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Trendy w Teorii Fal Elliott’a
Cz. i

W czesci pierwszej artykutu zaprezentowatem tech-
niki pozwalajqce na okreslenie zasiggu fal impulsu.
Tym razem chciatbym przyblizyé stosowanie Ziotych
Proporcji w okreslaniu potencjalnego zasiegu fal kore-
keyjnych.

obrym powodem do rozpoczecia
poszukiwan konca fali A jest
przelamanie przez ceny dotychc-
zasowej linii trendu, po pelnym

Piotr Kaleta, Beskidzki DM
uksztaltowaniu sie formacji pigciu
fal. Dodatkowym argumentem za

podjeciem tych dzialtan bedzie

wystgpienie tej sytuacji po zmianie trendu, ktoéra
nastapi z poziomu okreS§lonego za pomocs jednej z
metod opisanych w pierwszej czg$ci. Moze budzié zdz-
iwienie kolejno$¢ wymienionych argumentow. Jezeli
tak jest to juz $piesze z wyjasnieniem.

Proby okreslania zasiegu poszczegdlnych fal w opar-
ciu o TFE sa prognozowaniem - tylko i wylacznie.
Najwazniejsze jest to, by prawidlowo oznaczy¢ fale.
Sam fakt, ze rynek znajduje sie w fali 5 dowolnego stop-
nia jest wystarczajgcym ostrzezeniem o zblizajgcej sie
korekcie lub zmianie trendu i1 powinien zaowocowac
zwiekszeniem czujnosci. Ponadto przelamanie przez
indeks linii trendu jest faktem o bardzo powaznych
konsekwencjach dla tego trendu i to nie tylko w
kontekscie T.F.E.. Jezeli to przelamanie nastapito po
osiggnieciu przez indeks prognozowanego poziomu
docelowego to wspaniale. Prawidlowo okresliliSmy
porzadek fal, zadzialaly poziomy docelowe.

W innym przypadku nie dos$¢, ze prognoza nie
sprawdzila si¢ - indeks nie dotart do poziomu doce-
lowego lub znacznie go przebil - to na dodatek, z
powodu braku w TFE narzedzi ograniczajacych straty,
narazeni jesteSmy na zredukowanie warto$ci naszego
portfela. Teoria Fal Elliott’a Teoria Fal Elliott’a, a
system zamykania pozycji systemem zamykania pozy-
cji. Te dwa zagadnienia niestety nie majg wielu punk-
téw wspolnych.
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Z tych powod6w obserwacja trendu ma duzo wigksze
znaczenie niz dotarcie fali do jednego z poziomoéw
docelowych. Tyle uwag, powré¢my do schematow.

Wyznaczanie poziomu docelowego fal A

11] Na poczatek metoda okreslajace dno fali A.
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Tu sprawa jest do$¢ prosta. Mamy trzy podstawowe
poziomy potencjalnego konca fali A. Jezeli zostaly
spetnione 2 z 3 wspomnianych na wstepie warunkow
(pie¢ fal, osiggniecie jednego z poziomdéw docelowych,
przebicie linii trendu), to mozemy uzy¢ odpowied-
niego narzedzia by okreSli¢ pierwszy potencjalny
poziom konca fali A /w MetaStock’u jest to “Fibon-
acci Retracement”/. Oprécz widocznych poziomow
0.382,0.510.618 widoczny jest ponadto poziom 0.236
/to czy zobaczymy go u goéry czy u dohu zalezy od
punktu w ktérym przylozymy do wykresu wspomni-
ane narzedzie/.

Prosze o zwrdcenie szczegdlnej uwagi na wariant 11C
- ma on bardzo pesymistyczng wymowe. Jezeli juz fala
A zabrala ponad 60% fali impulsu to istnieje duze
prawdopodobienistwo, ze fala C, a tym samym cala for-
macja korekcyjna zniesie wiekszg czes¢ fali impulsu.
W sytuacji skrajnej i przypadku, gdyby sytuacja taka
miala miejsce w czasie korekty fali 1 trzeba si¢ liczy¢
z tym, ze moze doj$¢ do przebicia poziomu startowego
fali 1. To z kolei spowoduje, ze nasze liczenie preferow-
ane staje si¢ btedne, wraz ze wszystkimi wynikajacymi
z tego konsekwencjami. Moze réwniez doj$¢ do prze-
bicia poziomu startowego fali 3 (w czasie
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tworzenia si¢ 4 fali korekcyjnej). Wtedy réwniez czeka
nas powazna korekta liczenia. Oczywiscie zawsze
moze dojs¢ do uksztaltowania si¢ fali ptaskiej, ale
0 tym mozna si¢
przekona¢ dopiero
po dos¢ dilugim
czasie.

