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Licao 1: Introdugao ao Principio Ondas
Em The Elliott Wave Principle - uma avaliagao critica, Hamilton Bolton fez esta declaragao de abertura:

Como temos avangado através de alguns o clima mais imprevisivel econdmico imaginaveis, depresséo cobertura, grande guerra, e
reconstrugdo pds-guerra e boom, tenho observado quao bem Principio Ondas de Elliott tem montado sobre os fatos da vida como eles
desenvolveram e tém consequentemente ganhou mais confianga de que este principio tem um bom quociente de valor basico.

"O Principio Wave" é a descoberta de Ralph Nelson Elliott que os sociais, ou multidao, tendéncias de comportamento e inverte em padrées
reconheciveis. Usando os dados do mercado de agdes como a sua principal ferramenta de pesquisa, Elliott descobriu que o caminho em
constante mudancga de pregos do mercado de agdes revela um design estrutural que por sua vez reflete uma harmonia basica encontrada na
natureza. A partir desta descoberta, desenvolveu um sistema racional de analise de mercado. Elliott isolado treze padrdes de movimento, ou
"ondas", que se repetem em dados de pregos de mercado e sao repetitivos na forma, mas nao sao necessariamente repetitivo no tempo ou
amplitude. Nomeou, definidos e ilustrados os padrdes. Em seguida, descreveu como estas estruturas unir para formar versdes maiores desses
mesmos padrdes, como eles no link de volta para formar padrdes idénticos do proximo tamanho maior, e assim por diante. Em poucas palavras,
em seguida, o Principio Wave é um catalogo de padrdes de prego e uma explicagdo de onde estas formas séo susceptiveis de ocorrer no caminho
global de desenvolvimento de mercado.

descri¢cdes de Elliott constituem um conjunto de regras e orientagdes empiricamente derivados para interpretar a agao do mercado. Elliott afirmou
valor preditivo do principio Wave, que hoje leva o nome de "The Elliott Principio Wave."

Embora seja a melhor ferramenta de previséo de existéncia, o Principio Wave nao é principalmente uma ferramenta de previsdo; € uma descricao
detalhada de como os mercados se comportam. No entanto, essa descrigao faz transmitir uma imensa quantidade de conhecimento sobre a
posigdo do mercado dentro do continuum de comportamento e, portanto, sobre a sua provavel caminho que se seguiu. O valor principal do
Principio Wave é que ele fornece um contexto para analise de mercado. Este contexto fornece uma base para o pensamento disciplinado e uma
perspectiva sobre a posi¢do geral da mercado e perspectivas. As vezes, a sua precisdo na identificagéo, e até mesmo antecipando, mudangas de
direcdo é quase inacreditavel. Muitas areas da atividade humana em massa Siga o principio Onda, mas o mercado de agdes é onde é mais
popularmente aplicada. De fato, o mercado de acdes consideradas por si s6 € muito mais importante do que parece para os observadores casuais.
O nivel de precos das agdes de agregagdo € uma medida direta e imediata da avaliagédo popular de capacidade produtiva total do homem. Que
esta avaliagdo tem forma é um fato da profundas implicagdes que acabara por revolucionar as ciéncias sociais. Isso, no entanto, € uma discussao
para outro momento.

O génio de RN Elliott consistiu em um processo mental maravilhosamente disciplinado, adequado para estudar graficos do Dow Jones Industrial
Average e seus antecessores com tal rigor e precisdo que ele poderia construir uma rede de principios que cobriam toda a accdo mercado
conhecido a ele até meados da década 1940. Naquela época, com o Dow nos 100s, Elliott previu um grande mercado altista para os proximos
varias décadas que excedem todas as expectativas num momento em que a maioria dos investidores sentiram que seja impossivel que a Dow
poderia ainda melhor o seu pico de 1929. Como veremos, as previsdes do mercado de a¢des fenomenais, alguns dos anos de preciséo pontual de
antecedéncia, tém acompanhado a histéria da aplicagéo da abordagem de Elliott Wave.

Elliott tinha teorias sobre a origem eo significado dos padroes ele descobriu, que iremos apresentar e expandir em Lessons 16-
19. Até entdo, basta dizer que os padroes descritos nas Ligdes 1-15 tém resistido ao teste do tempo.

Muitas vezes, um vai ouvir varias interpretagdes diferentes de status de Elliott Wave do mercado, especialmente quando superficial, estudos off-
the-cuff das médias séo feitas por especialistas dos ultimos dias.
No entanto, a maioria das incertezas pode ser evitado mantendo graficos em ambos aritmética e escala semi-logaritmica e, tomando o

cuidado de seguir as regras e diretrizes estabelecidas neste curso. Bem-vindo ao mundo da Elliott.

principios basicos
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Sob o principio de Ondas, cada decisdo mercado estd ambos produzidos pela informagao significativa e produz informagdes significativas. Cada
transagao, enquanto ao mesmo tempo um efeito, entra no tecido do mercado e, através da comunicagao de dados transacionais para os
investidores, junta-se a cadeia de causas do comportamento dos outros. Este ciclo de feedback é governada por natureza social do homem, e
uma vez que ele tem tal natureza, o processo gera formas. Como as formas sao repetitivos, eles tém valor preditivo.

As vezes, o mercado parece refletir as condigdes e eventos externos, mas em outros momentos ele é totalmente alheio ao que a
maioria das pessoas assumem s&o condigbes causais. A razdo é que o mercado tem uma lei propria. Nao é impelido pela
causalidade linear a qual se acostuma nas experiéncias cotidianas da vida. Nem é o mercado a maquina ciclicamente ritmica
que alguns declaram ser. No entanto, o seu movimento reflete uma progresséao formal, estruturado.

Que a progresséo se desdobra em ondas. As ondas sdo padrées de movimento direcional. Mais especificamente, uma onda é qualquer um dos
padrdes que ocorrem naturalmente, sob o principio da onda, tal como descrito em Lessons 1-9 deste curso.

O padrao cinco ondas
Nos mercados, o progresso em Ultima analise, assume a forma de cinco ondas de uma estrutura especifica. Trés destas ondas, que sao rotulados

1, 3 e 5, na verdade, a efectuar movimento direccional. Eles séo separados por duas interrupgdes reveses, que estao rotuladas como 2 e 4, como
mostrado na Figura 1-1. As duas interrupgdes aparentemente sdo um requisito para o movimento direcional geral para ocorrer.

9

The Basic Pattern

Figura 1-1

RN Elliott ndo afirmou especificamente que sé ha uma forma primordial, o "cinco onda" padrédo, mas que é inegavelmente o caso. A qualquer
momento, o mercado pode ser identificado como estando em algum lugar do padréo de cinco ondas basica na maior grau de tendéncia. Porque o
padrao de onda cinco é a forma primordial de progresso mercado, todos os outros padrées sdo subsumidos por ele.

Modo de onda
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Existem dois modos de desenvolvimento onda: motivo e corretiva. ondas motriz tem uma estrutura de cinco onda, enquanto que as ondas de
correcgao ter uma estrutura com trés ondas ou uma variagdo da mesma. Modo motivo € empregue por tanto o padrédo de cinco onda Figura 1-1 e
0s seus componentes no mesmo direccionais, isto €, ondas

1, 3 e 5. As suas estruturas sdo chamados de "motivo", porque eles poderosamente impulsionar o mercado. Modo correctiva é empregue
por todas as interrupgdes reveses, que incluem ondas de 2 e 4 na Figura 1-1. Suas estruturas sdo chamados de "corretiva", porque eles
podem realizar apenas um retrocesso parcial, ou "corregao" do progresso alcangado por qualquer onda motivo anterior. Assim, os dois
modos sao fundamentalmente diferentes, tanto em seus papéis e na sua constru¢do, como sera detalhado no decorrer deste curso.

Licao 2: Detalhes do ciclo completo

Em seu livro de 1938, O Principio da Onda, e de novo numa série de artigos publicados em 1939 pela World Financial revista, RN Elliott
apontou que o mercado de agdes se desenrola de acordo com um ritmo basico ou padréo de cinco ondas para cima e trés ondas para baixo para
formar um ciclo completo de oito ondas. O padrao de cinco ondas acima, seguido por trés ondas para baixo esta representado na Figura
1-2.
Impulsive 5 Corrective
(Nurrbered) (Lettered)
Phase 4 b Phase
)

Figura 1-2

Um ciclo completo, consistindo em oito ondas, em seguida, é constituida por duas fases distintas, a fase motivo (também chamado de
"cinco"), cujo subwaves séo indicados por nimeros, e a fase de correcgao (também chamado de "trés"), cuja subwaves sao
denotados por letras. A sequéncia de a, b, ¢ corrige a sequéncia 1, 2, 3, 4, 5 na Figura 1-2.

No terminal do ciclo de oito ondas, mostrado na Figura 1-2 comega um segundo ciclo idéntico de cinco ondas ascendentes seguidos por trés
ondas descendentes. Um terceiro antecedéncia em seguida desenvolve, também, constituido por cinco ondas acima. Este terceiro avango
completa um movimento de cinco onda de um grau maior do que as ondas de que é composta. O resultado é conforme mostrado na Figura 1-3
até o pico marcado com (5).
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[1]and [2] = 2waws

(1.@). (3)3(4) (5).(@). ). (c)= Swawes

.3,b,c etc. = 3dwawes

Figura 1-3

No pico da onda (5) comega um movimento para baixo do correspondentemente maior grau, composto, mais uma vez de trés ondas. Estes trés
ondas maiores para baixo "correta" todo o movimento de cinco ondas maiores para cima. O resultado € um outro ciclo completo, ainda maior, tal
como mostrado na Figura 1-3. Como a Figura 1-3 ilustra, em seguida, cada um dos componentes do mesmo sentido de uma onda motivo, e
cada

componente de ciclo completo

(Isto é, ondas de 1 + 2, ou ondas 3 + 4) de um ciclo, € uma versao menor de si mesmo.

E crucial compreender um ponto essencial: Figura 1-3 ndo s¢ ilustra uma maior versao da Figura 1-

2, também ilustra Figura 1-2 si, em maior detalhe. Na Figura 1-2, cada subwave 1, 3 e 5 é uma onda motivo que vai
subdividir em um "cinco," e

cada subwave 2 e 4 é uma onda de correcgao que vai subdividir em um a, b, c. Ondas (1) e (2) na Figura 1-3, se examinados sob um
"microscopio”, levaria a mesma forma que as ondas [1] * e [2]. Todos esses numeros ilustram o fendmeno de forma constante dentro
constante mudancga grau.

construgdo composto do mercado é tal que duas ondas de um determinado grau subdividir em oito ondas do Préximo menor grau, e

esses oito ondas subdividir exatamente da mesma maneira em trinta e quatro ondas de grau préxima menor. O principio da onda, em
seguida, reflecte o facto de que as ondas de qualquer grau em qualquer série sempre subdividir e re-subdividir-se em ondas de menor
grau e, simultaneamente, sdo componentes de ondas de grau mais elevado. Assim, podemos usar Figura 1-3 para ilustrar duas ondas,
oito ondas ou trinta e quatro ondas, dependendo do grau ao qual nos referimos.

The Design Essencial

Agora observar que, dentro do padrao de correcgéo ilustrada como onda [2] na Figura 1-3, ondas (a) e (c), que apontam para baixo, sdo
compostas de cinco ondas: 1, 2, 3, 4 e 5. Da mesma forma, onda (b), o que aponta para cima, € composto por trés ondas: a, b e c. Esta
construgdo divulga um ponto crucial: que as ondas motivo nem sempre apontar para cima, e as ondas corretivas nem sempre apontam
para baixo. O modo de uma onda nao é determinada pelo seu sentido absoluto, mas principalmente pela sua relativo diregdo. Além de
quatro excegdes especificas, que serdo discutidos mais tarde neste curso, ondas dividem em motivo modo (cinco ondas) quando
tendéncia no mesmo sentido que a onda de um grau maior do que € uma parte, e em corretivo modo (trés ondas ou uma variagéo)
quando tendéncias no sentido oposto. Ondas (a) e (c) sédo motivo de tendéncias na mesma diregao como onda [2]. Onda (b) é de
correcgao porque corrige onda (a) e é contador de tendéncia de onda [2]. Em resumo, a tendéncia subjacente essencial do Principio
Wave é que a agdo na mesma dire¢gdo como a maior tendéncia se desenvolve em cinco ondas, enquanto reagéo contra a tendéncia

maior desenvolve-se em trés ondas, em todos os graus de tendéncia.
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*Nota: Para este curso, todos os nimeros de grau primario e cartas normalmente indicados por circulos sdo mostrados com colchetes.

