở mức giá $140 với khối lượng thấp hơn mức trung bình hàng tuần. Với việc Verisign bắt đầu nhịp tăng tại 60, cũng hợp lý khi dạng tăng giá cao trào này chí ít sẽ dẫn đến điều mà Livermore đặt tên là “điều chỉnh thông thường” và kéo ngược. Có lẽ nhiều nhà đầu tư xem mức tăng giá từ 60 lên 140 là “đủ” và bắt đầu chốt lợi nhuận, vì không muốn trở thành những “con heo tham lam”. Trong tình huống này, không phải Verisign đã tăng “đủ” hay chưa, mà vấn đề là cổ phiếu thực hiện nhịp tăng chỉ 5 tuần từ điểm phá vỡ, và tôi vẫn giữ cổ phiếu dựa trôn quy tắc 8 tuần đối với cổ phiếu tăng giá hơn 20% chỉ trong chưa đầy 3 tuần kể từ điểm phá vỡ! Quy tắc tôi cho rằng cổ phiếu này nên được nắm giữ đến cuối năm, hay đơn giản là “ngu si hưởng thái bình” như cách tôi nói.

	 

	[image: Image]

	Hình 3.14: Đồ thị ngày của cổ phiếu Verisign, Inc. (VRSNJ, năm 1999. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Tôi là một fan hâm mộ của biểu đồ nến Nhật Bản, đơn giản vì nó thể hiện những manh mối quan trọng mà các công cụ khác không có. Trong cú điều chỉnh của Verisign vào nửa đầu tháng 12 năm 1999 như trong Hình 3.15, bạn có thể nhìn thấy, sau khi giá đảo ngược từ đỉnh $140, thì nó tiếp tục giảm trong bốn ngày tiếp theo. Vào ngày giảm giá thứ năm, cổ phiếu mở khoảng trống giảm giá, phá thủng đường MA 10 ngày lần đầu tiên kể từ điểm phá vỡ vào cuối tháng 10 tại mức giá $60. Tuy nhiên, lưu ý, cổ phiếu vẫn giữ trên đường MA 20 ngày. Ngày tiếp theo, Verisign mở khoảng trống tăng giá, tạo nên mẫu hình nến gọi là “Sao Mai" (Morning Star). Cây nến tăng giá ở ngày thứ sáu là cây nến dài tăng giá mạnh, xác nhận cho sự thành công của mẫu hình. Mẫu hình nến Sao Mai là tín hiệu tăng giá rất mạnh, và trong trường hợp cổ phiếu tăng mạnh như Verisign, thì đó là một điểm rõ ràng để bổ sung thêm vị thế. Công việc tiếp theo đơn giản là ôm chặt cổ phiếu cho sóng tăng đến cuối năm.
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	Hình 3.15: Đồ thị ngày cổ phiếu Verisign Corp. (VRSN), năm 1999. Tín hiệu mua từ mẫu hình nến "sao mai" (morning star). 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	 

	CHỐT LÃI Ở VÙNG ĐỈNH

	
Cả Verisign và Oracle đều tiếp tục tăng cao hơn vào quý 1 năm 2000, nhưng chưa gì đã có đủ tín hiệu cảnh báo cho thấy có lẽ đã đến thời điểm để đóng vị thế, đặc biệt tại thời điểm tháng 03 năm 2000, khi nhiều cổ phiếu dẫn dắt thể hiện đặc điểm của hành động giá “đỉnh cao trào”. Oracle, trong Hình 3.16, xây một mẫu hình hai đáy vào tháng 01 năm 2000 và bật lên từ đường MA 50 ngày tại đáy thứ hai, thực ra, đây là lần đầu tiên cổ phiếu kéo ngược về một đường MA quan trọng (ở đây là 50 ngày) kể từ khi nó tạo điểm phá vỡ và bắt đầu sóng tăng giá vào cuối tháng 10 năm 1999. Đây là điểm mua thứ hai theo đúng định nghĩa sách giáo khoa, và cổ phiếu thiết lập đỉnh mới vào tháng 02 năm 2000 sau khi bật dậy từ đường MA50 ngày. Vào tháng 03, cổ phiếu bắt đầu bị “chao đảo mạnh”, giảm 30% vào cuối tháng 03 và sau đó tăng trở lại đỉnh cũ. Độ biến động cao là dấu hiệu bất thường đối với cổ phiếu.
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	Hình 3.16: Đồ thị ngày của Oracle Corp (URCL), đợt tăng giá cuối cùng trước khi thiết lập đỉnh cao trào vào tháng 03 năm 2000. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.
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	Hình 3.17: Đồ thị ngày của Verisign,Inc. (VRSNJ, 1999-2000. Nền giá cuối cùng dạng hai đáy bị lỗi. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Trong khi đó, Verisign, như trong Hình 3.17, thiết lập mẫu hình hai đáy không chuẩn xác, với điểm giữa của mẫu hình chữ “W” cao hơn đỉnh bên trái của mẫu hình. Trong mẫu hình hai đáy chuẩn, điểm giữa sẽ nằm dưới đỉnh phía bên trái, nên đây là mẫu hình bị lỗi, đặc biệt nếu nền giá được hình thành sau một đợt tăng giá mạnh thì nó có thể dẫn tới sự thất bại ngay lập tức. Trong trường hợp của Verisign, chúng ta thấy sau khi có điểm phá vỡ từ nền giá hai đáy bị lỗi, giá tăng 25% rồi đạt đỉnh và quay đầu luôn. Trong hầu hết các trường hợp, các khoảng trống giảm giá lớn từ đỉnh vào đầu tháng 03 với khối lượng lớn đủ để nói cho bạn biết rằng, sóng tăng giá khả năng cao đã kết thúc.

	 

	YẾU TỐ DẪN TỚI THÀNH CÔNG

	Trong quá trình kiếm được tỷ suất sinh lợi hơn 1.000% vào năm 1999, có một số yếu tố rất rõ ràng để đạt được thành công. Tôi cho rằng yếu tố quan trọng đầu tiên mà các nhà đầu tư cần phải hiểu là không phải việc dự đoán được con sóng lớn đã giúp tôi kiếm được nhiều tiền. Thay vào đó, mấu chốt nằm ở kích thước con sóng mà tôi cưỡi, và thị trường con bò thời bong bóng dot-com từ tháng 10 năml999 đến tháng 03 năm 2000 là con sóng lớn đến mức không tưởng. Ngay trước con sóng lớn này, cả tôi và Bill O’Neil đều không mảy may dự đoán được, mà có lẽ cũng không ai trên thị trường này mơ hồ biết được về con sóng tăng vĩ đại này. Nhưng khi thị trường chuyển sang xu hướng tăng, bất chấp thị trường đã khiến chúng ta rất thất vọng vì liên tục dính bẫy cho đến tận giữa tháng 10 năm 1999, đơn giản là chúng tôi tuân thủ quy tắc và chuyển sang mua những cổ phiếu thể hiện những đặc điểm mà chúng tôi cho rằng là động lực thúc đẩy sự tham gia của dòng tiền tổ chức. Tôi kiếm được 1.009% (đây là con số chính xác) không phải vì tôi là một gã thiên tài. Đơn giản là tôi thấy con sóng tới nên tôi cưỡi lên cơn sóng, chứ chẳng hề hay biết nó sẽ tăng bao nhiêu lần và kéo dài trong bao nhiêu lâu. Chỉ cần một vài quy tắc đơn giản, chẳng hạn như nắm giữ cổ phiếu theo quy tắc 8 tuần nếu như giá tăng 20% trong vòng chưa tới 3 tuần kể từ điểm phá vỡ, đã buộc tôi nắm giữ chặt các siêu cổ phiếu. Rõ ràng, quy tắc này đã chứng tỏ giá trị của nó.

	Giống như gã lướt sóng đơn giản chỉ nhảy lên cơn sóng và để cơn sóng thể hiện cho đến khi nó kết thúc và buộc anh ta phải thoát ra, bạn cứ luyện tập tất cả các quy tắc và kỹ thuật đơn giản nhằm xác định, theo dõi, và mua cổ phiếu dẫn dắt ngay khi nó thiết lập điểm phá vổ vượt lên trên “đường kháng cự yếu nhất”, ngay khi tất cả các yếu tố thiên thời - địa lợi - nhân hòa hỗ trợ cho sự đi lên của thị trường. Phần nhiều, tôi nghĩ bạn có thể quy tỷ suất sinh lợi 1.009% mà tôi đạt được đến từ việc xuất hiện đúng thời điểm, đúng chỗ: mua được hai cổ phiếu tăng nhanh nhất ở một trong những bong bóng tăng giá lơn nhất trong lịch sử. Tất nhiên, giống như Bill O’Neil từng nói với tôi, chắc chắn có yếu tố của sự may mắn, vì bạn phụ thuộc vào độ dài và độ lớn của thị trường tăng giá để bám theo các siêu cổ phiếu, nhưng bạn phải tham gia vào cổ phiếu đó đúng thời điểm, về cốt lôi, bạn phải làm việc chăm chỉ để tạo nên vận may của mình!

	Kiếm được 1.009% cũng không cần phải đa dạng danh mục ra nhiều cái tên. Tôi chỉ cần Oracle và Verisign, và trong bất cứ thị trường tăng giá nào, đó chính là điều mấu chốt. Chỉ cần tìm được một hoặc hai siêu cổ phiếu, dồn tiền của mình vào nó, bạn sẽ kiếm được khoản lợi nhuận kếch xù ở trong bất cứ thị trường tăng giá nào, với điều kiện bạn phải xử lý mọi việc đúng đắn. Oracle và Verisign cũng không phải là những cổ phiếu có yếu tó cơ bản hoàn hảo, nhưng việc hiểu được vai trò của chúng trong bong bóng Internet là mấu chốt để hiểu tại sao chúng trở thành “cổ phiếu lớn” (big stock), hay nói cách khác, tại sao chúng là cổ phiếu được các nhà đầu tư tổ chức mua nhiều nhất. Đây là điều quan trọng, và đó là điều Livermore muốn nói khi khuyên các nhà đầu tư nên chọn những cổ phiếu mạnh nhất trong những nhóm ngành mạnh nhất.

	Điều thứ hai mà các nhà đầu tư cần hiểu là yếu tố cơ bản của các cổ phiếu như Verisign, vốn chỉ có EPS bằng 2 cent/cổ phiếu vào quý 3 năm 199.9, không được đo lường và đánh giá dựa trên các thước đo cơ bản theo chuẩn mực “CANSLIM” truyền thống. Đối với trường hợp của Verisign, tôi nhận ra rằng tăng trưởng lợi nhuận không phải động lực chính, mà thay vào đó lại là táng trưởng doanh số. Đây chính là yếu tố quyết định tiềm năng của Verisign. Thêm vào đó, Verisign là một ví dụ rõ ràng cho thấy tỷ số P/E không phải là “yếu tố quyết định” cho tiềm năng tăng giá của cổ phiếu. Tỷ lệ P/E vốn không quan trọng, vì thực tế đã chứng minh điều đó.

	Điều tôi xem là bài học thú vị nhất trong kho tàng kinh nghiệm của mình dưới tư cách một nhà đầu tư trong thị trường bong bóng dot-com xảy ra vào hai tháng cuối năm 1999 là không một ai lường trước sự xuất hiện của nó. Thị trường tăng giá năm 1999 đã chứng mình thị trường tăng giá lớn sẽ đến khi chẳng có ai kỳ vọng về nó, do vậy đừng bao giờ cho rằng mình có thể hoàn toàn xao nhãng thị trường vì bạn nghĩ thời điểm nào đó nó chưa có tín hiệu. Mọi thứ trên thị trường có thể thay đổi rất nhanh, và bạn phải tuyệt đối tập trung và linh hoạt để phản ứng với những cơ hội vàng trong cuộc đời.

	Bài học cuối cùng mà bất cứ nhà đầu tư nào sẵn lòng dành thời gian và nỗ lực để học đều có thể tiếp cận với các nguyên tắc cơ bản mà tôi đã sử dụng vào năm 1995 và năm 1999 là rất dê dàng đối với bất cứ nhà đầu tư nào sẵn lòng dành thời gian và nỗ lực để học nó. Chẳng hề có ma thuật nào ở đây, vì đối với tôi, đầu tư thành công đơn giản là tìm cách nhảy lên tàu ở những “cổ phiếu lớn” đang dẫn dắt thị trường, và sau đó nắm giữ nó chặt nhất có thể. Theo quan điểm của tôi, nếu tôi có thể làm điều đó, bất cứ ai cũng làm được. Tôi không hề đưa ra mục tiêu phải kiếm được 1.009% vào năm 1999- Tôi đơn giản đặt đồng tiền của mình vào thị trường tăng giá lớn nhất trong sự nghiệp của tôi tại thời điểm đó, ngay cả khi mọi thứ không rõ ràng và chẳng biết được tương lai sẽ thế nào. Tôi đơn giản đã gặt hái thành công khi thị trường có tất cả điều kiện để vượt qua “đường kháng cự yếu nhất”. Đơn giản chỉ là mua cổ phiếu khi đường kháng cự yếu nhất bị xuyên phá và cứ để cho xu hướng thị trường lo phần còn lại.

	 

	NHỮNG GIA VỊ BÍ MẬT

	Hai chương vừa rồi cho bạn cái nhìn đầu tiên về cách kiếm được lợi nhuận lớn trên thị trường. Bạn có thể ngạc nhiên khi hiểu hóa ra đây không phải một điều khó như lên trời. Yếu tố quan trọng đầu tiên là phải có thị trường tăng giá mạnh và những quy tắc mua, bán rõ ràng. Không cần phải mua bán liên tục trên thị trường, tiên đoán từng phiên dập dinh lên xuống làm gì. Hành vi này chỉ đưa bạn rơi vào trạng thái phải thường xuyên giữ cho mình đúng. Tốt hơn hết là bạn phải biết được mình có đúng hay không và sau đó ngồi yên ôm cổ phiếu. Do vậy, một khi đã bắt được siêu cổ phiếu, cổ phiếu lớn, thì ôm chặt và ít suy nghĩ linh tinh là hai yếu tố quan trọng để kiếm được tiền lớn trên thị trường.

	Hy vọng, bạn có được một số góc nhìn về những thứ cần phải chú ý đến. Nếu bạn sử dụng bất cứ công cụ theo dõi nào của O’Neil, thì các cổ phiếu chiến thắng và lớn tự khắc xuất hiện “hiện ra trước mặt bạn” trong bất cứ thị trường tăng giá mạnh nào. Vì thế, nếu nó không phải là cổ phiếu dẫn dắt, nó sẽ khó tìm thấy trong bất cứ thị trường tăng giá nào. Trong hầu hết các trường hợp, vấn đề đơn giản là tìm được điểm mua chính xác, với rủi ro thấp, tập trung chú ý và tìm các điểm mua bổ sung sau đó, mua thêm nhằm dồn tiền của bạn vào nó. Sau đó, cứ để cho xu hướng thị trường lo việc còn lại. Thật mỉa mai, chúng tôi nhận thấy rằng, khi chúng ta kiếm được khoản tiền lớn và đưa ra quyết định chính xác là khi chúng ta “đang ở trong vùng thăng hoa”, mọi thứ bắt đầu trở nên rất khoan thai. Mấu chốt là phải đạt được điều kể trên, và phần còn lại của cuốn sách sẽ chỉ cho bạn điều đó.

	 


CHƯƠNG 4
Thất bại là mẹ thành công

	 

	Giống như nhiều nhà đầu cơ khác, rất nhiều lần tôi đã không có đủ sự kiên nhẫn để chờ đợi một điều chắc chắn. Tôi muốn lúc nào cũng có đúng cổ phiếu và có lãi. Bạn có thể tự hỏi: “Tại sao với tất cả kinh nghiệm của mình, tôi lại cho phép bản thân làm điều ngu ngốc đó?” Câu trả lời vì chúng ta đều là con người và ai cũng bị mắc kẹt trong yếu điểm đó!

	- Jesse Livermore, How to Trade in Stocks -

	 

	 


Chừng nào yếu tố con người còn tham gia vào quá trình đầu tư, thì chừng đó sai lầm vẫn sẽ tồn tại và làm hành trình đầu tư của chúng ta trắc trở. Tại sao chúng ta lại hành động sai? Vì chúng ta đều là con người - câu trả lời đơn giản cho một vấn đề phức tạp và có lẽ là khía cạnh khó khăn nhất trong đầu tư mà chúng ta cần chế ngự.

	Thất bại có thể xuất phát từ một sai lầm hoặc thậm chí là chuỗi sai lầm, bất kể nhỏ hay lớn, và thường thì một chuỗi sai lầm sẽ theo hiệu ứng hòn tuyết lăn để lên đến đỉnh điểm cuối cùng đầy đau đớn và cao trào. Khi thất bại đổ xuống, khi chúng ta đã có thể đánh giá toàn bộ tổn thất gây ra, công cuộc ấy thật sự rất nhọc tâm nhọc sức. Tuy nhiên, suy cho cùng, bản thân quá trình ấy lại mang tính kiến tạo và thanh lọc cao. Và chỉ khi nào hiểu được nguồn gốc của những sai lầm, chúng ta mới có thể sửa chữa chúng.

	Trong chương này, chúng tôi sẽ kiểm tra lại những sai lầm lớn nhất của mình, phân tích chúng thật cặn kẽ, từng bước một, nêu ra quá trình chúng tôi đang tư duy và đưa ra quyết định vào lúc đó, những thời điểm chúng tồi đối diện với khó khăn. Quan trọng hơn, chúng tôi sẽ chỉ cho bạn thấy cách chúng tôi tích lũy vốn kiến thức bằng cách xem sai lầm là những phản hồi hữu dụng của thị trường, từ đó tận dụng chúng để ép bản thân sáng tạo ra giải pháp và tiếp tục phát triển hệ thống giao dịch nhằm tránh lặp lại sai lầm tương tự. Rất nhiều lần, chính những sai lầm đã giúp chúng tôi hình thành phương pháp hoặc kỹ thuật giao dịch hoàn toàn mới, ví dụ như “Pocket pivot”, hoặc hiểu sâu hơn các khái niệm, điển hình như khái niệm chúng tôi đặt tên là Nguyên Tắc cổ Phiếu Lớn (Big Stock Principle). Bằng cách này, chúng tôi có thể minh họa sai lầm không phải đòn chí tử đôi với các nhà giao dịch, mà là cách thị trường dẫn dắt các nhà giao dịch biết họ cần phải điều chỉnh, chỉnh sửa, và thích ứng ở đâu và như thế nào. Bằng cách chấp nhận sai lầm là một phần trong hệ thống phản hồi lớn hơn của thị trường, chúng ta có thể tận dụng chúng trong dài hạn chứ không cho phép chúng hủy hoại ta.

	Là một nhà giao dịch và nhà đầu tư, bạn chắc chắn sẽ phạm phải sai lầm. Đó là điều duy nhất mà chúng tôi dám đảm bảo trong đầu tư. Bạn có thể kiếm được tiền từ thị trường, thậm chí có thể xây dựng một cơ ngơi giàu có, thậm chí bạn có thể thu được nhiều thành quả từ đầu tư không chỉ về mặt tài chính mà còn ở mặt tinh thần, nhưng trong quá trình này, bạn sẽ phạm sai lầm. Các sai lầm có thể xảy ra từng lần riêng lẻ, hoặc chúng có thể chồng chất khi bạn rơi vào thời kỳ “họa vô đơn chí của một nhà giao dịch”. Những thời kỳ khủng hoảng này có đặc điểm là bạn ngày càng tin rằng mình không biết bản thân đang làm gì. Bạn đụng đâu hỏng đó, mỗi giao dịch bạn thực hiện giống hệt như cái boomerang vừa quăng đi đã xoay một vòng rồi quay trở lại báng vào đầu bạn, hay có khi là báng vào một bộ phận nào khác dễ tổn thương hơn. Khi điều này xảy ra, cảm giác thật sự rất giống những gì Bill O’Neil từng mô tả chúng tôi: “bị dập tơi bời hoa lá”.

	Chúng tôi đều đã trải qua những giai đoạn như vậy, và chúng tôi nhất mực tin rằng điểm khác nhau giữa nhà giao dịch vĩ đại với nhà giao dịch tầm trung là khả năng hồi phục và bật dậy mạnh mẽ từ một hay một chuỗi sai lầm. Giao dịch trên thị trường tài chính đòi hỏi sự can đảm, bền chí, và kiên định. Đó là những đặc điểm giúp ích cho các nhà giao dịch và các nhà đầu tư nhất bất cứ khi nào họ trải qua những giai đoạn tồi tệ không thể tránh khỏi và đụng đâu thua đó. Chúng ta đều từng kinh qua điều này, dù chúng ta có phải là “chuyên gia” hay không, và lý do là bởi, suy cho cùng, chúng ta vẫn chỉ là con người, như lời Livermore từng chiêm nghiệm. Dù bạn là nhà giao dịch hay nhà đầu tư, tách biệt bản thân mình khỏi những phần “nhân vô thập toàn” ấy có lẽ là chướng ngại to lớn nhất mà bạn phải đối mặt trong suốt sự nghiệp giao dịch.

	 

	TÂM LÝ HỌC CỦA THÀNH CÔNG ĐẾN TỪ VIỆC CHẾ NGỰ BẢN NGÃ

	Thật mỉa mai, một trong những nguyên nhân lớn nhất gây ra thất bại có thể chính là thành công. Điều này nghe có vẻ lạ, nhưng nếu mới bước vào thị trường chứng khoán mà đã đạt thành công lớn, hay nói cách khác là đạt được tỷ suất sinh lợi ba con số, chúng ta dễ rơi vào ảo tưởng rằng mình toàn năng và bất khả chiến bại trong đầu tư. Tuy nhiên, đó là ảo tưởng mang tính hủy hoại cực kỳ cao vì nó khởi nguyên tù bản ngã. Là một nhà giao dịch, bản ngã luôn là kẻ thù của bạn, vì như Eckhart Tolle từng viết: “Bản ngã ở trong bạn luôn cảnh giác chống lại bất cứ điều gì làm suy giảm sức mạnh của nó. Bản ngã không hề quan tâm đến chuyện người khác đúng hay sai, mà nó chỉ quan tâm đến việc tự bảo vệ cho chính nó”. Bill O’Neil đã căn dặn chúng tôi về điều này, và chúng tôi đã ghi lại lời khuyên răn ấy trong nhật ký giao dịch của mình như sau: “Đừng bao giờ để sự thật trở thành kẻ thù của bạn”, và những nhà giao dịch nào hành động dưới sự chi phối của bản ngã đều mắc phải tình trạng này.

	Trong bong bóng dol-com vào cuối thập kỷ 1990, chẳng hiếm nhà đầu tư ngạo nghễ nghĩ rằng mình “thần thông quảng đại”, để rồi cuối cùng, thái độ khinh mạn ấy khiến rất nhiều đồng nghiệp của chúng tôi đi đến chỗ lụi tàn, họ kiếm được tiền như nước trong thị trường bong bóng và bán đầy hợp lý ở gần vùng đỉnh. Tuy nhiên, vấn đề là một số lại bắt đầu cho rằng tất cả là nhờ sự “tinh nhạy” của mình và rằng họ có thể kiếm được lời với cây đũa thần trong đầu tư mà họ mới tìm ra. Nhầm tưởng “cú chạm tay của vua Midas (biến mọi thứ thành vàng)” sẽ kéo dài mãi mãi, nhiều người đã mua những “tượng đài” thể hiện tài năng đầu tư của mình bằng siêu xe, căn hộ thứ hai, thẻ thành viên của hãng hàng không Netjets. Tất cả những điều này lại càng được củng cố khi họ tự đưa ra kịch bản tài sản mình kiếm được trong 5 năm, 10 năm và 15 năm tới với ROI (tỷ suất sinh lợi trên vốn đầu tư) hiện tại. Một vài đồng nghiệp của tôi đã rời bỏ công việc tại William O’Neil + Company, Inc. để mở cửa hàng kinh doanh riêng hoặc dấn thân vào con đường quản lý quỹ độc lập vào năm 1999 và 2000. Những nhà giao dịch này thực hiện công cuộc thay đổi nghề nghiệp trên thường với niềm tin họ đã hiểu được toàn bộ thị trường, mặc dù họ chỉ mới giao dịch qua một chu kỳ thị trường ngắn ngủi, chứ chưa nói tới việc họ còn không có đủ ít nhất mười năm kinh nghiệm giao dịch.

	Nhìn từ góc độ này, thành công huy hoàng trên thị trường cũng chẳng khác gì cây chổi ma quái của chú chuột Mickey Mouse trong bộ phim hoạt hình kinh điển The Sorcerer’s Apprentice (Phù Thủy Tập Sự). Trong bộ phim Disney này, Mickey có thể sử dụng những kỹ năng ma thuật hết sức sơ đẳng của mình để điều khiển cái chổi làm việc cho mình, nhưng chẳng mấy chốc, Mickey phát hiện mình không hoàn toàn kiểm soát được cái chổi như suy nghĩ lúc đầu dù chú ta rất thành công trong việc phù phép lên chổi. Cuối cùng, cái chổi gây ra hàng loạt thiệt hại vì Mickey không đủ khả năng kiểm soát nó. Theo cách tương tự, một thành công nhỏ trên thị trường chứng khoán có thể là điều nguy hiểm. Như Bill O’Neil từng nói với chúng tôi, “Khi anh bắt đầu kiếm được khoản tiền lớn trên thị trường và nghĩ rằng mình biết mọi thứ. Thực ra, anh chẳng biết gì! Thị trường mới là người biết mọi thứ chứ không phải anh!” Đây chính là sự thực căn bản trong đầu tư. Thị trường biết mọi thứ chứ không phải bạn. Công việc của bạn là học cách đọc thị trường và đi theo ngài ấy.

	Vấn đề là một khi bắt đầu kiếm được khoản tiền lớn trên thị trường, bạn bắt đầu cho rằng mình đã hiểu hết thị trường và bạn, chứ không phải ngài thị trường, biết được mọi thứ. Bạn bắt đầu “ra lệnh” cho ngài thị trường phải làm gì và phải đi theo suy nghĩ của bạn ra sao. Tuy nhiên, điều này chẳng được tích sự gì ngoài khiến bạn chệch khỏi cách tiếp cận đúng đắn và thuần túy, đó là theo dõi thị trường hằng ngày, cố gắng lắng nghe xem thị trường bảo gì với bạn. Rốt cuộc, bạn đang đẩy bản thân vào một bài học cay đắng mà ngài thị trường sẽ dạy bạn. Thị trường sẵn lòng dạy cho bạn hiểu được ai mới thực sự là kẻ nắm trịch. Tất cả bộ não thông minh nhất thế giới này đều không bao giờ dự đoán chính xác tương lai của thị trường. Minh chứng, bài phát biểu nổi tiếng “Lạc Quan Tếu” của Nguyên Chủ tịch FED - Alan Greenspan vào năm 1997 có trước ba năm cú võ của bong bóng dot-com. Rất nhiều người đã bỏ lỡ rất đậm và rất nhiều chi phí cơ hội nảy sinh khi ai cũng cố đoán đỉnh thị trường dựa trên những gì họ cho rằng nên xảy ra, và đánh giá rằng xu hướng tăng của thị trường quá sức phi lý và chỉ dựa vào “lạc quan tếu.” Càng là một nhà giao dịch thành công, qua thời gian, bạn là càng có xu hướng áp đặt lên thị trường điều bạn nghĩ lý ra phải xảy ra.

	Một vấn đề khác từ việc kiếm được số tiền lớn trên thị trường là chúng ta sống trong một xã hội mà thành công được đo lường bằng vật chất. Do đó, chúng ta trở thành nô lệ của bản ngã sau khi trải qua giai đoạn thành công trên thị trường. Đây là cái bẫy mà rất nhiều nhà giao dịch rơi vào vì nền văn hóa thiên về vật chất hiện đại đang khuyên khích những hành vi như thế. Bất cứ ai đọc tạp chí Trader Magazine đều thấy trang bìa thể hiện tiêu chuẩn rất hòi hợt của chủ nghĩa tiêu dùng và chủ nghĩa vật chất, bởi người ta cho rằng đây là những động lực thúc đẩy tâm lý nhà giao dịch. Nhà lớn, siêu xe, máy bay riêng, rượu ngon, đồng hồ đắt tiền và vô vàn thứ khác được tôn sùng là dấu hiệu của nhà giao dịch thành công và được xem là cuộc sống lý tưởng mà một nhà giao dịch thành công phải hướng đến. Chúng tôi rất không đồng ý với điều này. Theo quan điểm của chúng tôi, cám dỗ vật chất không bao giờ được phép là động cơ của hoạt động giao dịch. Nhà giao dịch giỏi nhất thường sẽ tìm được cảm giác hài lòng nhất, những giây phút mà họ cảm thấy bình an, khi họ đang giao dịch “trong vùng tháng hoa”. Theo nghĩa này, trở thành một nhà giao dịch thành công không gì khác hơn là tìm được niềm hân hoan khi làm tốt công việc của mình. Suy cho cùng, mục tiêu lớn nhất không phải tiền bạc, dù đúng là khi trở thành nhà giao dịch thành công, ta có thể trở nên rất giàu có. Tuy nhiên, chúng tôi khuyến nghị các nhà giao dịch và nhà đầu tư tập trung vào việc tận hưởng niềm vui thực hành đúng đắn quyết định đầu tư và xem đây là yếu tố để khiến mình đong đầy. Thành công và kiếm được tiền lớn trên thị trường nên xuất phát từ quan điểm đạo đức này. Thành công và kiếm được nhiều tiền trên thị trường chứng khoán sẽ tuôn chảy từ tâm bạn. Và khi bạn kiếm được tiền lớn trên thị trường, hãy dùng của cải để đơn giản hóa cuộc sống của mình, chứ không phải trói buộc bản thân mình với một danh sách lê thê vật chất dư thừa. Theo quan điểm của chúng tôi, Henry David Thoreau đã mô tả chân lý này khi viết: “Người đàn ông giàu có tỷ lệ thuận với những thứ mà anh ta có thể buông bỏ” (Walden, or Life in the Woods [Boston: Ticknor & Fields, 1854]).

	Vì thế, khi bạn nhận ra sứ mệnh của mình dưới tư cách một nhà giao dịch thành công kiếm được hàng triệu đô la trên thị trường, hãy hỏi bản thân liệu có đáng sử dụng tài sản của mình để phục vụ mục đích sở hữu thật nhiều thứ hay không, trong khi cuối cùng, chúng sẽ biến tướng thành thứ sở hữu bạn còn nhiều hơn bạn sở hữu chúng. Nếu bạn duy trì đạo đức theo “phong cách O’Neil”, bạn sẽ đặt nền móng để bản thân duy trì giao dịch thành công trong quá trình dài, không khiến bạn bước vào con đường bảng hoại, bởi bạn đã tránh rơi vào cái bẫy bản ngã của chủ nghĩa vật chất. Cái bẫy ấy không chỉ hút vào nhà giao dịch, mà nó còn hút rất nhiều thành phần khác trong xã hội chúng ta, không phân biệt sang hèn.

	Xem giao dịch và đầu tư như cách để thỏa mãn nhu cầu của bản ngã là công thức để gặt hái thảm họa. Quan điểm trọng vật chất căn bản xuất phát từ việc thiếu hiểu biết về bản chất đầu tư khi truy xét đến cốt lõi. Giống như những người lướt sóng cưỡi trên những con sóng hùng vĩ của đại dương, chúng ta phải nhận ra mình không phải là con sóng - chúng ta chỉ cưỡi lên những con sóng, và kỹ năng nằm ở việc đánh giá chiều cao cũng như độ dài của con sóng để lướt lâu nhất có thể. Đây là yếu tố duy nhất mà chúng ta có thể kiểm soát. Rốt cuộc, con sóng là nhân tố quyết định chúng ta sẽ lướt lớn đến đâu và dài bao lâu. Những người lướt sóng giỏi nhất thế giới luôn mang theo bên mình thái độ khiêm nhường dựa trên kinh nghiệm của bản thân, nó khiến tôn trọng và hiểu sâu sắc sức mạnh của đại dương và các lực to lơn trong tự nhiên chi phối mọi chuyển động. Theo cách tương tự, là một nhà giao dịch, chúng ta phải xây dựng thái độ tôn trọng trước sức mạnh của thị trường và các lực tự nhiên chi phối nó. Như khái niệm đơn giản của Wyckoff, thị trường chỉ là “khối óc của số đông”, và bằng cách hiểu thông điệp trong những chuyển động của thị trường, chúng ta có thể cưỡi “ngọn sóng” lâu nhất. Giống như tay lướt sóng, việc hiểu sai hoặc không đánh giá đúng các lực này mà lại tìm cách ru ngủ bản ngã sẽ khiến chúng ta bị các lực này cuốn phăng và tông thẳng vào những tảng đá mang tên quyết định đầu tư tồi tệ, dựa trên bản ngã. Là nhà giao dịch, chúng ta phải luôn ý thức được các lực này, từ đó xây dựng một thái độ khiêm nhường khi ta hành động trước những lực ấy.

	Bill O’Neil từng nói với chúng tôi không gì hủy hoại nhà giao dịch nhanh hơn bản ngã to lớn. Khi quan sát Bill, chúng tôi nhận thấy ông không bao giờ để cho các khoản lãi hoặc lỗ ảnh hưởng đến đánh giá của mình, và ông không bao giờ cảm thấy hưng phấn khi kiếm được rất nhiều tiền. Ngay cả khi bạn gọi điện cho ông vào một ngày thị trường tăng giá mạnh và bạn đang vui chín tầng mây như chúng tôi vào cuối năm 1998, lúc đó chúng tôi nắm các cổ phiếu dẫn dắt trên thị trường và chúng tăng như điên, Bill tương đối thờ ơ với việc đó. Sau khi chúng tôi hào hứng kể cổ phiếu tăng nhanh như thế nào, số tiền kiếm được nhiều ra sao, Bill cũng chỉ im lặng lắng nghe rồi trút một tiếng thở dài khe khẽ (“dấu hiệu khó ở”) và đáp một câu cụt lủn: “Đừng nói về cổ phiếu của mình (Don’t talk about your stocks)” trước khi gác máy. Cách nói của ông giống hệt như những gì Gordon Gekko, nhân vật chính trong bộ phim Wall Street khi nói: “Quy tắc đầu tư đầu tiên là đừng bao giờ cảm thấy phấn khích về cổ phiếu, nó sẽ che mờ đánh giá”.

	Để loại bỏ bản ngã, bạn phải vượt qua tâm trí lúc nào cũng suy nghĩ của chính mình để quan sát xem bạn đang cảm thấy gì và cảm xúc đang ảnh hưởng đến sinh lý như thế nào. Hơi thở của bạn nông hay nhanh? Tim bạn đập nhanh hơn? Lòng bàn tay bạn đổ mồ hôi? Bạn cảm thấy mạnh mẽ, thất vọng, bạn phấn chấn, hy vọng hay sợ hãi? Duy trì nhận thức về các yếu tố cảm xúc này giúp bạn không bị cuốn vào chúng. Các cuốn sách của Eckhart Tolle, bắt đầu với cuốn Practicing the Power of Now, bàn về vấn đề này rất kỹ càng, và chúng tôi sẽ thảo luận đầy đủ hơn trong Chương 10. Ông giải thích rằng các trạng thái cảm xúc đơn giản là những cái bẫy mà chúng ta cho phép tâm trí rơi vào. Bằng cách an trú trong hiện tại và nhận thức được những lúc chúng ta đang rơi vào một trong những cái bẫy cảm xúc này, cho dù đó là một cảm xúc tiêu cực như thất vọng hay tích cực như phấn khích, chúng ta đơn giản đang hành động và đi theo dòng chảy của hiện tại, không bị bó buộc bởi tâm trí của bản ngã.

	Loại bỏ bản ngã cũng đồng nghĩa với việc hiểu động cơ giao dịch hoặc đầu tư của bạn là gì. Nếu bạn xem giao dịch chỉ đơn thuần là phương tiện để đạt đến vật chất, bạn sẽ dễ rơi vào khuynh hướng phô bày bản ngã. Hẳn nhiên chẳng có gì sai khi bạn tận hưởng thành quả của quá trình lao động, nhưng cần phải giữ cho mọi thứ có chừng mực. Bill O’Neil nói một câu rất cô đọng: “Đừng để bản thân mình bị cuốn đi!”.

	Cuối cùng, hãy luôn duy trì một thái độ khiêm nhường và tôn trọng thị trường. Thị trường hoạt động dựa trên những nguồn lực lớn hơn và mạnh hơn chúng ta rất nhiều, nhiệm vụ duy nhất của chúng ta là cố gắng đưa ra các quyết định đầu tư đồng điệu với chuyển động của các nguồn lực lớn lao này và kiếm được lợi nhuận. Bản thân chúng ta không phải nguồn lực thị trường, và chúng ta không thể kiểm soát thị trường. Giống như cá ở ngoài đại dương, chúng ta chỉ thể chuyển động cùng thị trường, đừng kháng cự lại thị trường để rốt cuộc, ta sẽ chỉ chuốc lấy hủy hoại.

	 

	HỌC HỎI TỪ SAI LẦM CỦA CHÚNG TÔI

	Hơn 19 năm kinh nghiệm đầu tư trên thị trường chứng khoán, thành thử cả hai chúng tôi đều gom góp được cả sớ sai lầm, nhiều sai lầm cũng thuộc hàng cỡ khủng. Một số sai lầm liên quan đến góc nhìn toàn cảnh về hoạt động giao dịch trong khi một số sai lầm liên quan đến hệ thống giao dịch. Trong một số trường hợp, các sai lầm có thể dẫn đến bước phát triển đột phá trong phương pháp giao dịch của chúng tôi. Trong phần này, chúng tôi sẽ nhìn lại một số sai lầm nghiêm trọng trong suốt sự nghiệp 19 năm đầu tư trên thị trường, các giải pháp hoặc bài học rút ra từ những kinh nghiệm đó.

	 

	Trường Hợp Tự Tin Quá Mức của Gil Morales

	Sau khi kiếm được khoản tiền lớn vào năm 1995 (được trình bày chi tiết ở Chương 3), tôi cảm thấy mình ở trên đỉnh thế giới. Lần đầu tiên trong đời, tôi kiếm được khoản tiền kếch xù cho chính mình, lên tới 6 con số, và tâm trạng của tôi lúc này có thể được mô tả bằng câu nói của Gordon Gekko trong bộ phim Wall Street, “Lúc ấy, tôi cảm thấy như đây là tất cả tiền trên thế giới”.

	Chừng đó tiền đã đủ để khiến tôi bị cuốn đi, nhưng vẫn còn một nguồn lực khác góp phần bơm phồng bản ngã của tôi. Là một nhà môi giới tại PaineWcbber, Inc. (bây giờ là một bộ phận của UBS Financial Services), thành công trên thị trường cũng giúp sự nghiệp môi giới của tôi thăng hoa. Dưới tư cách một “môi giới mát tay”, tôi được công ty cấp cho một văn phòng mới, rộng rãi, với cửa sổ toàn kính từ trần nhà xuống tận sàn ở tầng 30 của Tòa Tháp Dôi tại Century City, một khu đồ thị căn bản là tổ họp của rất nhiều tòa nhà cao tầng sang trọng giữa Beverly Hills và Santa Monica, California. Century City được xem như là một khu đồ thị sành điệu, cách trung tâm bụi bặm của Los Angeles khoảng 8 dặm về phía Đông, là nơi tọa lạc của những công ty tài chính, pháp luật và quản lý người nổi tiếng, đóng góp cho sự phồn vinh của nền công nghiệp giải trí. Khu đồ thị này nằm trên những ngọn đồi chia cách Tây Los Angeles với “Thung Lũng” San Fernando. Như một số người nói, nơi đây là “đại lộ được ưa thích”.

	Nếu có bất cứ ngành công nghiệp nào chấp nhận, tán thưởng và đề cao các đặc tính của chủ nghĩa vật chất, đắm chìm vào lạc thú, thì đó chính là nghề môi giới. ở đâu người ta có thể chứng kiến cảnh hai tay môi giới hăng tiết vịt cãi nhau xem ai mới sở hữu chiếc Mercesdes-Benz “thật”? Đó là chưa kể đến thói tật mà tôi gọi là “hội chứng con công”, hay ở đây, là xu hướng các tay môi giới tự cao tự đại trong những bộ quần áo may đo đắt tiền. Rất nhiều môi giới tự hào, và lắm lúc ngạo mạn, với những bộ đồ vest, sơ mi, cà vạt, giày dép của mình. Họ chăm chăm soi mới bạn gấp khán mùi xoa và xếp vào túi trên ngực áo vest ra sao, bạn thắt cà vạt đơn hay cà vạt kép, liệu bạn có dùng khuy máng-sét bằng bạc sterling hay không, kèm theo ti tỉ những tiểu tiết thời trang vô nghĩa khác. Thậm chí trong văn phòng, có khi bạn sẽ bắt gặp hình ảnh một nhóm ba hoặc bốn tay môi giới ngồi ca tụng bộ vest may đo của nhau. Ai không hùa theo liền bị nhìn với nửa con mắt. Tôi nhớ từng gặp một gã môi giới, luôn tự hào mình là “môi giới cho người nổi tiếng”, đem cặp kính của tôi ra làm trò cười. Tôi thấy hành động ấy thật lô bịch, vì trước giờ, tôi chỉ xem nhu cầu nhãn khoa của mình dưới góc nhìn thực tiên, chứ chẳng hề nghĩ cặp kính tôi mang lại trở thành yếu tố để người khác đánh giá tôi “có gu tân thời” hay không, và từ đó đánh giá tôi có vị thế trong xã hội hay không, ít nhất là theo tiêu chuẩn của các anh môi giới!

	Vâng, văn hóa của mảng kinh doanh “tư vấn” trong ngành tài chính là thế đấy. Khi tôi mới chân ướt chân ráo vào nghề, một trong những ông sếp bộ phận kinh doanh đã thừa nhận với tôi ông muốn các chuyên viên tư vấn tài chính mới mua nhà lớn, xe hơi đắt tiền, dù làm vậy, họ sẽ nợ như chúa Chổm. Lý do của ông là: nhờ thế, các nhân viên mới sẽ có động lực to lớn mà làm việc cật lực và tìm khách hàng liên tục để tài trợ cho lối tiêu xài vô độ. Nhu cầu có thật nhiều vật chất tạo ra yếu tố kích thích theo kiểu Pavlov(*), một điều kiện cần thiết để thúc đẩy các nhân viên môi giới tăng cường “quá trình bán hàng”. Xem chừng cái tiền đề căn bản này đã tạo dựng nền tảng cho nền văn hóa môi giới mà tôi tham gia lúc ấy. Nhu cầu thể hiện giá trị của bản thân thông qua chủ nghĩa vật chất mê muội thúc ép môi giới phải kiếm khách hàng, và mong muốn của ban quản lý - thậm chí có khi còn là mục tiêu ngầm - chính là đào luyện cho đội ngũ môi giới, tức lực lượng lao động” của họ, ám ảnh trong đầu những nhu cầu vật chất trên và chăm chỉ kéo thật nhiều khách về.

	 

	CHÚ THÍCH
(*) Khoảng cuối những năm 1890, Pavlov nghiên cứu chức năng dạ dày của loài chó bằng cách quan sát sự tiết dịch vị của chúng, ông để ý rằng chó thường tiết dịch vị khi phát hiện ra các tín hiệu báo hiệu sự xuất hiện của thức ăn. Sau này Pavlov đã xây dựng lên định luật cơ bản mà ông gọi là "phản xạ có điều kiện" nhưng thí nghiệm này chỉ có tác dụng với những chú chó làm thí nghiệm đã được huấn luyện lâu dài. Pavlov cho rằng đây là một loại phản ứng đối với sự kích thích từ bên ngoài, ông gọi nó là "phản xạ có điều kiện" của động vật. Phản xạ có điều kiện dễ mất đi nếu không được củng cố thường xuyên.
Sau này Pavlov còn đi sâu nghiên cứu về những vấn đề này đồng thời đã viết ra tác phẩm nổi tiếng của mình. Vì những thành tựu này, ông đã nhận được giải thưởng Nobel năm 1904 (Nobel Prize in Physiology or Medicine).


	 

	Tất cả những yếu tố này kết hợp với nhau thành một thứ độc hại khiến bản ngã của tôi biến tướng thành một khối phình to. Tôi bây giờ tự xem mình là một nhà đầu tư “tài năng” của “trường phái Livermore”. Tôi bắt đầu tin rằng mình có thể áp dụng “trực giác nhạy bén” bên cạnh hệ thông đầu tư của bản thân. Chứ còn gì nữa, việc năm ngoái tôi kiếm được khoản lãi hơn 500% ở cổ phiếu C-Cube Microsystems (CUBE) chính là minh chứng rõ ràng cho năng lực của tôi đấy thôi? Tôi cá khi đọc cuốn sách Làm Giàu Từ Chứng Khoán của O’Neil, bạn có thể thấy nhắc đến nhiều nhà đầu tư kiếm được khoản lãi 100 - 200%, nhưng tôi chưa gặp người nào kiếm được hơn 500% trong một năm cả, nên tôi dám chắc mình rất thần thông quảng đại. Tiếc là tôi quên bẵng mình phải báo với ngài thị trường tôi “thần thánh” cỡ nào, vì thế ngài ấy cho tôi vài bài học nhớ đời để tôi bớt thói tự cao tự đại.

	Bài học Lymisys: Vào tháng 11 năm 1995, một công ty mới mang tên Lumisys, Inc. (LUMI) tiến hành IPO. Lúc đó, tôi rất ấn tượng với hoạt động kinh doanh của công ty này khi sở hữu công nghệ được sử dụng để số hóa hình ảnh trong ngành y tế. Tôi nhìn thấy tiến bộ công nghệ này giống hệt như công nghệ mà C-Cube Microsystems đã thực hiện trong ngành nén hình ảnh video để truyền tải qua Internet và máy tính cá nhân. Đối với tôi, Lumisys cũng là một công ty sử dụng một dạng công nghệ liên quan đến hình ảnh nhằm tạo ra sản phẩm mới, mang tính đột phá, thay đổi và giúp các nhân viên y tế, bác sĩ sử dụng, truy cập các hình ảnh y tế như chụp X quang một cách hiệu quả hơn. Trăm phần trăm nó sẽ là cổ phiếu chiến thắng, tôi đinh ninh như thế.

	Khi Lymisys bắt đầu IPO vào tháng 11 năm 1995, tôi vẫn bận rộn với C-Cube nên dễ dàng duy trì kỷ luật và chờ đợi Lumisys hình thành nền giá đầu tiên. Điều này không xảy ra trong suốt tháng 04 năm 1996, và tầm thời gian này, tôi đã chốt lãi C-Cube được vài tháng và ném đá dò đường với một vài ý tưởng cổ phiếu mới nhưng nhìn chung chẳng đi đâu đến đâu. Vào năm 1996, tôi chủ yếu sử dụng dịch vụ Daily Graphs® của Nhật Báo IBD, vì thế tôi tập trung quan sát đồ thị ngày. Hình 4.1 thể hiện đồ thị ngày của Lumisys vào tháng 04 năm 1996, khi nó vừa có điểm phá vỡ thoát ra khỏi nền giá hình thành trong 5 tuần, và vốn dĩ tôi đã yêu thích sản phẩm của công ty này, tôi chẳng cần bị thuyết phục để nhảy vào mua cổ phiếu mà tôi đánh giá là có điểm phá vỡ hoàn hảo với khối lượng khổng lồ. Tuy nhiên, đời không như là mơ, hóa ra nó không hoàn hảo như tôi nghĩ!
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	Hình 4.1: Đồ thị ngày của Lumisys,lnc.(LUMI), tháng 04 năm 1996. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Hình 4.1 là đồ thị ngày của Lumisys từ tháng 04 năm 1996, việc phá vỡ đường xu hướng trông khá ấn tượng bởi nó đi kèm với khối lượng ngày lớn nhất kể từ khi cổ phiếu IPO vào tháng 11. Điểm phá vỡ xảy ra sau phiên rũ bỏ xuống dưới đường MA 50 ngày với khối lượng tăng dần. Tôi xem đây là “Rũ bỏ + 3”, một loại tín hiệu mua mà cổ phiếu giảm xuống dưới đáy trước đó của nền giá, tại quanh 18, sau đó bật tăng trở lại. Điều này tạo nên “rũ bỏ”, và cộng thêm 3 điểm với hỗ trợ đáy cũ tại giá 18 cho bạn điểm mua ở 21, do vậy khi cổ phiếu phá thủng mức giá 21, nó cho chúng ta tín hiệu mua. Trong trường hợp của Lumisys, tôi đã có điểm phá vỡ đường xu hướng và tín hiệu mua “Rũ bỏ + 3”. Theo quan điểm của tôi, điều này còn làm điểm phá vỡ mạnh hơn nữa. Do đã có sẵn thiên kiến trước đây và đã yêu thích sản phẩm của công ty, tôi không ngại nhảy vào mua mạnh tại điểm phá vỡ, lòng tràn trề tự tin.

	Sai Lầm Đẻ Sai Lầm: Sai lầm đầu tiên tôi phạm phải là có thiên kiến từ trước, đó là tôi một mực tin tưởng rằng sản phẩm của công ty sẽ khiến trường hợp mua này lợi cả đôi đường, nhất là khi tín hiệu kỹ thuật trông phù hợp đến thế. Vấn đề ở chỗ, mặc dù bạn có thể sử dụng kiến thức về hoạt động kinh doanh và dòng sản phẩm của công ty để xây dựng niềm tin đây là một siêu cổ phiếu tiềm năng, nhưng không bao giờ cho phép niềm tin này lấn át hệ thống lựa chọn và quản lý cổ phiếu của bạn. Lý do mua cổ phiếu đầu tiên nên dựa trên việc cổ phiếu đáp ứng đến đâu tiêu chí đầu tư của bạn. Sau đó, những thông tin bạn có thể tìm hiểu về công ty giúp bạn phát triển niềm tin cần thiết để xuống tiền với một siêu cổ phiếu tiềm năng. Tuy nhiên, hãy một mực tuân thủ theo phương pháp đầu tư của mình, đừng để những kiến thức thu nhặt được chen ngang. Bạn không nên hành động ngược lại: Đừng quá yêu thích hoạt động kinh doanh của công ty trừ khi và cho đến khi hệ thống của bạn nói bạn nên mua cổ phiếu với những lý do chính đáng. Ngay từ ban đầu, tôi đã tự đưa đầu vào chỗ chết khi yêu thích Lumisys trước khi mua lấy một cổ của nó. Đây là một trường hợp kinh điển của “cầm đèn chạy trước ở tô”.

	Sự tự tin thái quá của tôi còn được củng cố thêm bởi lý lẽ hai tín hiệu mua - điểm phá vỡ đường xu hướng kháng cự và thiết lập mua “rũ bỏ + 3” - gộp lại giúp cổ phiếu có thêm năng lượng mạnh mẽ để tạo ra những phiên tăng giá với khối lượng lớn nhằm thiết lập đỉnh cao mới. Trên cơ sở này, tôi mua mạnh cổ phiếu này. Giờ nhìn lại, tôi thấy thật kinh ngạc khi ngày ấy mình ngây ngô đến vậy, và nghiên cứu đồ thị của cổ phiếu Lumisys khiến tôi ngộ ra mình thiếu sót đến thế nào. Có lẽ nỗi đau lớn nhất khi nhìn lại các sai lầm quá khứ là thấy mình thực hiện các quyết định đầu tư ngu ngốc không thể tả như thế nào.

	Hình 4.2 cũng là đồ thị ngày của Lumisys lúc nó tạo điểm phá vỡ, cho thấy có một số lỗi mà tôi không nhận ra trong đồ thị cổ phiếu trước đây. Đầu tiên là độ sâu của nền giá quá lớn và việc cổ phiếu bật thẳng lên từ đáy nền giá mà không có thời gian tiêu hóa khoản lãi chớp nhoáng khi cổ phiếu lấy lại đường MA 50 ngày và tiến lên các vùng giá cao hơn. Sai lầm thứ hai là tôi quá máu lửa, ở đây nghĩ là tôi vội vàng mua vị thế lớn trong một cổ phiếu chỉ giao dịch bình quân 120.000 cổ phiếu/ngày. Thực sự cú tăng giá sau phiên phá vỡ rất có thể chỉ là ngắn hạn, nếu ta nhận ra những lỗi này ở phiên phá vỡ, ta có thể bán và chốt lời ngay. Thay vào đó, tôi lại chắc chắn rằng mình đang sở hữu một C-Cube Microsystems thứ hai trong tay. Vì tôi chắc mẩm như thế, tôi cho rằng vấn đề chỉ là nắm giữ cổ phiếu này đủ lâu để bắt được sóng lớn!
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	Hình 4.2: Đồ thị tuần của Lumisys, Inc (LUMI) năm 1996-1997. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.
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	Hình 4.3: Đồ thị tuần của Lumisys.lnc (LUMI), năm 1996-1997. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Đồ thị tuần của Lumisys (Hình 4.3) cũng tiết lộ nền giá 5 tuần mà tôi tưởng mình thấy trên đồ thị ngày thực chất chỉ là nền giá trong 3 tuần. Hai tuần đầu tiên của nền, như tôi nhìn thấy, là các tuần tăng giá và vì thế chỉ từ tuần giảm đầu tiên, ta môi bắt đầu đếm thời gian hình thành nền giá. Chú ý rằng hai tuần tăng giá này có khung giá tuần rộng và đóng cửa nằm ở giữa khung giá. Bản thân nền giá này không đủ đài để tích lũy phù hợp cho nhịp tăng mà cổ phiếu hình thành từ khi nó được IPO vào tháng 11 năm 1995 đến tháng 04 năm 1996. Cổ phiếu đã tăng giá gấp 3 lần trong khoảng thời gian này, và do đó đáng lý cổ phiếu nên xây nền giá dài hơn, kiến tạo hơn ít nhất 6 tuần để có thể hấp thụ nhịp tăng trước đó. Trên tất cả, ngay cả khi nền giá của Lymisys kéo dài 5 tuần, thì nó vẫn quá ngắn đối với một nền giá đầu tiên. Nói chung, ở nền giá đầu tiên, thời gian hình thành càng lâu càng tốt. Nhìn chung, độ dài của các nền giá thứ hai có thể chỉ ở mức tối thiểu 5 tuần, nhưng nền giá đầu tiên nên có thời gian dài hơn để thiết lập cho nhịp tăng giá lớn trong trung hạn, đặc biệt nếu cổ phiếu đó có cú tăng giá mạnh trước khi xây nền giá đầu tiên.

	Khi Lumisys tạo điểm phá vỡ, cổ phiếu tăng 20% chỉ trong 3 tuần, khiến tôi áp dụng “quy tắc 8 tuần” trong đó cổ phiếu có khả năng bứt phá, tăng một nhịp mạnh và nhanh như vậy phải được nắm giữ ít nhất trong 8 tuần. Như bạn thấy trong Hình 4.3, việc ôm cổ phiếu theo quy tắc 8 tuần đã dẫn tới việc tôi bị thổi bay khỏi vị thế khi cổ phiếu giảm xuống dưới điểm phá vỡ và quay trở lại mức giá IPO.

	 

	Lymisys Giúp Tôi Hiểu Biết sâu sắc Hơn về Phương Pháp Của O’Neil

	Mặc dù Lumisys là một bài học đau đớn, nó giúp tôi tinh chỉnh lại một chút kỹ thuật giao dịch của mình. Điều đầu tiên tôi làm là ngừng yêu doanh nghiệp và ngừng việc tìm cách xác định câu chuyện đầu tư của doanh nghiệp hấp dẫn ra sao, trước khi cổ phiếu xuất hiện trong màn hình theo dõi của tôi. Trừ khi và cho đến khi cổ phiếu xuất hiện trên danh mục lọc cổ phiếu hàng tuần từ ấn bản Daily Graphs® (của Nhật Báo IBD), nó không đáng để bận tâm. Kể từ lúc đó trở đi, tôi không bao giờ mua cổ phiếu mà không sử dụng đồ thị tuần nhằm đảm bảo tôi đang mua một cổ phiếu đã hình thành nền giá hợp lý trên 6 tuần. Ngoài ra, nền giá đầu tiên phải có khoảng thời gian tối thiểu là 6 tuần. Các nền giá thứ hai có khoảng thời gian ngắn, ví dụ như 5 tuần, vẫn có thể chấp nhận được, nhưng nền giá đầu tiên nên có khoảng thời gian dài, và chắc chắn không ngắn hơn 6 tuần.

	Tôi không đề cập đến vấn đề gặp phải với quy tắc giữ 8 tuần vì tôi cho rằng nếu tôi chú ý đến các yếu tố ban đầu, ví dụ như nền giá ngắn đến không hợp lý, tôi đã không đặt mình vào tình huống phải vận đến quy tắc nắm giữ 8 tuần làm gì. Dựa trên việc tôi khó bán cổ phiếu này vì thanh khoản quá mỏng, tôi xây dựng quy tắc không bao giờ mua cổ phiếu có giao dịch ít hơn 300.000 cổ phiếu/ngày. Tôi còn nhớ rõ khi Lumisys giảm mạnh và tôi cuống cuồng cố bán cổ phiếu ra sao. Đối với tôi, vấn đề này càng trầm trọng hơn khi tôi có số lượng lớn khách hàng cùng mua, và tôi phải thoát cho khách hàng trước. Mỗi lần chúng tôi nhập lệnh bán, phải mất vài phút mới có lượng cầu đối ứng vì chúng tôi đã giao dịch vượt quá số lượng hàng của nhà tạo lập thị trường ở Lumisys và lực cầu cũng ít ỏi. Tôi sốc đến cứng người trước trải nghiệm ấy và thề rằng sẽ chẳng bao giờ mua cổ phiếu có thanh khoản mỏng như vậy nữa.

	Vào thời điểm năm 1996, khối lượng 300.000 cổ phiếu/ngày là mức thanh khoản bình quân tối thiểu ở mức hợp lý, nhưng ngày nay, con số tôi sử dụng là 350.000 - 500.000 cổ phiếu/ngày khi lọc cổ phiếu cho vị thế mua, và tôi ưa thích các cổ phiếu có thanh khoản bình quân lên tới hàng triệu cổ phiếu mỗi phiên. Khi tiến hành phân tích hậu giao dịch cho sai lầm của mình ở Lumisys, tôi cũng nhìn vào các cổ phiếu chiến thắng khác trong lịch sử bắt đầu với thanh khoản mỏng, và tồi để ý một khi chúng được thị trường nhận ra vai trò dẫn dắt, thanh khoản bình quân hàng ngày sẽ tăng đáng kể. Nói chung, thanh khoản bình quân hàng ngày là tín hiệu cho thấy loại nhà đầu tư đang giao dịch ở một mã cổ phiếu cụ thể. Các cổ phiếu có sự tham gia mạnh của các nhà đầu tư tổ chức thường có khuynh hướng thanh khoản cao và giao dịch tương đối năng động. Do đó, thanh khoản bình quân hàng ngày của cổ phiếu càng cao, càng có khả năng nó có sự tham gia và bảo trợ của nhà đầu tư tổ chức. Đồng thời, tôi kết luận được rằng chờ cho đến khi khối lượng bình quân hàng ngày của một cổ phiếu mới IPO đạt đến “độ chín” khi các nhà đầu tư tổ chức ngày càng quan tâm và tham gia vào cổ phiếu cũng là một cách hay để xác định khi nào một cổ phiếu đang tiến tới trạng thái “cổ phiếu lớn”, ví dụ, cổ phiếu có sự theo dõi mạnh mẽ của các nhà đầu tư tổ chức và như thế tức là sắp sửa chạm đến điểm tăng giá mạnh. Đây chính là phát hiện lớn nhất của tôi từ trải nghiệm ở cổ phiếu Lumisys, và suy cho cùng, nó xứng đáng với “khoản học phí” cao mà tôi phải trả để thấm thìa bài học này.

	Để minh họa cho khái niệm thanh khoản bình quân hàng ngày đạt đến “độ chín” khi cổ phiếu phát triển lên vai trò dẫn dắt và được các nhà đầu tư tổ chức săn đón, chúng ta có thể quan sát đồ thị tuần của Crocs, Inc. (CROX) từ năm 2006 đến năm 2007 (Hình 4.4). Chú ý rằng đường màu xám nhỏ chạy ngang các thanh khối lượng, ở đây chính là thanh khoản bình quân trong 10 tuần, có xu hướng dốc lên khi các nhà đầu tư tổ chức nhảy vào CROX. Trong trường hợp này, sự mở rộng đáng kể của khối lượng’ đạt đến mức lớn quan trọng vào tháng 04 năm 2007, khi CROX được xem là cổ phiếu dẫn dắt trong thị trường tăng giá năm 2007, và bắt đầu tăng giá mạnh kể từ đó.
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	Hình 4.4: Đồ thị tuần của Crocs.lnc (CROX), 2006-2007. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Sự Ra Đời Của Nguyên Lý cổ Phiếu Lớn: Trải nghiệm với Lumisys là nguồn cơn để tôi hình thành Nguyên Lý cổ Phiếu Lớn, một nguyên lý nền tảng trong phương pháp của O’Neil mà phải mất nhiều năm tồi mới ngộ ra được. Bản chất của Nguyên Lý Cổ Phiếu Lớn là bất cứ chu kỳ kinh tế và thị trường chứng khoán nào cũng có một vài công ty xuất hiện với tư cách là đại diện cho những nhân tố mũi nhọn trong tình hình kinh tế, có thể đó là các ngành công nghiệp mới, phát triển mới trong kinh tế, và những chủ đề khác làm động lực cốt lõi cho kinh tế ở bất cứ thời điểm nào. Đến lượt mình, các cổ phiếu này đóng vai trò là công ty then chốt, đại diện cho những ngách tăng trưởng, bất kể rộng hay hẹp, trong bất cứ chu kỳ kinh tế nào, do vậy các nhà đầu tư tổ chức không có lựa chọn nào ngoài việc phải sở hữu các cổ phiếu này, và một khi đã làm vậy, các cổ phiếu có xu hướng trở thành một phần vững chắc trong danh mục của các nhà đầu tư tổ chức suốt nhiều chu kỳ thị trường, thậm chí ngay khi chúng không thực sự là công ty dẫn dắt. Vào những năm 1970, những cổ phiếu dẫn dắt như vậy bao gồm Pic N Save và Tandy Corp. Vào những năm 1980 là Intel Corp. (INTC) và Microsoft (MSFT), và vào những năm 1990 là America Online (AOL) và Cisco Systems (CSCO). Vào những năm 2000 là cái tên như Amazon.com (AMZN), Apple, Inc. (AAPL), Google, Inc. (GOOG), Baidu.com (BIDU) và Reseach in Motion (RIMM), ấy là mới chỉ nếu ra một vài phiếu trong rất nhiều chu kỳ thị trường. Đây là những cổ phiếu bạn nên sở hữu trong bất cứ chu kỳ thị trường tăng giá nào vì chúng là nơi đón nhận trực tiếp dòng tiền của nhà đầu tư tổ chức và trong quá trình đó tạo nên những sóng tăng giá lớn. Tương tự, nhờ sự bảo trợ sâu rộng và lâu dài của các nhà đầu tư tổ chức ở những cổ phiếu này, bạn có được bảo hiểm khi cổ phiếu này bị bán tháo vì thường sẽ có các vùng cổ phiếu kéo ngược hợp lý khi các nhà đầu tư buộc phải nhảy vào mua chúng nhằm hỗ trợ cho danh mục của họ.

	Một trong những đặc điểm chính của “Cổ Phiếu Lớn” là chúng không giao dịch ít hơn 120.000 cổ phiếu/ngày tính theo bình quân, mà chúng giao dịch vài triệu cổ phiếu/ngày. Trừ khi các bà các cô ngoài kia không mua một lần dăm ba cổ phiếu Microsoft và AT&T nữa mà hò nhay mua những lô lớn ở các cổ phiếu dẫn dắt, thì dòng tiền tổ chức vẫn luôn là yếu tố chi phối thị trường và đây chính xác là vị trí bạn sẽ muốn được hòa mình vào để nằm giữa dòng chảy của tiền lớn. Cách duy nhất để bạn có thể làm điều này là cố gắng sở hữu các “cổ phiếu lớn” trong chu kỳ thị trường. Kinh nghiệm hãi hùng về Lumisys đã dẫn dắt tôi trên con đường khám phá nguyên lý “cổ phiếu lớn” khi tôi nhận ra các cổ phiếu được giao dịch mỏng không thể là những cổ phiếu lớn.

	Phải đến tháng 12 năm 1998, khi tôi đang sở hữu vị thế mua lớn ở cổ phiếu Charles Schwab & Company (SCHW) lúc giá đang tăng vọt (Hình 4.5), tôi mới hiểu rõ nguyên lý này. Lúc đó, tôi nhận được cuộc gọi ngắn từ Bill O’Neil, ông bảo mình thích đồ thị của American Online (AOL), cũng là một siêu cổ phiếu đang tăng giá nhanh khác trong thị trường tăng giá cuối năm1998. Điều thú vị về AOL là trong các cuộc hội thảo chúng tôi cũng được góp mặt (dù chỉ ở vai trò hỗ trợ), thỉnh thoảng Bill lướt rất nhanh khi thảo luận với khán giả các cổ phiếu dẫn dắt từ những giai đoạn thị trường trong quá khứ, nhanh chóng rút dữ liệu ra từ trí nhớ của mình, và ông gọi AOL là “American” Online, thay vì “America” Online, mà cái tên sau mới đúng. Nếu bạn hiểu cách thức hoạt động của trí óc Bill, căn bản nó vốn là một cơ sở dữ liệu cực lớn chứa lịch sử và thông tin thị trường chứng khoán, bạn sẽ nhận ra một neuron thần kinh trong não ông đang chồng chéo với một neuron khác ghi nhớ thời điểm cổ phiếu American Airlines đang là một siêu cổ phiếu giai đoạn 1962 -1963 khi thị trường bắt đầu hồi phục mạnh mẽ ngay giữa cuộc Khủng Hoảng Tên Lửa ở Cuba. Tôi trả lời điện thoại, và Bill nói vỏn vẹn một câu: “AOL, đấy chính là cổ phiếu lớn”. Ấy là lúc mặt trời chân lý chói qua tim, với kèn trumpet thổi tò tí te và thiên thần ca vang, vầng trời mới mở ra và Nguyên Lý cổ Phiếu Lớn bất ngờ trở nên rõ ràng với tôi.
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	Hình 4.5: Đồ thị tuần của Charles Schwab & Company (SCHWJ, 1998-1999. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Tôi cũng nhận ra Nguyên Lý cổ Phiếu Lớn cũng hoạt động đối với phía bán khống vì mục tiêu bán khống tốt nhất trong thị trường giá xuống chính xác là các cổ phiếu dẫn dắt lớn trong giai đoạn thị trường tăng giá liền trước đó. Các nhà đầu tư tổ chức đã sở hữu cổ phiếu dắt dắt sẽ tạo ra làn sóng bán tháo và đẩy cổ phiếu đi vào xu hướng giảm kéo dài trong thị trường con gấu. Chúng tôi sẽ thảo luận nhiều hơn về bán khống ở Chương 8.

	 

	Bỏ Lỡ Nhịp Cổ Phiếu Ngành Năng Lượng Mặt Trời: Gil Morales

	Ít nhất với tôi, một trong những sai lầm cơ bản nhất trong việc quản trị tiền của khách hàng hoặc với các “đồng nghiệp” trong công ty quản trị tiền chính là bạn sẽ bị tác động bởi bên ngoài, từ các khách hàng hay các đồng nghiệp chung chỗ, bởi mỗi người lại có câm xúc và ý kiến riêng. Điều này không hẳn là xấu, nhưng bạn phải tách bản thân ra khỏi những ảnh hưởng này bất kể thời điểm đó khó khăn đến thế nào, đặc biệt nếu những người hay những nhân tố ấy có quan điểm học thuật nằm ngoài “tầm kiến thức” trong phương pháp đầu tư của bạn.

	Vào tháng 09 - tháng 10 năm 2007, tôi mua một số cổ phiếu điện mặt trời tại các điểm mua hợp lý và hoàn hảo. Một trong những vị thế lớn nhất của tôi là First Solar (FSLR), tôi nhận định đúng cổ phiếu này là một trong những “Cổ Phiếu Lớn” trong ngành năng lượng mặt trời và đang hình thành mẫu hình chiếc cốc-tay cầm lởm chởm tương tự như mẫu hình mà America Online (AOL) tạo ra vào tháng 10 năm 1998, ngay trước khi nó có sóng tăng 460% trong 67 tuần. Đồ thị tuần của First Solar (FSLR) trong Hình 4.6 thể hiện mẫu hình cốc-tay cầm lởm chởm. Tôi đã chú ý đến mẫu hình này trước khi có điểm phá vỡ, và giá đóng cửa thắt chặt trong 3 tuần quanh đường MA 10 tuần (MA 50 ngày) nhìn rất kiến tạo. Tôi kết hợp yếu tố AOL là mã tiền lệ trước đó cho mô hình mẫu hình chiếc cốc-tay cầm “lởm chởm” hình chữ V nhọn và hoạt động tương đối tốt trong khoảng thời gian cuối năm 1998 đến đầu năm 1999- Có sự tương đồng rõ nét giữa đồ thị FSLR (Hình 4.6) với đồ thị AOL vào năm 1998 (Hình 4.7), cũng như toàn bộ nhóm cổ phiếu năng lượng mặt trời đang bắt đầu thiết lập tín hiệu mua kỹ thuật. FSLR có công nghệ hấp dẫn với chi phí thấp và không sử dụng nhiều silicon đa tinh thể trong các tấm năng lượng mặt trời. Năm 2007, sự thiếu hụt của silicon đa tinh thể khiến cho công nghệ ít sử dụng silicon đa tinh thể của FSLR tạo nên lợi thế so với các đối thủ cạnh tranh phụ thuộc silicon đa tinh thể.
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	Hình 4.6: Đồ thị tuần của First Solar, Inc (FSLR), năm 2007, một cổ phiếu lớn trong ngành năng lượng mặt trời.
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.
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	Hình 4.7: Đồ thị tuần của cổ phiếu America Online (AUD vào năm 1998 (về sau đổi tên thành Time Warner, Inc vào năm 2000). 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Đây là “cổ phiếu lớn” trong lĩnh vực năng lượng mặt trời, và tôi đang mua một lượng lớn cổ phiếu quanh đường MA 50 ngày tại mức giá $100 trước khi cổ phiếu bắt đầu có điểm phá vỡ. Vào ngày 21 tháng 09, khối lượng của FSLR bắt đầu tăng vọt vào đầu ngày, vì thế tôi bắt đầu bổ sung thêm vị thế khi nhìn thấy khối lượng lớn ở điểm phá vỡ. Bạn không thể đòi hỏi điểm mua tốt hơn ở cả FSLR và nhóm ngành năng lượng mặt trời, khi điểm phá vỡ có khối lượng lớn. Với sự xác nhận của cả nhóm ngành, rõ ràng sóng ngành đang diễn ra. Đây được xem là cơ hội mua theo nhóm ngành tốt nhất kể từ sóng dot-com vào năm 1999, với các mẫu hình chiếc cốc-tay cầm xuất hiện ở các cổ phiếu như: Suntech Power Holdings Co., Ltd (STP) ở Hình 4.8 và JASO Corp. (JASO) trong Hình 4.9.
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	Hình 4.8: Đồ thị tuần của Suntech Power Holdings Co.,Ltd, 2007-2008. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.
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	Hình 4.9: Đồ thị tuần của cổ phiếu JASO Solar Holdings Co.Ltd (JASO), năm 2007 - Tín hiệu mua từ mẫu hình chiếc cốc-tay cầm hoàn hảo, là dấu hiệu củng cố cho thấy ngành năng lượng mặt trời đang xuất hiện sóng lớn. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Thứ Sáu, ngày 17 tháng 10 năm 2007, một đồng nghiệp đã viết cho tôi bức email đầu tiên, khởi nguồn cho một chuỗi email dài dằng dặc vào thứ Sáu và cả cuối tuần, trong đó ông ấy khăng khăng thị trường không hành động ổn, và tôi nên “chốt” lợi nhuận quanh ngưỡng 10% theo giá đóng cửa ngày thứ Sáu. Để hiểu suy nghĩ này khác một trời một vực với phong cách của tôi như thế nào, tôi xin chỉ ra những nhịp giá và mức lãi ở 10% thực sự khá nhỏ bé so với dao động và nhịp giá bình thương mà tôi trải qua, trước cách tiếp cận đầu tư riêng biệt trong phương pháp chung của tôi, với tôn chỉ nhà đầu tư phải để cổ phiếu chiến thắng chạy. Có một email mà theo tôi là được viết với thái độ quyền uy đầy vẻ trịch thượng, bác bỏ hẳn ý kiến của tôi, bởi khi đó tôi cho rằng chúng tôi đang đứng trước cơ hội lớn:

	Tôi đã xem lại lịch sử năm 1985, giai đoạn trong đó sự tăng giá của chỉ số NASDAQ diễn ra với khối lượng thấp một cách rõ rệt cùng rất ít ngày tích lũy lớn. Nhịp tăng duy nhất của NASDAQ gần ngang ngửa mức hiện tại - khi đo bằng thanh khoản thấp hoặc bằng ngày tích lũy lớn - là nhịp tăng ngày 16 tháng 07 năm 1996, chỉ có một ngày tích lũy chính trong 8 tuần, nhưng sau đó nó có rất nhiều ngày tích lũy. Như anh thừa biết, tăng giá với khối lượng thấp cho thấy những thành phần tham gia thị trường đang không chắc chắn.

	Sai lầm to lớn của tôi là để tâm tới những lời khua môi múa mép này. Sự thực là Bill O’Neil đã dạy tôi rằng phải quan sát cổ phiếu của mình ĐẦU TIÊN, hành động giá của chỉ số thị trường THỨ HAI. Các chỉ số thị trường có thể yếu đi, đôi khi điều chỉnh trung hạn 7 - 12% với các cổ phiếu dẫn dắt thắt chặt và xây dựng các nền giá bình thường, kiến tạo. Dựa trên quan điểm cơ bản này, việc thoát cổ phiếu đang nắm giữ chỉ vì hành động giá của chỉ số thị trường là rất ngu ngốc. Tôi đáp lại đối tác của mình bằng cách trích dẫn nguyên lý này. Tôi nhận được phản hồi như sau: “Vâng, vào những lúc khác, tôi vẫn tin rằng các cổ phiếu dẫn dắt cho chúng ta những dấu hiệu mơ hồ và quan trọng hơn (ví dụ: nhiều cổ phiếu tạo điểm bứt phá trong khi chỉ số thị trường chung vẫn lình xình sau khi điều chỉnh). Tuy nhiên, cổ phiếu dẫn dắt khó có thể tăng giá mạnh nếu lực cầu yếu ớt ở thị trường chung”.

	Điều khiến cuộc trao đổi này vô cùng khôi hài là ngay tuần trước tuần chúng tôi viết cho nhau email, tôi mới nói với nhà giao dịch kiêm Giám đốc Giao dịch Bill Griffith rằng sóng ngành năng lượng mặt trời là rất mạnh và chúng ta đang ở thời điểm vàng để kiếm được khoản tiền lớn vào cuối năm. Tôi cũng nhận thấy các điểm phá vỡ đồng loạt theo nhóm với rất nhiều cổ phiếu cùng lúc tạo mẫu hình nền giá hoàn hảo như ta quan sát ở đồ thị của FSLR, STP, JASO và SPWRA (từ Hình 4.8 đến Hình 4.10), là bằng chứng quan trọng cho thấy sóng ngành đang nổi lên, và vì thế đây là cơ hội đem lại lợi nhuận rất tuyệt vời. Dựa trên kinh nghiệm và việc hiểu thị trường luôn cố gắng đánh bật nhà giao dịch ra khỏi vị thế, tôi nói với Bill Griffith rằng chúng tôi sẽ phải chịu “cú điều chỉnh khá mạnh” trước khi các cổ phiếu vọt tăng và rằng chúng tôi phải làm mọi cách để giữ chặt các vị thế trong cổ phiếu năng lượng mặt trời, cho phép cổ phiếu không gian để rũ bỏ.
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	Hình 4.10: Đồ thị ngày của cổ phiếu Sunpower Corp. (SPWRA), 2007. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 3010.

	 

	Trong suốt tuần giao dịch ấy, tôi đã mở vị thế mua ở một cổ phiếu năng lượng mặt trời khác vừa có điểm phá vỡ và đang giữa nhịp tăng giá mạnh là Sunpower Corp. (SPWRA) như trong Hình 4.10. Vào ngày 18 tháng 10, SPWRA có một phiên tăng giá mạnh bằng cây nến dạng outside bar (thanh giá bên ngoài) đi kèm khối lượng khổng lồ. Kết hợp với yếu tố sóng ngành năng lượng mặt trời đang hồi bùng nổ, tôi đánh giá khối lượng đảo chiều tăng lớn thế này là dấu hiệu tích cực, và đã mua vào SPWRA ở một trong các quỹ của mình giữa vùng giá 90. Giờ nhìn lại, tôi không khỏi kinh ngạc khi thấy thiên thời - địa lợi - nhân hòa như thế nào vào trong thời gian từ tháng 09 đến tháng 10 năm 2007.

	Thật không may, một loạt bom thư tiêu cực về thị trường từ tay đồng nghiệp suốt mấy ngày cuối tuần 17 - 19 tháng 10, tỏ rõ sự lo lắng về việc “nên chốt lợi nhuận” cũng như hàng tá câu chuyện truyền thông vào cuối tuần ấy khi so sánh sự tương đồng của thị trường với tháng 10 năm 1997, tức Ngày Thứ Hai Đen Tối nổi tiếng, khiến tôi bắt đầu lo ngay ngáy và căn bản là mất nhịp.

	Vào thứ Hai, ngày 22 tháng 10, một cú rũ bỏ mạnh cuối cùng cũng xuất hiện, giống như tôi đã nói với nhà giao dịch của mình và dặn mình phải kiên quyết bám chặt vị thế trong cổ phiếu ngành năng lượng mặt trời. Vì tôi đã cho phép bản thân mình bị ảnh hưởng bởi các thông tin truyền thông tiêu cực và một đồng nghiệp tiêu cực trong công ty quản trị tiền, tôi đã bị hất khỏi con đường mình định sân và chệch khỏi kế hoạch. Tôi đã đề ra sẵn các thông số để xử lý cú rũ bỏ tồi tệ của thị trường, bởi tôi hoàn toàn dự đoán nó sẽ xảy ra đâu đó trong tháng 10, và tôi hoàn toàn tin tưởng các cổ phiếu trong ngành năng lượng mặt trời đã cho bằng chứng thiên thời - địa lợi - nhân hòa và cơ hội vàng đang mở ra trên thị trường. Bài học ở đây rất rõ ràng, và tôi muốn làm rõ tôi không hề chỉ trích đồng nghiệp của mình hay truyền thông. Tôi tự trách chính bản thân đã vi phạm một nguyên tắc đơn giản trong giao dịch, đó là phải lên kế hoạch giao dịch và giao dịch theo kế hoạch - độc lập và không bị bất cứ xao nhãng gì từ cảm xúc và ý kiến của những người khác! Mặc dù tôi biết mình đã mua đúng cổ phiếu vào đúng thời điểm, nhưng sang thứ Hai, ngày 22 tháng 10, tôi bán hết FSLR và các cổ phiếu ngành năng lượng mặt trời khác, bởi tôi đã bị đánh gục bởi nỗi sợ hãi do tác động đến từ bên ngoài.

	Như bạn thấy trong Hình 4.11, FSLR đơn giản chỉ có cú rũ xuống dưới đường MA 20 ngày, sau đó đóng cửa tăng giá và không bao giờ giảm thêm nữa. Tôi đã có một quy mô vị thế rất lớn ở cổ phiếu này nhưng đã bán sạch vào ngày hôm đó. Tôi cố gắng mua trở lại vài ngày sau khi bán nhưng vì bị sốc bởi sai lầm đầu tiên, tôi không mua đủ số lượng lớn như lần trước. Mỉa mai ở chỗ, vào đúng ngày hôm đó, giá cổ phiếu FSLR đảo chiều tăng giá và đóng cửa trên MA 20 ngày. Đây chính là điểm mua Pocket pivot! Nếu sớm hiểu về điểm mua này, tôi đã có thể nhanh chóng nhận ra và mua lại toàn bộ số cổ phiếu FSLR, thậm chí là nhiều hơn vào cái hôm oan nghiệt khi tôi bán nó sạch sành sanh.
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	Hình 4.11: Đồ thị ngày của cổ phiếu First Solars, Inc (FSLR), 2007. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Ngoài việc có thêm công cụ điểm mua Pocket pivot, một kiến thức tôi không có vào năm 2007, ngày nay tôi còn sử dụng quy tắc phải chờ giá đóng cửa phá thủng MA 20 ngày trước khi bán, vì cổ phiếu thường có thể đảo chiều tăng trong ngày và đóng cửa trên MA 20 ngày. Nếu ngày ấy tôi có quy tắc này, tôi đã có thể nắm giữ FSLR vào ngày 22 tháng 10 năm 2007. Thay vì dùng các đường MA, ví dụ như MA 20 ngày hay MA 50 ngày, làm ranh giới “tuyệt đối,” tôi xem chúng như giá trị trung bình của một “vùng giá” và xem cổ phiếu phản ứng như thế nào “quanh đường trung bình động”. Các cổ phiếu thường nhúng xuống dưới đường trung bình động trong ngắn hạn, ví dụ như trong ngày, hoặc thậm chí 1-2 ngày hoặc hơn, trước khi leo ngược trở lại lên trên đường trung bình động. Chắc chắn nhiều nhà giao dịch sẽ đánh rơi hàng khi giá vi phạm các hỗ trợ “tuyệt đối” mà họ nhìn nhận, ví dụ như ngay tại đường MA, và thông thường đà bán sẽ kéo cổ phiếu xuống dưới đường MA, giá phá thủng đường này và tạm thời khiến cổ phiếu giảm. Do đó, bạn phải quan sát hành động giá/khối lượng quanh đường trung bình động để chắc chắn nhịp giảm xuống dưới đường MA không phải tình huống rũ bỏ bạn ra khỏi vị thế. Hiện tại, quan điểm của tôi về đường trung bình động và các mức hỗ trợ là thực ra, chúng đại diện cho mức trung bình hoặc điểm giữa của các “vùng” mà cổ phiếu sẽ thấy hỗ trợ hoặc kháng cự. Ngoài ra, khi cổ phiếu phá thủng một đường trung bình động chủ chốt lần đầu tiên, ví dụ như MA 20 ngày, thì giá phải có sự xác nhận “vi phạm” đường trung bình động bằng cách chuyển động xuống thủng đáy thấp nhất của ngày đầu tiên giá phá vỡ MA 20 ngày. Điều này có thể áp dụng cho mọi đường trung bình động, bằng cách định nghĩa “vi phạm” rõ ràng là khi và chỉ khi giá phá thủng đáy thấp nhất của ngày đầu tiên giá đóng cửa nằm dưới đường trung bình động, như thế có nghĩa là hành động giá của một ngày là không đủ đê xác nhận sự vi phạm.

	Quý 4 năm 2007 cũng minh chứng cho nguyên tắc ta phải quan sát cổ phiếu TRƯỚC, rồi quan sát chỉ số thị trường SAU, như đồ thị chỉ số NASDAQ trong Hình 4.12 thể hiện. Trong khi chỉ số NASDAQ đạt đỉnh vào đầu tháng 11, các cổ phiếu nhóm ngành năng lượng mặt trời cứ thế mà tăng lên. Mà bạn nhớ không, tôi đã nhắc đi nhắc lại với đồng nghiệp là nên chú ý nhóm ngành này thay vì cứ lo sốt vó lên với từng chi tiết lên xuống của chỉ số chung.
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	Hình 4.12: Đồ thị ngày của chỉ số NASDAQ Composite, tháng 7 - tháng 11 năm 2007. Thị trường tạo đỉnh nhưng cổ phiếu ngành năng lượng mặt trời vẫn tăng cao hơn. Điều này giúp bạn hiểu ra nguyên tắc: "Hãy quan sát cổ phiếu trước, quan sát chỉ số thị trường sau”. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Suy cho cùng, các nhà giao dịch phải luôn ghi nhớ rằng họ giao dịch độc lập, không bị xao nhãng bởi ảnh hưởng hay phá bĩnh từ thế giới bên ngoài, bất chấp các yếu tố xao nhãng ấy đến từ đồng nghiệp, truyền thông hay bất cứ nguồn bên ngoài nào có thể làm bạn đi trật đường ray. Hãy nhớ quy tắc sau: Giao dịch theo kế hoạch, đề ra kế hoạch khi giao dịch, đồng thời thực hiện điều này với thật ít ảnh hưởng từ bên ngoài, lý tưởng nhất là theo “sự cô lập của nhà giao dịch” của trường phái Livermore.

	 

	Bán khống lố thời gian: Gil Morales

	Những đợt thua lỗ lớn nhất của tôi đều đến từ việc bán không. Tôi xem mức độ của sai lầm tương quan trực tiếp với mức độ thua lỗ từ sai lầm đó, thành thử theo định nghĩa, đây là những sai lầm lớn nhất. Vào năm 2002, tôi sập hầm khá nặng khi giữ vị thế bán khống quá lâu lúc đáy thị trường đã hình thành vào tháng 10 năm đó. Bước sang năm thứ hai của thị trường con gấu hung bạo nhất trong 70 năm, tất thảy mọi người cũng như mọi thứ đều tiêu cực, và có rất nhiều lý do để tin rằng mọi thứ sẽ còn tồi tệ hơn. Tôi nhớ mình trình bày trong buổi hội thảo cho một nhóm các nhà đầu tư tổ chức tại tòa nhà văn phòng tuyệt đẹp ở trung tâm Los Angeles. Trong buổi hội thảo, chúng tôi để một nhà phân tích kỹ thuật của nhóm nhà đầu tư tổ chức lên trình bày góc nhìn của mình về việc tại sao Dow Jones và S&P 500 sẽ còn giảm sâu hơn nữa do vẫn chưa bắt kịp đà giảm của NASDAQ,. Có rất nhiều ý kiến đồng thuận trong căn phòng và tôi là một trong số đó. Dù gì thì năm trước đó, tức năm 2001, tôi đá kiếm được 170%, hầu hết nhờ vị thế bán khống, nên tôi vẫn còn say sưa với mùi máu tanh khi tham gia bán khống trên thị trường.

	Thời điểm đáy năm 2002 xuất hiện, mọi người vẫn tiếp tục bị ám ảnh bởi thị trường con gấu nên không ai nhìn thấy khả năng thị trường đã tạo đáy. Lúc đó, tất cả chúng tôi tại công ty William O’Neil + Company, Inc. đã quá mệt mỏi với việc dò đáy thị trường, đến độ chúng tôi có cảm giác chúng tôi sẽ không bao giờ nhìn thấy thị trường tạo đáy, mà nếu có chăng nữa, chắc chẳng có chỉ báo nào giúp chúng tôi tìm ra. Ngày 09 tháng 09 năm 2002, sau khi thảo luận với Bill O’Neil, tôi viết trong nhật ký giao dịch: “Dựa trên siêu chu kỳ có thể thị trường chứng khoán đang trải qua hiện tượng chu kỳ 20 năm một lần, và 5 chu kỳ có một lần, đó là lý do tại sao các chỉ báo và phương pháp đều không có tác dụng trong việc tìm thấy đáy. Chu kỳ táng giá cuối thường có rất nhiều biến số ngẫu nhiên, giống như con quỷ hai đầu”.

	Cho đến ngày 23 tháng 09 năm 2002, thị trường vẫn ngập tràn trong những mối quan ngại và tiêu cực, và trích đoạn dưới đây từ nhật ký giao dịch của tôi cho thấy góc nhìn của Bill O’Neil trước thị trường con gấu kéo dài hơn hai năm rưỡi: “Bill cảm thấy toàn bộ sự quan tâm của chính quyền Mỹ dồn cả vào cuộc chiến tại Iraq, điều đó cũng hợp lý, nhưng lý ra phải dành một phần vào quan tâm cho nền kinh tế. Vụ trái phiếu Nhật phát hành thất bại là một điều rất tệ, nhưng nguyên nhân một phần cũng là vì người Nhật thất bại trong việc giải quyết nợ xấu và không thành công trong việc để cho hệ thống của họ tự thanh lọc thông qua quá trình ‘đổ vỡ mang tính sáng tạo’ như nền kinh tế Mỹ. Điểm yêu ở Nhật Bản và Châu Âu là rất lớn và nó sẽ tác động mạnh đến nền kinh tế Mỹ”. Cho đến cuối tháng 09, thị trường vẫn thiết lập đáy mới, và tại điểm này, tôi vẫn còn giữ vị thế bán khống cho đến tháng 10 năm 2002. Tôi cứ cảm thấy nước bọt của mình ứa ra thèm thuồng khi mường tượng đến mùi máu tanh khi bán khống một lần nữa.

	Hình 4.13 cho thấy chỉ số NASDAQ thiết lập đáy mới vào cuối tháng 09 cho đến đầu tháng 10. Thị trường chắc chắn không có gì vui cả. Nếu lúc đó bạn đã bi quan về thị trường như tôi, chắc hẳn bạn sẽ đánh giá việc thị trường chung tạo đáy mới là tín hiệu cho ta bán khống mạnh mẽ. Ngay cả Bill O’Neil còn nghĩ thị trường sẽ tiếp tục giảm sâu hơn kia mà. Ông gọi cho tôi vào ngày 04 tháng 10 năm đó, nói rằng ông đang nhắm đến việc bán khống một cổ phiếu công nghệ dẫn dắt có vốn hóa lớn từ đỉnh năm 2000! Tình hình tồi tệ như thế là bạn hiểu rồi đấy! Bill nói với tôi ông thấy công ty công nghệ vốn hóa lớn gặp vấn đề lớn ở việc họ đã mua quá nhiều công ty. “Trong kinh doanh, bạn không bao giờ muốn đẩy bản thân vào vị thế phải quản lý quá nhiều thứ, nếu bạn mua 50 doanh nghiệp, bạn sẽ phải lèo lái việc quản lý 50 công ty đó. Công việc đó quá sức nặng nề!”.
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	Hình 4.13: Đồ thị ngày của chỉ số NASDAQ Composite, 2002-2003. Đáy của thị trường con gấu 2000-2002 cuối cùng cũng xuất hiện. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Lúc đó, chúng tôi không hề hay biết mình sắp được một màn bất ngờ lớn. Vào ngày 10 tháng 10, thị trường tạo đáy và bắt đầu tăng giá mạnh, với chỉ số NASDAQ tăng 4.42% từ đáy thấp nhất trong thị trường con gấu năm 2000 - 2002. Ba ngày sau, chỉ số NASDAQ có ngày bùng nổ theo đà bằng một khoảng trống tăng giá lớn (+5.06%) đi kèm khối lượng lớn. Nếu bạn bán khống ở 4 ngày đầu tiên của đáy, bạn sẽ cảm thấy được sức nóng từ thị trường tăng giá. Vì đang bán khống mạnh tay, tôi là một trong những nhà đầu tư đầu tiên “may mắn” khi đứng chắn đường chạy của con tàu này. Ngày bùng nổ theo đà khiến tôi lên bờ xuống ruộng, nhưng ngày tiếp theo, thị trường có khoảng trống giảm giá, mặc dù với khối lượng thấp hơn, khiến tôi tiếp tục giữ vị thế bán khống. Tuy nhiên, ngày thứ hai sau ngày bùng nổ theo đà, thị trường mở khoảng trống tăng giá trở lại, và thị trường bắt đầu tăng giá trong 12 ngày tiếp theo trước khi tiếp tục tạo khoảng trống tăng giá. Sau khoảng trống tăng giá đầu tiên, thị trường điều chỉnh khá mạnh trong vài ngày, với chỉ số NASDAQ giảm từ đỉnh 1.420 sau kỳ bầu cử xuống đáy 1.319.06 vào 5 ngày sau đó.

	Tất cả những chuyển động hỗn loạn này của chỉ số thị trường lại khiến tôi cố gắng bán khống thêm, vì tôi chưa nhận thấy cơ sở nào cho thị trường tăng giá. Tôi vẫn chưa tài nào nghĩ tới việc thị trường có thể tiếp tục tăng giá. Sau đó, vào ngày 20 tháng 11, Bill O’Neil gọi di động cho tôi trong lúc tôi đang đánh golf ở lỗ thứ 11 tại một câu lạc bộ golf địa phương. Bill chưa từng gọi điện khi tôi đang chơi golf, vì thế tôi biết chắc phải có chuyện gì đó rất quan trọng. Ông tỏ ra hào hứng khi thảo luận về thông báo của chính quyền Bush công bố vào đầu ngày, rằng chính phủ sẽ tung ra gói kích thích kinh tế sâu rộng, bao gồm cắt giảm thuế, trong kế hoạch kích thích kinh tế đang treo của mình. Lúc đó, Bill nói với tôi ông nghĩ nhóm tư vấn cho khách hàng tổ chức của công ty, vốn do tôi quản lý và chịu trách nhiệm tư vấn cho hơn 500 khách hàng tổ chức của công ty William J. O’Neil + Company, Inc., nên “tự tin trước ý tưởng thị trường đang trở nên tốt hơn, và khả năng cao tháng 10 là đáy lớn.” Một trong những cái tên Bill xác định là cổ phiếu dẫn dắt tiềm năng tái xuất từ thị trường bong bóng dot-com vào năm 1999 là EBAY. Ngoài ra, ông cảm nhận “một vài cái tên mới mẻ và chưa quá nổi bật cũng có khả năng tăng giá.” Tôi viết dòng ghi chú, “Bill thích EBAY” rồi để đó. Tuy nhiên, dần dà, tôi bắt đầu nhận ra bản thân tôi không giống như Bill, tôi không hề cảm nhận được dòng chảy của thị trường vào lúc đó. Vào đầu tháng 10, Bill O’Neil vẫn nghĩ đến việc bán khống và tôi cũng đang bán khống rất mạnh. Nhưng đến tháng 11, Bill có lẽ đã chuyển sang mua cổ phiếu EBAY, trong khi tôi vẫn còn đang bán khống! Tôi đã lỡ đứt đuôi con nòng nọc chuyến tàu. Chắc chắn, Bill O’Neil có thể vẫn nghĩ tới việc bán khống cổ phiếu ở gần đáy thị trường, nhưng khác biệt nằm ở chỗ, không giống như tôi, ông nhanh chóng nhận ra mình sai lầm, thế rồi ông đơn giản và quyết đoán chuyển dịch cùng thị trường khi thị trường bước vào tăng giá. Mua EBAY vào giữa tháng 11 năm 2002 là hành động điển hình thể hiện khả năng đánh hơi cổ phiếu lớn của ông khi thị trường bắt đầu tăng giá. Quan sát ông ấy làm điều này vào năm 2002 đã mang lại cho tôi bài học đắt giá về sự ngu ngốc và cứng đầu của mình trong việc bán khống lúc thị trường đang tạo đáy và bắt đầu một thị trường táng giá mới. Tôi quá mù quáng với các tư duy tiêu cực đến nỗi không nhìn thấy bất cứ tín hiệu tích cực nào vào giờ phút then chốt khi thị trường đang chuyển sang tích cực.
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	Hình 4.14: Đồ thị tuần của cổ phiếu eBay.lnc (EBAY), 2002-2003. Bill O'Neil xác định đây là ‘‘cổ phiếu lớn" sau khi thị trường đảo chiều tăng giá vào cuối năm 2002. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Mọi việc trở nên rối rắm hơn vào tháng 12, khi thị trường bắt đầu điều chỉnh trở lại bởi sự phục hồi vẫn chưa ngã ngũ. Đến cả Bill O’Neil còn cảm thấy đôi chút bực bội, mặc dù ông sở hữu EBAY và cổ phiếu vẫn hoạt động tốt khi nó tiếp tục đi ngang. Một đoạn trong nhật ký giao dịch vào ngày 05 tháng 12 năm 2002 viết: “Bill nói thật khó để tuân thủ hệ thông. Dow Jones có thể điều chỉnh về mức 8,200 - 8,400 và NASDAQ có thể chỉnh về mức 1,250 - 1,350. Thị trường sẽ khó thoát khỏi tình thế này trừ khi chính phủ có giải pháp mạnh tay.” Ngày tiếp theo, tôi nhận được một cuộc gọi từ Bill và viết nhanh trong nhật ký giao dịch ngày 06 tháng 12 năm 2002 như sau: “Thị trường chỉ đang phản ứng với thông tin - chưa rõ sẽ diễn ra theo hướng nào. Vấn đề cốt lõi vẫn nằm ở nền kinh tế hậu bong bóng”.

	Lúc đó, giá vàng bắt đầu tăng mạnh và Bill O’Neil đã quan sát vào ngày 13 tháng 12 năm 2002 như sau: “Giá vàng tăng là điều đáng bận tâm. Nó đang nói với ta điều gì đó!” Đối với tôi, hành động giá của thị trường vào tháng 12 năm 2002 đủ để khiến tôi tiêu cực trở lại và bắt đầu quan sát khả năng bán khống thêm lần nữa. Tôi đánh giá vàng tăng là một manh mối cho thấy ta cần cẩn trọng, và vào ngày 20 tháng 12 năm 2002, tôi ghi lại trong nhật ký giao dịch nhận định của Bill O’Neil như sau: “Vàng đang phản ứng với nỗi sọ hãi, nhưng có một số lý do dựa trên yếu tố cơ bản khác trong chuyển động tăng giá gần đây của vàng. Chúng ta phải chịu đựng thêm vài tháng thì mới biết thị trường đang đi về đâu”.

	Mấu chốt ở đây là mặc dù thị trường hồi phục từ đáy tháng 10 với hành động giá biến động rất khó lường, điều này không nhất thiết ám chỉ thị trường sắp rơi vào giai đoạn con gấu và sẽ tạo đáy mới. Tôi đã rút ra bài học ở đây là không phải khi nào thị trường cũng rạch ròi trắng hoặc đen. Đôi khi nó là màu xám và không chắc chắn, và vị thế khôn ngoan nhất là không thực hiện bất cứ vị thế nào, cứ để cho thị trường tiếp tục làm công việc của nó. Bill O’Neil hiểu rằng khi thị trường vẫn còn diễn biến phức tạp, chúng ta phải kiên nhẫn chờ đợi cho cơ hội mở ra trên thị trường chứ không phải nghiêng về bên nào, bất kể là bò hay gấu so với thị trường.

	Vào ngày 08 tháng 01, chính quyền Bush thông báo kế hoạch kích thích kinh tế bao gồm giảm mạnh thuê thu nhập cá nhân và loại bỏ thuế đánh trên cổ tức đối với nhà đầu tư cá nhân. Ngày 23 tháng 01, Bill O’Neil truyền dạy cho chúng tôi một chân lý căn bản trong thị trường chứng khoán, một bài học cuối cùng mà thị trường năm 2002 chỉ ra cho tôi, được tôi ghi chép trong nhật ký giao dịch như sau: “Bất kể mọi việc trên thị trường tồi tệ đến thế nào, đừng đánh giá thấp sức mạnh của chính phủ.” Chính sách tiền tệ của FED cùng với việc cắt giảm thuế để kích thích nền kinh tế của chính quyền Bush, cộng thêm việc đảng Cộng Hòa chiếm đa số ghế trong Quốc Hội vào lúc đó, cho thấy chính phủ đã hành động mạnh mẽ. Đến lúc đế chế của Saddam Hussein sụp đổ vào tháng 03 năm 2003, thị trường đã bước sang giai đoạn tăng giá tốt.

	Nguyên nhân chính đằng sau tất cả sai lầm từ việc tôi nhất quyết bán khống ngay đáy thị trường là tôi đã thất bại không hiểu được sau một thị trường con gấu tàn khốc kéo dài, các chỉ số thị trường có thể tạo một cú đạp cuối cùng, nhưng không đồng nghĩa thị trường sẽ chuyển sang xu hướng tăng giá ngay lập tức. Thị trường không phải lúc nào cũng rõ ràng trắng hoặc đen, tăng giá hoặc giảm giá; và vì thị trường gặp khó khăn không có cú tăng giá mạnh kéo dài sau ngày bùng nổ theo đà vào tháng 10 năm 2002, hay nói cách khác, đây không phải thị trường tăng giá mạnh, nên tôi đã vội vàng kết luận thị trường vẫn còn ở trạng thái con gấu. Jesse Livermore đã từng nói, ông tránh sử dụng hai từ “bò” và “gấu” để mô tả thị trường vì ông cho rằng điều này cản trở ông không đưa ra được ý kiến chủ quan khi đánh giá điều mà thị trường đang nói với mình. Chính việc muốn gắn mác cho thị trường là “bò” hay “gấu” đã khiến tôi suy diễn quá mức, nghĩa là nếu đây không phải là thị trường tăng giá thì tôi “tự động suy diễn” đó phải là thị trường giảm giá. Thực tế, thị trường vẫn còn đang trong giai đoạn chẳng phải bò cũng chẳng phải gấu, bất kể nó đã có ngày bùng nổ theo đà mạnh mẽ vào ngày 15 tháng 10, đánh dấu đáy cuối cùng của Thị Trường Con Gấu dài đằng đẵng 2000 - 2002, nói chính xác hơn, thị trường đang ở trong giai đoạn “hồi phục”. Đây ]à bài học đắt giá mà tôi học được vào lúc đó, giúp tôi tránh không bị tẩn cho thịt nát xương tan khi tham gia bán khống trong nhiều năm sau đó. Và rồi, đến lượt thị trường con gấu năm 2008 - 2009 xuất hiện.

	Không còn nghi ngờ gì, thị trường con gấu năm 2008 - 2009 là thị trường tồi tệ nhất mà tôi từng đối mặt. Các thị trường con gấu khác đối với tôi là chuyện đơn giản: hoặc là tôi nắm giữ tiền mặt hoặc là bán khống. Vào tháng 03 năm 2008, chân giảm đầu tiên của thị trường con gấu 2008 - 2009 kết thúc với nỗi hoảng loạn trước việc Bear Stearns phá sản vào cuối tuần 15 - 16 tháng 03. Lý ra sự kiện này với tôi cũng chỉ đơn giản là một dịp trải nghiệm thị trường xuống đáy do hoảng loạn, nhưng lần này lại khác, vì cá nhân tôi cũng dính vào khủng hoảng tài chính. Bear Stearns là nhà môi giới chính cho cả hai quỹ tư nhân mà tôi quản lý vào lúc đó, và các quỹ này đều định nơi thanh toán ở Bear Stearns. Tôi đang đứng trước khả năng mất quỹ nếu Bear Stearns mất khả năng thanh toán. Mặc dù đại diện Bear Stearns khẳng định các quỹ của chúng tôi vẫn an toàn, nhưng tôi không cho rằng mình có thể đặt niềm tin vào họ, bởi đằng nào họ cũng chỉ nói với chúng tôi những gì cấp trên yêu cầu họ nói. Tình thế ngàn cân treo sợi tóc suốt cuối tuần đó khiến tôi đứng ngồi không yên. Không cần phải nói, tôi trải qua mấy ngày cuối tuần đầy căng thẳng. Tất nhiên, tôi có thể chấp nhận việc thua lỗ trên thị trường, nhưng chứng kiến khoản tiền của mình bốc hơi vào không khí chỉ vì nhà môi giới chính bị phá sản thực sự quá sức chịu đựng. Nếu bạn rơi vào tình huống ngoại tác và vượt ngoài tầm kiểm soát, chắc chắn bạn sẽ thấy không an tâm chút nào. Là một nhà giao dịch, tôi muốn ít nhất có thể kiểm soát được số phận của mình. Trong trường hợp này, tôi ở trong tình huống không phải do mình gây ra và nằm ngoài tầm kiểm soát. Thẳng thắn mà nói, đây là trải nghiệm khủng khiếp với tôi, khiến tôi cứng đờ ra vì sốc và cảm thấy vừa bất an, vừa lo ngại.

