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ZARYS TEORII FAL ELLIOTTA
I JEJ ILUSTRACJA NA PRZYKEADZIE

GPW W WARSZAWIE

1. Wstep

Teoria fal, ktorej autorem jest Amerykanin Ralph Nelson Elliott, powstata
w okresie migdzywojennym, a opisana zostala po raz pierwszy w ksigz-
kach wydanych w latach 30. w Stanach Zjednoczonych: The Elliott Wave
Principle! oraz Nature's Law; najbardziej znanymi badaczami teorii sa
amerykanie A. J. Frost i R. Prechter. Teoria fal jest czescig analizy tech-
nicznej rozumianej jako proces studiowania aktualnych i historycznych
kursow akcji, liczby przeprowadzonych transakcji oraz wskaznikow giel-
dowych i pozagieldowych, odzwierciedlajacych zmiany popytu i podazy na
gietdzie w celu przewidzenia przysztych trendow gietdowych.

Elliott, analizujac kursy akcji notowanych na nowojorskiej gietdzie
NYSE, zauwazyl, ze co pewien czas na wykresach kursow da si¢ zaobser-
wowac nast¢pujace po sobie i powtarzajace sie¢ trendy (fale) wzrostowe
i spadkowe. Fale sa symptomem rozwoju rynku.

Podstawows cecha wskazan wynikajacych z teorii fal jest ich wartosc
prognostyczna. Teoria opiera si¢ na zalozeniu, ze zachowania inwestorow
podlegaja okreslonym trendom i zmieniaja sie¢ w scisle okreslony sposob.
Trend na wykresie kursu gietdowego jest odzwierciedleniem preferencii
inwestorow gieldowych, z jednej strony, zglaszajacych che¢ zakupu akeji
po okreslonej cenie (popyt na akcje), i — z drugiej strony - inwestorow
posiadajgcych akcje, a cheacych je sprzedac po satysfakcjonujacej cenie

I'A. J. Frost, R. Prechter, Elliott Wave Principle, New Classics Library Inc., Gaines-
ville 1995.
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(podaz akcji). Zestawienie obu tych grup inwestorow prowadzi do ustale-
nia, wedlug okreslonych zasad, kursu papieru wartosciowego.

Elliott wyodrebnit kilka rodzajow formacji, tj. okreslonych uktadow
trendow (fal) wzrostowych i spadkowych powtarzajacych si¢ co do ksztat-
tu, niekoniecznie co do czasu i amplitudy. Sformutowat tez na podstawie
obserwacji reguly i wskazowki bedace czgscia teorii fal.

Wykresy podlegajace analizie powinny byé sporzadzone na podstawie
cen zamkniecia i mie¢ charakter diugoterminowy. Wykresy krotkotermi-
nowe dostarczaja informacji pomocniczych.

2. Ogolna charakterystyka

Niech (1, 2, ..., T} bedzie zbiorem momentow czasu. Zbior ten mozna po-
dzieli¢ na podzbiory:
(TR=H1R2 0011

TZ = {tl +1. tl +2.-... tz]

TM = {lM_l +1. tM_l +2, vesy lM}‘
gdzie ty, t,, ..., t)y oznaczajag punkty zwrotne szeregu czasowego.

Przebieg kursow akcji k, ma charakter segmentowy:

Ik, =g,(t):dlateT, : 1=12,..., M.

Wedtug teorii Elliotta wykres kursu akcji (czy tez indeksu gietdowego)
mozna podzieli¢ na faz¢ wzrostu i faz¢ spadku.

Faza wzrostu wg Elliotta:
® trend segmentowy:

kl =gl(l]dlal€7‘l a l=l().lo+1,...,l()+4‘-

przy czym
giit)<Oodlal=1ly+1,1,+3.
Faza spadku wg Elliotta:
® trend segmentowy:
Ik, =g/t)dlateT, ; L=15,lg+1,15+2.
przy czym
g/t)>0dlal=1j+1
g/llty<Odlal=1j,15+2 .

Pelny osmiofalowy cykl Elliotta to faza wzrostu i nast¢pujaca po niej
faza spadku, tj. gdy I =1, +5.
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Fale fazy wzrostu oznaczane sa w analizie technicznej cyframi od 1 do
5, fale fazy spadku literami a, b, c (rys. 1.).