Licdo 3: Conceitos Essenciais

144
Complete Market Cycla

Figura 1-4

Os fendmenos de forma, grau e diregao relativa s&o realizadas uma etapa adicional na Figura 1-4. Esta ilustragdo reflete o principio
geral de que em qualquer ciclo do mercado, as ondas vao subdividir, como mostra a tabela a seguir.

Numero de ondas em cada grau
Correcgao impulso + = Ciclo
ondas maiores 1+ 1=2
O maior subdivisdes 5+ 3 =8
Préxima subdivisdes 21 + 13 = 34
Préxima subdivisdes 89 + 55 = 144

Tal como com as Figuras 1-2 e 1-3 na Licdo 2, também n&o implica Figura 1-4 finalidade. Como antes, a terminagéo de ainda um outro movimento
oito onda (cinco para cima e trés em baixo) completa um ciclo que se torna automaticamente duas subdivisdes da onda de Proximo nivel académico
superior. Enquanto o progresso continua, o processo de construgdo de maiores graus continua. O processo inverso de subdividir em graus menores
aparentemente continua indefinidamente bem. Tanto quanto podemos determinar, entdo, todas as ondas tanto ter e estdo ondas componentes.

-se Elliott ndo especulou sobre o porqué de forma essencial do mercado era de cinco ondas para o progresso e trés ondas a regredir.
Ele simplesmente observou que isso era o que estava acontecendo. Sera que a forma essencial tem que ser cinco ondas e trés ondas?
Pense nisso e vocé vai perceber que este é a requisito minimo para, e, portanto, o0 método mais eficiente de, conseguindo ambos flutuagéo e
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progresso em movimento linear. 1 ndo onda nao permite flutuagdo. As subdivisdes menor nimero para criar flutuagéo ¢ de trés ondas. trés
ondas em ambas as dire¢cdes ndo permite progresso. Para avangar em uma diregdo

apesar de periodos de regressdo, movimentos na principal tendéncia deve ser de pelo menos cinco ondas, simplesmente para cobrir mais terreno
do que as trés ondas e ainda contém flutuagdo. Embora possa haver mais do que as ondas que, a forma mais eficiente do progresso pontuado é
5-3, e a natureza tipicamente segue o caminho mais eficiente.

Variag6es sobre o tema basico

O Principio de onda seria simples de se aplicar se o tema basico descrito acima foram a descrigdo completa do comportamento do
mercado. No entanto, no mundo real, felizmente ou infelizmente, ndo é tdo simples. A partir daqui, através Ligao 15, vamos preencher a
descrigdo de como o mercado se comporta na realidade. Isso é o que Elliott se propds a descrever, e ele conseguiu fazé-lo.

andlises detalhadas

WAVE GRAU

Todas as ondas podem ser classificados por tamanho relativo, ou grau. Elliott discernido nove graus de ondas, desde o mais pequeno de manobra
em uma tabela horaria para a maior onda que ele poderia assumir existiu a partir dos dados entao disponiveis. Ele escolheu os nomes listados
abaixo para rotular estes graus, do maior para o menor:

Grande Supercycle
supercycle
Ciclo
Intermediario
primaria

Menor
Minuto

Minuette

Subminuette
E importante compreender que esses rétulos referem-se especificamente graus identificaveis de ondas. Por exemplo, whenwe referem-se a
ascensao do mercado de a¢des dos EUA de 1932, falamos nisso como um Supercycle com subdivisdes como segue:
1932-1937 a primeira onda de grau Ciclo
1937-1942 a segunda onda de grau Ciclo
1942-1966 a terceira onda de grau Ciclo
1966-1974 a quarta onda de grau Ciclo 1974-1919
?? o quinto onda de grau Ciclo
ondas de ciclo subdivide-se em ondas primarias que subdividem em ondas intermédios que por sua vez se subdividem em Menor e
sub-ondas menores. Ao usar essa nomenclatura, o analista pode identificar com preciséo a posigdo de uma onda na progressao global
do mercado, tanto como longitude e latitude sdo utilizados para identificar uma localizagdo geografica. Para dizer, "o indice Dow Jones

é em onda v Minuto de onda menor um de onda Intermediario (3) de onda primaria [5] de onda do ciclo | de Supercycle onda (V) da
corrente de grande Supercycle" é identificar um ponto especifico ao longo da progresséo da histéria do mercado.
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Quando numeragao e lettering ondas, algum esquema, como a mostrada abaixo é recomendado para diferenciar os graus de
ondas na progressédo do mercado de agdes:

onda Degree 55 ¢ om a tendéncia 3s cont,l 2 a tendéncia
IsuperCycle (0 (n () (V) (v) (A) (B) (C)
ICicIo NINTNAY abc
Iprime’lrio (11121 [3] [4] [5] [Al[B][C]

| Intermediario (1) () (3) (4) (5) (A) (b) (c)
Menor 12345 abc
IMinuto Iy abc

| Minuette 12345 abc

Os rétulos acima preservar mais estreitamente notacdes de Elliott e sdo tradicionais, mas uma lista como a mostrada abaixo fornece um uso
mais ordenado de simbolos:

Grande Supercycle [I] [I i] [y vl vl [A] [B] [C]
supercycle oy an any avy v) @) ©
|
Ciclo vy abc
Iprimério [RIRIIR\AY] abc
Intermedirio M2BIEE | Alb ]
Venor (1) 2 3) (4) ) (a) ©

(b)
| Minuto 12345 abc
I Minuette 12345 abc

A forma mais desejavel para um cientista & geralmente algo como 11, 12, 13, 14, 15, etc., com subscritos denotando grau, mas € um
pesadelo para ler essas anotagdes em um grafico. As tabelas acima fornecem para orientagdo visual rapida. Graficos também podem
usar cor como um dispositivo eficaz para a diferenciagéo de grau.

Na terminologia sugerida de Elliott, o termo "Cycle" é usado como um nome que denota um grau especifico de onda e ndo se destina a
implicar um ciclo no sentido tipico. O mesmo é verdadeiro do termo "primario", que no passado foi usado livremente pela Dow Tedricos
em frases como "swing primario" ou "bull market primario." A terminologia especifica ndo é critica para a identificagdo dos graus
relativos, e os autores ndo tém nenhuma discussdo com alteragao dos termos, embora por forga do habito, temos tornar-se confortavel
com a nomenclatura de Elliott.

A identificagdo precisa do grau de onda no pedido de "tempo actual" € ocasionalmente um dos aspectos dificeis do principio da onda.
Particularmente no inicio de uma nova onda, pode ser dificil decidir qual o grau das subdivisées iniciais menores s&o. A principal razdo para
a dificuldade é que o grau de onda ndo é baseada em prego ou tempo comprimentos especificos. As ondas sdo dependentes Formato,
que € uma fungéo de ambos preco e Tempo. O grau de uma forma é determinada pelo seu tamanho e posigdo em relagéo ao
componente, adjacentes e abrangendo ondas.

Esta relatividade € um dos aspectos do principio de onda que fazem interpretagdo em tempo real um desafio intelectual. Felizmente, o
grau exacto é geralmente irrelevante para previsao de sucesso, uma vez que é relativo medida em que mais importa. Outro aspecto
do desafio Principio onda é a variabilidade das formas, tal como descrito através de Ligao 9 deste curso.
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FUNGAO DE ONDA

Cada onda serve uma de duas fungdes: agao ou reagao. Especificamente, uma onda pode quer avangar a causa da onda de um
maior grau ou interrompé-la. A fungdo de uma onda é determinado pelo seu

o sentido relativo. A actionary ou tendéncia onda é qualquer onda que tendéncias no mesmo direcgdo que a onda de um grau maior
do que é uma parte. UMA reacionario ou contador de tendéncia onda é qualquer onda que tendéncias na diregdo oposto para que a
onda de um grau maior de qual faz parte. ondas Actionary sdo rotulados com impar numeros e letras. ondas reacionarios séo rotulados
com numeros pares e cartas.

Todas as ondas reacionarios desenvolver no modo corretiva. Se todas as ondas actionary desenvolvido no modo motivo, entdo néo haveria necessidade de
termos diferentes. Na verdade, a maioria das ondas actionary se subdividem em cinco ondas. No entanto, como as secgdes seguintes revelam, algumas
ondas actionary desenvolver-se em modo de correcgao,

isto &, eles subdividir em trés ondas ou uma variagdo da mesma. Um conhecimento detalhado de construgdo padrao é necessaria antes
que se possa chamar a distingao entre actionary fungado e motivo

modo, que no modelo subjacente apresentou até agora sao indistintos. Um profundo conhecimento das formas detalhados nos proximos
cinco ligdes ira esclarecer por que nés introduzimos estes termos ao Iéxico Elliott Wave.

Ligéo 4: Motive Waves

ondas motriz em subdividir cinco ondas com determinadas caracteristicas e sempre mover-se na mesma direcgdo que a
tendéncia de um grau maior. Eles sé@o simples e relativamente facil de reconhecer e interpretar.

Dentro ondas motriz, onda 2 ndo reconstitui mais do que 100% de uma onda, e nunca mais de onda 4 reconstitui mais do que 100% de onda da onda 3. 3,
além disso, sempre se desloca para além da extremidade de onda 1. O objectivo de uma onda é motivo a fazer progressos, e estas regras de formagdo

assegurar que isso acontecera.

Elliott descobriu ainda que, preco termos, onda 3 é muitas vezes o mais longo e nunca a mais curta entre as trés ondas
actionary (1, 3 e 5) de uma onda motivo. Enquanto onda 3 passa por um movimento maior percentagem do que qualquer onda 1
ou 5, esta regra é satisfeito. E quase sempre mantém em uma base aritmética bem. Existem dois tipos de ondas Motivo:
impulsos e tridngulos

diagonais.

Impulso

A onda mais comum é um motivo impulso. Em um impulso, onda 4 ndo entra no territério de (ou seja, "sobreposigdo") onda 1. Esta regra vale
para todos os mercados ndo-alavancados "cash". Os mercados de futuros, com sua extrema alavancagem, pode induzir extremos de precos de
curto prazo que nao ocorreriam em mercados de dinheiro. Mesmo assim, a sobreposi¢do € normalmente confinado a diario e intradiario
flutuagdes de pregco e mesmo assim é extremamente rara. Além disso, os subwaves actionary (1, 3 e 5) de um impulso sao eles proprios motivo,
e subwave 3 é especificamente um impulso. As Figuras 1-2 e 1-3 na licdo 2 e 1-4 na Ligéo 3 representam todos os impulsos em 1, 3, 5, as
posigdes A e C de onda.

Conforme detalhado nos ultimos trés paragrafos, existem apenas algumas regras simples para interpretar impulsos corretamente. UMA regra é assim
chamado porque governa todas as ondas a que se aplica. Tipica, ainda ndo inevitavel, caracteristicas das ondas sdo chamados diretrizes. Diretrizes
de formagéo de impulso, incluindo a extensao, truncagem, alternancia, igualdade, canalizagéo, personalidade e relagdo relacionamentos séo
discutidos abaixo e através Ligao 24 deste curso. Uma regra nunca deve ser desconsiderada. Em muitos anos de pratica com inimeros padrdes, os
autores encontraram apenas um exemplo acima grau Subminuette quando todas as outras regras e diretrizes combinadas para sugerir que uma regra
foi quebrada. Os analistas que rotineiramente quebram qualquer uma das regras detalhadas nesta secéo estao praticando alguma forma de analise
que nao seja guiado pelo principio Wave. Estas regras tém grande utilidade pratica na contagem correta, que vamos explorar mais em discutir
extensdes.
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Extenséao

A maioria dos impulsos conter o que Elliott chamou uma extensao. Extensdes sé&o impulsos alongadas com subdivisdes exageradas. A grande
maioria das ondas de impulso contém uma extensdo em um e apenas um dos seus trés subwaves actionary. Por vezes, as subdivisdes de uma
onda estendida sdo quase a mesma amplitude e durag@o que os outros quatro ondas do impulso maior, dando uma contagem total de nove ondas
de tamanho semelhante, em vez do que a contagem normal de "cinco" para a sequéncia. Em uma sequéncia de nove onda, é ocasionalmente
dificil de dizer que onda alargado. No entanto, geralmente ¢ irrelevante de qualquer maneira, ja que sob o sistema Elliott, uma contagem de nove e
uma contagem de cinco tém o mesmo significado técnico. Os diagramas na Figura 1-5, que ilustram extensdes, ird esclarecer este ponto.

Bull Market Bear Market

2

Third YWave Extension 5

5

7
Extension Not Identified g

Figura

O facto das extensdes ocorrem tipicamente em apenas uma subwave actionary fornece um guia util para os comprimentos esperados das ondas
proximas. Por exemplo, se as primeira e terceira ondas sao de cerca de igual comprimento, o quinto onda sera provavelmente um aumento
prolongado. (Em ondas abaixo grau primario, um quinto extensdo onda desenvolvimento sera confirmada por novo volume elevado, tal como

descrito no Capitulo 13 em "Volume".) Por outro lado, se trés onda estende-se, a quinta deve ser de construgdo simples e assemelham-se uma
onda.