] “4san

™ Przykltadem
W ‘wn zniesienia  50%
/schemat 11B/ jest
wykres 11D.
Przedstawiona jest

na nim czg$¢ licze-

nia preferowanego
indeksu cenowego
WIG Banki. Fala (A) zniosta prawie doktadnie polowe
impulsu fali 1 /korekta tego trendu spadkowego - fala
(B) wyniosta 0.618 fali A - tak jak to przedstawiono
na schemacie 12A/. Natomiast fala (C) zakonczyla
sie blisko poziomu 0.618 calosci fali 1 /ta sytuacje
doktadnie ilustruje schemat 13C/.

Wyznaczanie poziomu docelowego fal B

12] Zastosowanie proporcji w obliczaniu poziomu
docelowego fal B to schematy 12A, 12B i 12C.
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Fala B jest kolejna, z jakg bedziemy mieli do czynienia
przy ksztaltowaniu si¢ formacji korekcyjnej. Ruch
ten - bedgcy odreagowaniem ostatnich spadkow,
jaki w jej ramach wykonuje indeks -moze zmies$¢ z
rynku nieostroznych lub zbyt pewnych siebie graczy.
Optymisci beda fale te bra¢ za nowy impuls, ktory
wyniesie rynek w stron¢ nowych szczytéw. Pesymisci
nie skorzystajg z okazji, jakg jest mozliwo$¢ otwarcia
krotkich pozycji z wyzszego poziomu.

Samo wyznaczanie pozioméw docelowych fal B
jest réownie proste jak w przypadku fal A. Tym
razem najbardziej prawdopodobne poziomy na jakich
zakonczy sie ta fala to 0.236, 0.382, 0.5 lub 0.618 fali
A.

Jezeli o korekcie mozna powiedzieé, ze jest piekna
/a “misie” z calg pewnoS$cig gustuja w tego rodzaju
“pieknie”/, to z cala pewnoscig dotyczy to przykladu
ilustrujgcego schemat 12A - przedstawiajgcego hybry-
dowy wykres WIG’u 20. Fala (a) zniosta 172pkt. z
poprzedzajacego jg impulsu sprowadzajac indeks do
poziomu 1543.5pkt.
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Wyznaczanie poziomu docelowego fal C

Doszlismy do fali C. Poprzednie techniki byly dos¢
proste w zatozeniach. W przypadku fal C pojawiajg sie
dodatkowo poziomy wynikajgce z wzajemnych pro-
porcji fal A i B, przez co mamy do czynienia z pigcioma
sposobami pomiaru.

13] Obliczanie zasiggu spadkéw fali C - “przepis”

pierwszy.
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Przy zastosowaniu tej techniki postepujemy podobnie
jak w punkcie 11]. Poziomy potencjalnego odwréce-
nia si¢ trendu s3 takie same, jednak tutaj sg to mie-
jsca kandydujace
do zakonczenia
catej  formacji
korekcyjne;j. Jest
to jednocze$nie
jedyna metoda
bazujaca na
okresleniu
zasiggu fali 2 lub
4 jako pewnej ich
proporcji w sto-
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je fal impulsu 13D
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indeks cenowy

WIG Budownictwo - przedstawia praktyczne zas-
tosowanie schematu 13C. Fala (4) zniosta nieco ponad
0.618 catej fali (3).
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14] Kolejny sposéb zastosowania Ziotych Proporcji w
obliczaniu poziomu docelowego fali C, to pierwsza z
metod pomiaru bazujaca na wewnetrznych proporc-
jach podfal w ramach tej formacji korekcyjne;.
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W ponizszym przykladzie /i kolejnych/ do wyznac-
zania dna fali C bedziemy potrzebowaé w pelni
uksztattowanych fal A i B. Punktem odniesienia bedzie
szczyt fali B.