	Cuộc khủng hoảng tháng 03 năm 2008 được chặn lại khi J.P. Morgan nhảy vào và mua lại Bear Stearns với giá $10/cổ phiếu. J.P. Morgan cũng trở thành nhà môi giới chính cho các quỹ tư nhân mà tôi quản lý vào lúc đó. Mỉa mai ở chỗ Nhà Morgan được xem là nơi an toàn nhất vào lúc đó, còn chúng tôi lại làm việc với nhà mồi giới chính là Bear Stearns, công ty được cứu thông qua phi vụ mua lại của J.P. Morgan. Mặc dù chúng tôi thoát khỏi tình cảnh nguy hiểm về khả năng các quỹ bị bốc hơi nếu Bear Stearns mất khả năng thanh toán, toàn bộ sự việc khiến tôi trở nên mất niềm tin và trở nên ngờ vực, cảm giác giống những người lần đầu tiên trải qua động đất. Chỗ đất vững chãi bạn cứ tưởng mình đang đứng giờ đậy không còn vững chãi như bạn nghĩ, và vì thế cảm giác an toàn của bạn suy giảm. Tôi đã trải qua hội chứng rối loạn do áp lực tài chính trong suốt vài tháng sau đó.

	Khi đã lấy lại tinh thần, tôi thực hiện thành công cú bán khống tại đỉnh đợt bull trap kéo dài từ tháng 03 đến đầu tháng 06 năm 2008. Cuối mùa hè, một chân giảm khác của thị trường con gấu xuất hiện và đến tháng 09, thị trường đổ dốc rất mạnh. Một lần nữa, tôi đã thực hiện vị thế bán khống, nhưng không mạnh tay như lý ra nên làm. Mặc dù tôi kiếm được tiền ở vị thế bán khống năm 2008 và kết thúc năm với mức lãi vài phần trăm sau ba quý thua lỗ, tôi cảm thấy mình có thể làm được tốt hơn, có lẽ lãi được 50% hoặc hơn dựa trên các phân tích hậu giao dịch. Tôi đã quá nhát tay và bỏ lỡ “cơ hội vàng” của chân giảm nghiêm trọng trong thị trường con gấu vô cùng tàn khốc đang dần lộ diện. Ở lần giảm mạnh vào tháng 09. Tuy nhiên, một lần nữa, tôi đã để cho các ý kiến từ đồng nghiệp ảnh hưởng đến quyết định bản thân khi anh ta lôi quyền hành ra khăng khăng rằng “chẳng ai có thể kiếm được tiền từ bán khống”.

	Tôi nhận ra việc kiếm được khoản lãi 10-15% ở vị thế bán khống vào quý 4 năm 2008 là rất kém cỏi so với vận tốc và mức độ giảm giá trong khoảng thời gian từ tháng 09 đến tháng 10 năm 2008. Tôi đã cho phép bản thân mình bị ảnh hưởng bởi các yếu tố bên ngoài, khiến tôi trở nên quá thận trọng và nhát tay khi tiến hành bán khống. Đầu năm đó, tôi gặp khó khán trong việc kiếm tiền từ bán khống, thành thử tôi cho phép người khác thuyết phục tôi rằng kỹ thuật bán khống của mình vẫn chưa tốt và rằng bán khống đơn giản là “quá khó” để thực hiện. Điều tôi đúc kết được sau khoảng thời gian đó là những phương pháp mô tả trong cuốn sách tôi sáng tác cùng William J. O’Neil, How to Make Money Selling Stocks Short (Làm Giàu Từ Bắn Khống) là hoàn toàn chính xác, nhưng mấu chốt là chờ đợi thời điểm chính xác khi “đường kháng cự yếu nhất” bị phá thủng và mang tới thời cơ vàng để bán khống. Như bạn thấy trong Hình 4.15, “cơ hội vàng” cho các nhà bán khống về cơ bản xuất hiện trong ba tuần giảm giá mạnh. Nếu bạn lưỡng lự, bạn có thể bỏ lỡ cơ hội vàng. Nếu bạn bắt được cơ hội vàng này để bán khống, thế là quá đủ, bạn thậm chí có thể xin nghỉ từ tháng 10 đến tháng 12. Đồng nghiệp của tôi, Chris Kacher đã xác nhận các mẫu hình và phương pháp trong cuốn sách How to Make Money Selling Stocks Short là hoàn toàn chính xác khi cơ hội phù hợp xuất hiện (xem thêm ở Chương 8), và rằng đây là mấu chốt để khai thác tối đa từ việc bán khống ở cú giảm mạnh trong thị trường con gấu. Bạn phải chờ cho đến khi cơ hội tới! Như Livermore nói: “Đã rất nhiều lần, tôi cũng giống như nhiều nhà đầu cơ khác, không có đủ sự kiên nhẫn để chờ đợi điều chắc chắn.” Khi tiến hành bán khống, bạn sẽ tránh được nguy hiểm bằng cách kiên nhẫn chờ đợi điều chắc chắn. Khoảng thời gian từ tháng 09 đến tháng 10 năm 2008 là điều chắc chắn, và tôi chỉ tham gia “cho có hương có hoa” vì tôi đã để cho bản thân mình bị ám ảnh bởi ý tưởng “không có ai kiếm được tiền nhờ bán khống”.
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	Hình 4.15: Đồ thị ngày của chỉ số DJIA, 2008. “Đường kháng cự yếu nhất” bị phá thủng bởi những người bán khống, mang đến thời cơ vàng để bán không. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Mặc dù năm 2008, tôi vẫn thu được lợi nhuận trong khi thị trường đã giảm hơn 50%, tôi vẫn hết sức bực mình vì không khai thác được tối đa từ cú giảm giá mạnh vào tháng 09 - tháng 10 năm 2008, đến gần cuối năm 2008, tôi thấy hứng thú với tình hình ngành ngân hàng, vốn được xem là “vùng bình địa” của thị trường con gấu. Tôi đã có bài học xương máu với sự rối ren đang nhấn chìm lĩnh vực tài chính thông qua vụ việc tôi vương vào với Bear Stearns hồi tháng 03 năm 2008, và khi tôi bắt đầu nghiên cứu tình hình, có nhiều bằng chứng cho thấy hệ thống ngân hàng đang khá nghiêm trọng. Tôi kết luận rằng thị trường con gấu năm 2008 chưa thể kết thúc cho đến khi có ít nhất hai hoặc ba ngân hàng lớn phá sản, chẳng hạn như Citi Group (C), Wells Fargo (WFC) hoặc Bank of America (BAC). Lúc đó, tôi cảm thấy người nào biết tính hai cộng hai cũng đủ hiểu các ngân hàng lớn đều đang mất khả năng thanh toán và chỉ là vấn đề thời gian trước khi “đội ngũ dọn dẹp” xuất hiện, rồi một hoặc nhiều ngân hàng bị chính phủ tiếp quản. Vào lúc ấy, những gì dư thừa trong hệ thống sẽ bị thanh trừng khỏi hệ thống, và thị trường cùng nền kinh tế có thể bắt đầu quá trình hồi phục và tái thiết.

	Điều tôi không nhận ra là những yếu tố dư thừa này lại ghi nhận sự viện trợ. Tôi đã đánh giá thấp khả năng của chính phủ Mỹ và FED trong việc phối hợp nhịp nhàng với các ngân hàng trung ương và chính phủ toàn cầu để sắp xếp chúng thành công. Đây là một sai lầm lơn, và sai lầm ấy được vỗ béo bởi khi đó, tôi tin rằng FED không có động thái thúc đẩy gì cho đến tháng 03 năm 2009, và rằng chúng ta có thể “chiến đấu chống lại FED”. Tôi phỏng đoán vì các lần cắt giảm lãi suất liên tục suốt từ năm 2007 đến 2008 kết hợp với hơn 1.800 tỷ đô la trong các cuộc giải cứu tính đến tháng 09 năm 2008 đã không ngăn nổi việc thị trường gãy rất mạnh vào tháng 09 - tháng 10 năm 2008, những gì dư thừa trong các định chế tài chính sẽ bị cuốn phăng với việc các chỉ số chứng khoán tạo đáy mới. Ngoài ra, tôi đã quá phụ thuộc vào việc nghiên cứu báo cáo tài chính của cổ phiếu ngân hàng, một hành động chẳng giống tôi chút nào, thế nên các “yếu tố cơ bản” của chúng lại càng củng cố những kết luận trầm trọng tôi đưa ra, đến độ tôi đã cho phép nó lấn át phương pháp tiếp cận thị trường dựa trên giá/khối lượng của mình. Sự dựa dẫm vào “yếu tố cơ bản” cũng rơi vào khoảng thời gian tôi đọc những bài viết về đầu tư sặc mùi tiêu cực và đen tối, đi sâu mổ xẻ thế giới này gặp đủ thứ vấn đề gì. Nghiên cứu của tôi về cuộc killing hoảng tài chính đua tôi đến với vô vàn website, mỗi trang lại có kịch bản riêng về lý do tại sao cuộc khủng hoảng này có thể phá hủy hệ thống tài chính toàn cầu. Mặc dù những điều họ dự đoán về kịch bản hệ thống tài chính đi đời nhà ma khéo có khi lại đúng trong tương lai, nhưng nhận định của họ lại chẳng liên hệ được với những gì xảy ra trên thị trường chứng khoán tại bất cứ thời điểm nào. Thật không may, cú sốc với Bear Stearns vào tháng 03 năm 2008 để lại vết thương quá lớn trong lòng khiến tôi dễ dàng bị thuyết phục rằng điều tồi tệ nhất vẫn chưa tới.

	Có ba yếu tố chính trong tâm lý của tôi kết hợp lại tạo nên sóng gió: (1) bực mình vì không tận dụng được hết mức cơ hội vàng để bán khống vào tháng 09 - tháng 10 năm 2008; (2) cho phép bản thân bị ảnh hưởng bởi các nguồn bên ngoài và (3) cho phép các phân tích cơ bản và cảm giác lo lắng sinh ra sau sự việc với Bear Stearns hồi tháng 03 năm 2008 lấn át phương pháp hành động giá/khối lượng mà tôi dựa vào. Cho đến tháng 03 năm 2009, phần lớn các tiêu đề bài báo vẫn ra rả từ “khủng hoảng kinh tế”. Với kinh nghiệm đầu tư chuyên nghiệp suốt 19 năm, thế mà lần này tôi không nhìn thấy bức tranh tổng thể. Trong suốt lịch sử, khi tất cả mọi người đều nói về “khủng hoảng kinh tế” và tất cả đều mờ mịt tăm tối, thì đó là lúc thị trường tạo đáy! Nhưng tôi không nhìn thấy điều đó, vì thế tôi cứ tiếp tục chống lại ngài thị trường.

	Nhiều cú bật nảy từ đáy của các cổ phiếu tài chính, chẳng hạn như American International Group (AIG) như trong Hình 4.16, thật hết sức điên rồ, hoặc ít nhất ấy là điều tôi cảm nhận vào lúc đó. Nó một trời một vực với “yếu tố cơ bản” của công ty. AIG đã sụp đổ xuống mức đáy $6.60 vào ngày 09 tháng 03 năm 2009, nhưng 8 ngày sau, nó đã chạm lên mức $40 trong phiên. Như bạn có thể thấy trên đồ thị, tính trên cơ sở trong phiên, cổ phiếu này tăng giá gấp đôi chỉ trong một ngày, vào ngày thứ năm kể từ đáy và ngày thứ hai trong đợt tăng giá mạnh, giá cổ phiếu gặp phải kháng cự khi chạm đường MA 50 ngày. Lưu ý bóng trên của cây nến cho thấy cổ phiếu đang gặp kháng cự ở MA 50 ngày. Ngày tiếp theo, AIG có cây nến Người treo cổ, là tín hiệu cảnh báo về khả năng kết thúc đợt tăng giá nhanh này, và vì thế tôi quyết định bán khống mạnh AIG ngay tại đó. Ngày tiếp theo, cổ phiếu lại tiếp tục tăng tốc, với mức tăng gần 50%. Dựa trên những gi tôi biết về tình trạng tài chính của công ty, tôi xem đây là những cú tăng giá “rất vô lý với yếu tố cơ bản của doanh nghiệp”, và tôi chắc chắn cổ phiếu sẽ đảo ngược giảm giá ngay lập tức, mặc dù không có bằng chứng hành động giá/khối lượng rõ ràng việc này sẽ xảy ra ngay tức thì! Lúc ấy tôi đánh giá điều duy nhất nên làm là bán khống cổ phiếu lần nữa khi nó vượt lên mức 25. Và rồi từ đó, cổ phiếu lại tiếp tục mở khoảng trông tăng giá thêm 10 - 15 điểm nữa, và cuối cùng chạm vào mức giá 40. Những ai bán khống AIG, dù là người gan lỳ nhất, nếu cứ bán không và phải cover lại khi giá cổ phiếu tăng liên tục thì sẽ chịu lỗ rất nặng.
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	Hình 4.16: Đồ thị nến theo ngày của American International Group (AIG), tháng 03 năm 2009. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Lúc đó, kiểu chuyển động từ đáy này rất phổ biến với hầu hết các cổ phiếu tài chính, như ta thấy trên đồ thị ngày của quỹ ETF Financial Select Sector SPDR, hay gọi là “XLF” như trong Hình 4.17. Đối với những kẻ bán khống lỳ đòn như tôi, XLF có nhiều dịp trêu ngươi khi giá phá thủng đường MA 50 ngày với khối lượng lớn hai lần vào nửa cuối tháng 03 năm 2009, thậm chí là mở cả khoảng trống giảm giá ở lần thứ hai, trước khi bật tăng mạnh trở lại.

	Mọi người nói rằng, loài ve chó Mỹ thường chờ đợi ở các nhánh cây, khi một con vật đi qua phía dưới, mùi của con vật đó sẽ kích hoạt phản ứng khiến cho con ve chó rơi xuống, bám vào vật chủ để hút máu và có bữa ăn nóng sốt từ vật chủ không hay biết gì. Nếu chẳng may, con vật đi qua trước khi con ve chó rớt xuống và không kịp bám lấy, thì con ve chó sẽ rơi xuống đất, ví dụ như một tảng đá chẳng hạn, nó sẽ cố gắng “đào” vào tảng đá cho đến khi kiệt sức và chết thì thôi. Tôi gọi hiện tượng này là “hội chứng loài ve chó” mà nhiều nhà giao dịch mắc phải. Họ cứ gan lỳ đào vào tảng đá; căn bản là tiếp tục thực hiện loại chiến lược không phù hợp với tình hình của thị trường và bị thị trường trừng phạt. Hãy cẩn thận với “hội chứng loài ve chó”, tôi định nghĩa tình huống này có thể xảy ra những lúc bạn thấy mình bị dính lệnh dừng lỗ ở cùng một giao dịch hai lần hoặc hơn. Điều tôi đã làm vào tháng 03 năm 2009 hoàn toàn đi ngược với phương pháp thông thương của tôi là “đi theo thị trường”. Sự thực tôi đã chọn cách “chống lại thị trường” và chỉ riêng điều này đã là tín hiệu cho thấy tôi đi sai đường. Đến tận hôm nay, tôi vẫn luôn tự hỏi bản thân mình: Tôi đang đi theo thị trường hay chiến đấu chống lại thị trường? Trả lời câu hỏi đó giúp tôi tỉnh ngộ và quay lại đúng con đường.
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	Hình 4.17: Đồ thị nến theo ngày của cổ phiếu Financial Select Sectors SPDR (XLF), tháng 03 năm 2009. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Phân tích hậu giao dịch cho thấy rõ ràng sai lầm của tôi hoàn toàn nằm ở vấn đề tâm lý. Bên cạnh đó, một chuỗi các sự kiện và tình huống làm tôi quá tự tin vào những gì “tôi nghĩ là mình biết”, điều khiến tôi cảm thấy sợ hãi về sự mất ổn định của hệ thống tài chính toàn cầu, vả tiềm năng xuất hiện thêm cuộc khủng hoảng tiếp theo. Biến cô vào tháng 03 năm 2008 đã để lại trong’ tôi nỗi sợ hãi về sự mất an toàn, sau đó phát triển thành “sự mất niềm tin” vào hệ thống tài chính, khiến tôi bị ám ảnh bởi “các yếu tố cơ bản” (theo đó, tôi tin rằng sẽ có nhiều ngân hàng sẽ tiếp tục phá sản). Tôi đã bắt đầu đăng kí trở thành thành viên (subscribe) để đọc rất nhiều bức thư Gloom and Doom (Ảm Đạm Và Sụp Đổ), điều càng củng cố niềm tin tiêu cực trong tôi về thị trường. Bên cạnh đó, việc bỏ lõ cơ hội kiếm khoản tiền lớn từ việc bán khống vào tháng 09 năm 2008, và dựa trên những gì “tôi nghĩ là mình biết” là các tổ chức tài chính sẽ sụp đổ, tôi cho rằng có thể kiếm được khoản tiền kếch xù bằng việc bán khống ngân hàng, các công ty chứng khoán, bảo hiểm, các REIT (Quỹ Đầu Tư Tín Thác Bất Động Sản) thương mại, hoặc bất cứ cái gì tôi tin chắc là sắp sụp đổ như là kết quả của “giải pháp cuối cùng” cho cuộc khủng hoảng tài chính năm 2008 - 2009.

	Mặc dù tất cả những thông tin tôi tăm và tiêu cực này nhìn từ góc độ “trí thức” thì có lý, nó không có nghĩa thị trường sẽ đi theo con đường mà những kết luận có vẻ “khôn ngoan và logic” này đề ra. Hãy nhớ nguyên tắc cơ bản: thị trường sẽ làm điều mà nó sẽ làm tại bất cứ thời điểm nào, chứ không phải điều bạn nghĩ nó nên làm. Do đó, đừng bao giờ cho phép bản thân rơi vào tình huống giải thích hành động giá của thị trường dưới góc nhìn mà bạn cho rằng thị trường “nên” xảy ra. Thay vào đó, hãy tập trung vào hành động giá hiện tại và để thị trường nói cho bạn biết nó đang làm điều gì. Nếu tôi tuân thủ nguyên tắc này, có lẽ tôi đã tránh được hầu hết các vấn đề rắc rối.

	Là một nhà giao dịch, sẽ có nhiều lần bạn bị thị trường “đập cho sấp mặt”, về cơ bản, thị trường sẽ lừa bạn bằng cách đẩy bạn vào tình huống không quen thuộc hoặc khiến bạn bị rối trí với những tình huống ngoại sinh. Khi điều này xảy ra, bạn rất dễ chệch khỏi các quy tắc giao dịch thông thương, và chính sự vi phạm nhỏ bé, thường là không đáng kể này là nguyên nhân chính tạo ra hầu hết các sai lầm trong đầu tư. Nếu bạn phát hiện mình đang rơi vào trương hợp này và ở trong vị thế bạn không lý giải được thị trường, thì hành động tốt nhất là lùi lại và chờ đợi thị trường trở lại trạng thái mà bạn có thể hiểu rõ. Bất cứ lúc nào, hãy tự hỏi chính mình, “Liệu thị trường có đang thôi thúc tôi hành động bên ngoài phương pháp thông thường của mình hay không?” Nếu có, điều này có thổ đang nói với bạn rằng thời điểm này, bạn nên rút lui khỏi thị trường, một hành động mà ngay cả Livermore cũng phải thừa nhận ông đã nhiều lần thất bại, bởi ông lúc nào cũng “luôn có một chân” trong thị trường. Chỉ cần lùi lại để chờ đợi điều chắc chắn được hình thành, nhược bằng không, bạn có thể sẽ phải trả giá đắt.

	Một trong những bài học lớn tôi đúc kết sau thất bại vào tháng 03 năm 2009 là, giống như Livermore, không phải lúc nào tôi cũng phải tham gia thị trường, phải “luôn có một chân.” Nhưng lý do tôi luôn cảm thấy mình phải luôn “làm gì đó” trên thị trường xuất phát từ việc tôi quản lý tiền trong quỹ cho các nhà đầu tư cá nhân có giá trị ròng cao từ năm 2005, và nó hơi khác so với việc quản lý tiền trong “cái kén” của William O’Neil + Company, Inc. mà ngày trước tôi làm rất tốt. Trong quỹ, nhất là giới của quỹ phòng hộ, “hiệu suất hàng tháng” bị đặt nặng đến mức lố bịch. Tại công ty O’Neil, yếu tố này không bị áp đặt và phần lớn thời gian, không ai làm phiền bạn quản lý phần tài khoản nội bộ của mình, bạn hoạt động độc lập, ứng với lý tưởng giao dịch một mình của Livermore. Họa hoằn lắm Bill O’Neil mới đến thăm ván phòng của bạn, chừng một hoặc hai lần một năm, nhưng thường thì ông làm vậy để cùng bạn phân tích lại sai lầm, đặc biệt nếu bạn rơi vào tình trạng tuột dốc trong giao dịch, từ đó giúp bạn “thoát khỏi hô sâu”. Trong mảng quỹ, nhiều nhà đầu tư liên tục gọi điện thoại, hết lần này đến lần khác hỏi “Tình hình chúng ta sao rồi?”, chẳng khác nào nhân vật hoạt hình Bart và Lisa Simpson ngồi phía sau xe Homer, liên mồm hỏi như con vẹt: “Chúng ta đến nơi chưa? Chúng ta đến nơi chưa?” Khi người khác liên tục hỏi tới hỏi lui và suốt ngày lo lắng “Tình hình chúng ta sao rồi” mỗi lúc thị trường lình xình lên xuống, bạn sẽ bị ảnh hưởng tâm lý, mà tâm lý vốn rất mong manh, đặc biệt là trong phương pháp đầu tư theo phong cách O’Neil. Các nhà quản lý danh mục đầu tư chuyên nghiệp đọc cuốn sách này có thể sẽ hiểu những gì tôi đang nói, đặc biệt là những khách hàng còn non gan sẽ ảnh hưởng đến tâm lý của chúng ta. Về phần mình, nó khiến tôi giao dịch lâu hơn và giao dịch ngay trong những khoảng thời gian mà đáng lẽ tôi không nên làm gì, nhưng ở đây, tôi lại chịu sức ép phải “làm gì đó” để đáp ứng những kỳ vọng không thực tế của các khách hàng, những người suốt ngày chăm chăm vào hiệu suất ngắn hạn, tính theo tháng. Hiện giờ, tôi áp dụng chính sách của Ed Seykota, đó là chỉ cho phép những ai đầu tư vào quỹ của ông một năm gọi một cuộc điện thoại, nếu gọi nhiều hơn, ông gửi lại tiền cho họ ngay và luôn. Không có yếu tố nào khiến tâm lý ta mất tập trung và bị tổn hại hơn những vị khách hàng suốt ngày lo lắng và cảm tính, Eđ Seykota hiểu điều này hơn bất kỳ ai. Vì vậy, thay vì xoa dịu cảm xúc của họ bằng những lời trấn an, ông cắt đứt hoàn toàn yếu tố gây phân tâm bằng cách xóa liên lạc với khác hàng. Tôi gọi điều này là Tiêu Chuẩn Seykota, và hiện giờ tôi áp dụng nó vào công việc.

	Vào tháng 09 năm 2008 và tháng 03 năm 2009, tôi cũng học thêm một bài học liên quan đến vấn đề này, đó là tôi đã sai lầm khi mất niềm tin vào phương pháp bán khống của mình suốt mùa xuân - mùa hè năm 2008. Tôi không nhận ra một nguyên tắc bán khống quan trọng, đó là phương pháp bán khống của tôi hoạt động khá tốt khi áp dụng vào giai đoạn thích hợp trong nhịp giảm của thị trường, nhưng nó mất hiệu quả ở một số giai đoạn nhất định của thị trường con gấu. “Hội chứng ve chó” khiến tôi ngoan cô muốn kiếm tiền bằng vị thế bán khống vào tháng 03 năm 2009 vì tôi cho rằng “lý ra mình phải kiếm được” số tiền ấy vào tháng 09 - tháng 10 năm 2008. Thật không may, tôi đã quá ngu ngốc nên không nhận ra bối cảnh tháng 03 năm 2009 không phải là tháng 09 - tháng 10 năm 2008 vì thị trường đang ở giai đoạn hoàn toàn khác trong thị trường con gấu, và thực tế thì nó đang chạm xuống đáy thấp nhất do hành động bán hoảng loạn của nhà đầu tư lên đến đỉnh điểm vào tháng 03 năm 2009.

	Có rất nhiều học giả sẽ cho bạn bảy bảy bốn chín lý do tại sao bạn không thể làm điều gì đó, hoặc tại sao thứ này thứ kia không thành công. Nếu xung quanh bạn toàn là những kẻ như vậy, thậm chí bạn sẽ chẳng buồn bắt tay vào thử làm bất cứ điều gì vì sợ thất bại. Theo quan điểm của tôi, tốt hơn hết là hạn chế các ảnh hưởng bên ngoài khi cần đưa ra các quyết định đầu tư, dù quyết định ấy liên quan đến góc nhìn thị trường hiện tại, cơ hội ở từng mã cổ phiếu hoặc phương pháp giao dịch của bạn. Nếu bạn chọn cách hòa nhập và giao lưu với các nhà đầu tư khác, thì hãy làm thế với những nhà đầu tư có chung tư duy với bạn, họ sẽ củng cố cho “phương pháp luận” trong đầu tư của bạn. Tuy nhiên, trong hầu hết các trường hợp, hãy cố gắng giao dịch độc lập.

	Jesse Livermore có sở thích “tìm về nơi vắng vẻ”, thu mình vào văn phòng giao dịch đặc biệt của ông để tránh tối đa bị làm phiền. Tại công ty William O’Neil + Company, chúng tôi thường nói đùa rằng chúng ta nên giao dịch trong căn phòng mà ở đó ta có thể “bọc mình trong kén”, tránh xa khỏi mọi ảnh hưởng bên ngoài, và chỉ các cuốn sách đồ thị được phép chuyền qua cửa cùng với ba bữa ăn mỗi ngày. Bất cứ khi nào tôi bật kênh tài chính trên TV treo tường trong văn phòng ở William O’Neil + Co., Inc. mà tình cờ Bill O’Neil bước vào, điều đầu tiên ông sẽ nói là “Tắt cái TV ngay”. Richard Wyckoff viết: “Khi bạn hiểu được cơ chế của thị trường chứng khoán, bạn sẽ chẳng quan tâm đến những tin tức nóng hổi mà tờ báo buổi sáng đưa tin”. Tôi tin rằng đây là tư duy mà tất cả các nhà giao dịch và nhà đầu tư nên hướng tới, thậm chí theo quan điểm của tôi, đây là điều nhắc mãi cũng không thừa. Hãy tránh xa những tin tức giật gân trên báo chí, các kênh truyền hình tài chính, các chuyên gia và các nhà bình luận, vì thị trường sẽ luôn nói cho bạn tất cả những gì bạn cần phải biết. Nhiều nhà đầu tư bận tâm đến việc “đón đầu” các thông tin tài chính quan trọng, chẳng hạn như báo cáo việc làm hàng tháng của Tổng Cục Thống Kê Lao Động. Theo tôi, không cần thiết phải mua cổ phiếu để “đón đầu” trước sự kiện thông tin vì những bằng chứng mà thị trường đưa ra từ trước hẳn đã giúp bạn phân bố vị thế phù hợp, dựa trên điều thị trường thực sự đang làm, chứ không phải điều bạn nghĩ thị trường sẽ làm trước bất cứ kịch bản sự kiện thông tin còn chưa kịp xảy ra. Nghe qua thì hành động theo tin tức là cách đầu tư rất ngu xuẩn, thế mà đó chính xác lại là điều tôi đã phạm phải vào tháng 03 năm 2009, như chúng ta vừa phân tích, nguyên nhân là vì tôi chịu ảnh hưởng khi các tác nhân xấu hội tụ lại với nhau. Là một nhà giao dịch, chúng ta phải luôn giữ thái độ khách quan và tập trung vào điều thị trường đang nói với chúng ta theo thời gian thực. Cách tốt nhất để làm điều này là hãy kiểm tra bản thân bằng cách thường xuyên lấy lại sự bình tâm và đặt câu hỏi về động cơ của mình khi thực hiện bất cứ giao dịch nào. Hãy bảo đảm giao dịch phù hợp với quy tắc và hệ thống giao dịch của bạn, chứ không phải các tình huống bạn nghĩ có thể xảy ra hoặc theo cảm giác hiện tại của bạn, bất kể cảm xúc ấy bị chi phối bởi sợ hãi hoặc hưng phân. Mỗi giao dịch nên đáp ứng các tiêu chí đầu tư mà bạn vạch ra từ trước, còn nếu không, hãy bỏ qua giao dịch đó! Bằng cách tập trung vào các tiêu chí giao dịch và hành động giá của thị trường, bạn sẽ giao dịch với ít áp lực hơn, bởi áp lực sinh ra khi bạn giao dịch theo cách cố gắng dự đoán thị trường thay vì đi theo xu hướng thị trường và các cổ phiếu cụ thể.

	Xin nói thêm, tôi muốn chỉ ra thất bại của tôi vào tháng 03 năm 2009 chỉ xảy ra ở một trong hai quỹ tôi đang quản lý, và quỹ thứ hai, ít năng động hơn, đã tránh được những sai lầm mà tôi gặp phải, quỹ này biệt lập với quỹ thứ nhất, năng động hơn rất nhiều. Cả hai quỹ này đều tăng trong năm 2008, là năm thị trường giảm rất mạnh, nên chẳng có dấu hiệu nào báo trước những thứ tôi phải đối mặt vào cuối năm 2008 hoặc có dấu hiệu cho thấy tôi liên tục có giao dịch sai lầm. Trong suốt sự nghiệp của mình, tôi đã có một vài giai đoạn gặp những cú drawdown gần 50% trong danh mục đầu tư được quản lý năng động, nhưng dựa trên sổ sách theo dõi hiệu quả dài hạn của tôi, sau những cú drawdown mạnh như thế, tôi luôn luôn tăng trưởng trở lại, đôi khi nhanh, đôi khi không quá nhanh.

	 

	Khi chiến lược mua phá vỡ nền giá bị thất bại trong thị trường tăng giá: Điểm mua Pocket pivot ra đời: Chris Kacher

	Thập niên đầu tiên của thiên niên kỷ mới, 2000 - 2009, đã tạo ra một loạt thách thức mới cho các nhà giao dịch và nhà đầu tư. Nếu trong suốt những năm 1980 và 1990, các chỉ số thị trường của Mỹ có xu hướng tăng mạnh và giảm mạnh, thì đến thập kỷ này, từ sau năm 2003, các chỉ số thị trường chính đã thay đổi tính cách. Từ tháng 01 năm 2004 đến giữa năm 2006, thị trường Mỹ đi ngang trong xu hướng tăng nhẹ rất khó chịu, và biến động khó lường (choppy market). Đây là loại thị trường mà hầu hết các điểm phá vỡ kỹ thuật ở các cổ phiếu riêng lẻ đều thất bại dù đẹp nhu mô hình trong sách giáo khoa. Hình 4.18 cho thấy bản tính rất khó chịu của một con bò còn đang lưỡng lự.
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	Hình 4.18: Đồ thị tuần của chỉ số S8.P 500. Thị trường khó khăn trong suốt gần 3 năm. Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Trong một môi trường như vậy, rất khó để đạt được một khoản lãi lớn, vì vậy vào giữa năm 2005, tôi tìm tòi hướng đi mới trong giao dịch. Nghiên cứu đã đưa tôi đến một số kết luận hữu ích, và khái niệm điểm mua Pocket pivot ra đời. Chúng ta sẽ thảo luận chi tiết hơn về điểm mua này trong Chương 5. Có một điều cần nói ở đây, ngay cả sau 14 năm giao dịch thành công dựa trên việc tận dụng các động' thái tăng giá trên thị trường cùng việc ôm tiền đứng ngoài ở những giai đoạn thị trường giảm mạnh tính từ năm 1992, bao gồm thị trường gấu khủng khiếp nhất trên chỉ số NASDAQ từ năm 2000 đến 2002 (xem Hình 4.19), tôi bắt đầu suy nghĩ ở mức độ tiềm thức rằng thị trường luôn có xu hướng: hoặc là tăng giá, hoặc là giảm giá.

	Tôi chưa từng nghĩ tới việc sẽ có thời kỳ các chỉ số chính trên thị trường Mỹ lại đi ngang, lình xình và biến động khó lường trong nhiều năm, thành thử, hành động giá khó chịu này khiến tôi ngạc nhiên vô cùng. Chưa kể, một số thị trường đang phát triển, mới nổi như Trung Quốc và Án Độ, cũng như thị trường hàng hóa nói chung, lại đang dẫn dắt, các thị trường con bò này tăng trưởng mạnh hơn nhiều so với các chỉ số thị trường Mỹ. Tuy nhiên, nếu loại trừ hai nhóm đặc biệt này, môi trường giao dịch lúc ấy vô cùng thử thách. Tôi dần ngộ ra tính chất của thị trường đã thay đổi thành thứ mà tôi chưa từng trải qua trong suốt 14 năm giao dịch. Trong những giai đoạn thử thách như vậy, điều cốt lõi là các nhà giao dịch phải giữ cái đầu tỉnh táo và không để cảm xúc kiểm soát hành động, từ đó tìm ra giải pháp tốt nhất.
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	Hình 4.19: Đồ thị tháng của chỉ số NASDAQ Composite từ 1991- 2002. Trong suốt hầu hết những năm 1990, thị trường chuyển động theo xu hướng tăng rất ổn định. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Việc khám phá ra điểm mua Pocket pivot vào giữa năm 2005 đã giúp hiệu suất đầu tư của tôi năm 2005 tốt hơn, giúp tôi biến năm 2005 thành một năm chiến thắng. Vào năm 2006, nhờ được trang bị điểm mua Pocket pivot, tôi đạt được hiệu suất ba chữ số, cao hơn 100%. Tuy nhiên, năm 2007 mang đến những thách thức mới. Hành động giá/khối lượng trong các chỉ số chính của thị trường đã đánh lạc hướng tôi trong suốt năm 2007, mà đây là một tình huống cực kỳ hiếm gặp. Điều này khiến mô hình định thời điểm thị trường của tôi thu lợi nhuận âm vào năm đó, năm duy nhất trong vòng 35 năm mô hình có lợi nhuận âm. Trong năm 2007, mô hình định thời điểm thị trường của tôi tạo ra nhiều tín hiệu sai, như có thể thấy trong Hình 4.20. Khi nhìn lại, việc mô hình cho nhiều tín hiệu sai như vậy là một manh mối lớn cho thấy năm 2007 thực sự là năm cực kỳ bất thường.

	Mặc dù năm 2007 là năm duy nhất, không kể năm 1993, mà tôi ghi nhận lợi nhuận âm cho mô hình định thời điểm của mình trong suốt 35 năm hoạt động, nhưng hành vi bất thường của mô hình vẫn rất hữu ích trong việc soi sáng con đường giao dịch tối đen và khúc khuỷu. Thông thường, nhiều ngày phân phối sẽ khiến mô hình định thời điểm cho tín hiệu bán. Tuy nhiên, những tín hiệu bán này không dẫn đến một thị trường giảm mà lại dẫn đến một thị trường ngoan cố tiếp tục tăng cao hơn. Đây là lần đầu tiên hiện tượng này xảy ra lâu như vậy trong suốt nhiều thế kỷ của hành động giá/khối lượng thị trường. Nhưng bằng cách tận dụng cơ hội xuất hiện vào cuối năm 2007 và sử dụng các điểm mua Pocket pivot, tôi đã có thể đảo ngược các khoản thua lỗ trong tài khoản giao dịch của mình tính đến tháng 08 năm 2007, và kết năm 2007 với thành tích tăng trưởng +30.6%, mặc dù mô hình định thời điểm không chuẩn trong năm này.
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	Hình 4.20: Biểu đồ ngày của chỉ số NASDAQ từ tháng 05 đến tháng 10 năm 2007. Tín hiệu mô hình định thời điểm được hiển thị, nhiêu tín hiệu trong số đó là sai trong năm 2007.
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Giao dịch quá mức: Chris Kacher

	Tôi luôn để các cổ phiếu có tiếng nói cuối cùng trong việc chính xác là tôi nên tham gia vào thị trường nhiều ít ra sao. Vì thế, tôi đã kết thúc năm 2007 với khoản lợi nhuận tốt bằng cách mua các cổ phiếu có yếu tố cơ bản mạnh nhất tại các điểm pivot thích hợp, và đầu tư mạnh tay vào tháng 09 và tháng 10 năm 2007 khi thời cơ vàng xuất hiện dù khá ngắn ngủi. Nếu tôi chỉ đầu tư trong khoảng thời gian trên, khi thời cơ vàng xuất hiện rõ ràng, được thể hiện bởi tín hiệu mua từ mô hình định thời điểm của tôi, cùng với nhiều cổ phiếu cơ bản tốt đồng loạt có điểm mua thích hợp, tôi sẽ hạn chế tham gia thị trường vào những giai đoạn không hợp lý và giữ được nhiều lợi nhuận hơn.

	Mọi người có thể thắc mắc, làm thế nào để biết khi nào thời cơ vàng thực sự xuất hiện chứ không phải chỉ mới hé mở một phần. Câu trả lời là kinh nghiệm. Các nhà giao dịch hình thành khả năng cảm nhận thị trường bằng cách chạy bộ lọc của họ mỗi ngày. Trải qua nhiều năm tháng, nhà giao dịch sẽ phát triển độ nhạy để nhận ra khi nào cổ phiếu đủ tốt đang bắt đầu chạm tới điểm Pivot, dù đó là điểm Pocket pivot hay điểm phá vỡ truyền thống từ nền giá vượt lên trên điểm Pivot. Ví dụ, vào tháng 08 năm 200Ổ, chỉ số thị trường chung đã bẻ hướng và trở lại xu hướng tăng. Đến cuối tháng 08 năm 2006, nhiều cổ phiếu có yếu tố cơ bản mạnh mẽ bắt đầu xuất hiện trong bộ lọc mua của tôi. Lần đầu tiên kể từ tháng 10 năm 2005, các điểm Pocket pivot kiến tạo bắt đầu xuất hiện ở rất nhiều cổ phiếu. Tôi bắt đầu mua những cổ phiếu có điểm Pocket pivot tốt nhất và nhận thấy mình đã full margin (sử dụng hết hạn mức ký quỹ) chỉ trong vòng vài ngày. Những lần khác khi điều này xảy ra, bắt đầu của một đợt tăng giá, được liệt kê như sau, với độ dài của thời cơ vàng được ghi trong dấu ngoặc đơn: tháng 04 năm 2003 (6 tháng), tháng10 năm 2004 (3 tháng), tháng 10 năm 2005 (2 tháng), tháng 08 năm 2006 (3 tháng), tháng 09 năm 2007 (2 tháng) và tháng 03 năm 2008 (1 tháng), như trong Hình 4.21.
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	Hình 4.21: Biểu đồ tuần của NASDAQ Composite, 2003-2008. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Từ năm 2005 về sau, tôi nhận thấy mình nhanh chóng sử dụng hết margin trong mỗi đợt thời cơ vàng xuất hiện, thành thử tôi có thể nhanh chóng thu được khoản lợi nhuận lớn ở mỗi đợt tăng. Các đợt tăng giá này thường kéo dài chưa tới 3 tháng, khoảng thời gian ngắn ngủi hơn hẳn nếu so với thập niên 1980 hoặc 1990, đây chính là lý do tại sao thập niên này vô cùng thử thách. Tôi tin rằng giao dịch quá mức là một trong những thách thức lớn nhất đối với bất cứ nhà giao dịch nào, bất kể là người còn non kinh nghiệm hay nhà giao dịch chuyên nghiệp từng trải. Thông thường, chúng ta dễ bị rơi vào trạng thái để những thành công trước đó trên thị trường che mờ đánh giá của mình. Để thị trường khiến mình trở nên hưng phấn khi thị trường chỉ đang hành động năm ăn năm thua có thể khiến ta thua lỗ, đặc biệt trong thập niên khó khăn đầu những năm 2000.

	
VẤN ĐỀ, TÌNH HUỐNG VÀ GIẢI PHÁP


	Chúng tôi đã giao dịch trong suốt hai thập niên. Mặc dù bất cứ nhà giao dịch nào cũng biết phải tránh các sai lầm kinh điển của tay ngang như bình quân giá xuống, nhưng chính những chuyên đi bão táp mà chúng tôi trải qua trên thị trường mới khiến chúng tôi thấm thìa về những điều thường bị bỏ qua và những lý do không mong đợi giải thích tại sao các nhà giao dịch lại chệch đường ray. Chuyên đi này tất nhiên sẽ tốn của chúng tôi “học phí,” và chúng ta nên hiểu đây là cái giá phải trả để học được những bài học trên thị trường chứng khoán. Chúng tôi sẽ không bao giờ thôi trả học phí cho thị trường, bởi chúng tôi vẫn phạm phải các sai lầm sau bao nhiêu năm thành công trên thị trường. Tôi gọi đây là học phí “sau tốt nghiệp đại học Phố Wall”!

	Nội dung tiếp theo đây sẽ là tổng hợp các sai lầm của chúng tôi và sai lầm mà chúng tôi đã chứng kiến ở các nhà giao dịch kinh nghiệm khác. Chúng tôi sẽ đề cập vấn đề, cung cấp ví dụ tình huống và sau đó thảo luận giải pháp.

	 

	Chiến lược giao dịch của bạn ngừng hoạt động

	vấn đề: Chiến lược giao dịch của bạn không còn hoạt động suốt vài tháng qua, thử thách lòng kiên nhẫn của bạn. Bạn bắt đầu hoài nghi về chiến lược của mình, và có thể thay đổi nó, dù điều này rất tai hại nếu xét trong dài hạn, hoặc thậm chí vứt bỏ nó.

	Tình huống: Vào năm 2004 và năm 2005, các điểm phá vỡ nền giá không hoạt động. Chiến lược này luôn hoạt động trong quá khứ, trong đó chúng ta mua các cổ phiếu tốt nhất ở điểm phá vỡ nền giá trong suốt thị trường bò tót và sau đó chuyển sang nắm giữ tiền mặt khi thị trường điều chỉnh, tuy nhiên đến lúc này, nó không còn hiệu quả. Một người đồng nghiệp nhiều năm kinh nghiệm của tôi, đồng thời là một nhà giao dịch cự phách cho rằng, các điểm phá vỡ từ nền giá không còn hoạt động nữa vì bản chất của thị trường đã thay đổi.

	Giải Pháp: Tôi chỉ tin so vào điều này vì chiến lược mua ở các điểm phá vỡ từ nền giá dựa trên bản chất con người, và cho đến khi bản chất con người thay đổi, nhìn chung thị trường vẫn sẽ hành động theo cách tương tự. Mark Twain từng nói: “Quá khứ không lặp lại nhưng thường tương đồng.” Vì thế, dựa trên hiểu biết này, tôi không từ bỏ chiến lược của mình mà bắt đầu tìm cách để xử lý tình hình thị trường, nhất là khi thị trường đang hành xử rất khác so với thập niên 1990. Kết quả là điểm mua Pocket pivot ra đời. Dù vậy nhưng chiến lược điểm mua phá vỡ nền giá vẫn còn nguyên giá trị và có khuynh hướng hoạt dộng hiệu quả hơn trong thị trường tăng giá rõ ràng, chứ không phải thị trường có nhiều “nhiễu”, đi ngang (sideways) như thời điểm 2004 - 2007. Tuy nhiên, trong suốt giai đoạn này, điểm mua Pocket pivot giúp chúng tôi xây dựng vị thế sớm ở một cổ phiếu, mang lại tấm đệm phòng khi thị trường có những đợt điều chỉnh nhanh nhưng bình thường. Các điểm mua Pocket pivot sẽ được thảo luận chi tiết hơn trong Chương 6.

	 

	Khó Khăn Cá Nhân có Thể Làm Trật Bánh Con Đường Giao Dịch

	Vấn đề: Bạn gặp phải những khó khăn trong cuộc sống cá nhân không liên quan đến thị trường, nhưng bạn vẫn tiếp tục giao dịch dù sự tập trung của bạn chệch đường ray do khó khăn kia.

	Tình huống: Người thân của bạn vừa mới qua đời hoặc đón nhận tin tức gì đó kinh khủng.

	Giải pháp: Bất kể đó là bạn đời hay người thân, bạn bè của bạn qua đời, hoặc những biến cố, đau khổ và bi kịch cá nhân không thể tránh khỏi trong cuộc sống mỗi người, hãy tạm thời hạn chế giao dịch hết mức nếu những sự kiện như vậy xảy ra, từ đó bình tĩnh giải quyết chúng và duy trì được tâm lý nhà giao dịch. Trong hai cuốn tiểu sử viết về Jesse Livermore, Jesse Livermore Speculator King (Ông Vua Đẩu Co Jesse Livermore) của Paul Sarnoff và The Amazing Life oỉ Jesse Livermore (Cuộc Đời Kỳ Diệu Của Jesse Livermore) của Richard Smitten có đề cập đến giai đoạn Jesse Livermore phải đối mặt với việc con trai, Jesse Jr. thập tử nhất sinh, cũng như những cú sốc sau cuộc hôn nhân đổ vỡ, nhưng ông vẫn tiếp tục giao dịch. Rốt cuộc, ông trả lại cho ngài thị trường 100 triệu đôla từng kiếm được trong cú bán khống lịch sử đầu những năm 1930(*), tương ứng với hàng tỷ đô theo giá hiện nay, và đến cuối những năm 1930, ông rơi vào cảnh túng quẫn. Lý ra ông đã giữ được phần lớn gia tài chứ không cháy tài khoản hết lần này đến lần khác nếu ông giữ được quan điểm và không giao dịch khi cuộc sống cá nhân đầy biến cố, như thể hiện trong Hình 4.22.
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	Hình 4.22: “Đường cong tài khoản” của Jesse Livermore trong suốt cuộc đời và sự nghiệp giao dịch của mình. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	CHÚ THÍCH
(*) Đây là lý do mọi người gọi ông là “con gấu vĩ đại". Số tiền này tương đương với hàng tỷ đôla theo giá hiện nay.


	 

	Chiến Lược Giao Dịch Mới có Thể Khiến Bạn Chệch Hướng Trong Giao Dịch

	Vấn đề: Các chiến lược giao dịch mới thường khiến bạn nôn nóng muốn thử vì nhiều nhà đầu tư danh tiếng đã dùng chiến lược này thành công. Bạn quyết định đưa những kiến thức mới phát hiện vào chiến lược giao dịch của mình, nhưng rúi ro bạn gặp phải là bạn không còn tập trung vào chiến lược đã đem đến cho bạn thành công, hoặc điều chỉnh mới có thể không phù hợp với tâm lý giao dịch của bạn. Một nhà giao dịch thành công phải hiểu rõ chiến lược phải luôn luôn tương ứng với tính cách trong giao dịch của mình. Ví dụ, đặc điểm rủi ro/lợi nhuận của chiến lược phải phù hợp với những gì tính cách giao dịch của bạn có thể chấp nhận. Nếu không, bạn sẽ dễ “bán non” vị thế đang nắm giữ khi nó chống lại bạn, hoặc tệ hơn, bạn lì lợm nắm giữ một vị cổ phiếu biến động mạnh quá lâu nếu nó bất ngờ trượt sâu vào vùng “dừng lỗ được xác định trước ở trong đầu” (mental stop). Điều này hình thành cái bẫy tâm lý: bạn rơi vào tình thế hy vọng cổ phiếu tăng trở lại để giảm lỗ trước khi bán cắt lỗ. Chú ý đây là bẫy tâm lý cực kỳ nguy hiểm.

	Những người gặp phải vấn đề này là các nhà giao dịch không trung thành với chiến lược giao dịch khi thị trường trải qua giai đoạn không tương thích với chiến lược của họ, ví dụ như các giai đoạn thị trường không có xu hướng và biến động khó lường thường làm nản lỏng các nhà giao dịch theo sau xu hướng.

	Tình huống: Đây là một mối nguy hiểm tiềm năng vì chiến lược giao dịch mới có thể chỉ hoạt động trong thời gian ngắn hoặc có thể không phù hợp với tâm lý giao dịch của bạn.

	Giải pháp: Nếu muốn bổ sung một chiến lược mới vào chiến lược giao dịch hiện tại, hãy đảm bảo bạn đã đặt nó vào đúng bối cảnh. Hãy hỏi bản thân những câu hỏi sau:

	
		
				• 

				Liệu chiến lược này chỉ hoạt động trong ngắn hạn vì sự thay đổi của thị trường là tạm thời?

		

		
				• 

				Liệu chiến lược giao dịch này có hòa hợp với chiến lược giao dịch hiện tại của tôi không, tức là nó sẽ phù hợp với tâm lý giao dịch, tính cách, tiêu chí lợi nhuận/rủi ro, v.v... Của tôi?

		

		
				• 

				Nếu tôi đưa nó vào chiến lược giao dịch của mình, và chiến lược của tôi rốt cuộc dừng hoạt động một vài tháng sau đó, thì vấn đề có phải là do việc đưa vào chiến lược mới?

		

		
				•

				Hay vấn đề là do bản chất của thị trường đã thay đổi một lần nữa?

		

	

	Có nhiều lần những thay đổi trên thị trường chỉ là tạm thời nhưng diễn ra đủ dài để khiến các nhà đầu tư điều chỉnh chiến lược. Các nhà đầu tư giỏi nhất có thể thích ứng bằng cách thực hiện một số điều chỉnh trong chiến lược của họ, sau đó loại bỏ sự điều chỉnh này khi thị trường quay trở lại bình thường. Các nhà đầu tư gặp phải vấn đề vì họ không nhận ra thị trường đã quay trở lại trạng thái bình thường, và do đó chiến lược của họ bắt đầu hoạt động kém vì họ đã thay đổi một phần chiến lược, thành thử họ rơi vào cảm giác rất khó chịu. Một số người thậm chí bỏ luôn chiến lược của mình vì nghĩ rằng thị trường đã vĩnh viễn thay đổi bản chất của nó. Ví dụ, suốt hơn 30 năm qua, có nhiều giai đoạn nhiều người tuyên bố trường phái giao dịch theo sau xu hướng đã hết thời. Nhưng các nhà giao dịch giỏi giang nhất với thành tích xuất sắc trong suốt 25 năm qua như Bill Dunn và John Henry, hai nhân vật được phỏng vấn trong cuốn Trend Following của Michael Covel, đã chứng minh rằng phương pháp giao dịch theo sau xu hướng về lâu về dài vẫn hoạt động tốt. Các nhà giao dịch này là những người hiếm hoi theo đuổi chiến lược của mình ngay cả trong cả giai đoạn khó khăn khi thị trường không có xu hướng, chứ không từ bỏ chiến lược của mình và mắc kẹt trong góc nhìn “bây giờ đã khác xưa”.(*)

	 

	CHÚ THÍCH
(*) nhờ đầu tư huyền thoại John Templeton từng nói: “4 từ nguy hiểm nhất trong tiếng anh là “The time is different (bây giờ đã khác xưa)".


	 

	Niềm tin “bây giờ đã khác xưa” là thứ khiến các nhà giao dịch tốn rất nhiều tiền. Lấy chiến lược theo sau xu hướng làm ví dụ, suốt nhiều thập kỷ qua, rất nhiều chuyên gia đã cảnh báo rằng chiến lược theo sau xu hướng đã chết, khiến không ít nhà giao dịch theo chiến lược này chệch hướng. Ý kiến trên gây ra rất nhiều tổn thất bởi thị trường luôn trở lại bản chất có xu hướng. Mặc dù giai đoạn 2004 - 2007 tương đối èo uột và không phải giai đoạn có xu hướng mạnh, chúng ta vẫn có thể kiếm được các khoản lãi lớn khi đầu tư vào lúc những cơ hội thị trường có xu hướng mở ra. Mô hình định thời điểm thị trường của tôi, vốn có tỷ suất sinh lợi trung bình +33%/năm từ năm 1974, chỉ kiếm được mức tỷ suất sinh lợi bằng một nửa so với tỷ suất sinh lợi trung bình trong giai đoạn 2004 - 2007 vì không có xu hướng tăng mạnh. Điều này có nghĩa bạn vẫn có thể kiếm được tiền trong giai đoạn này đơn giản bằng cách mua hoặc bán khống chỉ số QQQQ, một quỹ ETF đại diện cho chỉ số NASDAQ 100. Bạn có thể kiếm được thêm lãi bằng cách tập trung vào những cổ phiếu có nền tảng cơ bản tốt nhất với tín hiệu kỹ thuật mạnh nhất khi thị trường có xu hướng, kết hợp với việc đợi cho thời cơ mở ra rõ ràng, như thảo luận trong phần trước về giao dịch quá mức.

	Dù sao đi nữa, ngay cả những nhà giao dịch theo sau xu hướng tốt nhất như Dunn và Henry có thể mất hơn một nửa tài khoản trong những giai đoạn thị trường không có xu hướng khó khăn nhất, bởi kiểm toán tài khoản cho thấy tài khoản của hai nhà giao dịch này có drawdown vượt quá -50%, nhưng họ luôn nhanh chóng bù lại khoản lỗ khi thị trường có xu hướng trở lại, do đó họ luôn có thể đánh bại thị trường chung ở bất cứ chu kỳ thị trường nào. Nói thì nói vậy, dễ thấy tại sao nhiều nhà giao dịch từ bỏ chiến lược giao dịch theo sau xu hướng, cần phải có sự kiên nhẫn và niềm tin rất lớn đối với chiến lược giao dịch để đủ sức chịu đựng mức độ drawdown lên tới -50% trong tài khoản mà không từ bỏ hoặc thay đổi chiến lược của mình.

	Tất nhiên, có những thời điểm mà một số khía cạnh nhất định của thị trường bị thay đổi. Nó yêu cầu nhà đầu tư phải chú ý và thực hiện những thay đổi phù hợp nhằm đảm bảo có được tỷ suất sinh lợi tối ưu. Một phương pháp rất tốt là quan sát thị trường ít nhất 1 tuần một lần để có thể nhận ra điểm thay đổi. Ví dụ, vào cuối những năm 1990, thước đo nhấn mạnh lợi nhuận của cổ phiếu và bỏ qua những cổ phiếu không có nhuận thay đổi khi cuộc cách mạng Internet bắt đầu. Nhiều siêu cổ phiếu Internet không hề có lợi nhuận mà có sự tăng vọt của doanh số. Những cổ phiếu như vậy thường tăng rất mạnh trong một phần hoặc toàn bộ thị trường tăng giá vào cuối thập niên 1990, bao gồm những cái tên nổi tiếng như Amazon.com (AMZN) và eBay (EBAY). Các nhà đầu tư tận dụng thành công sự thay đổi này sẽ thu được lợi nhuận đáng kể.

	Một vài siêu cổ phiếu Internet không hề có lợi nhuận mà chỉ có sự tăng vọt của doanh sô. Những cổ phiếu như vậy thường tăng rất mạnh trong một phần hoặc toàn bộ thị trường tăng giá vào cuối những năm 1990, bao gồm những cái tên nổi tiếng như Amazon.com (mã AMZN) và eBay (mã EBAY). Các nhà đầu tư sẽ có lợi thế nếu như sớm phát hiện ra sự thay đổi này.

	Tôi còn nhớ từng trao đổi với Bill O’Neil về phát hiện của mình. Ông tỏ rõ sự quan tâm. Rốt cuộc, ông điều chỉnh quy tắc của mình để phù hợp với các cổ phiếu không có lợi nhuận, nhưng sự điều chỉnh này không đến ngay lập tức. Ông đã quen với việc chỉ đầu tư vào các cổ phiếu có lợi nhuận khỏe từ đầu những năm 1900, vì các cổ phiếu này là nền tảng của thành công to lớn mà ông gặt hái trên thị trường. Đây là trường hợp kinh nghiệm có thể biến thành cản trở, ngay cả đối với những nhà đầu tư kiệt xuất nhất. Nhưng hay ở chỗ cuối cùng Bill O’Neil cũng điều chỉnh chiến lược của mình khi cho phép các nhà quản lý danh mục làm việc với ông được phép mua bán ở những mã cổ phiếu không có lợi nhuận, mặc dù bản thân ông vẫn chỉ tiếp tục đầu tư vào các cổ phiếu có lợi nhuận cao.

	 

	Nhiễu Loạn của Thị Trường có Thể Khiến Bạn Chệch Hướng Trong Giao Dịch

	Vấn đề: Bạn có thể bị mắc kẹt vào những nhiễu loạn của thị trường. Ngày nay, lượng thông tin tài chính mà một nhà đầu tư bình thường truy cập được nhiều hơn hẳn so với trước đây. Có hàng ngàn website tài chính trên Internet, kênh truyền hình tài chính như CNBC, và tất nhiên là cả những dạng truyền thông khác y như những chiếc loa phóng thanh có khả năng khiến bạn mất tập trung. Những người được xem là chuyên gia, nổi tiếng như cồn, chỉ cần đưa ra phát ngôn cũng đủ để hù nhà giao dịch đánh rơi mất hàng. Các sự kiện được giật tít trên báo cũng khiến nhà đầu tư đứng ngồi không yên.

	Tình huống: Tôi còn nhớ vào ngày 13 tháng 01 năm 1999, báo đài đưa tin về việc Brazil đã phá giá đồng tiền vào đêm trước. Điều này tạo nên hoạt động đầu cơ về khả năng Nam Mỹ rơi vào cuộc khủng hoảng tiền tệ, với độ lớn được so sánh như cuộc khủng hoảng tiền tệ Đông Á năm 1997, đánh gãy kha khá thị trường chứng khoán Mỹ và toàn cầu. Vào ngày 13 tháng 01 năm 1999, chỉ số NASDAQ Composite giảm -115 điểm, tương đương -5.0% như trong Hình 4.23. Lúc đó tôi đang đầu tư 200% vốn (ND: tức dùng cả margin) vì đang bám theo xu hướng tăng bắt đầu từ tháng 10 năm 1998.

	Tôi cảm thấy hơi sốc khi thấy mức thiệt hại mà danh mục của mình sẽ phải chịu ngay trước khi thị trường mở cửa buổi sáng. Các cổ phiếu tôi nắm giữ đều có hệ số alpha cao(*), có xu hướng chuyển động khoảng 2-3 lần so với chỉ số thị trường chung, do đó, danh mục của tôi giảm mạnh vào thời điểm mở cửa. Dù rất nóng lòng muốn bán cổ phiếu ngay khi thị trường mở cửa, tôi quyết định chờ xem các chỉ số thị trường có tiếp tục giảm mạnh với khối lượng lớn sau khi tạo khoảng trống giảm giá vào lúc mở cửa hay không. Điều này sẽ xác nhận tác động tiêu cực của tin tức. Nếu việc Brazil phá giá đồng nội tệ sẽ dẫn tới một cuộc khủng hoảng ở Nam Mỹ, thị trường sẽ tiếp tục giảm mạnh cùng với khối lượng lớn ngay sau khi mở cửa bằng khoảng trống giảm giá đáng kể. Tôi quyết định sẽ bán hết toàn bộ vị thế nào có giá tiếp tục giảm xuống thấp hơn giá mở cửa. Hôm nào Gil Morales và tôi cũng trao đổi với nhau trước giờ mở cửa thời còn làm việc chung tại William O’Neil + Company, Inc., thành thử tôi gọi cho anh ấy để thảo luận tình hình. Gil Morales nhanh chóng đáp, “Tôi nghĩ... Chúng ta nên mua!” Thời điểm đó, anh ấy chưa giải ngân mạnh như tôi, nên từ góc nhìn của anh ấy, đây là cơ hội mua tiềm năng để gia tăng mức độ hiện diện trên thị trường. Thật may mắn, thị trường mở cửa tại mức đáy thấp nhất trong ngày và sau đó tăng giá. Tôi đã hoảng sợ bán mất hai vị thế của mình, bởi tôi đang tìm kiếm bất cứ lời biện hộ nào nhằm giảm sự hiện diện vốn ở mức 200% (có cả margin), nhưng vẫn giữ các vị thế còn lại. Quy mô đầu tư của tôi còn 160% vào ngày hôm đó. Thay vì danh mục giảm -20% trong một ngày, danh mục của tôi kết thúc ngày chỉ giảm vài phần trăm. Đáng ra ngày hôm ấy có thể kết thúc huề vốn nếu tôi không bán bất cứ vị thế nào cả. Thậm chí, ngày hôm đó tôi có thể có lãi nếu mua những cổ phiếu như Créé Inc. (CREE) tại giá mở cửa, bởi cổ phiếu tạo khoảng trống giảm giá một cách vô lý. Thường thì tôi không bao giờ mua cổ phiếu có khoảng trống giảm giá, nhưng đây là tình huống đặc biệt khi hoảng loạn đi trước lý trí. Đáng lý tôi có thể mua CREE tại mức giá mở cửa 35.4 và bán cắt lỗ nếu nó giảm sâu hơn, hoặc là giữ nó nếu giá tăng trong suốt phần thời gian còn lại trong ngày. Cổ phiếu này đóng cửa ở mức 47.56, tức tăng +34.4% chỉ trong một ngày như minh họa trong Hình 4.24. Một ngày làm việc như thế thì còn gì phải chê, thậm chí trong bối cảnh bùng nổ và biến động như những năm 1990.

	 

	CHÚ THÍCH
(*) Chỉ số Jensen, hoặc Alpha, cung cấp cho chúng ta một tiêu chuẩn đề đánh giá hoạt động quản lý quỹ. Kết quả của Alpha có thể giúp ta xác định liệu người quản lý có đang giúp quỹ này tăng trưởng hoặc thậm chí kiếm thêm được những khoản lãi vượt ngoài mức lợi nhuận cần thiết hay không. Không chỉ vây, chỉ số này cũng giúp ta quyết định liệu mức phí quản lý đã phù hợp với kết quả kinh doanh hay chưa.
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	Hình 4.23: Đồ thị ngày của chỉ số NASDAQ Composte, tháng 10 năm 1998 - tháng 03 năm 1999. Brazil phá giá tiền tệ đã gây nên sự lo lắng về nguy cơ xảy ra cuộc khủng hoảng tiền tệ khác. Chỉ số NASDAQ Composite giảm 5% lúc mở cửa nhưng chốt ngày giá vẫn không đổi.
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Giải Pháp: Tốt hơn hết là luôn đi theo dòng tiền của thị trường, chứ không phản ứng với các tin tức. Các tin tức có thể làm bạn hoảng sợ bán mất vị thế đang chiến thắng (xem Hình 4.25). Theo dấu dòng tiền nghĩa là tập trung vào hành động giá/ khối lượng của cổ phiếu, bởi điều này có thể tiết lộ liệu dòng tiền lớn của tổ chức lớn đang chảy vào hay chảy ra khỏi cổ phiếu. Mặc dù bạn có thể mua vì các lý do kỹ thuật cũng như cơ bản, chẳng hạn như tin tức hấp dẫn về công ty, lợi nhuận, doanh số và ROE), bạn chỉ nên bán cổ phiếu chỉ vì lý do kỹ thuật và tránh cái bẫy chú ý đến thông tin. Như bạn có thể thấy, ta rất dễ bị đánh bật khỏi con đường tập trung cao độ và có hiệu quả.
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	Hình 4.24: Đồ thị ngày của Créé Inc. (CREE), tháng 10 năm 1998 - tháng 03 năm 1999. CREE tăng +34.4% từ giá mở cửa.
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.
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	Hình 4.25: Đồ thị ngày của Level 3 Communications (LVLT), tháng 12 năm 2005 - tháng 04 năm 2006. LTLT tăng vọt ngay sau khi tôi dã bán nó.
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Kỹ Thuật Nghiên Cứu Thiếu sót có Thể Mang Tới Những Kết Luận Sai Lầm

	Vấn Đề: Các kỹ thuật nghiên cứu mà nhà giao dịch sử dụng để tinh gọn chiến lược giao dịch có thể thiếu sót, khiến họ đưa ra kết luận sai lầm về cách cải thiện chiến lược giao dịch hiện tại. Rốt cuộc họ có thể điều chỉnh chiến lược, nhưng sự điều chỉnh ấy không cải thiện thành quả giao dịch, hoặc tệ hơn, làm tổn hại thành tích hiện có, và rồi họ lại cố gắng điều chỉnh tới lui nhằm cải thiện thành quả, nhưng càng điều chỉnh, mọi thứ chỉ càng tệ hại hơn.

	Tình huống #1: Sai lầm phổ biến là quan niệm điều gì đã đúng trong khoảng thời gian dài, ví dụ 25 năm, thì nó sẽ mãi tiếp tục đúng. Lấy ví dụ đơn giản, thời điểm Lễ Tạ Ơn vào năm 2009, thứ Sáu sau ngày Lễ Tạ Ơn thường là một ngày thị trường tăng giá với khối lượng thấp, còn ngày giảm giá thường cũng rất nhẹ, nằm trong khoảng -0.5% đến 0%. Mặc dù điều này thực sự đã đúng trong suốt 25 năm qua và thậm chí là 50 năm, nhưng nó lại không đúng trong giai đoạn kinh tế khác, mà ở đây là giai đoạn Đại Suy Thoái. Vào những năm 1930, chỉ số Dow Jones giảm 5 trong 10 thứ Sáu sau Lễ Tạ Ơn, bao gồm: -1.25% vào năm 1939; -0.73% vào năm 1935; -1.16% vào năm 1932; cú giảm mạnh -2.76% vào năm 1931, và -1.2% vào năm 1930. Điều nảy để nói rằng, vào thứ Sáu sau Lễ Tạ Ơn năm 2009, với việc năm 2009 thực sự là một năm bất bình thường do hệ quả của cuộc suy thoái toàn cầu năm 2008, chỉ số Dow Jones giảm -1.5%.

	Giải Pháp #1: Điều quan trọng là nhìn được bối cảnh toàn cục khi thực hiện nghiên cứu khám phá. Một năm như 2009 thường được xem là thiên nga đen vì nó là thời điểm cực kỳ bất bình thương. Sự sụp đổ của thị trường toàn cầu năm 2008 đã thúc giục FED phải thực hiện nới lỏng tiền tệ và in tiền vào năm 2009, tạo động lực cho thị trường lên lại. Tình huống rất bất thường này đã khiến nhiều chỉ báo thị trường từng hiệu quả trong quá khứ trở nên vô dụng. Mỗi lần tưởng chừng thị trường sắp sửa chỉnh mạnh, nó lại phủi bụi và vực dậy sau một hoặc hai tuần yếu ớt, sau đó bật tăng mạnh trở lại như minh họa trong Hình 4.26.
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	Hình 4.26: Đồ thị ngày của S&P 500, tháng 05 - tháng 12 năm 2009. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Tất cả những phát hiện thu được khi nghiên cứu thị trường cổ phiếu phải tính đến bối cảnh thiên nga đen. Mặc dù nghiên cứu là nền tảng tạo ra một chiến lược giao dịch hiệu quả, nhà giao dịch không được phép chỉ dựa vào những gì mình đọc được, dù họ chắc chắn ý tưởng rất thuyết phục, họ phải tiến hành kiểm tra kỹ lưỡng ý tưởng nhằm chứng minh nó đã hoạt động tốt trong quá khứ và sẽ tiếp tục hiệu quả trong tương lai. Bằng cách này, bạn không chỉ an tâm về mặt kiến thức mà còn về mặt tinh thần khi hiểu ý tưởng giao dịch này thật sự có hiệu quả. Từ đó, bạn sẽ ít có khuynh hướng phản ứng một cách cảm tính khi thấy ý tưởng thất bại và từ bỏ luôn ý tưởng giao dịch trong những khoảng thời gian ngắn ngủi mà nó ngưng hoạt động. Mặc dù thứ Sáu sau Lễ Tạ Ơn thường cho chỉ số thị trường chung một ngày tích cực, thập niên 1930 là khoảng thời gian bất thường, và năm 2009 cũng thế. Việc hiểu được bối cảnh lớn khi thực hiện nghiên cứu là rất cần thiết.

	Tình Huống #2: Bàn về việc tạo ra mô hình định thời điểm thị trường nhằm xác định thời điểm mua, bán khống hoặc trung tính với chỉ số thị trường bằng cách đầu tư vào các quỹ ETF mô phỏng chỉ số thị trường như S&P 500 hoặc NASDAQ Composite, một điều tối quan trọng là những yếu tố tạo nên mô hình định thời điểm thị trường phải được định nghĩa phù hợp. Ví dụ, ngay cả khi mô hình của bạn thuần theo hệ thống, với các quy tắc được xác định trước một cách rõ ràng, bạn có thể thấy mô hình của mình không phải hộp đen bởi nó không thể lập trình bằng máy tính được. Có lẽ cách giải thích điều này tốt nhất là qua một so sánh. Trong những năm làm việc với William O’Neil, tôi nhận ra khả năng kỳ lạ của ông về việc giải thích chất lượng các nền giá là điều khó ai sánh kịp. Tôi quy khả năng ấy xuất phát từ vài thập kỷ kinh nghiệm phân tích đồ thị giá. Cụ thể, phân biệt giữa nền giá tuyệt vời, nền giá tốt, nền giá suýt soát tốt cùng tất cả các mức nằm giữa các mức độ nói trên, là điều phụ thuộc rất nhiều vào bối cảnh, và việc lập trình máy tính để “nhận diện” những khác biệt vi tế này là rất khó, thậm chí bất khả thi. Khả năng đánh giá “chất lượng” nền giá của O’Neil dựa trên hàng thập kỷ kinh nghiệm trong phân tích hàng triệu đồ thị từ năm 1960.

	Do đó, có những kết luận sai lầm đối với chữ “M” trong phương pháp CANSLIM của William O’Neil về ngày Bùng Nổ Theo Đà (dấu hiệu xác nhận thời điểm mua) và số ngày phân phối (dấu hiệu để xác nhận thời điểm bán). Ví dụ, một số người nhận định ngày bùng nổ theo đà có tỷ lệ thành công thấp xét về mặt thống kê và cho rằng phương pháp này không hữu dụng. Mặc dù các ngày bùng nổ theo đà thực sự có tỷ lệ thành công thấp, nhưng có những cách có thể cải thiện đáng kể tỷ lệ thành công bằng cách điều chỉnh một vài tham số, chẳng hạn như mức tăng giá tối thiểu của chỉ số thị trường để được xem là ngày bùng nổ theo đà. Mức tăng giá tối thiểu nên được điều chỉnh dựa trên chỉ báo ATR trong “x” ngày, phụ thuộc vào độ nhạy mong muốn của mô hình định thời điểm thị trường. ATR là chỉ báo đo lường độ biến động. Một mô hình có độ nhạy cao sẽ phản ứng nhanh với những thay đổi trong ATR của chỉ số thị trường. Ưu điểm là hệ thống sẽ bắt được các thay đổi về xu hướng nhanh hơn. Nhược điểm là nó có thể cho tín hiệu sai nhiều hơn. Mô hình có độ nhạy thấp với những thay đổi trong ATR sẽ phản ứng chậm với những thay đổi trong ATR. Ưu điểm là nó sẽ thu ít tín hiệu sai hơn. Nhược điểm là nó sẽ chậm nắm bắt thay đổi trong ATR hơn, do vậy có thể ảnh hưởng tiêu cực đến lợi nhuận.

	Ngoài việc điều chỉnh mức tăng giá tối thiểu, phải có quy tắc rõ ràng khi nào bắt đầu đếm lại đợt nỗ lực hồi phục. Ví dụ, trong Hình 4.27, quy tắc của bạn có tính cả ngày 06 tháng 10 năm 2009 là ngày Bùng Nổ Theo Đà không?

	Chỉ số NASDAQ Composite mới chỉ điều chỉnh -5.9% từ đỉnh ngày 23 tháng 09. Nếu bạn định nghĩa quy tắc của mình là đếm lại đợt nỗ lực hồi phục bất cứ khi nào NASDAQ Composite giảm hơn -5%, thì ngày 06 tháng 10 năm 2009 không phải là ngày bùng nổ theo đà, giả sử bạn sử dụng quy tắc ngày bùng nổ theo đà phải xảy ra ở ngày thứ 4 hoặc sau đó. Tất nhiên, bạn cũng có thể tạo ra sự giới hạn thời gian, nghĩa là ngày bùng nổ theo đà phải xảy ra trong vòng “x” ngày kể từ khi thị trường bắt đầu hồi phục. Bên cạnh những biến số được thảo luận ở trên, có những biến số khác có thể được đưa vào nhằm tinh chỉnh giá trị dự báo của ngày bùng nổ theo đà.
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	Hình 4.27: Đồ thị ngày của Dow Jones, tháng 9- tháng 12 năm 2009. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Giải Pháp #2: Việc định nghĩa rõ ràng các tham số khi định thời điểm thị trường là điều rất quan trọng. Định nghĩa mơ hồ chỉ dẫn đến rối trí và hiểu nhầm. Một điều cũng rất quan trọng là phải xem xét các biến số khác nhằm tăng giá trị dự báo của tín hiệu.

	Tiếp Tục Giải Pháp #2: Nói về số ngày phân phối, có nhiều kết luận rất hạn hẹp về tín hiệu bán của ngày phân phối. Trong một trường hợp đăng tải trên Internet, người viết đưa ra một bộ điều kiện nghe qua thì có vẻ hợp lý để gán cho ngày phân phôi, nhưng nếu kiểm tra kỹ lưỡng sẽ thấy các điều kiện này rất bó buộc. Điều này dẫn tới các kết luận còn hạn chế về các ngày phân phối. Tôi sử dụng trong ví dụ sau các tham số được ở trang quantifiableedges.blogspot.eom/2009/08/distribution-days-quantified.html.

	Các điều kiện giả thiết như sau:

	
		
				• 

				Chỉ số S&P 500 đóng cửa trên MA 200 ngày vì chúng ta đang tìm cách xác định đỉnh.

		

		
				• 

				Điều đó trong vòng 12 ngày gần nhất, chỉ số S&P 500 đóng cửa quanh 1% so với đỉnh cao 200 ngày của nó, nghĩa là nó xác nhận chúng ta đang ở gần đỉnh.

		

		
				• 

				Trong vòng 12 ngày gần nhất, có ít nhất 4 ngày phân phối.

		

	

	Sau đó, giả sử chúng ta bán không S&P 500 vào lúc đóng cửa của ngày phân phối thứ tư với ba điều kiện ở trên, bao gồm có ngày phân phôi thứ tư trong vòng 12 ngày gần nhất nếu nó đang ở trên đường MA 200 ngày và đang nằm trong vòng 1% của đỉnh cao 200 ngày trong 12 ngày gần nhất, thì chúng ta cover (mua đóng lệnh bán khống) trong 20 ngày, 40 ngày hoặc 60 ngày sau đó.

	Từ đây, họ kết luận rằng các ngày phân phối không dẫn tới thị trường đạt đỉnh hay sụt giảm, mà là chúng ta nên mua thay vì bán khống thị trường.

	Tuy nhiên, nghiên cứu này có nhiều lỗ hổng. Bằng cách giới hạn S&P 500 chỉ có 4 ngày phân phối và phải đóng cửa quanh 1% so với đỉnh cao 200 ngày trong 12 ngày gần nhất, và sau đó cover lại lệnh bán khống trong khoảng thời gian cô định như 20 ngày, 40 ngày hoặc 60 ngày, điều kiện như vậy là quá khắt khe và dẫn tới hiện tượng quá khớp với dữ liệu quá khứ. Nếu ta điều chỉnh số ngày phân phối này là 5 trong khoảng thời gian “x” ngày, và loại bỏ quy tắc S&P 500 phải đóng cửa quanh 1% so với đỉnh cao 200 ngày trong 12 ngày gần nhất, thì kết quả được cải thiện đáng kể. Logic bên trong của hành động giá/khối lượng đối với các chỉ số thị trường chính đã đúng trong suốt 100 năm qua và vẫn còn tiếp tục đúng cho đến ngày hôm nay, với ngoại lệ là những giai đoạn bất thường ngắn hạn như tháng 05 - tháng 06 và tháng 10 năm 2007.

	Nhìn chung, tập hợp các ngày giảm với khối lượng lớn mang hàm ý các nhà đầu tư tổ chức đang bán. Điều này dẫn tới sự giảm giá của các chỉ số thị trường chung. Thậm chí trong những năm có nhiều tín hiệu lỗi, tức là thị trường lại tăng cao hơn sau khi có tín hiệu bán, một mô hình phù hợp là mô hình nên có cơ chế an toàn tự động (failsafe) để hạn chế thua lỗ trong những giai đoạn thị trường khó khăn, sao cho nó vẫn cho hiệu quả vượt trội hơn so với chỉ số thị trường bằng cách thu được nhiều lợi nhuận khi tín hiệu đúng. Nó giống như nguyên tắc “để lãi chạy và cắt lỗ thật nhanh”, một nguyên tắc cơ bản của trường phái giao dịch theo sau xu hướng.

	Tiếp Tục Giải Pháp #2: Logic bên trong chiến lược phải đúng. Đầu tiên, ta nên xác định các khái niệm đúng đắn, sau đó xây dựng mô hình quanh các khái niệm này. Các nhà giao dịch không nên mù quáng làm cho mô hình của mình khít với dữ liệu bởi nó sẽ dẫn đến hiện tượng quá khớp. Hiện tượng quá khớp thường xảy ra khi mô hình mà ta đề ra quá phức tạp, do đó nó có quá nhiều bậc tự do so với lượng dữ liệu có sẵn. Những mô hình như vậy sẽ có khả năng dự báo rất tệ nhưng vẫn cho kết quả kiểm thử dữ liệu quá khứ hết sức ấn tượng. Tương tự, đừng cố gắng làm cho mô hình của bạn quá phức tạp chỉ để thỏa mãn cái tôi của mình.

	Tôi còn nhớ ngày xưa mình từng rất tự hào về một mô hình định thời điểm thị trường theo kinh tế lượng mà tôi tạo ra khi đang học thạc sĩ đầu những năm 1990. Tôi trình bày với Bill O’Neil mô hình định thời điểm của mình trong lần đầu tiên gặp ông vào năm 199 ổ, ông gật gù, mỉm cười lịch sự. Ông nói nhiều phát hiện của tôi chỉ đúng trong một số chu kỳ nhất định nên hãy luôn hướng đến sự đơn giản. Những nhận xét sáng suốt của ông đã giúp tôi chỉnh sửa lại mô hình định thời điểm thị trường, mặc dù nó sinh lợi từ năm 1991, nhưng vẫn được phát triển và ngày càng trở nên đơn giản hơn. Khi kinh nghiệm ngày một nhiều lên, tôi dần hiểu rõ hơn các đồ thị giá và do đó có thể đưa các ngày phân phối và ngày bùng nổ theo đà vào bôi cảnh phù hợp. Nếu so hành trình giao dịch với việc lái xe đạp, thì theo cách này, tôi đã gỡ bỏ những “bánh xe phụ” mà ngày trước tôi từng sử dụng. Tôi nhận ra O’Neil là người theo đuổi chủ nghĩa tối đơn giản khi đọc đồ thị. Ông chủ yếu dựa trên hành động giá/khối lượng của đồ thị ngày và đồ thị tuần, hình dáng của các mẫu hình, chỉ báo RS, MA 50 ngày. Kinh nghiệm nhiều thập niên đọc đồ thị cho phép ông loại bỏ gần như tất cả các chỉ báo khác và dựa vào bể kinh nghiệm rộng lớn để nhận diện nền giá.

	 

	Gọi Tên Mẫu Hình Có Thể Khiến Mọi Thứ Đơn Giản Hơn Nhưng Dễ Sơ Sài

	Vấn Đề: Chúng ta dễ dựa dẫm vào tên mẫu hình như “chiếc cốc-tay cầm” và “hộp vuông” hơn là xem xét mẫu hình trong bôi cảnh thị trường chung. Khi tôi tổ chức các buổi hội thảo với Bill O’Neil, tôi luôn nhận được câu hỏi về hình dạng của các nền giá. “Liệu cổ phiếu này có tính là chiếc cốc-tay cầm không?” “Liệu tay cầm có quá sâu so với toàn bộ nền giá không?”, “Tại sao đây không phải là nền giá dốc lên? Đồ thị đang đi lên đẹp như sách giáo khoa, đúng cách nền giá dốc lên nên thể hiện kia mà?”

	Tình Huống: Mặc dù các câu hỏi này là hoàn toàn hợp lý, tôi phát hiện ra rằng các nhà đầu tư thường dựa quá nhiều vào hình dáng của mẫu hình thay vì phân tích xem nền giá của cổ phiếu đang thể hiện ra sao trong mối tương quan với thị trường chung. Điều này dẫn tới việc lý giải sai và bỏ lỡ cơ hội. Ví dụ, Hình 4.28a cho thấy đồ thị của Charles Schwab Corporation (SCHW). Nền giá này có dạng chiếc cốc-tay cầm, nhưng chiếc cốc trông có vẻ rất lỗi vì nó có dạng chữ V trong khi mẫu hình chiếc cốc-tay cầm chuẩn "sách giao khoa" nên có dạng chữ u. Hơn nữa, tay cầm điều chỉnh sâu -26.7%, mức rất lớn so với độ sâu -39.7% của chiếc cốc. Tuy nhiên, đây vẫn là mẫu hình chiếc cốc-tay cầm có thể mua được vì khi xem xét bối cảnh của thị trường chung, ta thấy đây là nền giá phù hợp. Từ tháng 08 đến tháng 10 năm 1998, thị trường chung đang rơi vào thị trường con gấu lớn như thể hiện ở Hình 4.28b. Lưu ý là thị trường chung tạo đáy sau thấp hơn đáy trước (Hình 4.28b) với đáy đầu tiên vào ngày 01 tháng 09 năm 1998 và đáy thứ hai vào ngày 08 tháng 10 năm 1998, đáy thứ hai của SCHW vẫn cao hơn rất nhiều so với đáy đầu tiên. Nếu thị trường chung không chỉnh sâu như thế thì có lẽ đáy thứ hai của cổ phiếu SCHW đã hình thành một tay cầm bình thường. Ngoài ra, nếu thị trường không rơi mạnh thì hình dạng chiếc cốc chữ V của cổ phiếu đã có thể tròn hơn, trông giống chữ u hơn.

	Giải Pháp: Đọc tới đây, có lẽ bạn sẽ thắc mắc thế thì gọi tên mẫu hình làm gì nếu chúng dễ khiến ta nhầm lẫn đến thế? Câu trả lời đơn giản là gọi tên mẫu hình sẽ là công cụ bổ trợ cho những ai đang học cách tìm nền giá tốt và nhìn chung tên gọi rất hữu dụng đối với các nhà đầu tư trong các điều kiện thị trường bình thường. Nhưng khi thị trường bị giảm giá sâu, thận trọng đừng dựa quá nhiều vào “hình dạng” của các mẫu hình. Luôn luôn giải thích nền giá trong bối cảnh của thị trường chung.
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	Hình 4.28: (a) Đồ thị ngày của NASDAQ Composite so với (b) Đồ thị ngày của Charles Schwab. Tháng 08 năm 1998 - tháng 12 năm 1998 (SCHWJ. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.
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	Hình 4.29: Đồ thị ngày của Cypress Semiconductor (CY), tháng 01 năm 2008. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Lưỡng Lự Không Dám Bán Do Những Trường Hợp Bất Thường

	Vấn đề: Tôi không bán Cypress Semiconductor (CY) vào đầu năm 2008 vì tôi rời khỏi màn hình máy tính khoảng 20 phút, lúc đó cổ phiếu vẫn đang nằm trên đường MA 50 ngày như trong Hình 4.29. Tầm 20 phút sau, tôi quay lại thì nó đã giảm 7% dưới điểm dừng lỗ được xác định trước trong đầu của tôi.

	 

	 

	 

	
Tình Huống: Tôi khá sốc và bực mình. Nhưng tôi không bán nó ngay lập tức, bởi cổ phiếu trông có vẻ rơi vào tình trạng bán quá khi khối lượng (lúc giá thủng MA 50 ngậy) khá nhỏ và không hề có thông tin mới nào để giải thích cho cú bán mạnh xảy ra trong 20 phút tôi đi vắng đó. Thông thưởng, tôi không bao giờ sử dụng các chỉ báo quá bán để làm chỉ dẫn bán vì thường quá bán chỉ dẫn đến quá bán thêm. Bình thường, tôi bán ngay cổ phiếu nếu giá chạm vào mức dừng lỗ đặt ra trước trong đầu và nếu có thắc mắc hoài nghi thì tính sau. Nhưng trong trường hợp này, tôi để cảm xúc lấn át. Tôi bực mình, cảm thấy như vừa bị cổ phiếu “giỡn mặt” và kỳ vọng CY sẽ bật tăng trở lại, thành thử tôi tiếp tục nắm giữ. Lúc gần đóng cửa phiên, cổ phiếu bắt đầu bật lên nên tôi quyết định nắm giữ. Ngày hôm sau, cổ phiếu mở cửa cao hơn nhưng chỉ duy trì đà tăng trong chốc lát, và sau đó tiếp tục bị bán -3.2%. Đáng ra tôi nên bán cổ phiếu, nhưng vì khối lượng thấp hơn ngày hôm trước, vì thế tôi nghĩ nó thực sự đã rơi vào tình trạng bán quá mức, phần vì không có thông tin gì về cổ phiếu cả. Ngày thứ ba, CY tiếp tục giảm thêm -2.7%. Bây giờ cổ phiếu đã giảm -12.4% so với mức giá cắt lỗ dự kiến lúc đầu. Lúc này, nó lại càng khó bán. Tôi mắc kẹt về mặt tâm lý trong cổ phiếu này. Như từng nói trước đây, lần bán đầu tiên là lần bán dễ dàng nhất. Tôi gần như luôn tuân thủ các lệnh cắt lỗ đặt ra trong đầu. Tôi không quen với việc xử lý tình huống khi mắc kẹt ở vùng lững lò kiểu này. CY tiếp tục giảm thêm -32.8% trong 10 ngày, nâng tổng mức lỗ lên tới -41.1% so với mức cắt lỗ dự kiến ban đầu. Cuối cùng, tôi đầu hàng và bán nó vài ngày sau đó khi nó có cú nảy lên yếu ớt vào ngày 29 tháng 01 năm 2008.

	Giải Pháp: Đừng để cảm xúc che mờ lý trí. Nếu tình hình chống lại bạn và bạn cảm thấy như bị “giỡn mặt”, đừng để điều này khiến bạn chệch đường ray khỏi các quy tắc của mình. Phá vỡ quy tắc cắt lỗ đã khiến tôi thua lỗ.

	 

	Đưa Các Yếu Tố Mới Vào Hoạt Động Giao Dịch Của Bạn

	Vấn Đề: Trước khi quản lý tiền cho Bill O’Neil, tôi không có bảng giá theo thời gian thực. Dữ liệu giá của tôi bị trễ 20 phút. Trong suốt 3 tháng, việc theo dõi bảng giá theo thời gian thực đã làm hại tôi. Tôi phát hiện bảng giá theo thời gian thực khiến tôi quá sát với hành động thị trường, đến độ tôi hoảng sợ bán mất các vị thế nếu như thị trường chung có các đợt giảm nhanh trong ngày. Việc có bảng giá theo thời gian thực đã thay đổi cách tôi thường giao dịch cổ phiếu cho đến khi tôi học cách điều chỉnh cho phù hợp.

	Tình Huống: Bill O’Neil từng thực hiện một nghiên cứu không chính thức về các nhà quản trị tiền của mình và phát hiện việc có nhiều màn hình máy tính để xem bảng giá suốt phiên giao dịch chẳng đem lại bất kỳ “lợi thế” nào. Nói cách khác, việc có nhiều màn hình máy tính để xem giá không làm tăng hiệu quả đầu tư và trong một số trường hợp, nó lại gây tác dụng tiêu cực hơn là tích cực. Đôi khi bạn cho phép càng ít thông tin khiến bạn xao nhãng và hoảng loạn làm những hành động bốc đồng, hiệu quả giao dịch của bạn càng tăng. Một trong những nhà quản trị danh mục xuất sắc nhất tại công ty William O’Neil + Company, Inc. là một phụ nữ, sáng ra cô đến văn phòng khá muộn, khoảng vài tiếng sau khi thị trường đã mở cửa, điều này có tác dụng tách biệt cô khỏi biến động đầu ngày và cho phép thị trường có thời gian “ổn định” trước khi cô đưa ra bất cứ quyết định giao dịch nào. Bằng cách hoạt động ở các khung thời gian dài hơn và không phản ứng tức thời với thông tin mới cũng như chuyển động- thị trường lúc mở cửa, bạn có thể loại bỏ rất nhiều nhiễu - thứ có thể khiến một nhà giao dịch phản ứng thiếu khách quan.

	Giải Pháp: Có quá nhiều màn hình giao dịch sẽ khiến bạn bị xao nhãng. Nó làm nhà giao dịch mất tập trung và khiến họ bỏ lỡ các cơ hội mua hoặc bán tối ưu. Hơn nữa, các đồ thị giá trong ngày có thể khiến bạn hoảng loạn đóng vị thế quá sớm. Tốt hơn hết là sử dụng đồ thị ngày và đồ thị tuần cho đến khi bạn học cách sử dụng đồ thị trong ngày một cách hợp lý, giống như ngày trước, tôi học cách phản ứng phù hợp với bảng giá theo dữ liệu thực.

	 

	Cơ Hội Xuất Hiện Khi Bạn Ít Kỳ Vọng Nhất

	Vấn Đề: Vì thị trường đang điều chỉnh nên tôi không cẩn thận theo dõi cổ phiếu mỗi ngày.

	Tình Huống: Chỉ vì thị trường đang điều chỉnh không có nghĩa bạn có thể biện hộ vì bạn không theo dõi cổ phiếu mỗi ngày. Vì điều này mà tôi đã mất nhiều cơ hội tuyệt vòi. Một vài cổ phiếu tốt nhất sẽ có điểm pivot và pocket pivot ngay lúc thị trường chung vẫn còn yếu.

	Giải Pháp: Đừng buông lỏng việc theo dõi cổ phiếu chỉ vì thị trường chung đang điều chỉnh.

	 

	Đừng Suy Diễn Thái Quá

	Vấn Đề: Một nhà giao dịch thích suy diễn về thị trường, nhưng vượt qua lằn ranh và bắt đầu cố gắng dự đoán hướng đi của thị trường. Tôi không biết ai có thể đưa ra những dự đoán như vậy với độ chính xác hoàn hảo. Mặc dù vẫn có một số nhà đầu tư đáng ngưỡng mộ như Jim Rogers có khả năng dự đoán xu hướng dài hạn chính xác, nhưng ngay đến bản thân Roger cũng thừa nhận, khả năng định thời điểm thị trường của ông thường bị chệch khá nhiều.

	Tình Huống: Nhu cầu muốn bản thân mình lúc nào cũng đúng sẽ gây tổn hại cho nhà đầu tư. Đây có lẽ là lý do tại sao tôi biết gần như không có nhà khoa học nào tại Lawrence Berkeley National Laboratory, khu phức hợp cạnh Đại học California Berkeley, noi tôi lấy bằng Tiến sĩ Hóa học Hạt nhân, trở thành các nhà đầu tư thành công. Là những nhà khoa học hàng đầu thế giới, họ có cái tôi khổng lồ, nên họ liên tục mắc sai lầm khi cố gắng ra lệnh cho thị trường làm gì và đi về đâu.

	Suy diễn thái quá dựa trên kiến thức mình có là một cái bẫy rất lớn. Mỗi lần ta nghĩ rằng mình đã am hiểu thị trường, thì ta sẽ sớm nhận ra còn rất nhiều thứ phải học. Tôi đã đọc cuốn sách Hồi Ức Của Thiên Tài Chứng Khoán của Edwin Lefèvre trên 10 lần. Mỗi lần, tôi lại học được những điều mới mẻ. Đọc đi đọc lại, kinh nghiệm mà tôi tích lũy từ những lần đọc trước mở ra những ý nghĩa mới và hiểu biết mới.

	Giải Pháp: Chúng ta phải quan sát thị trường mỗi ngày và đưa ra quyết định đầu tư tương ứng. Mặc dù dự báo hướng đi của thị trường chừng như là điều cần thiết, đừng để kết luận về tương lai thị trường làm hỏng sự tập trung vào hành động giá hiện tại. An trú trong hiện tại nghĩa là hòa hợp với thị trường ngày qua ngày, điều này sẽ giúp chúng ta tập trung để lắng nghe điều thị trường đang nói. Sau đó, ta có thể điều chỉnh mức độ giải ngân của mình cho phù hợp.

	 

	Xử Lý Giai Đoạn Giao Dịch Xuống Dốc

	Vấn Đề: Thị trường liên tục làm tổn hại tâm lý của bạn thông qua chuỗi thua lỗ, khiến tinh thần của bạn tuột dốc nặng nề.

	Tình Huống: Mặc dù rất khó để vượt qua các giai đoạn xuống dốc, đừng hành xử như một võ sĩ già từng vô địch nhưng nay đã qua thời vàng kim, tua đi tua lại trong đầu những phút giây vinh quang xưa kia, song không còn khả năng lấy lại sức trẻ. Những phù thủy tài chính dày dạn kinh nghiệm như Bill O’Neil và Ed Seykota đã chứng minh rằng tuổi tác, bất kể già hay trẻ, chẳng mấy liên quan đến thành công trong đầu tư.

	Giải Pháp: Chương 10 sẽ thảo luận chi tiết về các giải pháp tâm lý để vượt qua giai đoạn xuống dốc và khắc phục những tổn thương tâm lý.

	Còn bây giờ, say đây là một số cách để vượt qua giai đoạn giao dịch xuống dốc:

	
		
				• 

				Để đầu óc làm một điều gì đó hoàn toàn khác biệt trong một tuần, chẳng hạn như đi du lịch, chơi nhạc cụ, vẽ vời, hoặc học một kỹ năng mới. Các kích thích tinh thần mới là cách đê thổi làn gió mới vào tâm trí, giúp tiềm thức bắt đầu quá trình tự chữa lành.

		

		
				• 

				Tập luyện thể thao và thực hành ăn uống hợp lý để làm mới lại bản thân. Điều này sẽ được thảo luận chi tiết trong Chương 10.

		

		
				• 

				Hãy luôn ghi chép nhật ký giao dịch, điều này có thể giúp tâm trí bạn đưa ra kết luận logic về lý do bạn xuống dốc. Bạn có thể nhìn lại nhật ký giao dịch để củng cố những bài học mình đã học.

		

		
				• 

				Luôn luôn xem lại giao dịch để nhận ra các điểm yếu gây ra bởi kỹ thuật giao dịch thiếu hiệu quả, hiểu sai chiến lược/ áp dụng chiến lược không phù hợp, hoặc các vấn đề cảm xúc dẫn đến thua lỗ.

		

	

	
KẾT LUẬN


	Như bạn có thể thấy, hành trình giao dịch có rất nhiều bẫy đang chực chờ, ngay cả với những nhà giao dịch kinh nghiệm nhất.

	 

	Sau đây là một vài đề nghị giúp bạn phát triển trên con đường trở thành một nhà giao dịch:

	
		
				• 

				Luôn luôn đọc và học hỏi. Cho đến năm 1999 tôi đã đọc hơn 200 cuốn sách về thị trường chứng khoán, đọc cuốn sách đầu tư đầu tiên vào năm 13 tuổi. Đọc những cuốn sách mới ngay cả khi bạn nghĩ mình đã biết tất tần tật sẽ củng cố thêm những gì bạn đã biết và có thể mang lại những ý tưởng mới giúp bạn tối ưu hóa chiến lược giao dịch. Hãy đọc đi đọc lại nhiều lần các cuốn sách tuyệt với. Qua nhiều năm, chúng tôi đã đọc lại rất nhiều lần những cuốn sách như Hồi ức của Thiên Tài Đầu Tư Chứng Khoán, Làm Giàu Từ Chứng Khoán của William J. O’Neil và hai cuốn sách của Jack Schwager là Market Wizards (Phù Thủy Tài Chính) và New Market Wizards (Những Phù Thủy Tài Chính Mới). Mỗi lần đọc sau khi đã có nhiều trải nghiệm trên thị trường, tôi lại thấy cuốn sách đem tới ý nghĩa sâu sắc hơn.

		

		
				• 

				Cảm nhận và dũng cảm đối diện với nỗi đau khi phạm sai lầm. Kỹ thuật Trading Tribe của Ed Seykota, nếu thích bạn có thể học tại www.tradingtribe.com, là một trong những cách hiệu quả nhất để đi đúng hướng dưới tư cách một nhà giao dịch. Triết lý đối diện và chấp nhận nỗi đau mất mát của Eckhart Tolle cũng có hiệu quả lớn lao tương tự. Cả hai kỹ thuật này sẽ được thảo luận trong Chương 10.

		

		
				• 

				Ghi chép nhật ký giao dịch và làm nổi bật những sai lầm của mình. Hành động ghi ra các sai lầm của bạn sẽ tạo nên vết hằn trong tư duy, giúp bạn ghi nhớ và tránh lặp lại sai lầm ấy.

		

		
				•

				Hãy thể hiện các điểm mua và bán trên đồ thị. Mang theo các đồ thị này để có thể khắc ghi vào tâm trí mình những điểm mua và bán hợp lý cũng như không hợp lý. Ghi chú tại sao bạn đưa ra các quyết định sai lầm và xác định nguyên nhân, dù đó đơn giản là do bạn để cảm xúc lấn át hay là do bạn đã hiểu sai chiến lược, hoặc đọc sai manh mối trên đồ thị.

		

	

	Jesse Livermore thường nói có vô vàn cách để một người mất tiền, nhiều đến mức ta khó lòng tưởng nổi. Sau hơn 20 năm kinh nghiệm về sai lầm, chúng tôi hoàn toàn đồng ý với điều đó. Kinh nghiệm là người thầy tốt nếu như bạn đôi diện với thất bại. Nên nhó, trong thực tế, không hề có thất bại mà chỉ có sự phản hồi, và nếu chúng ta học hỏi từ sai lầm của chính mình, “thất bại sẽ là mẹ thành công”.

	 


CHƯƠNG 5
Những bí quyết mới để giao dịch

	 


Bill O’Neil từng nói với chúng tôi rằng bí quyết kiếm được số tiền lớn trên thị trường không phải mua đúng cổ phiếu mà là xử lý chúng đúng cách sau khi mua. Ta luôn có thể mua một cổ phiếu dẫn dắt tiềm năng khi nó vừa thoát ra khỏi nền giá đầu tiên, tại điểm bắt đầu của một đợt tăng giá lớn. Nhưng nếu ta bán khi cổ phiếu mới tăng 10%, sau đó nó tiếp tục tăng thêm 190%, thì trong tình huống này, ta đã không xử lý nó đúng cách. Xử lý đúng cách sau khi mua là một yếu tố quan trọng trong phương pháp đầu tư của chúng tôi, bao gồm một số kỹ thuật cụ thể có thể được sử dụng theo thời gian thực để xử lý các vị thế của những cổ phiếu thể hiện hành động giá mạnh mẽ.

	Ngoài ra, khi ngày càng nhiều nhà đầu tư và nhà giao dịch sử dụng cùng một công cụ và cùng truy cập vào các tin tức, đồ thị, dữ liệu và chỉ số thị trường theo thời gian thực, tất cả những thành tố tham gia thị trường đều nhìn thấy những điều giống nhau xảy ra cùng lúc, tạo nên tình trạng mang tính bầy đàn, hoặc ít nhất, tạo nên một thị trường tự nghiệm ở một mức độ nào đó. Do đó, cũng là điều dễ hiểu khi hầu hết các nhà đầu tư và nhà giao dịch, bất kể phương pháp là gì, đều muốn tìm kiếm một số công cụ hoặc thủ thuật bổ sung có thể cung cấp cho họ lợi thế trước những người chơi khác. Đó có thể là tìm các điểm mua sớm so với điểm mua phá vỡ từ các nền giá hoặc mua vượt đỉnh, cũng như tìm kiếm một hệ thống rành mạch để bán cổ phiếu và xử lý các vị thế theo thời gian thực, đặc biệt là các vị thế ở những siêu cổ phiếu tiềm năng. Nếu bạn đánh giá mình là một nhà giao dịch hoặc nhà đầu tư đang tìm kiếm hai điều trên, chương này sẽ cung cấp cho bạn một số câu trả lời và giải pháp. Các điểm mua pocket pivot điểm mua theo khoảng trống tăng giá (gap-up), các quy tắc bán sử dụng đường MA 10 ngày và 50 ngày, quy tắc 7 tuần, tất cả không chỉ là bí quyết, mặc dù chúng tôi muốn nghĩ như vậy. Chúng là những “phương pháp con” dựa trên các quy tắc rất cụ thể, rất dễ để các nhà đầu tư nắm bắt và thực hiện trong giao dịch thực tế.

	 

	CHÚ THÍCH
Kể từ Chương 5 trở đi, chúng tôi ký hiệu MA lờ đường trung bình di động. MA 10 ngày là đường trung bình di động 10 ngày. MA 50 ngày là đường trung bình di động 50 ngày.


	

PHÒNG NGHIÊN CỨU CỦA TIẾN SĨ K: LỢI THẾ POCKET PIVOT


	Trong các tài liệu của O’Neil, bạn sẽ tìm thấy rất nhiều thông tin liên quan đến các điểm mua pivot khi cổ phiếu vượt đỉnh mới, cũng như các điểm mua phá vô đường xu hướng, hoặc điểm mua vượt lên trên đường trung bình động, nhưng bạn sẽ không tìm thấy định nghĩa nào về điểm mua pocket pivot. Điều này là do khái niệm pocket pivot về cơ bản là một điểm mua sơm so với các kỹ thuật mua truyền thống của O’Neil, được phát hiện trong phòng thí nghiệm của Tiến sĩ K vào năm 2005 sau rất nhiều nghiên cứu được thực hiện với mục đích rõ ràng là tìm kiếm một giải pháp cho các thị trường phẳng, nén chặt và hơi đi ngang vào giữa thập niên 2000 (xem đồ thị tuần của S&P 500 từ năm 2004 - 2005). Những thị trường như vậy hoàn toàn trái ngược với thị trường có xu hướng mạnh mẽ, rõ ràng trong thập niên 1980 và 1990. Nói một cách đơn giản, điểm mua "pocket pivot”, hay “mua khi còn trong túi” là một chỉ báo sớm về khả năng có điểm mua phá vỡ nền giá. Điểm pocket pivot được thiết kế để tìm kiếm các điểm pivot có thể mua trước ở bên trong nền giá, trước khi cổ phiếu thực sự xuất hiện điểm phá vỡ từ nền giá hoặc giai đoạn tích lũy, sau đó thiết lập mặt bằng giá mới cao hơn.

	Sau khi gặp gỡ và trao đổi với rất nhiều tổ chức đầu tư thông qua liên kết của chúng tôi với bộ phận dịch vụ khách hàng tổ chức của William J. O’Neil + Company cũng như tại các hội thảo mà chúng tôi diễn thuyết cho công ty, chúng tôi ngộ ra một điều rất quan trọng và khác biệt: các nhà đầu tư tổ chức, chẳng hạn như các quỹ phòng hộ, quỹ tương hỗ và quỹ hưu trí, không thích mua khi cổ phiếu xuất hiện điểm phá vỡ nhằm thiết lập đỉnh cao mới. Trên thực tế, nhìn chung họ thích mua cổ phiếu vừa thoát khỏi đáy, đôi khi giá càng thấp càng tốt. Tất nhiên, chỉ cần nghĩ một chút, chúng ta sẽ nhận ra chính các tổ chức này đã tạo đáy của các nền giá trên đồ thị, trong đó có các manh mối về khối lượng hoặc tích lũy dọc theo các điểm đáy của một nền giá kiến tạo.

	Tiền đề của pocket pivot rất đơn giản. Nếu hoạt động mua của tổ chức chính là thứ “đẽo gọt” nên vùng đáy của một nền giá kiến tạo, từ đó cổ phiếu xuất hiện điểm phá vỡ và tăng lên các đỉnh cao mới sau này, thì chúng ta có thể đặt ra giả thuyết rằng các manh mối từ hoạt động mua vào và tích lũy cổ phiếu của các nhà đầu tư tổ chức tại những vùng giá thấp bên trong nền giá có thể được xác định rõ ràng, từ đó cung cấp các điểm vào lệnh tối ưu với rủi ro thấp để bắt đầu tham gia vị thế, đặc biệt nếu cổ phiếu đã được chứng minh là một cổ phiếu dẫn dắt thị trường. Các manh mối như vậy sẽ xuất hiện trên đồ thị ngày cũng như đồ thị tuần, nhưng để xác định chính xác các điểm mua pocket pivot, hầu hết chúng tôi sử dụng đồ thị ngày.