No mercado de agdes, a onda mais comumente estendido é onda 3. Este facto é de particular importancia a interpretagédo de onda em tempo
real quando consideradas em conjunto com duas das regras de ondas de impulso: a onda 3 nunca é a onda mais curto actionary, e que onda 4

ndo podem se sobrepor onda 1. Para esclarecer, vamos supor duas situagdes que envolvem uma onda média inadequada, tal como ilustrado nas
Figuras 1-6 e 1-7.
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Figura 1-6 Figura 1-7 Figura 1-8

Na Figura 1-6, 4 onda se sobrepde ao topo da onda 1. Na Figura 1-7, onda 3 € mais curta do que uma onda e mais curto do que onda 5.
De acordo com as regras, nem & uma rotulagem aceitavel. Uma vez que a aparente onda 3 é provado inaceitavel, deve ser remarcado
de alguma forma que é aceitavel. Na verdade, € quase sempre a ser rotulado como mostrado na Figura 1-8, o que implica uma onda
alargada (3) na tomada. N&o hesite em adquirir o habito de rotular os estagios iniciais de uma terceira extensdo de onda. O exercicio vai
provar altamente gratificante, como vocé vai entender a partir da discussao sob Onda Personalidade na ligao

14. Figura 1-8 é talvez o mais Util guia Unico para tempo real contagem onda de impulso na deste curso.

Extensdes também pode ocorrer dentro de extensdes. Na bolsa, a terceira onda de uma terceira onda estendida é tipicamente uma extenséo tao
bem, produzindo um perfil tal como mostrado na Figura 1-9. A Figura 1-10 mostra um quinto extensdo onda de uma extensao quinto onda. quintos
estendidas sdo bastante incomum, exceto em mercados de touro em commodities cobertos na Ligdo 28.

1k
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of of

Third Wave Extension " Fifth VWawve Extension

3

(4]

Five wawes of
tulirar
degres

X
Five wawes of
Intermediate degres

Five wawes of Primary degree

Figura 1-9 Figura 1-10

truncamento

Elliott usou a palavra "fracasso" para descrever uma situagdo em que a quinta onda ndo se move para além do final do terceiro. N6s preferimos o
termo menos conotativo, "truncagem", ou "quinto truncada." A truncagem pode geralmente ser verificada por meio de notar que o quinto onda
presume contém as necessarias cinco subwaves, como ilustrado nas Figuras 1-11 e 1-12. Truncamento ocorre muitas vezes no seguimento de um
extensivamente forte terceira onda.
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Bull Market Truncation

A Figura 1-11

Bear Market Truncation

A Figura 1-12

O mercado de agdes dos EUA fornece dois exemplos de maior grau quintos truncados desde 1932. A primeira ocorreu em outubro de
1962, no momento da crise cubana (veja a Figura 1-13). Seguiu-se o choque que ocorreu como onda 3. O segundo ocorreu no final do
ano em 1976 (ver a Figura 1-14). Seguiu-se o crescente e onda larga (3), que teve lugar a partir de outubro 1975 a margo 1976.
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Licdo 5: Triangulos diagonais

Um triangulo diagonal € um ainda ndo padrdo motivo um impulso, ja que tem uma ou duas caracteristicas corretivas. tridangulos diagonais para
substituir impulsos em locais especificos na estrutura onda. Como com os impulsos, ha subwave reaccionario reconstitui totalmente o subwave
actionary anterior, e o terceiro subwave nunca € o mais curto. No entanto, tridngulos diagonais sé@o as Unicas estruturas de cinco onda na diregéo
da tendéncia principal no qual onda quatro quase sempre se move para o territorio prego (ou seja, se sobrepde) wave um. Em raras ocasides, um
triangulo diagonal pode terminar em um truncamento, embora em nossa experiéncia essas truncations ocorrer apenas pela menor margem de
diferenca.

terminando Diagonal

Um final diagonal € um tipo especial de onda que ocorre principalmente na posi¢cao de quinta onda nos momentos em que o movimento anterior
foi "longe demais", como Elliott coloca-lo. Uma percentagem muito pequena de acabar diagonais aparecem na posi¢éo C onda de formagdes
ABC. Em grupos de trés duplos ou triplos (a ser abordado na Ligao 9), eles aparecem apenas como o final " C" onda. Em todos os casos, eles
sao encontrados no

pontos terminais de padroes maiores, indicando esgotamento do movimento maior.

diagonais que terminam ter uma forma de cunha no interior de duas linhas que convergem, com cada subwave, incluindo ondas de 1,3 e 5, a
subdivisdo em um "trés", que é de outro modo um fenémeno de onda de correcgéo. A terminando diagonal é ilustrado nas Figuras 1-15e 1-16 e
mostrado na sua posigdo normal em ondas de impulso de maior dimens&o.

A Figura 1-15 A Figura 1-16

Nos descobrimos um caso em que as linhas de contorno do padrdo divergiram, a criagdo de uma cunha de expansao em vez de uma
contratagdo. No entanto, € insatisfatério analiticamente em que a terceira onda era o
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mais curta onda actionary, toda a formagao era maior do que o normal, e outra interpretagéao foi

possivel, se ndo for atraente. Por estas razbes, nado inclui-lo como uma variagéo valido.

diagonais que terminam ocorreram recentemente em menor grau como no inicio de 1978, em grau Minuto como em Fevereiro e Margo de 1976 e
em grau Subminuette como em Junho de 1976. As Figuras 1-17 e 1-18 mostram dois desses periodos, ilustrando um para cima e um
descendente formagao de "vida real". Figura 1-19 mostra a nossa vida real possivel expandir tridngulo diagonal. Note-se que em cada caso, uma
importante alteragao da direcgéo seguida.
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Embora néo téo ilustrado nas Figuras 1-15 e 1-16, quinto ondas de tridngulos diagonais muitas vezes terminam em um "throw-over", isto €, uma breve
paragem da linha de tendéncia que liga os pontos de extremidade das ondas de um e trés. Figuras 1-17 e 1-19 mostram exemplos da vida real. Enquanto o
volume tende a diminuir @ medida que um tridngulo diagonal de pequeno grau progride, o padrdo termina sempre com um pico de volume relativamente

elevado quando uma reposigédo sobre ocorre. Em raras ocasides, o quinto subwave ficara aquém da sua linha de tendéncia de resisténcia.

A diagonal ascendente ¢é baixa e é geralmente seguido por um declinio acentuado refazendo, pelo menos, de volta para o nivel onde comecou.
Uma queda na diagonal pela mesma razéo ¢ alta, geralmente da origem a um impulso para cima.

extensdes quinta onda, quintos truncadas e terminando tridngulos diagonais todas implicam a mesma coisa: reversao dramatica frente.
Em alguns pontos de viragem, dois destes fendmenos ocorreram em conjunto em diferentes graus, agravando a violéncia do movimento
seguinte na direcgao oposta.

liderando Diagonal

Quando triangulos diagonais ocorrer na posi¢édo de onda 5 ou C, que tomam a forma 3-3-3-3-3 que Elliott descrito. No entanto, ele
passou recentemente a luz que uma variagao sobre este padrdo ocasionalmente aparece na posi¢ao 1 onda de impulsos e no onda A
posicéo de ziguezagues. A sobreposi¢do de ondas caracteristico 1 e 4 e a convergéncia das linhas de contorno em forma de cunha
permanega como no tridngulo diagonal terminando. No entanto, as subdivisdes séo diferentes, tragando um padrao 5-3-5-3-5. A
estrutura desta formagao (ver a Figura 1-20) se encaixa no espirito do principio da onda em que as subdivisdes de onda de cinco na
direccéo da tendéncia maior comunicar uma mensagem de "continuag&o" em oposig¢éo a implicagao "terminagéo" dos trés subdivisdes -
wave na diagonal final. Analistas deve estar ciente deste padréo para evitar confundindo-o com um desenvolvimento muito mais comum,
uma série de primeira e segunda ondas. A principal chave para reconhecer esse padrao é a desaceleracéo decidiu da mudanga de prego
na quinta subwave em relagéo ao terceiro. Em contraste, no desenvolvimento de primeira e segunda ondas, velocidade de curto prazo
tipicamente aumenta, e largura (isto €, o numero de acgdes ou sub-indices participantes) muitas vezes se expande.
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A Figura 1-20

A Figura 1-21 mostra um exemplo real de um tridngulo diagonal lider. Este padrao nao foi originalmente descoberto pela RN Elliott, mas tem
aparecido bastante vezes e durante um periodo de tempo suficiente para que estamos convencidos de sua validade.
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ONDAS CORRETIVAS

mercados se movem contra a tendéncia de um maior grau apenas com um esforgo aparente. Resisténcia da tendéncia maior
aparece para evitar uma corregado de desenvolver uma estrutura motivo completo. Esta luta entre os dois graus de tendéncias
opostas geralmente faz ondas corretivas menos claramente identificaveis do que as ondas motivo, que sempre fluem com
relativa facilidade na dire¢éo do Unico tendéncia maior. Como outro resultado deste conflito entre tendéncias, ondas corretivas
sdo um pouco mais variado do que as ondas motivo. Além disso, eles ocasionalmente, aumentar ou diminuir em complexidade a
medida que se desenrolam de modo que o que sao tecnicamente subwaves do mesmo grau pode por sua complexidade ou
comprimento tempo parecem ser de diferentes graus. Por todas estas razdes, pode ser dificil as vezes para caber ondas
corretivas em padrdes reconheciveis até que sejam concluidas e atras de nos.

A regra mais importante que pode ser adquirida a partir de um estudo dos varios padrdes de corregéo € que corregdes nunca sao
cinco. Apenas ondas motivo sdo cinco. Por esta razdo, uma de cinco onda inicial
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movimento contra a tendéncia maior ndo € o fim da correcgéo, apenas parte dela. Os numeros que se seguem atraves
Licao 9 deste curso deve servir para ilustrar este ponto.

processos corretivas vém em dois estilos. Afiado angulo correcgdes acentuada contra a tendéncia maior.

lateralmente correc¢des, enquanto produzindo sempre um retrocesso liquido da onda precedente, contém, tipicamente, um
movimento que leva de volta para ou para além do seu nivel de partida, produzindo assim uma aparéncia geral lateralmente.

A discusséao sobre a diretriz de alternancia na Li¢do 10 ird explicar a razdo para anotar esses dois estilos. padrées corretivas

especificas séo classificados em quatro categorias principais:
ziguezagues ( 5-3-5; inclui trés tipos: simples, duplas e triplas);
Flats ( 3-3-5; inclui trés tipos: regulares, ampliado e execugéo);

tridangulos ( 3-3-3-3-3; quatro tipos: trés da variedade contratante (ascendente, descendente, e simétrico) e um

da variedade de expansao (inverter simétrica); trios duplas e trios (triplos estruturas combinados).

Ziguezagues (5-3-5)

UMA Unica em ziguezague em um mercado de touro € um padréo de declinio de trés ondas simples rotulado ABC. A sequéncia é subwave 5-3-5,
e o topo da onda B é notavelmente mais baixo do que o inicio da onda A, tal como ilustrado nas Figuras 1-22 e 1-23.

A Figura 1-22 Figura 1-23

Em um mercado de urso, uma correg¢do ziguezague ocorre na diregdo oposta, como mostrado nas Figuras 1-24 e 1-25. Por esta razdo, um ziguezague em

um mercado de urso é muitas vezes referida como um ziguezague invertida.
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A Figura 1-24 Figura 1-25

ziguezagues ocasionalmente ird ocorrer duas vezes, ou, no maximo, trés vezes seguidas, particularmente quando o primeiro ziguezague fica
aquém de um alvo normal. Nestes casos, cada ziguezague é separado por uma intervencao "trés", produzindo o que é chamado de ziguezague
duplo ( ver a Figura 1-26) ou ziguezague triplo. Estas formagdes séo analogas para a extensao de uma onda de impulso, mas s&o menos comuns.

A corregao da Standard and Poor indice de 500 agdes de

Janeiro 1977 a margo de 1978 (veja a Figura 1-27) pode ser rotulada como um ziguezague duplo, como pode a corregéo no indice Dow Jones de julho a

outubro de 1975 (veja a Figura 1-28). Dentro de impulsos, segundo ondas frequentemente ziguezagues esporte, enquanto quarta ondas raramente.