Indeks cenowy
WIG Informatyka
ma dos¢ krotka
historie.  Jednak
juz na samym jej
poczgtku byla
widoczna fala kore-
kcyjna ukladajaca
sie w pelng
formacje spadkowa
(a)-(b)-(c). W tym
przypadku fala (c)
korekty byla
prawie rowna fali (a). Jest to ilustracja schematu 14B.

15] W trzecim sposobie na okreSlenie konca fali C,
podobnie jak w poprzednim, bedziemy opieraé si¢ na
zalozeniu, ze dno fali A i szczyt fali B s3 w pelni
uksztaltowane. W stwierdzeniu czy jest tak faktycznie
moga pomdc metody opisane wczesniej /11 1 12/ a
naszym punktem odniesienia bedzie tym razem dno
fali A.

G 15B

Wykres indeksu rynku réwnolegltego wykorzystamy
po raz drugi. Korekta, jaka miata miejsce od 09.1997
do 10.1998 jest doskonalg ilustracja schematu 15C.
Widoczna na nim fala (c) byla bardzo wydluzona,
wydawaé by sie moglo, ze spadki te nie beda miec
konca.

Mialy go i to
dokladnie na
jednym z
poziomow
obliczonych
dzieki  pro-
porcjom
Fibonacciego.
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Poziom Docelowy fali C w Korektach Plaskich

Pierwszy z ponizszych przykladow to jeden z dwéch
sposobow na to by probowaé okreslié, na jakim pozi-
omie moga si¢ zakonczy¢ spadki w fali C w ramach
korekty ptaskiej. Teoria dopuszcza by fala B konczyla
sie powyzej szczytu fali 1, 3 lub 5, a fala C powyzej dotka
konczacego spadki fali A (Frost, Prechter “Teoria
fal Elliotta”, str. 57 1 39) - na wykresie taka korekta
przebiega horyzontalnie - stad nazwa “ptaska”. Psy-
chologiczne uwarunkowania fal ptaskich opisalem w
czesci I artykutu. Same korekty plaskie to dla niek-
torych graczy sprawa dos¢ dyskusyjna i niezbyt logic-
zna. Jednak trzeba przyznad, ze zdarzaja si¢ sytuacje
w ktorych zastosowanie fali plaskiej w liczeniach
pozwala opisac silne rozchwianie rynku bez uciekania
sie do rozwigzan duzo bardziej zawitych.

W takim przypadku poziom docelowy fal C mozna
wyznaczy¢ dwoma metodami. Pierwsza to schematy
16 A-C.
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16] Obliczanie poziomu docelowego fali C w ramach
korekty plaskiej.

Schematy te przedstawiajg “bardzo ptaskie” warianty
korekty plaskiej. : ) Niestety z braku ich obecnosci
w przebiegu rodzimych indeksow pozostawiam je bez
ilustracji przykladami.
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17] A oto druga metoda wyznaczania dna fali C w
ramach korekty plaskie;j.

B 17a B 17b 17¢

T T 3
1.000 7Kmoo UL

1.618
0.818 1.000

Fale plaskie to nie tylko nietypowy uklad szczytow
B i dotkéw C. To réwniez wewnetrzny uklad fal
przebiegajacy wedlug schematu 3 - 3 - 5. Tak bylo w
1998 roku na wykresie WIG’u i przypadek, w ktorym
dno fali A dzieli cala formacje korekty plaskiej na
dwie réwne czeSci - tak jak to przedstawia schemat
17B -zilustruje jego wykresem. Dno fali (a) wypadto
na poziomie 14551pkt. - spadki z poziomu 18582.7pkt.
wyniosty 4031.7pkt. Ta sama warto$§¢ odjeta od
14551pkt. data 10519.3pkt. Indeks dotart do poziomu
10473.7 punktu - r6znica to 45.6pkt. /okoto 0.5%/. Zap-
rezentowane liczenie fal doskonale uzupetnia sie z lic-
zeniem ilustrujacym metode¢ 10] - wyznaczania zasiegu
fali 5, przedstawiong w poprzedniej czesci artykutu.