Rys. 1. Cykl Elliotta

Innym podziatem fal Elliotta jest wyroznienie fal impulsu (tj. fal bie-
gnacych zgodnie z aktualnym trendem wyzszego rzedu)? o strukturze
pi¢ciofalowej oraz fal korygujacych (tj. fal biegnacych przeciwnie do aktu-
alnego trendu wyzszego rzedu) o strukturze trojfalowej. Fale impulsu
zwane sa takze falami trendu glownego lub falami akcji i oznaczane sa
zawsze numerami nieparzystymi oraz ,nieparzystymi” literami; natomiast
fale korygujace, okreslane rowniez mianem ,korekty” lub fal kontrakeji,
oznaczane sa numerami parzystymi oraz ,parzystymi” literami. Zatem na
rysunku 1. falami impulsu beda fale oznaczone jako 1, 3, 5, ai ¢, a takze,
np.: duza fala oznaczona przez (1) sktadajaca si¢ z pieciu podfal oznaczo-
nych cyframi od 1 do 5; natomiast falami korekty beda fale oznaczone
cyframi 2, 4 oraz literag b, a takze, np.: fala oznaczona jako (2) skladajaca
si¢ z trzech podfal a, b i c.

Po dwoch falach, wzrostowej — (1) i spadkowej - (2), widocznych na
rys.l. moga nastapic¢ dalsze fale impulsu (na rys. 1. fale: (3), (5), (a) i (c))
oraz fale korekty (oznaczone jako (4) i (b)) i w ten sposob moze powstac
osmiofalowy cykl Elliotta (wyzszego rzedu).

Podobnie fale oznaczone od (1) do (5) oraz od (a) do (¢) moga byc
skladnikiem fal wyzszego rzedu: ® i @ itd.

? W teorli Elliotta kazda fala jest czeScia sktadowy innej fali tworzacej okreslony trend,
a zatem moze zosta¢ nazwana podfalg. Wspomniany trend jest trendem wyzszego rzedu
w stosunku do trendu (nizszego rzedu) tworzonego przez podfalg. Na rys. 1. trend najwyz-
szego rzedu jest reprezentowany przez fale ® i @, trend nizszego rzedu przez fale (1) - (5)
oraz (a) - (¢) itd.
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Zatem w zaleznosci od tego, jaki stopien trendu przyjmujemy za pod-
stawe rozwazan, mozemy uzyskac¢ na wykresie rozna liczbe fal; nie zmie-
niona pozostaje natomiast zasada: niezaleznie od stopnia trendu, ktory
rozpatrujemy, trend nizszego rzedu zgodny z kierunkiem trendu wyzszego
stopnia ma zawsze strukture pieciofalowa, natomiast kazda korekta (tj.
przebieg wykresu przeciwny kierunkowi trendu wyzszego stopnia) ma
zawsze strukture tréjfalowa. Tabela 1. przedstawia liczbe fal wystepuja-
cych w cyklu kolejnego stopnia:

Podziat fal na fale zarowno nizszego, jak i wyzszego rz¢edu moze prze-
biega¢ w nieskonczonos¢ w zaleznosci od przyjetej skali (jednostki) czasu.

Tabela 1. Fale cyklu Elliotta

Liczba fal impulsu

Liczba fal korekty

Laczna liczba fal

Ozn. Typu: ), @)

@ — 1 fala

@ —1 fala

2 fale

Ozn. Typu: (1), (a) (1), (8), (5), (), (c) — (2), (4), (b) — 3 fale 8 fal
5 fal
Ozn. Typu: 1, a (133¥b) X5 =15 fal (2,4) X5=10 fal
; : (a,.c)'X 3 =6 fal bX 3 = 3 fale
Razem: 21 fal Razem: 13 fal 34 fale
Kolejny stopien 89 55 144

nizszego rzedu

3. Fale impulsu

Fale impulsu dzielg si¢ zawsze na pie¢ podfal, a ich kierunek jest zbiezny
z kierunkiem trendu wyzszego stopnia. Fale podlegaja nast¢pujacym re-
gutom:

e dlugosc fali 2 bedacej sktadowa fali impulsu nie jest wigksza niz dtu-
gosc fali 1:

@ dilugosc fali 4 nie jest wieksza niz dlugosc fali 3 i nie osigga poziomu
fali 1;

® fala 3 zawsze przekracza koniec fali 1 i nigdy nie jest najkrotsza spo-
srod trzech fal impulsu (tj. fal 1, 3, 5);

@ jedna sposrod fal impulsu (1,3,5) jest najczesciej dtuzsza niz pozostale
dwie, czesto jest to fala 3; pozostale dwie fale sa zwykle rowne (pod
wzgledem diugosci i czasu ksztallowania si¢) lub pozostaja w stosunku
0,618;

e fale impulsu daja si¢ zwykle ograniczy¢ dwiema prostymi rownoleglymi;

e fale 2 i 4 niemal zawsze roznia si¢ ksztaltem (jedna z nich jest zygza-
kiem);

e korekty konczg si¢ zwykle w granicach zasi¢gu fali 4 poprzedniego im-
pulsu.