A Figura 1-26
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rotulagem original de RN Elliott de ziguezagues duplos e triplos e trés duplos e triplos (ver secg&o posterior) era um atalho rapido. Ele
denotado os movimentos intervenientes como onda X, de modo que corre¢des duplas foram rotulados ABCXABC. Infelizmente, esta
notagdo indicada indevidamente o grau dos subwaves actionary de cada padréo simples. Eles foram rotulados como sendo apenas um
grau menos do que toda a corregdo, quando na verdade, eles sdo dois graus menores. Temos eliminado este problema através da
introdugéo de um dispositivo de notagéo util: marcao dos componentes actionary sucessivas de correcgdes duplos e triplos como ondas
W, Y, e Z, de modo que todo o padréo é contado "WXY (-XZ)." A letra "W" indica agora o primeiro padrdo de correc¢gdo numa correcgao
dupla ou tripla, Y o segundo, o terceiro e Z de um triplo. Cada subwave dos mesmos (A, B ou C, bem como D ou E de um triangulo - ver
mais adiante) é agora adequadamente vistos como dois graus menores do que toda a correcgdo. Cada onda X € uma onda reaccionario
e, portanto, sempre uma onda de correcgao, tipicamente outra ziguezague.

Licdo 7: Flats (3-3-5)

Uma correcgéo plana difere de um ziguezague em que a sequéncia é subwave 3-3-5, como mostrado nas Figuras 1-29 e 1-30. Uma vez que a primeira onda
actionary, onda A, carece de forga descendente suficiente para desdobrar para um total de cinco ondas como faz em ziguezague, a reacgédo onda B, ndo
surpreendentemente, parece herdam esta falta de presséo reveses e termina perto do inicio da onda A. onda C, por sua vez, termina geralmente apenas

ligeiramente para além da extremidade de onda a, em vez de significativamente para além como em ziguezagues.
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A c A C
A Figura 1-29 Figura 1-30

Num mercado urso, o padrdo € o mesmo, mas invertido, como se mostra nas Figuras 1-31 e 1-32.

A C A o]

A Figura 1-31 Figura 1-32

corregdes planas normalmente refazer menos de preceder ondas de impulso de fazer ziguezagues. Eles participam de periodos que envolvem uma forte
tendéncia maior e, portanto, quase sempre preceder ou suceder extensdes. Quanto mais poderosa a tendéncia subjacente, o mais breve do apartamento

tende a ser. Dentro de impulsos, quarta ondas freqlientemente esporte apartamentos, enquanto a segunda ondas fazé-lo com menor frequéncia.

O que poderia ser chamado de "flats duplas" ocorrem. No entanto, Elliott categorizados tais formagdes como "grupos de trés duplas”, um termo que
discutimos na Ligdo 9.

A palavra "flat" € usado como um nome genérico para qualquer corregdo ABC que subdivide-se em um 3-3-5. Na literatura Elliott, no
entanto, trés tipos de correcgdes 3-3-5 foram identificados por diferengas na sua forma geral. Em um regular correcgéo plana, onda B
termina aproximadamente ao nivel do inicio da onda A e C onda termina um ligeiro pouco depois do fim da onda A, como se mostra nas
Figuras 1-29 através 1-32. Muito mais comum, no entanto, é a variedade chamada de expandido plana, que contém um extremo prego
que além da onda de impulso anterior. Elliott chamou esta variagao um "irregular” flat, embora a palavra é inadequada como eles séo
realmente muito mais comum do que apartamentos "regulares”.

Em apartamentos expandidas, B onda do padréo 3-3-5 termina para além do nivel de partida da onda A e C onda termina
substancialmente mais além do nivel final de onda A, tal como mostrado para os mercados de touro nas Figuras 1-33 e 1- 34 e urso
mercados nas Figuras 1-35 e 1-36. A formagao na DJIA de agosto a novembro 1973 foi uma correcéo plana expandida deste tipo
em um mercado de urso, ou um "invertido expandido flat" (veja a Figura 1-37).
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Em uma rara variagdo no padrao de 3-3-5, que chamamos de corrida plana, onda B termina bem para além do inicio da onda A, tal como
em um expandido plana, mas de onda C n&o possa viajar sua distancia completa, aquém do nivel em que uma onda de extremidade, tal
como nas Figuras 1-38 através 1-41. Aparentemente, neste caso, as forgas na dire¢gdo da tendéncia maior séo tdo poderosos que o
padrao fica inclinado nesse sentido. E sempre importante, mas particularmente quando concluir que um apartamento em execugéo tenha
tido lugar, que as subdivisdes internas aderir as regras de Elliott. Se a onda B deveria, por exemplo, divide-se em cinco ondas em vez de
trés, é mais provavel que a primeira onda se do impulso do proximo grau mais elevado.

A energia de ondas de impulso adjacentes é importante no reconhecimento correcgdes funcionamento, que tendem a ocorrer apenas em

mercados fortes e rapidas. Temos de emitir um aviso, no entanto. Quase nao existem exemplos deste tipo de correcéo no registro de preco.
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Nunca rotular uma corregéo prematuramente desta forma, ou vocé vai encontrar-se erradas nove em cada dez vezes. Corrida tridngulos, em
contraste, sdo muito mais comuns, como veremos na ligdo 8.

B B
A A
A Figura 1-38 Figura 1-39
A A
B B
A Figura 1-40 Figura 1-41

Licdo 8: Triangulos

Triangulos parecem refletir um equilibrio de forgas, causando um movimento lateral que é geralmente associada com a diminuigdo do volume e
volatilidade. Tridangulos conter cinco ondas sobrepostas que subdividem 3-3-3-3-3 e s&o rotulados ABCDE. Um tridangulo é delineado pela ligagéo
dos pontos terminais das ondas a e c, e b e d. Onda e pode undershoot ou ultrapassar a linha de corrente alternada, e de fato, a nossa
experiéncia diz-nos que isso acontece mais frequentemente do que néo.

Ha duas variedades de triangulos: contracgéo e expansdo. Dentro da variedade contratante, existem trés tipos: simétrico, ascendente e
descendente, como ilustrado na Figura 1-42. Nao ha variagdes sobre o tridangulo de expansdo mais raros. Ele aparece sempre como
representado na Figura 1-42, que é por isso denominado Elliott que um "reverso simétrico" tridangulo.
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Figura 1-42 mostra tridngulos contratantes como tendo lugar dentro da area de ag&o do prego anterior, no que pode ser chamado regular triangulos.
No entanto, é extremamente comum para a onda b de um tridangulo contratagdo exceder o inicio da onda um no que pode ser chamado de uma
corrida triangulo, como se mostra na Figura 1-

43. Apesar de sua aparéncia para os lados, tudo triangulos, incluindo tridngulos execugéo, efectuar um retrocesso liquido da onda

precedente no final da onda e.

/ \
b /.

/ b
Bull Market Bear Market

A Figura 1-43

Existem varios exemplos da vida real de triangulos nas paradas neste curso. Como vocé vai notar, a maioria dos subwaves em um
triangulo sdo ziguezagues, mas as vezes um dos subwaves (geralmente onda c) € mais complexa do que os outros e pode tomar a
forma de um ziguezague plana ou multipla regular ou expandido. Em casos raros, um dos sub-ondas (geralmente onda E) é em si um
triangulo, de modo que todo o padréo
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prolonga-se em nove ondas. Assim, tridngulos, como ziguezagues, ocasionalmente apresentar um desenvolvimento que é analogo a um
ramal. Um exemplo ocorreu em prata a partir de 1973 até 1977 (ver a Figura 1-44).
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A Figura 1-44

Embora em ocasides extremamente raros uma segunda onda em um impulso parece ter a forma de um tridngulo, tridngulos quase
sempre ocorrem em posigdes antes de a onda actionary final no padrdo de um maior grau, ou seja, como onda de quatro em um
impulso, onda B em um ABC, ou a onda final X em zig-zag dupla ou tripla ou combinagéo (para ser mostrado na Li¢do 9) . Um tridangulo
também pode ocorrer como o padréo actionary final em uma combinagéo de correcgéo, tal como discutido no Capitulo 9, embora,
mesmo assim, sempre precede a onda actionary final no padrdo de um grau maior do que a combinagéo de correcgéo.

No mercado de agdes, quando um tridngulo ocorre na quarta posi¢cdo onda, onda cinco vezes é rapida e viaja aproximadamente a
distancia da parte mais larga do triangulo. Elliott usou a palavra "impulso" para se referir a esta rapida onda motivo, curta apés um
triangulo. O impulso é geralmente um impulso, mas pode ser uma diagonal fim. Nos mercados poderosos, ndo ha impulso, mas sim uma
quinta onda prolongada. Assim, se uma quinta onda seguinte um tridngulo empurra passado uma medigao pressao normal, ele esta
sinalizando uma onda provavel prolongada. Pés-tridangulo avangando impulsos em mercadorias em graus Intermediario acima sao
geralmente a onda mais longa na sequéncia, conforme explicado na Ligao 29.

Com base na nossa experiéncia com triangulos, como o exemplo na Figura 3-15 ilustra, propomos que muitas vezes 0 momento em
que as linhas de contorno de um tridngulo contratagédo chegar a um coincide apice exatamente com um ponto de viragem no
mercado. Talvez a frequéncia desta ocorréncia seria justificar a sua inclusé@o entre as diretrizes associados com o Principio Wave.

O termo "horizontal", conforme aplicado aos tridngulos refere-se a esses triangulos correctivas em geral, em oposigéo ao termo
"diagonal", que se refere a essas formagdes triangulares motriz discutidos na Ligdo 5. Assim, os termos "triangulo horizontal" e "triangulo
diagonal "denota essas formas especificas sob o principio Wave. Os termos mais simples "triangulo” e "cunha" pode ser substituido, mas
tenha em mente que os leitores carta técnicos tém utilizado esses termos para se comunicar formas menos especificamente subdivididos
definidos apenas por forma global. Tendo termos separados pode ser Util.
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Licdo 9: Combinagdes Corretivas

Duplos e friplos Threes

Elliott chamou de lado combinagdes de padrdes corretivas "trios duplos” e "grupos de trés triplos." Enquanto um unico trés é qualquer ziguezague
ou plana, um triangulo é um componente final admissivel de tais combinacdes e, neste contexto, € chamado um "trés". Uma dupla ou tripla trés,
em seguida, € uma combinagao de tipos mais simples de correcgdes, incluindo os varios tipos de ziguezagues, apartamentos e triangulos. Sua
ocorréncia parece ser a maneira do corregéo de plano de estender para os lados agédo. Tal como acontece com ziguezagues duplos e triplos, cada
padrao de correcgéo simples é rotulado W, Y e Z. As ondas reaccionarios, identificados como X, podem tomar a forma de qualquer padrdo de
correc¢gao, mas sao mais comumente ziguezagues.

As combinagdes de grupos de trés foram marcadas de forma diferente por Elliott em momentos diferentes, embora o padrao ilustrativos sempre tomou a
forma de dois ou trés quartos justapostos, como mostrado nas Figuras 1-45 e 1-46. No entanto, os padrées de componentes mais comumente alternativo em

forma. Por exemplo, uma superficie plana seguida por um triangulo é um tipo mais tipico de trés dupla, tal como ilustrado na Figura 1-47.

/ ACAC ACAC

W) ) ’ (W) v) @

A Figura 1-45 Figura 1-46
b X 7

Any .
Flat Thréo Triangle

A Figura 1-47

Um plano seguido por um ziguezague é um outro exemplo, como mostrado na Figura 1-48. Naturalmente, uma vez que os nimeros nesta sec¢ao descrevem

corre¢cdes em mercados de touro, eles s6 precisam ser invertido para observa-los como corre¢des para cima em mercados de urso.

Any
Flat Three Zigzag

A Figura 1-48

Para a maior parte, grupos de trés duplas e trios triplos sdo de caracter horizontal. Elliott indicou que as formagdes inteiras poderiam
inclinar contra a tendéncia maior, embora nés nunca acharam este ser o caso. Uma razao € que nunca parece ser mais de um
ziguezague em uma combinag&o. Nem ha mais de um tridngulo. Recorde-se que tridngulos ocorrendo sozinho preceder o movimento
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final de uma tendéncia maior. Combinagbes parecem reconhecer este personagem e desportivas tridangulos apenas como a onda final
em trés duplo ou triplo.

Embora diferente em que o seu angulo de tendéncia € mais acentuada do que a tendéncia para o lado de combinagdes, ziguezagues duplos e
triplos pode ser caracterizada como as combinagdes nao horizontais, como Elliott pareceu sugerir em A lei de natureza. No entanto, grupos de trés
duplos e triplos sao diferentes dos ziguezagues duplos e triplos, ndo s6 no seu angulo, mas em seu objetivo. Em um ziguezague duplo ou triplo, o
primeiro ziguezague raramente € grande o suficiente para constituir uma corregéo de prego adequado da onda anterior. A duplicagdo ou triplicagéo
da forma inicial é tipicamente necessario para criar um tamanho adequado prego retracement. Em uma combinacéo, no entanto, o primeiro padréo
simples constitui muitas vezes uma corregéo de precos adequada. A duplicagéo ou triplicagdo parece ocorrer principalmente para estender o
duracgo do processo corretivo apds metas de preco foram substancialmente cumpridos. As vezes o tempo adicional é necessario para chegar a
uma linha de canal ou atingir um parentesco mais forte com a outra correcgdo em uma onda de impulso. Como a consolidagéo continua, a
psicologia atendente e os fundamentos estender suas tendéncias em conformidade.