	Điểm pocket pivot có thể giúp một nhà đầu tư bắt đầu tích lũy cổ phiếu dẫn dắt trong lúc nền giá đang hình thành. Trong thị trường đa phần các cổ phiếu bút phá khỏi nền giá chỉ là điểm “phá vổ giả”, như trường hợp Dendreon Corp. (DNDN) trong Hình 5.1, kỹ thuật mua pocket pivot có thể đưa nhà đầu tư vào cổ phiếu này ở mức giá có rủi ro thấp hơn, từ đó giúp nhà đầu tư dễ dàng nắm giữ hơn khi cổ phiếu trải qua đợt kéo ngược nếu điểm mua rõ ràng khi cổ phiếu phá vỡ lên đỉnh cao mới bị thất bại và cổ phiếu rũ bỏ, điều chỉnh hoặc bị bán tháo.

	Điểm pocket pivot được xác định sau quá trình nghiên cứu “phòng thí nghiệm” khi chúng tôi nhìn lại các giao dịch cá nhân của mình từ năm 1991, sau đó kiểm định lần nữa với các dữ liệu ở những thập kỷ trước. Cuối cùng, pocket pivot được thử lửa thêm nữa trong giao dịch thời gian thực bằng tiền thật. Và kết quả cho thấy pocket pivot là một điểm vào lệnh sớm mang lại hiệu quả cao giao dịch. Vào giữa những năm 2000, điểm mua này đặc biệt hữu ích vì nhiều điểm mua chuẩn theo kiểu phá vỡ nền giá thiết lập đỉnh cao mới không có hiệu quả trong các thị trường đi ngang với biên độ hẹp của năm 2004 - 2005. Mặc dù họa hoằn lắm cũng có một số cơ hội, ví dụ như một cơ hội vào cuối năm 2004 và hai cơ hội chóng vánh mở ra vào giữa đến cuối năm 2005, nhưng rất nhiều điểm mua phá vỡ theo kiểu chuẩn nhanh chóng biến thành khoản thua lỗ -7% đến -8% trong vài ngày.
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	Hình 5.1: Dendreon Corp. (DNDN) một cổ phiếu công nghệ sinh học lớn với liêu pháp chữa bệnh tuyến tiền liệt mới đầy hứa hẹn và điểm mua sớm trên đồ thị. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Khi áp dụng vào các cổ phiếu giao dịch mỏng, ít thanh khoản hơn và giá thấp hơn, pocket pivot có thể cung cấp một điểm mua hữu ích và ít rõ ràng đối với đám đông. Khi các cổ phiếu thanh khoản mỏng vượt qua các ngưỡng kháng cự rõ ràng lên các mức giá cao mới, đám đông có xu hướng nhìn thấy chúng, do đó có nhiều khả năng họ sẽ mở lệnh mua đẩy các cổ phiếu tăng vọt lên. Đồng thời, khi các cổ phiếu thanh khoản mỏng như vậy bắt đầu bị bán tháo, việc thiếu thanh khoản giao dịch sẽ làm trầm trọng thêm đà giảm, làm tăng thêm rủi ro vốn có của các cổ phiếu đó. Nhìn chung, các cổ phiếu có giá trị giao dịch dưới 30 triệu đô la mỗi ngày hoặc dưới 750.000 cổ phiếu mỗi ngày thuộc loại này. Tất nhiên, có những trường hợp ngoại lệ, nhưng theo quy tắc chung, các tham số này là đủ cho mục đích đánh giá thanh khoản của cổ phiếu, đánh giá biến động giá và các rủi ro liên quan.

	RINO International (RINO) trong Hình 5.2 là một cổ phiếu được giao dịch tương đối mỏng tại thời điểm nó xuất hiện điểm phá vỡ thoát khỏi nền giá vào cuối tháng 09 năm 2009- Lưu ý nhịp tăng vượt vùng giá 15 nửa cuối tháng 09 rất dốc, và cổ phiếu tăng khá nhanh qua mức giá 20 trước khi kéo ngược mạnh và tìm được hỗ trợ tại đường MA 10 ngày. Nếu nhà đầu tư mua tại điểm phá vỡ thiết lập đỉnh cao mới thì việc giá kéo ngược mạnh xuống dưới đường MA 10 ngày có thể khiến họ bị rũ bỏ khỏi vị thế. Tuy nhiên, nếu mua tại điểm mua pocket pivot, trước khi cổ phiếu tăng lên trên mức giá 15, nhà đầu tư sẽ có giá tốt hơn với cổ phiếu và có vị thế tốt hơn để chịu đựng bất kỳ đợt điều chỉnh nào sau khi cổ phiếu nhanh chóng tăng giá vượt qua đỉnh cao nhất 17-75 của nền giá, tức điểm pivot của kiểu mua điểm phá vỡ kiểu chuẩn.
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	Hình 5.2: Đồ thị ngày cổ phiếu RINO International (RINO) năm 2009. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Một ví dụ khác sử dụng điểm mua pocket pivot mà không phải ai cũng thấy đối với cổ phiếu nhỏ là Jazz Pharmaceuticals (JAZZ), một cổ phiếu giao dịch mỏng, thị giá thấp nhưng có yếu tố cơ bản mạnh nhờ sự phát triển mạnh của các sản phẩm mới và hiện có tại thời điểm đó. JAZZ có phiên tăng vượt lên trên đường MA 50 ngày vào ngày 09 tháng 12 năm 2009 với sự gia tăng đáng kể về khối lượng, sau khi cổ phiếu thể hiện hành động giá rất thắt chặt khi nó trôi dần về vùng giá $7.00 (chính là MA 50 ngày) với khối lượng cực kỳ ít. Việc điểm pocket pivot xảy ra ngay sau đợt cạn kiệt thanh khoản này là kiểu vận động mang tính kiến tạo cao, và mặc dù cổ phiếu chưa tăng vọt lên ngay, nó xây dựng một vùng tích lũy chặt chẽ, đi ngang, gần như không có thanh khoản bán ra bên trong nền giá.

	Một khi cổ phiếu mỏng như JAZZ bắt đầu tăng cao hơn, bằng cách này hay cách khác, giá của nó có thể tăng vọt bất thường bởi quy mô nhỏ và thiếu thanh khoản giao dịch, do đó, mua tại điểm pocket pivot vững chắc và đáng tin cậy khi cổ phiếu còn “im hơi lặng tiếng” mang lại một điểm vào lệnh tốt khi nhà đầu tư cố gắng xây dựng vị thế ở cổ phiếu này. Theo dõi vận động kiểu pocket pivot trong các cổ phiếu nhỏ hơn, thanh khoản mỏng hơn với triển vọng cơ bản mạnh có thể mang lại cho nhà đầu tư phần thưởng lớn, như ví dụ minh họa trên RINO và JAZZ.

	 

	ĐẶC ĐIỂM CỦA POCKET PIVOT

	Điểm pocket pivot thường xảy ra bên trong nền giá của cổ phiếu, trước khi điểm mua phá vỡ theo kiểu chuẩn thiết lập đỉnh cao mới xuất hiện. Pocket pivot cũng có thể xảy ra dưới dạng các điểm mua nối tiếp khi cổ phiếu đã tăng lên cao hơn, sau khi thoát ra khỏi nền giá hoặc thoát ra khỏi giai đoạn tích lũy. Đặc điểm của hành động giá/khối lượng và giai đoạn hình thành nền giá trước khi xảy ra điểm pocket pivot đóng vai trò tối quan trọng trong việc xác định một điểm mua pocket pivot hợp lý. Các điểm pocket pivot cũng là dấu hiệu cho thấy sức mạnh bên trong nền giá của một cổ phiếu dẫn dắt, do đó, pocket pivot còn có giá trị trong việc dự đoán tiềm năng tiếp tục tăng giá cao hơn của cổ phiếu. Cổ phiếu thường sẽ thoát ra khỏi nền giá trong vòng một vài ngày hoặc sớm hơn sau điểm pocket pivot thích hợp, với giả thuyết thị trường chung cũng đang có xu hướng tăng hoặc đang trong xu hướng tăng.

	Khi tìm kiếm các điểm pocket pivot, hãy giới hạn phạm vi tìm kiếm trong các ứng viên tiềm năng là các cổ phiếu có yếu tố cơ bản mạnh, với nen giá kiến tạo trước khi điểm pocket pivot xảy ra. Nền giá kiến tạo này bao gồm các đặc điểm như giá đóng cửa thắt chặt trong phạm vi đồ thị tuần, cũng như khối lượng lớn đột biến ở các ngưỡng hỗ trợ hoặc ở những phiên giá tăng trên phạm vi tuần, hoặc các bằng chứng tích lũy khác bên trong nền giá. Chúng ta nên tránh các nền giá rộng và lỏng lẻo vì khái niệm pocket pivot dựa trên tiền đề của sự tích lũy, mà trên các đồ thị hình thành nền giá rộng và lỏng lẻo, hành động tích lũy nhìn chung không thể hiện rõ. Do đó, các điểm pocket pivot trong các mô hình lỗi như vậy sẽ dễ thất bại hơn. Ngoài ra, cần phải so sánh quá trình hình thành nền giá với bối cảnh các chỉ số thị trường chính như NASDAQ Composite và S&P 500, để xem liệu sự hình thành nền giá của cổ phiếu có mang tính kiến tạo so với chỉ số thị trường chung hay không. Ví dụ, một pocket pivot xảy ra trong nền giá của cổ phiếu đang hoạt động và giữ giá tốt hơn nhiều so với chỉ số thị trường sẽ có sức nặng cao hơn so với điểm pocket pivot xảy ra trong một cổ phiếu hành động thất thường hoặc tiêu cực hơn nhiều so với thị trường chung và so với các cổ phiếu dẫn dắt nói chung.

	 

	ĐỊNH NGHĨA ĐIỂM MUA POCKET PIVOT

	Tốt hơn hết, chúng ta nên sử dụng điểm pocket pivot với những cổ phiếu có yếu tố cơ bản mạnh mẽ, đặc biệt các nhà giao dịch cần phải thường xuyên theo dõi các cổ phiếu dẫn dắt lớn trong bất kỳ chu kỳ tăng giá nào để phát hiện điểm pocket pivot tiềm nàng. Các cổ phiếu Internet năm 1999, Apple và Google năm 2004, các cổ phiếu năng lượng mặt trời năm 2007 là những lĩnh vực cần tập trung giám sát các điểm pocket pivot trong suốt những năm và những chu kỳ thị trường tăng giá tương ứng.

	Ngụ ý đằng sau điểm mua pocket pivot là nhà giao dịch mua cổ phiếu “trong chiếc túi”, một điểm mua ít rõ ràng nhưng chắc chắn và đáng tin cậy bên trong nền giá của cổ phiếu. Mặc dù trong đồ thị của cổ phiếu có thể có nhiều điểm mua đáp ứng định nghĩa pocket pivot, một số không phù hợp, như chúng ta sẽ thấy qua một số ví dụ.

	Tương tự như những điều ta muốn thấy khi hình thành một nền giá phù hợp, một cổ phiếu sẽ phải thể hiện hành động giá và khối lượng mang tính kiến tạo trước khi xảy ra điểm pocket pivot. Ngay trước điểm pocket pivot, khi cổ phiếu đang di chuyên bên trong cấu trúc nền giá tổng thể của nó, hành động giá/khối lượng phải thể hiện rõ kiểu vận động chặt hơn, nghĩa là ít biến động hơn khi nhìn trên đồ thị. Cổ phiếu nên “giữ” hay “tuân thủ” đường MA 50 ngày trong quá trình giá chạy trước giai đoạn bắt đầu xây dựng nền giá hiện tại. Điều này chỉ ra rằng đặc tính vốn có của cổ phiếu là vậy và ta có thể kỳ vọng nó tiếp tục như thế. Do đó, trong trường hợp này, bạn có thể sử dụng đường MA 50 ngày làm chỉ báo bán nếu cổ phiếu bắt đầu vi phạm “đặc tính” trước đó, như ở đây là thói quen “giữ” hay “tuân thủ” đường MA 50 ngày của cổ phiếu, còn nếu đặc tính của cổ phiếu là “giữ” hay “tuân thủ” đường MA 10 ngày trong nhịp giá trước khi xây dựng nền giá hiện tại, thì bạn có thể sử dụng đường MA 10 ngày làm chỉ báo để bán cổ phiếu. Hành động giá/khối lượng của cổ phiếu sẽ đóng vai trò chủ chốt trong việc xác định xem bạn nên sử dụng đường MA 10 ngày hay MA 50 ngày làm chỉ báo bán cổ phiếu.
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	Hình 5.3: Đồ thị ngày Jazz Pharmaceuticals (JAZZ), 2009-2010. Vận động đi ngang rất trầm lặng với khối lượng cạn kiệt, theo sau là phiên tăng giá với khối lượng tăng vọt, đặc biệt tại ngày xảy ra pocket pivot. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Ngoại trừ trong các trường họp rất hiếm, chẳng hạn như sau hậu quả của vụ sụp đổ cuối năm 2008, chỉ nên mua ở các điểm pocket pivot khi chúng xuất hiện trên đường MA 50 ngày. Lý tưởng nhất là hành động giá/khối lượng của cổ phiếu nên trở nên “trầm lắng” trong vài ngày, trái ngược với kiểu di chuyển với khối lượng lớn và mạnh hơn nhiều vào điểm pocket pivot. Tại điểm pocket pivot, bạn muốn thấy khối lượng của phiên tăng giá này bằng hoặc lớn hơn khối lượng ở ngày giảm giá có khối lượng lớn nhất trong vòng 10 ngày trước đó. Chúng tôi gọi đây là “dấu hiệu khối lượng” thích hợp. Nếu khối lượng giao dịch có đặc tính lình xình thất thường, hay nói cách khác, có biến động rất lớn từ ngày này qua ngày khác, thì bạn tăng số ngày kiểm đếm lên thành 11 - 15 ngày, về mặt trực quan, điều này nghĩa là không nên có nhiều cây nến giảm khối lượng “tăng vọt” trên đồ thị trong 10 ngày trước đó, cũng như trong quá trình hình thành toàn bộ nền giá. Lý tưởng là khối lượng phải tương đối ổn định trong 10 ngày trước đó, tốt nhất là cạn kiệt, và sau đó nên bùng nổ cao hơn vào ngày xảy ra điểm pocket pivot, điển hình như trong ví dụ ở cổ phiếu Jazz Pharmaceuticals (JAZZ) trong Hình 5.3.

	 

	ĐIỂM POCKET PIVOT VÀ ĐIỂM MUA PHÁ VỠ THEO CHUẨN

	Đôi khi, pocket pivot sẽ trùng với điểm mua phá vỡ thiết lập đỉnh cao mới theo chuẩn, hay còn gọi là điểm pivot O’Neil cổ điển. Nếu pocket pivot trùng với điểm mua phá vỡ theo chuẩn thì khối lượng không nhất thiết phải bằng hoặc hơn phiên giảm giá có khối lượng cao nhất trong 10 ngày trước đó, nhưng khối lượng nên ở mức chấp nhận được đối với cổ phiếu tạo lập điểm phá vỡ. Trong ví dụ ở cổ phiếu Baidu, Inc. (BIDU) Hình 5.4, ta có thể thấy điểm phá vỡ kiểu chuẩn vào ngày 04 tháng 09 năm 2007, đồng thời cũng là một điểm pocket pivot theo định nghĩa, có khối lượng cao nhất tính trong 10 phiên gần nhất. Tuy nhiên, điều này không bắt buộc nếu như khối lượng vào phiên phá vỡ đột biến đủ lớn, điều yêu cầu đối với loại điểm mua Pivot Point phá vỡ tạo đỉnh mới theo kiểu chuẩn. Trong trường hợp này, khối lượng ở điểm phá vỡ kiểu chuẩn chỉ cao hơn 39% so với thanh khoản bình quân, trong khi bình thường, ta nên thấy mức đột biến khối lượng phải trên 50%. Tuy nhiên, theo quy tắc pocket pivot thì khối lượng tại điểm pocket pivot chỉ cần cao nhất so với khối lượng của bất kỳ ngày giảm nào trong 10 ngày trước đó. Vì thế, mặc dù BIDU không đạt tiêu chuẩn khối lượng của điểm mua phá vỡ truyền thống với mức tăng khối lượng chỉ có 39%, nhưng vẫn có thể mua được theo điểm pocket pivot. Nền giá của cổ phiếu BI DU ở điểm phá vỡ này là kiểu hình chữ V và có phần hơi biến động do đợt bán tháo trên thị trường chung vào thời điểm đó, tuy nhiên, cổ phiếu vẫn giữ giá trên đường MA 50 ngày sau khi nhúng xuống dưới MA 50 trong hai ngày vào giữa tháng 08. Sau đó, cổ phiếu thiết lập lại nền giá phía trên đường MA 50 ngày, MA 20 ngày và MA 10 ngày trước khi cho điểm pocket pivot vào ngày 04 tháng 09 năm 2007.

	Chúng ta thấy trong ví dụ BIDU cách một điểm mua phá vỡ kiểu chuẩn không đáp ứng được mức tăng khối lượng 50% nên có ở điểm mua theo kiểu O’Neil cổ điển, nhưng nó có thể vẫn được chấp nhận nếu đáp ứng quy tắc khối lượng của điểm pocket pivot, theo đó khối lượng phiên tăng giá tại ngày pocket pivot vượt quá khối lượng tại bất kỳ ngày giảm giá nào trong vòng 10 ngày trước đó. Tình huống ngược lại của ví dụ này là điểm phá vỡ tạo đỉnh mới có mức khối lượng tăng hơn 50%, đáp ứng yêu cầu cho điểm mua pivot point theo kiểu chuẩn, nhưng khối lượng lại nhỏ hơn ngày giảm có khối lượng cao nhất trong 10 ngày trước đó, tức là khối lượng không đáp ứng yêu cầu cho điểm mua pocket pivot. Với BIDU, yêu cầu về khối lượng tại điểm pocket pivot đã được đáp ứng, nhưng yêu cầu về mức đột biến khối lượng 50% trở lên của điểm mua phá vỡ theo kiểu chuẩn lại không đạt, khiến cho điểm mua trên cổ phiếu BIDU xuất phát từ điểm pocket pivot.
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	Hình 5.4: Đồ thị ngày của Baidu,Inc.(BIDU), tháng 9 năm 2007. Điểm Pocket Pivot tuy chỉ có khối lượng tăng 39% so với thanh bình quân 50 phiên nhưng vẫn có khối lượng cao nhất trong 10 ngày trước đó. Vì thế, nó vẫn là điểm mua phá vỡ pocket pivot, mặc dù không đáp ứng được mức tăng khối lượng 50% so với thanh khoản bình quân theo tiêu chuẩn điểm mua phá vỡ truyền thống. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	First Solar (FSLR), minh họa trong Hình 5.5, là ví dụ rất tốt trái ngược với BIDU. Trong trường hợp của FSLR, cổ phiếu hình thành mô hình chiếc cốc-tay cầm, sau đó tạo một điểm phá vỡ chuẩn khi giá xuyên qua đỉnh của tay cầm vào ngày 21 tháng 09 năm 2007, với khối lượng cao hơn 52% so với mức thanh khoản trung bình, đáp ứng yêu cầu khối lượng của điểm phá vỡ theo kiểu chuẩn từ tay cầm. Tuy nhiên, hãy lưu ý khối lượng ở ngày 21 tháng 09 thấp hơn khối lượng lớn ở phiên giảm giá mà chúng ta thấy trên đồ thị xảy ra bảy ngày trước khi khối lượng tăng vọt vào ngày cho điểm mua tạo điểm phá vỡ và điểm pocket pivot vào ngày 21 tháng 09. Trong trường hợp này, FSLR có thể được mua dưới dạng điểm phá vỡ theo kiểu chuẩn, chứ không phải điểm pocket pivot, vì khối lượng không cao hơn mức khối lượng của phiên giảm giá trước đó bảy ngày.
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	Hình 5.5: Đồ thị ngày cổ phiếu First Solar (FSLR), tháng 9 năm 2007. Khối lượng không đạt điều kiện của một điểm pocket pivot, nhưng có đột biến khối lượng 52% so với mức thanh khoản bình quân nên đạt tiêu chuẩn của điểm mua phá vỡ truyền thống. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Lưu ý rằng vào ngày 28 tháng 09, FSLR cho điểm mua pocket pivot hợp lệ, ngay ngày hôm sau, nó cũng xuất hiện một điểm mua vượt đỉnh khi cổ phiếu đẩy qua mức cao nhất của nền giá là 123.21 và thiết lập đỉnh cao mới. Điểm pocket pivot giúp ta mua cổ phiếu này trước một ngày.

	Đồ thị Yahoo!, Inc. (YHOO) trong Hình 5.6 là ví dụ minh họa điểm mua vừa là điểm pocket pivot đồng thời cũng là điểm phá vỡ kiểu chuẩn theo O’Neil. Sau một giai đoạn lình xình đi ngang rất trầm lắng khi giá cổ phiếu tụt xuống dưới đường MA 50 ngày với khối lượng cạn dần, YHOO bật tăng trở lại vượt lên trên đường MA 50 ngày với khối lượng cao hơn khối lượng ở bất kỳ ngày giảm giá nào trong 10 ngày trước đó. Nhưng đây cũng là một điểm phá vỡ từ nền giá phẳng 7 tuần với giá đóng cửa hàng tuần rất chặt. Đồ thị ngày ở Hình 5.6 thể hiện một chuỗi vận động rất chặt và có trật tự kéo dài gần một tháng trước khi xảy ra điểm pocket pivot.
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	Hình 5.6: Đồ thị ngày cổ phiếu Yahoo!, Inc. (YHOO), tháng 02 năm 1998. Mẫu hình khối lượng của YAHOO được coi là đáp úng điều kiện của cả hai điểm mua pocket pivot và pivot phá vỡ nền giá tiêu chuẩn. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	MUA TẠI ĐIỂM POCKET

	Dù mua ở các điểm pocket pivot trong nền giá hay trong một xu hướng tăng, thì các điểm pocket pivot lý tưởng nên xảy ra sau một giai đoạn tích lũy dưới hình thức này hay hình thức khác. Thông thường, độ dài khi mua trong tích lũy, tức là mua khi cổ phiếu còn ở trong nền, sẽ dài hơn so với việc mua cổ phiếu trong một xu hướng tăng, còn được gọi là các điểm pocket pivot tiếp diễn (continuation pocket pivot). Cụ thể là một số cổ phiếu mạnh nhất có thể chỉ tạm nghỉ ít lâu, chạm đến đường MA 10 ngày trong một thời gian ngắn, trước khi bật lên cao hơn với khối lượng tốt. Khi đó, nếu các điều kiện ta thảo luận trong chương này được đáp ứng, thì điểm bật lên từ đường MA 10 ngày sẽ đủ điều kiện là một điểm mua pocket pivot phù hợp. Điều này mang lại cho nhà đầu tư vô số điểm có thể mua được để lên tàu ở các cổ phiếu tốt nhất và cho phép các nhà đầu tư mở vị thế ở một cổ phiếu dẫn dắt ngay cả khi họ bỏ lở điểm phá vỡ nền giá ban đầu.

	Để hiểu rõ hơn về toàn bộ khái niệm “mua tại điểm pocket”, chúng tôi sẽ điểm lại ngắn gọn các ví dụ điển hình về mô hình pocket pivot xảy ra bên trong nền giá của cổ phiếu. Mô hình này thường cung cấp cho các nhà đầu tư điểm vào sớm ở một cổ phiếu có nền tảng cơ bản tốt và dẫn sóng, đang xây dựng nền giá kiến tạo trong bôi cảnh thị trường chung tăng giá. Sau đó, chúng tôi sẽ thảo luận về cách mua theo các điểm pocket pivot trong xu hướng tăng, hay còn gọi là các điểm pocket pivot tiếp diễn ở phần tiếp theo của chương này.

	Vào tháng 03 năm 2007, Nvidia Corp. (NVDA) đã bo tròn tạo đáy xong và đang tăng vượt khỏi đáy thứ hai của một nền giá tiềm năng được hình thành trong quý 1 năm 2007. Nền giá này sâu khoảng 30%, và dọc theo các điểm thấp nhất của nền giá, cổ phiếu nhận được một số phiên hỗ trợ khối lượng lớn, như chúng ta thấy trong Hình 5.7. Các phiên đột biến khối lượng lớn là dấu hiệu tích cực khi cổ phiếu đi lên từ đáy của một nền giá tiềm năng, chúng cung cấp nền tảng và bối cảnh kiến tạo cho các điểm pocket pivot xảy ra sau đó, vào ngày 11 và 31 tháng 05.
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	Hình 5.7: Đồ thị ngày cổ phiếu Nvidia Corp. (NVDAJ, quý 1 năm 2007. Hai phiên đột biến khối lượng lớn trong mô hình tạo thành hành động giá kiến tạo trước khi các điểm pocket pivot xảy ra. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.
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	Hình 5.8: Đồ thị ngày cổ phiếu Apple, Inc. (AAPU, tháng 08 năm 2004. Điểm mua đều tiên trong đọt tăng giá mạnh của cổ phiếu AAPL năm 2004-2005 là điểm mua pocket pivot vào ngày 25 tháng 08. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.
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	Hình 5.9: Đồ thị ngày cổ phiếu Verisign, Inc. (VRSNJ năm 1998. Một điểm mua pocket pivot xảy ra bên trong phần tay cầm của nền giá chiếc cốc-tay cầm. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Điểm pocket pivot của Apple, Inc. (AAPL) ngày 25 tháng 08 năm 2004 (Hình 5.8) là điểm mua sớm nhất cho cổ phiếu sau khi chỉ số NASDAQ Composite có đáy và đảo chiều tăng lên vào ngày 13 tháng 08, sau đó bùng nổ theo đà vào ngày 18 tháng 08, báo hiệu giai đoạn tăng giá mới của thị trường. Trùng hợp với tình huống này, điểm pocket pivot ngày 25 tháng 08 của AAPL là điểm mua đầu tiên trong đợt tăng giá rất mạnh kéo dài đến tận quý 1 năm 2005, trong quá trình đó, cổ phiếu APPL đã tăng gần gấp ba lần từ điểm pocket pivot.

	Các cổ phiếu cơ bản tốt có vận động táng giá lớn với khối lượng lớn sẽ luôn được chúng tôi theo dõi hằng ngày, vì đây luôn là dấu hiệu rất ý nghĩa đầu tiên cho thấy cổ phiếu còn tiềm năng tăng giá bền vững hơn. Nhưng vì giá đã tăng kéo dài sau một nhịp tăng trước đó, nếu vào lệnh mua thì sẽ gặp phải rủi ro cao hơn. Tuy nhiên, sau bất kỳ đợt tăng giá mạnh nào trong vài ngày, một cổ phiếu chắc chắn sẽ bắt đầu kéo ngược và tích lũy. Nếu sự kéo ngược và tích lũy này xảy ra theo cách kiến tạo và có trật tự, một điều rất hữu ích mà ta nên làm là theo dõi cẩn thận xem có hình thành điểm pocket pivot tiềm năng nào khi cổ phiếu kết thúc đợt tích lũy ngắn sau khi tăng giá mạnh và thiết lập lại hay không. Verisign, Inc. (VRSN) vào cuối năm 1998 trong Hình 5.9 cho ta một ví dụ rất hay.

	Vào đầu tháng 11 năm 1998, cổ phiếu Verisign, Inc. (VRSN) đã có một nhịp tăng giá đột ngột, nhanh, kéo dài trong ba ngày khi cổ phiếu tăng vọt ở bên phải mẫu hình chiếc cốc tiềm năng với một loạt các ngày khối lượng tăng mạnh mẽ. Khi VRSN kéo ngược và tạo thành một tay cầm để hoàn thiện mẫu hình chiếc cốc-tay cầm, giá cổ phiếu bên trong tay cầm keo xuống dưới đường MA 20 trong ngày, sau khi tăng lên và đóng cửa phía trên đường MA 20 ngày. Ngày hôm sau, 24 tháng 11 năm 1998, VRSN bật lên từ đường MA 20 ngày với khối lượng táng cao hơn bất kỳ ngày giảm giá nào trong 10 ngày trước đó, tạo thành một điểm mua pocket pivot. Hai ngày sau, cổ phiếu tăng vượt qua đỉnh của phần tay cầm trong mẫu hình chiếc cốc-tay cầm tạo thành điểm mua phá vỡ vượt đỉnh mới theo kiểu chuẩn. VRSN sau đó đã kéo ngược mạnh trong hai ngày, nhưng vẫn giữ được giá phía trên đường MA 20 ngày, ngay vị trí quanh điểm mua pocket pivot 5 ngày trước đó. Như vậy, mua VRSN ở điểm pocket pivot sẽ giúp nhà đầu tư dễ dàng nắm giữ cổ phiếu qua đợt điều chỉnh mạnh ngay sau điểm mua vượt đỉnh theo chuẩn.

	Một ví dụ thú vị khác là Riverbed Technology, Inc. (RVBD) tháng 05 năm 2007 (Hình 5.10). Vào ngày 25 tháng 04 năm 2007, RVBD đã có một ngày tăng rất mạnh với khoảng trống lớn đẩy cổ phiếu vọt lên khỏi đáy của một nền giá 4 tháng rưỡi và vượt qua đường MA 50 ngày. Rõ ràng, hành động giá này có thể xem là một điểm mua pocket pivot, nhưng giá đã tăng quá nhanh, do đó có thể trong thực tế giao dịch, ta khó lòng mua được. Trong bất cứ trường hợp nào, khoảng trống tăng giá với khối lượng lớn đẩy giá vượt qua đường MA 50 ngày là dấu hiệu tốt đầu tiên thể hiện sức mạnh của cổ phiếu. Sau khoảng trống tăng giá mạnh mẽ ban đầu là một đợt kéo ngược, rồi tích lũy, giá vận động tương đối trật tự khi cổ phiếu giảm xuống thấp hơn nhưng vẫn giữ được MA 10 ngày khi đóng cửa. Ngay tại đường MA 10 ngày, có hai ngày tăng giá là ngày 02 tháng 05 và 04 tháng 05 năm 2007 với khối lượng cao hơn bất kỳ ngày giảm giá nào trong 10 ngày trước đó của mẫu hình, do đó, cả 2 ngày này đều đủ điều kiện là điểm mua pocket pivot. Cũng lưu ý rằng khi giá cổ phiếu giảm xuống đường MA 10 ngày, khối lượng đã cạn kiệt vào ngày ngay trước điểm pocket pivot, đây là một tín hiệu bổ sung cho hành động giá kiến tạo.
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	Hình 5.10: Đồ thị ngày cổ phiếu Riverbed Technology, Inc. (RVBD). 
Dữ liệu cung cấp bải eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Đôi khi pocket pivot xảy ra trong một nền giá, ngay trước khi doanh nghiệp công bố kết quả kinh doanh, ngụ ý khả năng rò rỉ thông tin, bởi khối lượng gia tăng ngay trong một ngày giao dịch bình thường và cổ phiếu tạo nhịp tăng theo pocket pivot. Lấy ví dụ, ta có thể quan sát Intuitive Surgical, Inc. (ISRG) vào ngày 25 tháng 10 năm 2005, là ngày công ty công bố kết quả kinh doanh sau giờ giao dịch (Hình 5.11). Mặc dù không có gì chắc chắn về kết quả kinh doanh, hành động giá và khối lượng của cổ phiếu đã kể một câu chuyện khác khi cổ phiếu ISRG “thò đầu” lên trên đường MA 50 ngày với khối lượng cao hơn hẳn so với mức thanh khoản trung bình. Bằng cách theo dõi các cổ phiếu dẫn dắt lớn và kiểm tra hành động giá/khối lượng của chúng khi sắp đến ngày công bố kết quả kinh doanh, ta có thể sử dụng các điểm pocket pivot làm dấu hiệu để mở vị thế trong cổ phiếu ngay trước công bố kết quả kinh doanh, đây là điểm mua ít rủi ro hơn so với những cách vào lệnh khác. Nếu cổ phiếu thể hiện kiểu vận động pocket pivot đi kèm khối lượng lớn lúc cuối phiên, vào ngày công ty dự kiến thông báo kết quả kinh doanh, thì ta có thể vào lệnh mua ở gần cuối phiên, khi rõ ràng là khối lượng sẽ vượt quá khối lượng của phiên giảm có khối lượng cao nhất trong 10 ngày gần nhất. Theo quan điểm của chúng tôi, các điểm pocket pivot khi công ty sắp thông báo kết quả kinh doanh đều là điểm mua khả thi, và quy mô vị thế có thể được điều chỉnh tùy theo khả năng chịu đựng rủi ro của mỗi người, dù nhà đầu tư đang mua bổ sung cho vị thế hay đang mua mới.
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	Hình 5.11: Đồ thị ngày cổ phiếu Intuitive Surgical (ISRG), tháng 10 năm 2005. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Các điểm pocket pivot thường là các điểm mua tương đối “kín đáo” trong nền giá của một cổ phiếu. Amazon.com (AMZN) nửa cuối năm 1998 hoạt động trong một nền giá khá lình xình với kiểu vận động “dập dềnh” dọc theo đường trung bình MA 200 ngày (Hình 5.12). Khi cổ phiếu bắt đầu đi lên ở bên phải nền giá, khối lượng bán giảm đi đáng kể, thiết lập điểm mua pocket pivot vào ngày 29 tháng 10 khi cổ phiếu tăng vượt lên trên đường MA 10 ngày với khối lượng lớn hơn bất kỳ mức khối lượng của ngày giảm giá nào trong 10 ngày trước đó. Trong vòng 3 tuần từ điểm pocket pivot, cổ phiếu thoát khỏi nền giá 4 tháng rưỡi và tăng lên vùng giá cao mới.

	Nhiều khi, mua ở các điểm pocket pivot “kín đáo” này yêu cầu ta phải có chút kiên nhẫn, nhưng nếu nhà đầu tư có thể mua và nắm giữ một phần vị thế từ điểm mua pocket pivot, miễn là cổ phiếu tiếp tục vận động đi ngang trong biên độ hẹp và có tính kiến tạo bên trong nền giá đang hình thành thì sớm muộn thành quả sẽ được đền đáp. Nếu đã mở vị thế đầu tiên ở điểm mua pocket pivot nằm hoàn toàn “trong chiếc túi”, bạn có thể mua gấp đôi vị thế nếu xuất hiện điểm pocket pivot thứ hai nằm ở vị trí cao hơn một chút trong nền giá, hoặc nếu cổ phiếu xuất hiện điểm mua phá vỡ từ nền giá theo kiểu chuẩn. Chúng ta đã xem xét ví dụ về điều này trong Jazz Pharmaceuticals (JAZZ) ở Hình 5.3 gần đầu chương, và Infospace, Inc. (INSP) trong Hình 5.13 cũng cho tình huống tương tự.
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	Hình 5.12: Đồ thị ngày cổ phiếu Amazon.com (AMZN), tháng 10 năm 1098. Một điểm mua pocket pivot "kín đáo” khi cổ phiếu đang trên đường tăng lên ở phía bên phải của nền giá. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	INSP thiết lập một “bối cảnh” kiến tạo cho điểm mua pocket pivot trước hết bằng cách tạo một đợt “rũ bỏ” xuyên thủng đáy nền giá hình thành từ giữa tháng 07 đến cuối tháng 10 năm 1998. Hãy lưu ý cách cổ phiếu này xuyên thúng đáy trước đó trong cấu trúc nền giá vào ngày 24 tháng 09 khi khối lượng tăng đột biến 123% so với thanh khoản bình quân. Đây là hành động cho thấy giá phá thủng ngưỡng hỗ trợ, do đó được hiểu là tín hiệu tiêu cực đối với cổ phiếu. Tuy nhiên, điều này quá rõ ràng, nên đám đông đã bị lừa mất hàng ở đây, vì ngay ngày hôm sau, INSP đã tạo một khoảng trống tăng giá và di chuyển trở lại vào bên trong nền giá, với khối lượng cao hơn so với khối lượng ở phiên tạo khoảng trống giảm giá và phá vỡ hỗ trợ ở đáy nền giá hôm trước. Đây là một phiên “rũ bỏ” rất kiến tạo trong quá trình loại bỏ những tay chơi yếu ót, và được thay thế bằng những tay chơi mạnh mẽ mà mọi cổ phiếu đều phải trải qua cho đến khi nó hình thành xong nền giá, và từ đó tạo ra sóng tăng giá mạnh mẽ. INSP sau đó giảm xuống một chút trong vài ngày tiếp theo khi khối lượng cạn kiệt nhanh chóng, thiết lập một bối cảnh rất thuận lợi cho điểm mua pocket pivot vào ngày 07 tháng 10. INSP giữ giá nằm trên tất cả các đường trung bình động sau điểm pocket pivot khi cổ phiếu tiếp tục di chuyên đi ngang trong biên độ chặt chẽ và cuối cùng tăng tốc bằng một khoảng trông tăng giá để phá vô nền giá vào cuối tháng 11 năm 1998. Sau điểm mua phá vỡ nền giá theo kiểu chuẩn, INSP điều chỉnh một chút và lấp lại khoảng trống, hình thành một số điểm mua pocket pivot trong mẫu hình, nhưng chúng tôi xin nhường người đọc tự xác định.
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	Hình 5.13: Đồ thị ngày cổ phiếu Infospace (INSP) năm 1998. Một cú "rũ bỏ” kiến tạo bên trong nền giá tạo ra bối cảnh tích cực và có ý nghĩa cho điểm mua pocket pivot xảy ra sau đó. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Blue Coat Systems (BCSI) xuất hiện một điểm mua pocket pivot trong nền vào ngày 15 tháng 05 năm 2007 (Hình 5.14). Theo sau điểm mua pocket pivot này là một điểm phá vỡ vượt lên đỉnh cao mới, sau đó giá giảm trở lại kiểm tra điểm pocket pivot một vài lần, trước khi cổ phiếu bắt đầu tăng trở lại. Mua tại điểm pocket pivot này cho các nhà đầu tư giá vốn thấp hơn một chút, giúp họ dễ dàng nắm giữ cổ phiếu xuyên qua các đợt kéo ngược về đường MA 10 ngày trong bảy ngày tiếp theo sau điểm mua pocket pivot.

	Trước khi Charles Schwab Corp. (SCHW) vượt lên đỉnh cao mới vào cuối năm 1998, cổ phiếu cho điểm mua pocket pivot rất rõ ràng với khối lượng lớn, giá bắt đầu đẩy lên, tạo điểm phá vỡ thoát khỏi tay cầm lởm chởm bên trong nền giá chiếc Cốc-tay cầm vào tháng 10 năm 1998. Điều khiến điểm mua pocket pivot này thêm phần thuyết phục chính là nó trùng với điểm mua phá vỡ truyền thống ở phần tay cầm, xảy ra đúng vào ngày thị trường chung xuất hiện phiên bùng nổ theo đà ngày 15 tháng 10 năm 1998, kết thúc thị trường con gấu ngắn và sâu kéo dài ba tháng trong năm đó, và báo hiệu một giai đoạn thị trường’ tăng giá mới. SCHW sau đó trở thành cổ phiếu dẫn dắt lớn trong thị trường tăng giá bắt đầu từ đáy tháng 10 năm 1998, cùng với America Online (AOL). Chúng tôi đã kiếm được rất nhiều tiền từ các cổ phiếu này khi còn quản lý tiền cho Bill O’Neil. Dù vậy, SCHW không tăng ào ào sau điểm mua pocket pivot vào ngày 15 tháng 10. Nó lởn vởn quanh đường MA 10 ngày thêm hai tuần trước khi xuất hiện điểm phá vỡ thiết lập đỉnh cao mới, và từ lúc này giá mới thực sự tăng vọt (Hình 5.15).
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	Hình 5.14: Đồ thị ngày cổ phiếu Blue Coat Systems (BCSI), tháng 5 năm 2007. Mua ở điểm pocket pivot ngày 15 tháng 05 giúp nhà đầu tư dễ dàng hơn khi nắm giữ cổ phiếu xuyên đợt điều chỉnh sau điểm phá vỡ. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.
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	Hình 5.15: Đồ thị ngày cổ phiếu Charles Schwab Corp. (SCHW) tháng 10 năm 1998. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Đôi khi, điểm pocket pivot khiến hành động giá/khối lượng trong các mẫu hình đồ thị không hoàn hảo thêm phần rõ ràng. Ví dụ, cổ phiếu Sunpower Corp. (SPWRA) xây một nền giá vào cuối tháng 02 đến tháng 03 năm 2007 rồi xuất hiện điểm phá vỡ khi thị trường chung thoát khỏi giai đoạn điều chỉnh bằng ngày bùng nổ theo đà, bắt đầu giai đoạn thị trường tăng giá mới. Nền giá của SPWRA có chút thất thường (Hình 5.16), nhưng điểm pocket pivot vào ngày 27 tháng 03 đã mang lại tín hiệu mua sớm, rõ ràng chỉ vài ngày sau ngày thị trường chung xuất hiện phiên bùng nổ theo đà vào ngày 21 tháng 03. SPWRA tăng khoảng 38% trước khi tạm dừng để xây một nền giá khác, lần này có dạng chiếc cốc, từ đó cổ phiếu xuất hiện điểm phá vỡ để tăng tiếp mà không ngừng lại để xây tay cầm. Kiểu hành động giá này có thể bỏ rơi các nhà đầu tư muốn mua cổ phiếu và chờ nó tạo tay cầm. Tuy nhiên, ta có thể tránh tất cả những điều này bằng cách sử dụng điểm mua pocket pivot. Ngày 05 tháng 06 là điểm mua pocket pivot đầu tiên, nhưng cổ phiếu ngay lập tức bị kéo ngược. Hành động giá này có thể loại bỏ các nhà đầu tư sử dụng lệnh dừng lỗ chặt. Tuy nhiên một tuần sau, vào ngày 14 tháng 06, SPWRA cho một tín hiệu mua pocket pivot khác, tại đó nhà đầu tư có thể mua lại để bắt kịp đợt tăng giá tiếp theo.
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	Hình 5.16: Đồ thị ngày cổ phiếu Sunpower Corp. (SPWRA) năm 2007. Rất nhiều điểm mua pocket pivot cung cấp điểm vào tuyệt vời trên cổ phiếu này. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.
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	Hình 5.17: Đồ thị tuần cổ phiếu Sunpower Corp. (SPWRAJ, năm 2006-2007. Giá đóng cửa thắt chặt dọc theo các đáy bên trong hai nền giá trên đồ thị ngày cũng được nhìn thấy trên đồ thị tuần. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Hành động giá/khối lượng dọc theo các đáy trong cả hai nền giá của SPRWA khá chặt, và trong nền giá thứ hai có dạng chiếc cốc thì hành động giá/khối lượng lại cực kỳ chặt chẽ. Điều này cũng được xác nhận trên đồ thị tuần (Hình 5.17), cho thấy chuỗi bốn tuần giá đóng cửa thắt chặt ngay dọc theo đáy của nền giá, trùng với hành động giá đi ngang trong biên độ hẹp được thể hiện trên đồ thị ngày (Hình 5.16) từ cuối tháng 05 đến đầu tháng 06 năm 2007, cũng như ba tuần giá đóng cửa thắt chặt vào cuối tháng 03 năm 2007.

	Cổ phiếu Potash Corp. Saskatchewan (POT) trong Hình 5.18 là kiểu “bùng nổ” cổ điển của điểm mua pocket pivot, xảy ra khi cổ phiếu bật lên khỏi đường MA 50 ngày và xuyên qua đường MA 10 ngày và MA 20 ngày với khối lượng cao đột biến. Mức khối lượng này cũng cao hơn bất kỳ khối lượng của ngày giảm nào trong mẫu hình 10 ngày gần nhất, thỏa mãn quy tắc khối lượng của điểm mua pocket pivot. Điểm mua pocket pivot ngày 30 tháng 03 năm 2007 (xem Hình 5.18) là điểm mua có rủi ro thấp cho nhịp tăng giá gần bốn lần. Hãy lưu ý cách POT đi ngang trong biên độ hẹp suốt tháng 03 năm 2007 khi nó trầm lắng hẳn và khối lượng chỉ ở dưới mức trung bình. Đây chính xác là loại hành động mà bạn muốn thấy trước khi xuất hiện điểm mua pocket pivot vì nó thiết lập “bối cảnh” thích hợp để điểm pocket pivot có xác suất thành công cao hơn.

	Các cổ phiếu được săn đón trong các thương vụ IPO “hot” thường tăng giá rất nhanh chỉ trong một thời gian ngắn, sau khi chúng tạo điểm phá vỡ từ các mẫu đồ thị mà thoạt nhìn có vẻ không cho điểm mua. Ví dụ, những nhịp tăng giá mạnh ở nhóm cổ phiếu năng lượng mặt trời vào năm 2007 cũng dẫn đến làn sóng IPO các cổ phiếu ngành này. Đây thường là các cổ phiếu IPO được săn đón “từ thuở còn thơ,” và một trong số các cổ phiếu IPO nóng hổi này là LDK Solar Co., Ltd. (LDK), được thể hiện trên đồ thị tuần trong Hình 5.19.
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	Hình 5.18: Đồ thị ngày cổ phiếu Potash Corp. Saskatchewan (POT) năm 2007. Điểm mua pocket pivot xảy ra khi cổ phiếu “bùng nổ” tăng xuyên qua ba đường trung binh di động. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.
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	Hình 5.19: Đồ thị tuần cổ phiếu LDK Solar Co., Ltd. (LDK) năm 2007. Một nền giá ngắn hình chữ V thoạt nhìn không sẵn sàng để vào lệnh mua trên đồ thị tuần. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Ngay sau khi niêm yết, LDK hình thành một cấu trúc chiếc cốc hình chữ V ngắn trong bốn tuần. Từ đó, cổ phiếu tạo điểm phá vỡ từ nền giá chiếc cốc mà không có sự đột biến rõ rệt của khối lượng, vì cổ phiếu có quá ít dữ liệu lịch sử để có căn cứ về khối lượng giao dịch bình quân. Nếu tìm kiếm một nền giá “vũng chắc” để mua LDK sau khi cổ phiếu niêm yết, các nhà đầu tư sẽ không tìm thấy điểm mua, vì cổ phiếu này tăng vọt sau đợt kéo ngược chóng vánh từ mức giá IPO là $27.

	Tuy nhiên, khi đặt đồ thị tuần của cổ phiếu LDK sang một bên và tập trung vào hành động trên đồ thị ngày ngay sau khi niêm yết, chúng ta sẽ thấy một bức tranh hơi khác (Hình 5.20). Vào ngày 22 tháng 06 năm 2007, LDK bật lên khỏi đường MA 10 ngày với khối lượng cao hơn bất kỳ khối lượng của ngày giảm giá nào trong 10 ngày trước đó. Thú vị ở chỗ, khối lượng vào ngày 22 tháng 06 là 1.204.400 cổ phiếu, chỉ cao hơn 100 cổ phiếu so với ngày 08 tháng 06 với khối lượng đạt 1.204.300 cổ phiếu, tức ngày giảm giá có khối lượng cao nhất trong vòng 10 ngày trước đó. Sít sao mà nói, định nghĩa của điểm mua pocket pivot vẫn đáp ứng vào ngày 22 tháng 06, nhưng nếu nhà đầu tư ngần ngại mua vào ngày hôm đó, thì ngày giao dịch tiếp theo, tức ngày 25 tháng 06, lại cho ta điểm mua pocket pivot thứ hai ngay lập tức. Mấu chốt trong ví dụ này là: việc sử dụng điểm mua pocket pivot thay đổi hoàn toàn cách chúng ta nghĩ về phương pháp mua các cổ phiếu IPO hấp dẫn. Nhìn chung, phương pháp truyền thống của O’Neil bắt buộc ta phải chờ một nền giá hợp lệ hình thành trong ít nhất 6-8 tuần, hoặc ít nhất là mẫu hình “lá cờ cao thắt chặt” trong 3-4 tuần. Trong trường hợp của LDK, cổ phiếu xây một mô hình chữ V nhỏ không đặc trưng, không đáp ứng định nghĩa của nền giá “hợp lý”. Nhưng nếu nhìn từ góc độ sử dụng điểm pocket pivot để xác định điểm mua phù hợp bên trong nền giá, LDK hoàn toàn cho điểm mua ngay từ ngày 22 tháng 06 năm 2007.

	Chẳng cần nhìn vào đồ thị tuần của cổ phiếu Yingli Green Energy (YGE) cũng có thể thấy nền giá lá cờ ngắn hình thành trên đồ thị ngày (Hình 5.21) không có đủ độ dài để được xem là cấu trúc lá cờ cao thắt chặt “hợp lý” vì nó chỉ có một tuần giảm bên trong lá cò. Tuy nhiên, đánh giá các điểm pocket pivot cho chúng ta cách tiếp cận hoàn toàn khác để mua các cổ phiếu IPO hot như trên. Cách tiếp cận này không phụ thuộc vào việc cổ phiếu phải xây nền giá hợp lý. Vào ngày 27 tháng 06 năm 2007, YGE đã vượt lên đường MA 10 ngày với khối lượng cao nhất kể từ thời điểm IPO, tức 13 ngày giao dịch trước đó, do vậy, nó đáp ứng định nghĩa kỹ thuật của một điểm mua pocket pivot.
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	Hình 5.20: Đồ thị ngày cổ phiếu LDK Solar Co. (LDK) tháng 06 năm 2007. Một điểm mua pocket pivot. Nếu nhìn theo các cách vào lệnh khác thì bạn không thể mua được với nền giá hình chữ V trên đồ thị tuần (Hình 5.191. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.
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	Hình 5.21: Đồ thị ngày cổ phiếu Yingli Green Energy (YGE) tháng 06 năm 2007. Điểm pocket pivot vào ngày 27 tháng 06 năm 2007 mang lại điểm mua sớm, 13 ngày sau khi IPO và trước khi cổ phiếu xây dựng bất kỳ kiểu nền giá “hợp lý” nào trên đồ thị. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	BẮT ĐÁY BẰNG CÁC ĐIỂM POCKET PIVOT

	Một số điểm pocket pivot có thể xảy ra khi các cổ phiếu đã điều chỉnh và giảm quá sâu, cuối cùng “giã búa” tạo đáy sau vài tuần hoặc vài tháng nhằm xây nền giá dọc theo các đáy của đợt sụt giảm. Sự đổ vỡ nghiêm trọng của thị trường chung bắt đầu từ tháng 09 năm 2008 khiến rất nhiều cổ phiếu dẫn dắt lớn của thị trường tăng giá trước đó giảm sâu. Thậm chí một số cổ phiếu còn giảm hơn 70% từ đỉnh trong thị trường tăng, và với mức giảm này, chúng bắt đầu chững lại và cho khả năng tạo đáy. Sau vài tuần hoặc vài tháng, cuối cùng cổ phiếu cũng bắt đầu “bo thành” một đáy tiềm năng. Đây là thời điểm các nhà đầu tư nên theo sát để tìm kiếm các điểm mua pocket pivot tiềm năng, vì chúng sẽ thường xuất hiện ở cổ phiếu đang đi lên từ đáy và sẵn sàng cho đợt tăng giá đáng kể.

	Baidu, Inc. (BI DU) là một trong những cổ phiếu dẫn dắt cũ, đã giảm 73.8% so với đỉnh cao nhất trong thị trường giá lên. Đến cuối tháng 11 năm 2008 cổ phiếu này cố gắng dò đáy (Hình 5.22). Quá trình này kéo dài trong hai tháng, trước khi BIDU giành lại đường MA 50 ngày tại điểm mua pocket pivot vào ngày 28 tháng 01 năm 2009, rất lâu trước khi thị trường chung chạm đáy. Hãy lưu ý một khi BIDU tăng vượt lên trên đường MA 50 ngày từ điểm mua pocket pivot, nó không bao giờ quay đầu giảm giá trở lại mà luôn “giữ” đường MA 50 ngày.

	Một cổ phiếu dẫn dắt lớn khác đã giảm sâu trong đợt đổ vỡ của thị trường vào cuối năm 2008 là công ty tiên phong về robot y tế Intuitive Surgical (ISRG), giảm 84.86% từ đỉnh cao nhất trong thị trường tăng giá trước đó xuống đến đáy thấp nhất. Sau khi đạt đỉnh ở 359.59 vào tháng 12 năm 2007, ISRG bắt đầu tìm đáy khi phá xuống dưới mức 90 đến hai lần, vào cuối tháng 01 và đầu tháng 03 năm 2009 để hình thành mẫu hình hai đáy. Chú ý, đừng nhầm lẫn với cấu trúc nền giá hai đáy của O’Neil xuất hiện trong xu hướng tăng giá lớn của cổ phiếu.
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	Hình 5.22: Đồ thị ngày cổ phiếu Baidu, Inc. (BIDU) ở đáy thị trường năm 2009. Hai điểm mua pocket pivot đánh dấu cho sự khởi đầu của "quá trình phục hồi từ đáy” của cổ phiếu. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Sau khi xuất hiện mẫu hình hai đáy, ISRG tăng vượt lên trên đường MA 50 ngày (Hình 5.23), trước khi giảm trở lại lần nữa và vận động đi ngang trong biên độ hẹp suốt từ cuối tháng 03 đến đầu tháng 04 năm 2009. Thị trường chung xuất hiện ngày bùng nổ theo đà vào ngày 18 tháng 03 năm 2009, báo hiệu sự khởi đầu của thị trường tăng giá mới. ISRG phát tín hiệu điểm mua pocket pivot vào ngày 09 tháng 04 tại mức giá 103.75. Điểm mua này dẫn đến mức tăng giá rất mạnh trong bốn tuần tiếp theo, khiến cổ phiếu tăng vọt hơn 60%. Đến cuối năm 2009, ISRG đã vượt qua mức giá $300. Nếu một nhà đầu tư may mắn vào cổ phiếu ISRG vào ngày xảy ra điểm pocket pivot, tức ngày 09 tháng 04, thì sóng tăng theo sau đã mang lại một tấm đệm đủ để anh ta nắm giữ trong suốt sóng táng giá còn dài hơn.
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	Hình 5.23: Đồ thị ngày Intuitive Surgical (ISRG), 2009. Điểm pocket pivot cho thấy sự đảo chiều xu hướng khi "đường kháng cự yếu nhất" đã bị phá vỡ. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Ta có thể áp dụng điểm mua pocket pivot một cách tương tự cho các cổ phiếu có nền giá sâu, chẳng hạn như Baidu, Inc. (BIDU) vào tháng 04 năm 2007 (Hình 5.24). BIDU đang cố gắng dò đáy sau khi giảm 30.8% từ đỉnh cao nhất vào tháng 01 năm 2007 ở mức 134.10. Trong quá trình cổ phiếu nhúng xuống dưới mức 95 và di chuyển dọc theo mức giá này, khối lượng bán sụt giảm đáng kể. Có thể thấy rõ điều này trên Hình 5.24 trong ba tuần đầu tháng 04, trước khi cổ phiếu “bùng nổ” vượt lên trên đường MA 50 ngày với mức táng khối lượng cần thiết đáp ứng tiêu chí điểm mua pocket pivot vào ngày 24 tháng 04. Ba ngày sau, BI DU tạo khoảng trống tăng giá lên vùng đỉnh giá mới khi vọt tăng hơn 100% chỉ trong 11 tuần kể từ điểm mua pocket pivot. Đã nhiều lần, chúng tôi thấy các điểm mua pocket pivot xuất hiện trong mẫu hình đồ thị của cổ phiếu trước vài ngày, thậm chí đôi khi chỉ một ngày, trước khi khoảng trống tăng lớn xảy ra. Vì thế, điểm mua pocket pivot mang lại manh mối quan trọng và thiết thực cho phép chúng ta mua cổ phiếu và có một quy mô vị thế nhằm hưởng lợi từ khoảng trống tăng giá.
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	Hình 5.24: Đồ thị ngày cổ phiếu Baidu, Inc. (BIDU) tháng 04 năm 2007. Điểm mua pocket pivot xảy ra ba ngày trước khi khoảng trống tăng lớn xuất hiện. Đây là tín hiệu mua mang lại khoản lãi lớn.
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Cổ phiếu Research in Motion (RIMM) vào giữa tháng 08 năm 2007 cũng là ví dụ tuyệt vời về điểm mua pocket pivot “sâu trong túi” khi giá có hai ngày tăng từ đáy thấp nhất của mẫu hình hai đáy sâu, nhưng nền giá hai đáy này chỉ kéo dài trong 4 tuần, không đủ để hình thành nền giá hai đáy “chuẩn” (Hình 5.25). Vào ngày 15 tháng 08, RIMM bắt đầu lao dốc, đóng cửa dưới đường MA 50 ngày. Tuy nhiên, khối lượng không quá lớn vào ngày giá phá thủng đường MA 50 ngày, chỉ cao hơn 9% so với mức thanh khoản bình quân. Khối lượng ngày hôm sau tăng mạnh và RIMM quay đầu tăng trở lại, nhưng giá vẫn nằm dưới đường MA 50 ngày. Vào ngày 17 tháng 08, RIMM xuất hiện khoảng trống tăng giá bật lên trên đường MA 50 ngày với khối lượng rất lớn xuất hiện ngay lúc thị trường mở cửa. Đây là điểm có thể vào lệnh mua ngay lập tức theo tiêu chí điểm mua pocket pivot.
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	Hình 5.25: Đồ thị ngày cổ phiếu Research in Motion (RIMM) tháng 08/2007. Sau khi lao dốc, RIMM bất ngờ đảo chiều tăng bằng điểm mua Pocket Pivot, với hai ngày giá bật tăng từ đáy. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Các điểm pocket pivot cho thấy chúng rất hữu ích trong quá trình “bắt đáy” vì chúng cho ta điểm tham chiếu đáng tin cậy hơn nếu muốn mua cổ phiếu, khi cổ phiếu cố gắng bật dậy từ đáy của đợt giảm sâu, hoặc từ đáy của một nền giá có độ sâu hơn 30%.

	 

	CÁC ĐIỂM POCKET PIVOT TIẾP DIỄN:

	SỬ DỤNG ĐƯỜNG MA 10 NGÀY

	Khi các cổ phiếu đã xuất hiện điểm phá vỡ thoát ra khỏi nền giá và đang ở trong xu hướng tăng hướng về các đỉnh mới cao hơn, tìm kiếm các điểm mua rủi ro thấp để bổ sung vị thế đối với các cổ phiếu có hành động giá mạnh mẽ không phải lúc nào cũng dễ dàng. Ta luôn có thể chờ đợi một cú kéo ngược về điểm pivot phá nền giá trước đó hoặc kéo ngược về đường MA 50 ngày/10 tuần, nhưng có căn cứ để tự tin xác định các điểm mua rủi ro thấp bằng điểm pocket pivot trong một xu hướng tăng là một kỹ năng bổ sung rất hữu dụng trong bộ đồ nghề của chúng tôi. Nói chung, chúng tôi tập trung dùng đường MA 10 ngày làm hưởng dẫn mua khi xác định các điểm pocket pivot “tiếp diễn” ở cổ phiếu đang có xu hướng tăng. Như mọi khi, chúng tôi vẫn duy trì yêu cầu khối lượng rằng điểm pocket pivot vượt lên trên đường MA 10 ngày với khối lượng lớn hơn bất kỳ mức khối lượng của ngày giảm giá nào trong 10 ngày trước đó.

	Nói chung, chúng tôi sử dụng đường MA 10 ngày làm hướng dẫn mua khi xác định các điểm pocket pivot tiếp diễn ở cổ phiếu đang có xu hướng táng. Như mọi khi, chúng tôi vẫn yêu cầu điều kiện khối lượng ở điểm pocket pivot tiếp diễn (xảy ra khi giá tăng vượt lên trên đường MA 10 ngày) với khối lượng lớn hơn bất kỳ mức khối lượng của ngày giảm giá nào trong 10 ngày trước đó.

	 

	CHÚ THÍCH
Giá tăng vượt lên đường MA 10 ngày có nghĩa là đáy thấp nhất trong ngày xảy ra pocket pivot tiếp diễn, vẫn nằm phía dưới đường MA 10 ngày hoặc nằm ngay tại đường MA 10 ngày, từ đó cổ phiếu tăng vượt lên phía trên đường MA 10 ngày.


	 

	Cổ phiếu Riverbed Technology (RVBD) là một ví dụ điển hình cho thấy cổ phiếu giữ (obeying) hay tuân thủ (respecting) đường MA 10 ngày khi nó đang ở trong xu hướng tăng (Hình 5.26). Hai điểm mua pocket pivot tiếp diễn xảy ra trong xu hướng tăng khi nó bật lên từ đường MA 10 ngày vào ngày 27 tháng 10 và ngày 13 tháng 11 năm 2006. Hãy lưu ý khi RVBD không “giữ được” đường MA 10 ngày, và giá đóng cửa nằm phía dưới đường MA 10 ngày, thì điều này có thể được coi là một tín hiệu bán ngắn hạn (chúng tôi sẽ đề cập đến ở phần sau của chương này).
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	Hình 5.26: Đồ thị ngày cổ phiếu Riverbed Technology, Inc. (RVBD) tháng 10-11 năm 2006. Các điểm pocket pivot tiếp diễn xuất hiện dọc theo đường MA 10 ngày là các điểm mua bổ sung vị thế. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Apple, Inc. (AAPL) lần đầu nổi lên trở thành cổ phiếu dẫn dắt lớn vào nửa cuối năm 2004 nhờ sự ra đời dòng máy nghe nhạc iPod. Điểm phá vô mẫu hình chiếc cốc-tay cầm đầu tiên xảy ra vào tháng 03 năm 2004, trong khi chỉ số NASDAQ Composite đã bước vào giai đoạn điều chỉnh được ba tháng. Khi thị trường chung tiếp tục điều chỉnh vào mùa hè năm 2004, AAPL hình thành thêm hai nền giá nữa, điểm phá vỡ nền giá vào ngày 25 tháng 08, chỉ năm ngày sau khi chỉ số NASDAQ Composite xuất hiện ngày bùng nổ theo đà (ở ngày thứ tư của đợt nỗ lực hồi phục) vào ngày 18 tháng 08, báo hiệu sự khởi đầu của thị trường tăng giá mới tiềm năng. Khi cổ phiếu AAPL tiếp tục tăng giá sau ngày xảy ra điểm phá vỡ để thiết lập đỉnh cao môi (vào ngày 25 tháng 08), nó ít nhiều giữ được đường MA 10 ngày như thể hiện trong Hình 5.27. Vài ngày trước ngày 13 tháng 10, tức ngày công bô kết quả kinh doanh, cổ phiếu đã nhúng xuống dưới đường MA 10 ngày và sau đó bật lên từ đường MA 20 ngày. Vào ngày công bố kết quả kinh doanh, trong khi giá nảy lên từ đường MA 20 ngày, AAPL tạo ra điểm mua pocket pivot khi giá vượt lên trên đường MA 10 ngày với khối lượng cao hơn bất kỳ mức khối lượng của ngày giảm giá nào trong 10 ngày trước đó. Sau ngày công bố kết quả kinh doanh ấn tượng, đánh bại mọi ước tính của các nhà phân tích, AAPL mở cửa tạo khoảng trống tăng giá vào ngày hôm sau. Chúng tồi tham gia rất mạnh tay vào AAPL trong năm 2004, đúng vào ngày cổ phiếu mở cửa tạo khoảng trống tăng giá. Trước đó, chúng tôi không hề biết về các điểm mua pocket pivot. Sau này, khi nhìn lại các cổ phiếu với sự hiểu biết về điểm mua pocket pivot, chúng tôi thấy lý ra mình có thể tận dụng rất nhiều cơ hội từ các cổ phiếu như AAPL.
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	Hình 5.27: Đồ thị ngày cổ phiếu Apple, Inc. (AAPLJ tháng 10 năm 2004. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Sau khoảng trống tăng giá vào ngày 13 tháng 10 năm 2004, tức ngày thông báo kết quả kinh doanh, AAPL tiếp tục tăng cao hơn (Hình 5.28), với hỗ trợ bởi đường MA 10 ngày trong suốt quá trình táng giá. Vào ngày 27 tháng 10, AAPL đã bật tăng từ đường MA 10 ngày với khối lượng đáp ứng tiêu chuẩn điểm mua pocket pivot, vấn đề duy nhất của điểm pocket pivot nàylà nó tăng giá với mức đáy thấp nhất nằm cao hơn một chút so với đường MA 10 ngày (ND: chúng tôi gọi là bị “hổng cái chân”), thay vì tại đường MA 10 ngày, hoặc phía dưới đường MA 10 ngày. Trong trường hợp này, điểm pocket pivot có thể được coi là tăng giá kéo dài (chúng tôi sẽ bàn chi tiết hơn ở phần cuối). Tuy nhiên, vì trước đó xảy ra hành động giá rất chặt, chúng tôi “nói lỏng quy tắc” một chút và mua vào, mặc dù nó hơi tăng giá kéo dài một chút. Thông thường, vì điểm pocket pivot này có đáy thấp nhất nằm cao hơn so với đường MA 10 ngày, nó có thể bị xem là đã tăng giá kéo dài. Tuy nhiên, việc diễn giải các điểm pocket pivot đòi hỏi phải phân tích chúng trong phạm vi “bối cảnh” hành động giá/khối lượng của xu hướng tăng, hoặc bên trong nền giá mà điểm pocket pivot hình thành. Trong trường hợp này, “bối cảnh” của hành động giá rất chặt chẽ trước khi điểm pocket pivot hình thành nên điểm này có thể mua được, mặc dù nó hơi sai sót khi đáy thấp nhất nằm cao hơn một chút so với đường MA 10 ngày. Bảy ngày sau, AAPL có một đợt rung lắc nhỏ trong phiên giao dịch, giá giảm xuống chạm vào đường MA 10 ngày, rồi ngay lập tức bật lên từ đường MA 10 và đóng cửa tăng giá trong ngày hôm đó với khối lượng lớn hơn bất kỳ mức khối lượng của ngày giảm giá nào trong 10 ngày trước đó.
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	Hình 5.28: Đồ thị ngày cổ phiếu Apple, Inc. (AAPL) tháng 11 năm 2004. AAPL bật lên từ đường MA10 ngày tạo ra một điểm pocket pivot. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	 

	 

	First Solar (FSLR) minh họa về ba biến thể khác nhau của điểm mua pocket pivot hình thành xung quanh đường MA 10 ngày (Hình 5.29). Điểm mua pocket pivot đầu tiên, xuất hiện vào ngày 13 tháng 02 năm 2007, với đáy thấp nhất bắt đầu ngay tại đường MA 10 ngày và bật tăng lên khỏi đường này với khối lượng đạt mức yêu cầu cần thiết. Điểm mua pocket pivot thứ hai xảy ra vào ngày 04 tháng 05 năm 2007, sau khi cổ phiếu di chuyển xuống dưới đường MA 10 ngày và MA 20 ngày, sau đó bật lên từ đường MA 50 ngày và vượt lên trên đường MA 10 ngày với khối lượng lớn. Khối lượng ở điểm này đủ điều kiện làm điểm mua pocket pivot. Nó cũng đủ điều kiện làm điểm mua phá vỡ thiết lập đỉnh cao mới, sau khi bật lên từ đường MA 50 ngày với khối lượng lớn. Cuối cùng, điểm mua pocket pivot thứ ba xảy ra vào ngày 12 tháng 06 năm 2007, khi FSLR di chuyển xuống phía dưới đường MA 10 ngày rồi bật lên từ đường MA 20 ngày, và cuối cùng đóng cửa phía trên đường MA 10 ngày với khối lượng đạt mức cao nhất trong 10 ngày trước đó.
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	Hình 5.29: Đồ thị ngày cổ phiếu First Solar, Inc. (FSLR) năm 2007. Ba loại điểm mua pocket pivot "bật lên từ đường MA10 ngày” khác nhau xảy ra ở một cổ phiếu trong thời gian nửa đầu năm 2007. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Nhìn chung, các điểm mua pocket pivot họp lý hình thành khi giá nảy lên từ đường MA 10 ngày (10-day bounces), với đáy thấp nhất nằm ngay tại hoặc ngay phía dưới đường MA 10 ngày, trong khi cổ phiếu đang ở trong xu hướng tăng sau khi xuất hiện điểm phá phá vỡ thoát ra khỏi nền giá kiến tạo hình thành trong 6-8 tuần hoặc lâu hơn nữa. Hãy chú ý kỹ đến “bối cảnh” hình thành điểm pocket pivot bằng cách tìm kiếm hành động giá kiến tạo bên trong nền giá, chẳng hạn như chuyển động đi ngang trong biên độ rất chặt trước khi hình thành điểm pocket pivot. Bối cảnh này giúp ta xác định khi nào có thể “nới lỏng” các quy tắc, ví dụ như điểm mua pocket pivot “tùy biến” như chúng ta thấy trong Hình 5.28, khi điểm pocket pivot có đáy thấp nhất nằm trên đường MA 10 ngày một chút.

	 

	CÁC ĐIỂM POCKET PIVOT KHÔNG HỢP LÝ HAY “KHÔNG NÊN MUA”

	Nếu như có điểm pocket pivot “hợp lý” thì cũng có những điểm pocket pivot “không hợp lý”. Có nhiều lý do hoặc tiêu chí để không mua ở một điểm pocket pivot, tương tự như có những lý do hoặc tiêu chí để không mua tại một điểm phá vỡ nền giá theo kiểu chuẩn. Ở đây, chúng tôi đề cập đến một số sai sót cơ bản mà chúng tôi quan sát thấy ở các điểm pocket pivot không thành công. Do điểm pocket pivot vẫn là một khám phá tương đối mới nên chúng tôi ý thức nội dung được thảo luận ở đây sẽ không đầy đủ. Theo thời gian, nhiều lỗ hổng sẽ tiếp tục được khám phá và liệt kê ra khi chúng tôi đào sâu nghiên cứu hơn.

	Hãy cẩn trọng với các điểm pocket pivot xuất hiện sau khi cổ phiếu tạo ra cú giảm nhanh và sau đó tăng dựng đứng để thiết lập đỉnh cao mới, hình thành đồ thị kiểu chữ “V” như chúng ta thấy ở GameStop Corp. (GME) trong Hình 5.30. Hãy lưu ý cách điểm pocket pivot xuất hiện vào ngày 23 tháng 04 năm 2007, giá tăng dựng đứng lập đỉnh cao mới sau khi xảy ra khoảng trống giảm giá ở ngay phía trên đường MA 20 ngày vào hai ngày trước đó. Đây là kiểu di chuyển hình chữ V mang hơi hướm “giá cắm xuống rồi cắm lên” rất đáng ngờ, đặc biệt là sau khi cổ phiếu đã tăng giá trong vài tuần kể từ khi xuất hiện khoảng trống tăng giá lớn phá vỡ nền giá vào cuối tháng 03. Nhìn chung, cổ phiếu cần thêm thời gian để tích lũy sau đợt tăng giá mạnh trước đó. Hãy lưu ý điểm pocket pivot thứ hai trong mô hình vào ngày 15 tháng 05 có tính kiến tạo hơn khi giá nảy lên từ các đường MA 10 ngày và 20 ngày, sau khi cổ phiếu trượt dần xuống dưới các đường trung bình động với khối lượng tương đối “yên tĩnh”.
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	Hình 5.30: Đồ thị ngày cổ phiếu GameStop Corp. (GME) tháng 04-05 năm 2007. Hai điểm pocket pivot bên trong nền giá, nhưng chỉ một là “hợp lý".
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Một việc rất quan trọng là xác định xem liệu điểm pocket pivot có “tăng giá kéo dài" (extended) so với đường MA 10 ngày hoặc 50 ngày, tại ngày xảy ra điểm pocket pivot. Đôi khi điều này có thể xảy ra sau khi cổ phiếu hình thành một “cái nêm” hướng lên: nghĩa là giá tăng lên cao hơn bên trong mô hình với khối lượng thấp hơn liên tiếp. Thông thường, bạn muốn thấy một cổ phiếu giảm giá với khối lượng sụt giảm và đang cạn đi. Thay vào đó, cổ phiếu lại tăng giá với khối lượng sụt giảm, đây gọi là “hành động kiểu cái nêm” (wedging action) và nó là kiểu hành động không kiến tạo. Yahoo! (YHOO) trong Hình 5.31 là ví dụ cho thấy điểm pocket pivot xuất hiện sau “cái nêm”. Hãy chú ý cách mà YHOO hình thành cái nêm hướng lên ngay trước khi xuất hiện điểm pocket pivot vào ngày 07 tháng 04 năm 1997- Điểm pocket pivot này sớm bị thất bại khi cổ phiếu đổ vỡ và đi vào xu hướng giảm. YHOO cần thêm nhiều thời gian hơn để xây nền giá kiến tạo, và xuyên suốt từ cuối tháng 05 đến giữa tháng 06, cổ phiếu này di chuyển đi ngang trong biên độ rất hẹp. Lúc này, hành động giá/khối lượng tạo nên một bối cảnh kiến tạo hơn cho điểm mua pocket pivot thích hợp xảy ra vào tháng 06. Với kiểu vận động này, nền giá của YHOO đã được thiết lập trở lại, trở nên rất “chặt” trong suốt thời gian từ cuối tháng 05 đến ba tuần đầu tháng 06. Một lần nữa, chúng tôi thấy “bôi cảnh” kiến tạo là một điều quan trọng cho sự thành công của điểm pocket pivot. Hành động kiểu cái nêm trong giai đoạn cuối tháng 03 và đầu tháng 04 cung cấp một bối cảnh không kiến tạo cho điểm pocket pivot ngày 07 tháng 04. Trong khi hành động đi ngang trong biên độ hẹp cuối tháng 05 đến đầu tháng 06 mang lại bối cảnh kiến tạo và thích hợp cho điểm mua pocket pivot xuất hiện vào ngày 20 tháng 06.
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	Hình 5.31: Đồ thị ngày cổ phiếu Yahoo!, Inc. (YHOO) năm 1997. Sự tăng giá kiểu cái nêm (wedging rally) tạo ra bối cảnh không hợp lý cho điểm pocket pivot lỗi vào tháng 04. Ngược lại, một hành động giá chặt chẽ tạo nên bối cảnh hợp lý cho điểm pocket pivot thành công vào tháng 06. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Tình trạng tương tự cũng xảy ra với cổ phiếu GameStop Corp. (GME) trong Hình 5.32. Từ cuối tháng 01 đến gần hết tháng 02 năm 2007, cổ phiếu GME hình thành cái nêm hướng lên trong quá trình hình thành nền giá, trước khi có phiên tăng giá bùng nổ vượt lên trên đường MA 50 ngày với khối lượng đạt yêu cầu của điểm mua pocket pivot. Tuy nhiên, cũng như với ví dụ ở cổ phiếu YHOO trong Hình 5.31, cái nêm hướng lên này xuất hiện ngay trước điểm pocket pivot tạo ra bối cảnh không thích hợp cho điểm pocket pivot, và nó đã thất bại ngay lập tức khi cổ phiếu vi phạm đường MA 50 ngày. Sau đó, cổ phiếu xây dựng lại nền giá thêm một thời gian, phá đáy của nền giá vào đầu tháng 03 năm 2007, rồi tăng lại lên trên MA 50 ngày vào khoảng cuối tháng 03. Tại đây, một điểm mua pocket pivot thích hợp đã xuất hiện ngày 26 tháng 03 năm 2007. Đây rõ ràng là một điểm pocket pivot, dù khối lượng chỉ ở mức trung bình, nhưng vẫn cao hơn khối lượng của bất kỳ ngày giảm giá nào trong vòng 10 ngày trước đó, khi cổ phiếu này vượt lên trên MA 50 ngày và vượt qua cả MA 10 ngày, tức đây là kiểu điểm mua pocket pivot bật lên MA 10 ngày lẫn MA 50 ngày.
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	Hình 5.32: Đồ thị ngày cổ phiếu GameStop Corp. (GME) năm 2007. Tương tự như YHOO, GME cho thấy bối cảnh là tất cả khi tìm các điểm mua pocket pivot. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Trong hầu hết các trường hợp, các điểm pocket pivot với đáy thấp nhất nằm trên đường MA 10 ngày đều có thể xem là “đã tăng giá kéo dài” nên rủi ro hơn khi mua. Hãy quan sát GameStop Corp. (GME) một lần nữa (Hình 5.33), nhưng lần này nó tiếp diễn những gì xảy ra trong Hình 5.30. Điểm mua pocket pivot vào ngày 15 tháng 05 năm 2007 là một điểm mua hợp lý, nhưng chú ý trong Hình 5.33 có một điểm pocket pivot khác xảy ra 4 ngày sau, tức ngày 21 tháng 05, song giá của nó bắt đầu ở điểm quá xa so với đường MA 10 ngày. Ba ngày sau, điểm pocket pivot này thất bại. Vào ngày 09 tháng 07 chúng tôi thấy một điểm pocket pivot khác cũng tăng giá kéo dài so với đường MA 10 ngày, và nó lại là điểm pocket pivot không họp lý. Ngay sau đó, nó cũng thất bại.
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	Hình 5.33: Đồ thị ngày cổ phiếu Gamestop Corp. (GME) năm 2007. Hai điểm pocket pivot không hợp ly khi có đáy thấp nhất nằm cao hơn đường MA 10 ngày.
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Ở đầu chương này, chúng tôi đã giới thiệu các điểm pocket pivot “bật nảy lên từ đường MA 10 ngày” hoạt động hiệu quả trên đồ thị cổ phiếu First Solar (FSLR) vào năm 2007. Nhưng cũng có một số điểm pocket pivot không hợp lý xuất hiện trên đồ thị vào năm 2007 và chúng đã không mang lại hiệu quả (Hình 5.34). Cả hai điểm pocket pivot xảy ra vào ngày 22 tháng 03 và ngày lổ tháng 04 đều có điểm đáy thấp nhất nằm cao hơn rất nhiều so với đường MA 10 ngày (gọi là đã tăng giá kéo dài), vì thế chúng là “các điểm pocket pivot không được phép mua”.

	Hãy nhớ rằng, khi chúng ta nói về các điểm pocket pivot “đã tăng giá kéo dài so với đường MA 10 ngày”, thì điều chúng tôi muốn nói là điểm đáy thấp nhất của ngày xảy ra điểm pocket pivot hợp lý nên nằm ngay tại hoặc phía dưới đường MA 10 ngày. Nếu điểm đáy thấp nhất nằm phía trên đường MA 10 ngày quá xa (vì thế gọi là đã tăng giá kéo dài), vì vậy ta ngay lập tức gọi chúng là “các điểm pocket pivot không được mua”.
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	Hình 5.34: Đồ thị ngày cổ phiếu First Solar (FSLR) năm 2007. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.
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	Hình 5.35: Đồ thị ngày cổ phiếu Apple, Inc. (AAPL) năm 2006. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Tương tự như vậy, chúng ta thấy điểm pocket pivot tăng giá kéo dài rõ ràng xảy ra trên đồ thị cổ phiếu Apple, Inc. (AAPL) vào tháng 09 năm 2006 (Hình 5.35). Điểm pocket pivot này thất bại khi cổ phiếu giảm trở lại và nằm phía dưới đường MA 20 ngày, sau đó nó tiếp tục tích lũy cúng cố. Nói chung, nên tránh các điểm pocket pivot đã tăng giá kéo dài, trừ khi có một bối cảnh đẹp làm lu mờ yếu điểm này như chúng ta thấy trong ví dụ ở cổ phiếu AAPL (xem Hình 5.35).
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	Hình 5.36: Đồ thị ngày cổ phiếu Riverbed Technology, Inc. (RVBD) những năm 2006-2007. Một cú kéo ngược hình chữ V không chạm đến đường MA 50 ngày, tạo ra bối cảnh không hợp lý cho điểm pocket pivot thành công. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Một dạng điểm pocket pivot lỗi khác xảy ra khi cổ phiếu giảm mạnh từ đỉnh và sau đó tăng vọt nhanh chóng, thường hình thành điểm pocket pivot phía bên phải của đợt tăng giá “cắm xuống rồi cắm lên” kiểu chữ V. Riverbed Technology, Inc. (RVBD) trong Hình 5.36 minh họa khái niệm này khi giá giảm mạnh xuống phía dưới MA 10 ngày và MA 20 ngày vào đầu tháng 12 năm 2006, sau đó tăng vọt trở lại lên phía trên cả hai đường MA 10 và MA 20 ngày (trong quá trình tăng lên nó có lắc lư một chút quanh MA 10 ngày để tạo pocket pivot, vấn đề thực sự ở đây là cổ phiếu cần có thêm thời gian tích lũy để tiêu hóa xu hướng tăng trước đó, và cú giảm phá MA 10 ngày và MA 20 ngày không đù để thực hiện điều này. Nói chung, khi có một cú kéo ngược hình chữ V như vậy, giá nên tiếp tục đi xuống và chạm vào MA 50 ngày, một khu vực hỗ trợ đáng tin cậy hơn cho cổ phiếu điều chỉnh từ đỉnh giá. Hãy nhớ bối cảnh là tất cả, và kiểu di chuyển “đổ vỡ và phục hồi” kiểu chữ V là không kiến tạo. Kiểu hành động chúng tôi muốn nhìn thấy là kiểu vận động trầm lắng trước khi pocket pivot xảy ra.

	Có một điều có lẽ nằm trong trực giác của mỗi nhà đầu tư nhưng vẫn đáng nhắc lại: không bao giờ mua ở các điểm pocket pivot xảy ra trong xu hướng lớn là giảm, trái với trường hợp nền giá hình thành hơi dốc xuống và mang tính kiến tạo. Baidu, Inc. (BIDU) đã có xu hướng giảm mạnh trong thời gian thị trường con gấu rớt sâu vào những tháng cuối năm 2008, nhưng nó vẫn cho một vài điểm pocket pivot bật tăng đột ngột theo kiểu chữ V trên đường đi xuống (Hình 5.37). Tất cả điểm pocket pivot này đều thất bại ngay lập tức, cho thấy lý do tại sao ta nên bỏ qua điểm pocket pivot trong một xu hướng giảm. Ngay cả khi xu hướng giảm của cổ phiếu trở thành phần phía bên trái của nền giá chiếc cốc-tay cầm, giá tạo đáy và bắt đầu tăng giá trở lại (để tạo phía bên phải chiếc cốc), nhà giao dịch vẫn nên tìm mua các điểm pocket pivot xảy ra ở phía bên phải của chiếc cốc như mô tả ở trên, lý tưởng là ở nửa trên của nền giá, hoặc ít nhất là ở ngay tại hoặc phía trên đường MA 50 ngày, và nói chung không nên mua ở các điểm pocket pivot nằm ở dưới một phần ba độ sâu của nền giá.
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	Hình 5.37: Đồ thị ngày cổ phiếu Baidu, Inc. (BIDUJ năm 2008. Các điểm pocket pivot xuất hiện trong xu hướng giảm nên bỏ qua không mua. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	SỬ DỤNG CÁC ĐƯỜNG TRUNG BÌNH DI ĐỘNG LÀM CHỈ BÁO BÁN

	Nếu cổ phiếu đã thể hiện sự “tuân thủ” hay “giữ” đường MA 10 ngày trong ít nhất 7 tuần của xu hướng tăng, thì nhà giao dịch nên bán ra một khi cổ phiếu vi phạm đường MA 10 ngày. Nếu chúng không thể hiện điều này (ND: tức không giữ được MA 10 ngày), thì tốt hơn là sử dụng đường MA 50 ngày làm chỉ báo bán. Đây là những gì mà chúng tôi gọi là Quy Tắc 7 Tuần. Quy tắc này có thể giúp ngăn ngừa bạn bán cổ phiếu quá sớm, đơn giản vì cổ phiếu đó không giữ được đường MA 10 ngày, và thực tế, việc các cổ phiếu không giữ được đường MA 10 ngày rất thường xuyên. Những nghiên cứu của chúng tôi về các điểm pocket pivot chỉ ra rằng: nếu một điểm mua pocket pivot tạo ra một xu hướng tăng, và xu hướng tăng này giữ được đường MA 10 ngày trong ít nhất 7 tuần sau điểm pocket pivot ban đầu, thì cổ phiếu nên được bán vào lần đầu tiên vi phạm đường MA 10 ngày. Một “sự vi phạm” được định nghĩa là giá đóng cửa nằm phía dưới đường MA 10 ngày, sau đó ngày tiếp theo cổ phiếu di chuyển bên dưới mức giá thấp nhất của ngày đầu tiên đóng cửa dưới MA 10 ngày. Ví dụ cổ phiếu Apple, Inc. (AAPL) trong Hình 5.38 cho thấy giá giữ được đường MA 10 ngày cho đến đầu tháng 12 năm 2006, sau đó đóng cửa bên dưới đường MA 10 ngày (là ngày có đánh dấu mũi tên), và rồi ngay ngày hôm sau, nó di chuyển xuống bên dưới mức đáy thấp nhất của ngày đóng cửa dưới MA 10 ngày. Logic ở đây là nếu một cổ phiếu đã được giữ nằm trên mức MA 10 ngày trong vài tuần trở lên thì nó nên tiếp tục như vậy. Các nghiên cứu của chúng tôi cho thấy rằng, sau khi giảm xuống phía dưới đường MA 10 ngày, cổ phiếu thường chỉ nghỉ ngơi trong chốc lát, cho phép nhà đầu tư khôn ngoan chốt lợi nhuận và sau đó nằm chờ trong khi cổ phiếu ngừng lại, cúng cố và thiết lập một động thái tăng giá khác. Các cổ phiếu mạnh nhất có thể không ngừng lại quá lâu, vì vậy điều quan trọng là phải linh hoạt và sẵn sàng nhảy vào bất kỳ điểm pocket pivot mới nào sắp xuất hiện.
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	Hình 5.38: Đồ thị ngày cổ phiếu Apple, Inc. (AAPU năm 2004. AAPL giữ được đường MA 10 ngày cho đến đầu tháng 12, là thời điểm nó bắt đầu đóng cửa bên dưới đường MA 10 ngày. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	PHÒNG NGHIÊN CỦA TIẾN SĨ K:
MUA CỔ PHIẾU DẪN DẮT CÓ CÁC KHOẢNG TRỐNG TĂNG GIÁ (GAP-UPS)


	Không có gì hấp dẫn đối với nhà giao dịch hơn là khi cổ phiếu xuất hiện khoảng trống tăng lớn với khối lượng đột biến. Mặc dù vậy, chúng tôi có xu hướng nhìn nhận các khoảng trống tăng giá là đã tăng giá kéo dài và do đó không đủ tự tin đê mua vào, mặc dù rất có khả năng khoảng trống tăng giá báo hiệu đầy là một siêu cổ phiếu. Đôi khi những khoảng trống tăng giá lớn xảy ra trùng với điểm phá vỡ nền giá để thiết lập đỉnh mới, và nếu khoảng trống tăng giá đó nằm trong phạm vi 5% so với điểm pivot (là đỉnh cao nhất của nền giá), thì điểm này có thể mua được.

	Chúng ta thấy điều này ở cổ phiếu GameStop Corp (GME) trong Hình 5.39 với khoảng trống tăng giá xuất hiện vào ngày 23 tháng 08 năm 2007- Hãy lưu ý GME đã cố gắng tạo điểm phá vỡ từ đỉnh nền giá vào đầu tháng 08 nhưng không thành công, sau đó nó kéo ngược vào bên trong nền giá và kiểm định đáy thấp nhất của nền giá. Điều này làm cho nền giá trông có vẻ lỏng lẻo, nhưng cuối cùng nó đã tạo điểm phá vỡ nền giá này bằng một khoảng trống tăng giá với khối lượng lớn. Khoảng trông tăng giá mạnh mẽ này đã loại bỏ hoàn toàn bất kỳ hành động giá/khối lượng đáng ngờ nào xảy ra trong nền giá. Đây là một trong những quy tắc cơ bản của điểm phá vỡ bằng khoảng trống tăng giá, chúng phủ nhận hoặc loại bỏ bất kỳ hành động tiêu cực hoặc yếu kém nào trong nền giá, chẳng hạn nhu điểm phá vỡ thất bại, thất thường của cổ phiếu GME trong Hình 5.39. ở đây, cũng cần phải nói rõ là nhà giao dịch không nên mua khoảng trống tăng giá, nếu nó xuất hiện trong một xu hướng giảm rõ ràng. Tuy nhiên, GME trong ví dụ này là khoảng trống tăng giá có thể mua được vì nó trùng với điểm phá vỡ thoát khỏi nền giá để thiết lập đỉnh cao mới.
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	Hình 5.39: Đồ thị ngày cổ phiếu GameStop, Corp. (GME) tháng 08 năm 2007. Một khoảng trống tăng giá trùng với điểm phá vỡ nền giá thiết lập đỉnh cao mới, có khối lượng rất lớn. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Apple, Inc. (AAPL) trong Hình 5.40 vừa là một khoảng trống tăng giá khác, vừa là điểm phá vỡ thoát khỏi nền giá để thiết lập đỉnh cao mới, do đó có thể mua được dựa trên cơ sở này. Khoảng trong tăng giá đồng thời trùng với điểm phá vỡ thoát khỏi nền giá là điểm phá vỡ rất mạnh mẽ nhất, do đó ta chỉ nên mua khi chúng xây ra ở các cổ phiếu có yếu tố cơ bản mạnh. So với các kiểu khoảng trống tăng khác giá vốn được xem là đã tăng giá kéo dài, thì mua ở điểm khoảng trống tăng giá trùng với điểm phá vỡ nền giá là một công cụ đơn giản. Các khoảng trống tăng giá được xem là đã tăng giá kéo dài (tức tăng nhiều hơn 5% - 10% từ điểm pivot), và các khoảng trống tăng giá xảy ra trong xu hướng tăng đều là những kiểu khoảng trống tăng khá lắt léo khi mua. Tuy nhiên, bạn vẫn có thể mua vào trong một số trường hợp nếu như đáp ứng một số quy tắc sau đây, dựa trên những nghiên cứu của chúng tôi về khoảng trống tăng giá.
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	Hình 5.40: Đồ thị ngày cổ phiếu Apple, Inc. (AAPL) tháng 07 năm 2005. 
Đồ thị được eSignal cung cấp, bản quyền 2010.

	 

	Quy tắc đầu tiên khi vào lệnh mua ở khoảng trống tăng giá là chỉ nên mua những cổ phiếu dẫn dắt chất lượng với các yếu tố cơ bản mạnh mẽ. Mua ở các khoảng trống tăng giá lớn đối với các cổ phiếu công nghệ sinh học giá $2 hoặc các cổ phiếu khai thác uranium ở Canada mang nặng tính đầu cơ không phải điều chúng tôi muốn nói ở đây. Nên tránh mua theo khoảng trông tăng giá đối với các cổ phiếu “rác”, tức là các cổ phiếu không phải là cổ phiếu dẫn dắt có yếu tố cơ bản mạnh, hoặc không có tiềm năng trở thành cổ phiếu dẫn dắt. Hãy bám sát các cổ phiếu có giá trị giao dịch trung bình hàng ngày ít nhất 5 triệu đô la, cao hơn nữa càng tốt.

	Một khoảng trống tăng giá nên thật rõ ràng, nghĩa là ở đó người ta có thể nhìn thấy dễ dàng bằng mắt thường tất cả các khoảng trống tăng giá trên đồ thị ngày. Chúng tôi xác định một “khoảng trống tăng giá lớn” như sau:

	(1) Cổ phiếu mở khoảng trống tăng giá với độ rộng ít nhất bằng 0.75 lần ATR(*) của nó trong 40 ngày giao dịch gần nhất. Có những trường hợp mà cổ phiếu biến động rất mạnh ở các tuần trước khi xảy ra khoảng trống tăng giá, thì độ rộng 0.75 lần ATR là không đủ. Nếu chúng ta không nhìn thấy khoảng trống tăng giá một cách rõ ràng so với bối cảnh trước đó, tốt nhất nên tránh.

	(2) Khối lượng của cổ phiếu vào ngày xảy ra “khoảng trống tăng giá” phải đạt mức tối thiểu là 1.5 lần hay 150% mức khối lượng bình quân trong vòng 50 ngày.

	 

	CHÚ THÍCH
(*)ATR (Average True Range) được phát triển bởi Welles Wilder như một công cụ để đo lường sự biến động của thị trường. Nó có sẵn trong bộ chỉ báo của Amibroker nên bạn không cần phải bận tâm đến việc tính toán.


	 

	 

	ATR là chỉ báo đo lường độ biến động của một cổ phiếu. Chỉ báo này có thể được tính mỗi ngày bằng cách lấy giá trị lớn nhất của các con số sau: (i) Lấy mức giá cao nhất ngày hiện tại trừ đi mức giá thấp nhất ngày hiện tại, (ii) lấy giá trị tuyệt đối của phép trừ sau: đỉnh cao nhất ngày hiện tại trừ đi mức giá đóng cửa ngày trước đó, hoặc (iii) lấy giá trị tuyệt đối của phép trừ sau: đáy thấp nhất ngày hiện tại trừ đi mức giá đóng cửa ngày trước đó. Bằng cách tính như vậy trong 40 ngày gần nhất và xác định mức trung bình động của phép tính đó mỗi ngày, người ta có thể xác định ATR trong 40 ngày giao dịch trước đó. Nói chung, điều này có nghĩa là một cổ phiếu càng biến động, thì “khoảng trống tăng giá” của nó phải càng lớn để được coi là một “khoảng trống tăng lớn” hợp lệ.

	Thỉnh thoảng, khi giao dịch các cổ phiếu mới lên sàn với ít lịch sử giao dịch, thì việc tính toán ATR 40 ngày hoặc khối lượng bình quân 50 ngày là không thể. Trong tình huống như vậy, như chúng ta thấy trong ví dụ ở cổ phiếu Riverbed Technology, Inc. (RVBD) trong Hình 5.41, chúng ta có thể nhìn bằng mắt để đoán xem liệu ATR có đủ rộng và mức tăng khối lượng có đủ gấp 1.5 lần hoặc cao hơn so với mức thanh khoản bình quân 50 ngày hay không.
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	Hình 5.41: Đồ thị ngày cổ phiếu Riverbed Technology, Inc. (RVBD) tháng 10 năm 2006.
Đồ thị được eSignal cung cấp, bản quyền 2010.

	 

	Mặc dù nhìn khoảng trống tăng giá, nhà đầu tư có thể “sọ” mua, nhưng hầu hết các khoảng trống tăng giá với khối lượng đáp ứng tiêu chuẩn xuất hiện ở các cổ phiếu dẫn dắt có chất lượng tốt đều có thể mua được, với điều kiện là chúng giữ được mức đáy thấp nhất của ngày xảy ra khoảng trống tăng giá đó. Trong Hình 5.42, cổ phiếu Amazon.com (AMZN) tạo khoảng trống tăng giá với khối lượng rất lơn vào ngày 23 tháng 10 năm 2009 và giá không bao giờ phá mức đáy thấp ngày của ngày hôm đó. Cũng lưu ý sức mạnh tuyệt vời của “khoảng trống tăng giá” này được thể hiện bằng sự đột biến khối lượng tại thời điểm đó. Việc giá đóng cửa nằm gần mức giá cao nhất trong ngày khiến khoảng trống tăng giá cho thấy sức mạnh rất thuyết phục. Có thể vào lệnh mua tại các khoảng trống tăng giá vào đầu ngày giao dịch, vì những cổ phiếu mạnh nhất thường tiếp tục tăng cao hơn trong ngày hôm đó, sau khi xảy ra khoảng trống tăng giá, chẳng hạn như trong trường hợp cổ phiếu AMZN. Vào lệnh mua ở một khoảng trống tăng giá vào cuối ngày, khi mà giá đóng cửa nằm ở mức cao nhất ngày cũng chấp nhận được, nhưng bạn phải đặt lệnh dừng lỗ rộng hơn dựa trên các quy tắc cắt lỗ của chúng tôi (ND: lệnh dừng lỗ đặt ở đáy cây nến mở khoảng trống tăng giá hoặc thậm chí là dưới MA 10 ngày). Chúng tôi sẽ thảo luận sâu hơn về quy tắc cắt lỗ ở phần sau của chương này. Ngoài ra, chúng ta có thể mua một nửa vị thế mong muốn vào lúc mở cửa và mua nốt nửa còn lại vào lúc sắp đóng cửa. Bí quyết thực sự trong việc xử lý “các khoảng trống tăng lớn” là cắt lỗ ở đâu nếu cổ phiếu thất bại trong những ngày tiếp theo. Nguyên tắc cơ bản là cổ phiếu nên giữ được mức giá thấp của ngày xảy ra khoảng trống. Nhưng một khi cổ phiếu đã tăng giá và đi lên cao hơn sau ngày xảy ra khoảng trống, bạn sẽ phải chốt lãi ở đâu và trong những điều kiện nào? Tùy thuộc vào chất lượng của cổ phiếu và hành động giá quanh đường MA 10 ngày và MA 50 ngày, mà cách xử lý của bạn sẽ có sự khác nhau.
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	Hình 5.42: Đồ thị ngày cổ phiếu Amazon.com (AMZN) tháng 10 năm 2009. 
Đồ thị được eSignal cung cấp, bản quyền 2010.

	 

	CHÚ THÍCH
Mặc dù tác giả không đề cập nhưng sau đây là hướng dẫn của nhóm dịch giả. Khi khoảng trống tăng giá xuất hiện, thông thường bạn nên chờ đợi trong vòng 45-60 phút từ lúc mở cửa để tránh độ nhiễu. Sau thời gian này, bạn có thể mua vào. Hướng dẫn này dựa trên nghiên cứu của phù thủy Linda Raschke: “Nếu cổ phiếu giữ được khoảng trống tăng giá trong tiếng đầu tiên sau khi mở cửa, khả năng cao sẽ tiếp tục tăng giá trong suốt phần thời gian còn lại trong ngày.”


	 

	Dưới đây là hai quy tắc bán để xử lý các khoảng trống tăng giá lớn khi mở vị thế vào ngày tạo khoảng trống tăng giá, với trường hợp lý tưởng là giá mua gần mức đáy của phạm vi giao dịch trong ngày:

	 

	Quy tắc #1

	Bán nếu cổ phiếu đó vi phạm đường MA 10 ngày, nghĩa là giá đóng cửa nằm bên dưới đường MA 10 ngày, và ngày tiếp theo, cổ phiếu giao dịch dưới mức đáy thấp nhất của ngày trước đó. Các trường hợp ngoại lệ xảy ra nếu:

	(1) Cổ phiếu đã vi phạm đường trung bình động 10 ngày trong khoảng thời gian dưới 7 tuần, trước ngày xảy ra khoảng trống tăng giá;

	(2) Cổ phiếu thuộc một trong các nhóm ngành sau: chất bán dẫn, ngành bán lẻ hoặc hàng hóa (bao gồm dầu và kim loại quý);

	(3) Cổ phiếu có vốn hóa thị trường lớn hơn 5 tỷ đô la.

	Đối với ba trường hợp ngoại lệ này, tốt hơn nên sử dụng quy tắc vi phạm đường MA 50 ngày làm tín hiệu bán, định nghĩa tương tự như cách chúng tôi xác định sự vi phạm đường MA 10 ngày. Còn không, ta áp dụng Quy tắc 7 tuần với các cổ phiếu có khuynh hướng giữ trên MA 10 ngày trong khoảng thời gian 7 tuần hoặc nhiều hơn trong mô hình giá trước khi cho khoảng trống tăng giá. Neu một cổ phiếu tuân thủ Quy tắc 7 tuần thì cổ phiếu đó nên có khuynh hướng giữ giá nằm phía trên đường MA 10 ngày. Do đó, một khi cổ phiếu phá thủng đường MA 10 ngày thì nên chốt lãi, bởi lúc này nó đã thay đổi đặc tính, thể hiện qua việc thất bại giữ giá nằm phía trên đường MA 10 ngày. Ngược lại, các cổ phiếu vi phạm đường MA 10 ngày trong 7 tuần, tức không tuân thủ quy tắc 7 tuần, thì chúng ta sử dụng việc vi phạm đường MA 50 ngày làm tín hiệu bán cho các cổ phiếu đó. Đối với các cổ phiếu đáp ứng Quy tắc 7 tuần thì điểm vi phạm đường MA 10 ngày có thể được sử dụng để bán ít nhất một nửa vị thế. Khi cổ phiếu tiếp tục vi phạm đường MA 50 ngày thì bán nốt số cổ phiếu còn lại.

	Trong ví dụ cổ phiếu Intuitive Surgical (ISRG) năm 2009 (Hình 5.43), ISRG vi phạm đường MA 10 ngày trong vòng ba tuần kể từ ngày xảy ra khoảng trống tăng giá (ngày 11 tháng 08). Do đó, ISRG không đáp ứng Quy tắc 7 tuần. ISRG cũng là một cổ phiếu dẫn dắt vốn hóa lớn có chất lượng cao với mức vốn hóa thị trường vượt quá 5 tỷ đô la. Do đó, chúng tôi phải sử dụng tín hiệu vi phạm đường MA 50 ngày làm tín hiệu bán. Đây là chiến lược chính xác vì ngay cả khi cổ phiếu xuất hiện khoảng trống giảm mạnh vào ngày 21 tháng 10 năm 2009 (một ngày sau khi công ty công bố kết quả kinh doanh), cũng không đủ để ép giá cổ phiếu xuống dưới đường MA 50 ngày (trái lại, nó nhận được sự hỗ trợ tại đây). Sau khi kiểm định đường MA 50 ngày một lần nữa, cổ phiếu tăng trở lại và thiết lập đỉnh cao mới.
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	Hình 5.43: Đồ thị ngày cổ phiếu Intuitive Surgical, Inc. (ISRG) năm 2009. Vì đây là một cổ phiếu dẫn dắt vốn hóa lớn và không tuân thủ Quy tắc 7 tuần, nên cổ phiếu ISRG chỉ được bán khi vi phạm đường MA 50 ngày, chứ không phải ở điểm vi phạm đường MA 10 ngày. 
Đồ thị được eSignal cung cấp, bản quyền 2010.

	 

	Hình 5.44 cho thấy cách cổ phiếu Baidu, Inc. (BIDU) giữ được đường MA 10 ngày sau khi xuất hiện khoảng trống tăng giá vào ngày 04 tháng 03 năm 2009. BIDU không vi phạm đường MA 10 ngày trong 3 tháng sau khi khoảng trống tăng giá xuất hiện, lâu hơn nhiều so với thời gian tối thiểu là 7 tuần để đáp ứng Quy tắc 7 tuần. Dựa trên Quy tắc 7 tuần, một khi BIDU vi phạm đường MA 10 ngày, nhà đầu tư phải bán ít nhất một nửa vị thế đã mua ở khoảng trống tăng giá, và bán phần còn lại khi cổ phiếu xuất hiện khoảng trống giảm giá xuống dưới đường MA 50 ngày vào ngày 27 tháng 10. Một lựa chọn đơn giản hơn là bán toàn bộ vị thế ở lần đầu tiên vi phạm đường MA 10 ngày. Đây là cách chúng thôi thường làm, vì nó cho phép chúng tôi xả hơi và chờ đợi các điểm vào lại có rủi ro thấp hơn, chẳng hạn như điểm mua pocket pivot. Châm ngôn của chúng tôi là: “Thà rằng được sẻ trên tay, còn hơn được hứa trên mây hạc vàng”. Và cũng giống như Bernard Baruch từng nói: “Tôi giàu có bằng cách bán thật sớm”.
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	Hình 5.44: Đồ thị ngày cổ phiếu Baidu, Inc. (BIDU) năm 2009. 
Đồ thị được eSignal cung cấp, bản quyền 2010.

	 

	Quy tắc #2

	Trong vài ngày sau ngày xuất hiện điểm mua khoảng trống tăng giá, hãy cắt lỗ nếu cổ phiếu giảm xuống dưới mức đáy thấp nhất của ngày xảy ra khoảng trống tăng giá. Có thể chờ cổ phiếu đóng cửa thấp hơn mức đáy thấp nhất của khoảng trống tăng giá, sau đó mới quyết định cắt lỗ ở ngày tiếp theo khi giá giao dịch trong phiên (intraday) thấp hơn giá đóng cửa ngày hôm trước(*). Các cổ phiếu có độ biến động cao hơn nên cho phép lệnh dừng lỗ nhiều room hơn một chút so với các cổ phiếu có độ biến động thấp hơn. Ngoài ra, hãy chú ý các cú điều chỉnh trong phiên xuống dưới mức giá thấp nhất của ngày xảy ra khoảng trống táng giá, và tìm thấy ngưỡng hỗ trợ tại các đường MA 10 ngày, MA 50 ngày hoặc MA 200 ngày. (ND: Lúc này bạn có thể lấy các đường MA này làm điểm cắt lỗ).