@ b W opisach
& i taw  metod 16] i 17]
im  postuzylem sie

. dwoma typami
EEE fal  plaskich.
s Formaciji
f:::ﬁ korekcyjnych
:as  przebiegajacych
:::: wg  schematu
‘w  innego niz pod-
™ stawowe 5-3-5 i
“an  3-3-5 jest znac-
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W TF.E. ist-
nieje przynajmniej 8 rodzajow takich fal, r6znigcych si¢
przebiegiem fali B. Idea pomiaru pozostaje jednak niez-
mienna. Punktami wyj$ciowymi do pomiaru zasiegu
fali C jest zawsze dtugos¢ fali A i jej wielko§¢ zmody-
fikowana o wspoétczynniki Fibonacciego. Otrzymana
wartos¢ jest odkladana od szczytu fali B lub dna fali A.

Sam ksztalt fali B nie ma tu nic do rzeczy.

Ograniczenia

Przyklad ilustrujgcy schemat 1] opisany w pierwszej
czesci artykutu ma jeszcze jeden wymiar - pokazuje
jak trudno jest dostosowaé T.F.E. do zarzadzania port-
felem i okresli¢ na jej podstawie kiedy i jakie otwierac
lub zamyka¢ pozycje.

Zwykle S$rodki analizy technicznej generujg
interesujace gracza sygnaly juz po tym, jak zmienit sie
trend. Sa to wiec sygnaly spdZnione w stosunku do
sytuacji rynkowej. Jednak owo opdzZnienie przy wszyst-
kich swych wadach dla systemu transakcyjnego
ma jedng zalete: jest sygnalem ostatecznym. Na
przyklad po przecieciu od gory Sredniej przez kurs
nalezy zamkna¢ pozycje. Koniec, zadnych dyskusji.
T.F.E. pozwala PROGNOZOWAC poziomy na jakich
wystapig szczyty i dotki. Jednak tak jak wszystkie inne
rodzaje prognoz, tak i te nie s3 w 100% skuteczne. W
tym przypadku co$ moze wystgpié, ale wcale nie musi.
Co wigcej, nawet jezeli dojdzie do korekty, to moze
sie ona okazaé tak matla, ze niewarta jakichkolwiek
decyzji inwestycyjnych /przykiad 1]/.

OczywiScie mozna podejmowac decyzje o opuszczeniu
rynku i zamknieciu wszystkich pozycji w momencie,
gdy indeks dojdzie do pewnego poziomu okreslonego
z proporcji miedzy falami. Jezeli indeks spadnie to
uchronimy zyski - wyszliSmy punktowo /co samo w
sobie jest perfekcjonizmem - postawa niebezpieczna
1 wyczerpujaca psychicznie/. A jezeli rynek pdjdzie
dalej - to co robié¢? Wedtug jakich kryteriéw odnowié
pozycje? Co zrobié, jezeli mamy w portfelu akcje
bedace w odwrotnej korelacji do indeksu? Co zrobid,
gdy do korekty lub odwrdcenia trendu dojdzie, zanim
indeks dotrze do prognozowanego poziomu? T.F.E.
tego nie powie i nic tej sytuacji nie zmieni.

Teoria Fal Elliott’a najlepiej sprawdza si¢ na indek-
sach, bedacych najpelniejszym odzwierciedleniem
zachowan uczestnikéw rynku. To tez jest ogranic-
zeniem, w koncu gramy na akcjach i kontraktach.
Kolejnym problemem jest fakt, ze miedzy chwila, w
ktorej dysponujemy juz danymi potrzebnymi do tego,
by obliczyé, do jakiego poziomu powinien dotrzeé
indeks lub akcja w ramach danego ukltadu fal moze
ming¢ wiele czasu, w trakcie ktérego krotkookresowe
zmiany trendu mogg doprowadzi¢ do ruiny psychic-
znej gracza zakladajacego, ze indeks dotrze do oblic-
Zonego poziomu.