Como esta secgédo faz claro, ha uma diferenga qualitativa entre o nimero de série 3+ 4 + 4 + 4, etc., e a série 5 + 4 + 4 + 4, etc. Note que
enquanto as ondas de impulso tém uma contagem total de cinco, com extensdes que conduzem a 9, 13 ou 17 ondas, e assim por diante, ondas de
correcgao ter uma contagem de 3, com combinagdes que conduz a 7 ou 11 ondas, e assim por diante. Tridangulos parecem ser uma excepgao,
embora possam ser contados como seria de um triplo trés, num total de 11 ondas. Assim, se uma contagem interna ndo é clara, o analista pode,
por vezes, chegar a uma concluséo razoavel simplesmente contando ondas. Uma contagem de 9, 13 ou 17 com poucas sobreposi¢des, por
exemplo, é provavel motivo, enquanto uma contagem de 7, 11 ou 15 com numerosas sobreposi¢des & provavel correctiva. As principais excegdes
sao triangulos diagonais de ambos os tipos, que sdo hibridos de motivo e forgas corretivas.

Tops ortodoxos e Bottoms

As vezes fim de um padrio difere da extrema prego associado. Nesses casos, o fim do padréo é chamado de top "ortodoxa" ou
inferior, a fim de diferencia-lo do preco real de alta ou baixa que ocorre intra-padrao. Por exemplo, na Figura 1-11, a fim de onda
5 é o topo ortodoxo, apesar do facto de onda 3 registado um prego mais elevado. Na Figura 1-12, o

final de onda 5 representa a parte inferior ortodoxo. Nas Figuras 1-33 e 1-34, o ponto de partida € uma onda topo ortodoxo
do mercado touro anterior, apesar da maior alta de onda B. Na Figura 1-47, a fim de onda Y ¢é a parte inferior da ortodoxo
suportar mercado, apesar do baixo prego ocorre no final da onda

W.

Este conceito & importante principalmente porque uma analise bem sucedida depende sempre da rotulagem adequada dos padrdes. Assumindo
falsamente que um determinado extrema prego € o ponto de partida correto para rotulagem de onda pode jogar andlise fora por algum tempo,
embora ciente dos requisitos de forma de onda irda manté-lo na pista. Além disso, quando se aplica os conceitos de previsdo que sera introduzido
em aulas por meio de 20 25, o comprimento e a duragdo de uma onda sdo tipicamente determinada pela medigdo de e projectando-se pontos que
terminam ortodoxos.

Func¢éo de reconciliagdo e Modo
Em Lessons 3 e 4, descrevemos as duas fungdes de ondas pode executar (de acgdo e de reacgédo), bem como os dois modos de

desenvolvimento estrutural (motivo e de correcgéo), que se submetem a. Agora que nés analisamos todos os tipos de ondas, podemos
resumir seus rétulos da seguinte forma:

- As etiquetas para ondas actionarysao 1, 3,5, A,C,E,W, Y e Z.

- As etiquetas para ondas reaccionarios sdo 2, 4, B, D e X.
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Como dito anteriormente, tudo ondas reaccionarios desenvolver-se em modo de correcgdo, e a maioria ondas actionary desenvolver no modo
motivo. As secgdes anteriores descreveram que as ondas actionary desenvolver-se em modo de correcgéo. Eles séo:

- ondas de 1, 3 e 5 em um terminando diagonal,

- Uma onda de uma correcgao fixa,
- ondas A, C e E em um triangulo,
- ondas W e Y em ziguezagues duplos e correcgdes de casal,

- Zonda em ziguezagues triplos e correcgdes triplos.

Porque as ondas listados acima séo actionary em diregéo relativa ainda desenvolver no modo corretiva, chamamos-lhes ondas
"actionary corretivas".

Tanto quanto sabemos, ha uma lista de todas as formagdes de ondas que podem ocorrer no movimento dos pregos das grandes
médias do mercado de agdes. Sob o principio de Ondas, ha outras formacdes que os listados aqui ira ocorrer. De fato, desde as
leituras horarias sao um filtro quase perfeitamente compativeis para detalhamento ondas de grau Subminuette, os autores nao
pode encontrar exemplos de ondas acima do grau Subminuette que ndo podem ser contadas de forma satisfatoria pelo método
Elliott. Na verdade, Ondas de Elliott de grau muito menor do que Subminuette sao revelados por graficos gerados por
computador de transagdes minuto-a-minuto. Mesmo os poucos pontos de dados (transagdes) por unidade de tempo neste baixo
grau sao suficientes para refletir com preciséao o Principio Ondas do comportamento humano através da gravagao das rapidas
mudangas na psicologia ocorrendo nas "boxes" e no chdo de cambio. per se ou a falta dela. Sua manifestacao clara requer
pregos de mercado livre. Quando os precgos sao fixados por decreto do governo, tais como os de ouro e prata para a metade do
século XX, ondas restritos pelo edital ndo estdo autorizados a registrar. Quando o prego recorde disponivel difere do que poderia
ter existido em um mercado livre, regras e diretrizes devem ser consideradas nessa luz. No longo prazo, é claro, os mercados
sempre prevalecer sobre editais, e aplicagado edital s6 & possivel se 0 humor do mercado o permitir. Todas as regras e diretrizes
apresentadas neste curso presumir que seu registro de prego é preciso. Agora que temos apresentado as regras e rudimentos
de formacao de ondas, podemos passar para algumas das orientagdes para analise bem sucedida sob o principio Wave.

Licdo 10: A orientacdo da alternancia

As orientagdes apresentadas em Lessons 10-15 s&o discutidos e ilustrada no contexto de um mercado de touro. Excepto quando
especificamente excluidos, eles aplicam-se igualmente nos mercados em baixa, em que contexto, as ilustragdes e implicagdes seria invertido.

alternagao

A orientagdo da alternancia € muito amplo na sua aplicagéo e adverte o analista sempre esperar uma diferenga na proxima expressao de
uma onda similar. Hamilton Bolton disse,

O escritor € ndo convencido de que a alternancia é inevitavel em tipos de ondas em formagdes maiores, mas ha casos frequentes
suficientes para sugerir que se deve olhar para ele e ndo o contrario.

Embora alternancia nao diz exatamente o que vai acontecer, da valioso aviso de que

ndo que esperar e &, portanto, util para manter em mente quando se analisa formagdes de ondas e avaliar as possibilidades futuras. Ele instrui
principalmente o analista ndo assumir, como a maioria das pessoas tendem a fazer, isso porque o Ultimo ciclo de mercado se comportou de uma
certa maneira, este é certeza de ser o mesmo. Como "contrarians" nunca deixam de salientar, no dia em que a maioria dos investidores "de
captura on" para uma aparente habito do mercado é o dia que vai mudar para um completamente diferente. No entanto, Elliott foi mais longe ao
afirmar que, de fato, a alternancia era praticamente uma lei dos mercados.
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Alternancia Dentro Impulsos

Se onda dois de um impulso é uma forte correcgéo, esperam onda de quatro para ser uma corregao para o lado, e vice-versa. A Figura
2-1 mostra as avarias mais caracteristicos de ondas de impulso, tanto para cima e para baixo, tal como sugerido pela linha directriz da
alternancia. corregdes afiadas nunca inclua um extremo novo prego, ou seja, aquele que esta além do fim ortodoxa da onda de impulso
anterior. Eles sdo quase sempre ziguezagues (simples, duplos ou triplos); ocasionalmente, eles séo grupos de trés duplas que inicio
com um ziguezague. corregdes laterais incluem apartamentos, tridngulos e corregdes duplos e triplos. Eles geralmente incluem um novo
extremo pre¢o, ou seja, aquele que esta além do fim ortodoxa da onda de impulso anterior. Em casos raros, um triangulo normal (que
nao inclui um extremo novo pre¢o) na quarta posi¢gao onda vai tomar o lugar de uma forte correcgéo e alternar com outro tipo de padrao
para os lados na segunda posi¢éo onda. A ideia de alternancia dentro de impulsos pode ser resumida dizendo que um dos dois
processos de correcgéo vai conter um movimento para tras ou para além do final do impulso anterior, e o outro ndo.

Bull ‘ Bear
| Sideways |/ Sharp /| Sharp Sideways
Sharp | Sideways V\ Sideways . Sharp
Figura 2-1

triangulos diagonais n@o exibem alternancia entre subwaves 2 e 4. Normalmente eles sdo ambos os ziguezagues. As extensdes sdo uma
expressdo de alternancia, como as ondas motriz alternar os seus comprimentos. Tipicamente, o primeiro é curto, o terceiro é estendida, e o quinto

é curto novamente. As extensdes, que ocorrem normalmente em onda 3, por vezes ocorrer em onda 1 ou 5, uma outra manifestacdo da
alternancia.

Alternancia Dentro Waves Corretivas

Se um grande correcgao comega com uma construgao plana para abc onda A, esperar uma formagéo em zigue-zague para abc onda B
(ver Figura 2-2), e vice-versa (ver Figura 2-3). Com um momento de reflexao, & 6bvio que esta ocorréncia é sensato, desde a primeira
ilustragdo reflete um viés de alta em ambos os subwaves enquanto o segundo reflete um viés de baixa.

B

Cc

Flat Zigzag

Figura 2-2
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Zigzag Flat

Figura 2-3

Muitas vezes, se uma grande correcgdo comega com um ziguezague abc simples de onda A, B onda ira esticar-se para um ziguezague abc mais
complexamente subdividida para atingir um tipo de alternancia, tal como na Figura 2-4. As vezes onda C ser4 ainda mais complexo, como
mostrado na Figura 2-5. A ordem inversa de complexidade é um pouco menos comum.

complex
simple A '
A c
Figura 2-4
B
complex
simple ‘ WA GRS
\A VL complex
A "
Cc
Figura 2-5

Licdo 11: Previsdo de ondas corretivas

Depth of Waves Corretivas (Urso Limitagcdes de Mercado)

Nao abordagem de mercado que nao seja o Principio de onda da uma resposta satisfatoria para a pergunta: "Até onde se pode esperar
um mercado de urso para ir?" A orientagao principal € que as correc¢des, especialmente quando eles proprios sdo quarta ondas, tendem
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a registar o seu retrocesso maximo dentro do espaco de deslocamento da quarta onda anterior de um grau menor, mais geralmente
perto do nivel do seu terminal.

Exemplo # 1: O mercado de urso 1929-1932

O gréfico de precos das acgdes € ajustada a ddlares constantes desenvolvidos pela Fundagdo para o estudo dos ciclos mostra um tridangulo
contratagdo como onda (1V). Seus pontos baixos de fundo dentro da area da quarta onda anterior do grau do ciclo, um tridngulo de expanséao (ver

quadro abaixo).

The US Market, 1789 to 1977 Plodted Yeorly eno Canstart Deliar Sass V _

T B EERAEEL ] %]

A0

Exemplo # 2: The 1942 Bear Market Baixo

Neste caso, a onda Il mercado urso grau Ciclo 1937-1942, um ziguezague, termina dentro da zona da onda primaria [4] do
mercado de touro 1932-1937 (ver Figura 5-3).
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Figura 5-3
Exemplo # 3: The 1962 Bear Market Baixo

A onda [4] de imersdo em 1962 trazidos para baixo para as médias acima de 1956 alta do cinco-ondas da sequéncia primaria
de 1949 a 1959. Normalmente, o urso teria atingido na zona de ondas (4), a quarta onda de correcg¢éo dentro de onda [3]. Esta
falta estreita, no entanto, ilustra por que essa diretriz ndo é uma regra. A extensao anterior forte terceira onda e o raso onda A e
B de onda forte dentro [4] indicado forga na estrutura de onda, que transitam para a profundidade de liquido moderado da
correcgao (ver Figura 5-3).

Exemplo # 4: 1974 Bear Market Baixo

O declinio final em 1974, terminando o ciclo de onda 1.966-1.974 grau IV correcgao de todo o aumento da onda Il a partir de 1942,
apresentado as médias para baixo para a area da quarta onda anterior de menor grau (onda primaria [4]). Mais uma vez, a Figura 5-3
mostra o que aconteceu.