	 

	 

	CHÚ THÍCH
(*) Quan điểm của nhóm dịch không ủng hộ cách làm này. Tốt hơn hết là chờ xem giá đóng cửa phiên tiếp theo có thấp hơn mức đáy thấp nhất của ngày đóng cửa đầu tiên dưới mức đáy thấp nhất của khoảng trống tăng giá để đưa ra quyết định cắt lỗ. Trong trường hợp có các đường MA phía dưới thì thậm chí phải chờ xem giá có thủng đường MA hay không.
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	Hình 5.45: Đồ thị ngày cổ phiếu Riverbed Technology, Inc. (RVBD). 
Đồ thị được eSignal cung cấp, bản quyền 2010.

	 

	CHÚ THÍCH
(*) Không ai biết sau khi khoảng trống tăng giá thất bại cổ phiếu có tăng trở lại hay không. Tốt nhất cứ cắt lỗ. Nếu cổ phiếu tăng trở lại và xuất hiện điểm mua thì bạn hoàn toàn có thể quay trở lại mua.


	 

	Trong ví dụ của Riverbed Technology, Inc. (RVBD) trong Hình 5.45, hãy lưu ý cách cổ phiếu này điều chỉnh sau ngày xuất hiện khoảng trống tăng giá. Cổ phiếu nhúng xuống dưới mức đáy thấp nhất của ngày xảy ra khoảng trống táng giá, nhưng sau đó vẫn đóng cửa tăng giá vào ngày hôm đó, tìm thấy sự hỗ trợ trong ngày (intraday support) ở cả đường MA 10 ngày và MA 20 ngày. Đây cũng là điểm mua pocket pivot vì cổ phiếu bật tăng trở lại từ MA 10 ngày với khối lượng lớn hon mức khối lượng của bất cứ ngày giảm giá nào trong vòng 10 ngày trước đó, tức điểm pocket pivot “bật lên từ đường MA 10 ngày”. Điều quan trọng là ngay cả khi bạn bị rũ bỏ do tuân thủ điểm dừng lỗ của mình, hãy tiếp tục theo dõi cổ phiếu bạn vừa cắt lỗ vì trong nhiều trường hợp, nó tăng trở lại và cho tín hiệu mua, ví như điểm mua pocket pivot. Trong trường họp cổ phiếu RVBD, nếu bạn cắt lỗ trong phiên giao dịch khi giá xuống dưới mức đáy thấp của ngày xảy ra khoảng trống tăng giá, bạn có thể mua trở lại ngay dựa trên điểm mua pocket pivot. Bằng cách này, chúng tôi sẵn sàng sử dụng tất cả các công cụ có sẵn, bao gồm cả điểm pocket pivot, để xử lý một tình huống mua ở khoảng trống tăng giá.

	Không giống như RVBD, cổ phiếu Apple, Inc. (AAPL) trong Hình 5.46 phá thủng mức đáy thấp nhất của ngày xảy ra khoảng trống tăng giá vào ngày 20 tháng 10 năm 2009, và tạo ra một tín hiệu bán. Hãy lưu ý cổ phiếu AAPL vi phạm đường MA 10 ngày, chỉ 6 ngày sau ngày xuất hiện khoảng trống tăng giá, cộp mác “số phận” của nó là một khoảng trống tăng giá thất bại. Cổ phiếu AAPL rốt cuộc lình xình đi ngang trong vài tuần trước khi tăng giá trở lại và thiết lập đỉnh cao mới. Tuy nhiên, một khi ngày tạo khoảng trống tăng giá thất bại, không có lý do gì để tiếp tục “chơi đến cùng” vị thế đó. Bạn đơn giản nên đóng vị thế với mức thua lỗ tương đối nhỏ mà không cần tranh luận thêm(*).
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	Hình 5.46: Đồ thị ngày cổ phiếu Apple, Inc. (AAPLJ tháng 10 năm 2009. 
Đồ thị được eSignal cung cấp, bản quyền 2010.

	 

	KỸ THUẬT BÁN SỬ DỤNG ĐƯỜNG MA 10 NGÀY VÀ 50 NGÀY

	Có thể những độc giả tinh tế đã nhận thấy quy tắc bán cho điểm mua pocket pivot chính là các quy tắc áp dụng được cho điểm mua theo khoảng trống tăng giá. Điều này là do các quy tắc bán đều dựa trên Quy tắc 7 tuần mà chúng tôi sử dụng nhằm xác định xem nên sử dụng đường MA 10 ngày hay MA 50 ngày làm chỉ báo bán, vì thế có thể áp dụng cho bất kỳ cổ phiếu nào, tại bất kỳ giai đoạn nào trong xu hướng. Mặc dù đường MA 20 ngày cũng được sử dụng ở một mức độ nhất định, nhưng chúng tôi có khuynh hướng tập trung nhiều hơn vào các đường MA 10 ngày và MA 50 ngày làm chỉ báo chính để bán cổ phiếu và/hoặc cắt giảm quy mô vị thế.

	Sẽ là không thừa khi nhắc lại Quy tắc 7 tuần: Bất kỳ cổ phiếu nào có khuynh hướng giữ giá nằm phía trên đường MA 10 ngày trong khoảng thời gian ít nhất 7 tuần thì nên bán chốt lời khi vi phạm đường MA 10 ngày. Ngược lại, các cổ phiếu không thể hiện khuynh hướng này nên chốt lời khi vi phạm đường MA 50 ngày.

	Sohu.com (SOHU) đã giữ được đường MA 10 ngày trong khoảng hai tháng rưỡi năm 2003 (Hình 5.47), giá cổ phiếu tăng gần gấp ba lần từ cuối tháng 03 đến giữa tháng 06 năm 2003 trước khi vi phạm đường MA 10 ngày. Tại thời điểm này, cổ phiếu nên được bán ra theo Quy tắc 7 tuần. Vì SOHU giữ được đường MA 10 ngày trong thời gian hơn 7 tuần sau khi xảy ra điểm phá vô vào tháng 03 năm 2003, đường MA 10 ngày trở thành chỉ báo bán trong quá trình tăng giá. Một khi cổ phiếu phá thủng đường MA 10 ngày, bạn sẽ chốt lãi dựa trên lý do này. Sau đó, bạn nằm im và chờ một điểm mua khác xuất hiện, có thể là điểm phá vỡ nền giá truyền thống hoặc điểm mua pocket pivot.
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	Hình 5.47: Đồ thị ngày cổ phiếu Sohu.com (SOHU) năm 2003. 
Đồ thị được eSignal cung cấp, bản quyền 2010.

	 

	Crocs, Inc. (CROX) xuất hiện khoảng trống tăng giá rất rõ ràng vào đầu tháng 05 năm 2007 (Hình 5.48) và rồi giá tăng vọt. Sau ngày xảy ra khoảng trống tăng giá, có thể vào lệnh mua dựa trên các quy tắc mua đối với khoảng trống tăng giá như thảo luận trong phần trước. CROX giữ giá trên đường MA 10 ngày trong hơn 7 tuần. Theo Quy tắc 7 tuần, đường MA 10 ngày sẽ được sử dụng làm chỉ báo bán cho cổ phiếu này. Mãi cho đến cuối tháng 06 năm 2007, CROX mới vi phạm đường MA 10 ngày. Hãy nhớ chúng tôi sử dụng thuật ngữ “vi phạm” để xác định hành động kỹ thuật chính xác mà chúng tôi đang tìm kiếm: đó là sau ngày đầu tiên giá đóng cửa bên dưới đường MA 10 ngày, ngày hôm sau cổ phiếu phải di chuyển xuống bên dưới mức giá thấp nhất của ngày đầu tiên đóng cửa dưới MA 10 ngày thì mới đáp ứng định nghĩa “vi phạm” một đường trung bình động. Ngày thứ hai giá giảm xuống phía dưới đường MA 10 ngày trong Hình 5.48, đồng thời phá đường MA 20 ngày, là phiên xác nhận vi phạm đường MA 10 ngày.
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	Hình 5.48: Đồ thị ngày cổ phiếu Crocs, Inc. (CROX) năm 2007. 
Đồ thị được eSignal cung cấp, bản quyền 2010.

	 

	Mosaic Co. (MOS) trong Hình 5.49 cũng sử dụng đường MA 10 ngày làm chỉ báo bán kể từ điểm mua phá vỡ vào cuối tháng 08 năm 2007, vì nó không vi phạm đường MA 10 ngày trong ít nhất 7 tuần sau khi xuất hiện điểm mua phá vỡ. Hãy lưu ý mặc dù MOS thực sự có 2 ngày đóng cửa phía dưới đường MA 10 ngày, nhưng nó không đáp ứng định nghĩa về sự vi phạm đường MA, vì cổ phiếu này không bao giờ di chuyển xuống bên dưới mức đáy thấp nhất của ngày đầu tiên đóng cửa bên dưới đường MA 10 ngày, như bạn thấy trên đồ thị. Đây là điều quan trọng cần nhớ, vì bạn không bao giờ nên bán cổ phiếu theo Quy tắc 7 tuần vào ngày đầu tiên nó đóng cửa bên dưới đường MA 10 ngày. Trước tiên, bạn phải thấy cổ phiếu di chuyển xuống bên dưới mức đáy thấp nhất của ngày đầu tiên đóng cửa phía dưới đường MA 10 ngày. Đây là một trong những “thủ thuật” cơ bản trong việc sử dụng đường MA 10 ngày làm chỉ báo bán theo Quy tắc 7 tuần.

	 

	[image: Image]

	Hình 5.49: Đồ thị ngày cổ phiếu Mosaic Co. (MOS) năm 2007. 
Đồ thị được eSignal cung cấp, bản quyền 2010.

	 

	Khi cổ phiếu vi phạm đường MA 10 ngày trong vòng 7 tuần kể từ điểm mua, dù là điểm mua phá vỡ nền giá hay điểm pocket pivot, như vận động của cổ phiếu AK Steel Holding Corp. (AKS) vào tháng 10 năm 2006 (Hình 5.50), thì sau đó đường MA 50 ngày được sử dụng làm chỉ báo bán. Khi cổ phiếu này vi phạm đường MA 50 ngày vào tháng 08 năm 2007, bạn nên chốt lãi với mức tăng 150% từ điểm mua ban đầu vào đầu tháng 10 năm 2006.
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	Hình 5.50: Đồ thị ngày cổ phiếu AK Steel Holding Corp. (AKS) năm 2006 - 2007. 
Đồ thị được eSignal cung cấp, bản quyền 2010.

	 

	Quy tắc 7 tuần là một khái niệm rất đơn giản mà hoạt động khá tốt. Nhìn chung, cách xử lý một cổ phiếu không vi phạm đường MA 10 ngày trong ít nhất 7 tuần kể từ điểm mua, dù là điểm phá vỡ nền giá truyền thống hay điểm pocket pivot, thì khi nào cổ phiếu vi phạm đường MA 10 ngày, bạn có thể bán ít nhất một nửa vị thế, hoặc có thể bán hết toàn bộ. Nếu bạn tiếp tục nắm giữ một nửa vị thế còn lại sau khi giá vi phạm đường MA 10 ngày, thì việc vi phạm đường MA 50 ngày là tín hiệu để bán nửa vị thế còn lại. Nếu cổ phiếu vi phạm đường MA 10 ngày trong vòng 7 tuần kể từ thời điểm mua, thì sử dụng vi phạm đường MA 50 ngày làm tín hiệu bán. Có một điểm khác biệt nhỏ về cách sử dụng đường MA 50 ngày làm chỉ báo bán là: nếu ngày đầu tiên cổ phiếu vi phạm đường MA 50 ngày có khối lượng lớn đột biến, thì đơn giản là bán hết toàn bộ vị thế ngay tại thời điểm đó. Tuy nhiên, nếu khối lượng lớn hơn không đáng kể, hãy đợi cổ phiếu đáp ứng điều kiện nghiêm ngặt của tín hiệu “vi phạm” đường MA 50 ngày bằng cách tiếp tục di chuyển xuống bên dưới mức đáy thấp nhất của ngày đầu tiên đóng cửa dưới đường MA 50 ngày trước khi bán cổ phiếu.

	 

	KẾT HỢP TẤT CẢ CÁC KỸ THUẬT LẠI VỚI NHAU

	Như chúng tôi đã cẩn thận chỉ ra ở đầu chương này, các điểm mua pocket pivot và điểm mua khoảng trống tăng giá, cách sử dụng đường MA 10 ngày và MA 50 ngày làm chỉ báo bán, cũng như Quy tắc 7 tuần, tất cả không nên xem là từng “bí quyết” riêng biệt, mà là một nhóm các kỹ thuật liên quan đến nhau mà chúng tôi thấy rất hữu ích trong thực tế. Các thành tố này kết hợp thành một bộ công cụ vững chắc giúp ta xử trí vị thế ở các cổ phiếu dẫn dắt lớn, có tiềm năng lợi nhuận vượt trội. Để minh họa điều này, ta hãy đi qua ba “mô phỏng giao dịch” cho ba cổ phiếu trong thị trường tăng giá bắt đầu từ tháng 03 năm 2009:

	
		Cổ phiếu Apple, Inc. (AAPL)

		Cổ phiếu Cerner Corp. (CERN)

		Cổ phiếu Green Mountain Coffee Growers (GMCR)



	Đối với các độc giả quan tâm đến phân tích thực chiến theo thời gian thực cho từng cổ phiếu, hãy xem phần Theo Dõi Cổ Phiếu (Follow the Stock) trên website của chúng tôi: www.virtueofselfishinvesting.com.

	 

	Cổ phiếu Apple, Inc. (AAPL) năm 2009

	Cổ phiếu Apple, Inc. (AAPL) có điểm mua pocket pivot vào ngày 16 tháng 04 năm 2009 (Hình 5.51), gần một tháng sau khi thị trường chung có ngày bùng nổ theo đà báo hiệu thị trường tăng giá mới. Vào ngày có điểm mua pocket pivot, khối lượng đạt mức cao nhất trong 7 ngày trước đó và cũng cao hơn bất kỳ mức khối lượng của ngày giảm giá nào trong vòng 16 ngày trước đó, do đó đáp ứng yêu cầu của điểm mua pocket pivot thích hợp. AAPL bắt đầu nhịp tăng với phiên pocket pivot nằm gần đường MA 10 ngày, do đó đáp ứng một điểm mua pocket pivot hợp lý. Điểm mua pocket pivot thứ hai xuất hiện vào ngày 26 tháng 05, bật lên ngay tại đường MA 10 ngày. Tại thời điểm này, nhà đầu tư có thể mua đủ số lượng cổ phiếu cho một vị thế mong muốn. Hãy lưu ý AAPL nhanh chóng vi phạm đường MA 10 ngày sau mỗi điểm mua pocket pivot nói trên. Điều này cho thấy chúng ta sẽ sử dụng đường MA 50 ngày làm chỉ báo bán.

	Khi AAPL tiếp tục tăng cao hơn, cổ phiếu cho hai điểm mua pocket pivot khác vào ngày 02 tháng 10 và ngày 19 tháng 10 năm 2009 (Hình 5.52). Khối lượng tại điểm pocket pivot vào ngày 19 tháng 10 rõ ràng là cao nhất trong 10 ngày trước đó, trong khi khối lượng vào ngày 02 tháng 10 cũng đủ điều kiện vì nó cao hơn bất kỳ mức khối lượng của ngày giảm giá nào trong 3.5 tuần trước đó. Sau điểm mua pocket pivot vào ngày 19 tháng 10, ngay ngày hôm sau, xuất hiện một khoảng trống tăng giá có thể vào lệnh mua được, nhưng bạn nhanh chóng dính lệnh dừng lỗ và bị đẩy ra khỏi vị thế khi cổ phiếu di chuyển xuống dưới mức đáy thấp nhất của ngày xảy ra khoảng trống tăng giá. Vào ngày 07 tháng 12, AAPL vi phạm đường MA 50 ngày, và theo Quy tắc 7 tuần, một khi cổ phiếu vi phạm đường MA 50 ngày, ta bán hết. Trong sóng tăng giá năm 2009, AAPL là một cổ phiếu dẫn dắt lớn, được hỗ trợ mỗi khi kéo ngược về MA 50 ngày. Sau một thời gian, đường MA 50 ngày trở thành một kiểu “chính sách bảo hiểm” khi các nhà đầu tư tổ chức tham gia hỗ trợ cho một trong những khoản đầu tư tăng trưởng ưa thích nhất của họ.
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	Hình 5.51: Đồ thị ngày cổ phiếu Apple, Inc. (AAPU nửa đầu năm 2009. 
Đồ thị được eSignal cung cấp, bản quyền 2010.
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	Hình 5.52: Đồ thị ngày cổ phiếu Apple, Inc. (AAPU nửa đầu năm 2009. 
Đồ thị được eSignal cung cấp, bản quyền 2010.

	 

	Cổ phiếu Cerner Corp. (CERN) năm 2009

	Cerner Corp. (CERN) là cổ phiếu dẫn dắt thầm lặng trong thị trường tăng giá năm 2009. Cổ phiếu này có thói quen tạo các điểm phá vỡ nền giá để thiết lập đỉnh mới với khối lượng ít thuyết phục hơn. Những hứa hẹn về tăng chi tiêu công của chính phủ đối với lĩnh vực công nghệ thông tin trong ngành y tế là động lực thúc đẩy sự tăng giá của CERN. Có nhiều điểm mua pocket pivot để tham gia nắm giữ vị thế ở cổ phiếu này.

	Điểm pocket pivot đầu tiên xuất hiện vào ngày 24 tháng 04 năm 2009 (Hình 5.53), và sự vi phạm đường MA 10 ngày đã xảy ra trong vòng 7 tuần kể từ điểm mua pocket pivot (điểm vi phạm xảy ra vào ngày 03 tháng 06). Áp dụng Quy tắc 7 tuần thì đường MA 50 ngày sẽ là chỉ báo bán. Ngoài ra, với vốn hóa thị trường khoảng 6 tỷ đô la, CERN là cổ phiếu vốn hóa lớn. Điều này càng ủng hộ cho việc sử dụng đường MA 50 ngày làm chỉ báo bán. Vào ngày 07 tháng 07, giá cổ phiếu CERN cắt xuống dưới đường MA 50 ngày, nhưng khối lượng chỉ cao hơn 22% so với khối lượng trung bình hàng ngày (ND: không phải đột biến khối lượng), vì thế chúng tôi muốn chờ xem liệu cổ phiếu có phá thủng mức đáy thấp nhất của ngày đầu tiên đóng cửa dưới MA 50 ngày hay không. Nếu điều này xảy ra mới xác định đây là “vi phạm đường MA 50 ngày”, và hình thành tín hiệu bán. Tuy nhiên, vì điều này không xảy ra nên chúng tôi tiếp tục nắm giũ cổ phiếu khi giá tăng trở lại phía trên đường MA 50 ngày. Lúc này, một điểm mua pocket pivot khác xuất hiện vào ngày 23 tháng 07 năm 2009. Mặc dù khối lượng chỉ ở mức trung bình nhưng vẫn cao nhất trong 11 ngày, đủ điều kiện làm điểm mua pocket pivot. Điểm pocket pivot này xảy ra sau bốn ngày giảm giá một cách có trật tự với khối lượng thấp. Đồng thời, nền giá thể hiện sức mạnh khi có ngày tăng giá mạnh với khối lượng lớn vào ngày 16 tháng 07, tức sáu ngày giao dịch trước điểm mua pocket pivot.
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	Hình 5.53: Đồ thị ngày cổ phiếu Cerner Corp. (CERN] tháng 04 - tháng 05 năm 2009. 
Đồ thị được eSignal cung cấp, bản quyền 2010.

	 

	Vào ngày 01 tháng 09 năm 2009, CERN vi phạm đường MA 50 ngày, và theo Quy tắc 7 tuần, sự vi phạm này là chỉ báo bán. Tuy nhiên, đây là ví dụ cho thấy có ngoại lệ, vì mặc dù cổ phiếu nằm dưới đường MA 50 ngày, nhưng có một vùng hỗ trợ được xác định bởi hai đáy trước đó trong nền giá, là ngày 23 tháng 07 và ngày 19 tháng 08, dọc theo đường đứt nét trong Hình 5.54.
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	Hình 5.54: Đồ thị ngày cổ phiếu Cerner Corp. (CERN) tháng 06 - tháng 09 năm 2009. 
Đồ thị được eSignal cung cấp, bản quyền 2010.

	 

	Cổ phiếu CERN cuối cùng đã vi phạm đường MA 50 ngày với tín hiệu bán hợp lệ vào ngày 11 tháng 11. Tuy nhiên, sau đó cổ phiếu lình xình đi ngang bên dưới đường MA 50 ngày, cho đến khi xuất hiện điểm mua pocket pivot vào ngày 18 tháng 12 (Hình 5.55). Như chúng ta đã thảo luận trước đây, các điểm mua pocket pivot xảy ra bên dưới đường MA 50 ngày rất rủi ro để vào lệnh mua. Thực tế trong trường hợp này, điểm mua pocket pivot nằm dưới đường MA 50 ngày. Tuy nhiên, sau điểm mua pocket pivot này, cổ phiếu vẫn tăng giá được một thời gian, trước khi xuất hiện điểm mua phá vỡ truyền thống để thiết lập đỉnh cao mới vào ngày 05 tháng 01 năm 2010. Nhưng điểm phá vỡ này ngay lập tức thất bại và cổ phiếu vi phạm đường MA 50 ngày vào ngày 29 tháng 01 năm 2010. Tuy nhiên, trong trường hợp này, cẩn trọng nhất vẫn là bắt đầu cắt giảm vị thế và bán CERN khi nó giảm xuống dưới điểm phá vỡ nền giá tại mức giá 85. Hãy lưu ý, một điểm pocket pivot nhỏ đã xuất hiện vào ngày 04 tháng 01 năm 2010, nhưng các quy tắc bán tương tự sẽ được áp dụng khi điểm phá vỡ của CERN sớm thất bại.

	 

	[image: Image]

	Hình 5.55: Đồ thị ngày cổ phiếu Cerner Corp. (CERN), từ tháng 10/2009 đến tháng 1/2010. 
Đồ thị được eSignal cung cấp, bản quyền 2010.

	 

	Cổ phiếu Green Mountain Coffee Roasters (GMCR) năm 2009

	Sau khi trải qua một trong những đợt điều chỉnh tồi tệ nhất trong lịch sử của thị trường chứng khoán, Green Mountain Coffee Roasters (GMCR) cho thấy “dấu hiệu hồi sinh” từ tháng 11 năm 2008 đến tháng 02 năm 2009. Mặc dù các chỉ số thị trường liên tục phá đáy kể từ tháng 11 năm 2008, nhưng GMCR vẫn giữ giá rất tốt và chống lại xu hướng giảm của thị trường chung cho đến tháng 02 năm 2009. Vào ngày 12 tháng 03 năm 2009, mô hình định thời điểm thị trường của Tiến sĩ Chris Kacher đã đưa ra tín hiệu mua khi thị trường chung xuất hiện ngày bùng nổ theo đà. Những tinh túy về mô hình định thời điểm thị trường sẽ được thảo luận ở chương tiếp theo. Cái hay của mô hình này là nó không quan tâm mọi thứ trông tồi tệ đến mức nào (ND: không quan tâm đến tin tức và yếu tố cơ bản xấu như thế nào), mà chỉ tập trung hoàn toàn vào hành động giá/ khối lượng của các chỉ số thị trường chính. Vào ngày 16 tháng 03, chỉ hai ngày giao dịch sau ngày bùng nổ theo đà, cổ phiếu GMCR xuất hiện điểm mua pocket pivot, đồng thời là điểm mua phá vỡ nền giá để thiết lập đỉnh cao mới (nhưng với khối lượng chỉ cao hơn 12% so với mức thanh khoản bình quân nên không đáp ứng điều kiện khối lượng cho điểm mua phá vỡ nền giá theo tiêu chuẩn của O'Neil (Hình 5.56)). Tuy nhiên, vì khối lượng tại điểm phá vỡ cao hơn bất kỳ mức khối lượng của ngày giảm giá nào trong 10 ngày trước đó, nên nó đáp ứng yêu cầu của điểm mua pocket pivot. Tuy nhiên, vì đóng cửa nằm ở giữa thanh giá nên điểm mua này hơi yếu, nhưng vẫn đủ tiêu chí của điểm pocket pivot. Do đó, nhà giao dịch có thể mở một vị thế nhỏ ở cổ phiếu GMCR.
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	Hình 5.56: Đồ thị ngày cổ phiếu Green Mountain Coffee Growers, Inc. (GMCR) năm 2009. 
Đồ thị được eSignal cung cấp, bản quyền 2010.

	 

	Vào ngày 31 tháng 03 năm 2009, cổ phiếu GMCR xuất hiện một điểm mua pocket pivot khác. Hãy lưu ý đáy thấp nhất nằm ngay tại đường MA 10 ngày, và kết thúc ngày giao dịch hôm đó, khối lượng cao hơn đáng kể. Ngoài ra, những ngày giao dịch trước khi xảy ra điểm pocket pivot có khối lượng dưới mức trung bình, một dấu hiệu của sự tích lũy củng cố mạnh. Hãy lưu ý ngày 09 tháng 04 không phải là điểm mua pocket pivot vì nó hơi tăng giá kéo dài, manh mối để nhận ra điều này là mức đáy thấp nhất trong ngày nằm cao hơn đường MA 10 ngày. Mặt khác, ngày 22 tháng 04 đủ điều kiện là điểm mua pocket pivot chất lượng cao vì khối lượng lớn và mạnh mẽ. Đồng thời, bốn ngày trước khi xảy ra điểm pocket pivot, giá đóng cửa nén rất chặt. Do đó, bối cảnh của điểm mua pocket pivot này là rất kiến tạo. Một điểm pocket pivot khác xảy ra ngày 28 tháng 04 cũng đủ điều kiện với cùng lý do như trên.

	Trước khi cổ phiếu GMCR có điểm mua theo khoảng trống tăng giá vào ngày 30 tháng 04, có lẽ các nhà đầu tư đã tích lũy được một quy mô vị thế khá lớn ở cổ phiếu này nếu họ mua tại các điểm pocket pivot. Tùy thuộc vào mức độ chịu đựng rủi ro của mỗi người, nhà đầu tư có thể bổ sung vị thế ở đây. Nếu các nhà đầu tư chưa sở hữu cổ phiếu GMCR, họ có thể bắt đầu mở vị thế ở đây. Đối với hầu hết khoảng trống tăng giá đáp ứng tiêu chí của chúng tôi, tốt nhất là mua vào ngay lúc thị trường mở cửa giao dịch. Các cổ phiếu thương sẽ tăng cao hơn từ khoảng trống tăng giá, trong suốt phần thời gian còn lại của ngày giao dịch. Yêu cầu của chúng tôi khi mua tại thời điểm thị trường mô cửa giao dịch là diễn biến thị trường chung đang hoạt động rất tích cực (nghĩa là mô hình định thời điểm thị trường của chúng tôi không ở trạng thái bán, cổ phiếu đáp ứng yêu cầu thanh khoản tối thiểu, không ở trong xu hướng giảm và cổ phiếu có yếu tố co bản mạnh).

	Tiếp tục, chúng tôi lưu ý ngày 04 tháng 06 không phải là điểm mua pocket pivot vì nó đã tăng giá kéo dài một chút, với mức giá thấp nhất trong ngày rõ ràng đang nằm trên đường MA 10 ngày (Hình 5.56). Lý do tương tự cũng được áp dụng cho ngày 05 tháng 06 và ngày 08 tháng 06, mặc dù có khối lượng cao trong cả ba ngày này. Vào ngày 16 tháng 06, GMCR vi phạm đường MA 10 ngày lần đầu tiên sau hơn 7 tuần, do đó, ít nhất một nửa vị thế có thể được bán tại đây. Vào ngày 08 tháng 07, GMCR chạm vào đường MA 50 ngày và có thể mua tại đây đối với những người thích “mua giá đỏ” quanh đường MA 50 ngày. Mua khi “giá đang xanh” so với mua khi “giá đang đỏ” trong xu hướng tăng là vấn đề thuộc về tính cách của người giao dịch. Ngày 15 tháng 07 là điểm mua pocket pivot, mặc dù nó chỉ đáp ứng được yêu cầu về khối lượng trong khi mức đáy thấp nhất trong ngày nằm phía trên đường MA 10 ngày, nhưng nó không bị xem là đã tăng giá kéo dài khi đặt vào bối cảnh của nền giá, chính xác nó là điểm phá vỡ thoát ra khỏi nền giá. Vì vậy, một phần hoặc toàn bộ cổ phiếu GMCR đã bán ra vào ngày 16 tháng 06 có thể được mua lại tại đây. Mặc dù giá mua vào ngày 15 tháng 07 cao hơn một chút so với giá bán vào ngày 16 tháng 06, nhưng số vốn đã sử dụng cho cổ phiếu GMCR không gặp rủi ro khi giá chủ yếu đi ngang trong giai đoạn này.

	Chuyển sang Hình 5.57, chúng ta thấy vào ngày 20 tháng 07, cổ phiếu GMCR có thể được mua lại vì giá tăng vượt lên trên đường MA 50 ngày, thiết lập đỉnh cao mới với khối lượng cao. Đây là điểm mua phá vỡ thiết lập đỉnh cao mới theo kiểu truyền thống, sau khi giá nảy lên từ đường MA 50 ngày, cổ phiếu sau đó xuất hiện một điểm mua pocket pivot khác vào ngày 30 tháng 07, khi cắt xuống dưới đường MA 10 ngày và sau đó đóng cửa tăng mạnh khối lượng lớn. Biên độ dao động giá trong ngày hôm đó là khá rộng khi phe bò vật lộn với phe gấu tại thời điểm báo cáo kết quả kinh doanh được công bố, và vào cuối ngày phe bò đã giành chiến thắng. Sau đó vài ngày, tức ngày 07 tháng 08, xuất hiện một điểm pocket pivot yếu với giá đóng cửa nằm ở giữa khung giá. Cổ phiếu GMCR cuối cùng đã được bán vào ngày 18 tháng 08 khi nó vi phạm đường MA 50 ngày.
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	Hình 5.57: Đồ thị ngày cổ phiếu Green Mountain Coffee Growers, Inc. (GMCR) năm 2009. 
Đồ thị được eSignal cung cấp, bản quyền 2010.

	 

	Lưu ý quan trọng: Sự vi phạm đường MA 10 ngày vào ngày 11 tháng 08 không phải là tín hiệu bán. Mặc dù lúc đó cổ phiếu GMCR giữ được đường MA 10 ngày trong thời gian ít nhất 7 tuần, trước khi vi phạm đường MA 10 ngày vào tháng 06, nên đáng ra cổ phiếu bị bán khi vi phạm đường MA 10 ngày, tuy nhiên ta bắt đầu đếm lại số ngày khi cổ phiếu thay đổi xu hướng bằng cách điều chỉnh tạo nền giá trong ít nhất 3 tuần hoặc chạm vào đường MA 50 ngày ít nhất một lần. GMCR vi phạm đường MA 10 ngày vào tuần thứ năm, sau khi lấy lại xu hướng tăng vào tuần kết thúc ở ngày 13 tháng 07- Do đó, đường MA 50 ngày sẽ được sử dụng làm chỉ báo bán khi cổ phiếu vi phạm đường này, chứ không phải là MA 10 ngày.

	Nửa cuối năm đó, cổ phiếu GMCR cố gắng hình thành điểm phá vỡ thiết lập đỉnh cao mới một lần nữa vào cuối tháng 09 nhưng thất bại. Thú vị ở chỗ, cổ phiếu sau đó đã xây dựng một nền giá hoàn toàn mới và xuất hiện điểm mua pocket pivot vào ngày 18 tháng 12 năm 2009, sau đó tiếp tục tăng lên cao hơn vào tháng 01 năm 2010.

	Hãy lưu ý giả sử nhà đầu tư đã bắt đầu mua cổ phiếu GMCR lần đầu vào ngày 15 tháng 07, và tiếp tục mua vào ngày 20 tháng 07 và ngày 30 tháng 07- Nhà đầu tư luôn phải tuân thủ quy tắc cắt lỗ tôi đa 7% - 8%. Nếu nhà đầu tư mua các vị thế với số lượng như nhau theo giá đóng cửa ở các điểm mua nói trên, thì giá vốn trung bình sẽ là $65.45. Nhà đầu tư lúc này có thể không muốn chờ đợi sự vi phạm đường MA 50 ngày tại mức giá $58.13 vì đây là khoản lỗ lên đến 11.2% so với giá vốn bình quân. Mặt khác, cổ phiếu GMCR có độ biến động tương đối lớn so với các cổ phiếu khác, nên nhà đầu tư có thể chấp nhận mức dừng lỗ 10%. Tuy nhiên trên thực tế, bạn sẽ luôn muốn hạn chế tổn thất của mình đến mức ít nhất có thể.

	 

	KẾT LUẬN

	Bằng cách sử dụng đầy đủ các khái niệm về điểm mua pocket pivot, điểm mua khoảng trông tăng giá và Quy tắc 7 tuần liên quan đến việc sử dụng đường MA 10 ngày và MA 50 ngày làm chỉ báo bán, kết hợp với các điểm mua phá vỡ nền giá truyền thống của O’Neil, chúng ta tạo cho mình lợi thế với giá vốn mua thấp hơn so với điểm “đám đông” sẽ nhảy vào mua cổ phiếu. Đồng thời, các kỹ thuật này cho ta hỗ trợ đắc lực để xử lý các siêu cổ phiếu, bao gồm việc mua thêm hay cắt giảm quy mô vị thế trong suốt xu hướng táng từ khi cổ phiếu “lóe lên” các điểm mua. Bên cạnh đó, sự vi phạm các đường trung bình di động giúp chúng tôi xử lý rủi ro tốt hơn và tối đa hóa lợi nhuận. Chương này mang lại cho người đọc nhiều kiến thức bổ ích và mới mẻ về cách thức chúng tôi khai thác các nhịp lắt léo lên xuống của thị trường, cách chúng tôi xử lý đối với một siêu cổ phiếu trong suốt xu hướng tăng dài. Đây chính là lời đáp rõ ràng nhất cho câu hỏi kinh điển mà mọi nhà đầu tư phải đối mặt khi lần đầu mua được một cổ phiếu dẫn dắt tiềm năng: “Bây giờ nên phải làm gì đây”?.

	 

	
CHƯƠNG 6
Làm giàu từ bán khống

	------------------------------

	Những Công Cụ Định Thời Điểm Bán Khống cổ Phiếu

	 


Về cơ bản, triết lý bán khống của chúng tôi là hình ảnh phản chiếu của triết lý thị trường tăng giá, là nơi chúng tôi tìm cách kiếm lời từ những nhịp tăng giá mạnh mẽ của cổ phiếu dẫn dắt (vốn được xem là “cổ phiếu lớn”) ở bất cứ chu kỳ thị trường tăng giá nào. Đối với chúng tôi, bán khống đơn giản là nửa thứ hai trong khái niệm gọi là “chu kỳ sống” của cổ phiếu. Các doanh nghiệp trẻ, mang tính cách mạng bắt đầu chu kỳ sống bằng cú bùng nổ từ sản phẩm và dịch vụ mới, các điều kiện ngành mới năng động, các yếu tố cơ bản tốt, giúp họ thu hút được sự quan tâm mạnh mẽ của các quỹ tương hỗ, quỹ hưu trí, quỹ phòng hộ và các nhà đầu tư tổ chức lớn khác. Sự tích lũy kéo dài, có tính hệ thống của các nhà đầu tư tổ chức ở các cổ phiếu dẫn dắt đẩy giá cổ phiếu tăng cao không ngừng, tạo ra cái gọi là “cổ phiếu chiến thắng, dẫn đầu” theo kiểu O’Neil. Khi công ty trở nên bão hòa và các điều kiện thay đổi, chẳng hạn như sự xuất hiện của các công nghệ, quy trình, mô hình cạnh tranh mới, hiệu quả hơn, dòng tiền tổ chức đổ vào các cổ phiếu này chắc chắn sẽ chậm lại. Trong một số trường hợp, công ty sẽ đi qua thời hoàng kim, tăng trưởng chậm chạp và hoạt động kém hơn so với thị trường. Trong một số trường hợp khác (là loại mà chúng ôi quan tâm nhất cho mục tiêu bán khống), dòng tiền tổ chức sẽ đảo ngược rất nhanh khi các nhà đầu tư tổ chức (vốn chỉ ưa thích đổ tiền vào công ty trẻ, mang tính đổi mới) đột ngột rút lui. Khi các nhà đầu tư tổ chức bắt đầu đóng các vị thế lớn theo cách này, các cổ phiếu dẫn dắt cũ có thể chịu đợt phân phối mạnh, kéo dài, khiến giá cổ phiếu liên tục tạo đáy mới, từ đó hoàn tất “chu kỳ sống” của cổ phiếu.

	Đã hơn 5 năm trôi qua kể từ khi cuốn sách How to Make Money Selling Stocks Short (Làm Giàu Từ Bán Khống) được phát hành, chương này có thể xem là bản cập nhật đầu tiên (ít nhất với Gil là vậy), mặc dù cuốn sách vẫn là cuốn vỡ lòng tuyệt vời về phương pháp bán khống kiểu O’Neil. Mặc dù chương này có thể được đọc riêng, nhưng chúng tôi vẫn đề nghị bạn đọc cuốn Làm Giàu Từ Bán Khống để nắm được sơ lược. Tuy cuốn sách ấy tập trung chủ yếu vào sử dụng đồ thị tuần để minh họa kỹ thuật bán khống, nhưng khi vận dụng trong thực tiễn, nó hoàn toàn có thể được áp dụng cho cả đồ thị ngày. Việc lựa chọn chính xác nên bán khống ở đâu và như thế nào là cực kỳ quan trọng để kiếm lời ở các cơ hội bán khống tuyệt vời, và chương này sẽ đi sâu vào việc định thời điểm bán khống chính xác trên đồ thị ngày. Ngoài ra, chúng tôi sẽ thảo luận một số ý tưởng mới về mẫu hình và tín hiệu bán khống, chúng sẽ khiến kho công cụ nhận diện khả năng thiết lập đỉnh thêm phần phong phú, và đem đến cấu trúc cần thiết cho phương pháp bán khống. Trước đây, bộ công cụ bán khống của chúng tồi gồm thiết lập mẫu hình vai đầu vai (H&S) và một mẫu hình phụ trợ mang tên Nền Giá Cuối Thất Bại (Late-stage-failed-base - LSFB).

	 

	QUY TẮC VÀNG TRONG BÁN KHỐNG

	Có 6 Quy tắc vàng đối với hoạt động bán khống và mang lại nền tảng triết lý cho phương pháp bán khống kiểu O’Neil. Chúng tôi gọi đây là 6 Quy Tắc Vàng Trong Bán Khống và là công cụ chính để tìm cổ phiếu nào nên bán khống, dựa trên khả năng duy trì vai trò cổ phiếu dẫn dắt và thanh khoản. Khi bán khống, chúng ta cần biết thời điểm nào nên bán khống, cách thức đặt lệnh dừng lỗ và quy tắc chốt lãi.

	Tất nhiên, khi các cổ phiếu dẫn dắt, tức những “cổ phiếu lớn” trong bất cứ thị trường tăng giá nào bắt đầu đạt đỉnh và quay đầu giảm, nó là tín hiệu cảnh báo yếu tố vĩ mô của thị trường chung và thường báo hiệu sự bắt đầu của một thị trường con gấu. Theo định nghĩa, các cổ phiếu dẫn dắt là nguyên nhân chính đẩy thị trường đi lên trong xu hướng tăng cũng sẽ kéo thị trường xuống trong xu hướng giảm, vì dòng tiền buộc phải rút ra khỏi nhóm cổ phiếu dẫn dắt trong thị trường giảm giá. Do đó, chúng ta nên tập trung bán khống vào số ít những cổ phiếu dẫn dắt lớn đã tăng giá mạnh mẽ trong thị trường bò tót trước đó. Trong thị trường con gấu, những cổ phiếu nào đã tăng nhanh nhất có khả năng cao sẽ giảm giá mạnh nhất. Vì thế, chúng ta có thể thiết lập 2 Quy tắc vàng bán khống đầu tiên:

	1. Chỉ bán khống khi thị trường chung rõ ràng đang ở trong xu hướng giảm, và ở đầu thị trường con gấu nhất có thể. Nếu bạn bán khống cuối thị trường con gấu, sau khi thị trường chung đã có xu hướng giảm trong suốt nhiều tháng, bạn có thể đã tham gia cuộc chơi quá muộn. Bán khống muộn trong thị trường con gấu có thể là thảm họa, vì thế bạn phải ý thức về điều này. Cụ thể, nếu thị trường giảm mạnh so với đỉnh và tất cả mọi người xung quanh bạn đều nói về việc bán khống thì hãy chú ý đến hàm ý của quan điểm đối ngược (khi tất cả mọi người cùng bi quan thì đó là đáy).

	2. Tập trung bán khống ở các “cổ phiếu lớn” đã tăng giá mạnh trong giai đoạn thị trường bò tót trước đó và đang cho thấy những dấu hiệu tạo đỉnh lớn. Điều này có nghĩa sẽ có rất ít mã cổ phiếu tiềm năng cho mục tiêu bán khống.

	Ở phần sau chương này, bạn sẽ thấy các mẫu hình tạo đỉnh quan trọng, chẳng hạn như vai đầu vai ở đỉnh, có thể mất 8-12 tuần hoặc nhiều hơn để hình thành sau khi đỉnh cao nhất được thiết lập. Một vài mẫu hình có thể mất thời gian lâu lơn, và trong một số trường hợp ngoại lệ, có thể chỉ mất một vài tuần trước khi cổ phiếu đó mất sạch nâng lượng. Điểm mấu chốt trong hầu hết các trường hợp bán khống là nhà đầu tư thường vẫn còn duy trì tâm lý lạc quan đối với các cổ phiếu dẫn dắt cũ. Từ góc độ tâm lý, đây chính là bối cảnh hoàn hảo cho việc bán khống vì bản chất con người thường vui mừng quá mức với những gì đã xảy ra rồi. Các nhà đầu tư đã lỡ tàu đối với các “siêu cổ phiếu” và không bao giờ dám mua ngậm ngùi nhìn nó tăng giá, thấy lần đầu tiên cổ phiếu giảm mạnh từ đỉnh và muôn nhảy vào bù lại cho cơ hội đã mất. Có khi các nhà phân tích của công ty chứng khoán sẽ khuyến nghị “mua mạnh” với các cổ phiếu dẫn dắt cũ đang giảm giá, vì nó được đánh giá là “rẻ” sau cú giảm giá mạnh từ đỉnh. Đây là lý do tại sao “tàn dư” của tâm lý lạc quan đối với các cổ phiếu dẫn dắt cũ sẽ tiếp tục đưa dòng tiền đổ vào cổ phiếu này, và đẩy giá tăng trở lại trong mẫu hình. Phải mất một khoảng thời gian để loại bỏ tâm lý lạc quan này trong cổ phiếu, và đó là lý do tại sao các mã bán khống tiềm năng mất khoảng 8-12 tuần hoặc nhiều hơn để thiết lập điểm bán khống hợp lý trước khi giảm mạnh. Trong hầu hết các trường hợp, một số cổ phiếu có giá trị vốn hóa lớn với nhiều nhà đầu tư tổ chức từng tham gia mua sẽ phải mất nhiều thời gian hơn mới giảm mạnh, trong khi đó các cổ phiếu vốn hóa nhỏ hơn thường có xu hướng giảm nhanh hơn, thường trong vòng 12 tuần tính từ đỉnh giá.

	3. Hãy tìm kiếm các cổ phiếu dẫn dắt cũ đang có đợt tăng giá 8-12 tuần từ sau lần sụp đổ từ đỉnh cao nhất.

	Trong hầu hết các trường hợp, các cổ phiếu dẫn dắt sẽ rất thanh khoản với khối lượng giao dịch bình quân mỗi phiên trên 1-2 triệu cổ phiếu. Nói chung, chúng tôi ưa thích các mã bán khống tiềm năng có thanh khoản tối thiểu trên 2 triệu cổ phiếu mỗi ngày. Nên tránh bán khống các cổ phiếu giao dịch khoảng vài trăm nghìn cổ phiếu mỗi phiên, trừ khi nhà đầu tư có ý định thiếp lập một quy mô vị thế bán khống nhỏ trong tài khoản. Chúng tôi cũng xác định quy mô vị thế bán khống tối đa cho mỗi cổ phiếu có thanh khoản bình quân mỗi ngày ít hơn 1 triệu cổ phiếu, là ít hơn hoặc bằng 0.5% thanh khoản bình quân hàng ngày. Do đó, đối với cổ phiếu có thanh khoản bình quân mỗi ngày là 300.000 cổ phiếu, thì chúng tôi khuyến nghị các nhà giao dịch bán khống ít kinh nghiệm chỉ nên thực hiện quy mô vị thế bán khống tối đa là 1.500 cổ phiếu hoặc quy mô vị thế bán khống có tỷ trọng chỉ bằng 5% tài khoản mà thôi (tính theo giá trị), và nhà giao dịch nên chọn phương án nào có số cổ phiếu ít hơn. Các cổ phiếu chỉ giao dịch vài trăm nghìn cổ phiếu mỗi ngày có độ thanh khoản khá kém và rất dễ bật tăng mạnh trở lại, gây tổn thất lớn cho việc bán khống, ngay cả khi quy mô vị thế bán khống của bạn tương đối nhỏ. Do đó, Quy tắc vàng bán khống #4 là:

	4. Chỉ bán khống những cổ phiếu có thanh khoản bình quân tối thiểu 1-2 triệu cổ phiếu/ngày và càng cao càng tốt. Nói chung, tránh bán khống những mã cổ phiếu có thanh khoản thấp, vì thanh khoản giao dịch của cổ phiếu càng thấp, rủi ro đi kèm với nó càng cao.

	Mức dừng lỗ đôi với các lệnh bán khống nên trong khoảng 3% - 5%. Nếu bạn lỗ 3% trên vị thế bán khống và cổ phiếu đang hồi phục từ mức giá bạn bán khống với thanh khoản lơn hơn thanh khoản bình quân, tốt nhất là bạn nên xem ngưỡng 3% là mức dừng lỗ lý tưởng (tức nên đóng lệnh) và sẵn sàng bán khống trở lại nếu như đợt hồi phục này đột ngột hết năng lượng. Ngoài ra, nếu cổ phiếu bạn bán khống tạo tín hiệu mua pocket pivot, thỉnh thoảng bạn nên cover (mua lại cổ phiếu để đóng vị thế bán khống) ngay điểm đó. Ngược lại, nếu cổ phiếu hồi phục yếu ớt, bạn có thể sử dụng mức dừng lỗ 5%, đôi khi là cộng thêm 1% - 3% nữa nếu muốn. Mức dừng lỗ đối với các vị thế bán khống tùy thuộc quy mô vị thế trong danh mục, tâm lý cá nhân, và khả năng chấp nhận rủi ro. Có một cách xử lý điểm dừng lỗ là sử dụng kỹ thuật “cover theo lóp,” tức cover lại từng phần vị thế bán khống khi giá hồi phục chống lại bạn. Ví dụ, bạn cover 1/3 vị thế khi giá tăng 3% so với giá bán khống, tiếp tục cover thêm 1/3 khi giá tăng 5% so với giá bán khống, và cuối cùng cover nốt 1/3 số cổ phiếu còn lại khi giá tăng 7% so với giá bán khống. Hoặc “biến tấu” khác của chiến lược này là cover 1/2 vị thế khi giá tăng 3% và cover nốt 1/2 vị thế còn lại khi giá tăng 5%, hoặc cover 1/2 vị thế ở 5% và 1/2 còn lại ở 7%. Khi bạn có kinh nghiệm trong bán không, bạn có thể tìm nhiều cách biến tấu khác để có chiến lược dừng lỗ phù hợp nhất đối với mình, nhưng bất kể trong trường hợp nào, điều cực kỳ quan trọng là luôn luôn có kế hoạch và điểm đóng lệnh rõ ràng cho bất cứ vị thế bán khống nào. Khi giá tăng mạnh chống lại vị thế bạn khống, sẽ rất nguy hiểm nếu bạn rơi vào tình trạng lưỡng lự hoặc do dự mà chúng tôi hay gọi là “chết dơ”. Vì thế, Quy tắc vàng bán khống #5 là:

	5. Thiết lập mức dừng lỗ khoảng 3 – 5%, sử dụng mức dừng lỗ chặt 3% nếu cổ phiếu bắt đầu tăng giá mạnh, với khối lượng lơn hơn mức trung bình. Kỹ thuật “cover theo lóp” cũng có thể được sử dụng bằng cách “bóc tách” và cover lại từng phần vị thế khi cổ phiếu tăng chống lại bạn theo một chuỗi các ngưỡng phần trăm cụ thể. Ví dụ như cover 1/3 khi giá tăng3%, cover tiếp 1/3 khi giá tăng 5% và cuối cùng cover nốt 1/3 còn lại khi giá tăng 7%, hoặc các dạng biến tấu khác. Mức dừng lỗ phụ thuộc vào tâm lý cá nhân và khả năng chấp nhận rủi ro, vì thế nhà bán khống nên cố gắng xác định cách nào phù hợp với mình nhất khi áp dụng vào thực tế.

	Vì các cổ phiếu thường có những cú tăng giá nhanh ngay trong một xu hướng giảm lớn, xác định mục tiêu giá hợp lý cho nhịp giảm mà bạn kỳ vọng cổ phiếu rơi về khi thực hiện bán khống là điều khôn ngoan. Trong hầu hết các trường hợp, mục tiêu lợi nhuận nên là 20 - 30%. Nếu bạn thấy vị thế có mức lãi gần 15% - 20%, sau đó tăng giá và xóa sạch lợi nhuận của bạn, thì bạn có thể điều chỉnh lại, hoặc sử dụng kỹ thuật “cover theo lớp,” trong đó bạn cover một nửa số cổ phiếu bán khống khi có mức lợi nhuận 15 - 20% và cover phần còn lại khi nó cho lợi nhuận 20% - 30%.

	Đôi khi, đường MA 20 ngày có thể được sử dụng làm công cụ trailing stop (lệnh dừng lỗ động) cho những vị thế bán khống đang có mức lãi tốt. Khi cổ phiếu giảm mạnh từ tín hiệu bán không và mẫu hình tạo đỉnh chuẩn, và đã vào xu hướng tăng được vài ngày đến vài tuần, đường MA 20 ngày thường là công cụ tham chiếu cho việc xác định sự đảo chiều sang xu hướng tăng, vì thế nó có tác dụng làm công cụ trailing stop rất hiệu quả. Trong Hình 6.1, chúng ta thấy First Solar, Inc. (FSLR) giảm mạnh từ mẫu hình chiếc cốc-tay cầm ở nền giá cuối bị lỗi, lớn, rộng và lỏng. Lưu ý phần tay cầm rộng và lỏng có nhiều tuần giá đóng cửa nằm gần sát nhau. Sau đây là mẫu hình mà FSLR đã đạt đỉnh vào cuối năm 2008.
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	Hình 6.1: Đồ thị tuần First Solar, Inc. (FSLR), 2007 - 2008. FSLR đạt đỉnh khi có mẫu hình bán khống là nền giá cuối thất bại và lỏng. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Trong Hình 6.2, chúng ta quan sát phân tích chi tiết cú giảm giá mạnh của FSLR trên đồ thị ngày, cổ phiếu phá thủng đường hỗ trợ tạo bởi các đáy của tay cầm, tương ứng với vùng giá 250 khi nhìn tổng quan trên đồ thị tuần ở Hình 6.1. Sau khi FSLR phá thủng vùng hỗ trợ nối các đáy của tay cầm, nó bắt đầu hồi trở lại mức kháng cự tại vùng giá 250. Bởi vì (1) cổ phiếu không tiếp tục tăng để vượt qua đỉnh của ngày đầu tiên đóng cửa trên MA 20 ngày, và (2) nhịp tăng lên đường MA 20 ngày cũng trùng với vùng kháng cự mạnh 250 của các đáy tay cầm. Do đó, bạn chưa cần phải cover lại hàng bán khống ở đây. Tuy nhiên, hãy để ý giá đã giảm từ mức 250 xuống 200, tương đương mức lợi nhuận khoảng 20%, cũng “khá ngọt” và gần đáp ứng quy tắc mục tiêu lợi nhuận 20%-30% của tôi nên bạn có thể cover một phần hoặc toàn bộ ở đây. Cổ phiếu này có thể bị bán khống trở lại khi giá tăng chạm vào MA 20 ngày và đáy của tay cầm, vốn là vùng kháng cự tại vùng giá 250.
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	Hình 6.2: Đồ thị ngày của First Solar, Inc. (FSLR), 2008. Đường MA 20 ngày là công cụ trailing stop (dùng lõ động) hữu ích khi cổ phiếu gãy nền và nhanh chóng giảm mạnh. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Lưu ý, FSLR giảm xuống mức 100 mới nảy lên và sau đó tiếp tục kiểm tra lại mức đáy 100 (có thấp hơn một chút), tạo ra tình thế “cú móc và hồi phục”, cũng được xem là điểm chốt lãi hay đóng vị thế bán khống lý tưởng (short cover). Quan sát các đáy được kiểm định lại và sự xuất hiện của cú móc (undercut) có thể hữu ích trong việc xác định khi nào nên cover lại một phần hoặc toàn bộ vị thế bán khống, vì rất nhiều cổ phiếu rũ bỏ vị thế bán khống bằng cách tạo cú móc so với đáy ngắn hạn trước đó (trong vòng 1-2 tuần) hoặc các đáy trung hạn (vài tuần đến vài tháng). Giả vờ “phá thủng hỗ trợ” nhưng hành vi phá thủng này quá dễ thấy nên thường chỉ là bẫy bên bán khống. Vì thế, nhiều cổ phiếu có khuynh hướng “tạo cú móc và tăng giá” trong xu hướng giảm. Quan sát những cú móc này giúp chúng ta xác định khi nào nên cover một phần hoặc toàn bộ vị thế bán khống. Từ đó, chúng ta rút ra Quy tắc vàng bán khống #6.

	Một khi vị thế bán khống đang có lời, xác định mục tiêu lợi nhuận 20% - 30% hoặc sử dụng kỹ thuật “cover theo lóp,” tức cover 1/2 vị thế khi có mức lợi nhuận 15% - 20%, và cover phần còn lại ở mức lợi nhuận 20% - 30%. Hoặc cách làm khác là khi vị thế bán khống có được mức lợi nhuận tốt, có thể sử dụng MA 20 ngày làm mức dừng lỗ động (trailing stop). Nếu đường MA gần nhất nằm trên mức giá hiện tại là MA 50 ngày hoặc MA 200 ngày thì bạn có thể sử dụng chúng thay cho MA 20 ngày. Hãy cảnh giác với các cú móc so với đáy cũ vì đây là điểm giá bật tăng tiềm năng, ở đó nên chốt một phần hoặc toàn bộ vị thế bán khống.

	 

	THIẾT LẬP TÍN HIỆU BÁN KHỐNG

	Chìa khóa để bán khống thành công nằm ở việc chờ đợi cho đến khi thời cơ vàng mở ra. Điều này yêu cầu chúng ta chờ đợi và quan sát các mẫu hình bán khống bắt đầu hoàn tất. Ba mẫu hình bán khống chính mà chúng tôi sử dụng là: vai đầu vai ở đỉnh, nền giá cuối thất bại, và hai đỉnh POD (Punchbowl of Death - Bát Rượu Độc Của Thần Chết). Mỗi mẫu hình có những đặc điểm riêng, nhưng đôi khi một số mẫu hình có thể trùng lặp và do đó được xem là “lai” giữa hai hoặc thậm chí là ba mẫu hình, như chúng tôi sẽ chỉ ra ở phần sau của chương này. Suy cho cùng, tên gọi hay hình dáng chính xác mà chúng ta gán cho một mẫu hình ở đỉnh không quan trọng bằng hành động giá/khối lượng thực sự trong mẫu hình đó, chỉ ra khả năng cao cổ phiếu này đang vào giai đoạn bị phân phối có hệ thống suốt thời gian dài.

	Đặc điểm chung của các mẫu hình ở đỉnh và thiết lập tín hiệu bán khống là giá cổ phiếu có cú giảm nhanh và mạnh đi kèm khối lượng tăng vọt, điều thường xảy ra sau khi cổ phiếu rơi khỏi đỉnh của đợt tăng giá nhanh hình thành trong nhiều tháng. Khối lượng bán lớn ở đỉnh sau một đợt tăng giá kéo dài thường là tín hiệu cho thấy làn sóng phân phối đầu tiên ở các cổ phiếu dẫn dắt thị trường cũ, và đây là lúc một cổ phiếu như vậy nên được đặt trong danh sách theo dõi bán khống nếu nó tiếp tục hình thành các mẫu hình tạo đỉnh. Lọc các cổ phiếu giảm mạnh với khối lượng lớn trên đồ thị ngày và đồ thị tuần là cách hiệu quả nhất để bắt được các tín hiệu bán khống tốt, khi chúng bắt đầu chịu sự phân phối. Hãy nhớ không phải lúc nào giá giảm mạnh từ đỉnh ở các cổ phiếu dẫn dắt cũ đều dẫn đến việc cổ phiếu hình thành mẫu hình tạo đỉnh. Các cổ phiếu dẫn dắt có thể và thường có những cú điều chỉnh đơn giản để xây dựng các nền giá mới, rồi từ đó bắt đầu đợt tăng giá mới. Có thể xây dựng phần mềm tinh vi để nhận diện mẫu hình vai đầu vai, nhưng điều này là không cần thiết. Chỉ cần lập danh sách theo dõi các cổ phiếu dẫn dắt “bị gậy xu hướng” có các đợt bán tháo với khối lượng lớn từ đỉnh, sau một đợt tăng giá mạnh ở thị trường tăng giá trước đó là đủ rồi.

	 

	Mẫu hình vai đầu vai ở đỉnh

	“Cơ chế kỹ thuật” của mẫu hình vai đầu vai ở đỉnh được minh hoạ bằng ví dụ điển hình của cổ phiếu Crocs, Inc. (CROX) vào năm 2007 - 2008 (Hình 6.3), một trong những ví dụ “chuẩn như sách giáo khoa” của mẫu hình vai đầu vai ở đỉnh. Điều kiện tiên quyết cho mọi tín hiệu bán khống và mẫu hình ở đỉnh là phải có một đợt tăng giá mạnh trước đó, như xu hướng tăng giá kéo dài 13 tháng của CROX từ cuối năm 2006 đến gần hết năm 2007- Vào tháng 10 năm 2007, CROX bị đánh sập khỏi đỉnh bằng đợt bán tháo với khối lượng lớn như minh họa trong Hình 6.3. Cổ phiếu này sau đó bật tăng để hình thành vai phải, nằm cao hơn MA 40 tuần (tương đương MA 200 ngày), trước khi giảm mạnh lần nữa. Lưu ý, vai phải nằm thấp hơn vai trái trong mẫu hình vai đầu vai ở đỉnh là hình thái lý tưởng nhất, vì dấu hiệu này cho thấy sự yêu đi rõ rệt của cổ phiếu. Ngoài ra, vai trái cũng tạo nên vùng kháng cự cứng khiến cho vai phải nằm thấp hơn trong mẫu hình.
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	Hình 6.3: Đồ thị tuần của Crocs, Inc. (CROX), 2000 - 2008. Ví dụ điển hình về mẫu hình vai đâu vai ở đỉnh. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Một khi mẫu hình vai đầu vai ở đỉnh đã “lộ diện”, ta có thể vẽ “đường viền cổ” nối các đáy của vai trái, đầu và vai phải. Trong trường hợp của CROX, đường viền cổ dốc xuống, và do đó gọi là “đường viền cổ hướng xuống”. Đây cũng là hình thái lý tưởng, vì đường viền cổ hướng xuống sẽ yếu hơn so với đường viền cổ nằm ngang hoặc dốc lên. Đợt giảm đầu tiên phá thủng đường viền cổ thường là “giả” vì sau đó cổ phiếu đảo chiều và có cú hồi phục ngắn hạn. Lưu ý khi CROX hoàn thành vai phải, nó đã phá thủng đường viền cổ, nhưng sau 3 tuần nằm dưới đường viền cổ, vào tháng 01 năm 2008 cổ phiếu này hồi phục trở lại và nằm cao hơn đường MA 10 tuần (tương đương MA 50 ngày), trước khi giảm trở lại một lần nữa và lần này mới thực sự phá thủng đường viền cổ. Vì việc phá thủng hỗ trợ bên trong các mẫu hình ở đỉnh thường quá rõ ràng, và vì chúng thường xuất hiện dưới dạng các khoảng trống giảm giá trên đồ thị ngày, mà trên đồ thị tuần, ta lại không thể thấy các khoảng trống giảm giá này, thành ra chúng tôi thích tiến hành bán khống cổ phiếu tại thời điểm nó hồi phục yếu ớt đến các mức kháng cự hoặc đường trung bình động như MA 50 ngày hoặc MA 200 ngày (xem Hình 6.4).
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	Hình 6.4: Đồ thị ngày của Crocs, Inc. (CROX), năm 2007. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Để hình dung rõ ràng hơn về việc các mẫu hình tạo đỉnh trùng khớp với thị trường chung như thế nào, đầu tiên hãy quan sát một ví dụ khác về mẫu hình vai đầu vai ở đỉnh, lần này là Garmin, Ltd. (GRMN) xuất hiện trùng với thời điểm CROX tạo đỉnh. Trên đồ thị tuần của GRMN vào năm 2007 (Hình 6.5), chúng ta có thể thấy mẫu hình vai đầu vai này tương tự mẫu hình ở CROX với một xu hướng tăng giá mạnh trước đó, kết thúc bằng cú giảm giá với khối lượng lớn từ đỉnh. GRMN là trường hợp thú vị vì vai trái của mẫu hình có đợt bán tháo nhanh và mạnh từ đỉnh quanh vùng giá 120 với khối lượng rất lớn, do đó khi GMNR phá vỡ đỉnh của phần đầu trong mẫu hình, bằng chứng cho thấy cổ phiếu đã suy yếu càng lúc càng rõ ràng hơn. Sự phân phối ở vai trái và đầu khiến cho GRMN trở thành mục tiêu bán khống lý tưởng khi thị trường chung bắt đầu tạo đỉnh vào cuối năm 2007. Sau lần giảm giá mạnh thứ hai từ đỉnh, hình thành phần đầu của mẫu hình, GRMN bắt đầu hình thành vai phải khi tăng lên trên MA 10 tuần (hay MA 50 ngày) với khối lượng giảm dần. Đây là điều chúng ta muốn nhìn thấy ở đợt hồi phục của cổ phiếu, vì nó cho thấy cổ phiếu đã cạn kiệt năng lượng khi tăng giá với khối lượng thấp.
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	Hình 6.5: Đồ thị tuần của Garmin, Inc. (GRMN), 2007 - 2008. GRMN hình thành mẫu hình vai đầu vai ở đỉnh. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Quan sát đồ thị ngày của GRMN (Hình 6.6), chúng ta có thể thấy đợt hồi phục vào giữa tháng 11 năm 2007 đã đưa giá quay trở lại trên MA 50 ngày (tương đương MA 10 tuần trên đồ thị tuần) vào đầu tháng 12. Khi GRMN đạt đỉnh vai phải, khối lượng giao dịch hằng ngày giảm đi đáng kể như bạn thấy trên đồ thị. Khối lượng tại ngày đạt đỉnh vai phải chỉ bằng một nửa so với thanh khoản bình quân hằng ngày, là dấu hiệu rõ ràng cho thấy phía cầu đang sụt giảm trong đợt hồi phục này. Trong hầu hết các trương hợp, khối lượng trong đợt hồi phục ở vai phải thấp hơn 35% - 40% so với thanh khoản bình quân, tức thấp hơn 1/3 đến 1/2 trên đồ thị ngày. Chúng tôi gọi đây là “ngày tăng giá với khối lượng cạn kiệt” (“volume dry up” day), viết tắt là VDU, nhưng chúng tôi thích gọi là ngày “VooDoo” hơn. Khi một ngày cạn kiệt khối lượng như vậy xuất hiện, khả năng cao cổ phiếu sẽ quay trở lại xu hướng giảm vì nó đã cạn kiệt năng lượng, đặc biệt nếu khối lượng bán bắt đầu tăng nhanh sau những ngày tăng giá với khối lượng thấp. Trong những ví dụ tốt nhất, ngày táng giá với khối lượng rất thấp ngay vùng đỉnh vai phải sẽ là dấu chấm hết cho đợt hồi phục này, khi cổ phiếu giảm trở lại để hoàn tất vai phải. Hãy để ý một khi GRMN bắt đầu giảm từ đỉnh vai phải, nó cũng rơi xuống dưới đường MA 50 ngày nhưng vẫn cố vượt lên trên đường này vài lần với thanh khoản thấp, trước khi giảm trở lại và phá thủng đường viền cổ của mẫu hình vai đầu vai như tôi minh họa trong đồ thị tuần của GRMN ở Hình 6.6.
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	Hình 6.6: Đồ thị ngày của Garmin, Inc. (GRMN), 2007 - 2008. Khối lượng rất thấp ở đỉnh vai phải là điểm bán khống lý tưởng. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	CHÚ THÍCH
VooDoo là một dạng tà thuật, thường dùng để nguyền rủa. Trong tiếng Anh, người ta thường dùng VooDoo để chỉ những gì ám muội, mang điềm hung. Volume dry-up day được viết tắt là VDU, đọc trại đi gần giống với cách phát âm của VooDoo, nên ở đây tác giả dùng từ này với hàm ý ngày có thanh khoản cạn kiệt thường là tín hiệu xấu cho thay cổ phiếu có khả năng giảm tiếp.


	 

	Thời điểm bán khống cũng trùng với hành động giá của thị trường chung. Điều quan trọng cần hiểu là mẫu hình vai đầu vai ở đỉnh của CROX và GRMN không phải xuất hiện từ hư không; chúng đạt đỉnh và hình thành mẫu hình bán khống đúng lúc thị trường chung đang tạo đỉnh. Hình 6.7 biểu thị chỉ số NASDAQ Composite Index vào cuối năm 2007 khi nó hình thành đỉnh cao nhất trước khi sụp đổ vào đầu năm 2008. Bằng cách so sánh Hình 6.7 với đồ thị ngày của CROX (Hình 6.4) và GRMN (Hình 6.6) bạn có thể thấy cả hai cổ phiếu này đạt đỉnh ngay đúng thời điểm chỉ số NASDAQ Composite Index đạt đỉnh. Khi chỉ số NASDAQ Composite giảm mạnh từ đỉnh tháng 10 năm 2007, theo sau đó là gần hai tháng thị trường đi ngang (sideway), cũng trùng với thời điểm CROX và GRMN hình thành vai phải của mẫu hình vai đầu vai.
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	Hình 6.7: Đồ thị ngày của chỉ số NASDAQ Composite, 2007. Thị trường chung đạt đỉnh đúng vào lúc các cổ phiếu dẫn dắt lớn như CROX và GRMN đạt đỉnh. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Cách thức mẫu hình ở đỉnh hình thành như thế nào chịu ảnh hưởng lớn từ thị trường chung, và thường tạo đỉnh vai phải trùng với đỉnh đợt hồi phục của thị trường chung sau lần giảm mạnh đầu tiên từ đỉnh cao nhất, giống như trường hợp CROX và GRMN xây mẫu hình trùng khớp với sự vận động của chỉ số NASDAQ Composite. Các cổ phiếu mục tiêu cho việc bán khống thường xây vai phải khớp với bối cảnh của thị trường chung một cách kỳ lạ. CROX và GRMN là những cổ phiếu dẫn dắt lớn trong thị trường tăng giá năm 2007 và khi thị trường chung đạt đỉnh vào cuối tháng 10 năm 2007, không ngạc nhiên khi các cổ phiếu này cũng đạt đỉnh.

	Những ví dụ về CROX và GRMN chứa đựng tất cả những đặc điểm quan trọng cần tìm kiếm khi xác định mẫu hình vai đầu vai ở đỉnh. Mặc dù cả hai ví dụ về mẫu hình vai đầu vai đều có một vai phải, nhưng bạn sẽ thấy nhiều cổ phiếu hình thành nhiều vai phải do thị trường chung tiếp tục đi ngang trước khi giảm mạnh, cũng như vì cổ phiếu này là “những bò thiêng do các nhà đầu tư tổ chức nắm giữ”. Việc nhà đầu tư tổ chức ưa thích các cổ phiếu vốn hóa lớn là nguyên nhân khiến các cổ phiếu này trụ khá lâu trước khi gãy, nhưng thường khi một cổ phiếu hình thành hai hoặc nhiều vai phải thì nó sẽ giảm rất mạnh phá thủng đường viền cổ trong mẫu hình đúng vào thời điểm thị trường chung bắt đầu có chân giảm tiếp theo trong thị trường con gấu. Ví dụ, mặc dù các cổ phiếu như CROX và GRMN đạt đỉnh cùng thị trường chung vào cuối năm 2007, một số cổ phiếu vốn hóa lớn được tổ chức ưa thích như Apple, Inc. (AAPL) và Baidu, Inc. (BIDU) lại tiếp tục xây mẫu hình ở đỉnh, mà từ đó chúng mới bắt đầu giảm mạnh vào tháng 09 năm 2008, tức trễ gần một năm sau đỉnh của thị trường chung vào tháng 10 năm 2007, và trùng với chân giảm thứ hai của thị trường con gấu 2007 - 2009 (xem Hình 6.7). Sau đợt giảm mạnh từ đỉnh vào cuối năm 2007, chúng ta nhìn thấy giai đoạn thị trường chung đi ngang gần hai tháng cuối năm 2007, trước khi có một đợt giảm mạnh khiến CROX và GRMN cũng giảm mạnh theo. Cũng có một đoạn đi ngang khác trong năm 2008 và chỉ bắt đầu có chân giảm thứ hai bắt đầu vào tháng 09 năm 2008. Đây là điểm xuất hiện làn sóng bán tháo của các cổ phiếu dẫn dắt từ các mẫu hình ở đỉnh, vốn là đặc trưng thường thấy ở hầu hết các thị trường con gấu (xem Hình 6.8). Các cổ phiếu dẫn dắt sẽ bắt đầu vỡ nát và giảm mạnh ở mỗi chân giảm của thị trường chung trong thị trường con gấu.
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	Hình 6.8: Đồ thị tuần của chỉ số NASDAQ Composite Index, 2007-2009. Các cổ phiếu dẫn dắt hàng đầu sụp đổ mạnh nhất đúng vào mỗi chân giảm của thị trường chung trong thị trường con gấu. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.
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	Hình 6.9: Đồ thị tuần của Monsanto Co. (MON), 2007 - 2009. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Đây là khái niệm rất quan trọng cần ghi nhớ vì chúng ta sẽ thảo luận về các mẫu hình và thiết lập đỉnh khác cần tìm kiếm trong quá trình bán khống ở phần sau chương này. Thị trường chung sẽ mang đến thời cơ bán khống lý tưởng ở các chân giảm lớn trong thị trường con gấu, và vấn đề mấu chốt là nhà đầu tư phải duy trì sự kiên nhẫn và thận trọng để tham gia bán khống khi thị trường chung bắt đầu chân giảm tiếp theo và thời cơ chín muồi đang xuất hiện.

	Monsanto Co. (MON) vào năm 2008 - 2009 (Hình 6.9) là một ví dụ hay về mẫu vai đầu vai được hình thành giữa thị trường con gấu, sau đỉnh tháng 10 năm 2007. Lưu ý, MON không đạt đỉnh cùng với thị trường chung vào tháng 10 năm 2007, mà thay vào đó tiếp tục tăng gần gấp đôi cho đến mùa hè năm 2008, trong đợt hồi phục của thị trường con gấu 2007 - 2009.

	Tuy nhiên, cuối cùng MON cũng đã hình thành mẫu hình vai đầu vai sau khi đạt đỉnh cao nhất vào tháng 06 năm 2008.
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	Hình 6.10: Đồ thị ngày của Monsanto Co. (MON), 2008. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Mặc dù không được đánh dấu trên đồ thị Hình 6.9 nhưng bạn có thể thấy cú giảm giá với khối lượng lớn từ đỉnh tháng 06 hình thành phía bên phải phần “đầu” của mẫu hình, sau đó MON hình thành hai vai phải, và cuối cùng giảm mạnh phá thủng đường viền cổ đúng lúc thị trường chung bắt đầu chân giảm thứ hai trong thị trường con gấu. Trên đồ thị ngày của MON (Hình 6.10), chúng ta có thể thấy phía bên phải của đỉnh vai phải đầu tiên là ba ngày tăng giá với khối lượng lần lượt giảm -45%; -54% và -63% so với thanh khoản bình quân, cho thấy lực cầu đang cạn kiệt. Sau đó, cổ phiếu giảm xuống dưới đường MA 50 ngày và giảm -19-5% đến đường viền cổ của mẫu hình vai đầu vai. Như chúng ta đã thảo luận ở phần trước của chương này, đợt giảm đầu tiên phá thủng đường viền cổ thường là giả để bẫy bên bán khống và bên bán thông thường, sau đó có cú móc ngược viền cổ, đảo chiều và táng giá trở lại. Trong trường hợp này, MON đã tăng lên trên đường MA 50 ngày rồi hình thành vai phải thứ hai.

	Lưu ý khi vai phải thứ hai bắt đầu hình thành, đường MA 50 ngày của MON đã cắt xuống dưới MA 200 ngày (tương đương với MA 10 tuần cắt xuống MA 40 tuần trên đồ thị tuần), đây được gọi là “chữ thập chết chóc.” Nếu một nhà đầu tư đã bán khống thành công MON ở đợt giảm của đỉnh vai phải đầu tiên khi khối lượng các phiên tăng giá cạn kiệt, thì đợt giảm đầu tiên phá thủng đường trung bình động có thể nhanh chóng mang tới lợi nhuận, và đợt hồi phục sau đó được xem như là điểm thất bại tiềm năng. Thông thường, cổ phiếu hình thành vai phải khi hồi phục lên trên đường MA 50 ngày hoặc MA 200 ngày, tại đó giá đảo ngược xuống đường trung bình động, bất kể là MA 50 ngày hay MA 200 ngày thì đều có thể bán khống được. Sau khi hình thành đỉnh vai phải thứ hai, MON phá thủng đường viền cổ lần nữa, loanh quanh ở đường viền cổ vài ngày trước khi cắm đầu giảm mạnh.

	Các cổ phiếu tương đối nhỏ hơn như CROX và GRMN có khuynh hướng giảm nhanh hơn, và chỉ thường thiết lập một vai phải trong mẫu hình vai đầu vai, còn các cổ phiếu dẫn dắt có giá trị vốn hóa rất lớn và được tổ chức yêu thích như MON có thể hình thành hai hoặc nhiều vai phải. Tuy nhiên, cú giảm mạnh cuối cùng sẽ xảy ra cùng thời điểm với chân giảm của thị trường chung trong thị trường con gấu, vì thế điều quan trọng là phải tiến hành bán khống đúng lúc thị trường chung bắt đầu có chân giảm mới.

	 

	Bán Khống Khi Nền Giá Cuối cùng Thất Bại (Late- Stage-Failed-Base)

	Tín hiệu bán khống thứ hai là khi nền giá cuối cùng thất bại (Late-Stage-Failed-Base, viết tắt là LSFB). Đây là một dạng biến thể của mẫu hình vai đầu vai ở đỉnh, nhưng xuất hiện phổ biến hơn mẫu hình vai đầu vai. LSFB, theo cách gọi của chúng tôi, hình thành khi cổ phiếu giảm từ nền giá cuối, thường xảy ra sau khi cổ phiếu tạo ra điểm phá vỡ nhưng thất bại hoặc đơn giản là cổ phiếu phá vỡ hỗ trợ khi đang hình thành nền giá cuối cùng. Mẫu hình này luôn có một đợt tăng giá mạnh trước đó. Sau chuỗi tăng giá kéo dài, các nền giá mà cổ phiếu hình thành trong suốt quá trình đi lên trở nên ngày càng rõ ràng hơn. Khi cổ phiếu thiết lập nền giá cuối cùng, thường là nền giá số ba hoặc nhiều hơn, các điểm phá vỡ trở nên quá dễ thấy cho đám đông và đó là một tín hiệu ngu ngốc.

	Khi mẫu hình LSFB đẩy cổ phiếu quay sang xu hướng giảm, thường nó giảm rất nhanh sau khi phá thủng các đường trung bình di động như MA 20 ngày hoặc MA 50 ngày. Trong ví dụ tiêu biểu nhất, Sunpower Corp. (SPWRA) vào năm 2007 (Hình 6.11) thiết lập mẫu hình chiếc cốc-tay cầm dạng chữ V ở nền giá cuối, sau đó thất bại rất nhanh. Đồ thị tuần của SPWRA cho thấy nỗ lực tạo điểm phá vỡ từ mẫu hình chiếc cốc-tay cầm với khối lượng thấp, cổ phiếu chững lại và đảo chiều để rồi đóng cửa tại đáy thấp nhất trên khung đồ thị tuần. Hai tuần sau, cổ phiếu này phá thủng MA 10 tuần (hay MA 50 ngày) và sau đó rơi rất nhanh, giảm hơn 50% giá trị chỉ trong 3 tuần.
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	Hình 6.11: Đồ thị tuần của Sunpower Corp. (SPWRA), 2007 - 2008. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Đồ thị ngày (Hình 6.12) luôn mang đến bức tranh rõ ràng về sự thất bại trong nỗ lực tạo điểm phá vỡ, và chúng ta có thể thấy nền giá chiếc cốc-tay cầm hình chữ V hình thành sau cú tăng giá cao trào để hình thành đỉnh bên trái chiếc cốc. Sau khi chiếc cốc thiết lập tay cầm, ngày xảy ra điểm phá vỡ có khối lượng chỉ bằng với thanh khoản bình quân, tạo ra nghi vấn về sự thành công của mẫu hình, và những ngày tiếp theo giá đi ngang với khối lượng cạn kiệt.
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	Hình 6.12: Đồ thị ngày của Sunpower Corp. (SPWR), 20007 - 2008. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Trong bảy ngày, cổ phiếu kéo xuống đường MA 50 ngày, trước khi phá thủng đường này với khối lượng rất lớn và giảm nhanh. Trong trường hợp này, điểm bán khống hợp lý là ngay khi cổ phiếu phá thủng đường MA 50 ngày, cổ phiếu rơi nhanh từ điểm này, tạm ngừng trong ba ngày ngắn ngủi để hình thành mẫu hình lá cò giảm giá, mà chúng tôi hay gọi là “chỉ mành treo chuông.” Ngày thứ ba trong “sợi chỉ” hoặc lá cò đảo ngược giảm giá, giá tăng với khối lượng thấp hơn 36% so với thanh khoản bình quân, tức là một ngày VooDoo. Sử dụng lệnh dừng lỗ tại đỉnh của ngày trước đó (cũng có thể là nơi bổ sung vị thế bán khống). SPWRA không buồn nghỉ lấy hơi mà nhanh chóng phá thủng MA 200 ngày và cuối cùng mới tạo đáy trong vài tuần ở phía dưới đường MA 200 ngày. SPWRA mang đến lợi nhuận 25 - 30% rất nhanh, đáp ứng quy tắc lợi nhuận của chúng ta để tiến hành đóng vị thế bán khống (cover). Nhưng rõ ràng ở đây, chúng tôi đã chốt lời non vì cổ phiếu còn tiếp tục giảm sâu sau đó. Mấu chốt ở đây là đánh giá tốc độ giảm giá, tức là nếu giá giảm rất mạnh với khối lượng lớn, bạn có thể sử dụng đường MA 10 ngày làm công cụ dừng lỗ động. Chú ý đường MA 10 ngày của SPWRA chặn ngay bên trên cổ phiếu trong suốt quá trình giảm giá, sau khi cổ phiếu đã phá thủng MA 50 ngày.

	Một “cổ phiếu lớn” như công ty phân bón Potash Corp. Saskatchewan (POT) là một ví dụ hay minh họa cho sự thất bại của nền giá cuối, nhưng sau đó lại biến thành mẫu hình vai đầu vai (Hình 6.13). Tuy nhiên, nếu tập trung quan sát tín hiệu LSFB, bạn sẽ nhanh chóng vào vị thế bán khống ở cổ phiếu này sớm hơn nhiều. Sau khi có điểm phá vỡ từ nền giá cuối cùng hình thành trong 5 tuần vào tháng 06 năm 2008, POT tiếp tục tăng nhẹ với khối lượng suy yếu trước khi bị kéo ngược về MA 10 tuần (MA 50 ngày). Nó kiểm định lại đường trung bình động này trong 3 tuần tiếp theo, trước khi thất bại và rớt nhanh về đường MA 40 tuần (MA 200 ngày). Đợt tăng giá cuối cùng trở lại đường MA 40 tuần xảy ra ngay khi MA 10 tuần cắt xuống dưới MA 40 tuần, hay còn gọi là “chữ thập chết chóc,” trước cổ phiếu rớt mạnh một lần nữa trong vòng 4 tuần.
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	Hình 6.13: Đồ thị tuần của Potash Corp. Saskatchewan (POTI, 2008. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Mặc dù đồ thị tuần của POT dễ quan sát hơn nhưng đồ thị ngày (Hình 6.14) lại vẽ ra một bức tranh khác đôi chút, minh họa cho ta thấy cần phải có sự kiên nhẫn để bán khống thành công, cũng như tầm quan trọng của việc chờ đợi thời điểm chín muồi để bán khống cổ phiếu. Điểm phá vỡ đầu tiên của POT từ nền giá cuối cùng hình thành trong 5 tuần thực ra là sự phá vỡ đường kháng cự ngắn hạn với khối lượng tương đối lớn. Thực tế, cổ phiếu trông có vẻ rất mạnh khi tiếp tục đẩy lên cao hơn với một số ngày tăng giá có khối lượng lớn, nhưng cuối cùng tất cả đều thất bại khi cổ phiếu quay đầu giảm mạnh về lại điểm phá vỡ và đường MA 50 ngày, ứng với MA 10 tuần trên đồ thị tuần (Hình 6.13). Trong Hình 6.14, chúng ta có thể theo dõi diễn biến qua các con số được đánh dấu để thấy cổ phiếu này ngoan cô như thế nào trước khi giảm điểm. Tại điểm số (1) nó nảy lên với khối lượng thấp từ đường MA 50 ngày và hồi phục về đường MA 20 ngày. Một cú kiểm tra lại đường MA 50 ngày có vẻ thành công tại điểm số (2), nhưng một ngày sau đó cổ phiếu giảm trở lại. Tại điểm này, cổ phiếu có vẻ như tìm được điểm hỗ trợ tại số (3) tạo bởi nền giá hình thành trong 5 tuần mà POT đã tạo điểm phá vỡ trước đó, và tăng trở lại đường MA 50 ngày với khối lượng thấp hơn trung bình tại điểm số (4). Lưu ý ngày tiếp theo, giá trong ngày của cổ phiếu thực sự đã chạm vào MA 50 ngày, khối lượng giao dịch rất mỏng, cho thấy cổ phiếu này đã cạn kiệt năng lượng tại điểm này. POT sau đó giảm mạnh và tìm thấy điểm hỗ trợ tại MA 200 ngày, tại đây giá hồi phục trở lại đường MA 20 ngày, là đường mà chúng tôi sử dụng làm điểm dừng lỗ động bên trên. Lưu ý POT không thể vượt qua đường MA 20 ngày tại bất cứ mức khối lượng nào tại điểm số (5), cũng là ngày VooDoo khí khối lượng giảm -44% so với thanh khoản bình quân, cổ phiếu rớt mạnh một lần nữa và xuyên thủng đường MA 200 ngày trước khi hồi phục trở lại đường MA 50 ngày, vào đúng thời điểm thị trường chung hồi phục mạnh mẽ trở lại.
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	Hình 6.14: Đồ thị ngày của Pastash Corp.Saskatchewan (POT), 2008. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Nếu chúng ta quan sát đồ thị của chỉ số S&P 500 và đánh số từ 1 đến 6 như đã làm ở Hình 6.14, chúng ta sẽ có Hình 6.15, mang lại góc nhìn tốt cho thấy cú giảm giá của POT có mối tương quan với hành động giá của thị trường chung. Thực sự, POT ròi khỏi điểm phá vỡ từ nền giá cuối (hình thành trong năm tuần) 2 tuần sau khi đỉnh cao nhất xuất hiện ở S&P 500. Khi thị trường tiếp tục giảm điểm cho đến gần hết tháng 06 năm 2008, hành động giá của POT phản ánh điều này khi điểm phá vỡ thất bại, và cổ phiếu cũng không giữ được MA 50 ngày như minh họa trong Hình 6.14. Bạn có thể nhìn thấy giai đoạn giá đi ngang ở POT từ điểm số 1 đến điểm số 4 trùng với giai đoạn đi ngang của thị trường chung. Chuyển động giá từ điểm số 5 đến điểm số 6 bị chi phối bởi thị trường chung. Hai ngày “vụt lên” tại điểm số 6 (tạo nên điểm phá vỡ giả) trên đồ thị ngày cũng giống y như hành động giá của S&P 500. Thời cơ chín muồi để bán khống xuất hiện ở điểm số 6.

	Chúng tôi không thể nhấn mạnh hết tầm quan trọng của việc theo dõi thị trường chung khi tiến hành theo dõi cổ phiếu để bán khống. Trong phần lớn các trương hợp, các mẫu hình ở đỉnh thường di chuyển khớp, ít nhất là ở một mức độ nào đó, với thị trường chung.

	 

	
Như đã trình bày ở phần trước, các mẫu hình bán khống có thể trùng lắp với nhau, và ở rất nhiều trường hợp, chúng tôi quan sát được tổ hợp các mẫu hình cùng xuất hiện như những mảnh ghép trong quá trình tạo đỉnh lớn. Research in Motion (RIMM) vào năm 2008 là một ví dụ tuyệt vời cho thấy ít nhất có hai mẫu hình đang trùng lắp. Để minh họa, chúng ta hãy bắt đầu với đồ thị ngày của RIMM (Hình 6.16) cho thấy có hai mẫu hình riêng biệt xuất hiện ở đỉnh trong khoảng thời gian từ đầu tháng 05 đến cuối tháng 08 năm 2008.
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	Hình 6.15: Đồ thị ngày của S&P 500, năm 2008. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.
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	Hình 6.16: Đồ thị ngày của Research in Motion (RIMM), 2008
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Điểm phá vỡ đầu tiên xảy ra tại đỉnh đợt tăng giá dài hạn của RIMM từ nền giá hình thành trong bốn đến năm tuần vào giữa tháng 06. Điểm phá vỡ này nhanh chóng đảo chiều vào cuối tháng 06 và giảm mạnh. Chắc chắn không thể tham gia vị thế bán khống ở khoảng trống giảm giá mạnh vì cổ phiếu đã giảm quá sâu và đâm thủng MA 50 ngày. Tuy nhiên, cơ hội bán khống xuất hiện không chỉ một lần mà thậm chí là hai lần, trong quá trình cổ phiếu tạo đỉnh lớn. Như chúng ta có thể thấy trong Hình 6.16, RIMM hồi phục tương đối để thiết lập mẫu hình chiếc cốc-tay cầm trong thời gian khá ngắn, với tay cầm đi ngang thay vì dốc xuống một chút như trong mẫu hình chuẩn của O’Neil (ND: ở đây, tay cầm có những phiên tăng giá với khối lượng thấp và giữ nằm ngang là cảnh báo nguy hiểm vì nó có thể là biến thể của cái nêm). Hãy chú ý, cổ phiếu hoàn tất tay cầm có chút hình dạng của cái nêm, với dấu hiệu khối lượng VooDoo khi giao dịch giảm -36% và -37% so với thanh khoản bình quân trong hai ngày này.

	Giá giảm mạnh vào cuối tháng 08 trùng với giai đoạn thị trường chung giảm mạnh, như chúng ta thấy trong Hình 6.15. Sự suy yếu trong mẫu hình chiếc cốc-tay cầm ở nền giá cuối được thể hiện rõ bằng khoảng trống giảm giá với khối lượng lớn ở cuối tháng 06, ngay bên trái của mẫu hình chiếc cốc. Sự hồi phục tạo nên phía bên phải chiếc cốc có mẫu hình khối lượng giảm cho thấy sức mạnh tăng giá yếu ớt. Bên cạnh đó, có hai ngày VooDoo ngay ở cuối tay cầm, là dấu hiệu nguy hiểm. Quả thực, RIMM giảm giá mạnh sau đó. Đây chính là nơi mà bạn cần bán khống.

	Tuy nhiên, điều thú vị nhất ở RIMM là việc pha trộn giữa hai mẫu hình thất bại ở nền giá cuối với nhau, từ đó hình thành mẫu hình vai đầu vai ở đỉnh, với phần đầu chính là điểm phá vỡ từ nền giá cuối kéo dài 5 tuần, giá tăng lên đỉnh cao nhất vào cuối tháng 06, sau đó giá giảm một tuần, chính thức đánh dấu sự sụt giảm của cổ phiếu. Sự pha trộn ở đây là tay cầm của mẫu hình chiếc cốc tay cầm hình thành vai phải của mẫu hình vai đầu vai, cuối cùng giá xuyên thủng đường viền cổ và rớt thẳng xuống như minh họa trong Hình 6.17.

	RIMM cho thấy tầm quan trọng của việc quan sát hành động giá và khối lượng bên trong mẫu hình, tìm kiếm dấu hiệu khối lượng V00D00 trong các đợt hồi phục cái nêm hoặc vùng củng cố, thay vì cứng nhắc tìm cho bằng được hình dạng và cái tên thật chuẩn cho mẫu hình. Các tín hiệu bán khống có tất cả những đặc điểm cơ bản như sau: (1) có đợt tăng giá mạnh trước đó kéo dài trong vài tuần đến vài tháng; (2) khối lượng tại các lần giảm mạnh từ đỉnh đẩy cổ phiếu xuống dưới các đường trung bình động quan trọng, chẳng hạn như MA 50 ngày hoặc MA 200 ngày; (3) một chuỗi hồi phục yếu ớt kéo giá trở lại các đường trung bình động, ở đó chúng ta có thể tìm thấy các điểm bán khống tối ưu dựa trên khái niệm ngày VooDoo.
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	Hình B.17: Đồ thị tuần của Research in Motion (RIMMJ, 2008. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Tín hiệu POB (Punchbowl of Death - Bát rượu độc của thần chết)

	Các nền giá cuối cùng thất bại và thiết lập LSFB như cách gọi của chúng tôi, thường xuất hiện từ mẫu hình chiếc cốc-tay cầm rộng và lỏng. Khi cốc có độ sâu hơn 50%, tức giá giảm mạnh và nhanh sau một đợt tăng lớn trước đó, chúng không còn là “chiếc cốc” thuần túy mà còn ẩn chứa nhiều điều hơn thế. Chúng khá giống với punchbowls (cái bát) nên chúng tôi gọi mẫu hình này POD (Punchbow of Death - Bắt Rượu Độc Của Thần Chết).

	Khái niệm cơ bản đằng sau mẫu hình POD là một nhịp giá tăng nhanh trong một cổ phiếu dẫn dắt “nóng,” theo sau là một đợt giảm cũng nhanh không kém trong đó giá rơi hơn 50%. Khi cổ phiếu giảm quá sốc, các nhà đầu tư đã lỡ con sóng tăng trước đó sẽ thấy cổ phiếu này trở nên quá “rẻ,” họ đẩy giá cổ phiếu nhanh chóng quay trở lại đỉnh cũ, thể hiện hình dạng của một mẫu hình hai đỉnh, “chiếc cốc” hoặc theo cách gọi ưa thích của chúng tôi là punchbowl (cái bát), vấn đề với sóng tăng giá thứ hai ở bên phải cái bát là nó tăng giá quá nhanh nên không có sự bền vững, và vì thế nó giảm rất nhanh từ điểm này. Giống như ví dụ về Ariba, Corp. (ARBA) trong Hình 6.18, điểm phá vỡ thất bại với khối lượng lớn ở đỉnh bên phải cái bát đánh dấu điểm khởi đầu cho chuỗi ngày giảm giá.

	ARBA minh họa ví dụ về sự thất bại của POD khi giá phá thủng MA 10 tuần (hoặc MA 50 ngày) với khối lượng lớn. Các phiên hồi phục kéo giá quay ở lại đường MA 10 tuần là nỗ lực hồi phục cuối cùng trước khi giá giảm mạnh và xuyên thủng đường MA 40 tuần (tương đương MA 200 ngày). Trong phần lơn các trường hợp, POD nên xuất hiện trong khoảng thời gian ngắn, đâu đó trong 28 - 40 tuần hoặc hơn, nhưng thường càng ngắn càng tốt. Trong ví dụ, mẫu hình POD ở ARBA là 26 - 28 tuần, nhưng các mẫu hình POD dài hơn, như bạn sẽ thấy trong ví dụ về Charles Schwab Corp. (SCHW), thì kéo dài đến cả năm, tuy nhiên cũng có thể có cú tăng rất dốc bên phải cái bát. Đợt sóng vọt nhanh lên đỉnh cũ ở các cổ phiếu dẫn dắt cũ chính là đặc điểm quan trọng của bất cứ mẫu hình POD nào, nhằm xác định xem liệu mẫu hình này có giá trị hay không và có dẫn tới việc cổ phiếu giảm mạnh hay không. Các mẫu hình cái bát dài với những đoạn dốc lên thoai thoải ở bên phải mẫu hình không phải điều chúng ta muôn tìm kiếm ở POD.
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	Hình 6.18: Đồ thị tuần của Ariba Corp. (ARBA), 2001. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Đồ thị ngày của ARBA (Hình 6.19) cho thấy cơ chế bán khống từ thất bại POD rất quen thuộc, vì chúng không khác nhiều so với những gì chúng ta đã rút ra từ thảo luận về mẫu hình vai đầu vai và LSFB. Về bản chất, cú giảm mạnh từ đỉnh bên phải của POD xảy ra với khối lượng lớn khi giá phá thúng MA 50 ngày, cho đến khi tìm thấy hỗ trợ tại MA 200 ngày và sau đó hồi phục trở lại MA 50 ngày tại điểm số 1. Sau khi kiểm tra đường MA 200 ngày thêm một lần nữa, giá nỗ lực hồi phục kéo lên điểm số 2, chạm vào MA 50 ngày với khối lượng nhiều ngày thấp hơn mức thanh khoản bình quân. Cả điểm số 1 và số 2 đều được xem là điểm bán khống hợp lý. Quy tắc chốt lợi nhuận khuyên khích bạn tiến hành đóng vị thế (cover) cho lần bán khống đầu tiên tại quanh MA 200 ngày. Sau đó mở lại vị thế bán khống ở lần hồi phục thứ hai khi giá chạm vào đến MA 50 ngày và bị chặn lại ở đó. Trong các trường hợp khác, giống như tín hiệu bán khống từ mẫu hình vai đầu vai và LSFB, cổ phiếu thường chỉ hồi phục cao hơn đường MA 50 ngày một chút, sau lần thất bại tạo điểm phá vỡ đầu tiên ở bên phải của POD.
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	Hình 6.19: Đồ thị ngày của Ariba Corp. (ARBA), 2001. Bán khống với thất bại POD. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 3010.

	 

	Charles Schwab Corp. (SCHW) vào năm 1999 - 2000 là một ví dụ về mẫu hình POD dài hạn diễn ra trong gần một năm (Hình 6.20). Trong trường hợp này, cổ phiếu thể hiện một đặc điểm cần thiết để mẫu hình POD dài hạn trở thành một tín hiệu bán khống giá trị: đó là đợt tăng giá rất nhanh trong 4 tuần ở bên phải cái bát. Đợt hồi phục này đóng cửa theo đồ thị tuần ở mức cao nhất, nhưng sau đó mở khoảng trống giảm giá ở tuần tiếp theo và nhanh chóng mất đến 40% giá trị. Thay vì leo dốc quá nhanh, nếu đợt tăng giá của SCHW bên phải cái bát diễn ra một cách từ tốn, có khi cổ phiếu sẽ không rót giá từ đỉnh nhanh như vậy. Đợt tăng giá rất nhanh ở bên phải cái bát khiến cổ phiếu không có thời gian để tạo ra bất cứ vùng tích lũy nào nhằm loại bỏ những nhà giao dịch yếu ớt và cũng không thể xây bất cứ nền giá vững chắc nào để giúp cổ phiếu đi lên bền vững. Chính vì tăng giá quá nhanh, cổ phiếu này có nhiều nhà giao dịch yếu, những người giờ đây đang mong muốn chốt lãi bởi họ đã thu được lợi nhuận lớn nhờ mua ở các mức giá thấp trong mẫu hình POD. Bên cạnh đó còn có lực cung kháng cự treo lơ lửng trên dầu bởi những người mua tại đỉnh tháng 03 năm 1999 (ND: Tức mua đúng đỉnh năm ngoái). Vì những lý do này, kết hợp với việc thị trường chung đạt đỉnh vào tháng 03 năm 2000, thất bại POD của SCHW là tín hiệu tốt để bán khống.
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	Hình 6.20: Đồ thị tuần Charles Schwab Corp. (SCHW], 1999-2000. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Đồ thị ngày của SCHW (Hình 6.21) cho thấy đợt tăng nhanh xuất hiện ở bên phải POD và sau đó giá giảm nhanh, xuyên thủng MA 20 ngày. Điều này dẫn đến việc cổ phiếu phá thủng cả MA 50 ngày với khối lượng lớn. Nhưng sau đó, MA 50 ngày trở thành điểm tạm dừng, giá nảy lên và hồi phục trở lại lên trên đường MA 20 ngày một chút. Tiếp theo, cổ phiếu lại giảm xuống MA 20 ngày. Sau ba ngày loanh quanh MA 20 ngày, cổ phiếu xuất hiện ngày tăng giá với khối lượng thấp, hay còn gọi là dấu hiệu VooDoo, khi khối lượng giảm -34% so với thanh khoản bình quân. Đây là điểm hợp lý để thực hiện bán khống. Sau đó, khi cổ phiếu rơi xuống dưới MA 50 ngày, sau đó hồi phục kéo trở lại về MA 50 ngày thì nó trở thành điểm bán khống như bạn thấy ở bên phải đồ thị ngày trong Hình 6.21. Có một ví dụ khác cùng thời điểm này và diễn ra tương tự SCHW, nhưng chúng tôi không trình bày ở đây là America Online (AOL) vào năm 1998 - 2000. Chúng tôi xin để bạn đọc tự khám phá về AOL (một thời từng là TMW sau khi sáp nhập với Time - Warner Co.).
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	Hình 6.20: Đồ thị ngày Charles Schwab Corp, (SCHW). 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Trong suốt thị trường tăng giá 2007, các cổ phiếu ngành vận tải tàu bè, tức cổ phiếu của các công ty chất “thứ này thứ kia” lên tàu rồi đưa chúng đi khắp thế giới để người tiêu dùng mọi nơi có thể lấy, bình thường vốn “tẻ nhạt” nay bỗng trở thành cơn sốt khi nhóm ngành này xuất hiện một đợt tăng giá khủng khiếp, cổ phiếu dẫn dắt của nhóm ngành này vào lúc đó là Dryships, Inc. (DRYS), tăng gần như dốc đứng trong gần hết năm 2007 (Hình 6.22). Khi thị trường chung đạt đỉnh vào tháng 10 năm 2007, các cổ phiếu ngành vận tải, một trong những nhóm ngành “được yêu thích” trong thị trường tăng giá này cũng đạt đỉnh theo. DRYS, và những người anh em của nó cùng nhau sụp đổ, rớt hơn 50% từ đỉnh như chúng ta có thể thấy trên đồ thị tuần của DRYS. Tuy nhiên, vào tháng 01 năm 2008, cổ phiếu đã tìm thấy đáy. Sau khi kiểm định đáy một lần nữa trên đồ thị tuần, nó cất cánh tăng liền 8 tuần để hình thành phần bên phải POD. Thật thú vị, DRYS có kiểu tăng cao trào tại đỉnh đợt tăng giá bên phải POD, và đây là hành động giá tạo đỉnh tiềm năng mà ta phải quan sát khi cổ phiếu tiến lên bên phải POD. Nó cho chúng ta manh mối hữu ích để tin tuông hơn mà tiến hành bán khống khi nhìn thấy cú đảo chiều giảm điểm với khối lượng lớn đầu tiên ở đỉnh bên phải POD.
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	Hình 6.22: Đồ thị tuần Dryships, Inc. (DRYS), 2007 - 2008. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Khi quan sát trên đồ thị tuần, tín hiệu bán khống của DRYS trông giống y mẫu hình thất bại POD xuất hiện ở Reading RailRoad vào năm 1907- Vì vấn đề bản quyền, tôi không được phép để đồ thị của Reading RailRoad ở đây, nhưng thật thú vị khi nhận thấy mẫu hình giống hệt nhau hoạt động như nhau ở hai cổ phiếu, dù chúng cách nhau những 100 năm. Giống như O’Neil và các vị tiền bối trước đó từng nói, thị trường chứng khoán đơn giản là nơi bản chất con người được bộc lộ, chừng nào tâm lý con người vẫn không thay đổi, bất kể ó phía mua hay phía bán, chừng đó các mẫu hình sẽ tiếp tục lặp lại trong hiện tại và tương lai sau này.

	Sau đợt tăng giá rất nhanh ở bên phải POD, DRYS nhanh chóng hạ nhiệt khi đảo chiều giảm với khối lượng rất lớn, phá thủng MA 10 tuần (MA 50 ngày) và MA 40 tuần (MA 200 ngày). Sau đó, giá bị chặn dưới hai đường trung bình động này trong 11 tuần tiếp theo, trước khi cắm đầu hoàn toàn khi thị trường chung giảm mạnh vào tháng 09 năm 2008 (xem lại Hình 6.15).