Wsrod fal impulsu rozrozni¢c mozna dwie grupy fal: pierwsza - obej-
mujaca fale cyklu zbudowane w sposob klasyczny, tj. posiadajace struk-
tur¢ opisang na wstepie lub do niej zblizong i nie tworzace wyjatkow od
przytoczonych regutl (tzw. impulsy zwykle), oraz druga - skladajaca si¢
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z fal o nietypowej budowie, cze¢sto naruszajacych gtowne reguly opisujace
cykl Elliotta (tzw. tréjkaty ukosne lub kliny).

: 3.1. Impulsy zwykte

Jedna i tylko jedna sposrod fal impulsu jest zwykle wydtuzona, czyli jest
ztozona z dodatkowych pieciu podfal. Podfale te cze¢sto posiadaja tacznie
prawie identyczny zakres i czas trwania co pozostale cztery fale wyzszego
stopnia. Rysunek 2. przedstawia wydluzenie fali 3, wydtuzenia pozosta-
tych fal sa analogiczne.

PESSA
HO554

Rys. 2. Cykl hossy i bessy

Na rynkach akcji wydtuzeniu ulega najczesciej fala 3.

Innym zjawiskiem wystepujacym wsrod fal impulsu jest tzw. skrocenie
fali 5, ktore oznacza prawdopodobienstwo rychlego zatamania si¢ dotych-
czasowego trendu i wystgpienia korekty. Polega ono na niewykraczaniu
tej fali poza obreb fali 3. Warunkiem koniecznym skrocenia fali 5 jest
podzial na pi¢¢ podfal. Skrocenie fali 5 w czasie bessy mozna zaobserwo-
wac na rysunku 3.

Rys. 3. Skrocenie fali
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3.2. Ukosne trojkaty (kliny)

Ukosny trojkat jest pigciofalowa formacja, ktora posiada pewne cechy
korekty. Jest jedynym przykladem sytuacji, kiedy podfala 4 trojkata
wkracza w obszar podfali 1.

@ ukosSny tréjkat koncowy (o strukturze typu: 3-3-3-3-3)

Ukosny trojkat koncowy w czasie hossy wystepuje jako fala (5) i jest po-

przedzony dynamicznym wzrostem rynku. Zawsze zapowiada on zdecy-

dowane odwrocenie panujacego trendu. Cechg takiego trojkata (rys.4)

jest:

® jego ograniczenie przez dwie zbiegajace si¢ klinowato proste;

e podziat kazdej z jego pigciu podfali na trzy dalsze podfale (stad uzy-
skuje si¢ sekwencje fal 3-3-3-3-3).

Rys. 4. Ukosny tréjkat koncowy

W przypadku trojkata zwyzkujgcego, nastepujaca po nim Kkorekta
(bessa) dochodzi co najmniej do poziomu poczatku podfali 1 tego troj-
kata.

Wyglad ukosnego trojkata koncowego w trakcie bessy jest analo-
giczny.

@ ukosny tréjkat poczgtkowy (o strukturze typu: 5-3-5-3-5)

Ukosny trojkat poczatkowy jest pewna odmiana trojkata koncowego. Wy-
stepuje on jako fala 1 oraz jako fala A. Takze w tej formacji wystepuje
zachodzenie podfali 4 na podfale 1 oraz ograniczenie formacji dwiema
klinowato schodzacymi si¢ liniami. Ukosny trojkat poczatkowy jako fala
A przedstawia rysunek 5.

Struktura tego trojkata typu 5-3-5-3-5 oznacza, ze fale oznaczone
liczbami nieparzystymi sa zbudowane klasycznie z pieciu podfal. Cechg
charakterystyczna tej formacji jest takze spowolnienie, w poréwnaniu
z fala 3, rynku wystepujace w czasie ksztaltowania si¢ podfali 5.
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Rys. 5. Ukosny tréjkat poczatkowy

4. Fale korygujace

Fale korekty sa bardziej zroznicowane niz fale impulsu, moga zwigkszac
lub zmniejsza¢ swoja ztoZzonos¢. Korekta jest zawsze trojfalowa. Fale ko-
rekty a zwlaszcza fala 4 impulsu, osiagaja zwykle poziom wyznaczony
przez koniec poprzedzajacej ja fali 4 nizszego rzedu.