Nossa analise de seqliéncias pequenas onda grau ao longo dos Ultimos vinte anos mais valida a proposi¢cdo de que a limitagdo de costume de qualquer
mercado de urso € a area de deslocamento do anterior quarta onda de um menor grau, particularmente quando o mercado de urso em questéo € em si
uma quarta onda . No entanto, em uma modificagéo claramente razoavel da diretriz, € frequentemente o caso que se o primeiro onda numa sequéncia

estende-se, a correcgao seguindo o quinto onda tera como um limite tipico parte inferior da

segundo onda de menor grau. Por exemplo, a queda em margo 1978 no fundo DJIA exactamente no baixo da segunda onda de
margo de 1975, que se seguiu uma primeira onda estendida fora a dez 1974 baixo.
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Na ocasiéo, correc¢des ou tridngulos planas, em particular as seguintes extensdes (ver Exemplo 3 #), vai mal ndo conseguem atingir para a quarta

zona de onda. Ziguezagues, na ocasido, vai cortar profundamente e mover para baixo

para a area da segunda onda de menor grau, embora isso quase exclusivamente ocorre quando os ziguezagues sao eles proprios

segunda ondas. "Duplos fundos" as vezes sao formados desta maneira.

Comportamento Apés quinta onda Extensions

A regra empiricamente derivado mais importante que pode ser destilado a partir de nossas observa¢des do comportamento do
mercado é que quando a quinta onda de um adiantamento € uma extensao, a correcgao que se seguiu sera afiada e encontrar
apoio no nivel da baixa da onda dois da extensao . Por vezes, a correcgao tera termina ai, tal como ilustrado na Figura 2-6.
Apesar de um numero limitado de exemplos da vida real existir, a precisdo com a qual as ondas de "A" ter revertido a nivel da
baixa de onda dois do quinto extenséo onda precedente é notavel. A Figura 2-7 € uma ilustragéo envolvendo uma correcgao
plana expandida. (Para referéncia futura, por favor, faga uma nota de dois exemplos da vida real que vamos mostrar em graficos

das préximas aulas. Um exemplo envolvendo um ziguezague pode ser encontrada na Figura 5-3 na baixa da onda [a] de II,

Desde a baixa da segunda onda de uma extensao é comumente em ou perto do territério pregco do imediatamente anterior quarta onda
de um maior grau, esta diretriz implica comportamento semelhante ao da diretriz anterior. E notavel pela sua preciséo, Contudo. valor
adicional é fornecida pelo facto de que o quinto extensdes de onda s3o tipicamente seguido por rapido retracements. Sua ocorréncia,
entdo, é um aviso prévio de uma reversdo dramatica para um nivel especifico, uma poderosa combinagédo de conhecimentos. Esta

orientagéo nado se aplica separadamente a quinto extensdes de onda do quinto extensdes de onda.
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Ligdo 12: Canalizagdo onda

Igualdade

Uma das orientagdes do principio da onda € que duas das ondas motriz em uma sequéncia de cinco onda tendera a igualdade no tempo
e magnitude. Isto é geralmente verdadeiro para as duas ondas n&do expandidos quando uma onda é uma extenséo, e é especialmente
verdadeiro se a terceira onda é a extensdo. Se a igualdade perfeita que falta, um mdultiplo .618 é a préxima relagdo que (o uso de indices

é coberto em Lessons 16-25).
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Quando as ondas sdo maiores do grau intermediario, as relagdes de precos geralmente devem ser expressas em termos percentuais.
Assim, dentro de todo o avango onda Ciclo estendido 1942-1966, descobrimos que onda primaria [1] viajou 120 pontos, um ganho de
129%, em 49 meses, enquanto onda primaria [5]

viajou 438 pontos, um ganho de 80% (.618 vezes o ganho de 129%), em 40 meses (ver Figura 5-3), muito diferentes do ganho de
324% da terceira onda primaria, que durou 126 meses.

Quando as ondas s&o de grau intermediario ou menos, a igualdade prego pode geralmente ser expressa em termos de aritmética, uma vez que os
comprimentos percentual também sera quase equivalente. Assim, no rali de fim de ano de 1976, descobrimos que onda 1 viajou 35,24 pontos em 47 horas de

mercado, enquanto onda 5 viajou 34,40 pontos em 47 horas de mercado. A orientagdo da igualdade é muitas vezes extremamente preciso.

Tragando as Ondas

A. Hamilton Bolton sempre manteve uma "hora perto" grafico, ou seja, uma que mostra os precos de fim-de-hora, assim como os autores. Elliott-se
certamente seguiu a mesma pratica, uma vez que em O Principio de onda ele apresenta uma tabela horaria dos pregos das agdes de 23 de
fevereiro a 31 de margo de 1938. Cada Elliott Wave praticante, ou qualquer pessoa interessada no Principio Onda, vai achar que & instrutivo e util
para tragar as flutuagdes de hora em hora do DJIA, que sdo publicados pela Jornal de Wall Street e Barron. E uma tarefa simples que requer
apenas alguns minutos de trabalho por semana. Os graficos de barras sdo bons, mas pode ser enganosa por revelar flutuagdes que ocorrem perto
as mudangas de tempo para cada bar, mas nido aqueles que ocorrem dentro do tempo para o bar. figuras de impresséo reais deve ser utilizado em
todas as parcelas. Os chamados "abertura" e figuras "intraday teérica", publicado para as médias Dow sdo invengdes estatisticos que nao refletem
as médias em qualquer momento particular. Respectivamente, estes nimeros representam uma soma dos pregos de abertura, que podem ocorrer
em momentos diferentes, e das altas diarias e baixos de cada unidade individual na média, independentemente da hora do dia cada extremo
ocorre.

O objetivo principal de classificagdo de onda é determinar onde os precos estdo em progresséo do mercado de agdes. Este exercicio é facil, desde
que as contagens de onda sao claras, como em movimento rapido, mercados emocionais, particularmente em ondas de impulso, quando os
movimentos menores geralmente se desenvolvem de forma descomplicada. Nestes casos, graficos curto prazo é necessario para visualizar todas
as subdivisdes. No entanto, nos mercados letargicos ou agitadas, particularmente em corregdes, estruturas de onda sdo mais propensos a ser
complexo e lento para se desenvolver. Nestes casos, os graficos de longo prazo, muitas vezes efetivamente condensar a agdo em uma forma que
esclarece o padrdo em andamento. Com uma leitura adequada do Principio Onda, ha momentos em que lateralmente tendéncias podem ser
previstos (por exemplo, para uma quarta onda quando onda dois € um ziguezague). Mesmo quando o previsto, no entanto, complexidade e
letargia sdo duas das ocorréncias mais frustrantes para o analista. No entanto, eles fazem parte da realidade do mercado e deve ser levado em
conta. Os autores altamente recomendavel que durante esses periodos que vocé levar algum tempo fora do mercado para desfrutar os frutos do
seu trabalho duro. Vocé n&o pode "desejar" o mercado em a¢do; ndo esta escutando. Quando o mercado se baseia, fazer o mesmo.

O método correto para acompanhar o mercado de agdes € usar papel grafico semilogaritmico, desde que a histéria do mercado é
sensivelmente relacionado apenas numa base percentual. O investidor esta preocupado com o ganho percentual do resultado, ndo o
numero de pontos percorridos numa média do mercado. Por exemplo, dez pontos no DJIA em 1980 nao significava nada, um movimento
de um por cento. No inicio de 1920, dez pontos significou um movimento de dez por cento, um pouco mais importante. Para facilitar a
criagéo de graficos, no entanto, sugerimos o uso de escala semilog apenas para parcelas de longo prazo, onde a diferenca &
especialmente notavel. escala aritmética é bastante aceitavel para rastrear ondas de hora em hora desde um rally 300 pontos com o
DJIA em 5000 n&o é muito diferente em termos percentuais a partir de um rali de 300 pontos com o DJIA em 6000. Assim,

técnica canalizagao

Elliott observou que os canais de tendéncia paralelas tipicamente marcar os limites superior e inferior de ondas de impulso, muitas vezes com
precisdo dramatica. O analista deve atrai-los com antecedéncia para ajudar a determinar alvos onda e fornecer pistas para o futuro
desenvolvimento de tendéncias.
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A técnica de canalizag&o inicial para um impulso requer, pelo menos, trés pontos de referéncia. Quando onda trés extremidades, ligar os pontos marcados
com "1" e "3", entdo desenhar uma linha paralela tocar no ponto marcado "2", conforme mostrado na Figura 2-8. Esta construgdo proporciona um limite

estimado para a onda quatro. (Na maioria dos casos, as ondas de terceiros viajar para longe o suficiente para que o ponto de partida é excluido a partir de
pontos do toque do canal final).

Temporary
Channel 3
y

Figura 2-8

Se a quarta onda termina em um ponto nao tocar na paralela, vocé deve reconstruir o canal, a fim de estimar o limite para a
onda cinco. Primeiro, conecte as extremidades de ondas de dois e quatro. Se as ondas sdo uma e trés normal, o superior
paralela prevé mais precisao a fim de onda cinco quando desenhada tocar o pico de onda de trés, como na Figura 2-9. Se onda
trés é anormalmente forte, quase vertical, em seguida, uma paralela desenhada a partir da sua parte superior pode ser
demasiado elevado. A experiéncia tem mostrado que uma paralela a linha de base que toca o topo da onda é entdo mais util,

tal como na ilustragdo do aumento do prego do ouro a partir de Agosto de 1976 a Margo de 1977 (ver a Figura 6-12). Em
alguns casos,

Final
Channel
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Figura 2-9

The Daily London P.M. Fixing for Goid Bultion, Auggat 1976 to March 1978 (3)
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A Figura 6-12

Abandonar

Dentro de canais paralelos e as linhas convergentes de triangulos diagonais, se um quinto da onda se aproxima da sua linha de tendéncia superior na
diminuigéo do volume, isto € uma indicagdo de que o final da onda vai atender ou aquém do mesmo. Se o volume é pesado como o quinto onda se aproxima
de seu linha de tendéncia superior, indica uma possivel penetragdo da linha superior, que Elliott chamado de "atirar-over." Perto do ponto de reposigdo sobre,
uma quarta onda de pequeno grau pode tender para os lados imediatamente abaixo da paralelo, permitindo que o quinto entdo a dividi-la em uma rajada final
do volume.

Lance-overs sdo ocasionalmente telegrafaram por um "throw- precedente sob," quer por onda 4 ou por duas ondas de 5, tal como
sugerido pelo desenho mostrado na Figura 2-10, do livro de Elliott, O Principio Wave.

Eles séo confirmadas por uma reversdo imediata volta abaixo da linha. Deite-overs também ocorrem, com as mesmas caracteristicas, em
mercados em declinio. Elliott corretamente advertido

que jogue-overs em grandes graus causar dificuldade na identificacdo das ondas de menor grau durante a reposi¢do sobre, como canais de grau
mais pequenas sao por vezes penetrado no sentido ascendente até ao quinto onda final. Exemplos de throw-overs mostrados anteriormente neste
curso pode ser encontrado nas Figuras 1-17 e 1-19.

5
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A Figura 2-10

Ligéo 13: Mais Orientagbes

Escala

Quanto maior o grau, a uma escala semilog mais necessaria geralmente se torna. Por outro lado, os canais virtualmente perfeito que
foram formados pelo mercado 1921-1929 em escala semilog (ver Figura 2-

11) e a 1932-1937 mercado em escala aritmética (ver a Figura 2-12) indicam que as ondas do mesmo grau vai formar o canal de
tendéncia Elliott correcto apenas quando representada graficamente selectivamente na escala apropriado. Na escala aritmética, o
mercado de 1920 touro acelera além do limite superior, enquanto na escala semilog o mercado de touro 1930 fica muito aquém do limite
superior. Para além desta diferenga na canalizagéo, estas duas ondas de dimenséo Ciclo sao surpreendentemente semelhantes: eles
criam quase as mesmas multiplos em prego (seis vezes e cinco vezes, respectivamente), que ambos contém quinto ondas prolongadas,
e o pico da terceira onda € a mesmo ganho percentual acima do fundo em cada caso. A diferenga essencial entre os dois mercados de
touro é a forma eo tempo de duragéo de cada subwave individual.