	Như bạn có thể thấy trong Hình 6.23, DRYS trông rất giống với ARBA và SCHW trên đồ thị ngày, khi có phiên đảo chiều giảm điểm với khối lượng lơn tại đỉnh bên phải POD, phá thủng MA 20 ngày lần một, trước khi hồi phục kéo lên đường MA 20 ngày hai lần với khối lượng cạn kiệt (là hai phiên VooDoo ở ngay đường này như ta có thể thấy trên đồ thị ngày). Lần hồi phục thứ hai về đường MA 20 ngày bị thất bại khi khối lượng giảm -40% so với thanh khoản bình quân cho thấy thiếu lực cầu cổ phiếu ở điểm này, vì thế sang ngày hôm sau, giá tạo khoảng trống giảm đi kèm với khối lượng tăng. Một khi cổ phiếu xuyên thủng MA 50 ngày và MA 200 ngày, các đường trung bình động này trở thành điểm tham khảo để tiến hành bán khống, như ở đây, cổ phiếu có hai lần hồi phục kéo trở lại đường MA 200 ngày, trước khi quay đầu giảm điểm một lần nữa vào đầu tháng 07 năm 2008. Một trong những hành động giá cảnh báo rủi ro cho việc bán khống theo mẫu hình POD là những nhịp tăng điên cuồng đặc trưng ở cả đỉnh bên phải và đỉnh bên trái của mẫu hình POD. Đầu tiên, đợt tăng giá rất nhanh ở đỉnh bên trái xuất phát từ một nhịp tăng bình thương nhưng vô cùng mạnh mẽ của cổ phiếu nhờ thị trường chung đang trong pha tăng. Điều này thường gặp ở cổ phiếu được đánh giá là một trong những cổ phiếu dẫn dắt nóng trong thị trường tăng giá. Đợt tăng giá thứ hai ở bên phải mẫu hình POD xảy ra quá nhanh, đến nỗi không hề có thời gian để tạo ra cú rũ bỏ nhà đầu tư yếu và đưa thêm nhiều nhà đầu tư mạnh vào cổ phiếu, vì thế cú tăng sốc này kém bền vững. Cú táng giá của DRYS ổ bên phải mẫu hình POD quá mất kiểm soát đến độ nó tạo nên kiểu tăng giá cao trào, với giá tăng sốc trong 5-6 ngày lên đỉnh trước khi đảo chiều giảm. Cổ phiếu nên được bán không ở lần đảo chiều giảm điểm từ đỉnh với khối lượng lớn đầu tiên trên đồ thị ngày. Nhưng một khi nó đã phá thủng đường MA 20 ngày, thì đường MA 20 ngày trở thành công cụ theo dõi bán khống khi cổ phiếu hồi phục kéo trở lại đường trung bình động này với khối lượng thấp, nhất là có dấu hiệu khối lượng VooDoo ngay tại MA 20 ngày như trong ví dụ của DRYS.
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	Hình 6.23: Đồ thị ngày Dryships, Inc. (DRYS), 2008. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Một ví dụ khác về tín hiệu bán khống theo mẫu hình POD là ở Apple, Inc. (AAPL) vào cuối năm 2007 cho đến tháng 09 năm 2008, thời điểm này là lúc APPL tạo đỉnh POD với mẫu hình LSFB vào cuối năm 2007, như ta có thể thấy trên đồ thị tuần (Hình 6.24). Trong suốt giai đoạn AAPL thiết lập đỉnh POD, “các cổ phiếu lớn” khác của thị trường bò tót kết thúc vào cuối năm 2007 như Baidu, Inc. (BIDU) và First Solar (FSLR) cũng thiết lập đỉnh mẫu hình POD, gần trùng với thời điểm lập đỉnh của AAPL. Chúng tôi sẽ để bạn đọc khám phá những cổ phiếu này và chỉ tập trung vào phân tích AAPL. Sau sự thất bại của nền giá cuối vào cuối năm 2007 đến đầu năm 2008, giá cổ phiếu AAPL mất gần như một nửa giá trị trong 6 tuần giảm mạnh. Cuối cùng, nó tạo đáy sau 12 tuần giảm và quay trở lại tăng giá, leo lên mức 200 trong 8 tuần ngắn ngủi. Diễn biến này hình thành nên toàn bộ mẫu hình POD trong khoảng thời gian 20 tuần. AAPL là “cổ phiếu lớn” được ưa thích trong thị trường tăng giá trước đó, vì thế nó mất nhiều thời gian nảy lên nảy xuống giữa MA 50 ngày và kháng cự tại mức giá 180 trong quá trình đi lên, MA 200 ngày trong quá trình đi xuống, trước khi hết gượng nổi và cắm đầu cùng với thị trường chung vào tháng 09 năm 2008.
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	Hình 6.24: Đồ thị tuần của Apple, Inc. (AAPU, 2007 - 2008.
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Chúng ta sẽ chia hành động giá/khối lượng của AAPL trong giai đoạn 2007 - 2008 trên đồ thị tuần (Hình 6.24) thành hai đồ thị ngày để quan sát chi tiết hơn AAPL đã giảm từ đỉnh trái và đỉnh phải của POD như thế nào. Hình 6.25 thể hiện sự giảm giá từ nền giá cuối dạng mẫu hình chiếc cốc-tay cầm mà AAPL hình thành vào cuối năm 2007, ở đây cổ phiếu tiếp tục tăng giá sau khi thị trường chung đã đạt đỉnh vào cuối tháng 10 năm 2007. Phải đến cuối tháng 12, cổ phiếu mới tạo đỉnh. Lưu ý rằng một khi AAPL xuyên thủng cả MA 20 ngày và MA50 ngày, nó có 6 ngày bật tăng theo hình cái nêm hướng lên với khối lượng thấp về sát MA 50 ngày. Việc giá hồi phục về MA 50 ngày là điểm bán khống tối ưu, và cho ta vị thế bán khống để hưởng lợi từ nhịp giá giảm nhanh và mạnh kéo dài đến tháng 02 năm 2008. Điều thú vị cần lưu ý là ngày xảy ra điểm phá vỡ của AAPL có dấu hiệu VooDoo khi khối lượng giảm -56% so với thanh khoản bình quân. Đây là dấu hiệu rõ ràng cho thấy việc thiếu lực cầu đối với cổ phiếu AAPL khi nó thiết lập đỉnh cao mới và thất bại trong việc duy trì mức giá 200, vùng giá được công chúng mua vào nhiều.

	 

	[image: Image]

	Hình 6.25: Đồ thị ngày Apple, Inc. (AAPL), 2007 - 2008.
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	AAPL tăng đến mức giá 200 khiến tôi nhớ là bình luận của Jesse Livermore đối với cổ phiếu mà ông từng mua vào năm 1907 là Anaconda Copper. Ông nói: “Đây là lý thuyết giao dịch cũ của tôi khi cổ phiếu lần đầu tiên vượt ngưỡng 100 hoặc 200 hoặc 300 thì giá sẽ không dừng lại mà còn tăng cao hơn, vì thế nếu bạn mua ngay khi giá vượt qua đường này, chắc chắn sẽ có lợi nhuận.” Khi Anaconda Cooper rõ ràng vượt qua mức giá 300 lần đầu tiên vào năm 1907, Livermore quan sát hành động giá của cổ phiếu này, “tôi tính toán rằng khi nó vượt 300, và giữ được đà đi lên, có thể nó sẽ chạm 340”. Tuy nhiên, Anaconda không có hành động để giữ mức giá này và Livermore lưu ý: “Anaconda mở cửa tại 298 và tăng lên 302 % nhưng ngày lập túc bắt đầu suy yếu. Tôi bắt đầu có suy nghĩ rằng, nếu Anaconda đã giảm trở lại về giá 301 thì nó bắt đầu yếu đi. Trong một đợt tăng giá thực sự, giá nên tăng đến 310 mà không hề dừng lại. Nếu nó đã thất bại, có nghĩa suy tính ban đầu của tôi là sai, và việc duy nhất mà một nhà đầu tư thành công nên làm là phải chấm dứt sai lầm của mình.” (Edwin Lefevre, Hồi Ký về Thiên Tài Chứng Khoán, nhà xuất bản John Wiley & Sons, 2004). Một ví dụ hiện đại ngày nay tương tự như Anaconda Coppper là AAPL. Cổ phiếu này rõ ràng không vượt qua được mức giá 200 vào cuối tháng 12 năm 2007 và hành động giá đang cho thấy yếu đi, khả năng đạt đỉnh và bắt đầu rót giá nhanh.

	Sau khi AAPL đã chạm đáy vào tháng 02 năm 2008, nó bắt đầu đảo chiều tăng giá vào tháng 03, và tăng nhanh trong 8 tuần tiến về đỉnh bên phải của mẫu hình POD (xem Hình 6.26). Lưu ý khi AAPL đạt đỉnh, khối lượng tăng giá thấp hơn mức thanh khoản bình quân, trong khi hai phiên giảm mạnh lại có khối lượng cao hơn mức thanh khoản bình quân, cổ phiếu này đã quay lại gần đỉnh cũ và tạo mẫu hình hai đỉnh quanh giá 190, với khối lượng thấp hơn -36% so với thanh khoản bình quân ở đỉnh thứ hai.

	Khi AAPL bắt đầu rơi từ đỉnh bên phải mẫu hình POD, nó cố gắng trụ lại trong vài tuần trước khi hoàn toàn sụp đổ trùng với thời điểm thị trường chung giảm mạnh vào tháng 09 năm 2008.
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	Hình 6.26: Đồ thị ngày Apple, Inc (AAPL), 2008.
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Đợt hồi phục cuối cùng mà AAPL ghi nhận là lúc cổ phiếu đẩy giá trở lại vùng kháng cự tại 180, đây là nơi lý tưởng để đặt điểm bán khống. Cũng lưu ý có một cái nêm nhỏ (nghĩa là những ngày tăng giá với khối lượng thấp) với khối lượng giảm -45% so với thanh khoản bình quân, tức dấu hiệu khối lượng VooDoo. Ngay sau đó, cổ phiếu bắt đầu giảm điểm và xuyên thủng tất cả đường trung bình động chỉ trong vài ngày khi thị trường chung bắt đầu có đợt giảm mạnh vào tháng 09. Điều quan trọng cần lưu ý là điểm bán khống xảy ra trong giai đoạn thị trường chung đi ngang, bắt đầu vào cuối tháng 06 và tiếp tục cho đến khi giá cắm đầu nhanh và mạnh vào tháng 09. Trong hầu hết các trường hợp, những đợt tăng giá với khối lượng thấp đến tại hoặc cao hơn đôi chút so với một đường trung bình động quan trọng hoặc một vùng hỗ trợ hợp lý, chẳng hạn như mức giá 180 trên đồ thị ngày của AAPL, là điểm rất đẹp để thực hiện bán khống AAPL vào năm 2008.

	Một số mẫu hình POD mang đến lợi nhuận rất nhanh có thể xuất hiện ở những cổ phiếu IPO “nóng” như cổ phiếu năng lượng mặt trời năm 2007 - 2008. Các cổ phiếu IPO nóng bắt đầu tăng vọt khi chủ đề đầu tư nào đó lọt vào mắt xanh của cộng đồng đầu tư, tương tự như dòng cổ phiếu Internet vào những năm 1999 - 2000 hoặc cổ phiếu năng lượng mặt trời vào năm 2007 - 2008. Thông thường, các cổ phiếu IPO nóng đã tăng thẳng đứng có thói quen xấu là cũng giảm thẳng đứng, đặc biệt nếu mọi hào hứng về chủ đề đầu tư đã đi đến hồi kết, giống như Trina Solar (TSL) vào năm 2007 (Hình 6.27). TSL có cú tăng lớn từ ngày IPO đầu tiên vào cuối năm 200Ổ, nhưng sau đó nó đã có vài lần thất bại tạo điểm phá vỡ từ mẫu hình POD ngay sau IPO, cụ thể là giá tăng thẳng đứng lúc IPO, sau đó giảm thẳng đứng, lại tiếp tục có một cú tăng thẳng đứng khác, tiêu biểu cho những nhịp tăng vọt mang tính đầu cơ kém bền vững.
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	Hình 6.27: Đồ thị tuần của Trina Solar Ltd. (TSU, 2007. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Đồ thị tuần của TSL trong Hình 6.27 thực ra bao gồm hai mẫu hình POD ngắn, rất hiếm gọi là “POD đôi”. Cả hai đều là mẫu hình ngắn với thời gian hình thành lần lượt là 8 tuần và 12 tuần, và đỉnh phải của cả hai POD này đều có cú giảm điểm với khối lượng lớn trên đồ thị tuần.

	Nếu tách thành hai đồ thị ngày cho mỗi mẫu hình POD (như Hình 6.28 và 6.29), chúng ta sẽ thấy rõ cơ chế rất giống nhau đã từng xuất hiện ở các ví dụ trước đây về mẫu hình POD như ARBA, SCHW và AAPL. Mẫu hình POD đầu tiên mà TSL hình thành được thể hiện trong Hình 6.28, và một lần nữa chúng ta lại thấy cú đảo chiều giảm điểm với khối lượng lớn ngay bên phải đỉnh mẫu hình POD, đánh dấu sự kết thúc đợt tăng giá sốc của cổ phiếu này. Sau đó là chuỗi các phiên tăng mạnh bất thình lình lên giá 32 và bắt đầu cho thấy đây là vùng kháng cự mạnh. Các lần hồi phục thứ ba và thứ tư lên quanh vùng kháng cự 32 (tạo bởi MA 20 ngày), khối lượng bắt đầu giảm dần, và cổ phiếu có thể được bán khống ở đây. Giá giảm rất nhanh từ điểm này.
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	Hình 6.28: Đồ thị ngày của Trina Solar Ltd. (TSL), 2008. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Cú giảm mạnh từ bên phải mẫu hình POD mà TSL hình thành trong Hình 6.28 dẫn tới cú hồi phục nhanh và mạnh khác, nhưng trong trường hợp này giá tạm dùng để thiết lập tay cầm trong suốt tháng 10 năm 2008 (Hình 6.29). Khi nó cố gắng tạo điểm phá vỡ, một cú đảo chiều giảm mạnh với khối lượng lớn ở bên phải mẫu hình POD xuất hiện khiến cổ phiếu này lao dốc thẳng đứng xuyên thủng MA 20 ngày, MA 50 ngày và cả MA 200 ngày, chỉ vỏn vẹn trong 3 ngày ngắn ngủi, cổ phiếu sau đó hồi phục yếu ót trở lại MA 50 ngày, trước khi giảm trở lại và tạo các khoảng trống giảm giá thấp hơn. Bạn có thể nhìn thấy tại sao việc chốt lợi nhuận khi các vị thế bán khống đã giảm giá kéo dài là rất quan trọng khi xử lý hoạt động bán khống. Sau khoảng trống giảm giá nhanh vào giữa tháng 11, TSL hồi phục trở lại MA 50 ngày và MA 200 ngày trước khi xuất hiện dấu hiệu ngày VooDoo khối lượng thấp tại đỉnh của đợt hồi phục vào cuối tháng 12 năm 2007 và sau đó quay đầu giảm điểm.
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	Hình 6.29: Đồ thị ngày của Trina Solar Ltd. (TSL), 2008. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Một ví dụ khác về các mẫu hình POD xuất hiện sau IPO trong cơn cuồng cổ phiếu năng lượng mặt trời vào cuối năm 2007 là Yingli Green Energy (YGE) và LDK Solar Ltd. (LDK), bạn đọc có thể tự mình nghiên cứu.

	Mẫu hình bán khống POD và các mẫu hình đạt đỉnh khác có thể đem lại lợi nhuận rất hấp dẫn, đặc biệt nếu người bán khống có thể xác định đúng phía bên phải của mẫu hình POD, và chờ đợi cho đến khi có ngày đảo chiều giảm khối lượng lớn đầu tiên để bán không ngay đúng lúc cổ phiếu vừa mới rời đỉnh. Bạn có thể nhanh chóng có được mức lợi nhuận lớn, giống như các ví dụ mà chúng tôi vừa minh họa, nhưng một khi cổ phiếu đã giảm mạnh từ bên phải của các mẫu hình này, có nhiều điểm để tiếp tục bán khống nữa nếu ta “cắm chốt” theo nó trong quá trình bán khống.

	 

	BÁN KHỐNG CỔ PHIẾU TĂNG NHƯ TÊN LỬA

	Một phương pháp bán khống có xác xuất cao mà chúng tôi đã phát hiện, tuy không hên quan đến các đặc điểm bán khống thông thường mà chúng tôi tìm kiếm ở vai đầu vai, sự thất bại của nền giá cuối cùng (LSFB) và mẫu hình POD, là mẫu hình chúng tôi gọi với cái tên Exploding Rocket Stocks (Các cổ Phiếu Tăng Như Tên Lửa). Các cổ phiếu tăng như tên lửa được định nghĩa là các cổ phiếu “nóng” tăng giá ít nhất 4.5 lần từ điểm phóng có khối lượng cao, thường xảy ra ở các điểm phá vỡ từ các vùng củng cố với khối lượng gấp hai lần thanh khoản bình quân. Mức tăng giá 4.5 lần nói chung xảy ra trong bốn tuần hoặc ít hơn khi các cổ phiếu này tăng vọt như kiểu “tên lửa hạt nhân”. Nhưng sau khi ròi khỏi bệ phóng, tên lửa hạt nhân cuối cùng sẽ nổ tung, và lịch sử cho thấy các cổ phiếu tăng như tên lửa cũng hoạt động tương tự, thường chỉ vài tuần sau khi phóng. Do đó, ta sẽ gặt hái cơ hội để kiếm được lợi nhuận nếu bán khống đúng thời điểm. Các cổ phiếu tăng như tên lửa được bán khống ngay sau đợt tăng giá cao trào với khối lượng lớn, khi cổ phiếu quay đầu phá thủng đáy thấp nhất của bất cứ ngày nào, vì thường đây là tín hiệu đầu tiên của đỉnh cao trào. Mặc dù đây là kỹ thuật đầy rủi ro và biến động nhưng tiềm năng lợi nhuận khi thắng rất hấp dẫn. 95.7% tín hiệu bán khống các cổ phiếu tăng như tên lửa đều mang lại lợi nhuận, và 84.2% các tín hiệu bán khống cổ phiếu tăng như tên lửa giảm ít nhất 50% so với đỉnh giá tuyệt đối của “đợt tăng tên lửa.” Hiểu được điều này, bạn sẽ có lợi thế bổ sung thêm vị thế cho các lần bán khống khi cổ phiếu tiếp tục giảm, có khi là đến -50% từ đỉnh.

	Rủi ro là 4.3% các cổ phiếu này không hoạt động và sẽ chạm vào lệnh dừng lỗ, mà chúng ta đặt ở đỉnh cao nhất của mẫu hình. Do đó, bạn sẽ biết chính xác phần trăm rủi ro trước khi đặt lệnh, từ đó bạn bắt buộc phải tính toán quy mô vị thế hợp lý. Mức dừng lỗ của bạn có thể khá rộng ở lần bán khống đầu tiên, vì xác suất 15.8% cổ phiếu sẽ chống lại bạn bằng cách tăng 17% trước khi giảm trở lại để mang đến lợi nhuận. Mặc dù ta khó lòng giữ lệnh bán khống với mức phần trám táng giá này, nhưng hãy nhớ rằng có đến 95.7% các tín hiệu bán không là có lợi nhuận, trong đó 84.2% các lệnh có mức lãi lớn. Điều này sẽ giúp bạn có thêm sự tự tin để bán khống.

	Thời điểm an toàn nhất để cover vị thế là khi cổ phiếu đã giảm 50% so với mức đỉnh, vì hầu hết cổ phiếu đều giảm ít nhất 50% từ đỉnh trước khi bật lên rất mạnh. Để thu được lợi nhuận tiềm năng cao hơn, bạn có thể cover một nửa vị thế của mình và chờ xem cổ phiếu hành động ra sao trước khi cover nửa còn lại.

	Tương tự, đối với các cổ phiếu đã tăng giá ít nhất 6.5 lần từ điểm phóng, thì 65 trong số 66 các cổ phiếu tăng như tên lửa mà chúng tôi đã nghiên cứu đều giảm ít nhất 50% từ đỉnh. Nếu tính cả những ví dụ từ đỉnh cao trào vào tháng 03 năm 2000, thì tổng cộng có 73 trong số 77 cổ phiếu tăng như tên lửa sẽ giảm ít nhất 50% từ đỉnh của chúng.

	Lưu ý, năm 2009 là năm có hiện tượng thiên nga đen, hầu hết các cổ phiếu rẻ như trà đá đều tăng giá ít nhất 4.5 lần trong khoảng thời gian hơn bốn tuần, vì thế chúng không đáp ứng điều kiện của cổ phiếu tăng như tên lửa cho tín hiệu bán khống. Nên nhớ, chúng ta đang tìm kiếm những đợt tăng vùn vụt như “tên lửa hạt nhân.” Do đó, các cổ phiếu đáp ứng tiêu chí phải liên tục tăng thiết lập đỉnh ít nhất 4.5 lần trong thời gian bốn tuần hoặc ít hơn. Những loại cổ phiếu tăng sốc như vậy là khá hiếm, do đó thương chỉ có một vài cổ phiếu trong một năm. Nhưng khi bạn tìm được loại cổ phiếu này, tiềm năng lợi nhuận/rủi ro là cực kỳ hấp dẫn. Tuy nhiên, việc vay mượn cổ phiếu từ nhà môi giới ở những cổ phiếu thưởng nhỏ và thanh khoản kém thế này, không phải điều dễ dàng, và chúng tôi nhận thấy ta cũng chỉ có thể mượn được một nửa số cổ phiếu cho thấy chúng mang đặc điểm cổ phiếu tăng như tên lửa và cho tín hiệu bán khống. Khi tín hiệu đã đạt chuẩn và có thể vay cổ phiếu để bán khống, chúng tôi thấy những tình huống này giống như “tiền trên trời rơi xuống”.

	Hãy quan sát ví dụ về tín hiệu bán khống cổ phiếu tăng như tên lửa là Interdigital, Inc. (IDCC) trong giai đoạn 1999 - 2000 (Hình 6.30). Trong những tình huống cực kỳ bất thường, sau khi đã táng giá ít nhất 4.5 lần từ điểm phóng trong thời gian chưa tới bốn tuần, cổ phiếu có thể đi ngang, thắt chặt theo một cách kiến tạo để tích lũy, đây là đặc điểm mà ban đầu chúng ta cần tìm trong một “điểm phóng” tốt cho cổ phiếu. Lưu ý nếu cổ phiếu đi ngang như thế trong hơn hai tuần, giống như IDCC từ cuối tháng 11 năm 1999 đến đầu tháng 12, thì điểm phóng được tính lại. Do đó, sau vùng củng cố vào tháng 11 - tháng 12 trong thời gian hơn hai tuần, điểm phóng của IDCC được tính lại là 10.94 (là đỉnh của vùng củng cố trước đó mà IDCC đã đi ngang), thay vì 5.44.

	Một khi cổ phiếu đạt đỉnh, sử dụng đáy ngày giảm điểm mạnh đầu tiên từ đỉnh là điểm kích hoạt lệnh bán khống. Trong ví dụ của IDCC, lệnh bán khống có thể được kích hoạt vào ngày giảm thứ hai từ đỉnh, khi nó phá thủng đáy thấp nhất của ngày giảm mạnh đầu tiên từ đỉnh.

	Hãy nhớ với tín hiệu bán khống những cổ phiếu tăng như tên lửa, chúng ta tìm kiếm đợt bật tăng mạnh mẽ, và đợt bật tăng này có thể xuất hiện ở các cổ phiếu có thị giá thấp. Vì thế, mặc dù giá của cổ phiếu vẫn còn cách rất xa mức giá mà chúng tôi thậm chí sẽ cân nhắc mua, lịch sử cho thấy những cổ phiếu này cho tín hiệu bán khống tuyệt vời, và những cổ phiếu này thu hút một lượng lớn cổ phiếu lớn từ điểm phóng, nên việc vay mượn cổ phiếu để bán khống là điều khả thi.

	 

	[image: Image]

	Hình 6.30: Đồ thị ngày của Interdigital, Inc. CIDCC), 1999 - 2000. Tín hiệu bán khống ở cổ phiếu “tăng như tên lửa”. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	 

	Bảng 6.1: Ví dụ tín hiệu bán khống từ 1998 đến 2004

	 

	
		
				Ví dụ

				Ngày của điểm phóng

				Giá tại điểm phóng

				Đỉnh

				Lãi (X lần)

				Ngày bán khống

				Giá bán khống

		

		
				IDCC

				12/10/1999

				10.94

				82

				7.5

				01/03/2000

				62.9

		

		
				OXGN

				05/20/2003

				2.3

				19.4

				8.4

				06/11/2003

				11 25

		

		
				SIEB

				02/01/1999

				12.31

				70.63

				5.7

				02/05/1999

				42.69

		

		
				MACE

				04/05/2004

				2.11

				14.8

				7.0

				04/14/2004

				9.61

		

		
				IDSA

				02/06/2004

				2.38

				23.75

				10.0

				03/03/2004

				19.7

		

		
				UBID

				12/18/1998

				36.94

				189

				5.1

				12/24/1998

				147.9

		

		
				 

				 

				 

				 

				 

				 

				 

		

		
				Ví dụ

				Điểm cover do thất bại

				% tối đa chống lại(*)

				% thực tế chống lại(**)

				Giảm > 50% từ đỉnh?

				Lợi nhuận thực tế sau khi cổ phiếu giảm 50% từ đỉnh

				Số ngày để cổ phiếu giảm 50% từ đỉnh

		

		
				IDCC

				82.1

				30.52%

				25.60%

				y

				34.8%

				7

		

		
				OXGN

				19.5

				73.33%

				14.60%

				y

				13.8%

				7

		

		
				SIEB

				70.73

				65.68%

				0.00%

				y

				17.3%

				<1

		

		
				MACE

				14 9

				55.05%

				0.00%

				y

				23.0%

				<1

		

		
				IDSA

				23.85

				21.07%

				9%

				y

				39.7%

				54

		

		
				UBID

				189.1

				27.86%

				8.40%

				y

				36.1%

				12

		

	

	 

	 

	[*] Đây là phần trăm tăng giá lớn nhất từ điểm bạn bán khống (khi nó chống lại bạn), tức đỉnh cao nhất của mẫu hình.

	[*] % tăng giá thực tế từ điểm bán khống (khi nó chống lại bạn), nên nó sẽ ít hơn so với % tăng giá lớn nhất. Do đó trong thực tế, rủi ro của tín hiệu bán khống là có thể quản trị được, đặc biệt khi bạn hiểu rằng, xác suất cao cổ phiếu sẽ giảm 50% từ đỉnh.

	 

	Bảng 6.1 cho thấy thống kê của sáu tín hiệu bán khống cổ phiếu tăng như tên lửa mà chúng tôi quan sát được trong khoảng thời gian 1998 đến 2004, bao gồm cả ví dụ về IDCC thảo luận ở trên. Mặc dù mức lãi kiếm được là rất lớn trong thời gian ngắn, và xác suất thắng cũng cao, nhưng hãy nhớ rằng bạn phải có một không gian lớn cho lệnh dừng lỗ, lớn hơn khoảng mà bạn thường chấp nhận, vì thế bạn cần phải tính toán quy mô vị thế hợp lý để bạn không bị cháy tài khoản.

	 

	KẾT LUẬN

	Như chúng ta đã thấy trong nhiều ví dụ ở chương này, bán khống có thể mang đến nguồn lợi nhuận nhanh chóng trong thị trường con gấu. Tuy nhiên, bản thân việc chơi ở phía bán khống trong thị trường con gấu hàm chứa nhiều rủi ro hơn so với chơi ở phía mua trong thị trường tăng giá, vì thị trường con gấu thường có những cú đảo ngược rất nhanh ngay trong xu hướng giảm, điều này khiến cho những người bán khống muộn bị thua lỗ. Định thời điểm hợp lý để bán khống, chờ đợi thời cơ chín muồi khi đợt giảm của cổ phiếu trùng với sự giảm mạnh của thị trường chung, hai điều này thậm chí còn quan trọng hơn cả khi mua cổ phiếu ở thị trường bò tót. Các nhà đầu tư ít kinh nghiệm bán khống nên bắt đầu với vị thế nhỏ, chẳng hạn như giới hạn tối đa 5-10% giá trị toàn danh mục. Khi bắt đầu có kinh nghiệm hằng cân nhắc xem có nên thực hiện các vị thế lớn hơn hay không. Hãy khôn ngoan ngay lúc bắt đầu!

	
CHƯƠNG 7
Mô hình xu hướng thị trường của Tiến sĩ K

	 


Có thể đặc trưng của phong cách O’Neil là không sử dụng mô hình xu hướng thị trường, nhất là một chương trình hệ thống báo tín hiệu mua và bán hữu hiệu cho các chỉ số thị trường. Mặc dù mô hình xu hướng thị trường dường như có vẻ giống “mô hình định thời điểm thị trường” nhưng chúng tôi không gán thuật ngữ này cho nó, vì cụm từ này không mô tả đầy đủ phương pháp chúng tôi áp dụng với mô hình này. Ngược với mô hình định thời điểm, mô hình xu hướng thị trường nên được dùng như một công cụ quan trọng để hiểu khi nào bạn đang ở trong thị trường tăng giá, thuận lợi cho vị thế mua, hoặc đang ở trong thị trường giá xuống, phù hợp cho vị thế bán khống. Trong chương này, chúng ta sẽ thảo luận về nhùng tinh chỉnh mà chúng tôi đã thực hiện trên các khái niệm cơ bản của O’Neil về ngày bùng nổ theo đà và số ngày phân phối để tạo ra nền tảng tinh gọn về mô hình xu hướng thị trường, và hy vọng nó làm rõ một số nhầm lẫn xoay quanh hành động giá/khối lượng đặc trưng của thị trường chung ở các vùng đảo chiều xu hướng. Bạn đọc nếu có những thắc mắc cần giải đáp có thể liên hệ với Tiến sĩ Chris Kacher tại chris@mokainvestors.com, hoặc có thể tham khảo website:www.virtueofselfishinvesting.com.

	 

	ĐỊNH THỜI ĐIỂM THỊ TRƯỜNG

	Một hệ thống định thời điểm phải có nền tảng từ một logic bên trong hợp lý, từ đó, hệ thống mới được xây dựng dựa trên logic bên trong này. Điều này đòi hỏi phải có nhiều năm thực chiến trên thị trường. Như thế mới tránh được tình huống hộp đen do hiện tượng quá khớp gây ra, tức dữ liệu khớp khi dự báo quá khứ nhưng ít có giá trị dự báo trong tương lai. Đáng tiếc là rất nhiều hệ thống định thời điểm thị trường yêu cầu trả phí trên Internet lại thiếu yếu tố logic bên trong nhưng lại ba hoa khoác lác về tỷ suất sinh lợi lý thuyết vì chúng quá khớp với dữ liệu lịch sử. Những hệ thống như vậy dự đoán quá khứ thì giỏi nhưng lại thất bại khi dự đoán tương lai với dữ liệu thực. Đây là lý do tại sao người ta hoài nghi khi những từ như “mô hình định thời điểm thị trường” hoặc “định thời điểm thị trường” được nhắc đến. Song đa số mô hình định thời điểm vô tác dụng không có nghĩa tất cả đều không hoạt động. Chúng tôi khuyến khích bạn đọc cuốn sách Bull, Bears, and Millionaires (Dearborn Financial Publishing, 1997), trong đó tác giả Robert Keppel cùng Mike Dever thảo luận về những sai lầm chí mạng khi thiết kế mẫu hình và hiện tượng quá khớp.

	Tôi đã thực hành định thời điểm thị trường theo dữ liệu thực từ năm 1991, năm đầu tiên tôi thu được hiệu suất cao hơn hẳn so với chỉ số thị trường chứng khoán Mỹ. Mô hình của tôi là sự chuẩn hóa thống kê về hành động giá/khối lượng của chỉ số NASDAQ Composite và S&P 500. Tôi đã phát triển một bộ quy tắc dẫn dắt mô hình và nó trở thành kim chỉ nam cho hoạt động giao dịch của tôi trong suốt nhiều năm qua. Mô hình này chính là yếu tố' lớn tạo nên thành tích dài hạn của tôi (được kiểm toán bởi một trong bốn công ty kiểm toán lớn là KPMG), cũng như quyết định mức độ hiện diện trên thị trường của tôi ở vị thế mua hoặc bán khống. Mô hình giúp tôi đứng đúng vị thế trên thị trường, bởi nó rất thành công trong việc bắt xu hướng trung hạn ở giai đoạn mới bắt đâu. Nó chưa bao giờ lỡ bất kỳ đợt giảm mạnh nào của thị trường, bao gồm cú rơi thẳng đứng không ai ngờ vào tháng 10 năm 1997, và luôn đưa tôi lên tàu từ thời điểm thị trường tăng giá lớn mới bắt đầu, thậm chí cả năm 2009, một năm đầy thử thách, khi đó nó đưa tín hiệu mua vào ngày 12 tháng 03 năm 2009. Tuy vậy, các giai đoạn thị trường biến động hỗn loạn khó lường, đi ngang là yếu điểm của mô hình này. Drawdown trong tài khoản của tồi phần lớn xuất phát từ hành vi bất thường này của thị trường. May sao, những giai đoạn như vậy rất hiếm. Tình cờ là mô hình của tôi lấy cảm hứng từ chữ “M” trong CANSLIM của William O’Neil. Hiện tại đã có ấn bản thứ tư của cuốn sách kinh điển Làm Giàu Từ Chứng Khoán (How To Make Money in Stock, McGraw-Hill, 2009) trong đó thảo luận chi tiết CANSLIM, và tôi đề nghị bạn đọc cuốn sách này, ngay cả khi bạn đã đọc các ấn bản trước đó. Mô hình CANSLIM lọc ra các cổ phiếu có đặc điểm của cổ phiếu chiến thắng trước khi có sóng tăng giá mạnh, và chư “M” chính là phần định thời điểm thị trường của CANSLIM.

	Suốt nhiều năm qua, có nhiều tranh cãi về các yếu tố tạo ngày phân phối và ngày bùng nổ theo đà chuẩn xác. Đừng nói đâu xa, trong những năm quản lý danh mục đầu tư cho Bill O’Neil, chúng tôi để ý ngay cả trong nội bộ các nhà quản lý danh mục xuất sắc giao dịch trên vốn đầu tư của O’Neil cũng còn tranh cãi kịch liệt. Khi Bill và tôi thực hiện hội thảo đầu tư, chúng tôi thường được yêu cầu làm rõ hơn nữa cách nhận diện ngày phân phối và ngày bùng nổ theo đả từ những độc giả biết đến hai khái niệm này qua cuốn Làm Giàu Tù Chứng khoán.

	Một phần tranh cãi đến từ nhiều cách hiểu khác nhau về hành động giá/khối lượng, bao gồm hình dạng của thanh giá, giá đóng cửa như thế nào so với ngày trước, ngày bùng nổ theo đà xuất hiện vào ngày nào, và chỉ số NASDAQ Composite hoặc S&P 500 nên giảm bao nhiêu trước khi bắt đầu đếm ngày Bùng Nổ Theo Đà, cùng hàng loạt vấn đề khác. Ngoài ra, một phần tranh cãi lại xuất phá từ việc thiếu quy tắc chính xác. Ví dụ, một số người có thể đánh giá ngày 28 tháng 08 năm 2009 không phải ngày phân phối vì chỉ số thị trường không giảm ít nhất -0.2%. Điều này tạo ra tranh cãi vì nó không xét đến hình dạng thanh giá, vì thật ra ngày hôm ấy tạo đuôi giá trên rất dài (ND: đuôi nằm ở phía trên, nghĩa là giá tăng mạnh đầu phiên nhưng lại bị chốt lãi mạnh và giá đóng cửa nằm gần mức đáy thấp nhất ngày). Nếu chỉ số tạo đuôi trên dài cùng với khối lượng lớn, thì thậm chí ngay cả khi NASDAQ Composite đóng cửa giữ giá ngang bằng, đây vẫn là ngày phân phối vì trong phiên, chỉ số cố gắng tăng giá cao hơn nhưng cuối cùng lại thất bại và đóng cửa ở đáy thấp nhất ngày. Vì thế, hình dạng thanh giá định nghĩa ngày hôm ấy là ngày phân phối, các nỗ lực tăng giá trong ngày đã gặp phải áp lực bán mạnh. Yêu cầu chỉ số giảm ít nhất -0.2% của O’Neil trước khi được xem là ngày phân phối mà không tính đến hình dạng thanh giá và giá đóng cửa là không hợp lý.

	Một nguyên nhân tranh cãi khác đến từ thuật toán giao dịch tần suất cao bởi chúng có thể tạo ra sự tăng vọt của khối lượng ở phía giảm trong những lần thị trường điều chỉnh hoặc kéo ngược, dẫn tới tín hiệu bán sai lầm. Lọc bỏ kiểu khối lượng giao dịch này sẽ làm giảm tín hiệu bán lỗi. Mặc dù điều này có thể cải thiện kết quả đôi chút, điều quan trọng cần lưu ý là ngay cả những hệ thống định thời điểm thị trường đã loại bỏ khối lượng giao dịch tần suất cao cũng chẳng cho được tín hiệu bán lợi nhuận trong năm 2009 vì xu hướng chung của năm đó là tăng giá. Tương tự, các tín hiệu mua trong hệ thống định thời điểm thị trường phần lớn cũng chẳng kiếm được lợi nhuận trong năm 2008 vì đây là năm thị trường giảm giá. Nghĩa là, một hệ thống định thời điểm thị trường tốt mang lại lợi nhuận cao ở tín hiệu đúng trong khi lỗ nhỏ ở tín hiệu sai. Do đó, trong những giai đoạn thử thách, các tín hiệu đúng của hệ thống định thời điểm thị trường nên có lãi lớn và bù các khoản lỗ nhỏ từ tín hiệu sai. Khi xét toàn bộ chu kỳ, thường từ 3 - 5 năm, một hệ thống định thời điểm thị trường xuất sắc nên thu được kết quả cao hơn rõ rệt so với chỉ số thị trường.

	 

	Các Ngày Phân Phối

	Ngày phân phối có thể được hiểu là ngày giao dịch có nhiều lực bán hơn lực mua, dựa trên bằng chứng là khối lượng giao dịch tăng lên cùng với hành động giá tiêu cực, là ngày giảm giá hoặc là ngày mà chỉ số thể hiện tín hiệu đảo chiều giảm/hoặc chao đảo mạnh. Nếu có đủ số ngày phân phối (thường là 5), trong một khoảng thời gian ngắn chừng 20 ngày giao dịch hoặc ít hơn, thì tín hiệu bán xuất hiện. Khối lượng phải cao hơn khối lượng của ngày trước đó để được xem là một ngày phân phối, nhưng giá đóng cửa không nhất thiết phải thấp hơn giá đóng cửa của ngày hôm trước. Ví dụ, nếu cổ phiếu có đuôi trên dài, giá đóng cửa cao hơn chưa tới 0.1% so với ngày hôm trước và nằm ở phần 25% phía dưới của khung giá ngày, đi kèm khối lượng cao hơn thì đây vẫn được gọi là ngày phân phối. Một ví dụ của kiểu ngày phân phối này được minh họa trong Hình 7-1.
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	Hình 7.1: Chỉ số NASDAQ Composite. Cái đuôi dài phía trên và giá đóng cửa ở gần đáy thấp nhất ngày, đi kèm với khối lượng lớn hơn ngày hôm trước là ngày phân phối. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Tương tự, nếu một cổ phiếu có nỗ lực tăng giá không đáng kể đi kèm khối lượng cao đột biến vào một ngày nào đó, thì đây cũng được xem là ngày phân phối dưới dạng “ngày xoay hàng” (churning), tình huống trong đó có nhiều lực bán hơn so với lực mua, bất kể lực bán được che đậy bằng việc giá đóng cửa ngày hôm ấy vẫn cao hơn đôi chút so với giá đóng cửa ngày hôm trước. Tuy nhiên, hãy đảm bảo khối lượng lớn không phải do ngày đáo hạn hợp đồng quyền chọn hoặc tái cơ cấu chỉ số như ở ngày 18 tháng 09 năm 2009 (Hình 7.2). Nếu khối lượng của ngày hôm ấy lớn nhưng lại không bị ảnh hưởng bởi đáo hạn quyền chọn hằng tháng hoặc tái cơ cấu chỉ số định kỳ, chắc chắn ta sẽ xem đây là ngày phân phối. Tuy nhiên, vào ngày này, khối lượng lớn có thể bị ảnh hưởng bởi đáo hạn quyền chọn nên chúng ta phải cân nhắc lại, bởi vì thị trường đóng cửa giá xanh. Nếu thị trường đóng cửa giảm với biên độ trong ngày dài cho thấy biến động mạnh, thì ta phải xem khối lượng có thể bị lệch lạc do đáo hạn đúng theo tính chất của nó, tức một ngày giá giảm kèm khối lượng lớn chính là ngày phân phối. Trong trường họp phiên xoay hàng với biên độ dao động trong ngày rất hẹp như Hình 7-2, yếu tố phân phối không rõ ràng; vì thế ta không nhất thiết phải xem đây là một ngày tiêu cực. Tất nhiên, việc xác định hoặc phủ nhận của hành động giá trong vài ngày tiếp theo sẽ giúp chúng ta hiểu rõ hơn về hành động giá đã diễn ra vào ngày đáo hạn hợp đồng quyền chọn, như ví dụ trong Hình 7-2.

	 

	CHÚ THÍCH
Churning là các tay chơi lớn liên tục mua bán cổ phiếu giữa các tài khoản của mình (xoay hàng) để tạo thanh khoản nhằm thu hút các nhà giao dịch nhỏ lẻ, thiếu thận trọng nhảy vào mua, sau đó các tay chơi lớn sẽ “xà hàng”. Trong ngôn ngữ bình dân của các nhà giao dịch thường hay nói với nhau thì đó là “quay tay”. Tuy nhiên, để giữ văn phong lịch sự, chúng tôi sử dụng từ “xoay hàng”.
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	Hình 7.2: Đồ thị ngày của chỉ số NASDAQ, ngày 08 tháng 03 năm 2008. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Bạn cũng có thể gặp phải tình huống ngày hôm đó giá giảm với khối lượng cao hơn ngày hôm trước nhưng không phải ngày phân phối vì đóng cửa ở nửa trên của khung giá ngày, và giảm chưa tới -0.1% như Hình 7-3 minh họa. Vào ngày 08 tháng 03, chỉ số NASDAQ Composite đóng cửa giảm với khối lượng cao hơn ngày hôm trước, nhưng vì nó chỉ giảm -0.04% và vẫn đóng cửa ở nửa trên khung giá ngày nên không gọi là ngày phân phối. Trong một số trường hợp, có thể xem hành động giá này là tích cực. Thật ra loại ngày giảm có khung giá rộng và đóng cửa ở nửa trên khung giá này không phải ngày phân phối. Chúng tôi cũng xem ngày có khung giá rất hẹp, hoặc chặt và chỉ số đóng cửa giảm chưa tới -0.1% không phải là ngày phân phối. Chúng tôi nhận thấy mức giảm yêu cầu tối thiểu -0.1% đáng tin cậy hơn mức -0.2%. Nên nhớ, chúng tôi không cố gắng tranh cãi ở đây mà đơn giản đây là kết quả thu được từ thống kê.
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	Hình 7.3: Đồ thị ngày của chỉ số NASDAQ Composite, ngày 08 tháng 03 năm 2006. Chỉ số thị trường đóng cửa giảm chưa tới -0.1% (chính xác là -0.04%) với “cái đuôi dài" ở phía dưới nên không phải là ngày phân phôi. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Một điểm quan trọng trong thảo luận về ngày phân phối là chúng tôi chỉ sử dụng chỉ số NASDAQ Composite để đếm ngày phân phối. Điều này là vì trong vài năm qua, chúng tôi nhận thấy các tín hiệu giả ở S&P 500 đang dần tăng lên, mặc dù chỉ số này thường có mức táng giá nhỏ hơn trong thị trường tăng giá và các khoản lỗ nhỏ hơn trong thị trường giảm giá khi so với chỉ số NASDAQ Composite, nó vẫn hàm chứa độ nhiễu nhiều hơn, do đó có nhiều nguy cơ tạo ra tín hiệu sai. Cũng lý do này, chúng tôi sẽ không sử dụng chỉ số Dow Jones, bởi chỉ số chỉ có 30 cổ phiếu vốn hóa lớn, hay nói cách khác, độ hẹp của nó không đủ đại diện cho tính dẫn dắt ở bất cứ thị trường tăng giá nào.

	 

	NGÀY BÙNG NỔ THEO ĐÀ

	Ngày bùng nổ theo đà (Follow-Through Day - FTD) là tín hiệu mua thường xuất hiện sau ngày thứ tư của Đợt Nỗ Lực Hồi Phục. Trước đây, O’Neil định nghĩa ngày bùng nổ theo đà là ngày mà trong các chỉ số thị trường có mức tăng tối thiểu từ 1% trở lên với khối lượng cao hơn ngày hôm trước, thường xuất hiện ở ngày thứ tư đến ngày thứ bảy của đợt nỗ lực hồi phục từ một đáy. Đợt nỗ lực hồi phục được định nghĩa sau khi chỉ số NASDAQ Composite hoặc S&P 500 đã trải qua một đợt điều chỉnh. Ta đếm ngày trong đợt nỗ lực hồi phục từ ngày đầu tiên chỉ số đóng cửa cao hơn sau khi tạo đáy mới, nhưng cũng có thể bắt đầu từ ngày mà chỉ số đóng cửa tạo đáy mới nhưng giá đóng cửa nằm ở nửa trên của khung giá ngày, cho thấy có lực cầu hỗ trợ từ đáy. Ví dụ, giá đóng cửa nằm ở nửa trên khung giá ngày với khối lượng lớn vào ngày 08 tháng 10 năm 1998 (Hình 7-4), lý ra có thể xem đây là ngày phân phối lớn vì thực ra chỉ số đã giảm hơn 0.1% với khối lượng lớn, nhưng ngày này lại được tính là ngày đầu tiên của đợt nỗ lực hồi phục. Khi chỉ số thị trường đóng cửa ở giữa khung giá ngày với khối lượng rất cao, ta luôn xem đó là hành động tích lũy chứ không phải phân phối.

	Trong một số trường hợp vô cùng hiếm hoi, ngày bùng nổ theo đà có thể xuất hiện ở ngày thứ ba của đợt nỗ lực hồi phục nhưng cả ba ngày này đều phải tăng giá với khối lượng tăng dần, chẳng hạn như 15 tháng 01 đến 17 tháng 01 năm 1999 ở chỉ số NASDAQ Composite, hoặc ba tuần trước đó nên có hành động giá tương đối chặt giống như các tuần tăng giá dẫn đến ngày bùng nổ theo đà vào ngày 05 tháng 01 năm 1987.
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	Hình 7.4: Đồ thị ngày của chỉ số NASDAQ Composite, ngày 08 tháng 10 năm 1998. Chỉ số đóng cửa ở nửa trên của khung giá ngày với khối lượng lớn cho thấy có hành động hỗ trợ mạnh mẽ nên được xem là ngày 1 của đạt nõ lực hồi phục. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	MỨC TĂNG TỐI THIỂU ĐỂ ĐƯỢC XEM LÀ NGÀY BÙNG NỔ THEO ĐÀ

	Mức táng giá tối thiểu nghĩa là mức tăng phần trăm tối thiểu ở chỉ số NASDAQ Composite hoặc S&P 500, thường xuất hiện ở ngày thứ tư đến ngày thứ bảy của đợt nỗ lực hồi phục (mặc dù đây không phải điều kiện bắt buộc tuyệt đối) để gọi là ngày bùng nổ theo đà. Mức tăng này hiếm khi thay đổi đối với chỉ số NASDAQ Composite và S&P 500, nhưng nhiều lần, O’Neil đã điều chỉnh mức tăng tối thiểu này lên 1.7% hoặc 2% dựa trên độ biến động mà ông nhận thấy ở các chỉ số chung. Khi các chỉ số cho thấy độ biến động có sự thay đổi đáng kể suốt nhiều tuần, O’Neil sửa lại (cộng hoặc trừ) ít nhiều mức tăng tối thiểu này để cân chỉnh với độ biến động tăng lên hoặc giảm xuống. Theo quan điểm của chúng tôi, việc điều chỉnh mức tăng tối thiểu do mức độ biến động của chỉ số là hợp lý. Các nghiên cứu thống kê về độ biến động thị trường cùng với ngày bùng nổ theo đà trong quá khứ cho thấy mức tăng tối ưu vẫn duy trì ở 1% cho cả hai chỉ số từ năm 1974 đến 1999, nhưng sau đó tăng lên 1.7% trong giai đoạn từ tháng 01 năm 1998 đến tháng 12 năm 2002, do dễ thấy độ biến động đã tăng mạnh trong những tháng trước tháng 01 năm 1998. Độ biến động vẫn duy trì ở mức cao trong suốt thời gian dài, mãi đến năm 2003, mức tăng tối thiểu mới được điều chỉnh về 1.4%.

	Điều quan trọng cần lưu ý là không phải lúc nào mức tăng tối thiểu cũng giống nhau ở cả hai chỉ số. Vào tháng 01 năm 2004, mức tăng tối thiểu là 1.1% đối với chỉ số S&P 500 vì chỉ số này cho thấy tín hiệu độ biến động giảm hẳn, trong khi mức tăng tối thiểu đối với chỉ số NASDAQ Composite vẫn duy trì ở mức 1.4%. Vào năm 2008, khi độ biến động thị trường tăng vọt một lần nữa, mức tăng tối thiểu tăng lên 2.1% đối với chỉ số NASDAQ Composite và 2% đối với chỉ số S&P 500. Tại thời điểm tôi viết cuốn sách này vào đầu năm 2010, mức tăng tối thiểu đối với NASDAQ Composte và S&P 500 để được xem là ngày bùng nổ theo đà là 1.5% cho cả hai chỉ số. Do đó, hãy nhớ rằng mức tăng tối thiểu có thể được điều chỉnh nếu độ biến động thị trường thay đổi trong tương lai. Hiện tại, chúng tôi định nghĩa chỉ số NASDAQ Composite và S&P 500 phải tăng tôi thiểu 1.5% với khối lượng cao hơn ngày hôm trước, thường xuất hiện ở ngày thứ tư đến ngày thứ bảy của đợt nỗ lực hồi phục là ngày bùng nổ theo đà.

	 

	Fail-Safe (Bộ an toàn tự động)

	Bất cứ mô hình nào cũng có tín hiệu lỗi, vì thế fail-safe nên được tính đến vào trong mô hình để tối thiểu hóa drawdown. Điều này giải thích tại sao mức drawdown lớn nhất trong toàn bộ quá trình vận hành hơn 35 năm của mô hình chỉ là -15.7%, trong khi tỷ suất sinh lợi trung bình hàng năm của mô hình trong giai đoạn từ tháng 07 năm 1974 đến tháng 12 năm 2009 là +33.1%.

	 

	Giao Dịch Hệ Thông so với Giao Dịch Tùy Nghi

	Tỷ suất sinh lợi trung bình hàng năm của mô hình khi chạy trên dư liệu quá khứ (back-test) từ tháng 07 năm 1974 đến tháng 12 năm 2009 là +33.1% với mức drawdown tối đa là -15.7%. Tỷ suất sinh lợi lý thuyết này đạt được bằng cách thực hiện 100% tín hiệu mua ở chỉ số NASDAQ Composite, và thực hiện 100% tín hiệu bán khống ở chỉ số NASDAQ, hoặc hoàn toàn nắm giữ tiền mặt khi mô hình cho thấy nên đứng ngoài thị trường. Tín hiệu giao dịch đơn thuần là thuộc về hệ thống, vì thế chưa tính đến chiến lược xác định quy mô vị thế giao dịch. Quỹ ETF của NASDAQ 100 Index (viết tắt QQQQ) là một đại diện tuyệt vòi cho chỉ số NASDAQ Composite, nhưng QQQQ không tồn tại trước năm 1999 không có QQQQ, do đó để nhất quán, chúng tôi tiếp tục sử dụng chỉ số NASDAQ Composite làm danh mục chuẩn (benchmark) để tính toán hiệu quả của mô hình dựa trên các tín hiệu hệ thống.

	 

	CHÚ THÍCH
Fail-Safe: là một thuật ngữ trong kỹ thuật, fail-safe là một tính năng thiết kế mà trong trường hợp có một hỏng hóc nào đó, thì nó sẽ phản ứng theo cách không gây ra thiệt hại hoặc hạn chế tối thiểu thiệt hợi cho các thiết bị khác, cho môi trường hoặc con người. Điều này là vì nó được thiết kế để tự động thay vào khi có hỏng hóc. Ví dụ, trong xe có Fail-Safe là bộ phận tự động kéo gas về tư thế giảm khi bị nhiễu sóng hoặc pin yếu. Điều này giảm thiểu thiệt hại cho xe (và người trong xe) khi xe chạy với tốc độ nhanh (Tạm dịch: Bộ an toàn tự động).


	 

	Phần giao dịch tùy nghi của mô hình này cho phép quyết định can thiệp của con người khi có bằng chứng cho thấy cần bỏ qua tín hiệu hệ thông. Tùy theo công cụ ETF được sử dụng, ta cũng phải linh động thay đổi. Các quỹ ETF có đòn bẩy gấp 2 hoặc gấp 3 lần cần phải có sự điều chỉnh về mức độ đòn bẩy khi sử dụng các quỹ ETF này. Những quyết định tùy nghi này dựa trên sức mạnh tín hiệu, ví dụ một tín hiệu mua mạnh có thể khiến chúng tôi mua một ETF chỉ số có đòn bẩy gấp 3 lần, chẳng hạn như SPXU.

	 

	CÁC VÍ DỤ ĐỒ THỊ

	Những đồ thị sau đây là tín hiệu mua bán thực tế mô hình của chúng tôi tạo ra kèm bình luận bổ sung. Chúng tôi cũng thảo luận về những năm tháng thử thách nhất trong sự nghiệp của mình, 2008 - 2009, để bạn có thể thấy cách mô hình hoạt động trong giai đoạn thị trường khó khăn. Chúng tôi cũng kiểm tra các giai đoạn khó khản khác như Đại Khủng Hoảng 1929 -1930 để minh họa cách mô hình hoạt động dựa trên cùng bộ quy tắc trong một thời đại hoàn toàn khác. Những đồ thị này có thể giúp bạn có cái nhìn rõ ràng hơn về các loại ngày bùng nổ theo đà (FTD) và ngày phân phối (distribution day - DD) có thể xảy ra. Bạn đọc nếu có thắc mắc khác xin vui lòng liên hệ Tiến Sĩ Chris Kacher tại chris@mokainvestors.com hoặc có thể tham khảo website www.virtueofselfishinvesting.com.

	 

	Một vài lưu ý về các đồ thị:

	
		
				• 

				Các tick màu đen thể hiện các ngày phân phối (trừ khi các tick đen có dòng chữ chú thích “Not DD” tức “Không phải ngày phân phối). “B” có nghĩa là tín hiệu mua, “S” là tín hiệu bán, và “N” là cân bằng (hay vô hiệu hóa) tín hiệu trước đó.

		

		
				•

				Tín hiệu mua bị vô hiệu trong ngày giao dịch mà NASDAQ Composite nằm dưới các mức sau: (1) NASDAQ Composite nằm dưới đáy của ngày có tín hiệu mua hoặc (2) trong trường hợp khoảng trống tăng giá, NASDAQ Composite thấp hơn giá đóng cửa của ngày liền trước ngày cho tín hiệu mua theo khoảng trống tăng giá. Tất nhiên, nếu có tín hiệu bán thì tín hiệu mua cũng bị vô hiệu hóa. Nếu NASDAQ Composite chạm đỉnh cao mới trong ngày trong ít nhất 5 ngày giao dịch kể từ tín hiệu mua, sau đó đảo chiều giảm, thì tín hiệu mua bị vô hiệu hóa một khi giá đóng cửa của ngày có tín hiệu mua bị phá thủng bởi các ngày tiếp theo.

		

		
				• 

				Tín hiệu bán bị vô hiệu hóa trong ngày giao dịch khi đỉnh cao nhất của ngày chờ tín hiệu bán bị vượt qua, hoặc nếu có một tín hiệu mua xảy ra sau đó.

		

		
				• 

				Một khi đạt đến một số ngày phân phối trong một khoảng thời gian nhất định, thường là 5 ngày phân phối trong 20 ngày, thì mô hình chuyển sang trạng thái “Đang chờ tín hiệu bán”. Một khi đáy của ngày chờ tín hiệu bán bị phá thủng, mô hình cho tín hiệu bán.

		

		
				• 

				Sau tín hiệu mua, có thể thị trường đã tích tụ một số ngày phân phối trước ngày có tín hiệu mua. Do đó, một ngày chờ tín hiệu bán mới có thể xuất hiện nêu thị trường có thêm ngày phân phối nữa trong khung thời gian 20 ngày. Để giảm số lượng tín hiệu bán lỗi, mô hình không chuyển sang ngày chờ tín hiệu bán vào ngày phân phối đầu tiên sau tín hiệu mua, trừ khi ngày phân phối này phá thủng đáy của ngày có tín hiệu mua.

		

	

	 

	Phân tích mô hình xác định xu hướng thị trường - nửa đầu năm 2009

	Chúng ta có thể theo dõi những giải thích về các tín hiệu của mô hình đối với hành động giá chỉ số thị trường chung trong Hình 7.5 cho giai đoạn nửa đầu năm 2009 như sau:

	1. Ngày 12 tháng 03: Đây là ngày 3 của đợt nỗi lực hồi phục xuất hiện ở chỉ số NASDAQ Composite (là trường hợp hiếm hoi mà ngày Bùng Nổ Theo Đà xuất hiện sớm). Tuy nhiên, đây là ngày 5 của đợt nỗ lực hồi phục đôi với chỉ số S&P 500 và cũng được xác định là ngày Bùng Nổ Theo Đà. Mức tăng giá tối thiểu 2% đối với S&P 500 hoặc 2.1% đôi với NASDAQ Composite được đáp ứng.

	2. Ngày 22 tháng 04: Theo định nghĩa, ngày phân phối dưới dạng ngày “xoay hàng” (churning day) là ngày giá không tăng nhiều với khối lượng cao bất thường. Nhưng ở đây khối lượng không đủ lớn để được xem là ngày xoay hàng, tức không phải là ngày phân phối.

	3. Ngày 30 tháng 04: Không phải ngày phân phối vì giá đóng cửa cao hơn 0.1% so với giá đóng cửa ngày hôm trước, và đuôi giá trên cũng không đủ dài.

	4. Ngày 6 tháng 05: Đây không phải là ngày xoay hàng mặc dù khối lượng cao và giá ít thay đổi, do đó không phải là ngày phân phối. Điều này là vì đuôi dưới đủ dài.
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	Hình 7.5: Đồ thị ngày của chỉ số NASDAQ Composite, 2009. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Phân Tích Mô Hình xác Định Xu Hướng Thị Trường - Nửa Sau Năm 2009

	Trong Hình 7.6, mô hình này giải thích các tín hiệu xuất hiện vào nửa sau năm 2009 như sau:

	1. Ngày 26 tháng 06: Đây không phải là ngày xoay hàng mặc dù giá ít thay đổi trong khi khối lượng lớn. Khối lượng cao vì chỉ số Russell được tính toán lại, khiến mọi người mua và bán các cổ phiếu được bổ sung hoặc loại bỏ khỏi chỉ số Russell, do đó tạo nên sự táng vọt giả tạo ở tổng khối lượng.

	2. Ngày 28 tháng 08: Ngày phân phối vì chỉ số đóng cửa chỉ tăng ít hơn 0.1% so với giá đóng cửa ngày hôm trước và nằm ở phần tư thấp nhất của khung giá ngày, tức tạo ra “đuôi trên dài”.

	3. Ngày 16 tháng 09: Chỉ số S&P 500 tăng +1.53% trong khi chỉ số NASDAQ Composite chỉ tăng +1.45%. Do đó, mức tăng tối thiểu yêu cầu +1.5% cho ngày bùng nổ theo đà được đáp ứng bởi ít nhất một trong hai chỉ số.

	4. Ngày 18 tháng 09: Theo định nghĩa, ngày xoay hàng là cũng là một dạng ngày phân phối khi giá ít thay đổi với khối lượng cao bất thường. Ngày xoay hàng có khuynh hướng tạo ra khung giá trong ngày rộng. Nhưng thực tế ở đây không phải là ngày xoay hàng vì khối lượng cao giả tạo do ngày đáo hạn hợp đồng quyền chọn, tức không phải ngày phân phối.

	5. Ngày 06 tháng 10: Không đếm lại đợt nỗ lực hồi phục vì chỉ số NASDAQ Composite điều chỉnh chưa tới 6%, do đó chỉ số vẫn đang ở trong đợt nỗ lực phục hồi ban đầu và được xem là ngày bùng nổ theo đà. Đây là ví dụ cho tình huống bất thường mà ngày bùng nổ theo đà xuất hiện sau ngày thứ bảy của đợt nỗ lực hồi phục.
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	Hình 7.6: Đồ thị ngày của chỉ số NASDAQ, năm 2009.
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Bình Luận về Năm 2009

	Ngay cả William O’Neil cũng thừa nhận 2009 là năm thử thách nhất trong sự nghiệp hơn nửa thế kỷ của mình! Đó là năm thị trường tăng bởi các cổ phiếu rác bật mạnh từ đáy (junk off the bottom, viết tắt JOB), trong khi những cái tên chất lượng lại tiếp tục lình xình. Nhiều chỉ báo kỹ thuật đã hoạt động tốt những năm trước không còn hiệu quả trong năm 2009, vì năm 2009 là năm diễn ra các hoạt động chi phối thị trường “tiền như trò cười” của Fed, bởi khi đó, Fed phối hợp cùng các ngân hàng trung ương trên toàn cầu bơm một lượng thanh khoản lớn vào hệ thống tài chính và giữ lãi suất gần bằng 0. Năm 2009, mỗi lần trông có vẻ thị trường sắp điều chỉnh thì nó lại bình ổn và quay trở lại thiết lập đỉnh mới. Có thể gọi đó là một xu hướng táng với các bẫy giá rộng, có độ biến động cao.

	Thậm chí một website định thời điểm thị trường nổi tiếng là Decision Moose của William Dirlam, vốn có thành tích dự báo tốt, đã viết như sau vào ngày 15 tháng 01 năm 2010 trong bản tin tuần:

	“Nhìn lại, năm 2009 quả là năm tệ nhất trong sự nghiệp của tôi khi hiệu quả dụ báo của Moose chỉ là +7% trong khi chỉ số S&P 500 lại tăng tới 26%. Trong số 4 thị trường cơ sở hậu cuộc sụp đổ năm 2008, hai thị trường (T-Bond và vàng) đều sụt giảm. Một thị trường chiến thắng là EEP và thị trường ILF thì đi ngang hơi giảm nhẹ tí xíu. Điều này cho thấy sự can thiệp của chính phủ có thể bóp méo hoạt động bình thường của thị trường như thế nào bằng cách bẻ cong xu hướng và gây ra những biến động giá đột ngột (spike) trên thị trường trái phiếu và sự sụp đổ của thị trường vàng. Nó cũng khiến cho hành động giá trở nên cực kỳ biến động làm cho các hệ thống giao dịch theo sau xu hướng trung hạn gần như mắt tác dụng trong ngắn hạn (www.decisionmoose.com/uploads/2010.01.15/pdf)”.

	Bảng 7.1 cho thấy các quỹ theo sau xu hướng có thành tích tốt nhất của những nhà quản lý danh mục xuất sắc nhất được tán dương trong cuốn sách Phù Thủy Thị Trường Tài Chính (Market Wizards) của Jack Schwager, và trong cuốn sách Giao Dịch Theo Sau Xu Hướng (Trend Following) của Michael Covel, và các nhà đầu thành công của nhóm Turtles. Nhóm Turtles được đào tạo bởi phù thủy Richard Dennis và William Eckhardt, hai con người lèo lái chương trình huấn luyện để chứng minh các nhà đầu tư cá nhân với những đặc điểm tâm lý thích hợp có thể được chỉ dạy để giao dịch thành công. Trong quá trình này, nhiều cá nhân được huấn luyện đã trở thành những nhà đầu tư xuất sắc. Như bạn có thể thấy trong bảng, không ít nhà đầu tư đã gặp phải khó khăn trong năm 2009 bất chấp thành công dài hạn trước đây của họ.

	William O’Neil từng nói với chúng tôi rằng, thị trường táng giá mới luôn lấp ló phía trước. Thời cơ vàng luôn sẽ luôn mở ra một lần nữa. Chỉ có điều bạn phải kiên nhẫn và đừng rời mắt khỏi thị trường. Thực tế, quỹ Market Direction Test Fund (Quỹ Kiểm Định Xu Hướng Thị Trường) mà chúng tôi bắt đầu giao dịch bằng tiền thực vào ngày 01 tháng 06 năm 2009 đã kết thúc năm với mức lãi gần 30% sau phí, và nó đã tăng gần 53.8% sau phí vào thời điểm 31 tháng 05 năm 2010. Mặc dù có nhiều tín hiệu lỗi trong năm 2009 nhưng mô hình Xác Định Xu hướng Thị Trường của Tiến Sĩ K vẫn có lợi nhuận rất lớn khi tín hiệu chính xác, thừa sức bù các khoản lỗ nhỏ do tín hiệu lỗi. Đầy chính là Fail-Safe (Bộ An Toàn Tự Động) trong mô hình như tôi thảo luận ở trên. Các tín hiệu có lợi nhuận cao đầu tiên trong mô hình xác định xu hướng thị trường vào năm 2009 là ở thị trường vàng. Vàng đã có điểm phá vỡ hoàn hảo vào ngày 02 tháng 09 năm 2009 (Hình 7.7). Điểm phá vỡ này có mức giá tương đương với điểm pocket pivot sớm và điểm phá vỡ truyền thống trên thị trường vàng vào tháng 09 năm 2007, ngay trước khi vàng có sóng tăng giá cực lớn.

	 

	Bảng 7.1: Thành tích của các phù thủy giao dịch theo sau xu hướng vào năm 2009.

	 

	
		
				Tên quỹ

				Quy mô tải sản được quản lý

				Thành tích năm 2009 (%)

		

		
				Abraham Trading

				N/A

				-5.56%

		

		
				Aspect Capital

				5473      Triệu

				-9.11%

		

		
				Chesapeake Capital

				N/A

				+0.41%

		

		
				Clarke Capital

				$1.046 Triệu

				-29 78%

		

		
				Drury Capital

				$18 Triệu

				+9.05%

		

		
				Dunn Capital

				$151 Triệu

				-0.58%

		

		
				Eckhardt Trading

				$220 Triệu

				-4.80%

		

		
				EMC Capital

				$445 Triệu

				-14.29%

		

		
				Hawksbill Capital

				$212 Triệu      

				-15.32%

		

		
				Hyman Beck & Co.

				$51 Triệu

				+3.96%

		

		
				JWH & Co.

				$462 Triệu

				-17.28%

		

		
				Man AHL Diversified

				$18 Triệu

				-16.40%

		

		
				Millburn Ridgefield

				$1,414 Triệu

				-8.66%

		

		
				M Rabar Market Res.

				$1.137 Triệu

				+6.93%

		

		
				Saxon Investment

				$222 Triệu

				+10.37%

		

		
				Superfund

				$11 Triệu

				-24.46%

		

		
				Transtrend

				N/A

				-11.28%

		

		
				Winton Capital

				$4.768 Triệu

				-4.63%

		

	

	 

	Source: Jez Liberty, www.automated-trading-system.com/.

	 

	Tín hiệu có lợi nhuận cao đầu tiên trong mô hình xác định xu hướng thị trường vào năm 2009 là ở thị trường vàng. Vàng có điểm phá vô hoàn hảo vào ngày 02 tháng 09 năm 2009 (Hình 7-7)- Điểm phá vỡ này có mức giá tương đương với điểm pocket pivot sớm và điểm phá vỡ truyền thống trên thị trường vàng vào tháng 09 năm 2007, ngay trước khi vàng có sóng tăng giá cực lớn.

	Bằng cách sử dụng phần đánh giá sức mạnh tín hiệu và bôi cảnh xuất hiện tín hiệu để đưa ra các quyết định tùy nghi xem nên chọn công cụ ETF nào, chúng tôi thực hiện các vị thế có đòn bẩy cao ở thị trường vàng và công cụ liên quan đến vàng, chẳng hạn như Market Vectors Gold Miners Index ETF (GDX) và GLD. Mô hình cũng hoạt động tốt vào tháng 07 khi thực hiện vị thế mua đối với chỉ số NASDAQ Composite và S&P 500 bằng hai quỹ ETF có đòn bẩy cao là: NASDAQ 100 Index ETF (QLD) với đòn bẩy gấp đôi, và S&P 500 Index ETF (UPRO) với đòn bẩy gấp ba. Do đó, trong suốt giai đoạn từ ngày 01 tháng 06 năm 2009 đến 31 tháng 12 năm 2009, mô hình hoạt động rất tốt dù chỉ có vài lần tín hiệu đúng, và khoản lãi tạo ra hoàn toàn dư bù các khoản lỗ nhỏ xảy ra khá thường xuyên. Vì mỗi tín hiệu lỗi dẫn đến khoản lỗ tương đối nhỏ khi nó chạm phải mức dừng lỗ, do đó quỹ Market Diretion Model Fund cũng có tỷ suất sinh lợi sau phí lên tới +30% trong giai đoạn từ ngày 01 tháng 06 năm 2009 đến 31 tháng 12 năm 2009.1 tháng 6 năm 2009 đến 31 tháng 12 năm 2009, mô hình hoạt động rất tốt dù chỉ có vài lần tín hiệu đúng, và khoản lãi tạo ra hoàn toàn dư bù các khoản lỗ nhỏ xảy ra khá thường xuyên. Vì mỗi tín hiệu lỗi dẫn đến các khoản lỗ tương đối nhỏ khi nó chạm phải mức dừng lỗ, do đó quỹ Market Diretion Model Fund cũng có tỷ suất sinh lợi sau phí lên tới +30% trong giai đoạn từ ngày 01 tháng 06 năm 2009 đến 31 tháng 12 năm 2009.
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	Hình 7.7: Đồ thị ngày của SPDR Gold Trust ETF (GLD), năm 2009. Vàng có điểm phá vỡ vào đầu tháng 09 năm 2009 tạo ra một tín hiệu mua rõ ràng trước khi giá tăng vọt.

	Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Chú ý trong phần Hỏi Đáp nằm ở cuối chương này, chúng tôi có một số thảo luận về hiệu quả hoạt động trên lý thuyết của mô hình trong năm 2009 bằng cách thực hiện 100% tín hiệu mua hoặc thực hiện 100% tín hiệu bán khống quỹ Dirextion Technology Bull ETF (TYH) với đòn bẩy gấp 3 lần thuần túy trên các tín hiệu mua, bán hoặc cân bằng (vô hiệu hóa) từ hệ thống. Trong suốt giai đoạn kiểm định từ ngày 12 tháng 03 năm 2009 (ngày bùng nổ theo đà) cho đến ngày 24 tháng 08 năm 2009 (ngày chúng tôi chốt số liệu tính toán), tỷ suất sinh lợi là +90% trong khi mức drawdown là -18.4% (Hình 7-12).

	 

	Phân Tích Mô Hình xác Định Xu Hướng Thị Trường - Nửa Đầu Năm 2008

	Các tín hiệu trong nửa đầu năm 2008 được thể hiện trong Hình 7.8. Ý nghĩa từng con số trong hình như sau:

	
		Ngày 02 tháng 01: Tín hiệu mua bị vô hiệu hóa trong ngày khi chỉ số NASDAQ Composite phá thủng giá đóng cửa của ngày 20 tháng 12 năm 2007, là ngày trước ngày có khoảng trống tăng giá vào 21 tháng 12 năm 2007 (xem “Một Vài Lưu Ý Về Các Đồ Thị” tại phần bắt đầu của Các Ví Dụ Đồ Thị). Vì ngày này là ngày phân phối thứ 5 trong khoảng thời gian 20 ngày, mô hình sẽ đưa ra tín hiệu chờ bán. Ngày tiếp theo là ngày 03 tháng 01, mô hình đưa ra tín hiệu bán khi chỉ số NASDAQ Composte phá thủng đáy của ngày chờ tín hiệu bán.

		Ngày 14 tháng 05. Ngày phân phối vì chỉ số đóng cửa với mức tăng ít hơn 0.1% so với giá đóng cửa của ngày trước đó và nằm ở phần tư thấp nhất của khung giá ngày.
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	Hình 7.8: Đồ thị ngày của chỉ số NASDAQ Composite, năm 2008. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Phân Tích Mô Hình xác Định Xu Hướng Thị Trường - Nửa Sau Năm 2008

	Hình 7-9 minh họa các tín hiệu xuất hiện trong nửa sau năm 2008 với các giải thích về hành động giá nhu sau:

	1. Ngày 16 tháng 05: Là ngày phân phối vì giá đóng cửa giảm -0.19%, nhiều hơn mức yêu cầu tối thiểu -0.1%.

	2. Ngày 12 tháng 06: Không phải là ngày phân phối vì hai lý do: (1) Giá đóng cửa nằm ở phần cao nhất của khung giá ngày và (2) nó tăng hơn 0.1%. Tuy nhiên, ngày hôm nay trở thành tín hiệu bán khi giá thấp nhất của ngày chờ tín hiệu bán bị phá thủng.

	3. Ngày 25 tháng 09: Không phải là ngày bùng nổ theo đà vì cả chỉ số NASDAQ Composite và S&P 500 đều không đáp ứng mức yêu cầu tối thiểu là 1.5%.

	4. Ngày 10 tháng 10: Tín hiệu bán bị vô hiệu hóa vào ngày bất thường này khi khối lượng ở mức cao kỷ lục và giá đóng cửa nằm ở nửa trên của khung giá ngày.
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	Hình 7.9: Đồ thị ngày của chỉ số NASDAQ Composite, năm 2008.
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Phân Tích Mô Hình xác Định Xu Hướng Thị Trường: Bối Cảnh Đại Khủng Hoảng 1929-1930

	Hình 7-10 cho thấy các tín hiệu đối với chỉ số Dow Jones Industrials vào năm 1929 -1930 với các giải thích về hành động giá nhu sau:

	1. Ngày 25 tháng 09 năm 1929: Không phải ngày phân phối vì khung giá ngày tạo đuôi dưới dài và chỉ số đóng cửa giảm ít hơn -0.1%.

	
2. Ngày 15 tháng 10 năm 1929: Đây là ngày “chờ tín hiệu bán” mặc dù nó là ngày phân phối đầu tiên sau ngày có tín hiệu mua. Điều này là vì chỉ số đã phá thủng đáy thấp nhất của ngày có tín hiệu mua (xem thêm ở đoạn mở đầu “Một Vài Lưu Ý Về Các Đồ Thị” ở phần Các Ví Dụ Đồ Thị).

	3. Ngày 16 tháng 01 năm 1930: Mô hình không chuyển sang ngày “chờ tín hiệu bán” vì nó là ngày phân phối đầu tiên sau ngày có tín hiệu mua (xem “Một Vài Lưu Ý về Đồ Thị” ở đầu phần Ví Dụ Đồ Thị).

	4. Ngày 11 tháng 04 năm 1930: Đây là ngày xoay hàng vì giá không tăng nhiều với khối lượng cao, do đó là một dạng ngày phân phối.
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	Hình 7.10: Đồ thị ngày của chỉ số Dow Jones Average Index, 1929 - 1930. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	ĂN CẮP BÍ MẬT MÔ HÌNH

	Ngay cả trong trường hợp một số người sử dụng kỹ thuật đảo ngược(*) (reverse engineer) và áp dụng rộng rãi mô hình định thời điểm thị trường, điều này không ảnh hưởng khả năng dự báo của mô hình.

	 

	CHÚ THÍCH
(*) Kỹ nghệ đảo ngược (hay công nghệ đảo ngược, kỹ thuật đảo ngược) (tiếng Anh: reverse engineering) là quá trình tìm ra các nguyên lý kỹ thuật của một phần mềm ứng dụng hay thiết bị cơ khí qua việc phân tích cấu trúc, chức nâng và hoạt động của nó. Trong quá trình này, người ta thường phải tháo dỡ đối tượng (ví dụ một thiết bị cơ khí, một thành phân điện tử, một phần mềm) thành từng phần và phân tích chi tiết hoạt động của nó, thường là với mục đích xây dựng một thiết bị hoặc phần mềm mới hoạt động giống hệt nhưng không sao chép bất cứ thứ gì từ đối tượng nguyên bản.


	 

	Thậm chí khi nhiều người sử dụng tín hiệu của mô hình để mua và bán, nó cũng không ảnh hưởng đáng kể vì hiện nay có vô vàn quỹ ETF thanh khoản cao, và mô hình của chúng tôi chỉ là một hạt cát giữa đại dương ý tưởng mà thôi. Mô hình này không phải hộp đen do đó người lập trình sẽ khó lòng, thậm chí là không thể, lập trình nó vào máy tính. Các quy tắc được sử dụng phụ thuộc vào chất lượng của hành động giá/khối lượng trước đó của chỉ số NASDAQ Composite và S&P 500. Do vậy, mặc dù có sẵn quy tắc cô định và cụ thể cho mô hình hệ thống, quy tắc vẫn còn phụ thuộc vào đặc điểm chất lượng của hành động giá (ND: là phần đưa ra quyết định tùy nghi). Việc đánh giá chất lượng của hành động giá lại tùy thuộc vào kinh nghiệm hơn 20 năm của chúng tôi trong phân tích đồ thị từ năm 1989.

	Có lẽ “chất lượng hành động giá” sẽ được giải thích rõ nhất qua một so sánh như sau. Trong những năm tháng làm việc cùng William O’Neil, tồi nhận ra ít ai sánh kịp khả năng tuyệt vời trong việc đánh giá chất lượng nền giá của ông. Tôi cho rằng điều này là nhờ nhiều thập kỷ kinh nghiệm phân tích các đồ thị giá mà ông tích lũy. Ví dụ, nền giá cực tốt (great base), nền giá tốt (good base), nền giá hơi lỗi (marginal base) và vô vàn các cấp độ nền giá ở giữa khác nhau rất vi tế, thành ra lập trình để máy tính “nhìn thấy” những khác biệt này là điều vô cùng khó khăn, gần như bất khả thi. Tất nhiên, ta có thể lập trình máy tính để lọc ra những đồ thị thỏa mãn một số đặc điểm nhất định, nhưng các đồ thị này cần trải qua quá trình đánh giá chi tiết của con người. Nhưng khi đó, các quy tắc lọc cổ phiếu được xây dựng hợp lý đã giảm bớt kha khá lượng công việc phải làm.

	 

	HỎI ĐÁP VỀ MÔ HÌNH ĐỊNH THỜI ĐIỂM

	Theo thời gian, tôi nhận ra cách giảng dạy hữu ích nhất là phương pháp của nhà triết học Socrates, nghĩa là liên tục hỏi đáp. Sau đây là những câu hỏi phổ biến nhất mà tôi nhận được qua nhiều năm về Mô Hình Xác Định Xu Hướng Thị Trường của Tiến Sĩ K. Nếu bạn có câu hỏi nào thêm, vui lòng gửi email trực tiếp cho tôi qua chris@mokainvestors.com hoặc truy cập www.virtueofselfishinvesting.com để xem các bản cập nhật hỏi đáp định kỳ.

	 

	Tôi có nên kỳ vọng mức tỷ suất sinh lợi tương tự mức mô hình đã đạt được?

	Nên nhớ tỷ suất sinh lợi của mô hình chỉ là trên lý thuyết cho khoảng thời gian trước ngày 01 tháng 06 năm 2009, và mức tỷ suất sinh lợi cao này đi kèm mức drawdown có thể vượt quá khả năng chịu đựng của bạn. Do đó, việc chọn các quỹ ETF có đòn bẩy 1 lần, 2 lần hoặc 3 lần là tùy thuộc vào khả năng chấp nhận rủi ro của mỗi người. Mô hình Market Direction ModelTM có tỷ suất sinh lợi +53.8% trong khoảng thời gian một năm (từ ngày 01 tháng 06 năm 2009 đến 31 tháng 05 năm 2010) trong một quỹ sử dụng tiền thật với mức độ hiện diện trên thị trường chưa tới một nửa khoảng thời gian ở trên. Trong một tài khoản riêng khác không dùng tiền thật, tôi muốn xem liệu hệ thống có trụ vững trước một công cụ biến động mạnh như quỹ ETF Technology TYH với đòn bẩy gấp 3 lần hay không, nên tôi thực hiện 100% vị thế ở tín hiệu mua, thực hiện 100% vị thế bán khống ở tín hiệu bán, và hoàn toàn nắm giữ tiền mặt khi có tín hiệu bị vô hiệu hóa. Đến cuối năm ngoái mới xuất hiện các công cụ này, vì thế trước đây cơ hội để kiếm lợi nhuận lớn như vậy không tồn tại. Từ ngày 01 tháng 06 năm 2009 đến ngày 14 tháng 05 năm 2010, tỷ suất sinh lợi là +183.9%, và đến ngày 31 tháng 05 năm 2010, tỷ suất sinh lợi lên đến +215.1%. Tất nhiên, vì tính chất năng động của tài khoản này, drawdown cũng ở mức cao, -18.5%, đây là con số không hiếm gặp, nhưng là cái giá để trả cho tỷ suất sinh lợi +215.1%. Lưu ý, nếu bạn đang sử dụng quỹ ETF có đòn bẩy 1 lần thì mức lãi của bạn chỉ bằng 1/3 con số trên, và đồng thời drawdown của bạn cũng giảm còn 1/3. Do đó, mức drawdown tệ nhất được ghi nhận bởi mô hình là -15.7% vào năm 1999 khi giao dịch các công cụ ETF có đòn đẩy 1 lần đôi với chỉ số NASDAQ Composite. Cũng lưu ý thêm, tỷ suất sinh lợi dài hạn +33.1% là từ tháng 07 năm 1.974 đến tháng 01 năm 2010 khi giao dịch các công cụ ETF có đòn đẩy 1 lần đối với chỉ số NASDAQ Composite. Nếu sử dụng công cụ ETF có đòn bẩy 3 lần như TYH so với chuyển động của chỉ số NASDAQ Composite, tỷ suất sinh lợi là gấp 3 lần con số trên nhưng lưu ý là nó cũng làm tăng drawdown.

	Hình 7.11 cho bạn thấy cách thức mô hình hoạt động. Nó kiếm được nhiều tiền khi thị trường có xu hướng, là lúc các tín hiệu đúng mang lại lợi nhuận lớn (có ghi dòng chữ “lợi nhuận lớn”), và sau đó các cơ chế an toàn tự động giúp giới hạn thua lỗ nếu có tín hiệu sai.

	Trong suốt gần hai thập kỷ, mô hình này là kim chỉ nam giúp chúng tôi thành công trong con đường giao dịch bằng cách đứng ở vị thế đúng trên thị trường. Tỷ suất sinh lợi trung bình hàng năm của mô hình là +33.1% khi tính từ tháng 07 năm 1974. Trong vài năm gần đây, mô hình gặp phải thử thách lớn khi thị trường thường xuyên không có xu hướng, đi ngang (sideway) và biến động khó lường (choppy). Tuy thế, mô hình vẫn hoạt động vượt trội với tỷ suất sinh lợi trung bình hàng năm +17.3% khi tính từ tháng 01 năm 2005 đến nay, đánh bại gần như phần lớn các chỉ số thị trường và nhiều trang website định thời điểm thị trường nổi tiếng. Tỷ suất sinh lợi thực tế có thể lớn hơn nữa bằng cách mua các cổ phiếu chất lượng hàng đầu ở các ngành dẫn sóng khi có tín hiệu mua, đặc biệt trong giai đoạn giữa/cuối năm 200Ổ đến cuối năm 2007- Hơn nữa, có thể đạt tới tỷ suất sinh lợi +51.9% (17-3% X 3) khi sử dụng các ETF có đòn bẩy 3 lần như TYH/TYP. Nói cách khác, những công cụ này giúp mang lại tỷ suất sinh lợi cao gấp 3 lần so với khi đầu tư vào chỉ số NASDAQ Composite. Nghĩa là, tỷ suất sinh lợi +90.2% có thể đạt được khi đầu tư vào các quỹ ETF TYH/TYP từ tín hiệu mua theo ngày bùng nổ theo đà là ngày 12 tháng 03 năm 2009 đến ngày 24 tháng 08 năm 2009, là ngày chúng tôi kết thúc nghiên cứu (xem phần Hỏi Đáp). Nên nhớ, bạn phải chịu được mức drawdown -18.5% để có được mức sinh lợi +90.2%. Đối với những người có mức độ chịu đựng rủi ro thấp hơn, có thể mua các ETF có đòn bẩy gấp 2 lần như QLD/QID và các ETF có đòn bẩy 1 lần như QQQQ/PSQ.
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	Hình 7.11: Đồ thị ngày của Direxion Daily Technology Bull ETF, năm 2009.
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Ngoài ra, nên nhớ kết quả trên chưa tính đến phí môi giới, thuế, cổ tức nhận được, hoặc lãi tiền gửi trên thị trường tiền tệ khi nắm giữ tiền mặt lúc hệ thống có tín hiệu cân bằng. Luôn luôn ghi nhớ, các kết quả quá khứ không hàm ý cho kết quả tương tự trong tương lai.

	 

	Ưu điểm của mô hình này là gì?

	Tôi mạn phép rút ra năm ưu điểm chính:

	1. Mô hình cho hiệu suất vượt trội so với chỉ số NASDAQ Composite và S&P 500 trong mọi chu kỳ thị trường suốt 35 năm qua. Từ tháng 07 năm 1974 đến tháng 12 năm 2009, tỷ suất sinh lợi trung bình hàng năm là +33.1%. Mô hình rất thành công trong việc nắm bắt các xu hướng trung hạn, bất kể là tăng giá hay giảm giá.

	2. Mô hình có cơ chế tự bảo vệ bằng cách tối thiểu hóa drawdown ở mức thấp nhất. Cơ chế tự bảo vệ dẫn tới nhiều tín hiệu sai nhưng khoản lỗ từ tín hiệu sai chỉ ở mức chỉ -1% đến -1.5%. Điều này dẫn tới tỷ lệ lợi nhuận/rủi ro ở mức rất cao, vượt xa so với chỉ số thị trường ở mọi chu kỳ từ năm 1974 đến nay. Mức drawdown tệ nhất trong suốt 35 năm qua là -15.7%- Trong khi đó, mức giảm mạnh nhất của chỉ số NASDAQ Composite lên tới -78.4%.

	3. Mô hình chỉ mua các cổ phiếu có nền tảng cơ bản mạnh nhất tại các điểm pocket pivot và các điểm phá vỡ truyền thống khi mô hình xác định thời điểm thị trường có tín hiệu mua. Website www.virtueofselfishinvesting.com giới thiệu các cổ phiếu có tiềm năng mang lại lợi nhuận lớn vì chúng tôi luôn muốn đạt được tỷ suất sinh lợi 100% mỗi năm khi điều kiện thị trường cho phép.

	4. Mô hình này mua các ETF nghịch đảo (hay bán khống các ETF) khi mô hình cho tín hiệu bán.

	5. Mô hình sử dụng các ETF có đòn bẩy gấp 2 hoặc gấp 3 để nâng tỷ suất sinh lợi lên, đặc biệt trong giai đoạn thị trường thử thách.

	 

	Nhược điểm của mô hình này là gì?

	Tôi nhìn thấy hai nhược điểm chính.

	Nhược điểm đầu tiên, các giai đoạn thị trường biến động, không có xu hướng là rất khó khăn nhất. Đó là những giai đoạn như:

	1. Từ ngày 04 tháng 05 năm 2009 đến ngày 10 tháng 07 năm 2009: Có 4 tín hiệu lỗi liên tiếp.

	2. Từ tháng 02 năm 1999 đến tháng 08 năm 1999: Có 5 tín hiệu lỗi liên tiếp, sau đó có 1 tín hiệu lãi, rồi lại có 5 tín hiệu lỗi liên tiếp. Điều này dẫn đến mức drawdown lớn nhất của mô hình là -15.7% trong hơn 35 năm chạy mô hình. Như bạn có thể nhìn thấy trong phần thành quả ở trên, mức drawdown trong suốt giai đoạn này vẫn tương đối nhỏ so với tỷ suất sinh lợi của mô hình. Trong khi đó, chỉ số NASDAQ Composite lại có mức drawdown tệ nhất là -78.4%.

	 

	Thật thú vị, tôi đạt được tỷ suất sinh lợi cao nhất vào năm 1999 cho cả hai tài khoản cá nhân là +451% và tài khoản của công ty O’Neil là +566.1% vì tôi chỉ mua các cổ phiếu tốt khi có tín hiệu mua. Xin nói thêm rằng tỷ suất sinh lợi của tài khoản cá nhân thật ra lớn hơn nhiều so với con số +451% vì năm đó tôi không đầu tư tiền chịu thuế chuyên dùng mà chỉ giữ trong tài khoản. Do vậy, ở tổng mức thuê +50.5% (thuê liên bang, nhà nước, v.v...), mức vốn khởi điểm của tôi năm đó và các năm 1997, 1998 và 2000 ít hơn rất nhiều. Tuy nhiên, KPMG, công ty kiểm toán cho tôi, không thể nào sử dụng chuẩn mực kế toán truyền thống vào để tính thêm cả phần này. Tỷ suất sinh lợi cao hơn của tôi đã được Kevin Mardes trích dẫn trong cuốn sách của ông The Best: Conversations with Top Traders (M. Gordon Pub. Group, 2000).

	Độ biến động tăng lên trong năm 2009 khiến các khoản lỗ do tín hiệu sai tăng lên 1.5% -2.5%, thay vì ở mức bình thường 1%-1.5%.

	Cần lưu ý: tỷ suất sinh lợi thực tế từ ngày 12 tháng 03 năm 2009 đến ngày 24 tháng 08 năm 2009 (là ngày thực hiện nghiên cứu) đạt được khi tôi trải qua hai sóng tăng giá và một giai đoạn thị trường biến động không có xu hướng khiến hệ thống có 4 tín hiệu lỗi liên tiếp, bằng cách thực hiện 100% vị thế ở tín hiệu mua, thực hiện 100% vị thế ở tín hiệu bán và hoàn toàn nắm giữ tiền mặt khi tín hiệu bị vô hiệu hóa.

	Ví dụ xem xét: tỷ suất sinh lợi thực tế từ ngày 12 tháng 03 năm 2009 đến ngày 24 tháng 08 năm 2009 (là ngày thực hiện nghiên cứu), trải qua hai sóng tăng giá và một giai đoạn thị trường biến động không có xu hướng khiến hệ thống có 4 tín hiệu lỗi liên tiếp (100% vị thế mua ở tín hiệu mua, thực hiện 100% vị thế bán khống ở tín hiệu bán và hoàn toàn nắm giữ tiền mặt khi tín hiệu bị vô hiệu hóa).

	Như bạn có thể thấy, bằng cách sử dụng quỹ ETF TYH, tỷ suất sinh lợi đạt được là +90.2% từ ngày 12 tháng 03 năm 2009 đến ngày 24 tháng 08 năm 2009. Thực sự rất tuyệt vời.

	 

	Bảng 7.2: Hình 7.12 thể hiện dưới dạng đồ thị.

	 

	
		
				 

				NASDAQ Composite

				$1 trở thành

				TYH (3xFTF)

				$1 trở thành

		

		
				Tín hiệu mua ngày 12/3

				1426

				1.21

				45.3

				1.63

		

		
				Bán khống ngày 28/5

				1728.9

				1.18

				73.8

				1.5

		

		
				Tín hiệu cân bằng 29/5

				1 768.2

				1.18

				79.9

				1.5

		

		
				Tín hiệu mua ngày 1/6

				1828.6

				1.16

				88.1

				1.46

		

		
				Tín hiệu bán khống ngày 17/6

				1795.5

				1.14

				85.3

				1 39

		

		
				Tín hiệu cân bằng ngày 19/6

				1831.1

				1.14

				89.4

				1.39

		

		
				Tín hiệu bán khống ngày 7/7

				1770.1

				1.13

				81.3

				1.33

		

		
				Tín hiệu mua ngày 13/7

				1793.2

				1.27

				85

				1.90

		

		
				Chốt số liệu ngày 24/8

				2018.0 (close)

				+27%

				121.4

				+90%
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	Hình 7:12: Đồ thị ngày của quỹ ETF Direxion Daily Technology Bull (TYH), năm 2009. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Tuy nhiên, bạn phải trải qua 4 tín hiệu sai liên tiếp với mức drawdown tổng cộng là -18.4% để đạt được tỷ suất sinh lợi +90.2%. Nếu bạn giao dịch ETF có đòn bẩy 1 lần như QQQQ, đại diện tốt cho chỉ số NASDAQ Composite, bạn có thể đạt tỷ suất sinh lợi +27% nhưng mức drawdown chỉ có -6.6%. Bạn phải quyết định khả năng chấp nhận rủi ro của mình. Hãy nhớ rằng mô hình đã chiến thắng ở mọi chu kỳ thị trường từ năm 1974 cũng như trong giai đoạn từ tháng 01 năm 1929 - tháng 12 năm 1932, chỉ có hai năm lỗ là 1993 và 2007 trong suốt 35 năm chạy mô hình. Tỷ suất sinh lợi trung bình hàng năm là +33.1% trong giai đoạn từ tháng 07 năm 1974 đến tháng 12 năm 2009.

	Nhược điểm thứ hai là có những dịp hiếm hoi, mô hình vẫn cho tín hiệu bán mặc dù các cổ phiếu chất lượng hàng đầu có điểm phá vỡ từ nền giá tốt. Điều này xảy ra vào tháng 03 năm 1996 là khi những cổ phiếu như Iomega (IOM) có điểm phá vỡ từ nền giá tốt. Tôi bắt đầu mua những cổ phiếu này, bất chấp cả tín hiệu bán từ mô hình của tôi. Thật may mắn, những trường hợp như thế là rất hiếm. Rốt cuộc, khi tiến hành lựa chọn cổ phiếu, hãy để cổ phiếu nói cho bạn biết nên làm gì. Nếu có đủ những cái tên tốt đang có điểm phá vỡ khỏi nền giá tốt, hãy bắt đầu mua vào. Nếu những cái tên bạn đang nắm giữ chạm vào mức cảnh báo bán, hãy bán mà đừng thắc mắc.

	 

	Làm cách nào để sử dụng website này nhằm tăng tỷ suất sinh lợi khi chúng ta đang trải qua khoảng thời gian thử thách?

	Tỷ suất sinh lợi có thể được nâng lên bằng cách mua hoặc bán khống các quỹ ETF có đòn bẩy 2 lần hoặc 3 lần, vốn là những đại diện tốt cho chỉ số NASDAQ Composite. Vì các ETF có độ tương quan cao với nhau, có nhiều quỹ ETF để lựa chọn, bao gồm EWZ (Brazil), FXI (Trung Quốc) và India MSCI ETF, vốn được giao dịch trên sàn chứng khoán Singapore và trang www.virtueofselfishinvesting.com đưa ra khuyến nghị về những ETF có khả năng sinh lợi tốt. Tuy nhiên, nếu bạn muốn bám sát NASDAQ Composite nhất có thể, tốt nhất là sử dụng các ETF có đòn bẩy 2 lần trong cả thị trường tăng và giảm như NASDAQ 100 Index ETF là OLD và QID, hoặc sử dụng Direxion Tech Bull and Bear ETF có đòn bẩy 3 lần là TYH và TYP.

	Bạn cũng có thể thực hiện điều tôi làm vào năm 1991, năm đầu tiên tôi đánh bại chỉ số thị trường chứng khoán Mỹ, bằng cách mua các cổ phiếu chất lượng hàng đầu trong các ngành dẫn đầu khi mô hình xác định xu hướng thị trường có tín hiệu mua. Điều này cho thấy năm 2009 là năm mà thị trường có hành vi bất bình thương. Các cổ phiếu tăng giá mạnh mẽ nhất là những cổ phiếu xếp hạng thấp, cổ phiếu rác bật mạnh từ đáy, trong khi các cổ phiếu đạt chuẩn CANSLIM với chất lượng cao hơn lại yếu hơn thị trường. Tuy nhiên, mua các cổ phiếu có xếp hạng cao nhất tại điểm pocket pivot và các điểm phá vỡ truyền thống như Shanda Interactive Games (SNDA), NetEase.com (NTES), Baidu, Inc. (BIDU), Green Mountain Coffee Roasters, Inc. (GMCR), và STEC, Inc. (STEC) vào tháng OS, tháng 04, tháng 05 năm 2009 lại mang đến tỷ suất sinh lợi cao. Đừng tạo ra thói quen mua các cổ phiếu rác chỉ vì thị trường đang tạm thời ưu ái chúng.

	 

	Mô Hình Xác Định Xu Hướng Thị Trường của Tiến Sĩ K có mâu thuẫn với các website định thời điểm thị trường tốt nhất trên Internet không?

	Chúng tôi đã tính toán thành tích của hai trong số các website định thời điểm thị trường tốt nhất tồn tại trên Internet trong ít nhất 5 năm qua.

	Những website có thành tích tốt nhất mà trang TimerTrac theo dõi cho kết quả của 23 trang với lịch sử ít nhất trong 5 năm hoặc lâu hơn. Tôi loại bỏ những trang có thời gian hoạt động ngắn vì có một số trang xuất hiện vào khoảng giữa năm 2008, tạo ra lợi nhuận lớn từ bán khống nhưng logic bên trong hệ thống của họ khiến tôi hoài nghi các mô hình này có thể hoạt động yếu hơn thị trường khi giai đoạn thiên nga đen bất bình thương như năm 2008 - 2009 kết thúc. Sau đây là tỷ suất sinh lợi tổng (không phải là hàng năm) trong giai đoạn năm năm từ tháng 06 năm 2009.

	Tìm hiểu kỹ hơn, tôi thấy nhiều website tồn tại hơn năm năm lại không thể đánh bại thị trường. Điều này không có gì là ngạc nhiên, chưa kể hai website đứng đầu bảng trên có lợi nhuận lớn bất thường vào năm 2008, đẩy họ lên đầu danh sách và làm kết quả hàng năm của họ bị thiên lệch thành con số như bạn thấy trong bảng trên đây. Tuy nhiên, trước năm 2008, tỷ suất sinh lợi của họ không mấy ấn tượng. Dựa trên tỷ suất sinh lợi hàng năm, sau đây là kết quả của hai trang này so với mô hình Market Direction ModelTM (MDM) của Tiến sĩ K.

	 

	
		
				Xếp hạng Tên chiến lược

				Lãi/Lỗ (%)

				Số giao dịch thực hiện

		

		
				1

				PsìTrade

				128.04%

				445

		

		
				2

				Market Systems ll-DD

				105.81%

				634

		

		
				3

				Premium Trust NDX Trader

				53.75%

				153

		

		
				4

				Premium Trust SPX Trader

				42.41%

				135

		

		
				5

				KT QQQ-a

				41.71%

				504

		

		
				6

				Premium Trust RUT Trader

				35.10%

				109

		

		
				7

				TimingCube

				15.93%

				23

		

		
				8

				Bonner Mutual Fund Signal

				13.60%

				0

		

		
				9

				Performance Signal Short Term

				13.22%

				107

		

		
				10

				Vinny Index VM Allocation

				4.01%

				61

		

		
				11

				FundSpectrum

				2.20%

				15

		

		
				12

				Q5TrackerLT

				-4.80%

				21

		

		
				13

				Highlight QQQQ (Pre-Close)

				-10.86%

				59

		

		
				14

				Q5TrackerST

				-13.06%

				84

		

		
				15

				Highlight QQQQ (After Close)

				-14.27%

				59

		

		
				16

				Highlight SPDRs (Pre-Close)

				-14.72%

				62

		

		
				17

				Highlight DOW (Pre-Close)

				-18.33%

				56

		

		
				18

				Highlight SPDRs (After Close)

				-22.22%

				62

		

		
				19

				Highlight DOW (After Close)

				-25 77%

				55

		

		
				20

				Vinny S&P Index

				-26.95%

				35

		

		
				21

				Stockbarometer.com QQQ Trader

				-31.79%

				124

		

		
				22

				KT Mid Term

				-33.78%

				91

		

		
				23

				QSTrackerlT

				-43.20%

				34

		

	

	 

	
		
				-Tháng

				PsiTrade

				17.04%/năm

				Thời điểm khởi

				Hệ thống

				$100,000

		

		
				5/2000 đến tháng 7/2009

				 

				 

				đầu của Psi Trade: Tháng 5/2000

				MDM của tiến sĩ K lãi +20.8%/năm

				trở thành
$565,650

		

		
				-Tháng

				Market

				10.4%/năm

				Thời điểm khởi

				Hệ thống

				$100,000

		

		
				3/2007

				Systems

				 

				đầu của

				MDM của

				trở thành

		

		
				đến tháng 7/2009

				II-DD

				 

				Market Systems ll-DD: tháng 4/2003

				tiến sĩ K lãi +20.7%/năm

				$324,090

		

	

	 

	Ngoài ra, mức drawdown cao nhất trong mô hình Market Direction Model của Tiến sĩ K cũng thấp hơn, vì thế mô hình đánh bại hai website hàng đầu được theo dõi bởi TimerTrac về tỷ suất sinh lợi tuyệt đối và tỷ lệ lợi nhuận/rủi ro. Nên nhớ cả hai website này đăng tín hiệu trực tuyến với TimerTrac, còn những tín hiệu trong mô hình của tôi là lý thuyết nhưng lại tác động mạnh đến thành tích giao dịch dài hạn được kiểm toán dưới tư cách nhà đầu tư cổ phiếu riêng lẻ mà tôi thực hiện suốt hai thập kỷ qua. Nghĩa là, tỷ suất sinh lợi lý thuyết mô hình của tôi đạt được bằng cách thực hiện 100% vị thế ở tín hiệu mua NASDAQ Composite (sử dụng ETF QQQQ), thực hiện 100% vị thế ở tín hiệu bán NASDAQ Composite (sử dụng ETF PSQ) và nắm giữ hoàn toàn tiền mặt khi tín hiệu bị vô hiệu hóa.

	Sau khi kiểm tra TimerTrac, tồi tập trung vào ba website có thành tích dài hạn tốt là Timing Cube, Decision Moose và Investor’s Business Daily (Nhật Báo IBD) với phần bình luận Bức Tranh Toàn Cảnh (Big Picture). Nhật Báo IBD là nguồn tài liệu tuyệt vời mà tôi vẫn sử dụng cho đến ngày hôm nay. Tôi tập trung theo dõi trong 4 năm rưỡi (từ tháng 01 năm 2005 đến tháng 07 năm 2009) là giai đoạn thử thách nhất cho các mô hình xác định xu hướng thị trường. Đây là năm mà thị trường đi ngang, không có xu hướng và có nhiều tín hiệu hành động giá/ khối lượng bị lỗi như năm 2007.

	Mike Scott, nguyên là một kỹ sư nhưng giờ là nhà đầu tư cá nhân toàn thời gian và là một phù thủy dữ liệu và nghiên cứu thị trường, đã cho tôi thấy kết quả bảng tính cột Excel về các khuyến nghị mua của Nhật Báo IBD từ năm 1994. Mặc dù chuyên mục Bức tranh Toàn Cảnh (Big Picture) của Nhật Báo IBD chỉ mới bắt đầu từ năm 2003, nhưng anh ấy đã cần mẫn chắp nối với các ấn phẩm cũ trên báo của IBD trong việc đánh giá xu hướng thị trường. Tiếp theo, tôi thể hiện tỷ suất sinh lợi của Nhật Báo IBD từ năm 1994 cũng như trong 4 năm rưỡi gần đây.

	Sau đây là kết quả của các website hàng đầu trong những giai đoạn khó khăn nhất nảy (4 năm rưỡi: so sánh được thực hiện vào tháng 8 năm 2009).

	Lý do giải thích tại sao phần hệ thống trong mô hình của tôi hoạt động còn vượt trội hơn cả khuyến nghị giao dịch của chuyên mục Bức Tranh Toàn Cảnh của Nhật Báo IBD:

	
		
				• 

				Điều quan trọng cần nhớ là Nhật Báo IBD không đưa khuyến nghị thị trường làm mô hình định thời điểm mua bán ETE Bạn đọc sử dụng các tín hiệu của Nhật Báo IBD thường như sau: mua cổ phiếu tốt khi triển vọng thị trường trong Nhịp Đập Thị Trường là tăng giá (“Xu Hướng Tăng Được Xác Nhận”), bắt đầu thắt lệnh dừng lỗ hoặc cắt lỗ sớm khi triển vọng thị trường là “Xu Hướng Tăng Có Thể Bị Thay Đổi”, và không mua mới bất cứ mã cổ phiếu nào khi triển vọng thị trường là “Đang ở Trong Xu Hướng Giảm” (tín hiệu bán). Chuyên mục Bức Tranh Toàn Cảnh của Nhật Báo IBD nên được đọc hằng ngày, và tôi cho rằng IBD là trang tài chính tốt nhất thế giới. Mô hình Market Direction Model của Tiến sĩ K hoàn toàn dựa trên việc thực hiện 100% vị thế khi có tín hiệu mua chỉ số NASDAQ Composite (với quỹ ETF QQQQ là đại diện), thực hiện 100% vị thế khi có tín hiệu bán chỉ số NASDAQ Composite (với quỹ ETF PSQ là đại diện), và hoàn toàn nắm giữ 100% tiền mặt khi các tín hiệu trước đó bị vô hiệu hóa. Tất nhiên, kết quả có thể được cải thiện tốt hơn nữa bằng cách chọn lựa các cổ phiếu tốt để mua.

		

		
				• 

				Mô hình của tôi có cơ chế tự bảo vệ, tức giới hạn khoản thua lỗ bất chấp hành động giá/khối lượng.

		

		
				• 

				Phần mang tính hệ thống trong mô hình của tôi không hề có sự can thiệp tùy nghi. Tôi đã học được sau nhiều năm làm việc với William O’Neil rằng, thị trường có thể lừa ngay cả kẻ khôn ngoan nhất. Tôi ngộ ra rằng ngay cả một người sở hữu kinh nghiệm thị trường của Bill O’Neil cũng bị thị trường đập cho trầy vi tróc vảy trong những giai đoạn thị trường khó khăn nhất, do đó có lẽ tốt hơn hết là bám sát bộ quy tắc mang tính hệ thông đã được chứng minh theo thống kê dựa trên các hành động giá/khối lượng thực tế của chỉ số thị trường. Bill luôn nói rằng ý kiến chủ quan không quan trọng, quan trọng là thực tế, và hành động giá/ khối lượng là thứ thực tế nhất có thể. Thực sự, mô hình của tôi có phần yếu tố tùy nghi mà tôi đã bổ sung vào giữa năm 2009. Trực giác mách bảo tôi yếu tố tùy nghi có thể nâng tỷ suất sinh lợi vốn hoàn toàn mang tính hệ thông của mô hình. Nhưng các ý kiến chủ quan không quan trọng, ý kiến của tôi cũng vậy thôi. Thời gian sẽ trả lời liệu các can thiệp cá nhân của tôi có thể làm tăng tỷ suất sinh lợi hệ thống của mô hình hay không. Mặc dù tôi có niềm tin lớn vào khả năng của mình, tôi cũng không thể mạnh miệng bảo mình miễn nhiễm trong những giai đoạn thị trường đầy thử thách khiến các khuyến nghị thị trường của O’Neil bị nhiễu nhiều.
 