Do ruiny psychicznej dojdzie ruina finansowe, jezeli
liczenie bylo bledne i zamknie sie pozycje ze strata.
W innym wariancie gracz nie wytrzyma obcigzenia
psychicznego i zamknie pozycje przedwczesnie (po to
by ratowaé kapitat). A to, ze indeks lub akcja faktyc-
znie dojda do okreslonego wczesniej poziomu bedzie
dla niego marnym pocieszeniem - nie dysponowat on
zwartym systemem zawierania transakcji, zarzgdzania
wielkoscig pozycji i nie miat jasno okre§lonego celu
inwestycyjnego. Jak juz wspomniatem T.F.E. takich
narzedzi nie oferuje.
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Jest natomiast faktem, ze T.F.E. umozliwia konstruow-
anie Smialych i spdjnych prognoz w oparciu o $cisle
okreslone kryteria. Gdyby te prognozy nie sprawdzaty
sie, to nie bylo by problemu. Co$ jest nieskuteczne?
Do kosza, zapomnie¢. Tyle, ze T.F.E. dziala. Na tyle
czesto, ze nie da si¢ o tym zapomnie¢. Co zrobié z
czymsS co dziata czasami, ale z niezwyklg doktadnoscia?
Mam cztery pomysty, o nich za chwile.

Wczesniej chee jeszcze zwrdcié uwage na pewien aspekt
teorii fal. Czytelnik po lekturze bedzie dysponowac
szerokim zestawem narzedzi do wykorzystania we
wlasnym zakresie. Jednak jakie zajaé stanowisko gdy
mniej lub bardziej “przypadkowo” dotrze do nas lic-
zenie fal innego gracza. Co tak naprawde z punktu
widzenia inwestora oznacza zastyszane lub przeczytane
stwierdzenie, ze “indeks WIG wzro$nie w przyszlosci
do poziomu 34567pkt. a Dow Jones do 23456pkt.” -
zakladajgc przy tym, ze prognoza taka bedzie w 100%
skuteczna? Co to tak naprawde Czytelniku oznacza
dla ciebie 1 twoich pozycji?

Uwazam, ze powinno ona by¢ ciekawostka i okazjg
do zrewidowania wlasnych pomystéw w temacie, po
czym nalezy o “prognozie” zapomniec. Nie powinna
jednak w zaden sposéb wplywaé na wilasne decyzje
inwestycyjne. Inaczej zamiast skupié si¢ na rynku i
sygnatach z niego plynacych bedziemy zajmowac sie
tym co mys$lg o rynku inni. Czy o to chodzi?

Powyzsze przykladowe stwierdzenie, to po prostu czyjs
punkt widzenia przedstawiony w oparciu o jedno z
wilasnych liczen. Nic wiecej. W zaleznosci od tego, czy
jest si¢ z natury bykiem czy niedZwiedziem bedzie
to liczenie bardziej lub mniej optymistyczne, jest to
jednak zawsze jeden z kilku wariantéw rozwoju sytu-
acji, pamietajmy o tym.

Jezeli jeste$ zdyscyplinowany i1 konsekwentny, to
mimo wspomnianych ograniczen T.F.E. bedzie dla
Ciebie cennym narzedziem. Opisanych technik jest
wiele, moze wydawac sig, ze zbyt wiele. Jednak to tez
moze by¢ “plusem”. Dzieki mnogosci technik pomi-
aru zasiegu poszczeg6lnych fal w T.F.E. mozemy dos-
trzec jaki§ wariant rozwoju sytuacji, ktéry umyka
innym, wariant, ktory okaze si¢ zwycigski. Nawet
najlepsi gracze nie dostrzegaja wszystkich sygnalow
1 mozliwosci. To jest wlasnie pole popisu dla Ciebie
czytelniku.

Po co nam T.F.E. ?

Trzy techniki na wyznaczenie poziomu docelowego
fali 3, siedem dla fal 5 i siedem dla wszystkich fal kore-
kcyjnych to duzo.

Do przeanalizowania ich wszystkich, choéby tylko
dla jednego indeksu i podstawowych wariantow roz-
woju sytuacji trzeba poswieci¢ sporo czasu. Wiem,
ze nie kazdy gracz posiada wystarczajgcg dyscypline
1 cierpliwo$¢ by konsekwentnie stosowaé te metode
przez dluzszy czas, cho¢ jak wspomnialem przed
chwila, to tez moze by¢ zaleta.