Semilog Scale
200 1 DJIA Monthly (3]
300 +
200 T

IK
100 ~[| Il ||l1|

( ]II I|'
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|l||

50—t}
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A Figura 2-11
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No maximo, podemos afirmar que a necessidade de escala semilog indica uma onda que esta em processo de aceleragéo, por
quaisquer razdes psicolégicas em massa. Dado um objetivo Gnico prego e um comprimento especifico de tempo previsto, qualquer um
pode desenhar uma hipotética canal satisfatéria Elliott Wave a partir do mesmo ponto de origem em ambos aritmética e escala semilog
ajustando a inclinagéo das ondas para se adequar. Assim, a questao de se esperar de um canal paralelo em aritmética ou escala
semilog ainda n&o esta resolvido, tanto quanto o desenvolvimento de uma doutrina definitiva sobre o assunto. Se a evolugéo dos
precos em qualquer ponto ndo cai perfeitamente dentro de duas linhas paralelas na escala (ou aritmética ou semilog) que vocé esta
usando, mudar para a outra escala, a fim de observar o canal na perspectiva correta. Para ficar em cima de todos os
desenvolvimentos,

Volume

Elliott utilizado volume como uma ferramenta para verificar as contagens de onda e em extensdes que se projectam. Ele reconheceu que em qualquer
mercado de touro, o volume tem uma tendéncia natural para expandir e contrair com a velocidade da mudanca de prego. No final de uma fase de correcgéo,
uma diminuigdo do volume indica frequentemente um declinio na venda de pressdo. Um ponto baixo no volume muitas vezes coincide com um ponto de
viragem no mercado. Em quinto ondas normais abaixo grau primario, o volume tende a ser inferior do que em ondas terceiros. Se o volume de um quinto
avango onda de menos de grau primario é igual a ou maior do que o da terceira onda, uma extensao do quinto esta em vigor. Embora este resultado € muitas
vezes de se esperar de qualquer maneira, se a primeira e terceira ondas sdo aproximadamente iguais em comprimento, € um excelente aviso daqueles raros

momentos em que tanto a terceiros e um quinto onda séo estendidos.

No grau primario e maior, volume de tende a ser maior em um quinto avango onda simples facto do crescimento natural de longo prazo
do numero de participantes em mercados de touro. Elliott observou, de facto, que o volume no ponto terminal de um mercado de touro
acima grau primario tende a rodar em um ponto mais alto. Finalmente, como discutido anteriormente, o volume muitas vezes picos
brevemente em pontos de jogar-over no pico da quinta ondas, se em uma linha de canal de tendéncia ou o terminal de um triangulo
diagonal. (Em certas ocasides, tais pontos podem ocorrer simultaneamente, como quando um quinto onda triangular diagonal termina
logo no paralelo superior do canal contendo o prego acgdo de um maior grau.) Em adigdo a estas poucas observagoes valiosos, que se
expandiram em cima a importancia do volume em varias se¢des deste curso.

O "olhar direito"

A aparéncia geral de uma onda deve estar de acordo com a ilustrag@o apropriada. Embora qualquer sequéncia de cinco-ondas pode ser forgado a
uma contagem de trés ondas através de marcagéo dos primeiros trés subdivisdes como uma onda "A" como mostrado na Figura 2-13, é incorrecto
fazer isso. O sistema Elliott iria quebrar se tais contorgdes foram autorizados. Um comprimento de onda longo de trés com o fim da onda de quatro
encerra bem acima da parte superior da onda deve ser classificada como uma sequéncia de cinco onda. Desde onda A neste caso hipotético é
composto por trés ondas, seria esperado onda B para cair para cerca do inicio da onda A, tal como em um plano
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corregdo, o que claramente ndo. Enquanto a contagem interna de uma onda € um guia para a sua classificagdo, a forma geral direita &, por sua vez, muitas

vezes, um guia para a sua contagem interno correto.

Incorrect c Correct 5
Counting Counting
A 3
Cc
b b
a a
c C
4
a b 1
b 2
A Figura 2-13

O "olhar direito" de uma onda é ditada por todas as consideragdes que temos delineadas até agora nos dois primeiros capitulos. Em nossa
experiéncia, nds descobrimos que é extremamente perigoso permitir que o nosso envolvimento emocional com o mercado para deixar-nos aceitar
contagem de onda que refletem relagdes onda desproporcionais ou padrdes deformados apenas na base de que os padrdes do Principio de onda
s&0 um pouco elastico.

Licdo 14: Personalidade Aceno

A idéia da personalidade de onda é uma expansao substancial do Principio Wave. Tem as vantagens de trazer o comportamento
humano mais pessoalmente na equagéo e ainda mais importante, de aumentar a utilidade da analise técnica padréao.

A personalidade de cada onda na sequéncia Elliott € uma parte integrante da reflexdo da psicologia de massa que incorpora. A
progressao de emogdes massa de pessimismo para optimismo e de volta de novo tende a seguir um caminho semelhante cada vez,
produzindo circunstancias semelhantes em pontos correspondentes na estrutura da onda. A personalidade de cada tipo de onda &
geralmente manifesta se a onda é de grau Supercycle Grande ou Subminuette. Essas propriedades néo sé avisar o analista sobre o que
esperar na proxima sequéncia, mas as vezes pode ajudar a determinar sua localizagéo atual na progresséo das ondas, quando, por
outras razdes a contagem nao € clara ou aberta a interpretagées divergentes. Como as ondas estdo em processo de desdobramento, ha
momentos em que varios aspectos de onda diferentes sdo perfeitamente admissiveis em todas as regras de Elliott conhecidos. E nestes
momentos que o conhecimento da personalidade onda pode ser inestimavel. Se o analista reconhece o carater de uma Unica onda, ele
muitas vezes pode interpretar corretamente as complexidades do padréo maior. As discussdes seguintes referem-se a uma imagem
subjacente touro mercado, tal como ilustrado nas Figuras 2-14 e 2-15. Estas observagdes aplicam-se em sentido inverso, quando as
ondas sao actionary para baixo e as ondas sdo reaccionarios para cima.
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Idealized Elliott Wave Progression

© 1880 Robert R Prechter, Jr

FINAL ADVANCE
Market performance and fundamentals
improve, but not to levels of wave 3.
Psychology creates overvaluation,

POWERFUL WAVE x
Strength. Breadth. Best fundamentals. Increasing
real prosperity. By the end, the underlying trend
is considered up. Wave often subdivides
Is never the shortest wave.

REBOUND from
undervalued levels.
Recognition of survival

SURPRISING
DISAPPOINTMENT

Signals thal bes! parl of grovdh
phase has ended. Does not
enter price territory of wave 1.

TEST OF LOWS

Fundamental conditions oflen as bad as or
voorse than those al the previous bottomn.
Underlying trend considered down.

Does not carry to new low,

BOTTOM

Large degrees: queslion of exislence, survival, depression; war.

Intermediate degrees: recession; Hrebr;oc limed wars.

Minor degrees: often accompani “bad news®
A Figura 2-14
1) Primeiro ondas - Como uma estimativa grosseira, cerca de metade das primeiras ondas fazem parte do processo de "baseando-se" e, portanto,

tendem a ser fortemente corrigido pela onda dois. Em contraste com os comicios mercado de urso dentro do declinio anterior, no entanto, este primeiro
aumento onda é tecnicamente mais construtiva, muitas vezes exibindo um discreto aumento de volume e largura. A abundéncia de short selling esta em
evidéncia como a maioria tornou-se finalmente convencido de que a tendéncia geral é para baixo. Os investidores finalmente chegado "mais um rali para
vender no," e eles tirar proveito dela. As outras cinquenta por cento das primeiras ondas sobem a partir de qualquer grandes bases formados pela correcgéo
anterior, como em 1949, a partir de falhas descendentes, como em 1962, ou a partir de compresséo extrema, como em ambos os 1962 e 1974. A partir de

tais inicios, primeiras ondas sédo dinamicas e apenas moderadamente refez.

2) Segundo ondas - Segunda ondas muitas vezes refazer tanto de onda que a maior parte do avanco até que o tempo esta corroido pelo
tempo termina. Isto é especialmente verdadeiro de compras opgéo de compra, como os prémios afundar drasticamente no ambiente de medo
durante a segunda onda. Neste ponto, os investidores estdo completamente convencidos de que o mercado de urso esta de volta para ficar.
Segunda ondas muitas vezes produzem desvantagem nao-confirmagdes e Teoria Dow "comprar pontos", quando baixo volume e volatilidade
indicar uma secagem de pressao de venda.

3) Terceiro ondas - ondas Terceiro séo maravilhas para contemplar. Eles s&o fortes e ampla, ea tendéncia neste momento é
inconfundivel. Cada vez mais os fundamentos favoraveis entram em cena como retornos de confianga. ondas de terceiros normalmente geram o
maior movimento de volume e prego e sdo mais frequentemente a onda estendida em uma série. Daqui resulta, naturalmente, que a terceira onda
de uma terceira onda, e assim por diante, serd o ponto mais volatil de forca em qualquer sequéncia de onda. Tais pontos invariavelmente produzir
fugas, "continuacéo" lacunas, expansdes de volume, amplitude excepcional, grandes confirmagdes de tendéncias Dow Teoria e movimento dos
precos do fugitivo, criando grande horaria, diaria, os ganhos semanais, mensais ou anuais no mercado, dependendo do grau da onda .
Praticamente todas as agdes participam em ondas terceiros. além de
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a personalidade de ondas "B", que de ondas terceiros produz as mais valiosas pistas para a onda contar como ela se desenrola.

4) Quarto - Quarta ondas ondas séo previsiveis em ambos profundidade (ver Capitulo 11) e forma, porque por alternancia eles
devem diferir da segunda onda anterior do mesmo grau. Mais frequentemente do que nao tendéncia lateral, construindo a base para o
quinto movimento final onda. stocks atrasadas construir seus topos e comegar a diminuir durante esta onda, uma vez que apenas a forga
de uma terceira onda foi capaz de gerar qualquer movimento neles em primeiro lugar. Esta deterioragao inicial no mercado prepara o
palco para nao-confirmagdes e sutis sinais de fraqueza durante a quinta vaga.

5) Quinto ondas - Quinta ondas em ag¢des sdo sempre menos dinamico do que ondas de terceiros em termos de amplitude. Eles costumam exibir
uma velocidade maxima mais lento da mudanga de prego, bem como, embora se uma quinta onda é uma extenséo, a velocidade da mudancga de prego no
terceiro do o quinto pode ultrapassar o da terceira onda. Da mesma forma, ao mesmo tempo que € comum para o volume para aumentar através de ondas de

impulsos sucessivos no grau Ciclo ou maior, que normalmente acontece em baixo grau primaria apenas se o quinto onda estende. Caso contrario, procure

menor o volume como uma regra num quinto onda em oposigao a terceira. dabblers mercado as vezes chamam de
"sopradores" no final de tendéncias de longo, mas o mercado de agdes ndo tem historico de alcancar a aceleragdo maxima no
auge. Mesmo que uma quinta onda se estende, o quinto do quinto faltara o dinamismo do que a precedeu. Durante ondas
quinto avango, o otimismo é executado extremamente elevada, apesar de um estreitamento da amplitude. No entanto, a agéo
do mercado ndo melhorar em relagdo ao comicios onda corretivas anteriores. Por exemplo, o rali de fim de ano em 1976 foi ndo
excitante no Dow, mas foi, no entanto, uma onda motivo, ao contrario das anteriores avangos onda corretivas em abril, julho e
setembro, o que, por outro lado, tiveram ainda menos influéncia no secundario indices e a linha de pré-queda acumulada.
Como um monumento ao otimismo de que o quinto ondas pode produzir, apesar de que o fracasso quinto da onda para fazer

uma nova alta!

Idealized Cormrective Wave

TOP

Large degrees: prosperty and peace appear
guaranteed forever. Arrogant complacency reigns
Intermediate degrees: economic ,
improvement, good feeling, Y

Minor degrees: often accompanied by ) NARROW. EMOTIONAL ADVANCE
“good nevis.” [ Technically weak, seleclive.
L Resulls in non<confirmations.,
PN ¢+ Fundamentals vieaken subtly.

. Aggressive euphoria and denial

TECHNICAL BREAKDOWN

Trendkines broken;
viewed as buying opportunity.

WORST OF BEAR MARKET
Strength. Breadth

Prices decline relentlessly.
Fundamentals ultimately
collapse in response

A Figura 2-15

6) " UMA" ondas - Durante ondas "A" de mercados de urso, o mundo dos investimentos é geralmente convencido de que esta reagdo é apenas um
pullback em conformidade com a proxima etapa de antecedéncia. O publico sobe para o lado da compra, apesar das primeiras rachaduras realmente
tecnicamente prejudiciais nos padrées de agdes individuais. A onda "A" define o tom para a onda "B" a seguir. Um de cinco onda A indica um ziguezague para

onda B, enquanto que uma onda de trés-A indica um plano ou triangular.
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7) " B" ondas - "B" ondas s&o falsos. Eles sdo pegas otario, armadilhas touro, paraiso dos especuladores, orgias de mentalidade estranha
Lotter ou expressdes de complacéncia institucional burro (ou ambos). Eles muitas vezes envolvem um foco em uma lista restrita de agdes, séo
muitas vezes "nao confirmado" (Teoria Dow é coberto na ligao

28) por outros médias, raramente sao tecnicamente forte, e sdo quase sempre condenada ao completar retracement pela onda C. Se o analista
pode facilmente dizer para si mesmo: "Ha algo de errado com esse mercado”, as chances sédo de que € uma onda "B" . ondas de

"x" e "D" ondas em expans&o tridngulos, ambos os quais sdo avangos onda de correcgado, tém

as mesmas caracteristicas. Varios exemplos serdo suficientes para ilustrar o ponto.