Jezeli fala 5 jest wydluzona, to wystepujaca po niej korekta bedzie
gwaltowna, a jej koniec powinien wystapi¢ na poziomie konca podfali 2
wchodzacej w skilad fali 5. Jednoczesnie Kkoniec drugiej podfali
(korygujacej fale 5) powinien znalez¢ si¢ na poziomie zblizonym do obsza-
ru wyznaczonego przez bezposrednio poprzedzajaca ja czwarta fale wyz-
szego rzedu.

4.1. Zygzaki

Wszystkie korekty-zygzaki maja przebieg niehoryzontalny co oznacza, ze
proste rownolegle ograniczajace z gory i z dotu wykres zygzaka sa nachy-
lone w gore (w przypadku korekty bessy) lub w dét (w przypadku korekty
hossy).
® pojedynczy zygzak (o strukturze typu: 5-3-5)
Pojedynczy zygzak oznacza korekte o zwyklej strukturze typu 5-3-5 (na
rysunku 6. zygzak podczas hossy: fale Ai C zloZone z pigciu podfal, fala B
zlozona z trzech podfal; na rysunku 7. zygzak zbudowany jest identycz-
nie, natomiast pi¢¢ podfal w falach A i C oraz trzy podfale fali C sg pod-
falami trendu nizszego rz¢du niz fale widoczne na rysunku 6).

Mozna zauwazy¢, ze koniec fali B jest polozony ponizej poczatku fali A.
Podobna budowe posiada zygzak podczas bessy.
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c: C

Rys. 6. Zygzak pojedynczy Rys. 7. Zygzak pojedynczy

@ podwojny (potrojny) zygzak (o strukturze typu: W-X-Y lub W-X-Y-
X-Z)

Podwojny (potrojny) zygzak oznacza sytuacje, kiedy korekta sktada sie
z dwoch, oznaczonych literami W oraz Y, (trzech, oznaczonych literami
W, Y. Z) nast¢epujacych po sobie zygzakow pojedynczych, oddzielonych
trojfalowa ,podkorekta” (,podkorektami”) oznaczona litera X. Nalezy za-
uwazyc, ze ,podkorekta” jest takze zygzakiem pojedynczym. Taka sytu-
acja w czasie hossy przedstawiona jest na rysunku 8. (korekta bessy wy-
glada analogicznie).

(w)

c
(1)

Rys. 8. Podwojny zygzak

Spomi¢dzy dwoch fal impulsu cz¢sciej zygzakiem jest fala 2.

Korekty plaskie (boczne, o strukturze typu: 3-3-5)

Korekta ptaska sktada si¢ z dwoch fal A i B o strukturze trojfalowej oraz z
fali C zlozonej z pigciu podfal. Korekty ptaskie charakteryzuja rynek o
silnej tendencji gtownej. Sa takze uznawane za struktury konczace lub
rozpoczynajace wydluzenie fali impulsu. Sposrod fal impulsu, charakter
korekty ptaskiej ma z reguly fala 4. Budowa korekt ptaskich w hossie
i bessie jest identyczna.
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Wsrod korekt ptaskich mozna wyrozni¢ nastepujace ich odmiany:
@ regularna korekta plaska
Regularng korekte ptaska w hossie przedstawia rysunek 9.

G

4

Rys. 9. Regularna korekta ptaska

Cechg regularnej korekty ptaskiej jest to, ze koniec fali B wyst¢puje na
poziomie poczatku fali A, natomiast fala C konczy si¢ niewiele ponizej
poczatku fali B.

® rozszerzona korekta ptaska

W rozszerzonej korekcie ptaskiej fala B konczy si¢ powyzej poczatku fali
A, a z kolei koniec fali C zaznacza si¢ ponizej poczatku fali B. Omawiana
formacje¢ przedstawia rysunek 10.