Problemem dla graczy zainteresowanych Teorig Fal
Elliott’a s3 tez wspomniane wczeSniej ograniczenia.
Ktos spyta - no wlasnie, jezeli jest ich az tyle to, po co
stosowaé T.F.E.? Czy nie jest to mimo wszystko strata
czasu? Odpowiem innym pytaniem: czy kazda dywer-
gencja na RSI czy dowolnym innym oscylatorze prow-
adzi do zmiany trendu? Czy kazde przecigcie przez
MACD linii sygnatu jest dobrym sygnatem do zajecia
pozycji? Nie, c0z - to jest gietda. Metod skutecznych
zawsze 1 na 100% nie ma i nie bedzie. Faktem natomi-
ast jest, ze na podstawie wspomnianych oscylatoréw
mozna stworzy¢ mniej lub bardziej skuteczny system
transakcyjny - dla niektérych graczy jest to istotna
zaleta. Teoria Fal nie daje takiej mozliwosci 1 tego nie
da si¢ obejsc.

Czy wobec tego czas poswiccony na taka analize
moze zosta¢ nagrodzony? Z przytoczonych w teksScie
przykladoéw wynika, ze stosowanie Teorii Fal Elliott’a
to nie subiektywne nanoszenie oznaczen fal na wykresy.
To metoda o Scisle okreS§lonych regutach, pozwalajaca
w wielu przypadkach na dokladne okreSlenie punk-
tow zwrotnych rynku. Regul tych nie jest zbyt wiele, a
wskazowki sg dos¢ elastyczne. Jednak proste metody sg
zwykle najskuteczniejsze. Ja na zadane pytanie odpow-
iem: TAK. Nagroda bedzie miala cztery oblicza:

Pierwsze:

Analizujac fale zawsze nalezy mie¢ na uwadze lic-
zenie alternatywne. To wymusza na graczu spojrzenie
na wykresy w sposob inny od oczekiwanego. Mozna
powiedzied, ze jest to sposob na problemy z mysleniem
“zyczeniowym” o gieldzie, trendzie, zajmowanych
przez siebie pozycjach - sposob najlepszy z mi znan-
ych. W koncu rynek jest rynkiem i nie ma zadnej
pewnosci, ze sytuacja bedzie si¢ rozwijaé tak jak by
wynikalo to z liczenia preferowanego - choéby bylo
ono nie wiem jak obiektywne i zgodne z regutami.

Mozna si¢ pomylié, co do ustalenia porzadku fal
nizszego rzedu w ramach wickszej formacji /np. fale
1-5 w ramach fali (3)/ poprzez zacie$nianie liczenia,
lecz jezeli fala (1) zostala zidentyfikowana prawidtowo,
to jest to nadal dobry punkt wyjscia do obliczania
innych pozioméw, na jakich moze odwrdcic si¢ rynek.
Tak bylto w przykladzie 1].
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W takim przypadku sytuacja najprawdopodobniej
bedzie rozwija¢ si¢ wedlug jednego ze scenariuszy
alternatywnych, tak jak w przykladzie 2].

Drugie:

Mozna na prognozowane za pomoca opisanych metod
poziomy docelowe spojrze¢ inaczej. Obliczony poziom
zasiegu fali impulsu czy tez korekty jest w takim
podejsciu punktem, w ktérym nalezy podjaé szc-
zeg6lne Srodki ostroznosci i bardziej niz w innych
przypadkach skupi¢ si¢ na zachowaniu rynku.

To tak jak ze znakiem ostrzegajacym kierowce przed
“niebezpieczenstwem osuniecia si¢ na droge skal”.
Kierowca jadgc gorska droga i widzac taki znak to
powinien zachowac szczeg6lng ostrozno$¢. W koncu
samo ustawienie znaku przy drodze nie spowoduje,
ze co$ spadnie pod kota. Kierowca jednak zostal
ostrzezony 1 jak juz jaki§ kamien zacznie spadaé, to
zareaguje spokojniej - jego ruchy beda pewniejsze i
bardziej opanowane - nie bedzie elementu zaskoczenia.
Decyzje nie sg podejmowane pod wplywem emocji.
Dzi¢ki znajomosci potencjalnych punktéw zwrotnych
z zachowaniem si¢ rynku i naszymi reakcjami bedzie
wtedy podobnie.