		
				Giai đoạn

				Trang website

				Lợi nhuận

				Cách thực hiện

				So sánh

				Tăng trưởng

		

		
				Tháng 1/2005- tháng 7/2009

				Timing cube

				11.5%/năm

				Thực hiện 100% vị thế ở tín hiệu mua/bán khống đem lại kết quả tốt nhất (Nghĩa là thực hiện 100% tín hiệu mua/bán khống/hoặc nắm tiền mặt đối với chỉ số Nasdaq Composite)

				Dr K MDM Systematic 17.3%... Hệ thống MDM của tiến sĩ K lãi +17.3%/năm*

				$100,000 trở thành $207,680

		

		
				Tháng 1/2005- tháng 7/2009

				Decision Moose

				13.4%/năm

				Chỉ thực hiện 100% vị thế ở tín hiệu mua (ở các quỹ ETP như EPP, EWJ, ILF, trái phiếu, GLD)
 

				Dr K MDM Systematic 17.3%... Hệ thống MDM của tiến sĩ K lãi +17.3%/năm*

				$100,000 trở thành $207,680
 

		

		
				Tháng 1/2005-tháng 7/2009

				Chuyên mục "Big Picture" của IBD

				8.4%/năm

				Thực hiện 100% vị thế ở tín hiệu mua Nasdaq Composite khi "xu hướng tăng được xác nhận", thực hiện 100% vị thế ở tín hiệu bán khống Nasdaq Composite khi "thị trường đang ở trong xu hướng giảm" và hoàn toàn nắm giữ tiền mặt khi "thị trường đang ở trong xu hướng giảm”.*

				Dr K MDM Systematic 17.3%... Hệ thống MDM của tiến sĩ K lãi +17.3%/năm*

				$100,000 trở thành $207,680

		

		
				Tháng 12/1994 - tháng 7/2009

				Chuyên mục "Big Picture" của IBD

				14.8%/năm

				Thực hiện 100% vị thế ở tín hiệu mua Nasdaq Composite khi "xu hướng tăng được xác nhận", thực hiện 100% vị thế ở tín hiệu bán khống Nasdaq Composite khi "thị trường đang ở trong xu hướng giảm” và hoàn toàn nắm giữ tiền mặt khi "thị trường đang ở trong xu hướng giảm".*

				Dr K MDM Systematic +31.1%... Hệ thống MDM của tiến sĩ K lãi +31.1%/năm

				$100,000 trở thành $5,183,788

		

		
				Tháng 12/1994- tháng 7/2009

				Tỷ suất sinh lợi quá khứ dài hạn trong mô hình MDM của tiến sĩ K.

				+33.45/năm*

				Thực hiện 100% vị thế ở tín hiệu mua ở Nasdaq Composite, thực hiện 100% vị thế ở tín hiệu bán khống ở Nasdaq Composite, và hoàn toàn nắm giữ tiền mặt khi có tín hiệu cân bằng**

				Dr K MDM Systematic +33.4%... Hệ thống MDM của tiến sĩ K lãi +33.4%/năm

				$100,000 trở nên vĩ đại như William O'Neil đã làm***

		

	
 

		

	

	 

	* Tỷ suất sinh lợi sẽ cao hơn nếu như không nắm giữ tiền mặt khi chuyên mục Bức Tranh Toàn cảnh của nhật báo IBD ghi dòng trạng thái "Xu Hướng Tăng có Thể Bị Thay Đổi (Market Under Pressure." Mô hình MDM của tiến sĩ K đạt được tỷ suất sinh lợi trung bình +33.1%/năm từ tháng 7/1974, lớn hơn nhiều so với tỷ suất sinh lợi trung bình +17.3%/năm từ tháng 1/2005. Sự chênh lệch lớn này do hành động giá đi ngang, biến động khó lường, thiếu xu hướng của các chỉ số thị trường Mỹ trong vài năm gần đây (đặc biệt là năm có nhiều tín hiệu lỗi như 2007), tạo nên thách thức lớn cho các hệ thống định thời điểm thị trường.

	** Tôi cũng đã kiểm tra lại mô hình của mình cho giai đoạn cuối những năm 1920 và đầu những năm 1930 bằng cách sử dụng chỉ số DJIA, nhằm đảm bảo hệ thống của mình vẫn hoạt động tốt trong một bối cảnh hoàn toàn khác biệt. Niềm tin của tôi là các mẫu hình mà chúng ta nhìn thấy phản ánh đặc tính bản chất cố hữu của con người qua hành động giá/khối lượng, và vì bản chất con người không thay đổi nên các mẫu hình này sẽ lặp lại một cách có ý nghĩa thống kê.

	*** O'Neil đã tạo dựng sự nghiệp giàu có của mình từ năm 1958. Mấu chốt là luôn tuân thủ chặt chẽ một hệ thống đã hoạt động tốt qua nhiều chu kỳ thị trường, thậm chí ngay cả những giai đoạn khó khăn nhất khiến hệ thống có vẻ như không hoạt động. Thành tích của một nhà giao dịch theo sau xu hướng huyền thoại qua hơn 25 năm đã tạo nên sự nghiệp giàu có hàng tỷ đôla như John Hennry, Bill Dunn... là nhờ họ luôn trung thành với hệ thống, bất kể những giai đoạn thị trường khó khăn, biến động khó lường và không có xu hướng.

	 

	Ngoài lề: Bill O’Neil có một biệt tài trên vạn người, ông nhảy vào các cổ phiếu có tiềm năng tăng giá lớn ngay gần điểm bắt đầu xu hướng, và sau đó bổ sung dần vị thế theo mô hình kim tự tháp (pyramid). Điều này tạo nên sự khác biệt lớn trong thành quả trong những năm mà ông đạt được tỷ suất sinh lợi ba con số.

	• Mô hình không có sự mơ hồ như ngày phân phối hoặc ngày bùng nổ theo đà. Phương pháp xác định thời điểm thị trường được thảo luận trong cuốn sách của O’Neil làm nhiều người đi theo phương pháp có sự tranh cãi. Một số người hỏi: Trưởng hợp giá tăng ít nhưng tạo đuôi như nến sao băng thì sao? Làm cách nào để định nghĩa ngày phân phối do hiện tượng xoay hàng? cần bao nhiêu ngày phân phối trong một khoảng thời gian để tạo ra tín hiệu bán? Mức tăng tối thiểu để tạo ra ngày bùng nổ theo đà là bao nhiêu? Liệu ngày với khối lượng thấp hơn so với mức thanh khoản bình quân nhưng vẫn cao hơn ngày hôm trước có được tính là ngày bùng nổ theo đà hay không? v.v...

	 

	Tại sao mô hình Market Direction Model của Tiến sĩ K hoạt động tốt hơn nhiều trong khoảng thời gian dài hạn 35 năm từ 1974 đến 2009, hơn là trong vài năm gần đây?

	Thời gian vài năm gần đây thực sự đang là thách thức lớn cho các hệ thống xác định thời điểm thị trường. Những năm này đầy rẫy các hành động đi ngang, không có xu hướng cũng như nhiều tín hiệu giá/khối lượng bị lỗi trong năm 2007. Nói vậy nhưng vẫn có những cách để nâng tỷ suất sinh lợi của bạn lên trong những thời điểm đầy thách thức này. Tỷ suất sinh lợi có thể bẩy lên cao bằng cách mua các ETF có đòn bẩy gấp 2 lần hoặc 3 lần, vốn là các đại diện tốt cho chỉ số NASDAQ Composite. Nhiều ETF có độ tương quan cao, nên bạn có nhiều sự lựa chọn. Tuy nhiên, nếu bạn muốn duy trì sát nhất có thể với NASDAQ Composite, các ETF tốt nhất là QID/QLD với mức đòn bẩy 2 lần và TYH/TYP với mức đòn bẩy 3 lần. Hãy xem lại phần thảo luận về tỷ suất sinh lợi mà mô hình có thể đạt được bằng cách sử dụng TYH trong năm 2009 trong phần Hỏi Đáp “Nhược điểm của mô hình là gì?”.

	 

	Một số website định thời điểm thị trường thể hiện tỷ suất sinh lợi cực khủng. Tôi nên kiểm định thế nào?

	Khi kiểm định tỷ suất sinh lợi ấn tượng ở một website định thời điểm thị trường, sau đây là vài câu hỏi quan trọng mà bạn nên tim hiểu:

	
		
				• 

				Website cho tỷ suất sinh lợi hàng năm ra sao từ tháng 01 năm 2005? Hầu hết các website đều ém điều này. Vài năm gần đây là giai đoạn rất thử thách cho các website định thời điểm thị trường. Một số website có tỷ suất sinh lợi cao bất thường trong năm 2008 nhưng lại có tỷ suất sinh lợi rất bình thường trong giai đoạn 2005 - 2007. Tỷ suất sinh lợi không nhất quán thì coi chừng giao trứng cho ác.

		

		
				• 

				Có bao nhiêu tín hiệu được thực hiện. Một vài website có đến 75 -100 tín hiệu một năm. Điều này sẽ làm tăng phí hoa hồng.

		

		
				• 

				Website từng thay đổi chiến lược giữa chừng bao giờ chưa? Hãy đọc phần chú thích. Một vài website công bô tỷ suất sinh lợi hàng năm cao, sau đó lại công bố một chiến lược khác được cho là tối ưu hơn. Nói cách khác, họ điều chỉnh giữa chừng chiến lược nhưng tỷ suất sinh lợi đã công bô cũ vẫn được giữ nguyên để thể hiện phần tốt nhất. Họ có thể cũng đã làm méo kết quả bằng cách công bô tỷ suất sinh lợi như thể họ đã giao dịch trong suốt khoảng thời gian đó, điều trên thực tế là họ chỉ giao dịch kể từ khi đã điều chỉnh chiến lược.

		

		
				• 

				Tổng tỷ suất sinh lợi quá lớn. Nên lờ đi tổng tỷ suất sinh lợi (total return) vì nó ít có ý nghĩa. Tổng tỷ suất sinh lợi thường khổng lồ, do đó dễ làm bạn rối trí. Ví dụ, tỷ suất sinh lợi hàng năm +33.1% từ tháng 07 năm 1974 sẽ mang đến tỷ suất sinh lợi tổng lên đến 2.560.467%. Nói cách khác, $1 đầu tư vào năm 1974 sẽ trở thành $25.605. Nếu có đủ thời gian, sức mạnh của lãi kép thực sự màu nhiệm, chúng tôi đặt tên cho cuốn sách của mình là Cách kiếm lợi nhuận 18.000% từ thị trường chứng khoán vì con số phần trăm khổng lồ kích thích trí tò mò của độc giả. Do đó, tổng tỷ suất sinh lợi lớn nên được chuyển thành tỷ suất sinh lợi hàng năm. Thực ra, 18.000% tương đương với +110.5% trong vòng 7 năm. Ngoài ra, tỷ suất sinh lợi hàng năm thực tế của tôi là cao hơn +110.5% vì tôi không đầu tư số tiền phải trả thuê trong những năm này khi tôi đang giao dịch trên thị trường mà giữ trong tài khoản, do đó ở tổng mức thuế +50.5% (thuế thu nhập liên bang, nhà nước, v.v...) vào giai đoạn 1997 - 2000, tổng vốn khởi điểm của tôi mỗi năm mỗi ít. Tuy nhiên, bằng cách sử dụng chuẩn mực kê toán truyền thống, công ty kiểm toán KPMG không thể nào ghi nhận phần này vào. Tổng tỷ suất sinh lợi 70.000% của tôi được nhắc đến bởi Kevin Marder trong cuốn sách đồng tác giả với Marc Dupee, Conversation with Top Traders (Đàm Thoại Với Những Nhà Giao Dịch Hàng Đầu).

		

		
				•

				Liệu website có thể hiện các tín hiệu lý thuyết ngược về nhiều năm trong quá khứ nhưng thực tế chỉ mới chạy tín hiệu chưa tới một năm? Đây là trường hợp của mô hình định thời điểm thị trường ở trang www.virtueofselfishinvesting. Com của chúng tôi. Đây là lần đầu tiên các tín hiệu định thời điểm thị trường của mô hình được công bố công khai. Bạn phải tìm hiểu thật kỹ. Kiểm tra xem liệu người sáng tạo mô hình có bất cứ thành quả quá khứ nào hay thể hiện năng lực vượt trội không. Tìm kiếm trên Google tên của người đã tạo ra mô hình là cách hiệu quả để tìm kiếm thông tin rõ ràng hơn.
Ngoài ra, hãy nhớ rằng một số website có thể phóng đại tỷ suất sinh lợi lý thuyết trong thời gian dài. Điều cơ bản cần biết là liệu họ có tạo hiện tượng quá khớp dữ liệu để tạo ra tỷ suất sinh lợi lớn hay không. Như thảo luận trước đây, quá khớp xảy ra khi đặt quá nhiều sự chú ý vào dữ liệu quá khứ mà không tính toán đến khả năng dự báo của mô hình trong tương lai. Đây là cái bẫy phổ biến của các hệ thống định thời điểm thị trường và là lý do nhiều hệ thống thất bại đến vậy. Một hệ thống có tỷ suất sinh lợi ấn tượng trong lịch sử 20 năm vì các tham số xảy ra hiện tượng khớp quá mức để tối đa hóa lợi nhuận trong giai đoạn tính toán. Nhưng trong tương lai, tỷ suất sinh lợi sẽ rớt xuống vì hệ thống rơi vào hiện tượng quá khớp.

		

	

	 

	Can thiệp tùy nghi là gì và áp dụng như thế nào vào mô hình?

	Mặc dù cốt lõi chính trong mô hình của tôi là phần mang tính hệ thống, vì nó đã được chứng minh trong suốt nhiều năm giao dịch thực tế của chính tôi, nhưng ở trong một số tình huống, tôi sẽ đưa ra tín hiệu tùy nghi để cảnh báo cho các thành viên của www.virtueofselfishinvesting.com. Một lần nữa, mặc dù đánh giá trực quan của tôi là can thiệp tùy nghi có thể làm cải thiện tỷ suất sinh lợi hệ thống, nhưng tôi cũng luôn giữ tâm niệm rằng: Tôi nhận ra nếu một người với kinh nghiệm thị trường sâu sắc như O’Neil cũng sẽ trầy vi tróc vẩy trong giai đoạn thị trường không có xu hướng, đầy thách thức, nên tốt hơn hết là bám sát bộ quy tắc mang tính hệ thống đã được chứng minh dựa trên hành động giá và khối lượng của chỉ số thị trường. O’Neil luôn cho rằng ý kiến chủ quan không quan trọng, quan trọng là sự thật ra sao, và hành động giá/khối lượng là thứ thực tế nhất.

	Các ví dụ về các can thiệp tùy nghi bao gồm:

	
		
				• 

				Đủ số lượng cổ phiếu dẫn dắt xuất hiện điểm phá vỡ thoát khỏi nền giá tốt, chẳng hạn như chúng ta đã thấy vào tháng 03 năm 1996 khi các cổ phiếu như Iomega (IOM) có điểm phá vỡ thiết lập đỉnh cao mới.

		

		
				• 

				Các chỉ báo thứ cấp đáng tin cậy đang cho tín hiệu ngược với xu hướng hiện tại của mô hình.

		

		
				• 

				Các sự kiện tin tức bất thường xảy ra một lần mang tính cao là điều cần chú ý để bỏ qua phần hệ thống của mô hình.

		

	

	 

	Tôi nên sử dụng mô hình hệ thống hoặc phần tùy nghi của mô hình trong hoạt động giao dịch của mình?

	Phần hệ thống có lợi thế được kiểm định trong lịch sử 35 năm. Phần tùy nghi có lợi thế lớn trong việc xác định quy mô vị thế giao dịch và các sự kiện bất thường. Thực tế, chiến lược xác định quy mô vị thế giao dịch phụ thuộc vào sức mạnh của tín hiệu. Tôi sẽ đưa ra ví dụ thua lỗ cho thấy những thách thức khi sử dụng mô hình. Thật dễ dàng nếu như đưa ra các ví dụ lãi, nhưng tôi luôn tin rằng bạn sẽ học hỏi nhiều hơn từ các tình huống khó khán. Do đó, với tín hiệu mua yếu vào ngày 09 tháng 11 năm 2009, tôi chỉ mua 50% vị thế ở QQQQ. Khi số ngày phân phối đã chạm ngưỡng, mô hình của tôi đưa ra tín hiệu chờ bán. Một khi tín hiệu bán được kích hoạt vào ngày 19 tháng 11 năm 2009, ngay lập tức tôi mua 30% vị thế vào FAZ, là quỹ ETF Direxion Financial Bear có đòn bẩy 3 lần (ND: để thực hiện bán khống). Tôi mua FAZ vì các cổ phiếu tài chính thường có độ trễ so với chỉ số thị trường trong vài tháng và 30% vị thế ở FAZ là tương đương 90% vị thế bán ở XLF, SPDR Financial ETE Tôi mua thêm 30% vị thế FAZ khi NASDAQ Composite phá thủng đáy của ngày 19 tháng 11 năm 2009- Khi tín hiệu bán được kích hoạt vào ngày 27 tháng 11, tôi mua 30% vị thế ở TYP, một ETF đảo ngược có đòn bẩy 3 lần (ND: để thực hiện bán khống) mang tên Direxion Tech Bear, là một đại diện nghịch đảo tốt cho chỉ số NASDAQ Composite (tức nó sẽ tăng khi NASDAQ giảm). Tôi quyết định đa dạng hóa vào TYP mặc dù tôi đánh giá tiêu cực nhất là mảng cổ phiếu tài chính với nền tảng cơ bản yếu của nền kinh tế Mỹ vào lúc đó, nhưng tôi không muốn tập trung quá nhiều vào một ETF có đòn bẩy gấp 3 lần. Việc có 90% vị thế ở các ETF đảo ngược có đòn bẩy gấp 3 lần tương ứng mức độ bán khống 270% chi phí trung bình dưới mức tôi mua ở ba vị thế; do đó tôi có một tấm đệm hợp lý.

	Trong thực tế, các nhà đầu tư có thể cân nhắc loại bỏ luôn phần quyết định tùy nghi bằng cách sử dụng các ETF đòn bẩy, hoặc phần hệ thống trong đó đơn thuần cứ thực hiện 100% vị thế mua hoặc bán ở QQQQ ETF nếu không phải nắm giữ tiền mặt. Cũng lưu ý, sau ngày 27 tháng 11 năm 2009, thị trường quay trở lại xu hướng tăng giá sau khi chương trình nới lỏng định lượng của FED được tung ra giúp thị trường đi lên, bổn cũ soạn lại từ tháng 03 năm 2009- Sau ngày 27 tháng 11, cơ chế tự bảo vệ của mô hình được kích hoạt, tuy lợi nhuận mất đi nhưng tôi bảo vệ được vốn, vì thế các khoản lỗ được giới hạn chưa tới -3%.

	 

	Nếu tôi chỉ có thể hành động dựa trên tín hiệu vào lúc mở cửa ngày giao dịch tiếp theo thì sao?

	Với các tín hiệu được phát ra trong ngày (intraday), có một số người dùng chỉ có thể hành động theo tín hiệu vào lúc mở cửa ngày tiếp theo. Trong thực tế, điều này sẽ được cân bằng vì thị trường có ngày này ngày kia, có khi thị trường giảm xuống thấp, mang lại chút lợi thế tốt hơn cho những người mua ngày tiếp theo hơn là mua trong ngày, nhưng có lúc thị trường lại tăng giá cao hơn khiến cho những người mua trong ngày có lợi hơn so với mua ở ngày tiếp theo.

	 

	Làm thế nào tôi biết các quy tắc dẫn dắt mô hình của ông vẫn sẽ tiếp tục hoạt động?

	Các quy tắc trong mô hình Market Direction Model TM không phải quy tắc của chúng tôi, cũng không phải là quy tắc của phô Wall mà là của thị trường. Chúng đã tạo ra các kết quả thống kê có ý nghĩa từ các chỉ số thị trường khi nghiên cứu hơn 20 chu kỳ (tính ngược về những năm 1920), cũng như việc nghiên cứu hành vi của các cổ phiếu dẫn dắt và các chỉ báo thứ cấp ảnh hưởng như thế nào đến thị trường.

	Chúng ta đang ở trong giai đoạn thị trường rất bất thường với sự xuất hiện của giao dịch tần suất cao (HFT), một số ý kiến thắc mắc liệu hành động giá/khối lượng và chiến lược theo sau xu hướng có còn hoạt động hay không. Câu trả lời của tôi là có. Như đã đề cập đầu chương này, mô hình Market Direction Model TM mang đến tỷ suất sinh lợi +53.8% trong giai đoạn từ ngày 01 tháng 06 năm 2009 đến 31 tháng 05 năm 2010 dựa trên giao dịch thực tế của quỹ, với mức độ hiện diện rủi ro trên thị trường chỉ bằng một nửa. Trong một tài khoản khác không sử dụng tiền thực, tôi muốn xem liệu hệ thống của tôi có trụ vững trước những công cụ biến động mạnh hơn chẳng hạn như quỹ ETF công nghệ TYH với đòn bẩy 3 lần, bằng cách thực hiện 100% vị thế mua, 100% vị thế bán và nắm giữ 100% tiền mặt khi có tín hiệu bị vô hiệu hóa. Kết quả tỷ suất sinh lợi là +183.9% trong khoảng thời gian ngày 01 tháng 06 năm 2009 đến 14 tháng 05 năm 2010 và đến ngày 31 tháng 05 năm 2010, thậm chí lên tới +215.1%.

	Lời Kết: Xu hướng thị trường vẫn tồn tại ngay trong những thời điểm bất thường như bây giờ. Hãy hỏi Michael Covel, tác giả cuốn sách tuyệt vời Giao Dịch Theo Sau Xu Hướng (Trend Following) chứa các bài phỏng vấn chuyên sâu với những nhà giao dịch theo sau xu hướng thành công như John Henry, Bill Dunn và Ed Seykota mà xem. Và mặc dù các nhà giao dịch theo sau xu hướng nổi tiếng này đã đối mặt với rất nhiều khó khăn kể từ năm 2009, họ không hề lạ lẫm với mức drawdown này, và trong suốt sự nghiệp hơn 25 năm, họ luôn phục hồi mạnh mẽ, từ đó bảo toàn được tỷ suất sinh lời cao trong dài hạn. Trong sự nghiệp của mình, có những giai đoạn chiến lược theo sau xu hướng và hành động giá/khối lượng bị xem là hết thời, nhưng điều khiến họ trở nên độc đáo là việc họ tiếp tục tuân thủ hệ thống một cách kỷ luật, vì họ biết rằng xu hướng sẽ quay trở lại.

	Mấu chốt khi tạo ra bất cứ mô hình nào là phải hoàn toàn khách quan và lắng nghe điều thị trường đang nói khi bạn nghiên cứu dữ liệu. Cái tôi và nhu cầu mình là kẻ đúng không có chỗ trong thế giới xây dựng mô hình giao dịch. Một khi bạn quyết định sử dụng mô hình để dẫn dắt cho hoạt động giao dịch, hãy hiểu rõ nhược điểm của mô hình để không từ bỏ nó. Như các ví dụ trước đây, nhiều nhà giao dịch theo sau xu hướng tuyên bố chiến lược theo sau xu hướng đã chết vì thị trường không còn có xu hướng nữa, giống như năm 2004 - 2006', 1993 - 19.94 và 1976' - 1977. Lịch sử 200 năm của thị trường đã cho thấy, xu hướng sẽ xuất hiện thường xuyên, đủ để William O’Neil, Ed Seykota, John Henry và Bill Dunn xây dựng một cơ ngơi giàu có.

	 

	Liệu phần hệ thống của mô hình Market Direction Model có phải là hộp đen, hay nói cách khác, có thể lập trình trên phần mềm máy tính không?

	Điều này chỉ đúng một phần. Một vài quy tắc mà tôi xây dựng mô hình không phải là hộp đen mà tùy thuộc vào chất lượng hành động giá/khối lượng của chỉ số NASDAQ và S&P 500. Do đó, mặc dù các quy tắc này là phần hệ thống của mô hình, nhưng nó vẫn tùy thuộc vào đặc điểm chất lượng. Bằng cách sử dụng việc đánh giá “chất lượng” dựa trên nhiều năm kinh nghiệm phân tích hàng triệu đồ thị từ năm 1989.

	Sau đây có lẽ là lời giải thích tốt nhất. Trong nhiều năm làm việc với William O’Neil, tôi nhận ra khả năng tuyệt vời của ông trong việc đánh giá chất lượng nền giá là gần như vô địch thiên hạ. Tôi cho rằng điều này là nhờ nhiều thập kỷ kinh nghiệm phân tích các đồ thị giá mà ông tích lũy. Ví dụ, nền giá cực tốt (great base), nền giá tốt (good base), nền giá hơi lỗi (marginal base) và vô vàn các cấp độ nền giá ở giữa khác nhau rất vi tế, thành ra lập trình để máy tính “nhìn thấy” những khác biệt này là diều vô cùng khó khăn, gần như bất khả thi. Tất nhiên, ta có thổ lập trình máy tính để lọc ra những đồ thị thỏa mãn một số đặc điểm nhất định, nhưng các đồ thị này cần trải qua quá trình đánh giá chi tiết của con người. Nhưng khi đó, các quy tắc lọc cổ phiếu dược xây dựng hợp lý đã giảm bớt kha khá lượng công việc phải làm.

	 

	KẾT LUẬN

	Các quy tắc trong mô hình xác định xu hướng thị trường không phải là quy tắc của tôi, hay của Phô Wall mà là của thị trường. Chúng đã tạo ra các kết quả thống kê có ý nghĩa từ các chỉ số thị trường khi nghiên cứu hơn 20 chu kỳ (tính ngược về những năm 1920), cũng như việc nghiên cứu hành vi của các cổ phiếu dẫn dắt và các chỉ báo thứ cấp ảnh hưởng như thế nào đến thị trường.

	Mấu chốt khi tạo ra bất cứ mô hình nào là phải hoàn toàn khách quan và lắng nghe điều thị trường đang nói khi bạn nghiên cứu dữ liệu. Cái tôi và nhu cầu mình là kẻ đúng không có chỗ trong thế giới xây dựng mô hình giao dịch. Một khi bạn quyết định sử dụng mô hình để dẫn dắt cho hoạt động giao dịch, hãy hiểu rõ nhược điểm của mô hình để không từ bỏ nó. Như các ví dụ trước đây, nhiều nhà giao dịch theo sau xu hướng tuyên bố chiến lược theo sau xu hướng đã chết vì thị trường không còn có xu hướng nữa, giống như năm 2004 - 2006, 1993 - 1994 và 1976 - 1977- Lịch sử 200 năm của thị trường đã cho thấy, xu hướng sẽ xuất hiện thường xuyên, đủ để William O’Neil, Ed Seykota, John Henry và Bill Dunn xây dựng một cơ ngơi giàu có.

	
CHƯƠNG 8
Mười điều răn của William O’Neil

	 


Khi bàn về 10 Điều Răn của William O’Neil, điều quan trọng cần hiểu là chúng tôi không nói rằng những điều răn này là do chính O’Neil thảo ra, giống như Moses(*) xuống núi với hai tấm bia đá khắc những điều răn của Chúa trên tay. Đối với chúng tôi, những “điều răn này” là những cảm nghĩ riêng của mình về những quy tắc, nguyên lý đối với cuộc sông và thị trường mà O’Neil yêu cầu chúng tôi phải tuân thủ hàng ngày, nhưng không được ghi chép trong các sách vở và hội thảo của O’Neil, nay được chúng tôi biên soạn lại. Nhật ký giao dịch của chúng tôi đầy rẫy những bài học quan trọng mà chúng tôi thấy có thể áp dụng vào cuộc sống dễ dàng như khi áp dụng vào thị trường chứng khoán. Những ai đã trải qua 50 năm trong nghề như Bill O’Neil, chắc chắn đã đúc kết được những bài học hay về cách đối nhân xử thế, lèo lái trông công việc, và đôi mặt với những vấn đề khó khăn trong cuộc sống. Với mục đích chuyển tải những thông tin này cho bạn đọc, chúng tôi thấy cách đơn giản nhất là gạn lọc chúng thành những ý tưởng cơ bản, khái niệm, quy tắc và nguyên lý mà chúng tôi đặt tên là 10 Điều Răn của William O’Neil.

	 

	CHÚ THÍCH
(*) Đây là một đoạn trong Kinh Thánh. Ở núi Sinai, nơi Moses lần đầu nghe giọng nói của Chúa từ bụi cây bốc cháy, tại đó Thiên Chúa một lần nữa ban cho Moses “Mười điều răn của Chúa” đem về truyền đạt cho người dân.


	

HIỂU NHẦM


	Có rất nhiều sự hiểu nhầm và đồn thổi về O’Neil và tổ chức của ông mà chúng tôi thấy rất lố bịch. Đặc biệt, nó được lan đi với mục đích duy nhất là muôn “hạ thấp” uy tín và phương pháp giao dịch của O’Neil. Điều này phần nhiều sinh ra từ sự ganh tị, nhưng lý do lớn nhất là bởi người ta không hiểu, hoặc cô tình không hiểu con người và nhân cách của O’Neil. Ví dụ, trong cú đổ vỡ tàn khốc của bong bóng dot-com năm 2000 - 2002, một nhà quản lý danh mục chuyên nghiệp được phỏng vấn trên TV (một kênh tài chính) về việc ông cho rằng khi nào thị trường con gấu cuối cũng sẽ kết thúc. Ông ta ngay lập tức trả lời đầy vẻ chế nhạo, “Thị trường con gấu sẽ kết thúc khi tạp chí của đám nhà đầu tư theo đà tăng trưởng, tức Nhật Báo IBD, bị phá sản!”

	Trong hầu hết các trường hợp, không biết không phải là một cái tội, nhưng ở đây, sự vô tri này đã quá đi quá giới hạn. Bởi phát biểu này cho thấy ông ta không chỉ hiểu sai về Bill O’Neil và tổ chức của O’Neil, trong đó không chỉ có Nhật Báo IBD mà còn cả công ty tư vấn đầu tư tổ chức và nghiên cứu William J. O’Neil + Company, Inc., một công ty xuất bản hàng đầu nước Mỹ mang tên O’Neil Data Systems - chuyên in ấn đa dạng chủng loại sách và sách đồ thị, cùng nhiều công ty khác, lớn có, nhỏ có.

	Nếu bạn là một nhà quản lý danh mục đầu tư tại công ty William O’Neil + Company, Inc., như chúng tôi vào lúc đó, bạn sẽ thừa biết IBD còn lâu mới đóng cửa dẹp tiệm trong thị trường con gấu 2000 - 2002 ấy. Tổ chức của O’Neil kinh doanh nhiều mảng khác nhau, một số mảng, trong đó có cồng ty in ấn hàng đầu quốc gia của O’Neil Data Systems, là những con gà đẻ trứng vàng. Do vậy, nếu một trong các tổ chức có năm chật vật, thì các công ty làm ăn xuôi chèo mát mái khác trong tổ chức sẽ “đùm lá rách”. Chúng tôi cũng có thể nói cho bạn biết rằng, nhóm các nhà quản lý danh mục nội bộ, vốn chịu trách nhiệm chính trong việc quản lý vốn đầu tư của công ty, cũng đã làm rất tốt. Bản thân Bill O’Neil đã công nhận điều này khi viết trong cuốn sách The Successful Investor (Nhà Đầu Tư Thành Công) rằng: “Nhóm các nhà quản trị tiền nội bộ của chúng tôi làm việc trong công ty Holding Data Analysis đã tạo ra tỷ suất sinh lợi 1,256% trong giai đoạn 5 năm kết thúc vào tháng 06 năm 2003”. Rõ ràng, trừ khi bạn đánh bại được Bill O’Neil trên thị trường, còn không bạn sẽ không thể đánh bại ông ấy trên thương trường. Nếu những công ty khác buộc phải đóng bớt hoạt động của mình khi lợi nhuận đình trệ thì O’Neil có đủ tiềm lực tài chính và sự trợ giúp từ các mảng kinh doanh hỗ trọ để tồn tại qua những thời điểm khó khăn lúc kinh tế và chu kỳ thị trường đi xuống, cũng như những thách thức tài chính khi khởi nghiệp kinh doanh, chẳng hạn như việc thành lập Nhật Báo IBD.

	Khi chúng tôi nghe ai đó sử dụng thuật ngữ “nhà đầu tư theo đà tăng trưởng” (momentum investor) để mô tả Bill O’Neil, công ty đầu tư William J. O’ Neil + Company, Inc. hoặc Nhật Báo IBD, họ luôn dùng với ý nghĩa thiếu tôn trọng, gần như một cách nhanh gọn lẹ để hạ thấp, gạt bỏ và giảm bớt uy tín của O’Neil và phương pháp đầu tư của ông. Bằng cách sử dụng từ ngữ theo ý nghĩa tiêu cực, những kẻ bài O’Neil hàm ý O’Neil ủng hộ lối mua vào một cách tùy tiện những cổ phiếu cứ tăng vùn vụt. Theo quan điểm của chúng tôi, những bình luận trên tuyệt nhiên sai lầm, và chúng tôi có thể cung cấp nhiều ví dụ làm bằng chứng, một trong vô số những ví dụ trong hơn 25 chu kỳ thị trường, tức gần 100 năm qua.

	Vào năm 1999, một trong những cổ phiếu chiến thắng thị trường lớn nhất của chu kỳ thị trường lúc đó là Qualcomm, Inc. (QCOM) như trong Hình 8.1. Sau khoảng thời gian 14 tháng đi ngang củng cố được đánh dấu như trong Hình 8.1, QCOM đã tạo điểm phá vỡ rời khỏi mẫu hình chiếc cốc-tay cầm và phóng vọt vào một nhịp tăng mạnh mẽ. Tại thời điểm mua, QCOM không thể hiện bất cứ đặc điểm nào của “đà tăng trưởng” thực sự, vì nó chỉ vừa mới rời khỏi vùng củng cố dài hạn. Tại điểm này, công ty công bố tăng trưởng doanh số và lợi nhuận lớn, khả năng sinh lợi cao, sản phẩm tuyệt vời và sự bảo trợ mạnh mẽ của các nhà đầu tư tổ chức. Khi thiên thời địa lợi nhân hòa cả về cơ bản lẫn kỹ thuật, đó là thời điểm nên mua cổ phiếu này. Mặc dù có những điểm mua bổ sung trong quá trình tăng giá, nhưng chắc chắn đó không phải là “đầu tư đà tăng trưởng” một cách tùy tiện, như thể việc giá tăng vọt là tiêu chuẩn duy nhất để mua cổ phiếu. Nếu đầu tư đà tăng trưởng nghĩa là mua cổ phiếu có nền tảng cơ bản mạnh với sự bảo trợ mạnh mẽ của các nhà đầu tư tổ chức, khi có điểm phá vỡ thoát khỏi các vùng củng cố hợp lý hoặc vùng giá đi ngang, và sau đó hiện thực hóa lợi nhuận khi giá tăng, thì nói vậy cũng tạm chấp nhận được. Còn không, gã quản lý danh mục xem Nhật Báo IBD là “tờ báo của đám nhà đầu tư theo đà tăng trưởng” chỉ nói quàng nói xiên, theo lối dùng từ của Bill O’Neil.
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	Hình 8.1: Đồ thị tuần của Qualcomm, Inc. (QCOM), 1998 -1999. Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	SỐNG SÓT BẰNG CÁCH KÌM GIỮ CÁI TÔI

	Trong suốt hơn 50 năm kinh nghiệm, O’Neil là kẻ sống sót thành công trong giới đầu tư chuyên nghiệp, và trong quá trình đó, ông đã chứng kiến nhiều nhà đầu tư và các công ty đầu tư chuyên nghiệp lần lượt đến rồi đi. Hầu hết những thất bại này O’Neil tận mắt nhìn thấy đều xuất phát từ cái tôi quá lớn và ảnh hưởng tâm lý nguy hiểm sinh ra khi con người ta đột nhiên có được giàu sang phú quý đột ngột, nhất là những người dễ yếu lòng và để đồng tiền cuốn đi. Tiền bạc hoàn toàn có thể trở thành cản nguyên của tội lỗi, bởi nó có thể đưa một người vào lối sống hưởng thụ sa đọa. Chính vì thế, nhiều khi mật ngọt mà thành công vật chất lớn lao trên thị trường đem lại, như đã thảo luận ở Chương 3, có thể là những thứ chết người.

	Sau hơn 50 năm trong nghề, O’Neil có vô số câu chuyện để kể về những bài học thăng trầm trong đầu tư. Chúng tôi vẫn nhớ một số câu chuyện ông từng kể, chẳng hạn như chuyện về một nhà môi giới mà ông quen ở Hayden Stone, vốn là sinh viên xuất sắc từ Đại học Yale, từng hái ra tiền khi mua rất nhiều cổ phiếu tăng trưởng cao vào những năm 1960 như Brunswick và American Photocopy, nhưng khi các cổ phiếu này quay đầu giảm giá, anh ta lại bắt đầu tuyên bố phương pháp của mình là không thể sai lầm và trở thành “nhà đầu tư chiến lược dài hạn”. Nói đơn giản, anh ta cưỡi sóng tăng của tất cả những cổ phiếu nóng, và cũng cưỡi toàn bộ con sóng giảm của chúng. Chính điều này đã khiến anh ta bị phá sản. Trong câu chuyện khác về một người Bill quen, anh này là một nhà môi giới, vay $150.000 (một khoản tiền lớn vào đầu những năm 1960) để làm tăng đòn bẩy khi mua cổ phiếu Solotron, một cổ phiếu công nghệ cao rất hấp dẫn vào thập niên 1960, cổ phiếu chạm mức giá 275 và đạt đỉnh. Nhưng anh ta vẫn ôm cổ phiếu trong quá trình nó giảm từ 275 xuống 8, kết quả anh ta mất việc, vợ ly hôn, và đột quỵ sau khi phá sản. Đây là bài học về cái giá mà những người mù quáng bởi thành công ban đầu trên thị trường phải trả.

	Tháng 06 năm 1999, Bill chỉ vào bức ảnh chụp Steve Case, CEO của America Online (AOL), một cổ phiếu dot-com thành công vang dội, suốt ngày xuất hiện trên các tạp chí tài chính. Trong hình, Case đang bước ra từ một tòa nhà chính phủ, sau buổi điều trần về hành vi chống độc quyền mà chính phủ Mỹ chống lại Microsoft, Inc. (MSFT). Case nở nụ cười rất tươi, ngạo nghễ trên khuôn mặt. Không ai nhìn thấu bản chất con người như Bill O’Neil, đặc biệt trong trường hợp bộ sậu quản trị của một số công ty tự cao tự đại sau những thành công lớn lao mà họ đã gặt hái. O’Neil nhận ra những dấu hiệu tự tin thái quá có thể khiến nhiều nhà quản trị doanh nghiệp hàng đầu trở nên coi trời bằng vung và giương giương tự đắc. O’Neil dự báo chính xác thời kỳ vàng son của AOL đã đi đến hồi kết, và sau khi cổ phiếu kiểm tra lại đỉnh cũ một lần nữa vào cuối năm 1999, AOL giảm một mạch từ đỉnh 267.76 vào tháng 12 năm 1999 về mức đáy 24.31 trong thị trường con gấu năm 2002, rồi phải tự cứu vãn mặt mũi của mình sau vụ này bằng cách mua lại và đổi tên thành Time Warner, Inc. Vào năm 2000, một động thái hóa ra chẳng mấy khôn ngoan, nhưng lại không hề hiếm hoi ở một ban lãnh đạo ảo tưởng mình là kẻ vô địch thiên hạ.

	Cách Bill O’Neil tiếp cận với kinh doanh được phát triển từ quan niệm của ông cho rằng để sinh tồn trong kinh doanh, và cuộc sống, ta phải duy trì sự khách quan và tỉnh táo không được ngủ quên trong chiến thắng và cái bẫy của tiền tài danh vọng. Ông hiểu rõ mẫu hình tâm lý và hành vi sau khi con người kiếm được nhiều tiền trên thị trường chứng khoán. Thị trường phải có nhịp tăng mạnh thì mới có thể kiếm được những khoản lợi nhuận lớn, do vậy ta không thể không có sự đồng thuận của thị trường. Khi các nhà giao dịch phát hiện mình không thể hái ra tiền ngay lập tức từ công thức ma thuật nào đó, họ sẽ thực hiện các giao dịch có rủi ro cao hơn, biến mình thành “các nhà đầu tư dài hạn” khi giá giảm, hoặc thực hiện đòn bẩy nhằm giữ cho tài sản của mình tiếp tục nở ra và ngày càng tiêu xài vô độ.

	Nhìn từ góc độ trên, tổ chức của O’Neil phản ánh rõ đặc điểm này. Hệ sinh thái kinh doanh của O’Neil gồm công ty Data Analysis, Inc., Nhật Báo IBD, William O’Neil + Company, Inc., O’Neil Securities, Inc. Cùng các công ty chị em khác, tất cả nằm trên một khuôn viên vừa giản dị vừa thanh đạm. Chúng tôi hay đùa với nhau rằng điều thể hiện địa vị rõ ràng nhất trong văn phòng của O’Neil không phải là được cấp tấm thảm mới, mà là được cấp báng keo mới để dán lại chiếc thảm cũ bị rách! Nói vui một chút như vậy thôi, nhưng tóm lại, ở tổ chức của O’Neil, bạn sẽ không tìm thấy một môi trường nơi những phúc lợi hoang phí và chiều lòng người là phần không thể tách rời như môi trường kiểu Google. Bạn đến làm việc với Bill O’Neil để học cách làm giàu từ thị trường chứng khoán và nhiều thứ khác, chứ không phải đến để được mát xa mỗi ngày hay có người giặt giũ quần áo cho. Lối hành xử cần kiệm này xuất phát từ những thấm thìa mà O’Neil rút ra được khi sinh ra trong thời Đại Khủng Hoảng, nó thể hiện sự thông tuệ và hiểu biết của ông về lý do tại sao những nhà đầu tư bình thường vốn lý trí và thành công lại trở thành nô lệ của bản ngã và rơi vào những cạm bẫy tâm lý do phù phiếm gây ra trong hoạt động đầu tư. Nhưng điều này không có nghĩa O’Neil bảo chúng ta không được phép sử dụng lợi nhuận từ thị trường tài chính để thỉnh thoảng thưởng cho bản thân, ví dụ như một chiếc xe mới (chỉ có điều đừng vung tay quá trán để mua Ferrari!) hoặc những hình thức hưởng thụ khác nhằm tái củng cố khả năng đầu tư thành công (ND: Ví dụ như học một khóa học, châm sóc sức khỏe, tinh thần, V.V...). Quan trọng là ta phải có cân bằng và tiết chế, và những bài học mà O’Neil truyền dạy về lĩnh vực này chính là bài học mà tất cả các nhà đầu tư và nhà giao dịch nên nghe theo. Và nhìn theo nhiều cách, cả nước Mỹ cũng nên rút ra bài học ở đây, bởi cuộc khủng hoảng tài chính năm 2009 chính là triệu chứng của một quốc gia bị cuốn đi trong khái niệm không bền vững: “Tự do và tiền bạc miễn phí cho tất cả mọi người”.

	 

	ĐIỀU RĂN ĐẦU TIÊN

	Điều răn #1 trong những quy tắc và nguyên lý có thể áp dụng trong cuộc sống nói chung và đầu tư chứng khoán nói riêng, mà chúng tôi đã nghe rất nhiều lần từ Bill O’Neil là: “Đừng bao giờ đánh mất bản thân”. Ý tưởng cơ bản ở đây chúng ta phải giữ điềm đạm trước ảo tưởng và cái bẫy của vinh hoa phú quý, vì chúng thường khiến nhiều người “đánh mất chính mình” đến độ khi có quá nhiều ảo tưởng hay tiền muôn bạc vạn, rốt cuộc ta sẽ đến chỗ lụi tàn. Điều này là tối quan trọng.

	Kinh nghiệm bao năm trên thị trường giúp O’Neil hiểu rõ gốc rễ những nguyên nhân khiến nhà đầu tư chịu khổ sở, từ đó học được cách không rơi vào thất bại và lụi tàn. Tuy nhiên, thói đời vẫn có những kẻ cảm thấy hả hê khi mong chờ lúc Bill O’Neil sa cơ lõ vận, tiếc là chưa kẻ nào thành công. Nhà quản trị danh mục mà chúng tôi trích dẫn đầu chương đã dự đoán thị trường con gấu tàn khốc 2000 - 2002 sẽ kết thúc khi và chỉ khi Nhật Báo IBD phá sản, lời bình luận này cho thấy sự thiếu chính xác và ngạo mạn của ông ta, nhưng thực tế, không ít những kẻ nghĩ như vậy. Dê hiểu thôi, khi bạn thành công, bạn thường trở thành mục tiêu của một cảm xúc tiêu cực: đố kỵ.

	Một ví dụ về kiểu đố kỵ này là khi chúng tôi nghe tin đồn O’Neil bị “kẹp chết hàng” cổ phiếu bán dẫn đang rất “hot” lúc đó là Cymer, Inc. (CYMI). Thiên hạ cho rằng cú giảm mạnh của cổ phiếu này (Hình 8.2) đã khiến O’Neil chịu khoản lỗ lớn và tình hình có thể rất ngàn cân treo sợi tóc. Nếu lời đồn trên là sự thật thì chắc chắn chúng tôi đã biết khi trò chuyện với Bill, bởi ông chưa một lần mất đi sự kiên định, bất chấp bao chông gai thị trường bắt ông trải qua. Hóa ra, dù CYMI có gây ra cho ông bất cứ khoản lỗ nào hay không, ông cũng không hề nao núng. Giả như phải chịu lỗ lớn chăng nữa, nó cũng chẳng thể nào nghiêm trọng hơn những gì ông từng chứng kiến trong quá khứ và gượng dậy vươn lên trong suốt sự nghiệp của mình. Đến tận lúc này, chúng tôi cũng không biết liệu câu chuyện trên là sự thật hay chỉ là lời thêu dệt của đám người có mong ước đáng buồn được thấy O’Neil ngã ngựa, nhưng chúng tôi biết chắc một điều: hai năm sau đó, O’Neil và những nhà quản lý danh mục của ông, mà chúng tôi tự hào được góp mặt vào thời gian ấy, đã kiếm được tỷ suất sinh lợi bốn con số trên thị trường chứng khoán.
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	Hình 8.2: Đồ thị ngày của Cymer, Inc. (CYMI), 1997. O’Neil đối mặt với bão tố nhưng không hề bị quật ngã!

	Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	ĐIỀU RĂN THỨ HAI

	Khả năng đứng dậy và phục hồi sau mỗi giai đoạn khó khăn bằng can đảm và bền chí chính là Điều Răn #2 của O’Neil: “Đừng bao giờ hành động trong tâm thế sợ hãi”. Nếu bạn cảm thấy sợ hãi trên thị trường, vì gần đây mới chịu thua lỗ hay vì sai lầm gì đó khác, hoặc thậm chí vì bạn lo ngay ngáy khi chấp nhận mức độ rủi ro lớn, thì bạn đang đặt bản thân mình vào vị thế đưa ra những quyết định không rõ ràng và thiếu chính xác. Hoặc là tìm cách điều chỉnh quy mô vị thế giao dịch để loại bỏ sợ hãi, hoặc chấp nhận sự thật rằng nếu lúc nào bạn cũng sợ hãi trường kỳ khi tham gia thị trường, thì tốt nhất đừng nên đầu tư vào đây nữa.

	Nguyên lý luôn hành động trong tâm thế vững chãi cũng được thể hiện rõ ở phương pháp kinh doanh của O’Neil. Có lẽ công ty chúng tôi khá là khác người ở điểm này, bởi chúng ta gắn bó mật thiết với thị trường chứng khoán, chúng tôi sử dụng nó làm công cụ dự đoán cho hoạt động kinh doanh của mình. Khi thị trường đạt đỉnh và thị trường con gấu có thể sắp bắt đầu, chúng tôi biết thị trường đang bắt đầu chiết khấu sự đi xuống của nền kinh tế. Lúc điều này xảy ra, O’Neil thường tiến hành cắt giảm 10% chi phí của mỗi phòng ban trong công ty, giúp công ty trụ được trong thời kỳ kinh tế suy thoái và đứng trong tâm thế vững chãi, sẵn sàng đối phó khi con tàu kinh tế chuẩn bị lao dốc. Hành động từ tâm thế vững chãi cũng có nghĩa là không nợ nần, vì thế công ty không bị lệ thuộc vào bất cứ khoản nợ nào trong hoạt động. Dòng tiền là vua, và với những khoản đầu tư đều đặn và thành công của bộ phận các nhà quản trị danh mục, công ty của O’Neil luôn trụ vững. Do đó, hành động trong tâm thế vững chãi cũng đồng nghĩa với việc nếu đang ở vị thế yếu, ta phải điều chỉnh ngay lập tức đê tuân thủ điều răn này.

	 

	ĐIỀU RĂN THỨ BA

	O’Neil đối mặt với những kẻ gièm pha và chỉ trích bằng cách biến sự tiêu cực của họ thành tích cực. Khi đối diện với những kẻ bới lông tìm vết và nói xấu sau lưng, O’Neil đơn giản nhắc chúng tôi Điều Răn #3, đó là “Bạn học được từ kẻ thù nhiều hơn từ bằng hữu”. Theo cách của O’Neil, đây là sự chuyển hóa từ điều tiêu cực thành tích cực, và những lời chỉ trích của các bên thứ ba được xem như bài học tiềm năng. Thực sự, quy tắc này chứa đựng phần nào thực tế, rằng kẻ thù luôn vạch lá tìm sâu ở bạn và điều bạn làm, tìm kiếm bất cứ lỗi lầm nào có thể phóng đại lên nhằm đạt mục đích là hạ bạn đo ván. Tuy nhiên, trong quá trình đấy, họ có thể giúp bạn phát hiện những lĩnh vực bạn còn yếu kém hoặc sai sót, một “khiếm khuyết” nhu O’Neil hay nói. Ngược lại, bạn có thể trở nên dựa dẫm vào bạn bè mình, vì họ luôn thấy những điều tốt đẹp nhất nơi bạn, và suy cho cùng, với những ai muốn hoàn thiện bản thân thì điều này không mấy hữu dụng. Khi đưa ra nhận xét, O’Neil luôn đóng vai một người “thương cho roi cho vọt”, ông bàng quang trước thành công của bạn, thay vào đó tập trung mổ xẻ nó và phơi bày sai lầm của bạn. Theo thông lệ chia thưởng trong ngành đầu tư, chúng tôi được trả một tỷ lệ phần trăm nhất định dựa trên tổng lợi nhuận ròng của tài khoản mà chúng tôi quản lý cho O’Neil. Vì thế, giả sử bạn đang quản lý tài khoản $2 triệu và nó đã tăng lên $30 triệu, bạn sẽ được hưởng một tỷ lệ phần trăm chia thưởng dựa trên tổng lợi nhuận ròng $28 triệu. Vào năm 1999, quản lý tiền cho Bill O’Neil là nơi chi trả mức thưởng hậu hỉnh nhất. Sau khi lãi lớn vào năm 1999 và đến ngày chi thưởng, chúng tôi tưởng rằng Bill sẽ đến văn phòng với cả xấp séc tiền thưởng, ca tụng chúng tôi vì đã có chiến thắng tuyệt với. Nhưng không! Thay vào đó ông bắt đầu đưa ra một vài ghi chú đánh giá lại tất cả những giao dịch tồi tệ và sai lầm ngớ ngẩn của chúng tôi. Ông kết luận: “Nếu các anh làm mọi thứ thật chính xác, tỷ suất sinh lợi có khi lên cả 1.000%!”

	 

	ĐIỀU RĂN THỨ TƯ

	Tự lúc nào, chúng tôi đã thuộc nằm lòng Điều Răn #4 của O’Neil: “Không bao giờ ngừng học hỏi và tiến bộ, cách duy nhất để làm điều này là thường xuyên rà soát lại sai lầm và sửa chữa chúng”. Như chúng ta đều biết, mọi người thường xuyên nói về thành công trên thị trường, nhưng chỉ vài người tập trung vào sai lầm. O’Neil dồn hết sự chú ý và tập trung vào việc chỉnh sửa các sai lầm của ông.

	 

	ĐIỀU RĂN THỨ NĂM

	O’Neil đưa ra Điều Răn #5: “Đừng bao giờ nói về cổ phiếu của bạn”. Thường mọi người cảm thấy phấn khích và ba hoa với tất cả mình đang thành công thế nào trên thị trường. Đây là một trong những điều mà O’Neil cực kỳ ghét. Bằng cách tuân thủ chặt nguyên tắc không bao giờ bàn luận về cổ phiếu của mình, bạn loại bỏ mong muốn thỏa mãn cái tôi khi khoe khoang về thành công của mình. Hãy cố gắng thực hành quy tắc này, bạn sẽ thấy nó thay đổi cách nhìn của bạn về cách xử lý cổ phiếu.

	 

	ĐIỀU RĂN THỨ SÁU

	Tính ra Điều Răn #5 có thể giúp bạn thực hành Điều Răn #6: “Đừng ngất ngây lúc thị trường ở đỉnh”, vì đó thường là thời điểm để bán.

	Nếu Bill O’Neil được yêu cầu phải lựa chọn chỉ sử dụng một khung thời gian trên đồ thị giá, ông sẽ lựa chọn đồ thị tuần. Ít nhất đó là điều ông từng nói với chúng tôi, và có nguyên nhân sâu xa ở đằng sau. Thứ nhất, O’Neil tránh phản ứng quá mức với các thông tin mới hoặc tín hiệu nhiễu, bao gồm các giao động giá bất thường trong ngày. Đồ thị trong ngày (intraday) đối với O’Neil gần như không có tác dụng. Một lần, ông bảo với tôi rằng việc có bảng giá trực tuyến khiến ông bị phân tâm, vì dù có mua bán trễ 20 phút so với thời gian thực cũng không phải điều ảnh hưởng quá lớn đến killing thời gian ông đang sử dụng. O’Neil muốn săn tìm các “cổ phiếu lớn” được các nhà đầu tư tổ chức mua vào, vì họ sẽ thường xuyên phân bổ tiền vào các cổ phiếu chiến thắng lớn, tiêu biểu nhất trong bất cứ chu kỳ tăng trưởng kinh tế nào. Các nhà đầu tư tổ chức mua và bán vị thế của họ trong khoảng thời gian vài tuần, thậm chí là vài tháng, vì thế những hoạt động này chắc chắn không thể hiện trên đồ thị trong ngày, và thậm chí nhiều trường họp là không thể hiện trên đồ thị ngày. Vì lý do này, đồ thị tuần là “công cụ trực quan” nên được lựa chọn.

	 

	ĐIỀU RĂN THỨ BẢY

	Điều Răn #7 là “Trước hết hãy dùng đồ thị tuân đầu tiên, sau đó đến đồ thị ngày. Không cần quan tầm đồ thị trong ngày.” Đồ thị tuần loại bỏ nhiều tín hiệu nhiễu vốn có trong các biến động ngắn hạn, đồng thời mang đến các manh mối ý nghĩa về hành động tích lũy của nhà đầu tư tổ chức.

	 

	ĐIỀU RĂN THỨ TÁM

	Sử dụng đồ thị tuần làm phương pháp chính để nhận biết hành động tích lũy của nhà đầu tư tổ chức ở cổ phiếu cũng nhất quán với Nguyên Lý cổ Phiếu Lớn, tức nguyên lý tinh lọc phương pháp O’Neil thành Điều Răn #8 cơ bản, quan trọng là: “Tìm cổ phiếu lớn, sau đó tìm cách sở hữu một lượng lớn”.

	 

	ĐIỀU RĂN THỨ CHÍN

	Có lẽ đây là một trong những quy tắc quan trọng nhất mà O’Neil từng dạy chúng tôi, và là quy tắc mà chúng tôi thấy không hề dễ dàng để tuân thủ. Điều Răn #9 là: “Hãy cẩn thận với người mà bạn đưa lên giường”. Điều này không hề dính dáng gì đến chuyện yêu đương của bạn, dù trong thời lắm dịch bệnh truyền nhiễm nhu bây giờ, nó vẫn mang tính thực tế cao. Tuy nhiên, điều O’Neil hàm ý ở đây là ta phải thận trọng với đối tác kinh doanh của mình. O’Neil có niềm tin mãnh liệt rằng sự tin tưởng và lòng chính trực giữa hai con người là biến số quan trọng nhất trong cuộc sống và kinh doanh. Và chẳng dễ gì tìm được những điều này trong mối quan hệ giữa người với người và trong đối nhân xử thế. Đặc biệt trong giới đầu tư, bài học này lại càng quan trọng, vì thương trường vốn đầy rẫy những kẻ lừa lọc khiến bạn trắng tay như trùm lừa đảo Bernie Madoff, cũng như những con sâu giả dối, lừa gạt, thâm hiểm làm rầu nồi canh. Khi bạn tìm được những người có sự chính trực và đáng tin cậy, họ chính là đồng nghiệp đáng để bạn gìn giữ trong đời, là những bằng hữu mà bạn gửi gắm niềm tin trong thế gian vàng thau lẫn lộn, nơi chẳng dễ gì tìm được lòng tin và đạo đức. O’Neil từng nói, cuộc sống và thương trường sẽ đem đến cho bạn rất nhiều kẻ thù và những kẻ chỉ trích, vì thế hãy chọn bạn bè, bạn đời và cộng sự một cách cẩn trọng và sáng suốt!

	 

	ĐIỀU RĂN THỨ MƯỜI

	Một trong những đặc điểm nổi bật của O’Neil là sự tận tụy và đam mê mãnh liệt với thị trường, điều chúng tôi rút ra thành Điều Rán #10: “Luôn duy trì sự tập trung đến mức tối đa”. Duy trì “sự tập trung đến mức tối đa” không có nghĩa là trở thành kẻ cuồng công việc, vì điều này hàm ý rằng ta chỉ trở thành kẻ nô lệ vô tri trong công việc của mình. Điều rán này muốn nói ta hãy tìm kiếm đam mê trong đời, để “công việc” ta làm không còn là công việc theo nghĩa đen nữa, mà là lúc ta được sống với đam mê của mình. Không phải ai cũng may mắn được làm công việc mà mình yêu thích, nhưng đó là điều mà O’Neil luôn hướng đến trong cuộc sống. Và duy trì sự tập trung tôi đa là một cách nói con người luôn phải tìm kiếm và theo đuổi tham mê trong đời, dù bằng cách này hay cách khác. Chính điều này khiến cuộc đời trở nên đáng sống, vả bằng cách theo đuổi đam mê không ngừng nghỉ, chúng ta đạt đến trạng thái tập trung cao độ, từ đó lại càng chạm đến nhiều thành công hơn. Theo quan điểm của O’Neil, ngồi uống bia, xem ti vi, chơi game không bao giờ là những hoạt động giá trị, thậm chí còn chẳng thú vị chút nào. Như cách O’Neil thường nói: “Đừng cưỡi ngựa xem hoa mà hãy dốc hết sức mình!”

	Hiểu điều này sẽ giúp bạn hiểu tại sao O’Neil thấy chẳng việc gì phải nghỉ phép. Kỳ nghỉ là thứ dành cho những người ghét công việc của mình. O’Neil từng nói với chúng tồi rằng, nếu chúng tôi có thể rời văn phòng đi nghỉ 3 tuần, suy cho cùng chúng tôi đang tự chứng minh mình chẳng mấy quan trọng trong hoạt động của công ty. Vào năm 1999, chúng tôi biết kỳ nghỉ gần nhất của O’Neil là vào năm 1982, khi đó ông đưa gia đình đến với thiên nhiên hùng vĩ của Oregon, cả nhà sống trong một căn nhà gỗ không điện thoại, không ti vi, và không có bất cứ phương tiện nào để liên hệ với thế giới bên ngoài. Con trai của ông, Scott, và vợ ông kể lại, Bill O’Neil đã mang theo những cuốn sách đồ thị và dành hết thời gian tại vùng đất hoang dã ấy để chúi mũi vào nghiền ngẫm sách. Chỉ sau vài ngay, O’Neil đâm chán, rốt cuộc ông vê sớm để trở lại với niềm đam mê của ông, thị trường cổ phiếu và trở lại với “văn minh nhân loại”. Sự “tập trung đến mức tối đa” của O’Neil mang nghĩa ông không bao giờ thấy mình được khuây khỏa nơi hoang dã nào, đơn giản vì nó không phải là niềm đam mê của ông. Đối với nhiều ngươi, ví dụ như nhiếp ảnh gia vĩ đại chuyên chụp cảnh thiên nhiên Ansel Adams, cắm trại hàng tuần liền ở thung lũng Yosemite trong núi Sierra - Nevada, phía Đông bang California là một phần đam mê trong đời, và hẳn là trong lĩnh vực này, Ansel Adams thể hiện góc nhìn riêng của mình về “tập trung đến mức tôi đa”. Chắc hẳn, giao dịch trên thị trường chính là một phần “đam mê bất tận” của O’Neil, giống như cắm trại nơi hoang dã là đam mê của vị nhiếp ảnh gia nọ. Toàn bộ ý nghĩa của Điều Răn 410 là đây.

	 

	KẾT LUẬN

	Đây là những nguyên tắc vượt ra ngoài rất nhiều nguyên tắc mà đa phần nhà đầu tư đều đã tiếp xúc thông qua sách và nghiên cứu của O’Neil, hãy nhớ điều quan trọng nhất là luôn cố gắng hành động một cách thuần khiết và đơn giản. O’Neil không muốn sa lầy vào việc theo dõi hàng loạt chỉ báo, mà chủ yếu dựa vào hành động giá/khối lượng, như một người đọc bảng giá xưa cũ nhằm nhận biết dòng tiền lớn đang chảy vào đâu trong điều kiện thị trường. Qua quá trình kinh nghiệm và nghiên cứu, O’Neil hiểu một số chỉ báo chỉ hữu ích trong một khoảng thời gian nhất định, và 15 năm chỉ là một lát cắt bé nhỏ trong bức tranh tổng thể. O’Neil giữ cho hệ thống của mình được tiết chê và tinh giản. Ông không muốn bị sa lầy vào những thú vụn vặt. Các chỉ báo mà ông sử dụng đã được kiểm chứng qua nhiều chu kỳ thị trường. Chúng từng hữu dụng vào những năm 1920, một giai đoạn rất khác với hiện tại, và đến giờ vẫn vậy, vì chúng dựa trên bản chất con người, một yêu tố vốn không bao giờ thay đổi. O’Neil chủ yêu dựa vào hành vi giá/khối lượng của các cổ phiếu dẫn dắt và chỉ số thị trường trên đồ thị tuần, sau đó là trên đồ thị ngày, hình dạng mẫu hình của các cổ phiếu dẫn dắt và chỉ số thị trường, sức mạnh giá tương đối (RS), đường chỉ báo RS phải xác nhận đỉnh cao mới, sự bảo trợ của các nhà đầu tư tổ chức, mức xếp hạng tích lũy/phân phối, xếp hạng nhóm, và đường trung bình động 50 ngày. Nếu bạn muốn tận mục sở thị sự giản đơn ấy áp dụng vào thực tế, hãy làm việc cùng với Bill O’Neil, bạn sẽ sớm nhận ra tất cả các chỉ báo thị trường, công cụ và đủ thứ lỉnh kỉnh đi kèm là không cần thiết trong quá trình làm giàu trên thị trường.

	Cách đây vài năm, sau khi rời khỏi “tổ” của O’Neil, chúng tôi lại càng thấm thìa chân lý ẩn chứa phía sau những điều răn này khi chúng tôi phải đối mặt với thế giới “bên ngoài vòng tay của O’Neil.” Chúng là cẩm nang hướng dẩn đầy hữu dụng trong mọi trương hợp, giúp bạn làm chủ đạo đức, thái độ, hành vi ứng xử và thậm chí, chúng giúp bạn tập trung, kiên định với con đường của mình, như lời O’Neil từng khuyên chúng tôi, “Cẩn tắc vô ưu.” Tất nhiên, tất cả những điều răn này đã thấm nhuần vào con người chúng tôi, khi chúng tôi còn quản trị tiền cho Bill O’Neil. Đó là khoảng thời gian mà chúng tôi được làm việc, kề cận người đàn ông đáng kính, với những bài học kinh nghiệm không thể nào quên. Chúng tôi sẽ thảo luận chi tiết hơn về những kinh nghiệm này trong chương tới.

	 


CHƯƠNG 9
Kề vai sát cánh cùng Bill O’Neil

	 


Giai đoạn từ năm 1998 đến 2005, đặc biệt là trong giai đoạn bong bóng và sụp đổ bong bóng dot-com, chính là khoảng thời gian tuyệt vời nhất khi chúng tôi được làm việc tại công ty William O’Neil + Company, Inc. để quản trị tiền cho công ty bên cạnh Bill O’Neil và rất nhiều nhà giao dịch tài năng, hiểu biết khác, chẳng hạn như quán quân cuộc thi Nhà Vô Địch Đầu Tư Hoa Kỳ năm 1994 Lee Freestone, Al Savoyan, Ross Haber, Charles Harris, Mike Webster, ngoài ra còn rất nhiều người khác nữa. Chúng ta hay nói cái gì cũng cần đúng thời điểm, và hai người chúng tôi cảm thấy cực kỳ may mắn vì đã trở thành nhà quản trị tiền tại công ty William O’Neil + Company, Inc. Vào nửa sau của những năm 1990, thập niên thị trường chứng khoán tăng tốc theo hình parabol (Hình 9.1). Được làm việc kề cận với Bill O’Neil trong suốt khoảng thời gian tuyệt vời này, cũng như giai đoạn thị trường con gấu 2000 - 2002, và cú tăng giá khởi đầu cho “thị trường tăng giá mới” bắt đầu vào năm 2003, thực sự mang lại những bài học vô giá, đến độ hằng ngày, chúng tôi đều cẩn thận ghi lại từng thảo luận về thị trường trong phiên với O’Neil. Sau đây là phiên bản tóm tắt nhật ký giao dịch của chúng tôi trong suốt thời gian làm việc tại công ty, mỗi phần đều xứng để viết thành một cuốn sách riêng.
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	Hình 9.1: Đồ thị tuần NASDAQ Composite, 1990 - 2000. Thập niên những năm 90, thị trường tăng theo hình parabol.

	Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	NĂM 1997-1998

	Cuối năm 1997 là khoảng thời gian khó kiếm tiền, nhưng sang đầu năm 1998, thị trường bất ngờ tăng lên đỉnh cao mới sau khi thị trường chung lao dốc và điều chỉnh, khiến chỉ số Dow Jones Industrial đã rớt 554.26 điểm vào ngày 27 tháng 10 năm 1997 (là mức giảm lớn nhất trong lịch sử vào thời điểm ấy). Vào cuối tháng 02 năm 1998, Bill O’Neil quan sát thấy một số cổ phiếu dẫn dắt hồi phục lên đỉnh cao mới - đó là những cổ phiếu tăng trưởng và doanh nghiệp tên tuổi vốn hóa lớn, có thu nhập bền vũng. Lúc đó, ông khuyên chúng tôi: “Hiện giờ thị trường đang rất phân hóa. Hãy bám vào những công ty có lợi nhuận bền vũng. Đây là những cổ phiếu mà nhà đầu tư tổ chức có thể sẽ mua”. Các cổ phiếu giá trị vốn hóa lớn của các công ty tên tuổi đang có mức tăng trưởng lợi nhuận đều đặn 10 - 15% và khả năng sinh lợi đã được kiểm chứng trong dài hạn, mặc dù không hấp dẫn như các cổ phiếu CANSLIM tăng trưởng cao cổ điển, nhưng có những thời điểm chúng sẽ lọt vào tầm ngắm của các nhà đầu tư tổ chức. Quan điểm này xuất phát từ một đúc kết của O’Neil mà chúng tôi đặt tên là Nguyên Lý cổ Phiếu Lớn, trong đó ông kết luận về những cổ phiếu mà các nhà đầu tư tổ chức có thể sẽ mua trong bối cảnh năm 1998. Từ những quan sát của mình, O’Neil nhấn mạnh cách đơn giản và đáng tin cậy nhất để xác định nhóm ngành dẫn dắt trong bất cứ chu kỳ thị trường nào là chú ý sát sao đến danh sách cổ phiếu tạo đỉnh mới và lưu ý những ngành thường xuyên có cổ phiếu nằm trong danh sách đỉnh cao 52 tuần. Không cần thiết phải tạo ra các đồ thị màu mè của chuyển động giá hay chuyển động của nhóm ngành, cũng không cần phải dựa trên phân tích từ trên xuống.

	 

	So Sánh Giữa Các Ngành công Nghiệp Là vô Giá Trị

	Một nhóm ngành tăng giá tốt vào đầu năm 1998 là nhóm Computer - Software/Services (Máy Tính - Phần Mềm/Dịch Vụ), nó góp phần xác nhận hành động giá mạnh mẽ của cổ phiếu sản xuất máy tính cá nhân, Dell, Inc. (DELL) với hai điểm phá vỡ vào tháng 04 năm 1998, sau khi thị trường tạo đáy vào cuối năm 1997 như minh họa ở Hình 9.2.

	Sóng tăng của DELL tiếp diễn xu hướng tăng bền bỉ đã bắt đầu từ năm 1995 và tiếp tục ngay cả khi thị trường chung đạt đỉnh vào tháng 03 năm 2000. Ngành máy tính cá nhân (PC) là ngành tăng giá mạnh vào năm 1995, và ngành Máy Tính - Phần Mềm/Dịch Vụ bao gồm các cổ phiếu như: Computer Business Solutions (CBSL), Compuware (CPWR), và Computer Sciences (CSC) chính là những cổ phiếu nối gót đà bùng nổ của cổ phiếu ngành PC như DELL. Với nền tảng số lượng máy tính cá nhân được lắp đặt rất lớn, đặc biệt là trong lĩnh vực thương mại, các công ty cung cấp kỹ thuật và dịch vụ máy tính cá nhân đã tìm thấy mảnh đất màu mỡ để phát triển. Nhiều nhà phân tích lúc đó xem làn sóng tăng giá của cổ phiếu ngành PC vào những năm 1990 giống như làn sóng tăng giá cổ phiếu ti vi như Motorola (MOT) vào những năm 1950 và 1960. Dựa trên so sánh này và tiền lệ từ quá khứ, các nhà phân tích cho rằng sóng tăng giá của cổ phiếu ngành PC đã kéo dài quá xa và ít có tiềm năng tăng giá thêm nữa. O’Neil kịch liệt phản đối nhận định này vì ông nhận thấy ti vi thuần túy chỉ để giải trí, trong khi máy tính cá nhân mang đến công cụ “kiến thức” tạo ra hiệu quả trong công việc và làm thay đổi cuộc sống con người. Vì lý do này, ông nhận thấy bất cứ so sánh nào về sóng tăng giá của cổ phiếu ti vi vào những năm 1950 và 1960 với sóng tăng giá cổ phiếu máy tính cá nhân vào những năm 1990 là quá hời hợt, khập khiễng và do đó không có giá trị.
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	Hình 9.2: Đồ thị tuần của Dell, Inc (DELL), 1997 -1998.

	Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Vào nửa đầu năm 1998, đồ thị tuần của DELL đã chứng minh cho quan điểm của O’Neil. Bằng chứng từ hành động giá/ khôi lượng có thể nói cho bạn tất cả mọi điều cần biết, vì thế ý kiến của các nhà phân tích đang cô tỏ ra mình là người am hiểu về tiềm năng tăng giá của cổ phiếu PC bằng cách so sánh với sóng tăng giá cổ phiếu ti vi vào những năm 1950 và 1960 là hoàn toàn vô nghĩa. Khi chúng tôi quan sát đồ thị giá của DELL vào tháng 04 năm 1998, nó cho thấy hành động giá/khối lượng thắt chặt khi đang di chuyển đi ngang, và có 4 tuần giá đóng cửa thắt chặt tại tay cầm trước khi bắt đầu có điểm phá vỡ tạo ra sóng tăng giá như chúng ta thấy trong Hình 9-2. Hãy chú ý 4 tuần được khoanh tròn trong Hình 9-2 cho thấy có 2 tuần tăng giá và 2 tuần giảm giá, với khối lượng giao dịch cao hơn ở 2 tuần tăng giá đồng thời được hỗ trợ bởi đường MA 10 tuần, trong khi khối lượng ở hai tuần giảm lại ít hơn. Lúc đó, O’Neil bình luận rằng đây là loại mẫu hình có thể mua được ngay bên trong tay cầm dựa trên hành động thắt chặt của giá đóng cửa cùng với sự hỗ trợ của MA 10 tuần (hay MA 50 ngày).

	 

	Một Sự Nhiễu Loạn Khó Tin Trong Hành Động Giá của Ngài Thị Trường

	Đến đầu tháng 04 năm 1998, thị trường chung cứ đều đặn tăng giá tạo nên một kênh giá chặt hướng lên bắt đầu từ tháng 02 và xuyên suốt hết tháng 03. O’Neil xem đây là hành động giá tích cực. Ông chỉ ra: “Sự thắt chặt trong hành động giá của chỉ số thị trường khi xu hướng vẫn tăng là tích cực”. Hình 9.3 cho thấy xu hướng tăng được thắt chặt của chỉ số DJIA, vấn đề quan trọng ở đây là khi đặc điểm hành động giá thay đổi, hay nói cách khác, từ đầu tháng 04 năm 1998, khi xu hướng tăng giá thắt chặt bắt đầu chuyển sang trạng thái biến động, rung lắc mạnh (choppy) và dần trở nên ít có xu hướng rõ ràng (ND: Phần khoanh tròn trong Hình 9.3), nó cho ta manh mối quan trọng thể hiện có điều đó “sai sai ở đây.” Và đúng là vậy, thị trường bắt đầu chao đảo vào mùa hè năm 1998. Mặc dù các chỉ số thị trường tiếp tục thiết lập đỉnh mới vào giữa tháng 07 năm 1998 nhưng đây chính là bẫy tăng giá, và thị trường bắt đầu rơi nhanh khi chịu dư chấn từ cú sốc Cuộc Khủng Hoảng Châu Á năm 1999, dẫn đến ngày 27 tháng 10 năm 1997, báo chí thi nhau đưa tin về việc thị trường giảm giá cực mạnh.
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	Hình 9.3: Đồ thị ngày của chỉ số công nghiệp Dow Jones, 1998. Xu hướng tăng giá thắt chặt hình thành trang suốt tháng 2 và tháng 3 là hành động giá rất kiến tạo. Nhưng đến đầu tháng 04 năm 1998, hành động giá bắt đầu trở nên chao đảo và biến động mạnh. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	O’Neil nhanh chóng đánh hơi thấy có gì đó cực kỳ bất ổn. Vào ngày 27 tháng 05, ông chỉ ra “Cổ phiếu ngân hàng và công ty môi giới bị đạp rất mạnh và không tăng giá. Có thể cuộc khủng hoảng tài chính đang bắt đầu lan rộng. Có bằng chứng rõ ràng cho thấy cuộc khủng hoảng Châu Á - không chỉ là ‘vài thông tin’ chẳng đáng bận tâm mà là RÂT NHIỀU thông tin cần phải lưu ý”. Các vấn đề khó khăn ở Philippines và Indonesia cùng với một số quốc gia khác ở Châu Á đang tạo ra “nhịp tim hoảng loạn” trên thị trường. Hãy lưu ý sau khi giảm mạnh vào ngày 28 tháng 05, cổ phiếu các công ty môi giới và ngân hàng xảy ra điểm phá vỡ trong bôi cảnh thị trường chung vẫn có xu hướng tăng thắt chặt trong kênh giá từ tháng 02 đến tháng 03 (Hình 9.3) rồi bắt đầu loạng choạng khi thiết lập đỉnh cao mới. Merrill Lynch (MER) như minh họa trong Hình 9.4 có khoảng trống giảm giá mạnh vào ngày 28 tháng 05. Nhưng sau đó không dẫn đến bất cứ cú giảm giá mạnh nào khác, rồi hồi phục trở lại và thiết lập đỉnh cao mới vào đầu tháng 07. Tuy nhiên, nó khiến chúng ta bán tín bán nghi, mà chắc chắn O’Neil không thích cảm giác này. Khi MER và các cổ phiếu tài chính khác như Lehman Brothers (LEH) và Morgan Stanley (MS) cố gắng thiết lập đỉnh cao mới vào đầu tháng 07 năm 1998, chúng đều thất bại và sau đó giảm rất mạnh tạo nên cú bẫy tăng giá điển hình. Lưu ý đồ thị của MER khi nó bắt đầu phá thủng đường MA 200 ngày vào cuối tháng 08. Các nhà đầu tư đã chứng kiến sự sụp đổ của cổ phiếu ngành tài chính vào tháng 03 năm 2008 có thể nhận ra sự tương đồng với cú sụt giảm năm 1998 của nhóm ngành tài chính.
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	Hình 9.4: Đồ thị ngày của Merrill Lynch (MER), 1998. Đây là “bẫy tăng giá” điển hình. Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Đến giữa tháng 08, O’Neil lưu ý chu kỳ 12 năm thường xảy ra những cú sụt giảm lớn trên thị trường tài chính như năm 1962, năm 1974, và năm 1987. Khi thị trường mới bắt đầu đảo chiều giảm vào tháng 08, O’Neil đã nhìn thấy một cú sụt giảm lớn khác trên thị trường để nối gót chu kỳ 12 năm. Ông dự phóng: “Ngay lúc này thị trường trông như nó có thể phá thủng đáy cũ 7.500. Chúng ta có thể dự đoán rủi ro giảm về mức 7.000-7.500. Các quỹ hỗ tương đang chất đầy cổ phiếu và không thể làm bất cứ điều gì, do đó hiệu suất của họ sẽ bắt đầu bị nghi ngờ, khiến giới đầu tư lo sợ rằng quỹ sẽ không trụ nổi. Chú ý tỷ lệ bán khống trên sàn NTSE gần bằng 0 cho thấy đây là đỉềm báo đáng lo ngại”.

	 

	CHÚ THÍCH
Tỉ lệ bán khống (tiếng Anh: Short Interest Ratio) là một thông số cho biết cổ phiếu đang bị bán khống nhiều hay ít, được xác định bằng cách chia số lượng cổ phiếu được bán khống cho khối lượng giao dịch trung bình hàng ngày của cổ phiếu. Tỷ lệ bán khống gần bằng 0 cho thấy có quá đông nhà đầu tư tập trung ở phía mua, dấu hiệu tạo đỉnh.


	 

	Là một “kẻ đọc bảng giá” theo trường phái cổ điển, Bill O’Neil cực kỳ nhạy bén với thị trường. Giác quan thứ sáu mà ông có được sau nhiều năm kinh nghiệm và cẩn trọng quan sát thị trường đã mang lại cho ông khả năng nhạy bén trong việc xác định sự thay đổi của xu hướng thị trường. Khi bảng giá diễn ra đúng như dự báo của O’Neil, ông sẽ bắt đầu phỏng đoán về mức độ sụt giảm.

	O’Neil luôn quan sát sự sụt giảm của thị trường và mức độ giảm giá tiềm năng dựa trên bôi cảnh đồ thị dài hạn. Khi thị trường bắt đầu giảm mạnh vào cuối tháng 08 năm 1998, ông xác định mục tiêu giảm giá tiềm năng là phá thủng đáy đầu năm 1998 như Hình 9-5 minh họa. Đáy thấp nhất trong ngày của ngày đóng cửa thấp nhất vào tháng 1 năm 1998 là 7.500, vì thế O’Neil nhanh chóng kết luận đây là vùng giá đầu tiên mà thị trường con gấu sẽ chạm đến và cố gắng tạo đáy. Giá phá thủng mức hỗ trợ lớn này sẽ rũ bỏ phần lớn đám đông, vì những người này xem mức hỗ trợ bị phá thủng là nơi để bán cổ phiếu thật mạnh hoặc thậm chí bán khống. Như tất cả chúng ta đều biết, khi đám đông chạy về một phía thì thị trường sẽ chạy về một phía khác.

	Khi các chỉ số thị trường về đúng MA 200 ngày, O’Neil quan sát thấy: “Hỗ trợ tại MA 200 ngày là quá rõ ràng vì thế nó sẽ bị phá thủng”. Lúc này, ông nhấn mạnh rằng mặc dù chúng ta vẫn tập trung ưu tiên quan sát cổ phiếu sau đó mới tới lượt chỉ số thị trường, nhưng “điều quan trọng là phải tuân thủ quy tắc bán của bạn”, vốn là một người luôn thổi chút lạc quan và tích cực vào câu chuyện, ông nhanh chóng nói thêm: “Một điều cũng quan trọng không kém là phải có quy tắc giúp bạn ôm chặt cổ phiếu sau khi mua. Ví dụ, nếu mua cổ phiếu tại điểm phá vỡ, bạn phải nắm giữ nó ít nhất 6 tuần hoặc cho đến khi chạm vào mức cắt lỗ 8%”. Mặc dù lời bình luận này không liên quan đến bối cảnh thị trường lúc ấy, xin lưu ý một điều thú vị: câu nói của O’Neil mà chúng tôi trích ra từ nhật ký giao dịch cho thấy ông luôn là người lạc quan, không ngừng để tâm đến phía tăng giá của thị trường. Đồng thời, ông vừa lo lắng sẽ bán cổ phiếu quá sớm trước khi cho nó thời gian bứt phá, vừa sẵn sàng hành động theo quy tắc bán khi thị trường giảm điểm!
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	Hình 9.5: Đồ thị ngày của chỉ số công nghiệp Dow Jones, 1998. O’Neil dự báo chính xác mức độ điều chỉnh của thị trường vào thời điểm cuối năm 1998. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Dự báo của O’Neil đã hoàn toàn chính xác khi chỉ số Dow Jones phá thủng 7-500 và tạo đáy quanh vùng giá này, như minh họa trong Hình 9.6. Năm ngày kể từ đáy đầu tiên vào đầu tháng 09, thị trường bắt đầu thiết lập ngày bùng nổ theo đà, nhưng O’Neil cảm thấy rằng nó vẫn còn quá sớm sau 6 tuần giảm giá. Tuy nhiên, ông đánh giá sự điều chỉnh hiện tại chắc chắn đã kết thúc khi tuyên bố đánh giá: “Điều chỉnh ngắn chỉ trong 6 tuần nhưng giảm hơn 20% là một thị trường con gấu. Thị trường có thể mới chỉ có sóng hồi và chúng ta cần thêm thời gian để thị trường biến động đi ngang”. Mặc dù nhiều người tin rằng thị trường con gấu phải “tồn tại” trong một khoảng thời gian nhất định mới tạo nên một thị trường con gấu đúng nghĩa, nhưng O’Neil hiểu rằng: một cú giảm giá với độ lớn mạnh và vận tốc nhanh như thế là rất hiếm, đủ để loại bỏ những kẻ bán cuối cùng ra khỏi thị trường và dễ dàng tạo ra một thị trường con gấu giá trị.
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	Hình 9.6: Đồ thị ngày của chỉ số công nghiệp Dow Jones, 1998 -1999. Mức giảm 20% trong 6 tuần tạo nên một thị trường con gấu đúng nghĩa. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	MỔ XẺ SỰ SỤP ĐỔ CỦA QUỸ LONG-TERM CAPITAL

	Vào tháng 10 năm 1998, sự sụp đổ của quỹ phòng hộ nổi tiếng Long - Term Capital đã tạo nên chấn động lớn. Quỹ này chủ yếu sử dụng đòn bẩy để triển khai các chiến lược của những nhà quản trị danh mục đạt giải Nobel, có bằng Tiến sĩ này nọ. Họ vay rất nhiều tiền từ mọi ngân hàng và nhà môi giới. Quỹ sụp đổ dẫn tới nỗi e ngại hiệu ứng domino sẽ xảy ra, khiến hệ thống tài chính toàn cầu tan chảy. Nhưng khi Fed đã nhảy vào can thiệp và cắt giảm lãi suất 25 điểm cơ bản, tức 0.25% vào ngày 14 tháng 10 như một phản ứng khẩn cấp cho Cuộc Khủng Hoảng Quỹ Long - Term Capital, thị trường ngay lập tức bật dậy. Thật thú vị, hầu hết các thành phần tham gia thị trường vẫn cảm thấy bị sốc nặng bởi sự kiện kinh khủng này và đơn giản không tin thị trường có thể đảo chiều nhanh đến thế. Ngoài ra, hầu hết các nhà chiến lực thị trường đều phạm phải lỗi sai chết người khi cho rằng cú sụt giảm 20% chỉ trong 6 tuần là “không đủ” cho một thị trường con gấu đúng nghĩa, vì thế họ kỳ vọng thị trường tiếp tục giảm sâu hơn nữa để hoàn tất chân giảm cuối cùng. Nói cách khác, họ vẫn nghĩ thị trường con gấu sẽ tiếp diễn.

	Bất chấp thực tế đám đông vẫn tỏ ra hoài nghi, O’Neil đã trở về với “phong cách Livermore” khi nhận thấy: “Các điều kiện kinh tế cơ bản hiện tại không tồi tệ như các giai đoạn con gấu khác,” ngụ ý các điều kiện kinh tế hiện tại đủ tạo nên sự hỗ trợ tích cực cho đợt nỗ lực hồi phục của thị trường.

	 

	MỘT KHUYẾN NGHỊ CỔ PHIẾU GÂY TRANH CÃI

	Thỉnh thoảng, O’Neil cũng “phát ngôn gây sốc” với các khách hàng tổ chức của công ty William O’Neil + Company, Inc. bằng cách lựa chọn một cổ phiếu gây tranh cãi vào danh sách chờ mua dành cho khách hàng tổ chức, lúc bấy giờ được biết đến với tên gọi O’Neil Select List, nhưng hầu hết những người theo dõi (follow) O’Neil đều biết nó dưới cái tên New Stock Market Ideas (Những Ý Tưởng về cổ Phiếu Dẫn Dắt Mới) hoặc dịch vụ NSMI, bao gồm khuyến nghị mua và đề nghị đứng ngoài thị trường cho các khách hàng tổ chức sẵn sàng trả $65.000 cho dịch vụ này. Bạn sẽ khâm phục sự táo bạo của O’Neil khi ông thể hiện sự tự tin về điều kiện trường hiện tại để lựa chọn một cổ phiếu bán lẻ, TJX Companies (TJX) làm khuyến nghị mua trong danh sách O’Neil Select List. Tuy nhiên, lựa chọn này có phần gây sốc, vì TJX vừa mới bật dậy từ đáy của thị trường con gấu như bạn thấy trong Hình 9.7. Chúng tôi chỉ có thể phỏng đoán O’Neil định làm theo cách này để chứng minh cho phát biểu của ông về thị trường lúc ấy, điều chúng tôi gọi là “chế độ cổ điển của Bill.” O’Neil hiểu rằng nền kinh tế Mỹ về cơ bản là nền kinh tế tiêu dùng, và kinh nghiệm quan sát cho thấy hầu hết các siêu cổ phiếu lớn nhất trong lịch sử đều có hoạt động kinh doanh hướng về người tiêu dùng.

	Một lý do khác đằng sau khuyến nghị này xuất phát từ những bình luận của O’Neil dành cho chúng tôi vào tháng 02 năm 1998. Chúng tôi đã viết trong nhật ký giao dịch của mình: “Các cổ phiếu hàng tiêu dùng (gọi tắt là bán lẻ) nên được chú ý tại thời điểm này. Trong suốt 4-5 năm qua, lĩnh vực công nghệ đã được đám đông yêu thích cuồng nhiệt và đó là lý do chúng tăng giá mạnh mẽ, trong khi các cổ phiếu bán lẻ lớn như Wal- Mart và Home Deport vẫn đứng ngoài cuộc chơi. Giờ đây, Bill nhìn thấy chúng bắt đầu lấy lại vị thế cổ phiếu dẫn dắt vì nền kinh tế chung và tác động từ hoạt động chi tiêu của thế hệ baby boomer. Bill nhìn thấy sóng tăng giá của những cổ phiếu này, với mức độ tăng giá có thể giống như sóng tăng chúng tùng có vào đầu những năm 1990. Ngoài ra, các công ty môi giới chứng khoán cũng có thể được xem là một phần của cơn bùng nổ phiếu bán lẻ: Schwab, Merrill Lynch, Morgan Stanley, v.v... tất cả dần hướng về người tiêu dùng hơn, các dịch vụ tài chính ngày càng mô rộng hơn khi những baby boomer được ăn học đến nơi đến chốn bắt đầu chú ý đến tương lai tài chính của mình. Điều này khiến cổ phiếu của các công ty chứng khoán giống cổ phiếu hàng tiêu dùng hơn. Cuối cùng, các cổ phiếu Internet cũng có thể được coi là cổ phiếu bán lẻ, và điều này xác nhận rõ hơn làn sóng cổ phiếu bán lẻ sắp tới”.

	Khi O’Neil đưa TJX vào danh sách khuyến nghị mua dành cho khách hàng tổ chức, điều này đã khiến không ít người xầm xì, lo ngại có phải O’Neil đã mất đi phong độ hay không. Nhưng ông giải thích rằng: “Trông nó có vẻ giống bắt cá đáy sông nhưng có một khái niệm quan trọng ở đây. Đầu tiên, TJX là cổ phiếu dẫn dắt trong lĩnh vực bán lẻ chiết khấu (discount retailing). Nó đã giảm 50% với ba sóng giảm. Sau sóng giảm thứ ba, xu hướng giảm giá của cổ phiếu trở nên quá rõ ràng và nó cũng đã tạo cú móc (undercut) so với đáy của tay cầm hình thành vào tháng 01 năm 1998, đây chính là điểm hợp lý để tạo đáy. Thông thường, trong thị trường con gấu, một cổ phiếu tốt sẽ thường giảm sâu xuống nền giá trước đó của nó”.

	Hình 9-7 cho thấy O’Neil không hề “mất đi phong độ”, và TJX thực tế đã tăng giá gần như gấp đôi kể từ khi ông khuyến nghị mua. Khuyến nghị này trở nên đáng chú ý không chỉ vì cách nó hoạt động, mà còn minh họa cho các khách hàng tổ chức thấy, chúng tôi đã có những kỹ thuật giao dịch để mua một số cổ phiếu từ đáy như thế nào, vì các khách hàng tổ chức vốn có một niềm yêu thích lớn lao đối với việc mua cổ phiếu đang giảm giá. Suy cho cùng, bạn nghĩ ai là kẻ tạo nên tất cả “sự hỗ trợ ở đáy” trong quá trình cổ phiếu dẫn dắt hình thành nền giá?(*)
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	Hình 9.7: Đồ thị tuần của TJX Companies (TJX), 1998. O'Neil giới thiệu kỹ thuật bắt đáy cổ phiếu có ba sóng giảm. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	CHÚ THÍCH
(*) Tác giả đang nói tới các nhà đầu tư tổ chức, bởi họ rất thích mua cổ phiếu khi giá đã giảm về một mức chiết khấu mà họ thấy hấp dẫn, với điều kiện cổ phiếu phải đạt các tiêu chí họ đặt ra, ví dụ như phải là cổ phiếu dẫn dắt. Chính dòng tiền lớn này mua ở mức đáy cổ phiếu mới giúp cho cổ phiếu có “hỗ trợ ở đáy."


	 

	TÍNH NĂNG ĐỘNG TRONG SỰ BẢO TRỢ CỦA NHÀ ĐẦU TƯ TỔ CHỨC QUA LĂNG KÍNH CỦA NHỮNG KHÁCH HÃNG TỔ CHỨC

	Trong những giai đoạn khó khăn hoặc bất ổn của thị trường chứng khoán, O’Neil thường đến gặp một số khách hàng tổ chức lớn nhất của chúng tôi. Trong số đó phải kể đến Fidelity Management & Research có trụ sở tại Boston, là khách hàng tổ chức đầu tiên của O’Neil. O’Neil rất thích kể câu chuyện về mối lương duyên với khách hàng này. Lúc đó, O’Neil là một chàng trai môi giới 26 tuổi tại Hayden Stone vào đầu những năm 1960. Ông đã gọi điện cho Jerry Tsai, nhà quản lý quỹ đầu tư hàng đầu của Fidelity và đưa cho ông ấy một vài ý tưởng chọn cổ phiếu mà sau đó tăng giá rất mạnh mẽ. Tsai đưa cho chàng thanh niên mới phất lên O’Neil một lệnh đặt 5.000 cổ phiếu, vào thời điểm đó, viết một lệnh như vậy là rất khủng, bởi nó có nghĩa người môi giới sẽ được nhận khoản hoa hồng béo bở. O’Neil biết tài khoản này được một Phó Tổng kỳ cựu tại Hayden Stone quản lý, vì thế ông mang lệnh này đến gặp giám đốc kinh doanh của mình. Giám đốc thấy không có lý do gì lại từ chối một phi vụ tốt cho công ty như vậy, nên bảo O’Neil cứ tiến hành gửi lệnh đến phòng nhận lệnh để thực hiện lệnh, còn xung đột với vị phó tổng kia thì để sau tính. Về sau, Jerry Tsai yêu cầu O’Neil trở thành người quản lý tài khoản và hưởng hoa hồng. Suy cho cùng, điều này cũng đúng thôi, bởi lệnh mua kia xuất phát từ khuyến nghị của O’Neil chứ không phải của vị phó tổng kia.

	Chúng tôi nhớ lại một buổi hội thảo (workshop) IBD vào năm 1995, rất lâu trước khi chúng tôi vào làm việc tại công ty, Bill O’Neil đứng trước khán giả, gio hai lòng bàn tay nằm ngang, song song và cách nhau cả nửa mét. Ông nói, “Hằng tuần, Fidelity đều lấy tù chúng tôi một chồng nghiên cứu cao như thế này.” O’Neil được các khách hành tổ chức đánh giá rất cao và việc ông đi gặp các nhà quản lý cho quỹ $100 tỷ là chuyện thường ngày ở huyện. Nhìn chung, O’Neil đến và trình bày với các nhà quản lý quỹ tầm cỡ như vậy khoảng 8 - 10 cổ phiếu tiềm năng nhất và khuyến nghị hấp dẫn nhất trên thị trường tại bất cứ thời điểm nào. Bằng cách này, O’Neil có hiểu biết sâu sắc về cách thức suy nghĩ của các nhà quản trị danh mục đầu tư tổ chức trước một loạt các thách thức và mục tiêu họ phải đối mặt. Sau khi trở về từ một buổi họp như vậy vào tháng 10 năm 1998, tại đó O’Neil đã gặp một nhà quản lý quỹ với quy mô vốn quản lý lên đến 12 con số, O’Neil chỉ ra với quy mô này quỹ phải mất 3-6 tháng để bán một vị thế có tỷ trọng 3% danh mục. Ông cũng chỉ ra rằng, khi những cổ phiếu lớn như Microsoft (MSFT) tăng giá thường sẽ chiếm tỷ trọng lớn trong chỉ số S&P 500 nên bất cứ nhà quản lý quỹ nào lấy S&P 500 làm chuẩn để so sánh mức độ hiệu quả của mình cũng phải giữ tỷ trọng cổ phiếu này nhiều hơn, do đó buộc lòng phải mua lượng lớn hơn. Điều này tạo ra hiệu ứng vòng xoáy làm cho cổ phiếu tăng giá cao hơn.

	 

	Bất Đồng Với Phố Wall

	Vào tháng 12 năm 1998, O’Neil tỏ ra khá lạc quan. Ngày 02 tháng 12, một nhà chiến lược thị trường cấp cao ra báo cáo đánh giá tình hình lúc ấy rằng: các chỉ số thiết lập đỉnh cao mới nhưng không được xác nhận bởi độ rộng thị trường (breadth) và chỉ 6 trong số 30 cổ phiếu của chỉ số Dow Jones thiết lập đỉnh cao mới, nên đơn giản là thị trường đã “có nỗ lực tăng giá tốt” nhưng không bền. Vị chiến lược gia này nêu thực tế rằng thị trường chung đang hoạt động yếu hơn chỉ số Dow Jones, và các thị trường chứng khoán ở châu Âu không xác nhận sóng tăng giá ở thị trường Mỹ, điều khiến ông ta cảm thấy không có gì ngạc nhiên nếu thị trường kiểm định lại đáy tháng 10. O’Neil nhanh chóng chỉ ra phương pháp luận của chúng tôi không dựa vào sự xác nhận từ độ rộng là số lượng các cổ phiếu thiết lập đỉnh cao mới, và việc xem xét đến thị trường châu Âu, vốn đang bị vây chặt bởi các nền kinh tế bán xã hội chủ nghĩa chậm chạp, là không hợp lý. Ngoài ra, O’Neil cũng nói rằng việc xem xét chỉ số Dow Jones là không hợp lý vì nó không phải là chỉ số dẫn dắt lúc đó (Hình 9.8 và Hình 9.9). O’Neil tập trung nhiều hơn vào việc FED cắt giảm lãi suất, vốn là yếu tố cơ bản trọng tâm trong phương pháp của công ty chúng tôi.

	O’Neil luôn cảm thấy khó hiểu khi Phố Wall lúc nào cũng ám ảnh với “chỉ số Dow Jones” và “độ rộng thị trường phải xác nhận”. Và đôi khi giọng nói của ông cũng không tránh khỏi gay gắt khi ông thẳng thắn nêu quan điểm của mình với một sự chính xác đầy vững chãi qua điện thoại. O’Neil cho rằng chỉ số dẫn dắt luôn nói cho bạn biết điều gì đang xảy ra trên thị trường, và lúc bấy giờ, chỉ số NASDAQ đang dần vượt mặt chỉ số Dow Jones để trở thành chỉ số dẫn dắt (Hình 9.8 và 9.9). Mặc dù chúng tôi không thể hiện đường A/D lên đồ thị nhưng thực tế, độ rộng thị trường đã tăng mạnh từ đáy, vì thế sự thay đổi của độ rộng thị trường lúc này là lớn. O’Neil cho rằng xem xét hành động của chỉ số Dow Jones, vốn chỉ gồm 30 cổ phiếu đại diện cho “nền kinh tế cũ” trong bối cảnh kỷ nguyên sôi động của kết nối Internet và điện thoại di động tràn ngập là điều cực kỳ ngu ngốc. Lúc ấy, ông cảm thấy các nhà phân tích thị trường đang đánh giá thấp độ sâu của nền kinh tế. Lúc nào cũng vậy, O’Neil quan sát hành động của thị trường để xác nhận cho quan điểm của mình, và ông nhận thấy một nội lực mạnh mẽ đang tiềm ẩn bên dưới, thể hiện qua độ dốc của xu hướng thị trường kể từ đáy đi kèm với độ khỏe đáng kinh ngạc. Giờ nhìn lại, chúng ta thừa biết rằng nó là gì, đó chỉ là chút manh nha đầu tiên của bong bóng dot-com vào cuối năm 1999, khi chỉ số NASDAQ bắt đầu “vào số” bắn vọt lên đỉnh cao mới, bỏ lại các cổ phiếu vốn hóa lớn khác, những người anh em chậm chạp của “nền kinh tế cũ” như chỉ số S&P 500 và chỉ số DJIA.
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	Hình 9.8: Chỉ số Dow Jones yếu hơn các chỉ số thị trường chung khác. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.
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	Hình 9.9: Chỉ số NASDAQ vượt trội so với chỉ số thi trường khác. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Từ tháng 10 đến tháng 12 năm 1998, một số mẫu hình đồ thị có mức độ điều chỉnh “sâu” hoạt động rất tốt, dù điều này có vẻ hơi bất bình thường một chút. Tuy nhiên, cần phải có sự điều chỉnh sâu như vậy và cho phép các mẫu hình có độ biến động mạnh hơn trong bối cảnh thị trường chung điều chỉnh nhanh và mạnh -20% chỉ trong 6 tuần. Ngoài ra, trong điều kiện thị trường quá khứ cũng có những mẫu hình thể hiện hành vi “nhọn, lởm chởm” (jagged) tương tự, đặc biệt là ở phần tay cầm, như Peoplesoft (PSFT) vào năm 1994 ở Hình 9.10, về sau công ty được Oracle Corp. (ORCL) mua lại. PSFT đã hình thành một “nền giá lớn” bao gồm hai lần tạo điểm phá vỡ thất bại từ các “nền giá nhỏ” không thích hợp bên trong cấu trúc nền giá lớn. Nền giá nhỏ thứ ba mới tương đối kiến tạo hơn so với hai “nền giá nhỏ” thất bại trước đó, nhưng việc nền giá thứ ba này có tay cầm sâu khiến chúng ta không khỏi e ngại độ tin cậy. Nhưng điểm phá vỡ từ nền giá nhỏ thứ ba này lại hoạt động rất tốt, Peoplesoft có sóng tăng giá rất mạnh từ điểm mua pivot lần đầu tiên ấy. Vào năm 1998, chúng tôi cũng phát hiện các mẫu hình “nhọn, lởm chởm” tương tự như America Online (AOL), Charles Schwab Corp. (SCHW), như trong Hình 9.11, và thậm chí là cả Sun Microsystems (SUNW vào năm 1998, hiện nay là JAVA). Lúc đầu, O’Neil khá phân vần không biết nên lý giải các mẫu hình này ra sao nhưng rất nhiều trong số chúng đã hoạt động tốt đến tháng 12 năm 1998, xác nhận sự thực rằng biên độ dao động bất thường của các nền giá này là do sự điều chỉnh quá nhanh của thị trường chung, giảm -20% trong vòng 6 tuần.
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	Hình 9.10: Đồ thị tuần của Peoplesoft (PSFT), 1994. Ví dụ cho thấy tay cầm “nhọn, lởm chởm" trong mẫu hình chiếc cốc-tay cầm của Peoplesoft, là nền giá thứ ba trong cấu trúc “nền giá lớn.” 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Peoplesoft cũng là bài học minh họa Quy Tắc Con Số 3, trong đó một cổ phiếu sẽ xây “nền giá lớn” khi cố gắng tạo điểm phá vỡ từ ba “nền giá nhỏ” liên tiếp nhưng thất bại ở hai nền giá nhỏ đầu tiên, và chỉ thành công ở nền giá nhỏ thứ ba. O’Neil tin Quy Tắc Con số 3 là đúng đắn vì hai lần tạo điểm phá vỡ đầu tiên thất bại khiến cho đám đông nghĩ rằng lần tạo điểm phá vỡ thứ ba cũng thất bại. Nhưng khi nào cũng vậy, thị trường luôn tìm cách đánh lừa đa số các nhà đầu tư, thế nên điểm phá vỡ lại hoạt động tốt. Chúng tôi nhìn thấy loại mẫu hình này xuất hiện ở cổ phiếu Charles Schwab Corp. (SCHW) vào tháng 10 năm 1998 với lần tạo điểm phá vỡ thứ ba từ “nền giá nhỏ” là chiếc cốc-tay cầm, mẫu hình hoạt động tốt vì cổ phiếu liên tục tăng mạnh. Tay cầm hình dạng chữ V, nhọn, lỏm chởm chính là do thị trường chung điều chỉnh sâu. Điều quan trọng cần hiểu là đừng tập trung quá mức vào hình dạng chính xác của nền giá, vì nó cần được đặt trong bối cảnh của thị trường chung. Nếu thị trường chung đang biến động mạnh, chắc chắn sẽ xuất hiện hành động phóng đại quá mức và “nhọn, lởm chởm” bên trong nền giá của cổ phiếu riêng biệt.
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	Hình 9.11: Mẫu hình chiếc cốc-tay cầm với tay cầm "nhọn, lởm chởm” ở cổ phiếu Charles Schwab Corp. (SCHW) đã hoạt động tốt ở lần tạo điểm phá vỡ thứ ba, xác nhận Quy Tắc Con Số 3. 
Dữ liệu cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Năm 1999 - 2000

	Một số độc giả tinh ý sẽ nhận ra đồ thị của Qualcomm (QCOM) vào năm 1999 được giới thiệu ở đầu chương trước (Hình 8.1) cũng có cấu trúc tương tự như Peoplesoft và Charles Schwab trong Hình 9.10 và Hình 9-11. Amazon.com (AMZN) vào năm 2009 cũng có cấu trúc theo Quy Tắc Con Số 3 như minh họa ở Hình 9-12. Cả hai điểm phá vỡ trước đó trong cấu trúc “nền giá lớn” đang cho xu hướng tăng nhẹ, và đều thất bại cho đến khi có điểm phá vỡ thành công lần thứ ba từ nền giá lớn dạng chiếc cốc tay cầm. Một lần nữa, đám đông tin rằng cổ phiếu này sẽ không thành công ở điểm phá vỡ này. Mà thường ở những điểm quan trọng là lại vậy, đám đông đều bị lừa. Một khi AMZN vượt đỉnh mẫu hình cốc-tay cầm hình thành cuối tháng 09 năm 2009 một cách dứt khoát, nó không hề vi phạm đường MA 10 tuần (hoặc MA 50 ngày) trước khi có sóng tăng giá mạnh xuyên qua mức giá 100 để đi tới những đỉnh giá cao mọi thời đại.