>

Rys. 10. Rozszerzona korekta plaska

® pedzaca korekta plaska

Na rysunku 11. widoczna jest rzadko wystepujaca pedzaca korekta pta-
ska (w trakcie hossy). Wlasciwe dla niej jest to, ze koniec fali B nastepuje
wyraznie ponizej poczatku fali A, a koniec fali C nie osigga konca fali A.
Pedzaca korekta pltaska jest przykladem wplywu znacznej sily rynku
(trendu glownego) na przebieg korekty.
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B

A

Rys. 11. Pedzaca korekta plaska

4.3. Trojkaty (o strukturze typu: 3-3-3-3-3)

Trojkaty sa to pieciofalowe korekty (fale oznaczone kolejno literami od A

do E), gdzie kazda fala jest zygzakiem pojedynczym. Czasami fala C troj-

kata moze przybra¢ posta¢ regularnej korekty ptaskiej lub podwojnego

zygzaka.

Wykres w fazie korekty mozna ograniczy¢ dwiema prostymi, ktore wska-

zuja, z jakiego rodzaju trojkatem mamy do czynienia.

Trojkaty regularne

Trojkaty regularne przedstawia rysunek 12. Wyrozni¢ mozna w tej grupie

trojkaty: zwyzkujacy, znizkujacy, zwezajacy sie i rozszerzajacy sie.
Podfalami trojkata sa zygzaki. Zdarza sie jednak, ze jedna z podfal

(zwlaszcza podfala C) jest ztozona, tj. moze przybraé ksztalt regularnej

korekty ptaskiej lub podwojnego zygzaka. Rzadko tez fala E sama jest

trojkatem.

(6} D A (= E
25 // \\
7 VA \
s \
L i \ D
C \ e h,
A

TROIKAT 2WYZKUIACY W HOSSIE TROJKAT 2KWYZkvd4cy N DESSIE

\ P AR L N
/\

TRODKAT 2Mikudfcy TROIKAT 2LEZAI4CY 56 TREICYT Ro252ER2AI 4Cy Sif

Rys. 12. Tréojkaty regularne

Trojkaty wystepujg jako fala 4 impulsu, fala B korekty trojfalowej badz
jako ostatnia fala X w podwojnym lub potréjnym zygzaku. Fala 5 naste-
pujaca po fali 4 w ksztalcie trojkata formuje si¢ zwykle w krotkim czasie
(tzw. szybka fala zwana tez wybiciem).
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4.4. Korekty polgczone (o strukturze typu: W-X-Y
lub W-X-Y-Z)

Korekty polaczone sa to inaczej kombinacje korekty ptaskiej z innymi
rodzajami korekt. Struktura W-X-Y wskazuje na nastepujacy przebieg
korekty: podkorekta ptaska lub zygzak (litera W), zygzak (wystepujacy
najczesciej) lub kolejna podkorekta ptaska (litera X), ptaska lub trojkat
(litera Y).

Struktura W-X-Y-X-Z oznacza polaczenie: podkorekta ptaska lub zyg-
zak (litera W), zygzak lub kolejna podkorekta ptaska (litera X), podkorekta
ptaska (litera Y), podkorekta ptaska lub zygzak (litera X), podkorekta pta-
ska lub trojkat (litera Z).

Przy wyznaczaniu Korekt potgczonych obowigzujg nastepujace reguty:
@ zygzak moze wystapi¢ w korekcie co najwyzej jeden raz;
® trojkat moze wystapi¢ w Korekcie co najwyzej jeden raz;
® trojkat moze wystapic jedynie jako ostatnia podfala korekty;
® [alg X jest zwykle zygzak, cho¢ moze by¢ to takze podkorekta ptaska
Rysunek 13. przedstawia przykladowa korekte w hossie typu: Korekta
plaska-zygzak-trojkat.

& X

c
W

Rys. 13. korekta polagczona: regularna plaska-zygzak-tréjkat

Korekty polaczone maja zwykle przebieg horyzontalny tzn. wykres ogra-
niczy¢ mozna z gory i z dotu dwiema poziomymi prostymi rownolegltymi.

5. Inne zasady rozpoznawania fal

5.1

Szczegolne zasady rozpoznawania fal

Fale impulsu:

Wyznaczaniu fal impulsu towarzysza nast¢pujace zasady:
@ jezeli fala 2 jest gwaltowng korekta to mozna si¢ spodziewac, ze fala 4
bedzie korekta horyzontalng (i na odwrot) z tym, ze jedna i tylko jedna
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" 2z tych fal co najmniej osiagnie, jezeli nie przekroczy, konca poprzedniej
fali impulsu.