Jezeli kilka ostatnich sesji przed dotarciem do poziomu
docelowego charakteryzowalo si¢ duzg zmiennoscia
nastrojow i cen to nalezy przypuszczaé, ze na sesji w
czasie ktorej indeks juz dotrze do poziomu, na ktérym
spodziewamy si¢ zmiany trendu zmiennos$¢ ta osiagnie
rozmiary wyjatkowe. Wydaje mi sie, Zze poza ustaw-
ieniem ciasniejszego zlecenia STOP najbezpieczniej
dla wlasnego portfela jest wtedy nic na takiej sesji
nie robi¢. Znalezienie si¢ w przeciwfazie do rynku na
takiej sesji jest bardzo prawdopodobne, wiec ryzyko
poniesienia straty szybciej i w wigkszym wymiarze,
niz na sesji o matej zmiennosci cen jest tez wieksze niz
zwyKkle. Jutro tez beda okazje. I pojutrze....

Trzecie:

Dla mnie osobiScie duzg korzyscia ze stosowania
Teorii Fal Elliott’a, a w szczeg6lnos$ci z obliczania
pozioméw docelowych jest fakt, ze ruchy w czasie sesji
+3% 1 -2% od otwarcia, /czyli np lacznie 5% spadku w
czasie sesji/ nie sg niczym zaskakujacym - ten element
znikt. Oczywiscie, jezeli wypadly one w poblizu oblic-
zonego wczesniej poziomu potencjalnego konica jedne;j
w fal. Jest wiec chyba czyms$ naturalnym, Ze i byki
1 niedzwiedzie beda w takich momentach wyjatkowo
agresywne. | ta agresja powodowac bedzie to rozch-
wianie.

W czasie takich sesji samo obserwowanie rynku w
pozycji niejako z boku jest nagroda.

Spodziewales si¢ tego, byleS do tego przygotowany,
zostaleS nagrodzony. Nagroda jest spokoj, dobre
samopoczucie, suche dlonie, spokojny zoladek,
mozliwo$¢é przemyslanej reakcji na okreslone zachow-
anie si¢ oraz okazja do uczenia si¢ na bledach
popelnianych w tym czasie przez innych graczy. Kilka
siwych wlosow pojawi si¢ przy innej okazji.

O tym jak sprawy potoczg si¢ ostatecznie dowiemy sie
dopiero po kilku - kilkunastu sesjach. Mimo, ze emocje
na sali siegaja zenitu, Ty jesteS spokojny. W koncu
z obliczen wynika, Ze jest to poziom na potencjalng
korekte, wiec jezeli do niej dochodzi wtasnie teraz, to
chyba najlepszy dowdd na to, ze wszystko z rynkiem,
z Toba i z liczeniem fal jest o.k. To nagroda za czas jaki
poswiecite$ analizie. Jezeli twoje sp6tki na takiej sesji
zachowujg si¢ lepiej od rynku to mozna zaryzykowac
1 je trzymacd. Jezeli zachowujg si¢ gorzej, to zlecenie
STOP wybawi Cig z rozterki -”wyjs¢ czy nie wyjscé, oto
jest pytanie”. To juz kazdy gracz ocenia indywidual-
nie.

Czwarte:

Ostatnia wazng informacja, jakg uzyskujemy
korzystajgc z pozioméw docelowych jest ich wplyw na
liczenie fal. W sytuacji, w ktérej rynek potraktowat
poziom docelowy jako miejsce do korekty, a nie do
odwrdécenia trendu - punkt, w ktérym doszto do niej
jest doskonatym miejscem do oznaczenia go jako szc-
zytu lub dolka fali nizszego stopnia. Jest to w takim
przypadku liczenie duzo “pewniejsze” : ) niz kazde
inne nie wykorzystujgce faktu istnienia zlotych pro-
porcji w relacjach miedzy falami. Potencjalny szczyt
fali (5) stanie sie szczytem fali 3 w fali (5). Z punktu
widzenia liczenia - “pewnym” szczytem.