	Dù gì đi nữa, tiền lệ của Peoplesoft vào năm 1994 vô cùng hữu ích khi giúp ta nhận diện các nền giá nhọn, lởm chởm khác, chẳng hạn như America Online (AOL) và Charles Schwab (SCHW) trước khi chúng có sóng tăng giá mạnh. Vào ngày lổ tháng 03 năm 1999, chúng tôi xác định mục tiêu giá cho Schwab dựa trên các tiền lệ lịch sử cũng như một số phân tích mục tiêu giá đơn giản khác như: dựa vào tăng trưởng thu nhập, EPS forward ước tính và tiềm năng mở rộng chỉ số P/E của Schwab. Lúc ấy, Schwab đang giao dịch tại giá $90 (giá đã điều chỉnh sau khi chia tách), và O’Neil ước tính mục tiêu giá là $140. Hầu hết khối nhân viên phụ trách khách hàng tổ chức vẫn tỏ ra hoài nghi, cho rằng Schwab “đã tăng giá quá cao quá nhanh.” Một lần nữa, chúng ta có thể thấy ở đây quan niệm sai lầm: sức mạnh tăng giá vũ bão lại bị xem là lý do để đánh giá thấp tiềm năng của cổ phiếu, chỉ đơn giản vì giá đã tăng “quá cao.” Chỉ trong 4 tháng, Schwab đã tăng từ $28 (giá đã điều chỉnh sau chia tách) lên gần $90, nhưng không chỉ dừng lại ở đó. O’Neil đã sử dụng tiền lệ lịch sử trong việc thiết lập mục tiêu giá cho Schwab. Ông để ý Quotron System, một cổ phiếu nóng vào năm 1979 có nền giá tương tự như Schwab, và độ lớn sóng tăng của cổ phiếu này chỉ ra rằng Schwab có thể tăng tới 140. Thực tế, Schwab cuối cùng đạt đỉnh tại 155, cao hơn một chút so với mục tiêu giá 140 của O’Neil.
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	Hình 9.12: Đồ thị tuần của Amazon.com (AMZN), 2009. Quy Tắc Con Số 3 một lần nữa hoạt động khi điểm phá vỡ vào tháng 09 năm 2009 của AMZN đã thành công. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Sử Dụng Tiền Lệ Lịch sử

	Sử dụng tiền lệ lịch sử khi cố gắng dự báo mục tiêu giá tiềm năng cho các cổ phiếu là kỹ thuật được O’Neil áp dụng khi dự đoán một siêu cổ phiếu mà ông sở hữu sẽ tăng được bao xa. O’Neil tin rằng các mẫu hình đồ thị về cơ bản là những tấm bản đồ tâm lý, và chừng nào bản chất tâm lý con người không thay đổi thì chừng ấy những mẫu hình đồ thị còn hữu ích. Vì lý do này, ông nhận thấy nếu một cổ phiếu ông sở hữu ngày hôm nay có những đặc điểm tương tự với những siêu cổ phiếu trong quá khứ, thì việc sử dụng cổ phiếu quá khứ làm “tiền lệ lịch sử” để tham khảo cách xử trí cổ phiếu hiện tại là hoàn toàn đúng đắn. Trong trường hợp của Schwab và cổ phiếu tương tự là Quotron Systems vào năm 1979, điều này là hoàn toàn đúng đắn.

	O’Neil hiểu rằng chính các nhà đầu tư tổ chức lớn là những người chi phối thị trường, và vì các nhà quản lý quỹ lớn đều có chung suy nghĩ nên mẫu hình đồ thị của các cổ phiếu họ tham gia nhìn chung sẽ thể hiện đặc điểm tâm lý của họ. O’Neil tìm kiếm sự hỗ trợ của các nhà đầu tư tổ chức, và trong quá trình quan sát của mình, ông phát hiện những cổ phiếu đã có sóng tăng giá mạnh và sau đó củng cố tích lũy, hình thành cấu trúc nền giá nào đó, thường cần 5 tuần điều chỉnh (hoặc kéo ngược) để tiêu hóa nhịp táng, đó là lúc những nhà đầu tư tổ chức hoàn thành việc tích lũy vị thế của mình, còn những người khác bán một phần vị thế sau khi cổ phiếu đã tăng, vì cổ phiếu trở nên “định giá quá cao” theo như cách họ thường nhìn nhận cổ phiếu, hoặc cũng có thể là vì họ cần cắt giảm tỉ trọng một vị thế đã tăng quá nhiều quá nhanh, khiến nó chiếm tỉ trọng lớn hơn bình thường trong danh mục. Ví dụ, nếu nhà quản lý quỹ A chỉ muốn có một tỉ trọng tối đa 2% danh mục, anh ta dành 2% danh mục để mua cổ phiếu XYZ. Cổ phiếu này sau đó tăng giá gấp đôi, và trở thành chiếm tỷ trọng 4% trong danh mục, nên anh ta phải cắt giảm vị thế trở về mức 2% nêu nó đang chiếm tỉ trọng lớn trong danh mục của anh ta. Khi quá trình này xảy ra, cổ phiếu tích lũy, những nhà đầu tư tổ chức khác thích cổ phiếu này sẽ bắt đầu mua gom khi nó đang kéo ngược. Một quy tắc thú vị mà O’Neil phát hiện là sau khi cổ phiếu củng cố và xây nền giá trong ít nhất 5 tuần, thì thông thường cổ phiếu có thể được mua lại khi nó điều chỉnh về gần hoặc tạo cú móc (undercut) so với đáy trước đó của nền giá ở tuần thứ 6 hoặc muộn hơn. Trong nhiều trường hợp, cổ phiếu đã xây xong nền giá ít nhất 5 tuần, thì MA 50 ngày hoặc MA 10 tuần đã đuổi kịp cổ phiếu này và đóng vai điểm hỗ trợ quan trọng.

	Đến cuối tháng 04 năm 1999, O’Neil bắt đầu hoài nghi về thị trường vốn đang trong xu hướng tăng đầy biến động (choppy uptrend) và bắt đầu đuối sức khi Dow Jones đang tìm cách vượt mức 11.000. Sự phân phối diễn ra dưới dạng ngày giảm giá với khối lượng cao khi Dow Jones tiếp cận ngưỡng 11.000 khiến O’Neil cảm thấy nghi ngờ, đặc biệt khi ông kết hợp điều này với hành động giá của các cổ phiếu dẫn dắt. Như chúng tôi đã trích dẫn câu nói của ông trong nhật ký giao dịch: “Một trong những vấn đề đáng ngại nhất là gần như tất cả cổ phiếu dẫn dắt lớn đều trải qua tình trạng phân phối nghiêm trọng và giảm mạnh. Thậm chí ngay lĩnh vực bán lẻ, vốn là ngành được xem là ổn định cũng chịu tổn thất nặng.” Lấy ví dụ là đồ thị tuần của Home Depot (HD) như trong Hình 9.13, O’Neil đưa ra đánh giá sơ bộ về điểm bất ổn với cổ phiếu này. “Nó bứt phá từ mốc 20 vào đầu năm 1998 và tăng vọt lên vùng giá 50, sau đó xây một nền giá lớn, lỏng vào mùa hè/mùa thu năm 1998, tiếp tục có điểm phá vỡ một lần nữa vào tháng 10, sau đó có sóng tăng nhỏ lên 60, và sau đó xây nền giá quanh mức 55 - 60. Chỉ có hai tuần giảm giá ở phía bên trái nền giá cho thấy đây là đặc điểm của một nền giá không hợp lý. Bạn nên nhìn thấy 4-5 tuần giảm giá ở phía bên trái nhằm cho phép tâm lý được thiết lập phù hợp để loại bỏ TẤT CẢ những người nắm giữ yếu trước khi giá tăng. Ba tuần trước khi có điểm phá vỡ, cổ phiếu xuất hiện cái nêm dốc lên một chút.” (ND: Cái nêm là cảnh báo rủi ro).
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	Hình 9.13: Đồ thị tuần của Home Depot (HD), 1998 -1999. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Chú Thích của Tác Giả: O’Neil là một người thầy nhạy bén với những giác quan thiên bẩm để phát triển tài năng của học trò theo cách này. Đối với chúng tôi, những “giờ thực chiến” ngắn ngủi khi ông gọi chúng tôi đê thảo luận về những ví dụ thực tế đang diễn ra trên thị trường và mình họa cho nhiều khái niệm ông đã đề cập trong sách, trong các buổi hội thảo, luôn là một vĩnh hạnh và là món quà trời cho. Bởi chúng tôi nhận được những hướng dẫn trực tiếp “một kèm một” từ một trong những người thầy vỉ đại nhất trên thị trường chứng khoán.

	 

	Để hiểu thế nào nền giá hợp lý, khái niệm này rất quan trọng. O’Neil rất lưu tâm khi các điểm phá vỡ từ nền giá không hợp lý đều thất bại, như trong trường hợp của Home Depot, và đây là tín hiệu xấu đối với thị trường. Lưu ý loại cấu trúc Ba Sóng Giảm tương tự như ví dụ về TJX Companies (TJX) trong Hình 9.7. Điểm mấu chốt ở đây là nền giá mà Home Depot hình thành vào đầu năm 1999 chỉ có hai tuần giảm giá trước khi bắt đầu kéo tăng trở lại. Khi cổ phiếu cố gắng tạo điểm phá vỡ vào cuối tháng 02, nó không hề điều chỉnh mà thay vào đó lại tạo ra cái nêm hướng lên dọc theo các đáy trong vòng 3 tuần với hiện tượng giá tăng đi lên với khối lượng thấp. Thông thường, cổ phiếu nên điều chỉnh một chút với khối lượng thấp trước khi có điểm phá vô rời khỏi nền giá. Vì nền giá của Home Depot bị lỗi, nên vào cuối tháng 04 năm 1999 nó bắt đầu quay đầu giảm điểm.

	 

	Năm 1999 - Một Năm Đầy Thách Thức!?!

	Suốt phần lớn năm 1999, xu hướng của thị trường là chậm chạp, biến động khó lường và cứ mỗi lần xuất hiện điểm phá vỡ thiết lập đỉnh cao mới thì ngay sau đó lại điều chỉnh trở lại, và hiện tượng này cứ diễn ra nhiều lần liên tiếp. Vừa mới có lý do để bi quan vế thị trường thì ngay lập tức lại có lý do để lạc quan. Xuyên suốt toàn bộ xu hướng “tăng giảm bất thường này”, có một số cổ phiếu bền bỉ xuất hiện điểm phá vỡ từ nền giá tốt, tăng giá, xây nền giá mới, tiếp tục có điểm phá vỡ và tăng giá lần nữa. Hầu hết là những cổ phiếu tăng giá theo kiểu bậc thang dốc lên như để từ từ lấy đà cho nhịp tăng bứt tốc hình parabol vào cuối năm 1999. Tuy nhiên, vào mùa xuân năm ấy, chẳng ai ngờ được cuối năm sẽ ra sao.

	Vào ngày 20 tháng 05, O’Neil gọi chúng tôi để thảo luận về hai cổ phiếu dẫn dắt mới là Broadcom (BRCM) và Qlogic (QLGC), và trình bày cách để tính toán mục tiêu giá cho Broadcom. O’Neil thường thảo luận cách sử dụng tỷ số P/E và sự mở rộng hợp lý của P/E trong xu hướng tăng của cổ phiếu để ước tính mục tiêu giá, nhưng thật ra có ba phương pháp khác có thể sử dụng. Chúng tôi đã thấy cách O’Neil sử dụng ví dụ của Quotron Systems vào năm 1979 làm tiền lệ lịch sử để thiết lập mục tiêu giá cho Charles Schwab Corp. (SCHW) vốn có mẫu hình tương tự. Đây chính là phương pháp thứ hai ông sử dụng để ước tính mục tiêu giá, và phương pháp thứ ba thậm chí còn đơn giản hơn, như O’Neil mô tả ở phần dưới đây khi chúng tôi quan sát đồ thị Broadcom ở Hình 9.14 (lưu ý đồ thị không điều chỉnh giá do chia tách, vì thế giá được đề cập ở phần nhật ký giao dịch là bằng 1/3 mức giá trên đồ thị, chúng tôi sẽ để giá điều chỉnh trong ngoặc đơn): “Nếu anh có một vị thế lớn ở cổ phiếu Broadcom và đã bổ sung vị thế một cách hợp lý, giờ anh phải ước tính xem cổ phiếu đi được bao xa. Đây là nhiệm vụ còn khó khăn hơn khi nắm giữ một siêu cổ phiếu, chứ mua cổ phiếu thì rất dễ. Quá trình này có thể thực hiện bằng một trong hai cách sau. Đầu tiên, quan sát nền giá trước đó được hình thành từ tháng 07 đến tháng 09 năm 1998. Cổ phiếu có điểm phá vỡ tại giá 40 (13.33) và sau đó tăng lên 90 (30), tức tăng 125%. Điểm phá vỡ gần nhất của cổ phiếu là tại mức giá 77 (25.67), thoát khỏi nền giá hình thành từ tháng 01 đến tháng 04 năm 1999- Giả sử nó tiếp tục có một sóng tăng giá tương tự đợt tăng từ 40 (13.33) lên 90 (30), như thế giá cổ phiếu sẽ lên mức giá mới là 173 (57.66). Cũng lưu ý rằng số tuần của nhịp tăng từ 40 (13.33) lên 90 (30) là 11 tuần. Vì thế ta có thể dự đoán sóng tăng giá tiếp theo từ 77 (25.67) cũng sẽ có khoảng thời gian tương tự. Nếu cổ phiếu chạm đến mục tiêu giá 57.60 trong vòng 5 tuần, đừng vội vàng chốt lãi vì điều này cho thấy cổ phiếu còn rất nhiều năng lượng, một cổ phiếu dẫn dắt lớn sẽ không hết xăng và xụi lơ sau 5 hoặc 7 tuần. Bạn nên so sánh khoảng thời gian của các sóng tăng giá. Điều này cũng dựa trên giả định rằng BRCM là một cổ phiếu dẫn dắt lơn được các nhà đầu tư tổ chức ưa thích chứ không phải một cổ phiếu hoang dại và lực tăng kém, chỉ tăng được 5 tuần rồi tắt ngóm. Một cổ phiếu kém có thể sẽ nhanh chóng giảm như thế, nhưng một cổ phiếu dẫn dắt lớn, được các nhà đầu tư tổ chức ưa thích và có lượng giao dịch nhiều thì sẽ không như vậy.”

	O’Neil cũng nhắc đến việc sử dụng các tiền lệ lịch sử tương đồng để xác định mục tiêu giá. ở công ty của O’Neil, chúng tôi có “cuốn sách các mẫu hình” bao gồm tất cả các cổ phiếu dẫn dắt lớn từng là siêu cổ phiếu trong các chu kỳ tăng giá trước từ những năm 1880 đến nay. Vì thế, chúng vô cùng hữu ích trong việc tìm kiếm các tiền lệ lịch sử có thể được sử dụng nhằm đánh giá các cổ phiếu hiện tại chúng tôi đang xử lý. O’Neil mô tả quá trình này như sau: “Cách thứ ba để đo lường mục tiêu tăng giá tiềm năng là tìm cổ phiếu dẫn dắt tương tự trong cuốn sách các mẫu hình. Nếu BRCM đã tăng giá 33% trong 5 tuần đầu tiên kể từ điểm phá vỡ thoát khỏi nền giá tại giá 77 (25.67), hãy tìm kiếm một cổ phiếu dẫn dắt trong cuốn sách mẫu hình cũng đã tăng 33% trong 5 tuần đầu tiên. Đừng lựa chọn cổ phiếu dẫn dắt hạng hai - hãy tìm cổ phiếu dẫn dắt lớn có sự tương đồng về cấu trúc nền giá và cách cổ phiếu tạo điểm phá vô. Có thể có những tương đồng về đặc điểm ngành nhưng đó không phải yếu tố then chốt”.
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	Hình 9.14: Đồ thị tuần của Broadcom Corp. (BRCM), 1998 -1999. Đo chân sóng tăng đầu tiên trong mẫu hình của BRCM để ước tính khả năng tăng giá của những nhịp tăng tiếp theo. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Vào ngày 06 tháng 06, O’Neil bắt đầu tìm kiếm khả nâng thị trường con gấu đang hình thành, bởi ông tin rằng thị trường đang thiết lập đỉnh. Ông diễn giải về quá trình mà ông cho rằng sắp lộ diện: “Hãy để ý thị trường tạo đỉnh vào cuối tháng 04 khi Schwab và AOL đạt đỉnh. Vào lúc đó, chỉ số Dow Jones bắt đầu chạy do lực mua ở các cổ phiếu chu kỳ. Thị trường sẽ đạt đỉnh theo vài cách: Cách một, sự phân phối diễn ra ở chỉ số Dow Jones kéo các tay bán khống vào và bị kẹt, sau đó thị trường vẫn chạy lên các đỉnh cao hơn rồi quay đầu, tạo đỉnh cuối cùng. Cách hai, các cổ phiếu dẫn dắt lớn chịu sự phân phối, và một trong các chỉ số thị trường tiếp tục tăng, đánh lừa mọi người. Sự phân kỳ này ngụy trang việc thực ra thị trường đã đạt đỉnh.” Mặc dù thị trường có những dấu hiệu tiêu cực nhưng chẳng bao lâu sau, các chỉ số ổn định vào giữa tháng 06, trước khi tăng trở lại và thiết lập đỉnh cao mới như Hình 9.15 minh họa.

	Trong Chương 1, chúng tôi đã trình bày về giai đoạn khó khăn của thị trường chung trong phần lớn năm 1999, mặc dù nó được xem là thị trường “bong bóng” khi tăng vọt theo hình parabol vào cuối năm đó. Nhưng vẫn có nhiều cổ phiếu “lởm” có thể khiến bạn trầy vi tróc vảy. Chúng tôi nhớ đã từng mua một vị thế lớn ở cổ phiếu WorldCom, Inc., vốn là một cổ phiếu vô cùng tai tiếng trong thị trường con gấu, lúc công ty phá sản và CEO Bernie Ebbers vào tù. Tất cả những việc này xảy ra quanh vùng đáy của thị trường con gấu năm 2002, nhưng hàng loạt vấn đề của WorldCom đã manh nha từ tận tháng 06 năm 1999. Chúng tôi để ý lúc chúng tôi mua vào WorldCom, cổ phiếu này ngày càng tạo đáy thấp hơn (Hình 9.16). O’Neil nhắc đi nhắc lại là điều này không nên xảy ra với bất cứ cổ phiếu nào mà bạn đang “ôm” một vị thế lớn(*). Việc mua một lượng lớn cổ phiếu, vượt xa con số vài nghìn, không nên dễ dàng, nhưng có người nhảy vào cân lệnh của chúng tôi với lượng cổ phiếu họ muốn bán, và cổ phiếu liên tục giảm.
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	Hình 9.15: Đồ thị ngày của chỉ số NASDAQ Composite, 1999. Đỉnh mà không phải đỉnh. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	CHÚ THÍCH
(*) Ý tác giả nói khi mua một lệnh với số lượng lớn, lực cầu của lệnh này có thể khiến giá nâng lên liên tục, tức là việc mua không dễ.
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	Hình 9.16: Đồ thị tuần của WorldCom, Inc. (WCOEQ), 1998 - 1999. “Đường kháng cự mạnh” cản WorldCom. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Nửa tiếng sau, chúng tôi gọi điện cho bộ phận đặt lệnh để tổng khứ cổ phiếu. Lúc đó, cổ phiếu đã giảm nửa điểm từ mức giá chúng tôi mua, và chúng tôi thoát toàn bộ số hàng đang có. Sau đó, O’Neil gọi điện hỏi: “Vụ WorldCom là sao vậy?” Chúng tôi kể với ông chuyện chúng tôi gặp khi mua một vị thế đủ lớn ở cổ phiếu này và nó cứ liên tục giảm trong qua trình chúng tôi thực hiện lệnh trên. Chúng tôi phỏng đoán có lẽ chỉ đơn giản là WorldCom đang chịu áp lực vì tin tức cho thấy ủy Ban Truyền Thông Liên Bang đang điều tra các công ty khai thác cáp ngầm dưới biển, trong đó có WorldCom. O’Neil chỉ ra ông nhận thấy bất cứ khi nào cổ phiếu WorldCom cố gắng tạo điểm phá vỡ thoát khỏi nền giá, lập tức có một người bán “úp sọt” rất mạnh và ép giá cổ phiếu xuống. Ông không muôn dính dáng gì đến một cổ phiếu như vậy, ông phỏng đoán: “Có thể Janus hoặc một tay to nào đó đang bán tháo cổ phiếu này. Điều hiện giờ tôi muốn biết là ‘Tại sao?’”.

	Đến năm 2002, chúng tôi mới có câu trả lời nhưng hành động giá/khối lượng của cổ phiếu đã cho ta biết từ sớm có vấn đề rất nghiêm trọng. Trong trường hợp này, chúng tôi đã may mắn vì chúng tôi sử dụng “Quy tắc 50.000 cổ phiếu” của O’Neil. Theo đó, khi muốn mua số lượng trên 50.000 ở bất cứ cổ phiếu nào, bạn nên gặp khó khăn lúc mua. Quy tắc này giúp chúng tôi thoát khỏi WorldCom ngay lập tức. Điều này cũng là nhờ vào hiểu biết sâu sắc của O’Neil về “đường kháng cự yếu nhất”. Trong trường họp của WorldCom, những lần cổ phiếu cố gắng tạo điểm phá vỡ để thiết lập đỉnh cao mới vào năm 1999 không phải ở các đường kháng cự yếu nhất mà đụng phải các đường kháng cự rất cứng.

	 

	“Coi Chừng, Billy O. Đấy!”

	Hầu hết các nhà đầu tư tầm sư học đạo ở O’Neil đều biết đến “nền giá dốc lên”, nhưng hầu hết không biết có một số hệ luận dẫn tới nền giá dốc lên. Đó là dạng mẫu hình nhọn, lởm chởm, khi cổ phiếu có 3 lần kéo ngược trong một nền giá tổng quan là dốc lên trong thời gian 9-18 tuần, với mỗi lần kéo ngược tạo đáy cao hơn đáy của lần kéo ngược trước, như ví dụ nền giá dốc lên của Home Depot hình thành vào quý 2 năm 1998 (Hình 9.17). Chúng tôi vẫn nhớ lần chúng tôi đến tận sàn NYSE khi O’Neil đang tập trung đầu tư vào Home Depot khá nhiều. Lúc ấy, O’Neil đang có một ghế tại sàn và còn lại một cái cho thuê. O’Neil từng cằn nhằn ông thuê một vài nhân viên tư vấn đề rà soát lại hoạt động kinh doanh của ông, họ khuyên nên bán một trong những ghế tại sàn và cho thuê cái còn lại. Hóa ra, đây là một sai lầm lớn vì giá trị của ghế tăng rất mạnh sau đó, dẫn đến việc về sau O’Neil đoạn tuyệt với mọi thể loại “nhân viên tư vấn”.

	Chạy quanh sàn giao dịch cùng với Lou Sulsenti, nhà môi giới tại sàn của O’Neil lúc bấy giờ là một trải nghiệm vô cùng thú vị và cho chúng tôi nhiều bài học. Chúng tôi vẫn nhớ Lou từng kể câu chuyện nhận được lệnh “G” cho cổ phiếu Home Depot, tức lệnh mà một công ty thành viên tự đứng ra mua trên danh nghĩa của mình. Louie chạy đến quầy và hét ầm lên “Mua 50.000 HD, lệnh G!” Bằng chứng thể hiện năng lực của O’Neil rất được nể trọng trên sàn là đây: Chuyên gia Home Depot nghe thấy thế bèn ngao ngán: “Lại nữa à? Đừng nói với tôi con cổ phiếu này lại tăng tiếp đấy?!?” Những nhà giao dịch bán khống Home Depot ở trong đám đông nghe thấy lệnh “G” của O’Neil vào mua cổ phiếu bèn thúc nhau cảnh giác, “Coi chừng, Billy o. kìa! Coi chừng, Billy o. kìa!” O’Neil nổi như cồn ở sàn giao dịch, nhưng nó không chỉ đến từ tài năng giao dịch kiệt xuất của ông, mà còn đến từ cách cư xử rất nhân văn. Cách đây rất lâu, một nhân viên môi giới tại sàn làm việc cho O’Neil (mọi người gọi anh ta là “Bob”). Cuối tuần nọ, anh này trèo lên mái nhà sửa chữa nhưng chẳng may bị té và bị thương nghiêm trọng, liệt từ phần thắt lưng trở xuống. O’Neil đưa người nhân viên môi giới này về California, giao cho anh một công việc văn phòng ở Los Angeles nhằm đảm bảo anh được chăm sóc chu đáo. Mỗi lần chúng tôi đến sàn, một vài nhân viên môi giới tại sàn sẽ hỏi “Bob thế nào rồi?” Các thành viên của NYSE và nhân viên môi giới tại sàn giống như một đại gia đình, và họ trân trọng việc O’Neil chăm sóc cho một thành viên trong đại gia đình của họ. Đây là điều khiến O’Neil luôn nhận được sự tôn trọng của mọi người trên sàn NYSE, thậm chí có lẽ nó còn mang tầm ảnh hưởng hơn cả năng lực kiệt xuất trong giao dịch của ông.
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	Hình 9.17: Đồ thị tuần của Home Depot (HD), 1998. HD hình thành nền giá dốc lên trước khi tăng vọt tư giữa năm 1998. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Lý do O’Neil mạnh tay mua cổ phiếu Home Depot xuất phát từ việc cổ phiếu có điểm phá vỡ từ nền giá dốc lên như trong Hình 9.17, vì mẫu hình này rất mạnh để mua. O’Neil biết mình đang quan sát cái gì. Chắc chắn hành động tăng giá của Home Depot sau khi O’Neil bắt đầu mua cổ phiếu theo lệnh “G” trên sàn NYSE dư sức gây ấn tượng với chuyên gia, những người không muốn trở thành kẻ bán ra cổ phiếu trước động thái mua vào không hề nao núng của O’Neil. Trong những trường hợp này, khả năng cao là vị chuyên gia cũng sẽ bắt đầu mua vào cổ phiếu cho tài khoản công ty mình.

	 

	Nền Giá Tẻ Nhạt Nhưng Không Hề Tẻ Nhạt

	Một “nền giá nhỏ” khác mà O’Neil từng thảo luận là nền giá có phần giống nền giá dốc lên nhưng đơn giản là có ba nền giá nhỏ nằm chồng lên nhau, thay vì “nhọn, lởm chởm” như nền giá dốc lên ở Home Depot. Nói chung, cổ phiếu từ từ tạo những nỗ lực tăng giá nhỏ khi “tạo điểm phá vỡ, tăng giá một chút, hình thành một nền giá nhỏ khác, tạo điểm phá vỡ lần nữa, lại tăng tiếp, rồi lại hình thành một nền giá nhỏ.” Đây là một trong những mẫu hình lừa bạn rơi vào suy nghĩ cổ phiếu không thể có cú tăng giá mạnh được. Như O’Neil từng nói “Mẫu hình thích đánh lừa chúng ta, khiến ta nghĩ rằng cổ phiếu này thật tẻ nhạt và chẳng đi đến đâu - nhưng sau đó nó bứt phá và tăng vọt. Hãy kiên nhẫn quan sát nó.” Vào cuối năm 1999, Ariba, Inc. (ABBA), một cổ phiếu trong cơn điên dot-com, hoạt động trong ngành thương mại điện tử B2B (doanh nghiệp đến doanh nghiệp) mới nổi, thiết lập mẫu hình này khi có ba nền giá nhỏ “theo dạng bậc thang” với mỗi nền giá nhỏ có chiều dài 3-4 tuần, không đủ dài để thỏa mãn tiêu chí của “nền giá phẳng,” vốn bắt buộc có chiều dài từ 5 tuần trở lên (Hình 9.18). Từ tháng 08 đến tháng 11 năm 1999, Ariba chậm rãi tăng cao hơn, thiết lập nền giá, và sau đó bước vào nhịp tăng giá gấp 3 lần đến tận tháng 03 năm 2000.

	Động lực chính đằng sau các mẫu hình này là nó chỉ ra cổ phiếu đang “nén lại” như lò xo khi nó chuẩn bị bật tăng. Trừ khi bạn hiểu chúng và biết phải quan sát cái gì, nếu không, thông thường các mẫu hình kiểu này sẽ lừa bạn nghĩ rằng cổ phiếu không thể tạo ra sóng tăng giá mạnh được. Cụ thể, ví dụ như bạn mua cổ phiếu trong nền giá nhỏ đầu tiên của nền giá lớn gồm ba nền giá nhỏ xếp hình bậc thang này, chắc chắn việc cổ phiếu thiếu hành động tăng giá rõ ràng sẽ khiến bạn cảm thấy chán nản và bán cổ phiếu, hoặc có lẽ chấp nhận một khoản lợi nhuận nhỏ rồi quên béng về nó, bỏ lỡ mất đợt sóng tăng giá mạnh khi nó xảy ra. Tuy nhiên, phải biết cách nhận ra thời điểm “đường kháng cự yếu nhất” bị phá vỡ và cổ phiếu dễ dàng tăng vọt. Đây chính là mấu chốt để hiểu dạng mẫu hình này. Tương tự như nền giá dốc lên với ba lần kéo ngược bên trong mẫu hình, nền giá “bậc thang” gồm ba nền giá nhỏ bên trong, không kéo ngược về vùng giá trước đó. Ý tưởng then chốt là một cổ phiếu nhìn qua tưởng “tẻ nhạt” nhưng thực ra đang nén lại như lò xo, và chúng ta nên quan sát kỹ những mẫu hình này khi chúng xuất hiện.
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	Hình 9.18: Đồ thị tuần của Ariba, Inc. (AREA), 1999 - 2000. Ba nền giá nhỏ tạo mẫu hình bậc thang trông rất tẻ nhạt, nhưng sau đó tăng vọt. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Trước khi các dịch vụ trực tuyến như William O’Neil Direct Access (WONDA) ra đời, một trong những sản phẩm của công ty O’Neil dành cho nhóm khách hàng tổ chức bán chạy nhất và được các nhà đầu tư tổ chức ưa thích nhất là Data Monitor. Đây là một chương trình tổng hợp đồ thị được tùy chỉnh theo mỗi danh mục đầu tư của khách hàng, bao gồm tuần san O’Neil Data Graph® cho phép thể hiện đồ thị ngày ở trang bên trái (tất nhiên là có thêm một chút phí) của mỗi vị thế mà khách hàng nắm giữ trong danh mục. Bằng cách này, các nhà quản lý quỹ đầu tư tổ chức có thể dễ dàng tham khảo, đánh giá lại và theo dõi mỗi cổ phiếu trong danh mục chỉ trong một cái nhìn. Data Monitor bao gồm một “ma trận cảnh báo” ở phần trước chương trình đồ thị nhằm cảnh báo cho nhà quản lý quỹ bất cứ thay đổi tích cực hoặc tiêu cực nào trong yếu tố cơ bản hoặc kỹ thuật của cổ phiếu. Vào đầu năm 1999, chúng tôi để ý Waste Management Industries (WMI) đã kích hoạt một vài cảnh báo tiêu cực, và thông thương điều này khiến chúng tôi tư vấn khách hàng đang sở hữu cổ phiếu này xem xét bán WMI, hoặc ít nhất đánh giá lại vị thế một cách cẩn trọng. Những ai không hành động dựa trên các cảnh báo tiêu cực này, tiếc thay đã nhận lấy hậu quả thê thảm khi quyết định nắm giữ cổ phiếu này, như minh họa ở Hình 9.19.
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	Hình 9.19: Đồ thị tuần của Waste Management (WM), 1999. WM rớt cắm đầu khi doanh số tăng trưởng kém, kích hoạt tín hiệu bán. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.
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	Hình 9.20: Đồ thị tuần của Best Buy (BBY), 1998 -1999. Best Buy thiết lập đỉnh cao mới nhưng nhanh chóng giảm trở lại khi thị trường chung bắt đầu yếu đi. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Lắng Nghe Thị Trường

	O’Neil luôn luôn xem thị trường như là một hệ thống phản hồi, nghĩa là thị trường hoặc xác nhận hoặc không xác nhận những quyết định đầu tư của bạn theo thời gian thực. Nếu bạn quyết định mua cổ phiếu và giá tăng lên cao hơn, cơ chế phản hồi của thị trường sẽ xác nhận tính đúng đắn của quyết định này. Điểm mạnh của O’Neil nằm ở việc ông hoàn toàn chấp nhận thị trường là một cơ chế phản hồi và tuân theo những chứng cứ mà thị trường đưa ra theo thời gian thực, thậm chí nếu nó ngược lại với quan điểm ban đầu của ông. Ví dụ cho điều này là cổ phiếu Best Buy (BBY) trong Hình 9.20, chúng tôi đánh giá nó khá tích cực bởi cổ phiếu có điểm phá vỡ từ nền giá 7 tuần, tạm ngừng trong 1 tuần, và sau đó tiếp tục tăng cao hơn trong 4 tuần tiếp theo. Tuy nhiên, BBY bắt đầu lình xình và khi thị trường “ngược đãi” ông, O’Neil trở nên hoài nghi về tình hình của thị trường chung.

	Vào ngày 24 tháng 09, O’Neil khá chắc chắn về việc “thị trường đã gãy xu hướng tăng”. Ông tóm gọn chỉ trong vài từ: “Tôi nghĩ tàn cuộc rồi”. Thực sự, thị trường trông khá yếu khi Fed bắt đầu tăng lãi suất (Hình 9-21). Có đầy đủ bằng chứng khi cả cổ phiếu dẫn dắt lẫn thị trường chung đều xác nhận quan điểm này. Tuy nhiên, O’Neil hiểu rằng lúc nào cũng vậy, điều kiện thị trường có thể thay đổi chóng vánh và đây là lý do ông không bao giờ khư khư bám vào một vị thế nào, bất kể ông chắn chắn đến đâu về điều kiện thị trường hiện tại. Đây là bài học tôi quan trọng cho mọi nhà đầu tư. Thị trường không phải là một hằng số, mà luôn có sự thay đổi trong bối cảnh, nhiều thay đổi nhanh, nhiều thay đổi chậm, đó là bản chất của trò chơi đầu tư tài chính. Các kỹ sư xây dựng hiện đại hiểu rằng các cấu trúc chịu tác động rất lớn của những nguồn lực tự nhiên cường độ cao, chẳng hạn như bão tố hoặc động đất. Vì thế thiết kê của cấu trúc phải đi kèm với một số đặc điểm nhất định cho phép cấu trúc rung lắc, chuyển động và cong theo các lực này, từ đó hạn chế khả năng bị sụp đổ. Theo cách tương tự, nhà đầu tư nào cứ khăng khăng giữ định kiến và chống lại các lực thị trường khi chúng chuyển động và thay đổi, kết cục họ sẽ bị gãy làm đôi như cành cây khô queo.

	Thị trường tiếp tục rơi xuống đáy mới vào giữa tháng 10 mà không hề có bất cứ bằng chứng rõ rệt nào cho thấy đà giảm đang đi đến hồi kết, cho đến khi nó tạo cú móc (undercut) đáy tháng 09, sau đó bắt đầu hồi phục, tạo ra một ngày bùng nổ theo đà rất khủng vào ngày 09 kể tù đáy (Hình 9.21). Trước bằng chứng mới, O’Neil không hề do dự mà dứt khoát tuyên bố: “Thị trường đang nói ta nên mua vào và mua mạnh!” Có nhiều cổ phiếu để mua và sóng tăng giá sau đó của các cổ phiếu đã giúp chúng tôi gây dựng cơ ngơi giàu có.
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	Hình 9.21: Đồ thị ngày của Dow Jones Industrial, 1999. Ngày bùng nổ theo đà rất mạnh vào ngày 28 tháng 10 năm 1999 mang tín hiệu mua mạnh đối với O’Neil. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Tuy nhiên, trong quá trình tăng giá, vì tốc độ tăng giá quá nhanh và độ dốc của đợt hồi phục, một số cổ phiếu dẫn dắt xuất hiện độ biến động mạnh khi chúng tăng nhanh, sau đó chỉnh mạnh trong vài ngày, rồi tiếp tục tăng trở lại để thiết lập đỉnh cao mới. Trong một số buổi học trên “lớp học thị trường,” Bill chỉ cho chúng tôi cách xử lý độ biến động mạnh ở các cổ phiếu tăng giá nhanh, ví dụ nhu trường hợp cổ phiếu Immunex (IMNX). Ông khuyên rằng: “Điều khôn ngoan mà ta nên làm là quan sát và đánh dấu các lần điều chỉnh của cổ phiếu trong pha hồi phục. Kiểm tra phần trảm sụt giảm từ đỉnh và số ngày mà nhịp giảm xảy ra. Điều này giúp bạn hiểu cổ phiếu có thể giao dịch ở vùng nào trong một xu hướng tăng giá bình thường từ đó giúp bạn giữ chặt cổ phiếu khi nó điều chỉnh mạnh.” Ý tưởng cơ bản này giúp chúng tôi giữ chặt các cổ phiếu dẫn dắt biến động mạnh. Và đồ thị tuần của IMNX (Hình 9.22) cho thấy những lần kéo ngược điển hình của cổ phiếu trong một tuần khi giá tiếp tục đi lên. Vào đầu tháng 03 năm 2000, khi khoảng thời gian kéo ngược của cổ phiếu dài hơn thời gian những lần kéo ngược trong đợt tăng giá từ tháng 12 đến tháng 02 thì rõ ràng xu hướng tăng bắt đầu cạn kiệt năng lượng, và ít nhất cổ phiếu phải xây nền giá mới, từ đó thiết lập điểm phá vỡ một lần nữa, ấy là nếu như nó còn bất cứ cơ hội nào đẩy giá tiến lên đỉnh cao mới.
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	Hình 9.22: Đồ thị tuần của Immunex (IMNX), 1999 - 2000. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	“Anh mắc lỗi rồi!”

	Tháng 02 năm 2000 là thời điểm Bill O’Neil trao “séc hoa hồng” cho tất cả các nhà quản trị danh mục nội bộ đã kiếm được tiền trong năm đó. Theo đúng thông lệ trong ngành tự doanh, các nhà quản trị danh mục sẽ được trả một tỷ lệ phần trăm dựa trên tổng lợi nhuận họ kiếm được cho tài khoản công ty. Có lẽ bạn đọc sẽ tưởng việc ghi nhận thành tích lãi khoảng 500% vào năm 1999 như hai chúng tôi nghĩa là sẽ được nhận những lời khen ngợi từ O’Neil, nhưng thực tế thì trái ngược hoàn toàn. O’Neil mang theo tờ séc và đưa tận tay cho chúng tôi, sau đó bắt đầu lướt nhanh qua hồ sơ nổi tiếng mà chúng tôi hay gọi là O’Neil Personal Data Assistant (PDA), vốn là tập hồ sơ dày cui mà ông viết vô số ghi chú, phía sau kẹp những trang chi chít ghi chú, nghìn nghịt chư trên từng mi-li-mét giấy.

	O’Neil theo dõi các nhà quản trị danh mục của mình, đặc biệt là các sai lầm của mà chúng tôi mắc phải, và thường ghi lại trong hồ sơ PDA thô sơ của ông. O’Neil tôn trọng những ai có thể kiếm được tiền từ thị trường, và chúng tôi chỉ dành được sự tín nhiệm của ông nếu chúng tôi là nhà quản trị danh mục có thể theo kịp được sự tiến bộ của nhóm và có thành tích cao. Ông luôn vui mừng khi chúng tôi kiếm được lợi nhuận lớn chỏ công ty nhưng chỉ là ông không hào hứng thể hiện điều đó, cũng không cho phép chúng tôi ngủ quên trên chiến thắng, cho dù đó là năm giao dịch thành công. Ông sẽ đánh giá sai lầm của chúng tôi khi lật qua 30 trang trong hồ sơ và tìm được chính xác trang ghi chú về sai lầm giao dịch của từng người. Sau khi đánh giá lại những sai lầm nghiêm trọng mà chúng tôi phạm phải, bất chấp chúng tôi kiếm được khoản lãi 500% trong năm đó, O’Neil nhanh chóng kết luận, “Anh mắc lỗi rồi kìa. Nếu anh xử trí chính xác mọi thứ, tài khoản có khi lên đến 1.000%”.

	 

	Bong Bóng Vỡ

	Bước qua tháng 02 năm 2020, thị trường bắt đầu sôi lên ùng ục khi nhiều cổ phiếu dẫn dắt có đợt sóng tăng giá cao trào. Ngoài ra, dòng tiền đổ vào nhiều các cổ phiếu mang tính đầu cơ, cụ thể là các cổ phiếu IPO bong bóng dot-com vốn chẳng hề có doanh số, lợi nhuận và cũng không có kế hoạch kinh doanh rõ ràng để tạo doanh số trong tương lai. Đối với O’Neil, hành động tăng giá cao trào ở các cổ phiếu dẫn dắt cùng với “cơn sốt đầu cơ” dâng cao là tín hiệu rõ ràng cho thấy nguy hiểm đang ẩn đằng sau. Đây không nhất thiết là tín hiệu khiến chúng ta phải bán tông bán tháo và né khỏi thị trường ngay lập tức, nhưng nó là Báo Động Đỏ yêu cầu chúng ta phải lên tinh thần để phản ứng ngay lập tức khi thị trường cho hành động kỹ thuật xác nhận tạo đỉnh. Tất nhiên, tâm lý thị trường (sentiment) trở nên lạc quan thái quá, nhưng đây mới chỉ là một miếng ghép dù quan trọng nhưng vẫn chưa đủ để khẳng định thị trường đã thiết lập đỉnh. Khi các bằng chứng kỹ thuật liên quan cho thấy con sóng tăng giá cao trào đã dẫn tới đỉnh cao trào và các ngày phân phôi lớn bắt đầu ngăn chặn đà tăng của thị trường, nó càng cho ta thêm sự xác nhận để kết luận rằng đã đến lúc thực sự phải thoát khỏi thị trường.

	Sau đỉnh ngày 17 tháng 03, ONeil đưa ra lời khuyên sáng suốt dành cho chúng tôi là nên đứng ngoài thị trường ít nhất 3 tháng. O’Neil nói: “Hãy quan sát các cổ phiếu dẫn dắt lớn, chúng sẽ gãy một lần, sau đó hồi rất nhanh, rồi lại gãy thêm lần nữa, lúc đấy xem như cổ phiếu tàn đời.” O’Neil nhớ trong các chu kỳ thị trường trước đây: “Bình thường, anh chỉ có thể có được hai hoặc ba ‘cổ phiếu có câu chuyên’ tăng giá điên đoạn, nhưng để chứng kiến 200 hay 300 cổ phiếu có câu chuyên như vài tháng qua, chứng tỏ chúng ta đã chứng kiến kiểu thị trường như cơn sốt hoa tulip hoặc một ‘bong bóng’, muốn gọi thế cũng được. Độ lớn của cơn sốt hoa tulip này cho thấy chúng cần nhiều thời gian để giảm giá”.

	Độ dốc của cú sụp đổ khiến O’Neil liên tưởng đến thị trường con gấu năm 1962, vốn đi đến hồi kết thúc bằng đáy cao trào trong Cuộc Khủng Hoảng Tên Lửa Cuba vào tháng 10 năm 1962. Đầu tháng 06 năm 2000, thời điểm chúng tôi bay đến New York để xuất hiện tại buổi hội thảo của Nhật Báo IBD tại Hyatt Regency Central Station vào thứ Bảy, tức mồng 03 tháng 06, chúng tôi không hề hay biết chuyên đi ấy sẽ lắm bão táp đến thế nào.

	 

	Những Nhà Phân Tích Đã Được Trả Lương Quá Cao

	Chúng tôi tham gia vào buổi hội thảo đê trình bày về công cụ đầu tư Daily Graphs sau bữa trưa cùng anh trợ lý đáng tin cậy Mike Webster, một trong những nhà quản trị danh mục nội bộ mới nhất ở công ly O’Neil vào thời điểm đó. Cả ba chúng tôi đáp xuống New York vào tối thứ Tư. Chúng tôi bê quan tỏa cảng trong khách sạn Peninsula ở Đại Lộ 5 đê chuẩn bị cho sự kiện cuối tuần cũng như các buổi hẹn gặp kín lịch mà chúng tôi sắp xếp với một số khách hàng tổ chức của O’Neil có trụ sở trong thành phố. Vào thứ Năm, ngày 01 tháng 06, chúng tôi gặp một khách hàng doanh nghiệp vừa mới thuê một chuyên gia phân tích Internet “triệu đô” nổi danh là “biết tuốt” về “không gian” Internet. Chúng tôi thấy thuê một chuyên gia phân tích Internet với mức giá cao ngất ngưởng sau khi thị trường bong bóng dotcom đã đạt đỉnh là không khôn ngoan, nhưng chúng tôi vẫn đến gặp với mong muốn đem lại giá trị tốt nhất.

	Vị khách hàng doanh nghiệp này đón tiếp chúng tồi hết sức nồng nhiệt khi chúng tôi đến văn phòng của họ ở Park Avenue. Sau một chút bông đùa về tình hình thị trường hiện tại, chúng tôi được dẫn tới phòng hội nghị để bắt đầu cuộc họp, trong đó chúng tôi sẽ đánh giá cổ phiếu trong danh mục hiện tại của họ. Ba người chúng tôi và một vài nhân viên, cùng với chuyên gia phân tích Internet “triệu đô” bắt đầu quan sát các đồ thị WONDA được chiếu trên màn hình lên tường tại cuối phòng hội nghị. Mike Webster ngồi phía sau, vì anh mới chỉ đóng vai trò quan sát. Khi chúng tôi phân tích từng cổ phiếu, một màn đối đáp quái dị và vô cùng hài hước bắt đầu hình thành. Mỗi lần xem một đồ thị mới, Mike lại phản ứng trong vô thức bằng câu nói thì thầm: “Đó là đỉnh. Đó là đỉnh. Đó là đỉnh.” Mặc dù thật ra Mike chỉ khe khẽ nói cho bản thân mình nghe, nhưng căn phòng quá đỗi yên lặng nên thành ra ai cũng nghe thấy rõ. Và cứ mỗi lần Mike lẩm bẩm cụm từ đơn giản nhưng chính xác kia, gã chuyên gia phân tích Internet “triệu đô” lại đằng hắng, khe khẽ cười vào tay phân tích “gà mờ” dám gọi những cổ phiếu Internet yêu quý trong danh mục của gã đã đạt đỉnh. Trong những cổ phiếu mà họ nắm giữ có Infospace (INSP) như chúng tôi minh họa trong Hình 9.23. Chúng tôi khuyến nghị họ bán cổ phiếu này đi nhưng gã chuyên gia Internet bắt đầu trình bày một bài tràng giang đại hải để giải thích tại sao INSP vẫn còn “định giá thấp”.
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	Hình 9.23: Đồ thị tuần của Infospace (INSP), 2000. Cổ phiếu đã tạo đỉnh. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Lúc đó, Mike Webster vẫn còn là nhà quản trị danh mục chân ướt chân ráo vào nghề của O’Neil, và cảnh tượng anh vô tình, chứ chẳng buồn cố ý, phản pháo nhà phân tích “triệu đô” chỉ có thể mô tả bằng từ: vô giá(*), giống như slogan trong chiến dịch quảng cáo thẻ tín dụng nổi tiếng. Chúng tôi xin lưu ý là mặc dù tay phân tích vừa ngạo mạn vừa thiếu kiến thức, nhưng bản thân vị CEO bên phía khách hàng doanh nghiệp là người cực kỳ lịch thiệp và tử tế tại buổi họp. Chúng tôi có nói với khách hàng rằng chúng tôi kỳ vọng chỉ số NASDAQ Composite ít nhất sẽ phá thủng đáy 2.500. Năm 2001, khi thị trường cuối cùng phá đáy như chúng tôi dự báo, vị CEO đã gửi đến toàn bộ bộ phận dịch vụ khách hàng tổ chức của O’Neil một thùng rượu Dom Perignon thượng hạng để chúc mừng chúng tôi đã đưa ra một dự đoán mà lúc đó ông cho là “không thể tin được”.

	 

	CHÚ THÍCH
(*) Tác giả đang nhắc tới chuỗi quảng cáo vô cùng nổi tiếng của hãng thẻ tín dụng MasterCard với chủ đề “Priceless." Các quảng cáo này tập trung khai thác những khoản mua bán có thể dẫn đến kỳ niệm "vô giá" cho con người, ví dụ như người cha mua bắp rang, bánh kẹo, v.v... Cho con bằng thẻ MasterCard khi hai cha con đi xem bóng chày, từ đó ông có được kỷ niệm vô giá là được trò chuyện cùng con trai. Trước khi thẻ tín dụng trở nên phổ biến, người tiêu dùng Mỹ nhìn thẻ tín dụng với ánh nhìn không mấy thiện cảm, do vậy nhóm marketing của Mastercard nhắm vào tình cảm để tái định vị sản phẩm này trong lòng khách hàng.
Còn trong trường hợp này? Đơn giản chỉ là tác giả muốn nói khung cảnh Mike phản đối nhà phân tích rất thú vị và mãn nhãn.


	 

	Chúng Tôi Suýt Mua Phải cổ Phiếu “Lởm” Nokia Như Thế Nào?

	Vào sáng thứ Sáu, ngày 02 tháng 06, chúng tôi ăn sáng tại Luncheon Club của sàn NYSE, nơi công ty chúng tôi - William O’Neil + Company, Inc. là một thành viên. Chúng tôi hẹn gặp nhà môi giới trên sàn NYSE của công ty O’Neil tên Lou Sulsenti khi mới tới sàn giao dịch và lên tầng trên để ăn sáng. Ở đó, chốc lát sau, Steve Porpora nhập bọn cùng chúng tôi. Anh là nhà môi giới trên sàn thứ hai của công ty, có lẽ nhiều bạn đọc sẽ nhận ra vì anh từng là nhà bình luận của sàn NYSE trên kênh CNBC trong suốt những năm 2000, cho đến khi O’Neil chấm dứt hoạt động giao dịch trên sàn của ông vào năm 2008.

	8 giờ 30 phút sáng, khi chúng tôi đang ngồi thưởng thức món bánh kếp chiên, trứng tráng và thịt muối Canada, số liệu việc làm hàng tháng được công bô trên các dịch vụ tin tức Internet: 131.855 việc làm mới được tạo ra trong tháng 05 khi nhiều người lo sợ cú tạo đỉnh khủng khiếp của thị trường và cú sụp đổ bong bóng vào tháng 03 sẽ dẫn đến những tổn hại nghiêm trọng cho nền kinh tế. Tuyển dụng thường đi sau các điểm đảo chiều của thị trường, nhưng thị trường tương lai phản ứng với thông tin này rất tốt khi tăng giá mạnh. Căn phòng nhanh chóng trở nên vắng lặng khi hầu hết nhân viên môi giới trên sàn xuống tầng dưới làm việc. Một làn sóng lệnh mua được kỳ vọng sẽ đổ vào ngay khi mở cửa phiên sáng, vì thế Steve Porpora, giữ chức Giám đốc Giao dịch Trên sàn của O’Neil vội vã đi xuống tầng dưới trong khi chúng tôi ân nốt bữa sáng. Chúng tôi cảm giác gần như vô thức khi ngồi ăn trong một cán phòng vắng lặng, mà trước đó vài phút vẫn còn đông đúc các nhân viên môi giới vội vàng ngấu nghiến bữa ăn sáng ngon lành để bắt đầu ngày mới. Nhiều phần ăn sáng ngon lành bị bỏ lại trên bàn của NYSE Luncheon Club vào sáng hôm đó. Trong nhiều trường hợp, chúng ta không biết làm gì hơn ngoài ngưỡng mộ sự tận tụy của các thành viên NYSE khi tham công tiếc việc hơn đồ ăn thức uống. Khi bạn chạy khắp sàn có kích thước bằng nửa sân bóng đá, chạy đua từ bàn này đến bàn khác suốt cả ngày, thì bạn sẽ đốt rất nhiều năng lượng. Ấy thế mà chúng tôi nhớ là chưa từng thấy một môi giới sàn NYSE nào có tạng người ốm nhom cả.

	Sau khi ăn xong bữa sáng, chúng tôi đi thang máy xuống dưới sàn giao dịch. Nhưng trước đó, chúng tôi có thói quen dừng lại tại nhà vệ sinh nam để chôm vài cái lược “lưu niệm”. Tôi luôn có thể tìm thấy khay đựng lược màu đen với dòng chữ Sàn Giao Dịch Chứng Khoán New York dập vàng ở phòng vệ sinh của Luncheon Club, và truyền thống của chúng tôi là cứ mỗi lần đến sàn sẽ lấy về một cái lược và ăn uống ngập mặt. Chúng tôi sẽ không kể mình đã có bao nhiêu chiếc lược. Cứ mỗi lần đến sàn là một lần, sự thích thú của chúng tôi dâng cao. Vào những ngày ấy, trước khi các nhà giao dịch bắt đầu giao dịch trực tuyến, không gì có thể khiến không khí tại sàn giao dịch rộn ràng nhanh hơn một buổi sáng bận rộn vì khi các nhân viên môi giới trên sàn tất bật thực hiện lệnh, điều này có nghĩa là họ đang kiếm được hoa hồng, còn các chuyên gia luôn tay nhập máy tính tiền, tính toán chênh lệch giá, tạo cung và mua vào cổ phiếu cho tài khoản của mình khi cung cầu dao động suốt cả ngày.

	Khi chuông đánh lên, những giọng nói đều đều, nhỏ nhẹ bắt đầu biến thành những tiếng gào thét khi dòng lệnh đổ đến sàn chuyển thành mó âm thanh. Đứng tại bốt giao dịch của O’Neil, chúng tôi quyết định xem thử cổ phiếu Nokia (NOK). Sử dụng điện thoại ở bốt của mình, chúng tôi gọi cho bộ phận giao dịch tại văn phòng O’Neil, hét toáng lên với nhà giao dịch của chúng tôi qua điện thoại, “Jack, mua 50.000 Nokia”. Sau đó, chúng tôi đưa điện thoại cho nhà môi giới trên sàn của O’Neil là Louie Sulsenti để Jack Hodges, nhà giao dịch của O’Neil ở Los Angeles, người vừa nhận lệnh, có thể quay ra chuyển lệnh cho Louie. Hơi lòng vòng một chút, và có lẽ độc giả sẽ thắc mắc tại sao chúng tôi không nói thẳng để Louie mua 50.000 NOK cho rồi. Đằng nào chúng tôi cũng đang ở sàn, trong bốt giao dịch của O’Neil, thậm chí đứng cạnh ông ấy kia mà. Nhưng đây là quy tắc để thực hiện lệnh giao dịch và chúng tôi phải tuân theo. Cầm phiếu lệnh trong tay, sau khi làm đúng quy trình, chúng tôi tiến tới gian giao dịch cổ phiếu NOK (Hình 9.24).
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	Hình 9.24: Đồ thị ngày của Nokia (NOK), 2000. Chúng tôi chứng kiến sự phân phối của dòng tiền tổ chức ngay tại sàn NYSE. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Khi chúng tôi tiến đến gian giao dịch cổ phiếu NOK, một nhóm gồm 3, 4 nhà môi giới trên sàn đang vây quanh với các phiếu lệnh mua nhưng họ vẫn đang ngồi ở phía mua để chờ cổ phiếu vào. Louie, một nhà môi giới trên sàn kinh nghiệm thực chiến đầy mình, tinh mắt để ý một anh chàng đứng tách ra khỏi đám đông về phía bên trái. Khi chúng tôi nói với Louie, “Vào lệnh để múc cổ phiếu thôi,” anh ấy xua tay la lớn, “Chờ chút. Có thấy gã đằng kia không? Coi chừng hắn”. “Gã” mà chúng tôi theo dõi là một môi giới trên sàn từ Donaldson Luíkin and Jenrette (DLJ). Linh tính của Louie hóa ra lại chính xác khi gã DLJ bất ngờ nhảy vào đám đông và đặt giá chào bán 50.000 cổ phiếu NOK. Vốn chờ có người bán xuất hiện từ nãy đến giờ, các nhà môi giới kia bất ngờ phải thực hiện lệnh hoặc bị bỏ lại phía sau. Tất cả bọn họ bước vào mua cổ phiếu ở giá chào bán, tay môi giới trên sàn của DLJ quay lại và hét lớn, “Đã bán, đã bán, đã bán” trong lúc chỉ tay vào từng người mua. Louie ra lệnh cộc lốc: “Ra khỏi đây thôi”. Chúng tôi không tranh cãi và để NOK lại cho ai muốn mua thì mua. Trong trường hợp này, Louie đã cứu chúng tôi một bàn thua trông thấy. Nhìn lại, mẫu hình mà chúng tôi dựa vào để mua không thực sự đúng nhưng NOK đã kháng lại được việc thị trường tạo đỉnh vào tháng 03 và cách 3% so với đỉnh cao nhất mọi thời đại của nó. Đây là một bài học để đời cho quy tắc bất biến các mẫu hình bị lỗi thường là dấu hiệu cho thấy sự phân phối của nhà đầu tư tổ chức. Trong trường hợp này, chúng tôi đã tận mắt chứng kiến sự phân phối đó tại sàn NYSE, nơi thực tế mọi thứ đang diễn ra. Ngày 02 tháng 06 năm 2000, ngày bùng nổ theo đà của chỉ số thị trường chung, là tín hiệu cho thấy thị trường tăng giá mới bắt đầu. O’Neil ngay lập tức hiểu rằng thị trường con gấu vào tháng 10 năm 1962 là một tiền lệ lịch sử cho đáy thị trường vào tháng 06 năm 2000. Theo kinh nghiệm của ông, vận tốc giảm rất nhanh như thị trường con gấu năm 1962 tương tự như những gì đang xảy ra với cú sụt giảm từ đỉnh tháng 03 năm 2000 của chỉ số NASDAQ. Vì NASDAQ Composite cũng là chỉ số trung tâm của hiện tượng bong bóng dot-com nên nó bật lên mạnh nhất từ đáy tháng 05 (Hình 9.25). Những đáy này đã phá thủng đáy tháng 04, tạo nên cú rũ bỏ loại bỏ các nhà bán khống khi thị trường đảo chiều và bắt đầu tăng lên. Bảy ngày sau đáy ngày 24 tháng 05, một khoảng trống tăng giá khổng lồ xuất hiện vào ngày 02 tháng 06 tạo nên ngày bùng nổ theo đà rõ ràng với khối lượng cao hơn hẳn so với ngày hôm trước.

	 

	CHÚ THÍCH
Ý nói nhà môi giới trên sàn của DLJ xác nhận đã bán cổ phiếu cho những nhà môi giới anh ta chỉ.
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	Hình 9.25: Đồ thị ngày của chỉ số NASDAQ Composite, 2000. Sau khi tạo cú móc so với đáy tháng 04, chỉ số NASDAQ tạo đáy và sau đó thiết lập ngày bùng nổ theo đà vào ngày 02 tháng 06 năm 2000, tín hiệu thị trường tăng giá mới bắt đầu. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.
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	Hình 9.26: Đồ thị tuần của Corning, Inc. (GLW), 2000. Một trong vài cổ phiếu xuất hiện điểm phá vỡ vào ngày bùng nổ theo đà 02 tháng 06. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Mặc dù có ngày bùng nổ theo đà, chỉ có một vài cổ phiếu tạo điểm phá vỡ thoát khỏi nền giá tốt và thiết lập đỉnh cao mới. Hầu hết đây là những cổ phiếu dẫn dắt cũ đá đạt đỉnh cùng thị trường vào tháng 03 năm 2000, và nay đang bật mạnh từ đáy. Tìm kiếm cổ phiếu để mua vào ngày bùng nổ theo đà ngày 02 tháng 06 đã đưa chúng tôi đến với Nokia (NOK) nhưng chúng tôi quyết định không mua, tiếc là trong quá trình này, chúng tôi đã bỏ lỡ Corning, Inc. (GLW), một nhà sản xuất cáp quang trong kỷ nguyên Internet tốc độ cao. Trong lúc chúng tôi học được bài học về sự phân phối của nhà đầu tư tổ chức ngay tại gian giao dịch cổ phiếu NOK, O’Neil chú tâm vào việc GLW tạo điểm phá vỡ rõ ràng từ mẫu hình chiếc cốc-tay cầm giống “vú bò,” xem Hình 9.26.

	 

	“Bill Hot Như Ngôi Sao Nhạc Rock”

	 

	CHÚ THÍCH
Ở Mỹ và các nước châu Âu, các show nhạc rock rất rộn ràng và tưng bừng, tràn đầy năng lượng, nơi đám đông hú hét, chạy vòng quanh thành những vòng tròn lớn, chơi trò cồng kênh người lên sân khấu, v.v... Lượng người tham gia show âm nhạc dao động từ vài nghìn đến vài chục nghìn, nhưng ở đây Steve không so sánh về số lượng, đơn giản là anh đang cảm thấy hội thảo lần này đông vui và nhiều năng lượng hơn (gấp 3 - 4 lần trung bình), còn nhân vật trung tâm của buổi hội thảo, tức William O’Neil, thì được săn đón chẳng khác nào ngôi sao nhạc rock.


	 

	Sáng thứ Bảy, ngày 03 tháng 06, chúng tôi dậy sớm để chuẩn bị cho buổi hội thảo Advanced Investment Workshop. Khi đến Hyatt Regency Central Station, chúng tôi thấy chưa gì mà đã bắt đầu đông. Các buổi hội thảo trước thường chỉ tổ chức một sân khấu với 200 - 300 người tham dự là cùng, nhưng gian phòng lần này lại đông như mắc cửi, sau chúng tôi tổng kết chắc phải đến 800 người. Đây là buổi hội thảo đầu tư lớn nhất trong lịch sử của công ty O’Neil. Nhìn lại, điều này cũng đúng thôi, bởi thời điểm đó chúng tôi đã trải qua giai đoạn điên cuồng của cơn sốt hoa tulip đạt đỉnh vào tháng 03 năm 2000 kia mà. Thứ Bảy hôm ấy, đám đông đang rất hào hứng và rộn ràng trước ngày bùng nổ theo đà xảy ra vào thứ Sáu, và không khí rần rần đầy năng lượng. Steve Porpora, Giám đốc Giao dịch Trên sàn NYSE của O’Neil không khỏi cảm thán, “Bill Hot Như Ngôi Sao Nhạc Rock!”

	Vì lượng khán giả quá lớn, thay vì chỉ sử dụng một sân khấu như bình thường chúng tôi hay làm, chúng tôi đã phải sử hai sân khấu chạy dọc đầu gian phòng. Giờ nhìn lại, lượng khán giả đông như trẩy hội vào ngày hôm đó rõ ràng là tín hiệu cho thấy thị trường con gấu năm 2000 còn lâu mới kết thúc(*). Đêm đấy, khi rời khu vực hội nghị khách sạn lúc hội thảo kết thúc, khán giả cô đuổi theo chúng tôi. Một vài người thậm chí còn chạy ngược thang cuốn đi lên, song song với thang cuốn đi xuống, tìm cách hỏi chúng tôi được câu nào hay câu nấy. Chúng tôi chật vật mãi mới leo được vào taxi, một vài khán giá còn đòi trèo lên cả taxi. May mà lúc ấy chúng tôi chuẩn bị đi ăn tối nên chung xe với Lou Sulsenti, nhà môi giới trên sàn của O’Neil, vốn là một chàng trai gốc Ý to cao lực lưỡng, đầu óc lại nhanh nhẹn đến từ “Jersey”(**), anh đứng ra làm cận vệ ngăn không cho ai luồn lách leo lên taxi cùng chúng tôi. Cả đám chẳng biết làm gì hơn ngoài nhìn nhau và thốt lên, “Thị trường tạo đỉnh lớn rồi đây!”.

	 

	CHÚ THÍCH
(*) Ý tác giả là thị trường thường tạo đáy khi toàn bộ các nhà đầu tư đều đã bi quan, từ bỏ thị trường, thông tin là tiêu cực, trên mặt báo chỉ ra rả thông điệp "tận thế" của thị trường chứng khoán. Khi các nhà đầu tư còn lạc quan vào thị trường, thì thông thường thị trường chưa tạo đáy. Bạn đọc nào tham gia thị trường chứng khoán Việt Nam hẳn cũng sẽ cảm nhận được điều tương tự khi thị trường rơi vào thị trường con gấu hoặc chỉnh mạnh. Chúng ta hay gọi mỗi lần như vậy là “thay máu" nhà đầu tư.
(**) Ở đây là New Jersey, dân New Jersey nổi tiếng mạnh mẽ cả về mặt thể chất lẫn tinh thần, phần vì vùng này có khí hậu tương đối khắc nghiệt và dân làm nông nghiệp chiếm phần không nhỏ.


	 

	THỊ TRƯỜNG CON GẤU KHỦNG KHIẾP 2001 - 2002

	Đến tháng 09 năm 2001, thị trường tiếp tục quay đầu giảm lần nữa, chân giảm thứ hai trong thị trường con gấu hậu bong bóng dot-com 2000 - 2002 trở lại trả thù. Thị trường chung và các cổ phiếu dẫn dắt dần dần giảm sâu trong suốt quý 4 năm 2000 và đầu quý 1 năm 2001, cho đến khi thị trường có ngày bùng nổ theo đà vào ngày 27 tháng 03, như đồ thị ngày của chỉ số Dow Jones trong Hình 9.27.

	Ngày bùng nổ theo đà 27 tháng 03 là ngày thứ tư kể từ đáy, vì thế gọi là “ngày bùng nổ theo đà vào ngày thứ tư” của đợt nỗ lực hồi phục, thông thường đây là dấu hiệu cho thấy sức mạnh của thị trường chung.

	Tuy nhiên, vài ngày sau đó, thị trường bắt đầu quay trở lại giảm một lần nữa. Đó là ngày giảm với khối lượng lớn tạo nên ngày phân phối đầu tiên, thông thường đây là dấu hiệu chấm dứt đợt nỗ lực hồi phục. Thế nhưng, việc hiểu sâu về ngày bùng nổ theo đà đòi hỏi sự tinh tế. O’Neil cho rằng việc đánh giá bất cứ ngày bùng nổ theo đà nào cũng như hành động giá/khối lượng của các chỉ số thị trường nên đặt trong bối cảnh của thị trường chung trong chu kỳ tăng giá/giảm giá. Với một số dấu hiệu yếu xuất hiện vào tháng 04 năm 2001, ông đã chỉ ra: “Nhìn chung, khi thị trường hồi phục thực sự từ một ngày bùng nổ theo đà mạnh, chúng ta sẽ thấy các ngày tưởng chừng là ngày phân phối sẽ được tiếp nôi bằng các ngày tăng điểm, tức là mẫu hình của ngày phân phối không thật sự xuất phát từ việc thị trường suy yếu, mà hình thành là do tâm lý tiêu cực của nhà đầu tư phản ứng với nhịp tăng trong thị trường, sau đó thị trường rũ bỏ tâm lý này, tiếp tục tăng trở lại trong một hay hai ngày tiếp theo.” Trong hình 9.27, chúng tôi đã chỉ ra hai ngày phân phối đã xuất hiện để chặn thị trường tăng giá. Các phiên phân phối này có khối lượng lớn hơn so với thanh khoản bình quân và trông rất tiêu cực vào thời điểm đó.
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	Hình 9.27: Đồ thị ngày của chỉ số Dow Jones, 2001. Theo sau ngày bùng nổ theo đà vào ngày thứ tư đợt nỗ lực hồi phục là cú kiểm tra lại đáy trước khi tăng lên cao hơn. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Cuốn Từ Điển Sống Về Mẫu Hình Đồ Thị Quá Khứ

	Khi những ngày phân phối xuất hiện sớm như thế sau ngày bùng nổ theo đà, sẽ có những cú rũ bỏ tại đáy nền giá khi thị trường đảo chiều. Như O’Neil thường nói “Lực bán mạnh ở một vài cổ phiếu lúc này cũng là điều bình thường.” Khi ấy, O’Neil nhớ lại kinh nghiệm của mình với Me Donald’s (MCD) vào năm 1970. O’Neil chẳng khác nào một cuốn từ điển sống về mẫu hình của các đồ thị trong quá khứ. Ông nhớ như in mẫu hình đồ thị của cổ phiếu trong quá khứ, có thể kể vanh vách đặc điểm của mẫu hình, ví dụ như MCD vào năm 1970: “Sau khi cổ phiếu này thiết lập đáy và bắt đầu vòng lên từ phần đáy của chiếc cốc, tăng được nửa chặng đường từ đáy thì suốt một tuần, cổ phiếu bị lực bán ra rất mạnh. Sau đó, cổ phiếu đảo chiều và tăng giá gấp ba lần.” Kiểm tra lại các bản in đồ thị MCD vào những năm 1970 được lưu trữ trong văn phòng, chúng tôi thấy tận mắt những gì ông nói. O’Neil tiếp tục chỉ cho chúng tôi bài học: “Điểm chính yếu ở đây là: những phiên bán tháo mạnh mẽ trông phát gớm trong những cổ phiếu ở giai đoạn này khả năng cao là những cú rũ bỏ, vì ở các điểm đảo chiều, tin tức thường vô cùng bi quan, dẫn đến tâm lý tiêu cực khiến lực bán tháo rất mạnh.” Điều này giải thích tại sao các cổ phiếu dẫn dắt tiềm năng lại có những cú rũ bỏ nhanh và mạnh phá các đáy trong nền giá, chẳng hạn như Cisco Systems (CSCO) vào năm 1991. Tin tức Iraq xâm lược Kuwait tại thời điểm đó đánh dấu vùng đáy hoảng loạn diễn ra tại đáy thị trường con gấu tháng 10 năm 1990. Tâm lý bi quan dẫn đến cú rũ bỏ cực kỳ mạnh mẽ, được thể hiện rõ trên đồ thị của CSCO lúc đó (Hình 9-28).
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	Hình 9.28: Đồ thị tuần của Cisco Systems (CSCO), 1990 -1991. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Từ Miếng sườn vứt Đi Cho Đen Bánh Doughnut và Sữa

	Hành động giá của thị trường sau ngày bùng nổ theo đà tháng 03 năm 2001 khá ảm đạm. O’Neil than vãn chẳng hề có lực hoặc đà tăng trưởng trên thị trường. “Cái gì cũng đứng im. Hầu hết các quỹ kẹp đầy cổ phiếu công nghệ và trong tình trạng ì ạch”. Cổ phiếu hết tăng rồi lại giảm, giống như Sun Microsystems xập xinh theo tin tức (Hình 9.29).
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	Hình 9.29: Đồ thị ngày của Sun Microsystems (JAVA), 2001. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Có quá ít cổ phiếu xuất hiện điểm mua hợp lý theo quan điểm của O’Neil vào năm 2001, thành ra sự xuất hiện của Krispy Kreme Doughnuts (KKD) khi tạo điểm phá vỡ khoảng một tháng sau ngày bùng nổ theo đà cuối tháng 03 làm thị trường đảo chiều là một làn gió mới (Hình 9.30). KKD được IPO vào tháng 04 năm 2000, ngay sau khi thị trường chung đạt đỉnh vào tháng 03, nhưng cổ phiếu này cưỡng lại đợt bán tháo đầu tiên của thị trường bằng cách xây một nền giá nhỏ. Chúng tôi càng lúc càng ưa thích cổ phiếu KDD khi nó tiếp tục cho hành động giá tốt suốt mùa hè năm 2000, sau đó lập đỉnh và xây nền giá 26 tuần. Điểm phá vỡ từ nền giá này xuất hiện vào tháng 05 năm 2001. Đây là khoảng thời gian duy nhất chúng tôi nắm một cổ phiếu làm cả bọn tăng cân, bởi việc nắm giữ KKD biến thành lời biện hộ để chúng tôi mang bánh vòng Krispy Kreme vào văn phòng. Phòng ăn nhỏ cho nhân viên trong ban Dịch Vụ Khách Hàng Tổ Chức O’Neil thường xuyên trữ vài chục bánh vòng Krispy Kreme. Khá là hài hước khi điều này đi ngược lại tôn chỉ của công ty O’Neil: duy trì môi trường ý thức cao độ về sức khỏe.

	Cố gắng không để vị ngon của cái bánh lu mờ lý trí, chúng tôi tìm cách đánh giá triển vọng của KKD một cách khách quan nhất có thể, sau khi cổ phiếu xuất hiện điểm phá vỡ thoát khỏi nền giá 26 tuần. Có những lý do tích cực để sở hữu cổ phiếu này, và nó giúp chúng tôi thêm thấm thía tại sao O’Neil đặt nặng một số đặc điểm mà chỉ có các cổ phiếu liên quan đến ngành bán lẻ như Krispy Kreme Doughnuts, Inc. mới có. Lúc đó, O’Neil tóm gọn lý do như sau: “Đây lả một doanh nghiệp có nền tảng kinh doanh vững vàng với thương hiệu mạnh, sản phẩm mạnh, dư địa thị trường rất lớn. Nhìn TCBY và Snapple mà xem. Cổ phiếu của hai công ty này đều có những nhịp tăng mạnh dù hai hãng này chỉ là trào lưu nhất thời rồi tắt ngóm. Krispy Kreme cũng có thể chỉ là trào lưu, nhưng chí ít ban đầu nó sẽ có nhịp tăng mạnh mẽ. Krispy Kreme tạo ra ‘sự khan hiếm’ trước khi họ nhảy vào thị trường. Đầu tiên, họ chỉ mở một hoặc hai cửa hàng, mọi người nhìn thấy khách hàng rồng rắn xếp hàng mua và nghe ai nấy tấm tắc khen, từ đó tạo nên lực cầu mạnh mẽ cho những cửa tiệm sắp mở cửa. Bạn phải thử và duy trì vị thế của mình, không được hạ mạnh tỉ trọng vì đây là một cổ phiếu chiến thắng. Hãy tính toán xem họ có thể mở rộng hoạt động kinh doanh bao nhiêu. Charles Tandy từng nói với tôi [O’Neil] rằng chiến lược của họ là thí nghiệm ở mỗi thành phố để xem có thể khai trương bao nhiêu cửa hàng trước khi bão hòa thị trường. Họ phát hiện Radio Shack có thể mở 25 cửa hàng ở mỗi thành phố lớn trước khi bão hòa. Cuối cùng họ mở được 5.000 cửa hàng. Krispy Kreme có 174 cửa hàng. Tiềm năng mở rộng còn rất lớn và nếu công ty có thể tạo mức tăng trưởng vững chắc 20 - 25% trong 3 - 5 năm, thì mức P/E cao hiện nay không phải là không hợp lý.”
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	Hình 9.30: Đồ thị tuần của Krispy Kreme Doughnuts (KKD), 2000 - 2001. Một cổ phiếu cho tín hiệu mua trong đợt tăng giá ngắn và ảm đạm của thị trường. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	KKD cũng là một bài học cho thấy đám đông thương bị lừa. Vào cuối tháng 03 năm 2001, nhiều người bán khống cổ phiếu này với lý do công ty “chỉ là trào lưu nhất thời” và suy đoán nội bộ sẽ bán đổ bán tháo cổ phiếu một khi khoảng thời gian “khóa” IPO, tức thời gian nội bộ bị cấm chuyển nhượng sau IPO đã hết. Nhưng sau khi thời gian cấm bán cổ phiếu IPO đã hết, nội bộ không hề bán, những ai bán khống cổ phiếu sẽ phải cover (mua lại cổ phiếu để đóng vị thế bán khống) khi những người mua bình thường xuất hiện, bởi dù gì đây là một doanh nghiệp với tăng trưởng doanh thu và nhận diện sản phẩm tốt. Giá cổ phiếu tăng vọt và KKD cuối cùng đã tăng gấp đôi kể từ điểm mua pocket pivot (Hình 9.31). Sau khi táng giá gấp đôi từ điểm phá vỡ vào tháng 05 năm 2001, Krispy Kreme không táng nổi qua mức giá $40, nhưng nó vẫn minh họa cách O’Neil đánh gia dòng cổ phiếu bán lẻ, cũng như cách Krispy Kreme cho hành động giá rất mạnh mê và hợp lý. Mặc dù chúng tôi không tận dụng được trọn vẹn sóng tăng giá của cổ phiếu này như mong muốn, nó vẫn là bài học trảm nghe không bằng mắt thấy giữa tháng ngày hết sức khó khăn cho những nhà giao dịch theo thị trường giá lên như chúng tôi lúc lảm việc ở công ty O’Neil.
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	Hình 9.31: Đồ thị ngày của Krispy Kreme Doughnuts (KKD), 2001. Điểm pocket pivot mang lại điểm mua sớm. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Điều Chỉnh Mức Tăng Tối Thiểu của Ngày Bùng Nổ Theo Đà

	Vào khoảng tháng 06 năm 2001, O’Neil bắt đầu nhận thấy yêu cầu mức tăng tối thiểu 1% làm một trong những tham số quan trọng để xác định ngày bùng nổ theo đà là không đủ. “Ngày Bùng Nổ Theo Đà” (follow-through day) hay “FTD” là tín hiệu được tạo ra khi các chỉ số tăng 1% hoặc nhiều hơn với khối lượng cao hơn ngày hôm trước, phải xuất hiện ở ngày thứ tư đến ngày thứ bậy của đợt nỗ lực hồi phục, đây là trường hợp lý tưởng nhất, hoặc cũng có thể xảy ra vài ngày sau đó, bắt đầu tính từ đáy đầu tiên ở các chỉ số thị trường chung. Khi thị trường tạo ra ngày bùng nổ theo đà, theo nguyên lý của O’Neil, điều này có nghĩa thị trường đang ở “giai đoạn hồi phục” mang tính kỹ thuật. Không phải tất cả ngày bùng nổ theo đà đều dẫn tới thị trường tăng giá, nhưng không có thị trường tăng giá nào không có ngày bùng nổ theo đà, như O’Neil nhắc đi nhắc lại với chúng tôi.

	Hiểu rằng thị trường đã trở nên biến động quá mạnh sau đỉnh tháng 03 năm 2000, chúng tôi đã điều chỉnh yêu cầu mức tăng tối thiểu 1% cho ngày bùng nổ theo đà thành 2%. Tuy nhiên, lúc ấy, tiêu chuẩn tăng tối thiểu 2% đơn giản chỉ là dựa vào quan sát. Trên thực tế, các nghiên cứu tôi ưu hóa mà chúng tôi tự thực hiện cho thấy theo thống kê, để được gọi là ngày bùng nổ theo đà, các chỉ số buộc phải ghi nhận mức phần trăm tăng giá đáng tin cậy là 1.7%. Chúng tôi chưa kịp trao đổi điều này với O’Neil nhưng cũng chẳng lấy làm bất ngờ cho lắm khi bản năng nói với ông con số này cần phải thay đổi, và xem ra 2% là con số hợp lý với O’Neil, theo một số quan sát của ông trong giai đoạn 2000 - 2001.

	Trong quá trình đưa ra đánh giá về việc điều chỉnh mức tăng tối thiểu cho ngày bùng nổ theo đà từ 1% lên 2%, O’Neil quan sát ví dụ về ngày bùng nổ theo đà vào ngày 25 tháng 07 năm 2001 như trong Hình 9.32. Đây là ngày bùng nổ theo đà rơi vào ngày thứ 11 ở chỉ số Dow Jones Industrials và NASDAQ Composite, và là ngày bùng nổ theo đà rơi vào ngày thứ 10 ở chỉ số S&P 500. Tuy nhiên, cả ba chỉ số này lần lượt có mức tăng là 1.6%, 1.28% và 1.61%. Lúc ấy, O’Neil tỏ ra rất hoài nghi về độ trễ của ngày bùng nổ theo đà này. “Khái niệm ngày bùng nổ theo đà chỉ một lực tăng giá cực mạnh. Chúng tôi đã chạy bộ lọc để kiểm tra 200 cổ phiếu thiết lập đỉnh cao mới vào một hôm trước và phát hiện chỉ 16 cổ phiếu có xếp Hạng EPS ở mức bằng hoặc cao hơn 72 và chỉ báo RS ở mức bằng hoặc cao hơn 80. Vì thế, sự hồi phục này rất yếu ớt. Đây KHÔNG PHẢI là hành động tăng giá mạnh mẽ thực sự!” Vài ngày sau, thị trường bắt đầu quay giảm điểm một lần nữa, phá thủng đáy của ngày bùng nổ theo đà, và thị trường con gấu năm 2000 - 2001 vẫn tiếp tục.
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	Hình 9.32: Đồ thị ngày của chỉ số Dow Jones, 2001. Ngày bùng nổ theo đà vào tháng 07 rất thiếu lực, vì thế sớm thất bại khi thị trường tiếp tục gãy vào cuối mùa hè. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Sự Bình Thản của O’Neil vào Ngày 11 Tháng 9

	Buổi sáng ngày 11 tháng 09 năm 2001 bắt đầu như bao ngày ở công ty William O’Neil + Company. Chúng tôi có mặt ở văn phòng công ty trước 5 giờ 30 sáng, tức 8 giờ 30 sáng theo giờ sàn NYSE, để chuẩn bị cho ngày giao dịch mới và xử lý một số lệnh bán khống. Một thành viên trong số chúng tôi có lệnh bán khống 200% vị thế đẩy vào ngay thời điểm mở cửa ngày hôm đó, số còn lại nắm giữ 100% tiền mặt. Khi chiếc máy bay đầu tiên đâm vào Trung Tâm Thương Mại Thế giới, hình ảnh tòa tháp phía Bắc với lỗ hổng toang hoác được mô tả là “một chiếc máy bay nhỏ, có lẽ là loại Cessna” đã bay chệch hướng và đâm vào một trong hai tòa nhà cao nhất thành phố New York. Chúng tôi biết kích thước của những tòa nhà ở Trung Tâm Thương Mại Thế Giới rất lớn, nên nhanh chóng đoán ra cái lỗ to như thế không thể do một chiếc máy bay nhỏ như Cessna 172 hoặc thậm chí Cessna 372 gây ra, ấy là giả sử nhà sản xuất làm chiếc Cessna to như thế!(,) Thị trường tương lai bắt đầu cắm đầu giảm điểm, và chúng tôi giữ lệnh bán khống 200% vị thế vào buổi sáng hôm đó, biết chắc chắn rằng khi thị trường mở cửa trở lại(**), khoảng trống giảm giá cực lớn trên thị trường sẽ giúp chúng tôi có khoản lãi khủng. Nhưng lãi là một chuyện, vừa bán khống thị trường vừa chứng kiến hình ảnh vô vàn ngươi nhảy ra từ cửa sổ vỡ nát trên tầng cao từ tòa tháp phía Bắc, cảm giác ấy thật lạ lùng.

	 

	CHÚ THÍCH
(*) Cessna 172 là máy bay bốn chỗ ngồi, chỉ dài chừng 8 mét và chở được ba người lớn. Không có Cessna 372, tác giả phóng đại để nhấn mạnh việc lỗ hổng trên tòa Trung Tâm Thương Mại chắc chắn do máy bay cỡ lớn gây ra. Trước khi nguyên nhân chính thức của sự kiện (không tặc) được tiết lộ, truyền thông Mỹ phỏng đoán rằng vụ va chạm là một tai nạn. Chính xác thì chiếc máy bay đâm vào tòa Trung Tâm Thương Mại là máy bay Boeing 767 với sức chứa 180 - 370 người.
(**) Khi vụ 11 tháng 9 xảy ra, sàn giao dịch chứng khoán NYSE và NASDAQ tạm dừng 4 ngày đến tận ngày 17 tháng 09, lần đóng cửa dài nhất từ 1933. Vào ngày mở cửa trở lại, DJI ghi nhận ngày giảm kỷ lục 7.1% dưới sức ép từ việc bán hoàng loạn của nhà đầu tư.


	 

	Tầm thời điểm ấy, bộ phận giao dịch của O’Neil đang gọi điện cho đối tác Cantor-Fitzgerald(*) ở Los Angeles lúc chiếc máy bay phản lực đầu tiên đâm vào tầng thứ 93, ngay bên dưới vân phòng của Cantor-Fitzgerald ở New York, chiếm cứ tầng 101 đến tầng 105 của tòa tháp phía Bắc Trung Tâm Thương Mại Thế Giới.

	Lúc đó, chúng tôi ngay lập tức cố gắng tìm kiếm các nhân viên của O’Neil làm việc tại Sàn Giao Dịch Chứng Khoán New York(**). Họ bao gồm hai nhân viên môi giới tại sàn là Steve Porpora và Lou Sulsenti, cùng hai nhân viên văn thư ở bốt giao dịch. Khi ấy, Steve đang đi gửi tiền cho con gái tại một cây ATM, anh chứng kiến tận mắt cảnh một trong hai chiếc máy bay đâm vào tòa nhà, và ngay lập tức tìm chỗ nấp ở tòa nhà NYSE tại Phố Wall và phố Broad. Đến lúc này, chúng tôi đã xác định được ba trong số bốn nhân viên của O’Neil làm việc tại New York, nhưng Lou Sulsenti - nhà môi giới trên sàn của chúng tôi vẫn đang trên chuyến tàu điện ngầm sắp sửa cập bến bên dưới tòa tháp phía Nam ngay trước thời điểm chiếc máy bay thứ hai đâm vào. Lúc Lou ra khỏi tòa nhà phía Nam, đống đổ nát trút xuống như mưa. May sao anh loay hoay đến được chỗ một chiếc phà tại phía Tây Nam đảo Manhattan, đưa anh băng qua sông Hudson trở về New Jersey. Trong suốt khoảng thời gian đó, chúng tôi chẳng hề biết Lou ở đâu cho đến khi biết tin anh ta đã an toàn vào lúc 11 giờ 30 sáng theo giờ New York.

	 

	CHÚ THÍCH
(*) Một công ty dịch vụ tài chính của Mỹ. Công ty này ghi nhận số lượng nhân viên thiệt mạng nhiều nhất trong vụ 11 tháng Chín vái 658 người chết.
(**) Sàn NYSE nằm ở Tòa Tháp thứ 2 của Trung Tâm Thương Mại Thế Giới. Tòa tháp này còn được gọi là tòa tháp phía Nam, là một trong hai tòa nhà bị sụp đổ, riêng tòa này ghi nhận 1,402 người chết.


	 

	Phản ứng của O’Neil với những sự kiện ngày hôm đó rất kiên định và lạc quan như tính cách vốn có. Ông cho rằng những vấn đề này đã manh nha từ lâu, và sự kiện ngày 11 tháng 09 đơn giản chỉ là đỉnh điểm chính sách chống khủng bố thiêu sót của chính quyền Clinton. Vụ tấn công khủng bô 11 tháng 09 sẽ tạo ra chất xúc tác để nước Mỹ đưa ra những hành động quyết liệt nhằm giải quyết mối đe dọa ngày càng lớn dần của chủ nghĩa khủng bố. Ông tin rằng sự kiện 11 tháng 09 cuối cùng sẽ trở thành điều tích cực cho nước Mỹ và thị trường. Ông cảm thấy những gì tồi tệ nhất đã xảy ra và vì thế khi mở cửa trở lại, thị trường lúc đầu sẽ bị bán mạnh, sau đó nhanh chóng tạo đáy, rồi tạo ra một đợt hồi phục mới. Sự bình tĩnh của O’Neil trong suốt khoảng thời gian này đã trấn an chúng tôi, những người đang làm việc kề vai sát cánh cùng với ông. Nó giúp chúng tôi giữ cái đầu lạnh và suy nghĩ tường tận xem thị trường sẽ ra sao khi mở cửa trở lại vài ngày sau đó. Vào ngày 17 tháng 09, khi thị trường mô cửa trở lại, chúng tôi bắt đầu đóng vị thế bán khống (cover) theo nhịp thị trường và chuyển sang mua các cổ phiếu quốc phòng như Lockheed Martin (LMT), như trong Hình 9.33. Nước Mỹ giờ đây đang bước chân vào một cuộc chiến, và tương tự như những gì từng xảy ra lúc đất nước lâm vào chiến tranh, bất chấp Mỹ có nói thẳng ấy là cuộc chiến hay không, ngành công nghiệp quốc phòng và các cổ phiếu liên quan sẽ trở thành nơi ta tìm kiếm “cổ phiếu lớn”.

	Ban đầu, cổ phiếu quốc phòng không có những con số tăng trưởng lợi nhuận điển hình như chúng tôi kỳ vọng sẽ tìm thấy trong một cổ phiếu “CANSLIM”, nhưng trong một số bối cảnh nhất định, để xác định đâu là cổ phiếu mà các tổ chức sẽ phải sở hữu trong một chu kỳ thị trường, chúng tôi dựa vào cuốn sách mô hình của O’Neil. Với việc đa số các cổ phiếu tăng trưởng vẫn còn chật vật dưới tác động của nền kinh tế xuống dốc và ảnh hương về tài sản khi bong bóng dot-com nổ tung vào tháng 03 năm 2000, sự kiện ngày 11 tháng 09 không hề khuyên khích hay thúc đẩy người tiêu dùng chi tiêu mạnh dạn hơn, mà ngược lại, ai nấy trở nên thận trọng hẳn, như những con rùa thu mình vào mai. Mấu chốt để thu được lợi nhuận tối đa từ sóng ngành này là phải hiểu các nhà đầu tư tổ chức sẽ tập trung nắm cổ phiếu quốc phòng nào với tỷ trọng lớn.
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	Hình 9.33: Đồ thị tuần của Lockheed Martin Corp (LMT), 2001 - 2002. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Các cổ phiếu quốc phòng vọt tăng cao hơn khi thị trường mở cửa giao dịch trở lại vào ngày 17 tháng 09, và Lockheed Martin mở khoảng trống tăng giá từ mẫu hình chiếc cốc-tay cầm hình thành trong 14 tuần với thanh khoản cỡ khủng. Một điểm thú vị mà ta có thể để ý là trước sự kiện 11 tháng 09, Lockheed Martin đã lặng lẽ xây dựng nền giá chiếc cốc tay cầm khá chuẩn, cứ như thể cổ phiếu biết trước điều gì sắp sửa xảy ra khi nó nén giá để chuẩn bị cho điểm phá vỡ mạnh. Lockheed Martin tăng giá thêm 6 tuần nữa, trước khi kéo ngược trở lại ngay trước điểm phá vỡ như minh họa ở Hình 9-33, sau đó xây một loạt tuần có giá đóng cửa thắt chặt trong lúc từ từ kéo đường MA 10 tuần (MA 50 ngày) đi lên. Hành động giá này vô cùng kiến tạo, thắt chặt, và Lockheed một lần nữa có điểm phá vỡ vào đầu tháng 01 năm 2002, tiếp tục tăng giá mặc dù thị trường chung bắt đầu rung lắc và giảm trở lại để tạo đáy mới.

	Vào những ngày tháng đầy hoang mang ấy, rất dễ rơi vào bi quan trước những gì xảy ra sau sự kiện 11 tháng 09, bao gồm cả vụ tấn công vi khuẩn than(*) mà báo đài ra rả. Trợ lý hành chính ban Dịch Vụ Khách Hàng Tổ Chức O’Neil hằng ngày phải lọc thư, thành ra trong quá trình kiểm tra xem có vật chất bất thường hay không, cô vừa mang găng tay vừa đeo khẩu trang y tế. Trong suốt thời gian này, ai cũng có thể tìm đến Bill O’Neil để được ông động viên tinh thần. Sự lạc quan của ông như suối nguồn không bao giờ cạn, và sau một thời gian, chúng tôi nhận ra đây là một trong những bí quyết quan trọng đưa ông đến với thành công. Ông là bằng chứng sống cho quan niệm lâu đời rằng ta sẽ chẳng bao giờ thấy người bi quan nào thành công. Ông sẽ gọi cả bọn lại, trích dẫn một bài nghiên cứu về những nguyên nhân chính gây tử vong. Ông nói cho chúng tôi biết nguyên nhân số một dẫn tới tử vong là hút thuốc. Nguyên nhân số hai “đơn giản là cách con người phản ứng trước áp lực hàng ngày và hệ quả mà cảm xúc của họ để lại - một khái niệm rất then chốt!” O’Neil biết phản ứng tồi tệ trước những áp lực cảm xúc trong giao dịch nguy hiểm đến chết người khi tham gia vào thị trường, đó là lý do ông luôn khuyên rằng “hãy bán về mức mà bạn có thể ngủ ngon”. Cũng giống như giao dịch, O’Neil tin rằng thứ quan trọng trong cuộc sống không phải là điều gì xảy ra với bạn, mà là cách bạn phản ứng với điều đó. Theo cách này, “giữ cho đầu óc được thanh thản” là điều tôi quan trọng để sống sót, bất kể trong thị trường hay cuộc sống, sau một sự kiện kinh hoàng như khủng bô 11 tháng 09.

	 

	CHÚ THÍCH
(*)Một tuần sau vụ ngày 11 tháng 09, nước Mỹ lại tiếp tục rúng động với các cuộc tấn công bằng vi khuẩn than. Những lá thư chứa vi khuẩn than được gửi đến các hãng tin tức và tới các Thượng Nghị Sĩ Mỹ, giết chết 5 người và làm 17 người bị nhiễm.


	 

	THỊ TRƯỜNG LỌC MÁU

	Bước sang năm 2002, sóng tăng của cổ phiếu ngành quốc phòng kết thúc, và tình hình bất ổn xuất hiện khi cuộc tranh cãi liệu có nên bước vào cuộc chiến với Iraq hay không nổi lên khắp các mặt báo. Thị trường con gấu liên tục phá đáy mới và ngành dịch vụ tài chính, cụ thể là lĩnh vực đầu tư, có phản ứng nhanh nhất. Nhiều khách hàng quỹ phòng hộ của O’Neil chết như ngả rạ, và một số khách hàng là công ty lớn bị dính phải các vụ xì căng đan định thời điểm quỹ tương hỗ hoặc bị thâu tóm bởi các tổ chức tài chính lơn hơn. Thị trường con gấu đặt ai vào vị trí người nấy, và vị trí nào thừa thải đang được nhổ sạch. Lúc ấy, O’Neil lại trầm ngâm: “Thị trường là chiếc ‘máy ủi vĩ đại’. Bạn có thể tranh cãi với vợ, gia đình, đồng nghiệp, cơ quan thuế (1RS), v.v... nhưng không thể tranh cãi với thị trường vì thị trường sẽ làm cỏ bạn. “Nó chẳng hề quan tâm bạn là ai!” Đến cuối tháng 10 năm 2002, khi đa phần ai cũng đã bị đánh bật khỏi thị trường thì lúc ấy, chỉ số NASDAQ cuối cùng tạo đáy sau cú sụp đổ 78.4% từ đỉnh thị trường vào đầu năm 2000.

	 

	BÁN KHỐNG CISCO SYSTEM NGAY ĐÁY

	Không có ví dụ nào minh chứng cho tinh thần lạc quan của Bill O’Neil hay hơn ví dụ khi ông chuyên từ bi quan sang lạc quan. Vào tháng 10 năm 2002, ông bi quan đến mức quyết định bán khống Cisco Systems (CSCO) ngay gần đáy của thị trường (Hình 9.34). Chúng tôi biết điều này vì Bill O’Neil đã gọi điện báo cho chúng tôi hành động của mình. Khi nhà đầu tư lạc quan cuối cùng còn sót lại đầu hàng và bắt đầu bán không CSCO tại mức giá $10, tức giảm hơn 90% từ đỉnh thị trường, thì đó lại là lúc thị trường chung tạo đáy! Không biết bao nhiêu lần, chúng tôi đã nghe thấy kinh nghiệm này từ những đồng nghiệp thâm niên trong công ty, nhưng vẫn thật thú vị khi thấy O’Neil làm điều đó. Tuy nhiên, hãy quan sát CSCO quay đầu đi lên từ đáy với khối lượng lớn như thế nào. Hầu hết những nhà giao dịch bán khống CSCO vài ngày trước đã phản ứng bằng cách bổ sung thêm vị thế bán khống hoặc ương bướng ôm tiếp lệnh bán khống. O’Neil thì không. Ông chẳng hề quan tâm đến việc mình đã nghĩ gì hai ngày trước, ngay lập tức đóng vị thế bán khống Cisco và mua vào eBay, Inc. (EBAY), như chúng tôi có nhắc đến trong Chương 3.
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	Hình 9.34: Đồ thị ngày của Cisco Systems (CSCO). Tháng 9 - tháng 10 năm 2002. O’Neil bán khống CSCO ngay đáy.

	Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Khi nước Mỹ chuẩn bị cuộc chiến với Iraq, thị trường đã điều chỉnh 17.6% tính từ đỉnh tháng 12 năm 2002 theo chỉ số NASDAQ Composite, nhiều người e sợ những điều tồi tệ nhất sẽ xảy ra. Điển hình, ai nấy đều dự đoán cuộc chiến sẽ kéo dài, Saddam Hussein sẽ trả đũa bằng các vũ khí hóa học hoặc sinh học. Nhiều người lo ngại việc tân công Iraq có thể kích động các phần tử khủng bô Hồi Giáo cực đoan tiến hành thêm các cuộc tấn công đẫm máu trên đất Mỹ. Thực sự, nổi lo sợ chất cao như núi, và O’Neil từng có kinh nghiệm chứng kiến thị trường hồi phục nhanh vào tháng 01 năm 1991 khi lực lượng liên quân tung ra cuộc tấn công loại bỏ quân đội xâm lược của Iraq ra khỏi Kuwait trong cuộc Chiến Tranh Vùng Vịnh, do vậy ông thấy khả năng kịch bản tương tự sẽ xảy ra khi quân đội Mỹ đánh vào Iraq vào đầu tháng 03 năm 2003.

	 

	Thị Trường Tăng Giá năm 2003 - 2005

	Quân đội Mỹ tiến công vào Iraq và kiểm soát thủ đô Baghdad với một tốc độ khiến ai nấy đều phải kinh ngạc. Trước tình hình ấy, thị trường có ngày bùng nổ theo đà vào ngày 17 tháng 03 năm 2003, mở ra một thị trường tăng giá mới. Một trong những cổ phiếu tăng giá đầu tiên là Amazon.com (AMZN), mã chúng tôi bắt đầu mua mạnh (Hình 9.35). AMZN không thể hiện sức mạnh giá ngay lập tức khi có điểm phá vỡ thiết lập đỉnh cao mới vào ngày 17 tháng 03, trùng khớp với ngày bùng nổ theo đà của thị trường. Cổ phiếu sau đó kéo ngược điều chỉnh trong 4 tuần tiếp theo trước khi tìm thấy ngưỡng hỗ trợ tại MA 10 tuần (MA 50 ngày). Khối lượng nhanh chóng cạn kiệt khi giá kéo ngược, vì thế chúng tôi mua cổ phiếu ngay đó.
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	Hình 9.35: Đồ thị tuần của Amazon.com (AMZN), 2003 - 2004. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Sáu tuần tiếp theo, cổ phiếu đóng cửa ngay tại đỉnh của khung giá tạo bởi nhiều tuần điều chỉnh. O’Neil nhanh chóng chỉ ra hành động giá này vô cùng kiến tạo và ông tính toán mục tiêu tăng giá cho AMZN tại mức $60. Điều trùng hợp là chúng tôi cũng nắm cổ phiếu này, và sử dụng kỹ thuật đồ thị Point & Figure (Điểm và Hình) để tính toán mục tiêu giá là $61 khi tính từ đỉnh của 6 tuần xây nền giá. AMZN cuối cùng đã đạt đỉnh tại 61.15, sau một sóng tăng cao trào nhỏ vào tháng 10 năm 2003, và sau đó bắt đầu xây một nền giá vừa lớn vừa lỗi (Hình 9.36).
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	Hình 9.36: Đồ thị ngày của Amazon, com (AMZN), 2003. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Khi AMZN tiếp tục xây nền giá, nó đã tạo đáy đầu tiên tại 47.67 ở bên trái nền giá vào ngày 19 tháng 11 năm 2003. Cổ phiếu tiếp tục tăng giá trong vài ngày, và sau đó trải qua hai đến ba tuần điều chỉnh trước khi tạo cú móc phá thủng đáy đầu tiên tại 47.67 về ngưỡng 47 vào ngày 17 tháng 12. Đây là lần duy nhất chúng tôi thấy O’Neil sử dụng mẹo bắt đáy của Livermore: mô hình “Rũ Bỏ + 3” trong thực tế. Ngày 23 tháng 12, ông gọi chúng tôi và báo AMZN đã có điểm mua theo phương pháp “Rũ Bỏ + 3” (Shake out + 3) hay “SO + 3” dựa trên việc cộng thêm 3 giá vào mức đáy 47.67 để thu được điểm mua mới 50.67. Như Hình 9.36 thể hiện, vào ngày này, AMZN xuyên thủng ngưỡng 50.67 kèm thanh khoản tăng đột biến vào hôm ấy. Trong trường hợp này, tín hiệu mua “Rũ Bỏ + 3” ở AMZN dẫn đến việc cổ phiếu táng giá rất nhanh. Rốt cuộc, cuối tháng 01 năm 2004, cổ phiếu mới điều chỉnh, thất bại và tạo khoảng trống giảm giá rất lớn.

	Một điều quan trọng ta có thể học từ cách O’Neil áp dụng quy tắc mua so + 3 mà Livermore thỉnh thoảng sẽ sử dụng là cú rũ bỏ phải mạnh và nhanh, sau đó giá lập tức đảo chiều, bắt đầu sóng tăng mới, nhu AMZN trong 4 ngày tiếp theo sau khi có cú móc so với đáy 47.00 vào ngày 17 tháng 11. Cổ phiếu không nên có cú móc so với đáy trước 47.67 và tiếp tục giảm sâu hoặc đi ngang trong vài ngày tiếp theo. Việc cổ phiếu đảo chiều tại đáy sau cú móc phải thật nhanh, như vậy nó mới xác nhận khả năng cổ phiếu sẽ phục hồi nhanh và mạnh mẽ. Điều này khiến quy tắc so + 3 chứa sức bật thần kỳ, vì cổ phiếu ngay lập tức ngoi lên mặt nước - tức lên mức đỉnh của nền giá.

	 

	Quá Khứ Không Lặp Lại Nhưng Thường Tương Đồng

	O’Neil thường kể cho chúng tôi những câu chuyện thú vị về cổ phiếu ông từng tham gia trong quá khứ, và chúng tương đồng ra sao với những gì đang diễn ra hiện tại. Khi Netflix, Inc. (NFLX) có điểm phá vỡ kể từ khi IPO vào tháng 05 năm 2002 tại mức giá $7-50, thị trường vẫn còn đang ở trong xu hướng giảm nên cổ phiếu ngay lập tức sập trở lại và cuối cùng tạo đáy vào tháng 12 năm 2002 tại mức giá $2.42. Cổ phiếu sau đó bắt đầu tăng giá cao hơn. Cùng với Amazon.com và những kẻ sống sót trong bong bóng thương mại điện tử dot-com như eBay, Inc. (EBAY), NFLX (Hình 9.37) cưỡi con sóng thứ hai của sóng ngành Internet, giữa các công ty đã tìm ra cách thức để thực sự kiếm được lợi nhuận từ hoạt động kinh doanh trên Internet. Làn sóng mới này bắt đầu từ cuối năm 2002 đến đầu năm 2003, và mô hình cho thuê phim “DVD by mail(*)” của NFLX là một dịch vụ hoàn hảo cho dân số với văn hóa tiêu dùng, chọn việc ở nhà nhiều hơn sau cú sốc của sự kiện 11 tháng 09.