Korekta gwaltowng sa glownie zygzaki, czasami moga to by¢ korekty
polaczone typu W-X-Y. Korekta horyzontalng moga by¢ korekty ptaskie,
trojkaty, podwojne (potrojne) zygzaki lub korekty potgczone. W trakcie
korekt horyzontalnych tworza sie zwykle nowe lokalne ekstrema na wy-
kresie indeksu gieldowego (maksima w okresie hossy, minima w trakcie
bessy).

Pamig¢ta¢ nalezy jednak, ze w trojkatach ukosnych fale 2 i 4 sa zwykle
zygzakami

Fale korygujace:

Z kolei rozpoznajac fale korekty, powinno si¢ bra¢ pod uwage ponizsze

zasady:

@ jezeli fala A jest podkorekta ptaska, wowczas fala B jest zygzakiem (i na
odwrot);

® jezeli fala A jest pojedynczym zygzakiem o strukturze prostej przedsta-
wionej na rysunku 7., wowczas fala B bedzie najprawdopodobniej po-
jedynczym zygzakiem zbudowanym tak, jak to przedstawia rysunek 6.
(i na odwrot).

5.2. Kanat trendowy

Fale impulsu mozna ograniczy¢ tzw. kanalem czyli dwiema prostymi
rownoleglymi. Kanal umozliwia na dokonanie pewnej prognozy przebiegu
wyKkresu.

Po uksztaltowaniu si¢ fali 3 nalezy polaczy¢ prosta konce fali 1 i fali 3,
a nastepnie narysowac prosta do niej rownolegla styczng do konca fali 2.
Obrazuje to rysunek 14.

Rys. 14. Kanat trendowy

Kanat (tu: dolna prosta) okresla prawdopodobne granice przebiegu fali 4.
Jezeli fala 4 nie osiaga granicy kanatu, nalezy dokonaé¢ modyfikacji ry-
sunku w ten sposob, ze polaczy¢ trzeba konce fali 2 i fali 4, a nastepnie
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‘ narysowac prosta do niej rownolegla styczna do konca fali 3. Tym razem
prosta gorna wyznacza prawdopodobny zasi¢g fali 5. Zasada sprawdza sie

% jednak tylko wtedy, kiedy zasigg fali 3 nie jest zbyt znaczny; w przeciw-
nym razie nalezy wyznaczy¢ prosta rownolegla styczng do konca fali 1.

Jezeli fala 4 lub podfala 2 wchodzaca w sktad fali 5 zdota przecia¢ dol-
ng prosta, wowczas prawdopodobne jest przecigcie prostej gornej przez
fale 5. W takim wypadku jednak po krotkim czasie wykres powroci do
kanatu.

Probujac wyznaczy¢ kanal, nalezy postugiwac si¢ wykresem sporza-
dzonym zarowno w skali arytmetycznej, jak i logarytmicznej.

' 8.3. Liczby (ciag) Fibonacciego w teorii fal Elliotta

Ciag Fibonacciego zostal odkryty w XIII wieku przez wloskiego matematy-
ka Leonardo Fibonacciego. Jest on wraz z wynikajacymi z niego wlasci-
wosciami podstawa wystepujacych w przyrodzie proporcji. Przykladem
mogg by¢: spirala logarytmiczna, ksztalt szyszek, muszli itd. Uwaza sig,
ze rowniez rynek podlega cyklom, ktore mozna probowac¢ wyjasniac¢ za
pomoca liczb Fibonacciego.

Niech a,, bedzie elementem ciggu Fibonacciego. Ciagg Fibonacciego
charakteryzuje si¢ stalymi relacjami pomi¢dzy swoimi elementami:

a = Ay +am (])

m+2
Zatem poczatek ciggu Fibonacciego bedzie mial nastgpujaca postac:
1,1,2, 3,5, 8, 13, 21, 34, 55, 89, 144, 233, 377, 610,... (2)
Miedzy elementami ciggu Fibonacciego wystepuje szereg zaleznosci,
z czego podstawowe sg nast¢pujace:
® po pierwszych czterech liczbach stosunek dwoch kolejnych wyrazow
ciggu jest w przyblizeniu rowny:
a 1

—mil 1618 =
a 0,618

(3)

m

as 1
=—0_=0618=—— 4
¢ a 1,618 )

m+1

Im wieksze wartosci aq,,, a,,, sa brane pod uwage tym zaleznosci (3) i (4)
blizsze sa wielkosciom 1,618 1 0,618.
® pomie¢dzy liczbami oddzielonymi o dwie pozycje stosunek wynosi
w przyblizeniu:
a 1