Punkty Widzenia

T.F.E. wzbudza w uczestnikach rynku dwie, w zasadzie
skrajne reakcje. Pierwsza jest absolutne uwielbienie.
Entuzjasta powie, zZe przeciez teoria “dziata” i sa na to
spektakularne przyktady. Jednak taki osobnik popros-
zony o wyjasnienie sytuacji na konkretnym indeksie
w kontekscie T.F.E. czesto po kilku chwilach zaczyna
sie gubi¢ w opisie fal, notacji, nacigga zalozenia, by
udowodnié swoj punkt widzenia stosujgc karkolomne
konstrukeje fal ptaskich typu W-X-Y-Z-Z-Z, zatamane
fale 5 1 inne “cuda”, zupelnie w danej sytuacji nie-
potrzebne. Tak jak gdyby T.F.E. byla dla takich gadul
kolejng okazja do udowodnienia, Ze na si¢ co$ do pow-
iedzenia o rynku. W tym przypadku bardziej zawile
ma oznaczaé “madrzej”.

Druga reakcjg jest totalna niewiara - rynek jest przeciez
nieobliczalny i nie podlega zadnym wewnetrznym
sitlom, ceny zmieniajg si¢ przypadkowo, a gielda
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to chaos - to nie moze dziataé! Pelna negacja.

Nie spotkalem si¢ natomiast z opinig godzaca obie
strony i osobi$cie mi najblizszg - TFE faktycznie dziala,
ale nie jako zwarty system transakcyjny. Cztery powody
dla ktérych warto si¢ nig interesowa¢ wymienitem.
Dodam w tym miejscu jeszcze jeden. Sherlock Holmes
mawial: “jezeli odrzucimy to co jest nieprawdopo-
dobne, to to co zostanie jest rozwigzaniem” /nie jest
dokladny cytat, tak jednak zapamigtatem ten pomyst/.
Podobnie z T.F.E. - jest to wspaniale narzedzie do
tego, by odrzuci¢ to co niemozliwe - stuzg temu $cisle
okreslone reguly teorii.

Problem pojawia si¢ w chwili, gdy tego, co jest
mozliwe jest 5 czy 9 wariantéw. Wiele z nich bedzie
ze soba przez dluzszy czas wspoélistnieé. Tego nie da
sie obejsé, niestety. Nie da sie rowniez obejs¢ faktu, ze
teoria nie nadaje si¢ zupelnie jako narzedzie kontroli
ryzyka, zarzadzania wielkoScig pozycji, nie wyznaczy
sie rowniez dzieki niej skutecznych linii obrony. A
wlasnie te zagadnienia powinny by¢ dla inwestora
najwazniejsze.

Wydaje mi sie, ze gracze wygrywajacy z rynkiem w
dtuzszej perspektywie i stosujgcy T.F.E., tak naprawde
prawidlowo 1 intuicyjnie z resztg stosujg w praktyce
wspomniane przed chwila zagadnienia. I to jest
zrédlem ich sukcesu gieldowego. Fale sg dla nich
jedynie wsparciem w formie o jakiej wspomniatem.

Co pozostaje?

T.F.E. to proba ujecia zachowania si¢ ogélu graczy,
pewnych powtarzajacych si¢ schematéw ruchow cen i
matematycznych relacji miedzy nimi w jedna catosc,
nic ponadto. Jezeli instrumenty z naszego portfela
lub nasze wyczucie rynku zachowuje si¢ zgodnie z
zalozeniami teorii to wspaniale. Mozemy stosowaé w
praktyce ciekawe narzedzie. Jezeli tak nie jest /z moich
obserwacji dotyczacych rynku polskiego wynika, ze
dla okoto 95% spdtek nie daje si¢ policzy¢ fal bez
stosowania tamancéow W-X-Y-Z/ to pozostaje obser-
wacja indeksoéw 1 rynku kontraktéw terminowych ze
wszystkimi wynikajacymi z tego plusami i minusami.

Literatura:

R. Fischer “Liczby Fibonnaciego na gietdzie”, WIG-Press.
T. Plummer “Psychologia rynkow finansowych”, WIG-Press.
A.]. Frost, R.R. Prechter “Teoria fal Elliotta”, WIG-Press.
M. Wierzbicki “Pozytki z chaosu”, Parkiet (nr 1581).

Wykresy wykonano w programie MetaStock 6.52 Firmy Equis.

Tekst wyraza poglady autora i nie powinien by¢ inaczej interpretowany.