	 

	CHÚ THÍCH
(*) DVD-by-mail là mô hình kinh doanh trong đó khách thuê DVD và các sản phẩm tương tự có chứa phim, chương trình truyền hình, trò chơi video, v.v... bằng cách đặt hàng trực tuyến để sản phẩm được giao qua thư điện tử.


	 

	Sau sóng tăng dài, Netflix bắt đầu cho thấy những tín hiệu đạt đỉnh khi nó thất bại từ nền giá cuối cùng vào tháng 04 năm 2004. Lưu ý điểm phá vỡ với khối lượng thấp như minh họa ở Hình 9.37. Chỉ hai tuần trước tuần có điểm phá vỡ thất bại từ nền giá cuối, cổ phiếu bật tăng thẳng đứng từ đáy nền giá với khối lượng thấp hơn mức trung bình, trong đó ở tuần tăng giá thứ hai, khối lượng cực thấp, tín hiệu cho thấy lực cầu bắt đầu suy yếu. Thời điểm này, những đồn đại về việc Blockbuster, Inc., nhân vật lão thành trong mảng chuỗi cho thuê phim sắp sửa lấn sân vào lĩnh vực kinh doanh DVD by mail vào đầu năm 2004 khiến cổ phiếu NFLX chịu rất nhiều áp lực. Đến thời điểm này, cổ phiếu đã ghi nhận nhịp tăng giá rất tốt, nên rõ ràng đang ở giai đoạn cuối trong “chu kỳ” khi tin tức nói trên được công bố. Lúc ấy, O’Neil đã có một quan sát sắc sảo bằng cách so sánh Netflix và Blockbuster với công ty sản xuất nhà xe di động Winnebago và công ty sản xuất xe General Motors vào thập niên 1960 - 1970: “Những năm trước, khi Winnebago sản xuất RV(*) và bán đắt như tôm tươi, cổ phiếu công ty này là một siêu cổ phiếu. General Motors nhảy vào và thông báo họ cũng sắp sửa lắp ráp xe RV, nhưng họ không kiếm được nhiều tiền từ dòng xe này. Điều này cũng giống như Blockbuster thông báo họ đang dự định cạnh tranh với Netflix”.
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	Hình 9.37: Đồ thị tuần của Netflix, Inc. (NFLX), 2003-2004. Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	CHÚ THÍCH
(*) RV là viết tắt của Recreational Vehicle, hay còn gọi là “nhà xe di động," bởi không gian trên xe được thiết kế như một ngôi nhà tiện nghi có thể di chuyển mọi nơi.


	 

	Và đúng thật là thế, Blockbuster không thành công trong lĩnh vực kinh doanh DVD-by-mail và không bao giờ trở thành đối thủ của Netflix. Lúc chúng tôi viết cuốn sách này, vào đầu năm 2010, Netflix vẫn đang ăn nên làm ra trong khi Blockbuster đã tuyên bố phá sản. Thật thú vị rằng vào năm 2010, Winnebago vẫn kinh doanh còn General Motors được chính phủ Mỹ mua lại và được gán nickname Government Motors (Xe Chính Phủ). Đây là bằng chứng cho thấy không phải ai cũng biết cách lèo lái đúng đắn công việc kinh doanh mà chỉ có một số ít, và những người tiên phong thường sẽ là người chiến thắng theo thời gian.

	O’Neil xem năm 2003 là năm đầu tiên của chu kỳ kinh tế. Vào tháng 02 năm 2004, ông luôn theo dõi xem mình đang ở đâu trong chu kỳ kinh tế. Ông quan niệm: “Một chu kỳ tăng giá có thứ tự nhất định. Trong năm đầu tiên hoặc pha đầu tiên của thị trường tăng giá, những cái tên mới sẽ xuất hiện nhịp tăng giá. Sau đó ít lâu, khoảng 8-12 tháng, những doanh nghiệp lớn, có tiếng bắt đầu tham gia chu kỳ kinh tế mới và bạn sẽ thấy nhiều cổ phiếu tăng trưởng mang tính chu kỳ nổi lên. Tiếp theo, các cổ phiếu thâm dụng vốn sẽ nổi lên khi nhiều doanh nghiệp dư thừa tiền mặt bắt đầu đầu tư vào thiết bị sản xuất. Ngày trước, cổ phiếu đầu tư trang thiết bị máy móc là cổ phiếu các công ty sản xuất, ngày này chúng là cổ phiếu công nghệ.” Giai đoạn thị trường vào năm 2003 đến năm 2004 cũng khác rất nhiều với những ngày tươi đẹp vào thập niên 1990, khi thị trường tăng giá rất mạnh theo hình parabol, chạm đỉnh vào tháng 03 năm 2000, sau đó bong bóng vỡ. Tuy nhiên, O’Neil chẳng còn lạ gì với việc chu kỳ kinh tế tưởng dễ ăn nên làm ra nhưng có thể khiến chúng tôi trầy trật ra sao, ông cảnh báo: “Sau khi thắng lớn ở khoản đầu tư vào Syntex cách đây nhiều năm, tôi gặp khó khăn kiếm lợi nhuận. Tôi sai lầm khi bán cổ phiếu quá sớm, vì tôi cứ nghĩ rằng nếu cổ phiếu không thể tăng 6 điểm một ngày thì có cái gì đó sai lầm. Tôi đã quen với xu hướng tăng mạnh như ở SYN và không thể điều chỉnh cảm giác này để phù hợp với các cổ phiếu chậm hơn, dù vẫn đem lại lợi nhuận khác.” Vào năm 2004, chúng tôi đã phải học cách làm quen với môi trường chậm hơn và ít tăng theo kiểu parabol hơn như cuối thập niên 1990.

	Vào đầu năm 2004, có một vài ví dụ chuẩn “sách giáo khoa” về hành động giá tạo đỉnh mà O’Neil nhắc chúng tôi chú ý. Thường mỗi khi chuông điện thoại reo, và O’Neil đang ở đầu dây bên kia để thảo luận về một cổ phiếu nào đó, hí hoáy ghi chú những đặc điểm của cổ phiếu đó. Vào tháng 03 năm 2004, O’Neil chỉ ra tín hiệu bán sau nền giá có hai tuần giảm và hai tuần tăng ở Boston Scientific (BSX), một cổ phiếu dẫn dắt lúc đó (Hình 9.38). Điều này xảy ra sau sóng tăng giá đã kéo dài, khi cổ phiếu thiết lập đỉnh cao mới và ngay lập tức kéo ngược chỉnh trong 2 tuần trước khi tăng vọt trở lại và thiết lập đỉnh cao mới trong 2 tuần tiếp theo, tạo nên mẫu hình “hai tuần giảm hai tuần tăng” trên đồ thị tuần. Đây là quy tắc bán cổ điển của O’Neil, nó hay bị diễn giải sai, nhưng trong trường hợp này, quy tắc hai tuần giảm hai tuần tăng là tín hiệu bán chuẩn sách giáo khoa, và hành động giá của BSX minh họa rất tốt.
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	Hình 9.38: Đồ thị tuần của Boston Scientific (BSX), 2003 - 2005. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Nhiều cổ phiếu công nghệ sinh học đã có sóng tăng lớn vào năm 2003, bao gồm Gilead Sciences (GILD) và Celgene (CELG). Tham gia vào sóng ngành tăng giá này còn có Martek Biosciences (MATK), công ty đã phát hiện ra cách biến vi tảo thành hai axit béo là DHA và ARA, vốn rất cần thiết cho sự phát triển của mắt và não bộ. Hai axit này được bổ sung vào cho công thức cho trẻ em, tạo nên “siêu công thức” cho trẻ so sinh. Martek Biosciences đã thiết lập mẫu hình hai đáy ở nền giá cuối cùng trong 4 tháng đầu năm 2004. Lỗi lớn nhất trong mẫu hình này là điểm giữa của mẫu hình W như minh họa trong Hình 9-39- Bình thường, một nền giá hai đáy chuẩn nên đóng cửa dưới đỉnh cao nhất bên trái của chữ W, nhưng trong trưởng hợp này, điểm chính giữa lại vượt cao hơn đỉnh bên trái. Khi Martek Biosciences cố gắng tạo điểm phá vỡ phía bên phải nền giá, O’Neil đã chỉ ra lỗi này. Quả thực, điểm phá vỡ thất bại và cổ phiếu này cắm đầu trong nhiều tháng sau đó.
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	Hình 9.39: Đồ thị tuần của Martek Biosciences (MATK), 2003 - 2004. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Nền Giá IPO “U-Turn”

	Trong bộ phận Dịch Vụ Khách Hàng Tổ Chức của công ty William O’Neil + Company, Inc., không bao giờ thiếu các màn đối đáp và tranh cãi về thị truòng cũng nhu cổ phiếu dẫn dắt. Ngoài ra, luôn có người sáng tạo ra “khái niệm mới” với những cái tên rất hay ho. Trong năm 1999, các cổ phiếu có sóng tăng điên loạn, thành thử chúng tôi đặt cho các vùng củng cố ngan, kỳ cục làm cổ phiếu vọt tăng những cái tên rất hình tượng như Double-Flying-Eagle (Đại Bàng Tung Cánh) hoặc IPO U-Turn. Nhưng rốt cuộc chỉ có một cái tên duy nhất trụ vững qua thời gian là IPO U-Turn do Michael Lowrey, một nhân viên kinh doanh ở bộ phận dịch vụ khách hàng tổ chức tại O’Neil phát hiện ra. Hai mẫu hình IPO U-Turn lớn nhất lúc đó là eBay, Inc. (EBAY) vào tháng 10 năm 1998 và Ubid, Inc. (ƯBID) vào tháng 12 năm 1998. Mẫu hình khét tiếng IPO U-Turn không chỉ là thiết lập nền giá đầu tiên như chúng tôi quan sát được trong giai đoạn bong bóng dot-com, mà nó còn xuất hiện ở các nền giá sau, khi các cổ phiếu IPO Internet nóng đã tăng giá nhanh, rồi điều chỉnh mạnh trước khi tăng ngược trở lại để thiết lập đỉnh cao mới. Vào tháng 08 năm 2004, một cổ phiếu IPO Internet khác là Google, Inc. (GOOG) đã hình thành mẫu hình IPO U-Turn ở nền giá đầu tiên (Hình 9.40).

	Khi chúng tôi lần đầu đề cập đến mẫu hình IPO U-Turn của Google với Bill O’Neil, ông ấy vẫn còn bán tín bán nghi. Tuy nhiên, một khi nó được giải thích theo những đặc điểm mà ông có thể hiểu được, O’Neil cân nhắc lại ngay. Đặc điểm chính của mẫu hình IPO U-Turn không phải là hình dạng chữ u, mà thực tế là “cột cờ vô hình” nó thiết lập ở ngày giao dịch đầu tiên tại mức giá cao hơn nhiều so với mức giá IPO. Trong trường hợp của GOOG, nó được đấu giá theo kiểu Hà Lan và mức giá IPO được xác định là $85. GOOG mở cửa giao dịch vào ngày 19 tháng 08 năm 2004, chính xác tại mức giá $100, trong phiên kéo xuống vài đô rồi đóng cửa tăng lên mức giá 100.33. Hai ngày sau, cổ phiếu thiết lập đỉnh cao nhất trong ngày 113.48 trước khi điều chỉnh về mức 100, sau đó quay đầu tăng trở lại theo hình chữ u. Bằng cách tính cả “cột cờ vô hình” mà GOOG hình thành khi mở cửa ở $100 vào ngày giao dịch đầu tiên, cao hơn 15 giá so với mức IPO $85, chúng tôi xem mẫu hình của GOOG thực sự là “lá cờ thắt chặt.” Theo cách này, một trong những yêu cầu chính của mẫu hình IPO U-Turn là nó phải tăng giá mạnh so với mức giá IPO của cổ phiếu.
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	Hình 9.40: Đồ thị tuần của Google, Inc. (GOOG), 2004 - 2005. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Mấu Chốt là Sự Bảo Trợ Của Nhà Đầu Tư Tổ Chức

	Một đặc điểm khác của GOOG lúc đó cũng ảnh hưởng đến quyết định mua của chúng tôi tại mức giá $111 - $112 là việc hồ sơ 13-D được phát hành, công bố bởi hãng dịch vụ tin Briefing, com, cho thấy Fidelity Management & Research nắm giữ 13% vị thế ở GOOG. Trong hầu hết các trương hợp, khi một quỹ tương hỗ lớn, nổi tiếng với năng lực nghiên cứu xuất sắc mua một cổ phiếu như GOOG với quy mô lớn như vậy, họ hẳn không dự định “đánh úp” hay bán vào lúc IPO mà thực ra sẽ tích lũy cổ phiếu này với kế hoạch nắm giữ nó trong vòng 3-5 năm. Điều này biến GOOG trở thành “cổ phiếu lớn” ngay từ vạch xuất phát và mẫu hình IPO U-Turn hoạt động rất tốt.

	 

	Mẫu Hình Short stroke

	Thỉnh thoảng, chúng tôi lại có dịp chứng khiến khoảnh khắc hình thành một nền giá mới, chẳng hạn như trường họp nền giá Short Stroke, mặc dù lúc ấy chúng tôi chưa hề biết đến nó. Ba ngày trước lễ Giáng Sinh, ngày 22 tháng 12 năm 2003, O’Neil gọi điện hỏi quan điểm của chúng tôi về Reseach in Motion (RIMM). Chúng tôi nhận thấy nền giá đang rất chặt, và công ty sắp báo cáo lợi nhuận vào ngày này sau khi đóng cửa phiên giao dịch. Chúng tôi tranh luận liệu có nên đưa cổ phiếu này vào danh sách khuyến nghị cho nhà đầu tư tổ chức hay không. Một khi nó được đưa vào danh sách khuyến nghị, bản thân chúng tôi không được phép mua trong vòng 48 giờ, nhằm để cho các khách hàng tổ chức có thể là người đầu tiên hành động theo khuyến nghị. Chúng tôi quyết định chờ cho đến khi thông tin lợi nhuận được công bố vào buổi chiều, và khi tin tức vừa ra cho biết RIMM có thể đánh bại ước tính lợi nhuận, cổ phiếu tạo khoảng trống tăng giá thoát khỏi nền giá phẳng kéo dài 6 tuần, với giá nén chặt như minh họa ở Hình 9-41. Đây là một sóng tăng giá mạnh, nhưng với việc cổ phiếu ngay lập tức cách xa hơn 20% so với điểm mua lý tưởng, mua rượt đuổi là một việc đầy rủi ro.

	Điều tiến thoái lưỡng nan ở đây là điểm để lên tàu, bởi chúng tôi đánh giá cổ phiếu này khả năng cao sẽ trở thành siêu cổ phiếu. Tuần tiếp theo, cổ phiếu giao dịch trong một khung giá rất chặt, như minh họa ở Hình 9.41, với giá đóng cửa ở đỉnh khung giá tuần kèm với thanh khoản cạn kiệt. Đây là loại hành động cho thấy cổ phiếu này có câu chuyện lớn, hấp dẫn ở khía cạnh yếu tố cơ bản, và các tổ chức không muốn bán bất cứ cổ phiếu RIMM nào mà họ đang nắm giữ. Chính điều này khiến cổ phiếu đang giao dịch trong khung giá tuần rất chặt, và đóng cửa ngay tại đỉnh khung giá tuần. Hành động giá kiểu này cho thấy không thể nhìn nhận chỉ bằng yếu tố cơ bản của cổ phiếu, mà câu chuyện hẳn phải lớn hơn như vậy nhiều, các nhà đầu tư tổ chức không muốn bán bất cứ cổ phiếu RIMM nào họ đang nắm giữ. Việc tiết cung mà cổ phiếu thể hiện với khung giá tuần thắt chặt, đóng cửa ngay sát đỉnh giá tuần và thiếu thanh khoản giao dịch cho thấy người bán không chịu xuất hiện, về sau, mẫu hình này mới được đặt tên là mẫu hình Short Stroke trong các buổi hội thảo của O’Neil. Thuật ngữ Short Stroke xuất phát từ ký hiệu âm nhạc theo đó dây đàn của một nhạc cụ bộ dây chạm thật nhẹ và nhanh (short stroke) vào các dây. Điều này hoàn toàn dễ hiểu vì hồi còn trẻ O’Neil từng chơi kèn trumpet, có lẽ ông từng biểu diễn trong dàn nhạc giao hưởng với các nhạc cụ bộ dây. Theo thống kê, không có bằng chứng rõ ràng liệu đây có phải là mẫu hình đáng tin cậy hay không, nhưng nó có thể được xem là biến thể của mẫu hình lá cờ thắt chặt, trong đó lá cờ chỉ có một tuần ngắn ngủi thắt chặt.
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	Hình 9.41: Đồ thị tuần của Research in Motion [RIMM], 2003 - 2004. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Tên Mẫu Hình có Thể Làm Ta Lạc Hướng: Bối Cảnh Mới Là Mấu Chốt

	Một trong những hạn chế khi cố gắng đặt tên cho tất cả các loại mẫu hình là nó khiến chúng ta luôn tìm cách đánh giá các nền giá hoặc mẫu hình đồ thị xem chúng có “khớp” với những mẫu hình “chuẩn như sách giao khoa” hay không. Trong số các mẫu hình mà O’Neil bỏ bao công sức đo lường, đặt tên và phân loại, nhiều mẫu hình rất dễ bị hiểu sai. Ví dụ, vào tháng 10 năm 2004, chúng tôi đang nắm giữ một lượng lớn cổ phiếu Apple, Inc. (AAPL), vốn đang bán chạy sản phẩm đình đám iPod. Vào ngày 15 tháng 10, Apple thông báo kết quả kinh doanh và cổ phiếu tạo khoảng trống tăng giá vượt qua mức 20 trên đồ thị Hình 9.42. Đây gọi là Breakaway Gap (khoảng trống phá vỡ) theo chiều tăng nhưng nhiều người lại nghĩ nó là dấu hiệu của “đỉnh cao trào”, vì không hiểu rằng vị trí của cổ phiếu trong xu hướng tăng giá lớn và chu kỳ thị trường là điểm mấu chốt trong việc xác định khi nào cổ phiếu đang tạo lập đỉnh cao trào. Vì thị trường chỉ vừa mới bắt đầu giai đoạn tăng giá mới sau ngày bùng nổ theo đà vào tháng 08 năm 2004, việc Apple tạo điểm phá vỡ vào tuần cuối tháng 08 là điểm phá vỡ từ nền giá đầu tiên. Trong quá trình tăng giá, cổ phiếu thường thiết lập ba đến bốn nền giá sau lần tạo điểm phá vỡ đầu tiên tại hoặc quanh thời điểm thị trường chung cũng bắt đầu pha tăng giá. Điểm phá vỡ đầu tiên trùng với sự hồi phục của thị trường và ngày bùng nổ theo đà để tạo nên sóng tăng giá từ nền giá đầu tiên. Các đỉnh cao trào nói chung sẽ xuất hiện sau nền giá thứ ba hoặc thứ tư hoặc sau đó, sau khi cổ phiếu đã có sóng tăng giá kéo dài.
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	Hình 9.42: Đồ thị tuần của Apple, Inc. (AAPU, 2004 - 2005. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Điều thú vị là trong lúc nhiều nhà đầu tư nghĩ rằng Apple thiết lập đỉnh cao trào thì chúng tôi lại mua mạnh cổ phiếu này cho tài khoản riêng của mình. Thực tế, chúng tôi mua gần như đủ vị thế cần thiết tại ngày có khoảng trống tăng giá vì công ty thông báo lợi nhuận đột biến (vào ngày 16 tháng 10 năm 2004), khi nhận ra “đường kháng cự yếu nhất” đã bị phá vỡ (Hình 9.43). Trong Chương 4, chúng tôi đã thảo luận về việc mua theo khoảng trống tăng giá như vậy, vì các điểm này hoàn toàn cho mua, nhất là khi chúng thể hiện “đặc điểm khối lượng” như Apple vào hôm ấy, như ta có thể thấy rõ trên đồ thị ngày của Hình 9.43 với thanh khối lượng tăng đột biến.
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	Hình 9.43: Đồ thị ngày của Apple, Inc. (AAPL), 2004. Khoảng trống tăng giá vào tháng 10 là một điểm mua rõ ràng. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Apple là siêu cổ phiếu cuối cùng mà chúng tôi tham gia trong vai trò nhà quản trị danh mục nội bộ cho công ty William O’Neil + Company, Inc. Bản thân O’Neil cũng nắm giữ một lượng lớn cổ phiếu này lúc đó. Màn trình diễn đỉnh cao cuối cùng mà chúng tôi chứng kiến ông thực hiện xảy ra vào tháng cuối chúng tôi làm việc tại công ty, tháng 10 năm 2005, khi Apple công bô kết quả kinh doanh. Lúc đó, Apple đã có một sóng tăng giá kéo dài và sau khi công bô lợi nhuận vào tháng 10 năm 2005, giá cổ phiếu bắt đầu giảm mạnh, cuối cùng tạo khoảng trống giảm giá, nhúng sát xuống dưới MA 50 ngày. O’Neil bị rũ bỏ phần khá lớn cổ phiếu Apple vào thời điểm này, rốt cuộc cổ phiếu lại đóng cửa ngay trên MA 50 ngày, như chúng ta có thể thấy trong Hình 9.44. Sang ngày hôm sau, Apple giành lại đường MA 50 ngày với khối lượng lớn, đây chính là điểm mua pocket pivot. O’Neil thấy hành động giá này, không thèm quan tâm đến việc mình đã bán cổ phiếu ở mức giá thấp hơn và ngay lập tức mua lại, thậm chí có khi ông còn mua nhiều hơn, vì đây là chiến lược của ông. Ông thường khuyên chúng tôi rằng trong trường hợp bị rũ bỏ khỏi các siêu cổ phiếu lớn, và sau đó cổ phiếu thể hiện sức mạnh áp đảo mà trở lại tăng giá, thì nên cân nhắc mua lại toàn bộ vị thế đã bán, thậm chí còn mua thêm. Cách O’Neil phản ứng linh hoạt và quyết đoán như vậy đấy, điều rất hiếm thấy ở các nhà đầu tư bình thường. O’Neil không bị mắc kẹt trong hiệu ứng "mỏ neo", ông chẳng quan tâm ông đã bán mức giá nào và liệu ông có đang mua lại với mức giá cao hơn không. Điều mấu chốt ở việc mua cổ phiếu là để bắt được phần “ngon nhất” trong sóng tăng giá, dù mua cao hơn hay thấp hơn vài giá, hoặc bán thấp xong sau đó lại mua với giá cao hơn, tất cả đều không thành vấn đề. Chìa khóa ở đây là liệu cổ phiếu có đang phát ra tín hiệu cho thấy đường kháng cự yếu nhất bị phá vỡ và sóng tăng giá mạnh đang bắt đầu hay không.
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	Hình 9.44: Đồ thị ngày của Apple, Inc. (AAPD, 2005. 
Đồ thị cung cấp bởi eSignal, bản quyền 2010.

	 

	Việc mua mạnh trở lại cổ phiếu Apple là kiểu hành động rất quả quyết thường thấy ở O’Neil khi ông sửa chữa sai lầm và nhanh chóng bù lại thiệt hại của sai lầm đó khi bị rũ bỏ ra khỏi cổ phiếu. Trong Hình 9.44, rõ ràng nếu O’Neil lo lắng việc mua cổ phiếu Apple cao hơn vài giá so với mức giá mà ông bị rũ bỏ quanh đường MA 50 ngày, ông sẽ bỏ lỡ sóng tăng theo hình parabol mà Apple hình thành về sau. Độc giả cũng hãy chú ý APPL cho nhà đầu tư hai cơ hội mua theo điểm pocket pivot.

	 

	KẾT LUẬN

	Nếu bạn có cơ hội được kề vai sát cánh làm việc cùng Bill O’Neil, trải nghiệm và giao dịch trong thị trường trên thực tế, bạn sẽ hiểu để là một trong những nhà đầu tư chứng khoán vĩ đại nhất lịch sử không có nghĩa khi nào bạn cũng phải đúng. Thực sự, O’Neil thường phạm phải sai lầm, nhưng ông không bao giờ cho phép cái tôi khư khư ý kiến rằng mình đúng và chịu rủi ro. Ông thường nhắc đi nhắc lại với chúng tôi rằng: “Nếu không cố gắng thử lần nào thì xem như anh bỏ lỡ 100% cơ hội”. O’Neil không ngại thử nhiều lần, nhưng ông cũng lấy thị trường làm hệ thống phản hồi thông tin khổng lồ, dịch chuyển theo bằng chứng đúng lúc thị trường đã thay đổi, không quá sớm cũng không quá muộn. Bằng cách này, ông luôn cố gắng hình dung mình sai ở đâu để có thể hành động sửa chữa sai lầm ngay lập tức. O’Neil thường chia thị trường chứng khoán thành hai loại nhà đầu tư: những kẻ nhanh chân và những kẻ chịu chết. O’Neil thường nhanh chóng nhận ra khi nào mình sai, và thay đổi hướng đi kịp lúc trước khi nó gậy ra tổn thất quá lớn. Ông cũng đánh hơi mùi máu rất nhanh, và khi đã bắt được mùi, biết rằng mình chộp được một siêu cổ phiếu, ông biết làm thế nào để vắt lợi nhuận tối đa từ nó. Không ai làm điều này thành thục hơn Bill O’Neil.

	Bạn có thể đọc tất tần tật về Bill O’Neil trong những cuốn sách như Market Wizards của Jack Schwager, có thể đọc tất cả những cuốn sách mà ông viết, nhưng bạn không bao giờ có thể thực sự hiểu sự thiên tài của ông cho đến khi bạn được tận mắt chứng khiến ông hành động. Được làm việc cùng với O’Neil, bạn sẽ hiểu điều ông làm chẳng phải ma thuật. Đó là kết quả của sự kỷ luật, cần mẫn, quan sát tỉ mỉ, tận tụy nghiên cứu và hành động quyết đoán. Đây là những điều mà các nhà giao dịch chúng ta hoàn toàn học được. Chúng tôi hy vọng chương này đã đem đến cho độc giả cái nhìn sâu sắc về một nhà đầu tư dày dạn kinh nghiệm, tham gia vào thị trường với phương pháp riêng, vừa linh động mà lại không kém phần quyết đoán.

	
CHƯƠNG 10
Giao dịch là cuộc sống. 
Cuộc sống là giao dịch.

	 


Cho đến giờ phút này, mục tiêu của cuốn sách là nâng tầm trình độ giao dịch của bạn. Nhưng học chỉ là một nửa câu chuyện. Nếu có “sự mất cân bằng” nào đó bên trong con người bạn, thì đó thường là tâm lý của bạn chưa được hoàn thiện. Như phù thủy tài chính Ed Seykota, người được phỏng vấn trong cuốn sách Market Wizards của Jack Schwager, nói: “Bạn sẽ không bao giờ phát huy hết tiềm năng của mình nếu như có vấn đề về tâm lý, hoặc trong trường hợp tồi tệ nhất, bạn đang đẩy bản thân vào cái hố lớn”.

	Giống như nhiều vận động viên luôn lên dây cót tinh thần cho bản thân trước sự kiện lớn, các nhà giao dịch luôn phải chuẩn bị tâm lý tốt nhất cho mình. O’Neil thưởng căn dặn chúng tôi: "Đừng bao giờ hành động từ tâm thế sợ hãi hay lạc quan thái quá mà luôn hành động bằng ưu điểm của mình. Lợi thế tâm lý là vô cùng to lớn, và như chúng ta đã biết, một trong những thách thức lớn nhất để đầu tư thành công là kiểm soát tâm lý của chính mình. Richard Dennis và William Eckhard đã lựa chọn các nhà đầu tư cá nhân cho chương trình đào tạo Con Rùa (Turtle) của họ (đã đề cập ngắn gọn ở Chương 7), chỉ quan tâm đến các đặc điểm tâm lý của các đệ tử để xem có thể dạy họ giao dịch thành công hay không.

	Chẳng bất ngờ khi nhiều nhà giao dịch xem giao dịch tài chính như tấm gương phản chiếu chính mình. Chúng tôi bổ sung thêm rằng, giao dịch tài chính giống như nhìn vào biển xanh sâu thẳm và nhìn thấy bản thân được phóng đại lên ngàn lần, tức ở đó tất cả những đặc tính tốt nhất và xấu nhất của bạn sẽ được phản ánh rõ. Như lúc đầu tôi có nói, một cái tôi quá lớn rất khó để giao dịch thành công, đặc biệt khi cái tồi lớn như thế ngăn cản nhà giao dịch lắng nghe tiếng nói của thị trường, vì cái tôi chỉ muôn nó đúng, và vì nó đã từng đúng trước đây, nó nghĩ lần này nó cũng phải đúng.

	
ED SEYKOTA: TRUYỀN THỤ KỸ THUẬT GIÚP CÁC NHÀ GIAO DỊCH TRÊN TOÀN THẾ GIỚI


	Ed Seykota đã dành cả đời mình để nghiên cứu về ảnh hưởng của tâm lý cá nhân đến hoạt động giao dịch. Bài phỏng vấn giữa ông và Jack Schwager trong cuốn sách Market Wizards vẫn được xem là một trong những bài phỏng vấn hay nhất mà một nhà giao dịch từng thực hiện. Seykota cho rằng giao dịch tài chính lột tả tất cả mọi thứ diễn ra trong một con người. Một trong những câu hỏi đầu tiên mà Seykota hỏi các nhà giao dịch muốn tầm sư học đạo nơi ông là: Anh/chị đã từng lừa dối bạn đời của mình chưa? Seykota cho rằng một điều quan trọng là phải biết liệu nhà giao dịch có sa ngã mà thỏa hiệp với đạo đức của mình hay không, vì cách hành xử và thói quen trong đời sống hằng ngày có thể ảnh hưởng đến hoạt động giao dịch. Cả hai có mối quan hệ chặt chẽ với nhau ở khía cạnh tâm lý. Do đó, giao dịch chính là cuộc sống, cuộc sống chính là giao dịch. Bạn không được phép gian lận. Hoặc như nhà kinh tế theo trường phái thị trường tự do Milton Friedman từng nói: “Chẳng có bữa trưa nào miễn phí”. Khi ta lừa dối người khác, ta đang tự lừa dối bản thân mình, điều này sẽ bộc lộ trong hoạt động giao dịch và vì vậy, thành tích giao dịch sẽ rất tệ.

	Trong suốt hơn 1/4 thế kỷ, Seykota có tiếng là hay nhận một kèm một và dạy học trò của mình trở thành nhà đầu tư thành công, ông lọc các ứng viên bằng cách phân tích tâm lý để xem họ có những đặc điểm tính cách cho phép họ thành công hay không. Mặc dù Seykota không nhận những môn đệ thiếu tố chất thành công, nhưng ông đã tạo ra một chương trình tập luyện mang tên Trading Tribe Process (TTP), dạy các nhà giao dịch chiến thắng yếu điểm bằng cách kiểm soát tâm lý của mình. Không quá ngạc nhiên khi chương trình TTP (www. tradingtribe.com) Ed Seykota trở thành những bộ tộc giao dịch phổ biến khắp thế giới giống như nấm mọc sau mưa, nơi những nhà giao dịch gặp nhau để thực hành triết lý của Seykota. Triết lý này có thể được tóm gọn trong ba từ: Hãy Sống Tốt. Điều này tương tự những gì được Wallace D. Wattles nhắc đến trong cuốn sách The Science of Getting Rich (Top of the Mountain Publishing, 2002) trong đó tác giả chỉ ra cho bạn đọc con đường phát triển tư duy đúng đắn để trở nên giàu có. Tất nhiên, thuật ngữ “giàu có” ở đây không chỉ là giàu có về mặt tài chính mà còn cả tình bạn và các mối quan hệ chân thành, gia đình đầm ấm và thành tựu đem lại giá trị.

	TTP (được giải thích chi tiết tại www.seykota.com/tribe/TT_Process/Index.htm) có thể chia làm ba giai đoạn.

	Giai đoạn 1: Một người thất bại hiểu được nguyên nhân tại sao mình thất bại. Mặc dù anh ta có thể hiểu được lý do, nhưng anh ta vẫn không hiểu tại sao sự ngang bướng, sức ì lại hình thành trong tư duy ý thức (conscious mind - CM). Điều này có thể xuất hiện dưới nhiều dạng như bao biện hay đổ lỗi cho người khác, vì bản ngã sẽ làm bất cứ thứ gì để bảo vệ chính nó. Hệ quả là người này sẽ cảm thấy khó chịu vô cùng. Theo thời gian, cảm giác khó chịu này sẽ lớn lên nếu vấn đề không được đem ra giải quyết một cách hiệu quả, vì bản ngã tiếp tục che giấu vấn đề.

	Giai đoạn 2: Tiềm thức (Seykota đặt tên là “Fred”) giao tiếp với ý thức. Ở một người thành công, Fred gửi các tín hiệu đến CM và được CM tiếp nhận hoàn toàn. Kết quả là minh tuệ được đơm hoa kết trái. Những người ngăn chặn các tín hiệu mà Fred gửi từ tiềm thức đến ý thức sẽ liên tục lặp lại các mẫu hình tiêu cực và phạm phải cùng một sai lầm. Điều này được hiểu là chuỗi bi kịch. Chúng ta biết có những người được gán cho cái tên là “nữ hoàng bi kịch” (drama queen). Chừng như họ thu hút đủ loại vấn đề mỗi nơi họ đặt chân đến.

	Vấn đề thường bắt nguồn từ sự kìm nén, che đậy hoặc giấu giếm cảm xúc. Có thể đã từ lâu, cha mẹ, bạn bè hoặc thầy cô đã nói với người này rằng có những cảm xúc như vậy là sai lầm hoặc tồi tệ. Hoặc có lẽ ý thức của người đó xem cảm xúc này là nguy hiểm và chặn nó lại. Từ đó, những nút thắt có thể hình thành bên trong tiềm thức người này. Fred sẽ gia tăng cường độ vì nó tìm cách gửi thông điệp đến ý thức. Những bi kịch tương tự do đó sẽ lặp lại với mức độ ngày càng trầm trọng hơn. Một số hình ảnh và ác mộng sẽ lặp đi lặp lại khi Fred tìm cách gửi thông điệp đến CM.

	Rốt cuộc, Fred sẽ liên tục gửi thông điệp bằng cách tái hiện lại trải nghiệm, vì thế người này sẽ phải lặp lại cùng một bi kịch hết lần này đến lần khác. Chưa kể, hành vi được củng cố bằng các lối mòn thần kinh trong não bộ, các lối mòn này lại càng mạnh lên khi hành vi đó lặp lại. Lối mòn thần kinh càng mạnh khiến hành vi lặp lại vì não bộ cảm thấy thoải mái khi đi theo lối mòn thần kinh có sẵn. Tuy nhiên, khi ý thức của một người hoàn toàn tiếp nhận thông điệp mà tiềm thức Fred gửi đến, người này trải qua một giây phút “Từ ấy trong tôi bừng nắng hạ” đi kèm với một cảm giác tuyệt vời khi bất chợt ngộ ra mọi chuyện diễn ra đều có lý do của nó. Một vài người cho hay khoảnh khắc tuyệt vời này giống như cảm giác được khai sáng. Cảm giác này thường đi kèm với cảm giác cơ thể được giải phóng khỏi áp lực căng thẳng và những cảm xúc bị dồn nén như vỡ òa.

	 

	CHÚ THÍCH
Triết lý của Ed Seykota lấy nền tảng từ hai yếu tố trong tâm trí con người: Ý thức và Tiềm thức. Ý thức (Conscious Mind) được hiểu là Bộ óc phân tích (Analytical Mind) hay còn được gọi là Bộ óc con khỉ (Monkey Mind) của chúng ta, tức là những lời huyên thuyên không dứt trong đầu (khi nào chúng ta cũng nghĩ linh tinh không ngừng). Ý thức là những ganh đua, hiềm tị, những chấp niệm về vật chất, bề ngoài. Đây có thể hiểu là bản ngã (ego) của con người. Còn Tiềm thức (Subconscious Mind) là cái nhìn thông tuệ, là "người quan sát” những lời nói, suy nghĩ của chúng ta mà không đánh giá, không phán xét. Tiềm thức chính là Cái tôi cao hơn (Higher Self) của con người. Tiềm thức luôn cố gắng đưa con người trở nên tốt đẹp hơn, bằng cách gửi các thông điệp đến dưới dạng các sự kiện, nhân vật. Chúng ta hay gọi dân dã nó là "trực giác" hoặc “giác quan thứ sáu.” Ví dụ như trực giác thôi thúc bạn làm điều gì đó, thì ấy chính là tiềm thức đang giao tiếp với bạn, hoặc như khi bạn cảm thấy mình làm gì cũng được quý nhân phù trợ, thì đó là tiềm thức đang thu hút những nhân tố giúp bạn đạt đến tiềm năng cao nhất của mình. Con người sẽ từ bỏ đau khổ, muộn phiền và phát triển nhất khi họ biết cách dẹp bỏ tiếng nói ích kỷ của bản ngã và lắng nghe tiềm thức.


	 

	Chương trình TTP của Seykota khơi thông dòng chảy trải nghiệm giữa tiềm thức và ý thức. Quan trọng nằm ở chỗ một người không cần phải đơn độc cố gắng một mình mà quá trình này yêu cầu nỗ lực của tập thể để đạt được hiệu quả tối đa. Vấn đề là nhiều người, đặc biệt là các nhà giao dịch, có khuynh hướng tự thân vận động đến mức cực đoan. Văn hóa Tự Mình Làm Lấy ngăn con người nhận ra tiềm năng lớn nhất của họ vì họ không giao tiếp trong một nhóm hoặc một cộng đồng, nhưng ngay cả khi tham gia vào nhóm, chúng ta vẫn có thể giữ tinh thần tự thân vận động. Nếu muốn rút ra được nhiều bài học nhất từ TPP, thì việc tham gia nhóm sẽ mang lại trải nghiệm tuyệt vời nhất, trái ngược với việc thực hiện một mình. Không có doanh nhân nào xây dựng một đế chế mà không có sự trợ giúp của người khác.

	Triết lý của TPP giống với những bài học được thảo luận trong chương này ở niềm tin rằng tất cả chúng ta đều tương liên với nhau, và tất cả mọi người đều là một thể thống nhất. Không có bất cứ ranh giới nào, và thấu hiểu vẻ đẹp này cũng như hình thái tương liên sâu sắc chính là bước đầu tiên đi đến khai sáng và đong đầy trong bản thể. Trạng thái khai sáng này được Seykota gọi là “Tiến Đến Điểm số Không”. Điểm số Không là chính là trạng thái an trú trong phút giây này, trở về thực tại hay “bước vào thăng hoa” như cách nhà vân, nhà triết học Eckhart Tolle từng nói trong các tác phẩm The Power of Now (New World Library, 2004) và A New Earth (Penguin, 2005). Như Ed Seykota viết: “Tiến đến điểm số không là khiêu vũ với trái tim reo vui, buông bỏ. Là vô tư lự thọc tay nghịch bùn đất và hoàn toàn hiện diện với trải nghiệm ấy. Là đặt lệnh và hòa quyện bản thân mình vào niềm hân hoan của toàn bộ quá trình ấy, bao gồm thị trường, bản thân ta, các mức giá, các khoản lãi lỗ, những sắc màu xanh đỏ trên bảng điện” (www.seykota.com/ tribe/TT_Process/index.htm).

	Giai đoạn 3: Khi người này tiếp tục cởi bỏ những nút thắt tâm lý, thì các bi kịch mang tính hủy hoại, lâu dài, thương xuyên lặp lại sẽ biến mất. Họ sẽ nhận ra những căng thẳng tiêu cực từng ám ảnh trước đây nay đã vơi đi, và bắt đầu thấy những suy nghĩ lạc quan về tương lai ngày càng tăng tiến. Cảm giác cân bằng giữa cảm xúc và lý trí, được trở về thực tại, sức sáng tạo ngày càng tăng, sức khỏe ngày càng cải thiện, các bạn hữu mới và quan hệ sâu rộng hơn, và kết quả là giao dịch sẽ thành công hơn.

	 

	ECKHART TOLLE: GIÚP MỌI NGƯỜI TÌM ĐƯỢC SỰ BÌNH YÊN TRONG TÂM HỒN VÀ SỐNG TRỌN VẸN, ĐIỀU KIỆN TIÊN QUYẾT ĐỂ SỐNG VÀ GIAO DỊCH THÀNH CÔNG

	Eckhart Tolle là một trong những người thầy tinh thần vĩ đại nhất vào thời đại chúng ta. Cuốn sách The Power of Now có tác động vô cùng tích cực trên toàn cầu và được dịch sang hơn 15 thứ tiếng khác nhau. Tinh túy trong triết lý của ông rất đơn giản: An trú trong hiện tại, bởi hiện tại là tất cả những gì ta có. Nhưng rất nhiều người thấy đây là thử thách lớn vì họ luôn bị ám ảnh bởi quá khứ, có thể họ từng bị chơi xấu hoặc phạm phải lỗi lầm gì đó.

	Sau đây là một vài ví dụ về cái vòng luẩn quẩn về tinh thần mà nhà giao dịch vướng vào:

	• “Thật không thể tin tôi đã bán cổ phiếu dưới mức giá đã mua, nên dù nó thiết lập điểm mua trở lại chăng nữa, có cho vàng tôi cũng không đụng tới nó. Lừa được tôi một lần, tưởng còn lừa được lần nữa sao.”

	Và thế là nhà giao dịch để cảm xúc xen vào quá trình tư duy lý trí. Anh ta đã một lần thất bại với cổ phiếu này, thành ra hiện tại anh ta có ác cảm với nó, thậm chí ngay cả khi nó vẫn là cổ phiếu tốt với điểm mua hoàn hảo.

	• “Tôi rất giận bản thân mình vì đã nắm giữ vị thế này rất lâu, vì thế tôi sẽ đợi đến khi giá hồi lên ngưỡng tôi mua để hòa vốn.”

	Trong khi đó, họ không còn tập trung vào các cổ phiếu mới cho điểm mua, vì thế họ bỏ lõ những cơ hội mới sinh lợi hấp dẫn.

	Không chỉ ám ảnh về quá khứ, nhiều người còn cảm thấy lo lắng về tương lai. Ví dụ:

	• “Tôi hy vọng cổ phiếu mình mua sẽ tăng giá cao hơn, mặc dù nó hiện đang giảm rất sâu so với giá mua.”

	Thay vì hy vọng, họ nên e sợ khả năng cổ phiếu này sẽ còn giảm xuống sâu hơn và do đó nên sớm bán đi.

	• “Tôi e sợ cổ phiếu sẽ giảm giá vì nó đã tăng quá nhiều, vì thế tốt hơn hết là tôi nên bán ra ở đây để chốt lợi nhuận, suy cho cùng thì chốt lời không bao giờ sai mà.”

	Bán một cổ phiếu vì sợ nó đã tăng giá “quá nhiều” không phải là lý do bán hợp lý nếu cổ phiếu chưa có hành động giá sai lầm và vẫn hoạt động đúng đắn. Thay vào đó, nhà giao dịch nên hy vọng nó tiếp tục hoạt động tốt và tăng cao hơn, vì thế tiếp tục nắm giữ cổ phiếu.

	• “Làm sao tôi có thể chi trả hóa đơn chi tiêu nếu cổ phiếu không trở về điểm hòa vốn?”

	Như O’Neil đã nói, không bao giờ giao dịch từ tâm thế sợ hãi. Nỗi lo tiền bạc không bao giờ cho ta chiến thắng.

	Vì thế, mặc dù ám ảnh quá khứ hay lo lắng về tương lai có thể khiến ta mất tập trung vào hiện tại, chúng ta vẫn nên có một khoảng thời gian mà Tolle gọi là “thời gian đồng hồ” để hoạch định chiến lược hoặc kế hoạch cho tương lai. Thứ Tolle cảnh báo chúng ta nên cẩn thận là “thời gian tâm lý,” trong đó con người bị mắc kẹt trong quá khứ và liên tục lo lắng về tương lai. Những nỗi lo sợ này khiến con người không thể tập trung an trú trong thực tại. Nếu con người dành quá nhiều thời gian ngẫm nghĩ về tình huống mình đang đối mặt, hơn là bắt tay vào làm gì đó trong hiện tại để dần cải thiện tình hình, họ nắm chắc phần thất bại. Nếu lấy bộ môn bóng bầu dục Mỹ làm hình tượng, cầu thủ tìm những “khoảng trống hẹp” để lách qua đối thủ với mục tiêu chạm đến đường biên ghi bàn(1). O’Neil khuyên chúng tôi phải luôn làm việc chăm chỉ, phải hiểu rằng tích tiểu mới thành đại, và phải luôn giữ tâm thế “khi nào thấy ánh sáng là phải hướng về phía ấy.”

	Cuộc đời lắm thăng trầm, nhưng chúng ta có thể duy trì trạng thái tĩnh tại và hài hòa bằng cách an trú trong hiện tại, gỡ rối bất cứ vấn đề gì cuộc đời thử thách ta. Một so sánh chúng tôi rất thích là mỗi người chúng ta cũng giống như đại dương. Cuộc sống là những con sóng diễn ra trên bề mặt. Đôi khi mặt biển trở nên hỗn loạn và biến động, nhưng đó chỉ là trên bề mặt hay gần mặt biển mà thôi. Con người thật của chúng ta là biển sâu bên dưới bề mặt kia, nơi không bao giờ bị xáo động và kết nôi với tất cả các đại dương khác(2). Vì thế, bất kể thử thách hay khó khăn nào xuất hiện, hãy luôn nhớ rằng chiều sâu kia mới là con người thật của bạn, nhận diện và tập trung vào chiều sâu ấy sẽ giúp bạn trụ vững, để khi những sóng gió cuộc đời xuất hiện, bạn sẽ được trang bị tốt nhất để vượt qua khó khăn. Hãy như cây tùng bách sống ngàn năm trong rừng, để cuộc sống khai mở một cách tự nhiên, vô âu vô lo.

	 

	CHÚ THÍCH
(1) Trong bóng bầu dục Mỹ, đội tấn công tìm những khe hở giữa các thành viên đội đối phương để đưa bóng tiến sâu vào phần đội bạn. Nếu đưa bóng đến vạch cuối sân của đối thủ thì được 6 điểm - gọi là một quả Touch down. Ý tác giả là hãy tập trung vào hiện tại, làm việc để tìm kiếm cơ hội. Thành công chỉ đến cho những người biết nắm bắt.
(2) Tác giả đang nhắc tới Tiềm Thức (Subconscious Mind) của chúng ta và việc chúng ta là một phần trong tổng thể, về chiều sâu, con người kết nối với cả thế giới, cả vũ trụ. Chúng ta không phải những lo lắng, xáo động hay những gì tủn mủn, hẹp hòi (mặt nước). Khi bạn lắng lòng lại (có thể qua thiền hoặc chú ý nhịp thở, quán chiếu suy nghĩ), bạn sẽ nhận thấy sâu trong bọn (đại dương), có một thứ to lớn đang quan sát tiếng nói trong đầu bạn, đó chính là con người đích thực của chúng ta. Thật ra điều này không quá xa xôi, con người thật (sự tĩnh tại bên trong) luôn ở đó, đơn giản là chúng bị lớn át bởi những suy nghĩ mê mờ của ý thức.


	 

	Lo lắng và những ám ảnh có hại cho sức khỏe xuất phát từ bản ngã, và bản ngã thường đưa vào trí óc những suy nghĩ ám ảnh choáng ngợp lấy sự tập trung của chúng ta và kéo ta ra khỏi thực tại. Từ bỏ bản ngã chính là liều thuốc tốt nhất để an trú trong hiện tại. Tolle nói trong tương lai, khi có bất cứ điều tồi tệ gì xảy đến, thay vì cuống cuồng trong tinh thần, hãy quán chiếu dòng suy nghĩ của chính mình, như thể bạn đang đứng từ bên ngoài và quan sát chính mình. Khi bạn làm vậy, bạn sẽ nhận thấy tất cả những suy nghĩ này chỉ là vọng động bên trong đầu bạn chứ không phải con người thực sự của bạn, và những lúc khó khăn cũng không phải bạn mà chỉ là những điều vô thường đến rồi lại đi(3). Hãy giữ khoảng cách chừng mực, một “sự an tĩnh nội tại”, giữa bạn và những gì đang xảy ra. Bất cứ khi nào thị trường xảy ra điều gì đó ngoài mong đợi và gây ra một khoản lỗ lớn trong tài khoản giao dịch, một phù thủy tài chính mà chúng ta biết sẽ giải quyết vấn đề bằng cách bình thản tự nhủ với bản thân: “Điều này chẳng phải thú vị lắm sao”, sau đó tĩnh lặng quán chiếu trong lúc tình huống diễn ra, thực hiện hành động cần thiết trong hiện tại(4).

	 

	CHÚ THÍCH
(3) Bài tập quán chiếu này rất đơn giản và được trình bày trong cuốn sách A New Earth của Eckhart Tolle. Mỗi khi có một sự việc không tốt xảy ra, hay một suy nghĩ tiêu cực, bi quan xuất hiện trong đầu, hãy khoan phán xét, khoan cảm thấy cáu giận mà hãy tự nhủ với bản thân mình: "Ồ, tôi đang có suy nghĩ này.” Ví dụ, sếp của bạn bắt bạn phải làm một công việc mà bạn không thích, thì giây phút đó, thay vì rơi vào vòng luẩn quẩn căm tức và khó chịu, thì hãy tự nhủ “Ồ, mình đang bực mình vì sếp bắt mình làm việc này.” Điều đầu tiên để an trú trong hiện tại chính là nhận ra suy nghĩ của bản thân, khi làm được như vậy, bạn đang tách rời bản thể thật sự của mình, mà như Tolle gọi là “người quan sát" với những mê mờ của bản ngã (suy nghĩ tiêu cực về sếp). Nhận diện được điều này, theo lẽ tự nhiên, suy nghĩ xấu sẽ từ từ trôi qua, dần dà bạn sẽ loại bỏ được những mê mờ và tìm kiếm được sự an bình trong hiện tại.
(4) Vị phù thùy tài chính này tự nhủ câu nói “Điều này chẳng phải thú vị lắm sao" chính là bước đầu tiên trong bài tập quán chiếu tôi có chú thích ở trên. Câu nói này là để "ngắt mạch” trước khi suy nghĩ tiêu cực về thị trường xảy ra, khiến ông đánh mất bình tĩnh. Khi nói câu này, ông đã nhanh chóng làm rõ thị trường đang ở trong tình trạng hiện tại, điều ông làm được là chấp nhận nó và hành động hết sức mình, thay vì bị cuốn vào những suy nghĩ bi quan và cuống lên (điều rất dễ xảy ra khi thị trường sụt giảm mạnh).


	 

	Sự tĩnh tại trong tâm hồn sẽ giúp bạn an trú trong hiện tại để có thể thực hiện những hành động tốt nhất, vì bạn đang duy trì được sự chú tâm. Tĩnh tại trong tâm hồn chính là niềm tự trọng thật sự của bạn. Đừng để bản ngã khiến bạn xa rời với điều này. Tương tự, một khi đã buông bỏ được bản ngã, bạn sẽ không còn gắn mình vào nhãn hiệu, và cũng không còn cảm thấy bị tổn thương khi bị chỉ trích* (1).

	Tĩnh tại trong tâm hồn chính là bản thể thật sự của bạn, giống với chiều sâu của biển cả. Những lời nói và hành động tuôn chảy từ không gian rộng lớn này, từ sự tĩnh tại bên trong này, sẽ được trợ giúp bởi các thế lực vũ trụ, vì bên trong bạn đang xảy ra điều gì thì bạn cũng sẽ thu hút và phóng chiếu ra bên ngoài ngang mức ấy. Giống như sóng radio truyền qua không khí, bạn cũng đang gửi ra bên ngoài những mức năng lượng khác nhau dựa trên những gì bạn cảm nhận, và những gì bạn cảm nhận chính là “trạng thái dao động” của bạn. Một trạng thái dao động cao tương ứng với cảm giác vui vẻ, hạnh phúc và đam mê, còn trạng thái dao động thấp sẽ tương ứng với sự chán nản, xuống tinh thần, giận dữ, thương thân®. Điều này sẽ được thảo luận chi tiết trong phần sau với nội dung về Esther Hicks, ông viết trạng thái dao động của bạn có tần số càng cao thì bạn càng thu hút vào đời mình những tình huống càng tích cực. Do đó, một điều rất quan trọng là bạn cần chấp nhận những gì đang xảy ra với mình, vì lúc này bạn sẽ ở trong trạng thái tinh thần mạnh mẽ nhất, từ đó được trang bị đầy đủ nhất để xử lý tình huống. Nói cách khác, sau khi bi kịch xảy đến với bạn, bạn chỉ chữa lành khi thực sự chấp nhận những gì đã xảy ra. Điều này giống với phương pháp TTP của Ed Seykota, trong đó, nhà giao dịch sẽ tiếp thu những gì Fred nói với CM, ở đây đơn giản nghĩa là CM hoàn toàn thu nhận thông điệp của Fred, và từ đó, giây phút giác ngộ “mặt trời chân lý chói qua tim” sẽ đến. Về cơ bản, TTP cắt ngắn và đi qua những giai đoạn chối bỏ, giận dữ, mặc cảm, kiệt quệ thường xảy ra khi có chuyện xấu xảy ra. Như Tolle viết trong cuốn sách Practicing the Power of Now (Novato: New World Library, 2001,135)(3), “Đừng để tâm trí sử dụng nỗi đau tạo ra cho bạn nhân dạng nạn nhân. Cảm thấy thương thân và kể với người khác chuyện của mình khiến bạn luôn bị mắc kẹt trong khổ đau. Chúng ta không thể chối bỏ cảm xúc này, nên cách duy nhất để thay đổi là đi vào bên trong cảm xúc đó; nếu không, chẳng có gì thay đổi.” Tolle khuyên chúng ta đi vào bên trong cảm xúc đau đớn, chấp nhận nó, trao thân mình cho nó, tương tự như những gì TTP của Ed Seykota khuyên nhủ; nếu không, khả năng cao bạn sẽ lặp lại những cảm xúc đau đớn kia do tiềm thức gây ra, từ đó cứ tái đi tái lại những tình huống tương tự như thế hết lần này đến lần khác. Sự chấp nhận thực sự cũng giống như việc CM (ý thức) tiếp nhận hoàn toàn thông điệp của Fred (tiềm thức).

	 

	CHÚ THÍCH
(1) Bản ngã luôn cảm thấy bất an, nên nó tìm kiếm những thứ vật chất bên ngoài để củng cố niềm tin về nó. Nhãn hiệu có nhiều loại, ví dụ như nghề nghiệp của bạn, số tiền bạn làm ra, những món đồ hiệu bạn sở hữu, v.v... Ví dụ, chúng ta xây dựng hình tượng mình là nhà đầu tư thành công, có xe xịn, và vô tình gán mình vào những thứ này. Khi mất đi thành công, mất đi của cải, ta cảm thấy đau lòng, nhưng sự thực là chúng ta không phải những thứ bên ngoài ấy. Buông bỏ được những thứ này tức là gạt bỏ bản ngã, đến với con người thực sự của mình, sự tĩnh tại bên trong, “người quan sát” mà Tolle nhắc tới.
(2) Điều này không phải chỉ là những lời “self-help" mà thật sự xuất phát từ lý thuyết lượng tử, lý thuyết dây và khoa học thần kinh hiện đại. Mọi thứ vừa là vật chất, lại vừa là năng lượng. Bản thân những suy nghĩ và cảm xúc của bạn sẽ tạo thành một trường điện từ có thể đo lường được xung quanh bạn. Các suy nghĩ và cảm xúc tiêu cực có tần số thấp hơn, còn các cảm xúc tích cực có tần số cao hơn (cao nhất là sự biết ơn, niềm vui và tình yêu), và trong điện từ học, những thứ cùng tần số sẽ hút nhau, do đó nếu năng lượng của bạn thấp (suy nghĩ tiêu cực, cảm xúc tiêu cực) thì bạn sẽ hút những thứ cùng tần số với mình. Độc giả nào quan tâm đến khía cạnh khoa học của điều này có thể tìm đọc cuốn Becoming Supernatural của Dr. Joe Dispenza.
(3) Cuốn sách này được First News xuất bản ở Việt Nam với cái tên Trải nghiệm Sức mạnh Hiện tại.


	 

	Chúng ta không nên lẫn lộn giữa việc thực sự chấp nhận thông tin tiêu cực hoặc bi kịch với cách tư duy tiêu cực hoặc thái độ tiêu cực, hai thứ này đều là những liều thuốc độc. O’Neil từng nói với nhân viên của mình rằng bất cứ ai có thái độ tiêu cực lầu dài sẽ bị sa thải. Trạng thái đầu óc tiêu cực sinh ra khi chúng ta để bản ngã chi phối tư duy của mình, và lối tư duy như thế thường dẫn đến những suy nghĩ tiêu cực, âu lo và thường trực ám ảnh tâm lý. Trong cuốn sách The Power of Now: A Guide to Spiritual Enlightenment (Novato: New World Library, Vancouver: Namaste Publishing, 2004, 79), khi được hỏi làm cách nào để loại bỏ sự tiêu cực, Tolle trả lời một cách đơn giản rằng: “Bằng cách buông bỏ nó. Làm thế nào bạn thả một hòn than nóng mà bạn đang cầm trên tay? Làm thế nào để bạn thả xuống những chiếc túi nặng, vô ích mà bạn đang mang? Bạn làm bằng cách nhận ra bạn không muốn chịu khổ đau hoặc không muốn mang gánh nặng này nữa và buông bỏ nó”.

	Cuốn sách Practicing the Power of Now có một vài bài tập thực hành mà chúng tôi thấy rất hữu ích.

	• Quan sát suy nghĩ và cảm xúc cũng như cách bạn phản ứng trước các tình huống. Hãy để ý xem bạn đang chú tâm đến quá khứ hay tương lai. Giống như bóng tôi không thể thoát khỏi sức mạnh của ánh sáng, sự chú tâm này sẽ tan biến khi bạn chiếu ánh sáng ý thức lên nó. Bất cứ khi nào bạn cảm thấy bi quan lớn lên trong bạn, hãy nói bản thân mình bước ra khỏi tâm trí và an trú trong hiện tại. Hãy có một cuốn nhật ký giao dịch trong đó ghi lại suy nghĩ và cảm nhận của bạn, cũng như cách bạn phản ứng với những biến động trồi sụt trên thị trường chứng khoán.

	• Tập trung vào điều bạn đang làm. Đừng bị xao nhãng mà suy nghĩ vẩn vơ khi nào khoản lãi sẽ xuất hiện hoặc mất tập trung khi đã có lãi. Điều này giống như ngồi đếm tiền trong tài khoản hoặc bắt thị trường trả cho bạn những món quà xa xỉ bạn chưa từng có. Hãy tập trung vào những quyết định hiện tại và phản ứng với những gì thực sự đang diễn ra trên thị trường, hơn là ngẫm nghĩ lý ra thị trường phải thế này thế kia, sợ hãi hay hy vọng hết kịch bản này đến kịch bản khác của thị trường.

	• Kiểm soát trạng thái tinh thần và cảm xúc thông qua quá trình quán chiếu bản thân. Bạn nên quan tâm đến những gì diễn ra bên trong hơn là những gì diễn ra bên ngoài. Nếu bên trong bạn là sự thuận hòa, bên ngoài bạn tự khắc sẽ đâu ra đấy. Bạn đã bao giờ cảm thấy tội lỗi, kiêu căng, phẫn uất, giận dữ, hối tiếc, hoặc tự thương thân chưa? Nếu có, bạn đang củng cố những cảm nhận sai lầm về bản thân mình và đẩy nhanh quá trình lão hóa bằng cách chất đầy những gì đã xảy ra trong quá khứ vào tinh thần của mình. Những cảm giác tiêu cực này khiến bạn mất tập trung vào những vấn đề hiện có, tức xử lý giao dịch đúng cách, vốn luôn cần nhà đầu tư hoàn toàn hiện diện trong thực tại.

	• Từ bỏ trạng thái tinh thần luôn chờ đợi điều gì đó. Hãy cứ hiện hữu, và tận hưởng sự hiện hữu ấy. Nêu bạn an trú trong hiện tại, bạn không phải chờ bất cứ điều gì. Đừng nói với chính mình: “Một ngày nào đó, tôi sẽ kiếm đủ tiền từ thị trường để sở hữu một ngôi nhà lớn.” Cuộc sống là ngay phút giây hiện tại.

	• Hãy ý thức hơi thở của mình trong lúc giao dịch. Điều này có thể giúp bạn khôi phục lại sự tập trung. Đây là một kỹ thuật cực kỳ hữu hiệu cho bất cứ ai, nhất là những ai yêu thích thiền định. Nghịch lý ở chỗ, “loại bỏ tạp niệm” trong suy nghĩ lại đưa ta đến với lời đáp, vì nó cho phép con người chạm đến sự tĩnh tại trong tâm hồn. Chúng ta cũng có thể tập trung sự chú ý vào chính cơ thể mình, kỹ thuật này có thể kéo sự chú ý của bạn ra khỏi luồng suy nghĩ miên man. Hãy tự hỏi chính mình, “Liệu cơ thế tôi có đang sống? Tôi có thể cảm nhận được cuộc sống và năng lượng trong bàn tay, cánh tay, đôi chân và lòng bàn chân?” Khi thở, hãy quan sát phần bụng dưới nhẹ nhàng phình lên và xẹp xuống. Khi bạn cảm nhận được dòng năng lượng bên trong cơ thể, hãy buông bỏ bất cứ hình ảnh nào và tập trung hoàn toàn vào cảm xúc đang có. Hãy hòa làm một với nó sao cho không còn ranh giới giữa bạn và cơ thể, không còn ranh giới giữa bản thần bên trong và bản thân bên ngoài, không còn ranh giới giữa bạn và tất cả - vì bạn đã hòa vào tất cả. Càng hướng nhiều ý thức vào cơ thể bên trong, bạn càng tạo ra tần số dao động cao hơn, giống như ánh sáng sẽ chói lóa hơn khi bạn vặn công tắc mạnh hơn. ở trạng thái này, bạn sẽ hấp dẫn những điều tích cực, vốn có tần số dao động cao. Bạn đang vững chãi an trú trong hiện tại, nơi thế giới bên ngoài và bản ngã không thể làm bạn lung lạc nữa.

	• Bất cứ khi nào cần tìm câu trả lời cho một vấn đề hoặc tìm kiếm một giải pháp sáng tạo, hãy dừng suy nghĩ. Tập trung chú ý vào con người bên trong ít nhất trong vài phút. Trong quá trình bạn làm vậy, câu trả lời có thể sẽ xuất hiện. Nếu nó không xuất hiện, ít nhất suy nghĩ của bạn sẽ trở nên tươi mới, sáng tạo hơn khi bạn trở lại với vấn đề. Chúng tôi đã thu được một số ý tưởng giao dịch và ý tưởng nghiên cứu sáng tạo hơn theo cách này, thậm chí nhiều lúc chúng tôi còn “nằm mơ” thấy nó.

	• Đừng kháng cự trước cuộc sống. Điều này có nghĩa là hãy ở trạng thái nhẹ nhàng và dễ chịu. Khi thị trường chống lại vị thế của bạn, bạn vẫn thư giản và có thể thực hiện hành động tốt nhất. Bạn duy trì sự sáng suốt. Bạn không còn cầu vọng mọi thứ xảy ra theo ý mình. Bạn không còn phụ thuộc vào hình tương bên ngoài. Và nghịch lý chưa, khi bạn đạt đến trạng thái này, những yếu tố bên ngoài, tức hình tướng, có khuynh hướng ngày càng tốt đẹp hơn. Tất nhiên, cái gì tốt đẹp đến mấy rồi cũng sẽ có lúc tàn, nhưng vì không còn lệ thuộc vào hình tướng nữa, bạn không còn sợ hãi, và cuộc sống sẽ dạt dào diễn ra.

	• Nếu ai đó nói hoặc làm điều gì đó thô lỗ hoặc gây tổn thương cho bạn, thay vì phản ứng lại một cách vô minh như tấn công, phòng thủ hoặc rút lui, thì hãy cứ để mặc nó trôi qua. Đừng chống cự. Bạn vẫn có thể nói cho họ biết hành vi đó là không thể chấp nhận được, nhưng bạn kiểm soát trạng thái bên trong của mình. Tức là bạn đang làm chủ sức mạnh, chứ không bị chi phối bởi bất cứ ai, cũng không bị bản ngã kiểm soát. Hãy quan sát xem có bất cứ hành vi phòng thủ bên trong con người bạn không. Có phải bản ngã đang tìm cách bảo vệ chính nó? Bằng cách nhận diện sự phòng thủ, bạn loại bỏ việc bạn đồng hóa chính mình với nó. Dưới ánh sáng của tỉnh thức, hành vi phòng thủ sẽ tan biến. Các tranh cãi, điều sẽ làm tổn hại mối quan hệ giữa các bên, cũng sẽ biến mất. Mặc dù điều này liên quan tới việc đối nhân xử thế, nó vẫn có thể ứng dụng vào hoạt động giao dịch, nếu như sự tập trung của bạn tạm thời bị trật hướng vì những thất bại trước đó làm tê liệt tư duy.

	• Nghịch lý ở chỗ, đừng tìm kiếm bình yên. Hãy tha thú cho bản thân mình nếu bạn không cảm thấy bình yên, hay cụ thể hơn, nếu bạn nhận ra mình ám ảnh với quá khứ hoặc lo lắng cho tương lai. Khi bạn chấp nhận và buông bỏ việc mình chưa thấy bình yên, bạn đang chấp nhận thực tại, đây chính là điều mấu chốt để an trú trong hiện tại, và mỗi giây phút có thể trở thành phút giây tuyệt diệu nhất, và về căn bản, đây chính là sự khai sáng. Buông bỏ mang đến những thay đổi quan trọng. Buông bỏ, theo Tolle, không phải từ bỏ hay gục ngã trước thử thách trong cuộc sống. Thay vào đó, bạn thấu tỏ những gì bạn cần làm, bạn làm từng thứ một, tập trung vào từng thứ ở từng thời điểm. Tolle viết trong cuốn sách Practicing the Power of Now (Novato: New World Library, 2001,115), “Buông bỏ là sự thông tuệ đơn giản mà uyên thâm để hòa mình theo dòng chảy cuộc sống chứ không chống lại nó. Nơi duy nhất bạn có thể trải nghiệm dòng chảy cuộc sống là Hiện Tại, vì thế, buông bỏ nghĩa là chấp nhận giây phút này một cách vô điều kiện và không ngại ngần. Buông bỏ là ngừng kháng cự bên trong với những gì đang diễn ra.” Do đó, nếu cổ phiếu bạn mua lao dốc, bạn không cần phải lừa dối bản thân bằng cách hy vọng giá bật lại, hay chối bỏ hoặc gạt luôn chuyện đó sang một bên, như nhiều nhà đầu tư vẫn ôm luôn cổ phiếu vào những lúc ngặt nghèo ấy. Bạn hoàn toàn chấp nhận thực tại; từ đó hành động bằng cách làm mọi thứ trong khả năng để sửa chữa tình hình. Điều đó có thể là bạn phải cắt lỗ ở nhiều vị thế. Nhưng các khoản lỗ, dù nhỏ hay lớn, đều có thể trở nên lớn hơn, vì thế hãy giải quyết ngay bây giờ.

	Chúng tôi xin kết luận phần về Tolle bằng thông điệp ý nghĩa của ông từ cuốn sách bán chạy A New Earth (New York: Penguin Group, 2005):

	Có nhiều câu chuyện về những người do gặp phải tai ương hay bất hạnh lớn trong đời mà bỗng nhiên họ chứng nghiệm được chiều tâm thức mới này. Có người thỉ do mất hết của cải, mất con cái, hoặc mất vợ hay chồng; có người thì mất đi một địa vị trong xã hội họ đã từng có trước đây, bị mất danh dự hay bị tàn tật. Nhiều trường hợp khác là do thiên tai hoặc chiến tranh mà bỗng dưng họ mắt đi tất cả, lúc đó họ thấy mình bỗng dưng trắng tay. Những gì họ tự đồng nhất mình, những gì thường tạo cho họ một cảm nhận, một giá trị về bản thân trước đây, bây giờ đều mất hết. Điều bất ngờ và khó giải thích được lù: thay vì phải đối diện với nỗi sợ hãi và thống khổ cùng cực vỉ những mất mát đó, thì họ chấp nhận tất cả và bỗng dưng có một cảm nhận rất thiêng liêng về Hiện Hữu, một niềm an bình sâu sắc, hoàn toàn thoát khỏi mọi sợ hãi. Khi bạn đã nhận diện được bản ngã ở trong mình và cách chúng hoạt động, sai khiến ta như thế nào, khi những hình tướng - mà bạn đã tự đồng nhất mình và cho bạn cảm nhận về chính mình trước đây - bỗng dưng bị sụp đổ, khi đó bản ngã của bạn cũng sẽ bị sụp đổ theo. Vì bản chất của bản ngã là tự đồng hóa mình với hình tướng. Quả thực, khi bạn không còn tự đồng nhất mình với những thứ bề ngoài đó nữa thì bạn là gì? Khi những hình tướng xung quanh bạn bỗng dưng sụp đổ hoặc tan hoại đi, như khi bạn đang cận kề với cái Chết, thì cảm nhận về Hiện Hữu, về bản chất chân thật của bạn, bỗng dưng được thoát ly ra khỏi hình tướng: Tâm được thoát ly khỏi sự tù túng, giam hãm của vật chất.

	Bạn chợt nhận ra bản chất chân thật của mình thực ra là• một cái gì rất vô hình, rất bao la, không mang một hình tướng nào cả; Bạn chính là Hiện Hữu, là đời-sống-ở-khắp-mọi-nơi, là Hiện Hữu trước khi Hiện Hữu khoác lên mình những chiếc áo của hình tướng, là Hiện Hữu trước khi bị đồng hóa với hình tướng. Bản chất chân thực của bạn chính là bạn không phải là cái này hay cái kia, mà bạn chính là Tất-Cả-Những-Gì-Đang- Hiện-Hữu.

	Khi bạn có sự chấp nhận ở nội tâm thì một chiều tâm thức mới sẽ mỏ ra. Nếu bạn cần một việc gì thì hành động đó sẽ thuận với Đời sống, và sẽ được sự hỗ trợ của Đời sống, của nguồn sáng tạo, tức là phần tâm thức trong sáng mà bạn có được khi ở trong trạng thái cởi mở ở nội tâm. Lúc đó mọi người đều muốn hợp tác và giúp đỡ bạn. Sẽ có những sự trùng hợp ngẫu nhiên. Nếu gặp phải một hoàn cảnh mà bạn không thể làm gì được, thì bạn sẽ an trú trong nỗi an bình và tĩnh lặng ở bên trong nhờ thái độ chấp nhận mọi chuyện xảy ra đến cho bạn (56-58).

	 

	ESTHER HICKS: NGƯỜI THẦY VỀ LUẬT HẤP DẪN

	Esther Hicks định nghĩa thành công thực sự là niềm vui bạn cảm nhận khi sống trên đời. Bà viết: giống như luật hấp dẫn trong vật lý, một quy tắc phổ quát là bạn càng cảm thấy hạnh phúc thì tần số dao động của bạn càng cao. Tần số dao động càng cao, bạn lại càng mau chóng phóng chiếu những gì bạn ao ước. Khi ta cảm thấy vui, ta đang cho phép vũ trụ đem đến cho ta mong ước của mình. Khi ta cảm thấy buồn, ta đóng cửa chính mình, ngăn không liên kết với vũ trụ. Bất cứ ai cũng có thể cất bước trên con đường dẫn tới tần số dao động cao hơn. Tất cả chúng ta đều đã nghe về sức mạnh của tư duy tích cực. Hicks cho rằng, chính sức mạnh của tư duy tích cực và hành động tích cực là những phương pháp hết sức hiệu quả giúp chúng ta nâng cao tần số dao động. Trong cuốn sách The Law of Attraction (Hay House, 2006) và Ask and It Is Given (Hay House, 2004), bà trình bày rất nhiều bài tập tinh thần cho độc giả thực hành để nâng cao tần số dao động. Khi ta phải đối mặt với những tình huống khó khăn hơn, ví dụ như cái chết của người ta yêu thương, mất việc, muốn cảm thấy tích cực gần như là không thể, nhưng sức mạnh của việc làm những điều tích cực thường sẽ thay đổi tư duy của con người, từ đó chúng ta có thể bắt đầu hành trình chữa lành, để rồi cuối cùng, ta sẽ học được cách chấp nhận sự thật. Nhưng trước khi chúng ta sẵn sàng hành động và bắt tay vào thực hiện, ta phải chấp nhận và đôi diện với mất mát hoặc bi kịch như Tolle từng trình bày, điều này có nghĩa là chấp nhận và đối diện với nỗi buồn, kiệt quệ, mất mát. Nếu không, chúng ta có thể mắc kẹt trong tình trạng trầm cảm lâu dài, ta không đủ sức làm gì mà chỉ trầm tư và cảm nhận những suy nghĩ tiêu cực. Nên nhớ, ta phản ứng trước tình huống xảy ra thế nào mới là điều quan trọng.

	Đua xe cũng là lĩnh vực mà tai ương có thể xảy ra bất cứ lúc nào. Mario Andretti - một trong những tay đua nổi tiếng nhất nước Mỹ - cho biết ông hiếm khi gặp tai nạn, bởi hầu hết các tay đua khi mất kiểm soát xe và bị trượt trên đường đua, ai nấy đều hoảng loạn và chỉ chăm chăm lo tông vào tường, nhưng ông thì ngược lại, ông tập trung vào con đường và vào nơi mình muốn đi. Đây là một phép ẩn dụ về chạm đến mục tiêu của mình, dù phải đối mặt với khó khăn thử thách hay những tai ương tiềm ẩn.

	Kết hợp lời dạy của Tolle và Hicks, chúng tôi đề ra một chiến lược hành động khi gặp phải hung tin, trải qua sự mất mát hoặc tai ương khủng khiếp giáng xuống:

	Bước 1: Chấp nhận và đối diện với nỗi đau/ bi kịch, sau đó chuyển sang...

	Bước 2: Sức mạnh của hành động tích cực, sau đó chuyển sang...

	Bước 3: Sức mạnh của cảm giác lạc quan, sau đó chuyển sang...

	Bước 4: Sức mạnh của tư duy tích cực.

	Tập hợp bốn bước này ngay lập tức tạo trạng thái tinh thần có tần suất cao bên trong chúng ta, từ đó ta có thể ngay lập tức bắt đầu thu hút điều ta muốn trong cuộc sống, nhưng mấu chốt là phải nâng cao trạng thái tần số của bản thân mình. Bước 1, 2 và 4 đều có thể dẫn đến bước 3, bước này trực tiếp nâng tần số của chúng ta và từ đó lại ảnh hưởng tích cực đến hiệu suất giao dịch.

	 

	JACK CANFIELD: NGHIÊN CỨU LỖI LẠC VỀ PHÁT TRIỂN CÁ NHÂN TOÀN DIỆN

	Theo như kết quả nghiên cứu từ một thí nghiệm nổi tiếng của NASA, phải mất 30 ngày để tái thiết các liên kết mới trong bộ não. Các nhà du hành vũ trụ phải mang loại kính khiến tầm nhìn của họ bị đảo ngược. Sau vài ngày, họ có thể quen với môi trường “đảo ngược” này để di chuyển một cách thoải mái. Sau 30 ngày, các liên kết mới trong não đã trở nên vĩnh cữu nên các nhà du hành quay lại cách nhìn bình thường, nhưng họ vẫn có thể đeo lại kính “đảo ngược” mà vẫn di chuyển thoải mái. Các nhà du hành tháo kính “đảo ngược” trong chưa tới 15 ngày rồi vài ngày sau đeo lại thì phải học lại cách di chuyển trong thế giới đảo ngược. Họ không thể di chuyển thoải mái như các nhà du hành vũ trụ đã đeo kính trong 30 ngày. Điều này cho thấy 30 ngày là khoảng thời gian cần thiết để tái thiết các liên kết vĩnh viễn trong bộ não. Phát hiện này mang đến một thông điệp rộng hơn, rằng chúng ta có thể thực hiện những thay đổi lớn lao trong bất cứ lĩnh vực nào ta muốn, nhưng ta phải thực hành sự thay đổi này trong 30 ngày liên tục để biến nó thành vĩnh cữu. Hầu hết mọi người không kiên trì thực hành suốt 30 ngày liên tục điều họ muôn thay đổi, nhưng đó là khoảng thời gian bắt buộc. Bất cứ ai cũng có thể tạo ra những thay đổi tích cực cho chính mình nếu như họ đưa điều mình muốn thay đổi vào cuộc đời mình trong vòng 30 ngày.

	Jack Canfield, tác giả bộ sách Chicken Soup for the Soul (HCI, 2001) và nhiều cuốn sách giá trị khác, khuyến nghị chúng ta tập trung vào mục tiêu trong 30 ngày bằng cách đầu tiên là ghi mục tiêu vào các tấm thẻ có kích cỡ 3 x 5, hình dung về mục tiêu trong đầu, tưởng tượng mình đi đến tương lai và bước tới mục tiêu, “cảm nhận” cảm xúc khi bạn đã đạt được nó, điều này giúp gắn kết với mục tiêu về mặt cảm xúc, sau đó nhìn lại xem mình phải làm gì để điều đó xảy ra. Đây là cách hiệu quả để lên chương trình cho tiềm thức của bạn, yếu tố chiếm 85% sức mạnh não bộ. Vì não bộ phát ra sóng não cũng giống như sóng radio, hãy biết rằng khi mình có một suy nghĩ trong đầu, những người khác có thể sẽ “bắt được sóng” của những suy nghĩ này ở cấp độ tiềm thức. Theo cách này, bạn có thể kéo mọi người vào thế giới của mình bằng cách phát ra những suy nghĩ tích cực. Đây chính là lý do giải thích tại sao bộ phim tài liệu The Secret lại mang tầm ảnh hưởng đến thế. Khi bạn hình dung mục tiêu và cảm thấy những cảm xúc bạn sẽ có khi đạt được chúng, bạn đang gửi đi một thông điệp đầy mạnh mẽ đến thế giới. Cách làm sẽ xuất hiện muôn hình vạn trạng, cho bạn lối đi đến với mục tiêu của mình. Ví dụ, người khác không chỉ “bắt sóng” được những suy nghĩ tích cực ở mức độ tiềm thức, mà còn thấy được thay đổi trong ngôn ngữ cơ thể, phong cách, năng lượng, thái độ, và có lẽ họ sẽ dễ trợ lực cho bạn hơn. Vì thế, một trong những nhiệm vụ tối khẩn thiết là bạn phải tối ưu hóa những suy nghĩ trong đầu mình. Hãy thay đổi những suy nghĩ tiêu cực thành tích cực. Hãy ngừng đọc thông tin tiêu cực và rời cái hội than thân trách phận ngay lập tức. Nếu bạn ở quanh những người có tư duy tiêu cực hoặc không ngừng than vãn, hãy giữ khoảng cách với họ. Hãy đọc những cuốn sách truyền động lực, hồi ký và sách về tư duy lãnh đạo. Đừng để sợ hãi ngăn bạn đạt đến thành công. Đối diện với sợ hãi và hãy cứ làm dù sợ hay không.

	Thật thú vị, Dean Radin, một nhà khoa học nổi tiếng từng được phỏng vấn trong phim tư liệu What the Bleep? đã kể lại qua quan sát thực nghiệm, ông nhận thấy suy nghĩ của con người có thể ảnh hưởng đến kết quả của bộ sinh số ngẫu nhiên ở mức độ đáng kể về mặt thống kê. Trong thí nghiệm của mình, một nhóm người trong phòng cùng nhau tập trung và đồng điệu nghĩ về một trong hai con số “0” và “1”, vốn được máy tính phát ra ngẫu nhiên. Nếu nhóm tập trung vào số 0, máy tính sẽ phát ra số 0 với tần suất nhiều hơn, tần suất rất đáng kể về mặt thống kê. Do đó, nếu tư duy của con người có thể phát sinh ảnh hưởng bên ngoài, giống như sóng radio lan truyền trong không khí dù ta không thể nhìn thấy, và ảnh hưởng đến các con số được máy tính phát ra “ngẫu nhiên,” thì đây là bằng chứng rỗ ràng chứng minh chúng ta càng phải giữ tư duy tích cực. Hãy thận trọng với người có tư duy tiêu cực và năng lượng họ tỏa ra!

	 

	CHECKLIST TÂM LÝ:
NHỮNG CÂU ĐỂ HỎI BẢN THÂN


	Trước khi chuyển sang các nội dung khác, tôi đồ rằng tạo ra các checkpoint tâm lý sẽ giúp quý độc giả thu thập được thông tin rõ ràng hơn và mang tính ứng dụng cao hơn. Tôi cho rằng chúng ta nên tự vấn bản thân một số câu hỏi nhất định, thậm chí tạo ra danh sách “việc phải làm” hằng ngày hoặc hàng tuần. Sau đây là một vài câu hỏi và bài tập hằng ngày có thể giúp bạn giữ cân bằng và luôn ở trong tình trạng toàn diện nhất.

	 

	Tâm Hồn Hào Sảng Hay Hẹp Hòi

	Những kẻ cười thầm trước bất hạnh của người khác thường xuất phát từ thiếu thốn về mặt tinh thần. Tỵ hiềm sinh ra khi con người hẹp hòi. Nhà triết học nổi tiếng Ayn Rand đã viết trong luận văn The age of Envy (The Objectivist, 1971) rằng văn hóa nước Mỹ hiện nay là thứ văn hóa tỵ hiềm, nơi con người thích gán ghép kẻ giàu sang phú quý là những kẻ lắm xì-căng-đan (scandal). Khi những kẻ giàu sang, nổi tiếng gặp chuyện, những kẻ ngồi lê đôi mách lại được dịp sung sướng và khoái chí.

	Mọi người nên tự vấn bản thân một cách trung thực, liệu họ sống cuộc đời này trong tâm thức đủ đầy hay tâm thức hẹp hòi. Để trả lời cho câu hỏi này, mọi người nên tự hỏi chính mình liệu họ có cảm thấy khoái chí, dù chỉ một chút, khi một người thành công hoặc giàu có hơn họ gặp biến cô hay không. Đừng lẫn lộn điều này với động cơ cạnh tranh lành mạnh với đối thủ của mình. Nếu bạn hành xử trong tâm thức đủ đầy, bạn sẽ thực lòng cảm thấy vui trước sự thành công, sức khỏe và sự giàu có của người khác. Nếu bạn nhìn nhận thành tựu của họ như mục tiêu để bạn phấn đấu, từ đó đề ra kế hoạch để hành động, thì đây là một tín hiệu tích cực cho thấy bạn hành xử trong tâm thức đủ đầy. Bạn nhìn nhận thế giới này đang cho bạn vô vàn cơ hội, bởi thế giới này thật ra thuộc về bạn, dù thứ bạn kiếm tìm là phiêu lưu, thành công, giàu có, hay các môi quan hệ ý nghĩa, cùng nhau tiến bộ.

	 

	Tự Tin Hay Bất An

	Trên đời có một niềm tin khá phổ biến là nếu một người thông minh, đúng đắn, hoặc giàu sang đồng nghĩa với việc họ nhận được sự tôn trọng và có tầm ảnh hưởng. Nhiều người cố gắng trông đẹp nhất có thể bằng cách mang quần áo đẹp, cố sống cố chết gò ép cơ thể, trải qua phẫu thuật thẩm mỹ. Mặc dù chẳng có gì sai khi mong muốn trở nên đẹp đẽ, cảm thấy tự hào về thành tựu của mình, chia sẻ thành tựu với người khác, mọi người phải hỏi bản thân liệu họ có đang đi sai hướng khi trở nên đẹp hơn, thành công hơn chỉ để khoe mẽ hoặc để bản thân có quyền vênh váo với kẻ khác hay không. Tất cả những điều này chẳng khác gì một dạng bản ngã bệnh hoạn, lớn quá mức hoặc thói đời xem mình ưu việt hơn người. Khoe khoang về nhà đẹp, xe sang, tài khoản ngân hàng, số cổ phiếu mua được, điểm số, quần áo, vẻ đẹp hình thể, v.v... tất cả chỉ thể hiện người này đầy sự bất an và thiếu tự tin. Tương tự, nhiều người lúc nào cũng cảm thấy thua kém người khác, và ở đây, nguyên nhân xuất phát là họ thiếu tự tin.

	Người thực sự khai sáng không vọng cầu kẻ khác tôn trọng, yêu thương, cũng chẳng lên mặt xem mình hơn người, bởi họ biết, ở mức độ tế bào, tất cả chúng ta là một, tất cả mọi người đều kết nối với nhau, kết nối với tiềm năng vô hạn, sự tĩnh tại và chiều sâu vô lượng ở mọi thời điểm.

	 

	Mục Đích Sống

	Hằng ngày, hãy khẳng định mục tiêu, khẳng định tài năng của mình, thực hành gửi lời cảm ơn đến những điều tốt đẹp trong cuộc sống của bạn, thiền định để loại bỏ tạp niệm, tập trung vào việc làm thế nào để phát triển bản thân và người khác, tập trung vào những điều tốt đẹp bạn có thể làm, làm mọi thứ trong tâm thế vui tươi, cho dù nhiệm vụ tẻ nhạt và chán đến mấy bằng cách thay đổi góc nhìn về nhiệm vụ đó, tập thói quen hỏi bản thân những câu như: “Mình có thể làm gì để giúp ích?”, “Mình có thể làm gì để ảnh hưởng tốt đến người khác?” và “Làm thế nào để dùng một phần tiền kiếm được trên thị trường nhằm giúp đỡ người khác và làm thiện nguyện?” Chỉ cần một lời tri ân hoặc một ánh nhìn thấu suốt đã đủ nâng tinh thần của người khác. Sức mạnh thực sự là đây. Sức mạnh thật sự không bao giờ có thể bị cướp đi. Giàu sang, địa vị, sắp đẹp hình thể - tất cả rồi cũng sẽ tàn. Trái lại, vẻ đẹp tinh thần thuộc về bạn và bạn có thể san sẻ nó mãi mãi. Những bài thực hành trên không chỉ để nâng cao tần số năng lượng của bạn, mà còn tạo ra những liên kết thần kinh tích cực, đầy sức mạnh trong đầu bạn, từ đó bạn có thể đạt đến mục tiêu, đồng thời nâng đỡ những người xung quanh mình.

	Khi đối diện với sự kiện tiêu cực, đặc biệt nếu đó là mất mát hoặc tai ương nặng nề, hây sử dụng sự kiện ấy để học cách buông bỏ như lời dạy của Tolle nhằm tìm thấy bình an trong tâm hồn, không gian yên tĩnh và an lành quanh bạn, sự tĩnh tại bên trong. An nhiên tự tại còn tuyệt vời và sâu sắc hơn hạnh phúc, bới hạnh phúc chỉ là cảm giác thoáng qua. An nhiên tự tại phát lộ khi bạn kết nối sâu sắc với suối nguồn năng lượng rực rỡ bên trong và sẽ giúp bạn trở thành bản thể tuyệt vời nhất của chính mình, từ đó tạo ra kết quả tốt nhất, bởi lúc này, năng lượng của cả vũ trụ hợp lực để giúp đỡ bạn.

	 

	ĐIỂM TƯƠNG ĐỒNG GIỮA CÁC LỜI DẠY

	Có những nét tương đồng thú vị giữa lời dạy của Ed Seykota và của những vị tuy không liên quan đến thế giới đầu tư, trong đó có các tác giả nổi tiếng như Eckhart Tolle, Esther Hicks, Jack Canfield, Bob Proctor và Wallace D.Wattles, họ chấp bút cho những cuốn sách chúng tôi đọc và thực hành. Ngoài ra, những bộ phim tài liệu như The Secret, What the Bleep? và Moses Code cũng là những nguồn tham khảo tuyệt vời. Những lời giảng này không áp đặt niềm tin của người khác vào thế giới quan của bạn hay cách bạn thực hiện mọi thứ. Hay nói đúng hơn, chẳng có gì áp đặt niềm tin ở đây, vì khi áp đặt nghĩa là ta đang tìm cách lái một người theo hướng niềm tin ta muốn và rao giảng điều họ phải tin. Những lời giảng này không phải hệ tư tưởng mà là một hệ thống giúp đỡ chúng ta đạt đến tiềm năng cao nhất và phát triển niềm tin của riêng mình. Nếu chẳng may những lời giảng này trở thành một hệ tư tưởng mà ở đó người ta tìm cách bắt buộc kẻ khác phải đi theo, thì xem như chúng không còn phục vụ mục tiêu ban đầu nữa.

	Thật ra, chúng tôi đã thấy thượng vàng hạ cám đủ loại quảng cáo và thư rác với lời hứa cho con người sung túc và hạnh phúc nhờ đủ loại kỹ thuật. Đúng là những kỹ thuật tốt nhất cho ta lời khuyên trung thực, hữu ích. Vì thế, nếu độc giả chưa đọc bất cứ cuốn sách nào hoặc chưa truy cập bất cứ website nào đề cập ở chương này, bạn nên đọc sách của một số tác giả tôi nhắc đến. Mấu chốt là phải áp dụng những gì đã học vào thực tiễn. Đừng rơi vào cái bẫy đọc sách và tham gia khóa học rồi để đấy mà không vận dụng. Nhiều người thích mua và đọc những cuốn sách này vì dạng sách trên khiến họ cảm thấy vui vẻ, họ thích đến hội thảo để được truyền cảm hứng, nhưng vì một số lý do, họ thường chẳng gặt hái được bước tiến nào trong tương lai về cả mặt tài chính, tình cảm và tinh thần.

	Chúng tôi còn nhớ tại một buổi hội thảo của William O’Neil + Company, Inc. mà chúng tôi thực hiện với Bill O’Neil ở New York vào năm 2001. Trong lúc nhìn sơ qua khán giả, tầm khoảng 800 người, chúng tôi tự nhủ có lẽ chỉ một số ít người sẽ kiên trì và cần mẫn áp dụng thông tin chúng tôi giảng dạy. Để sử dụng đúng những gì chúng tôi dạy, đòi hỏi nhà đầu tư phải học, thực hành, duy trì kỷ luật, và cần mẫn, không chỉ trong vài tháng mà là mãi mãi. Hầu hết mọi người không làm được vậy. Mấu chốt là phải duy trì hành động lâu dài, bền vững, không chỉ trong ngắn hạn hoặc dài hạn, nhằm đưa kiến thức vào thực tiễn. Mức năng lượng tinh thần ở các buổi hội thảo thường rất cao, thành ra cam kết đao to búa lớn chẳng có gì khó khăn, nhưng sau đó nhiều tháng, nhiều năm, ta mới phải trải qua bài kiểm tra thực sự.

	 

	KẾT LUẬN

	Tất cả chúng ta đều đang đi trên con đường hoàn thiện chính mình với tư cách là một nhà giao dịch và nói rộng hơn, với tư cách là con người. Trong số chúng ta, chẳng mấy ai thực sự được khai sáng 100%, tương tự với việc giao dịch hoàn hảo gần như là nhiệm vụ bất khả thi, dù vậy, cuộc sống là quá trình học hỏi và trưởng thành, nơi chúng ta hoàn thiện và giúp đỡ người khác cùng hoàn thiện. Lợi ích sẽ gấp đôi bởi khi ta nâng đổ ngươi khác, ta sẽ tăng tần số năng lượng của chính mình, từ đó, tiến gần đến mục tiêu của mình hơn.

	Theo kinh nghiệm của chúng tôi, có lúc những gì chúng tôi học được khi giảng dạy cho người khác còn nhiều hơn khi được tầm sư học đạo từ những bậc thầy đầu tư như O’Neil. Chúng tôi nhận ra giảng dạy là một phương thức giúp chúng tôi củng cố kiến thức, chưa kể còn được cảm thấy vui khi giúp người khác hiểu và kiếm được lợi nhuận từ việc sử dụng kiến thức này. Nói rộng ra, cũng giống như tìm được niềm đam mê thực sự trong đời là điều tối quan trọng, những người tìm được lý do sâu thẳm bên trong thúc đẩy họ hành động và tạo nên sự khác biệt thường sẽ sống một cuộc sống đủ đầy hơn.

	Giao dịch là cuộc sống, và cuộc sống là giao dịch. Giống như cuộc sống, thị trường sẽ xô đẩy bạn vào những tình huống khác nhau. Giống như cuộc sống, thị trường sẽ tìm cách “vùi dập” bạn. Điều làm nên sự khác biệt giữa cảm giác đủ đầy và trống rỗng, thành công và thất bại, niềm vui và chán nản, là khả năng an trú trong hiện tại, bình tĩnh đánh giá tình huống, không bị vướng bận bởi bản ngã, thong dong phản ứng với tình huống đang xảy ra. Theo cách này, bạn sẽ trưởng thành và tiến bộ, không chỉ giúp chính mình, mà còn trở thành ảnh hưởng tích cực và tấm gương sáng cho những người mà bạn có duyên hạnh ngộ.

	
PHỤ LỤC

	 

	 

	Top 50 cuốn sách Phố Wall của Tiến sĩ K. Sau đây là danh sách những cuốn sách tôi cảm thấy nên đề cập tới. Xét trong danh sách Top 50, đây là những cuốn sách giúp tôi mở rộng kiến thức hoặc hiểu sâu hơn về cách thức thị trường hoạt động, giúp tôi hiểu tâm lý đầu tư của cá nhân mình dưới tư cách một nhà giao dịch, hoặc giúp tôi phát triển và điều chỉnh phương pháp đầu tư của mình hơn nữa. Con số bên cạnh mỗi tựa đề là thứ hạng (trên thang từ 1 đến 10) về chất lượng và mức độ phù hợp. Còn danh sách Top Sách Không Liên Quan Đến Đầu Tư là những cuốn sách giúp tôi điều chỉnh tâm lý của bản thân, từ đó đến gần với thành công hơn.

	Ngày của những cuốn sách viết trước năm 1960 được in đậm. Thật thú vị khi đọc những cuốn sách được viết trong những thời đại hoàn toàn khác nhau để từ đó, ta có thể hiểu bản chất con người không bao giờ thay đổi. Đây là lý do tại sao một phương pháp đúng đắn có thể trường tồn qua nhiều thập kỷ, thậm chí là hàng thế kỷ.

	 

	TOP 50

	9.9 How to Make Money in Stocks của William O’Neil (Được xuất bản ở Việt Nam với cái tên Làm Giàu Từ Chứng Khoán) 9-9 How to Make Money Selling Stocks Short của William O’Neil và Gil Morales

	9-9 Trend Following của Michael Covel

	9.8 The Battle for Investment Survival của Gerald Loeb 1935

	9.8 Reminiscences of a Stock Operator của Edwin Lefèvre 1923

	9.7 Lessonsfrom the Greatest Stock Traders of All Time của John Boik

	9.7 The Best: Tradingmarkets.com Conversations with Top Traders của Kevin Marder

	9.7 The New Market Wizards của Jack Schwager

	9-7 Market Wizards của Jack Schwager

	9.7 Bulls Bears & Millionaires của Robert Koppel

	9.7 The Mind of a Trader của Alpesh B. Patel

	9.7 How to Trade in Stocks của Jesse Livermore 1940

	9.7 The Winning Edge của Jake Bernstein và Nancy Toghraie

	9-6 Zen in the Markets của Edward Allen Toppel

	9.6 Stock Market Logic của Norman Fosback

	9.5 Wall Street Ventures and Adventures của Richard Wyckoff 1930

	9.5 The Art of Contrary Thinking của Humphrey B. Neill 1954

	9.5 The Wall Street Waltz của Kenneth Fisher

	9.5 The Momentum-Gap Method của Robert Cable

	9.5 How I Made $2 Million in the Stock Market của Nicolas Darvas 1960

	(Được xuất bản ở Việt Nam với cái tên Tôi Đã Kiếm Được 2.000.000 Đô La Từ Thị Trường Chứng Khoán Như thế Nào?)

	9.5 Money Talks của Robert Koppel

	9.5 The Roaring2000s của Harry Dent, Jr.

	9 Tape Reading and Market Timing của Humphrey B. Neill 1931

	9 Only Testerday-An Informal History of the 1920s của Frederick Allen 1931

	9 Liar’s Poker của Michael Lewis

	(Được xuất bản ở Việt Nam với cái tên Trò Bịp Trên Phố Wall)

	9 The Amazing Life of Jesse Livermore của Richard Smitten

	9 Jesse Livermore Speculator King của Paul Sarnoff

	9 How to Be a Billionaire của Martin Fridson

	9 One-Way Pockets: The Book of Books on Wall Street Speculation của Don Guyon 1917

	9 Twenty-Eight Tears ỉn Wall Street của Henry Clews 1888

	9 Secrets of the Investment All-Stars của Kenneth Stern

	8.8 Causes of the 1929 Stock Market Crash của Harold Biermann, Jr.

	8 Trader Vic—Methods of a Wall Street Master của Victor Sperandeo

	8 Trader Vic II—Principles of Professional Speculation của Victor Sperandeo

	8 Winning on Wall Street của Martin Zweig

	8 Trading for a Living của Dr. Alexander Elder (kèm hướng dẫn học) (Được xuất bản ở Việt Nam với cái tên Phương Pháp Mới Để Giao Dịch Kiếm Sống)

	8 The Ups và Downs of a Wall St. Trader during the Depths of the Great Depression of the 1930s của David Feldman

	8 Statistical Reasoning của Gary Smith

	8 Wall Street: A Pictorial History của Leonard Levinson

	8 Oh Teah? của Edward Angly 1931

	8 Market Timing for the Nineties của Stephen Leeb

	8 Intermarket Technical Analysis của John Murphy

	8 Extraordinary Popular Delusions & the Madness of Crowds của Charles Mackay 1841

	8 Encyclopedia of Technical Market Indicators của Robert Colby & Tom Meyers

	8 The New Money Masters của John Train

	7 The Technical Analysis Course của Thomas Meyers

	7 The Tao Jones Averages của Bennett Goodspeed

	7 The Money Culture của Michael Lewis

	7 The Hulbert Guide to Financial Newsletters của Mark Hulbert

	Những cuốn hay nhất khác

	7 The Education of a Speculator của Victor Niederhoffer (dừng xuất bản 10/1997)

	7 Secrets of Profiting in Bull and Bear Markets của Stan Weinstein

	7 One Up on Wall Street của Peter Lynch

	(Được xuất bản ở Việt Nam với cái tên Trên Đỉnh Phố Wall)

	7 Investments (Sách giáo khoa dùng trong khóa học Đầu tư MBA 233 ở Úc Berkeley)

	7 Inside Wall Street của s. Marshall Kemper 1920-1942

	7 Dun & Bradstreets Guide To Tour Investments 1991 của Nancy Dunnan

	7 Confusion de Confusiones của Joseph de La Vega thập niên 1800

	7 Confessions of a Stock Broker của Andrew Lanyi

	7 Classics II của Charles D. Ellis

	7 Bernard Baruch: My Own Story của Bernard Baruch

	7 What Works on Wall Street của James O’Shaunessy

	7 The Super Traders của Alan Rubenfeld

	7 The Nature of Risk của Justin Mamis

	6 The Mathematics of Money Management của Ralph Vince

	6 Men and Mysteries of Wall Street của James Medbery 1878

	6 Market Movers của Nancy Dunnan và Jay Pack

	6 Economics của Paul Samuelson và William Nordhaus

	5 The New Technical Trader của Tushar Chande và Stanley Kroll

	5 The Merchant Bankers của Joseph Wechsberg

	5 The Five-Day Momentum Method của Jeff Cooper

	5 The New Stock Market của Diana Harrington, Frank Fabozzi và H. Russell Fogler

	5 How to Buy Stocks, ấn bản thứ 7, của Louis Engel và Brendan Boyd

	5 Handbook of Financial Markets của Frank Fabozzi

	5 The Corporate Alchemists của Lee Davis

	5 Portfolio Management Formulas của Ralph Vince

	5 Hit and Run Trading của Jeff Cooper

	 

	Top Sách Không Liên Quan Đến Đầu Tư

	The Power of Now của Eckhart Tolle

	(Được xuất bản ở Việt Nam với cái tên Sức Mạnh Của Hiện Tại)

	A New Earth của Eckhart Tolle

	(Được xuất bản ở Việt Nam với cái tên Thức Tỉnh Mục Đích Sống

	The Science of Getting Rich của Wallace D. Wattles

	Ask and It Is Given của Esther Hicks

	(Được xuất bản ở Việt Nam với cái tên Hãy Khát Khao, Sẽ Được)

	The Law of Attraction của Esther Hicks

	(Được xuất bản ở Việt Nam với cái tên Luật Hấp Dẫn)

	Chicken Soup for the Soul của Jack Canfield

	(Được xuất bản ở Việt Nam với cái tên Hạt Giống Tâm Hồn)

	Sacred Hoops của Phil Jackson

	Narrative of the Life của Frederick Douglas

	The World As I See It của Albert Einstein

	Wooden của John Wooden

	Autobiography của Benjamin Franklin Right Reason của William F. Buckley, Jr.

	The Art of the Deal của Donald Trump

	Leaders của Richard Nixon

	Malcolm Forbes — The Man Who Had Everything của Christopher Winans

	The Elements Beyond Uranium của Glenn Seaborg

	
CÁCH KIẾM LỢI NHỤẬN 18.000% TỪ THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN

	Giao dịch như đệ tử chân truyền của O'Neil

	 

	“Trong khoảng thời gian thị trường vô cùng khó khăn khi các biện pháp nới lỏng định lượng và hiện tượng forced selling (bị ép buộc bán) là điều như cơm bữa, Gil Morales và Chris Kacher chỉ cho nhà đầu tư cách vận dụng thành công các công cụ và phương pháp đầu tư độc đáo trong bối cảnh thị trường giao dịch ngày càng biến động. Tuy nhiên, không chỉ giới hạn ở phương pháp đầu tư điểm mua pocket pivot, thiết lập bán khống và ‘Công cụ định thời điểm thị trường của Tiến ST K’, điều tuyệt vời nhất là độc giả được học cách nhà giao dịch chuyên nghiệp phân tích lỗi lầm và sửa sai. Điều làm nên nhà giao dịch vĩ đại không phải công cụ tốt, mà là sự khiêm nhường và linh hoạt kết hợp cùng hành động quyết đoán. Chúng sẽ quyết định ta ‘thành hay bại’.”

	- Pascal Willain, tác giả của Value in Time

	 

	“Nếu cả năm bạn chỉ đọc một cuốn sách, hãy đọc cuốn này. Nó đảo lộn tất cả những gì bạn biết và thay đổi cách bạn nhìn nhận những điều quan trọng. Trong thế giới đầy những lời hứa suông và ảo tưởng, đây là một thứ mang ý nghĩa thực sự. Tầm nhìn, đam mê và sự năng động của Morales và Kacher được minh chứng bằng kết quả họ đạt được. Nhiều người chỉ giỏi ba hoa, nhưng hai nhà giao dịch này tạo nên giá trị. Nếu bạn muốn thành công trong một thế giới bất định, hãy đọc cuốn sách này. Nó sẽ thay đổi sự thành công của bạn.”

	- Dr. Michael Meegan, tác giả của All Will Be Well

	 

	Ta chỉ có thể đoán thị trường sẽ làm gì.

	Điều chắc chắn duy nhất là điều thị trường đang làm.

	Từ những thành công và thất bại của hai nhà giao dịch kề vai sát cánh bên William O’Neil, Cách kiếm lợi nhuận 18,000% từ thị trường chứng khoán - Giao dịch như đệ tử chân truyền của O’Neil cho ta một cái nhìn chi tiết về cách giao dịch sử dụng những chiến lược đã được minh chứng của William O’Neil, cũng như trải nghiệm khi làm việc bên cạnh huyền thoại phố Wall.

	Ghi lại cụ thể những thông tin kỹ thuật và tâm lý đầu tư hiệu quả với tác giả, cùng một mô hình định thời điểm thị trường, Cách kiếm lợi nhuận 18,000% từ thị trường chứng khoán phân tích những gì bất cứ nhà quản lý tiền, nhà giao dịch hay nhà đầu tư khôn ngoan nào cũng cần phải biết để thu được lợi nhuận lớn trong thị trường chứng khoán hiện tại.
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