Qe =0 618 = 5
a 0,382 (5)

‘m
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L ST D) b (6)
(F i 2,618

Na tej podstawie zostalo sformulowane pojecie tzw. ztotego podziatu.
Oparte jest ono na zatozeniu, ze kazdy odcinek mozna podzieli¢c na dwie
roznej dlugosci czesci, oraz ze stosunek diugosci krotszej z nich do dtu-
gosci dtuzszej jest rowny stosunkowi diugosci dtuzszej do catego odcinka
i wynosi 0,618.

W teorii Elliotta zaleznosci wynikajgce z liczb Fibonacciego stuza do
wyznaczania zwiazkow zachodzacych pomiedzy falami. Amplituda wiek-
szosci fal pozostaje do fali sasiedniej, fali tego samego rzedu o tym sa-
mym Kkierunku oraz do swojej podfali w stosunku odpowiadajacym jed-
nemu ze wspotczynnikow Fibonacciego.

Fale korygujqgce

Fale korekty wraz z falami impulsu ksztattuja si¢ w taki sposob, ze pewne

proporcje odpowiadaja wspotczynnikom Fibonacciego. Korekta czesto

osigga dlugos¢ rowna:

® 0,618% lub 50% dlugosci hossy szczegolnie, gdy jest fala 2 impulsu,
fala B zygzaka lub fala X w zygzaku podwojnym (potrojnym). Widoczne
to jest na rysunku 15.;

® 0,382 dlugosci poprzedniej fali impulsu, jezeli ma charakter korekty
plaskiej, szczegolnie gdy jest fala 4, co mozna zobaczy¢ na rysun-
ku 16.;

9382

1 — —
/K/\ 0,648
/ 2

Rys. 15. Proporcje Fibonacciego Rys. 16. Proporcje Fibonacciego

® w zygzaku (podwojnym zygzaku) dlugosé fali C (W) jest zwykle rowna
dhugosci fali A (Y);

® w regularnej korekcie ptaskiej dlugosci fal A, B i C sg rowne;

® w rozszerzonej korekcie plaskiej dtugosc fali C zazwyczaj jest rowna
1,618 (rzadko 2,618) diugosci fali A, natomiast dlugosé¢ fala B jest cza-
sami 1,236 lub 1,382 diugosci fali A;

@ w trojkacie przynajmniej dwie fale o tym samym kierunku pozostaja do
siebie w stosunku 0,618; w trojkatach: zwezajacym si¢, zwyzkujgcym
lub znizkujacym diugosc fali E stanowi 0,618 dlugosci fali C, dlugosc
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fali C stanowi 0,618 diugosci fali A lub diugos¢ fali D stanowi 0,618
diugosci fali B; w trojkacie rozszerzajacym si¢ dlugosé fali E stanowi
1,618 dtugosci fali C, dlugosé fali C stanowi 1,618 dtugosci fali A lub
dhugosc fali D stanowi 1,618 dtugosci fali B;

® w korektach polgczonych diugosé jednej formacji jest niekiedy rowna
diugosci drugiej formacji lub pozostaja one w stosunku 0,618 (rys.17.);

G

Rys. 17. Proporcje Fibonacciego

® diugosc fali 4 jest czesto rowna diugosci fali 2 lub pozostaja one w sto-
sunku rownym jednemu ze wspotczynnikow Fibonacciego.

5.3.2. Fale impulsu

Relacje dotyczace fal impulsu sg nastepujace:

@ jezeli sposrod fal impulsu wydiuza sie fala 3, wowczas fale 1 i 5 sg
rownej dtugosci lub fala 5 stanowi 0,618 lub 1,618 (odwrotnosc 0,618)
diugosci fali 1. Przedstawia to rysunek 18.;

® jezeli sposrod fal impulsu wydtuza sie fala 5, wowczas jest mozliwe, ze
pozostaje ona w stosunku do odlegtosci mierzonej od poczatku fali 1 do
konca fali 3 (tj. sumy fali 3 i fali 5) w proporcji rownej wspotczynnikom
Fibonacciego tj. 0,382, 0,618, 1,618 lub 2,618, oraz ze stanowi ona
0,618 tacznej dlugosci fali 1, fali 31 fali 5;

@ jezeli wydluzeniu ulega fala 1, diugos¢ sumy fali 3 i fali 5 pozostaje
w stosunku do dhugosci fali 1 rownym wspotczynnikowi 0,618;

® jezeli zadna fala nie jest wydtuzona, to fala 5 stanowi 0,382 (a suma fa-
li 11 fali 3 stanowi 0,618) tacznej diugosci fali 1, fali 3 i fali 5 (rys. 19.);

Rys. 18. Proporcje Fibonacciego Rys. 19. Proporcje Fibonacciego
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6. Teoria fal Elliotta na przyktadzie Gietdy
Papierow Wartosciowych w Warszawie

Na rysunku 20. wartos¢ Warszawskiego Indeksu Gieldowego rosnie od
potowy 1993 roku do poczatku 1994 roku, tworzac w tym okresie fale [1]
najwyzszego stopnia. Fala ta jako fala impulsu sktada si¢ z pigciu podfal
nizszego rzedu oznaczonych liczbami od (1) do (5). Dodatkowo fale (3) i (5)
ztozone sg z kolejnych podfal ponumerowanych od 1 do 5. W marcu 1994
roku wykres WIG-u wyznacza maksimum lokalne konczace ponadpotto-
raroczna hosse.

o
e’
1.
1 (45‘) 3
(3 &
o
2 5
c)
4) [2]1
=2
T3 e
i +
e et - -
Yolume 231 .00 & p oy |
_______________________________________________________ nsathalll] l”"m".lunlllu.dh'
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Rys. 20. Warszawski Indeks Gieldowy

Dalsze sesje przynosza trojfalowy spadek wartosci indeksu (fale ozna-
czone literami (a), (b) i (c)). Poniewaz fale (a) i (c) sa zlozone z pi¢ciu podfal
(oznaczonych liczbami od 1 do 5) moze to oznacza¢ koniec Korekty zbu-
dowanej z pojedynczego zygzaka (czyli powstanie fali [2]) albo tez wysta-
pienie pierwszego elementu (ij. zygzaka oznaczanego litera W) podwojne-
go lub potrojnego zygzaka. Niezaleznie od tego, ktora z tych sytuacji
ostatecznie zostanie rozpoznana, rynek (indeks gietldowy) powinien w na-
stepnym oKresie rosnac przynajmniej w trzech falach (tworzac fal¢ X lub
czesc fali [3] oznaczajacej hosse); pierwsza fala wzrostowa widoczna na
rysunku 20. moze zatem zosta¢ oznaczona jako (1) lub A.

Rysunek 21. przedstawia dalszy rozwoj sytuacji. Najbardziej prawdo-
podobne jest, ze obserwowany wzrost jest fala (1). Wystepujace zas po
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Rys. 21. Warszawski Indeks Gieldowy

niej wahania (fale A, B, C) odpowiadaja rozszerzonej kKorekcie plaskiej
trendu zwyzkowego.

Na rysunku 22. widoczny jest juz stan rynku z maja 1995 roku. Po-
niewaz dalszy spadek wartosci WIG-u juz w listopadzie 1994 roku powo-
duje przekroczenie poprzedniego minimum lokalnego z konca czerwca
1994 roku stwierdzamy, ze nasze przewidywania okazaly si¢ nietrafne.

Wprowadzamy nowe oznaczenia fal takie, jakie wydaja si¢ by¢ w obec-
nej sytuacji najprawdopodobniejsze. Bez zmian pozostaje fala (a). Dalej
wyznaczamy rozszerzong kKorekte ptaska trendu spadkowego zlozona z fa-
li A (poprzednio fala (b)), fali B (poprzednio fala (¢)) oraz fali C (poprzednio
fale (1), A i B). Spadek konczacy si¢ w kwietniu 1995 roku traktujemy
jako koniec fali [2], ktorej podfala (c) jest falg impulsu z wydtuzong pod-
fala 5. Zaktadamy, ze widoczny dalej wzrost poczatkuje powstanie fali [3]
(hossy).

Zaprezentowany przyktad zachowuje podstawowe zasady teorii fal,
m.in. zauwazy¢ mozna, ze Korekta reprezentowana przez fal¢ (2] zakon-
czyla sie w granicach fali (4) tworzacej falg [1] (a doktadnie si¢gneta naj-
nizszego mozliwego poziomu), a takze ze zadna z trzecich fal impulsu nie
jest falg najkrotsza.
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Rys. 22. Warszawski Indeks Gieldowy
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