- A correcgéo para cima de 1930 foi onda B no ABC declinio ziguezague 1929-1932. Robert Rhea descreve o clima emocional
bem em sua obra, A histdria das Médias ( 1934):

...muitos observadores levou-a para ser um sinal de mercado de touro. Lembro-me de ter agdes em curto no inicio de dezembro de 1929, depois
de ter completado uma posicao curta satisfatoria em outubro. Quando o avancgo lento mas constante de janeiro e fevereiro portada acima [o
recorde anterior], fiquei em panico e coberto na perda consideravel. ... eu esqueci que o rali normalmente poderia ser esperado para refazer
possivelmente 66 por cento ou mais de 1929 downswing. Quase todo mundo estava proclamando um novo mercado de touro. Servigos foram
extremamente alta, e o volume de cabega estava correndo mais elevado do que no pico em 1929.

- O aumento era 1961-1962 onda (b) em um (a) - correcc¢ao plana (c) expandido - (b). No topo no inicio de 1962, os estoques estavam
vendendo no inédito de prego / lucro multiplos que nao tinha sido visto até aquele momento e ndo foram vistos desde entdo. largura cumulativa
ja atingiu um valor maximo, juntamente com a parte superior da terceira onda, em 1959.

- O aumento 1966-1968 era de onda [B] * num padréo de correcgao de grau ciclo. Emocionalismo tomou conta do publico e "cheapies”
foram subindo rapidamente na febre especulativa, ao contrario da participagdo ordenada e, geralmente, fundamentalmente
justificavel dos secundarios dentro de primeira e terceira ondas. O Dow Industrials lutou unconvincingly superior em todo o avango e,
finalmente, se recusou a confirmar os novos maximos fenomenal nos indices secundarios.

- Em 1977, o Dow Jones Transporte média subiu para novos maximos numa onda "B", lamentavelmente ndo confirmado pelos Industriais.
Companhias aéreas e caminhoneiros foram lento. Apenas os trilhos de transporte de carvao estavam participando como parte do jogo de energia. Assim, a
amplitude dentro do indice estava conspicuamente ausente, confirmando de novo que a boa amplitude é geralmente uma propriedade de ondas de

impulso, e ndo correcgdes.

Como uma observagao geral, as ondas de "B" de grau intermediario e inferior geralmente mostram uma diminuigdo do volume, enquanto que
"B" ondas de grau primario e maior pode exibir de volume mais pesado do que a que acompanha o mercado de touro anterior, normalmente
indicando uma ampla participagéo publica.

8) " C" ondas - O declinio ondas "C" sdo geralmente devastadores em sua destrui¢do. Eles sdo ondas terceiro e tem a maioria das
propriedades das ondas terceiros. E durante este declinio que néo ha praticamente nenhum lugar para se esconder, exceto dinheiro. Os ilusdes
realizadas ao longo das ondas A e B tendem a evaporar e medo assume. ondas de "C" sdo persistentes e amplo. 1930-1932 foi uma onda de "C".
1962 foi uma onda de "C". 1969-1970 e 1973-1974 pode ser classificada como ondas de "C". Avangando ondas "C" dentro corregbes para cima
em mercados de urso maiores sdo tdo dinamico e pode ser confundido com o inicio de uma nova fase ascendente, especialmente porque eles se
desdobram em cinco ondas. A reunido Outubro de 1973 (ver a Figura 1-37), por exemplo, era uma onda de "C" em uma correcgdo plana
expandida invertido.

9) " D" ondas - ondas "D" em todos, mas tridngulos expansao sao frequentemente acompanhadas de aumento do volume. Isto é
verdade, provavelmente porque as ondas "D" em tridngulos ndo-expansao séo hibridos, parte corretiva, mas com algumas
caracteristicas das primeiras ondas desde que siga as ondas "C" e nao séo totalmente refez. ondas de "D", sendo avangos dentro ondas
de correcgdo, sdo como falso como ondas de "B". O aumento 1970-1973 era de onda [D] no interior da grande onda de grau IV Ciclo. O
"one-decisdo" complacéncia que caracterizou a atitude do gerente médio de fundos institucionais no momento é bem documentada. A
area da participagcdo novamente foi estreita, desta vez os "Nifty Fifty" questées de crescimento e glamour. Largura, bem como o
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transporte médio, com tampo cedo, em 1972, e se recusou a confirmar os extremamente altos multiplos concedeu ao favorito cinqiienta.
Washington foi inflar a pleno vapor para sustentar a prosperidade iluséria durante todo o avango na preparagéo para a eleigao. Tal como
acontece com a onda precedente [B], "falso" foi uma descrigdo apropriada.

10) " E" ondas - "E" ondas em triangulos aparecem para a maioria dos observadores do mercado para ser o pontapé inicial dramatica de uma nova
tendéncia de baixa depois de um superior foi construido. Eles quase sempre séo acompanhados por noticias fortemente apoiado. Isso, em conjunto com a
tendéncia de ondas de "E" para encenar uma falsa quebra através da linha de fronteira tridangulo, intensifica a convicgao de baixa dos participantes no
mercado, precisamente no momento que eles deveriam estar se preparando para um movimento substancial na diregao oposta. Assim, as ondas de "E",

sendo terminando ondas, sdo atendidos por uma psicologia tdo emocional como a de quinta ondas.

Licdo 15: Aplicagéo Pratica

Porque as tendéncias discutidas aqui ndo sao inevitaveis, sdo demonstrados ndo como regras, mas como diretrizes. Sua falta de inevitabilidade,
no entanto, diminui pouco da sua utilidade. Por exemplo, dé uma olhada na Figura 2-16, um grafico horario mostrando os primeiros quatro ondas
menores no rali DJIA fora do margo

1, 1978 baixo. As ondas s&o livro Elliott do inicio ao fim, a partir do comprimento de ondas para o padrédo de volume (ndo mostrado) para
os canais de tendéncia para a orientagdo de igualdade para o retrocesso da onda "a" na sequéncia da extensao para o baixo esperado
para o quarta onda para o perfeito contagens internas para alternancia com as sequéncias de tempo de Fibonacci para as relagdes de
Fibonacci incorporados dentro. Pode ser interessante notar que 914 seria um alvo razoavel no que iria marcar um 0,618 retragao do
declinio 1976-1978.

DMA Homarly- - 1978 -

Figura 2-16 (clique para ampliar)

Ha excegdes para as orientagdes, mas sem aqueles, analise de mercado seria uma ciéncia de exatidao, ndo um de probabilidade. No entanto,
com um conhecimento profundo das guias de alinhamento de estrutura da onda, vocé pode ser bastante confiante de sua contagem de onda. Na
verdade, vocé pode usar a agdo de mercado para confirmar contar a onda, bem como utilizar a contagem onda de prever a agédo do mercado.

Observe também que as orientagdes Elliott Onda cobrir a maioria dos aspectos da analise técnica tradicional, como a dindmica do mercado e
sentimento dos investidores. O resultado é que a andlise técnica tradicional tem agora um valor muito maior na medida em que serve para
auxiliar a identificagdo de posicédo exata do mercado na estrutura Elliott Wave. Para o efeito, o uso de tais ferramentas é por todos os meios
incentivadas.

Aprendendo os Fundamentos

Com um conhecimento das ferramentas nas ligdes 1 a 15, qualquer aluno dedicado pode executar especialista andlise de Elliott Wave. Pessoas que
negligenciam a estudar o assunto em profundidade, ou para aplicar as ferramentas rigorosamente ter desistido antes de realmente tentar. O melhor
procedimento de aprendizagem é manter uma tabela horaria e tentar encaixar todos os meneios em padrdes Elliott Wave, mantendo uma mente aberta para

todas as possibilidades. Lentamente, a balanga deve cair dos seus olhos, e vocé vai continuamente se surpreender com o que vocé vé.
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E importante lembrar que, enquanto taticas de investimento sempre deve ir com a contagem de onda mais valido, o conhecimento de
possibilidades alternativas pode ser extremamente Util para ajustar a eventos inesperados, colocando-os imediatamente em perspectiva, e
adaptar-se ao enquadramento do mercado em mudanga. Enquanto a rigidez das regras de formagao de ondas sao de grande valor na escolha de
pontos de entrada e saida,

as flexibilidades nos padrées admissiveis eliminar gritos que tudo o que o mercado esta fazendo agora é "impossivel".

"Quando vocé tiver eliminado o impossivel, aquilo que permanece, no entanto improvavel, deve ser a verdade." Assim eloquentemente
falou Sherlock Holmes ao seu companheiro constante, Dr. Watson, em Arthur Conan Doyle The Sign of Four. Esta frase € um resumo
céapsula do que se precisa saber para ser bem sucedido com Elliott. A melhor abordagem é o raciocinio dedutivo. Ao saber o que as
regras de Elliott ndo vai permitir, pode-se deduzir que o que resta deve ser o curso mais provavel para o mercado. Aplicagdo de todas as
regras de extensodes, alternancia, sobreposi¢ao, canalizagéo, o volume eo resto, o analista tem um arsenal muito mais formidavel do que
se poderia imaginar a primeira vista. Infelizmente, para muitos, a abordagem requer pensamento e de trabalho e raramente fornece um
sinal mecanico. No entanto, esse tipo de pensamento, basicamente, um processo de eliminagéo, aperta o melhor proveito do que Elliott
tem para oferecer e, além disso, é divertido!

Como exemplo de tal raciocinio dedutivo, ter um outro olhar para a Figura 1-14, a seguir reproduzida:
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A Figura 1-14

Cubra-se o prego da agdo de 17 de novembro, 1976 para a frente. Sem os rétulos de onda e linhas de fronteira, o mercado iria
aparecer como sem forma. Mas com o Principio Wave como um guia, o significado das estruturas torna-se clara. Agora pergunte a si
mesmo, como voce iria sobre prever o préximo movimento? Aqui esta a analise de Robert Prechter partir dessa data, a partir de uma
carta pessoal a AJ Geada, resumindo um relatério que ele emitiu para Merrill Lynch no dia anterior:

Fechado vocé vai encontrar minha opinido corrente descrito em um gréafico de linha de tendéncia recente, embora eu uso apenas graficos de ponto
de hora em hora para chegar a estas conclusées. Meu argumento € que a terceira onda primaria, iniciado em outubro de 1975, nao foi

concluida o seu curso até a data, e que a quinta onda Intermediario de que primaria esta em curso. Primeiro e mais importante, estou

convencido de que outubro 1975 a margo 1976 foi até agora um caso de trés ondas, ndo um cinco, e que apenas a possibilidade de uma falha em
11 de maio poderia concluir que a onda como um cinco. No entanto, a construgdo Segue que possivel "fracasso" ndo me satisfaz como correta,
desde a primeira perna inferior a 956,45 seria de cinco ondas e toda a construgdo que se seguiu é, obviamente, um apartamento. Portanto, eu
acho que temos sido em uma quarta onda corretiva desde 24 de margo. A correcgao satisfaz onda completamente as exigéncias para uma
formagao triangular expansao, que, naturalmente, s6 pode ser um quarto de onda. As linhas de tendéncia em causa sao

estranhamente precisos, como é o objetivo desvantagem, obtido pela multiplicagdo do primeiro comprimento importante de declinio (24 margo - 7
junho, 55,51 pontos) por 1,618 para obter 89,82 pontos. 89,82 pontos da alta ortodoxo da terceira onda intermédio a 1011,96 da um alvo
desvantagem de 922, que foi atingida a ultima semana (real horaria baixa 920,62) a 11 de Novembro. Isto sugeriria agora um quinto

Intermediario de volta para novos maximos, completando a terceira onda primaria. O Unico problema que eu posso ver com esta interpretagéo é
que Elliott sugere que quarta declinios onda costumam realizar acima do quarto declinio de menor grau onda anterior, neste caso 950,57 em 17 de
fevereiro, o que naturalmente foi quebrado do lado descendente. Eu encontrei, no entanto, que esta regra nédo é firme. A formagao do triangulo
simétrico inverso deve ser seguido por uma Unica reuni@o aproximar a largura da parte mais larga do triangulo. Tal manifestagéo sugeriria 1020-

1030 e estdo muito aqguém da meta linha de tendéncia de 1.090-1.100. Além disso, dentro ondas de terceiros, primeiro e quinto subwaves tendem
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em direcdo a igualdade no tempo e magnitude. Desde a primeira onda (Oct. 75- Dec.75) foi um movimento de 10% em dois meses, esta quinta
deve cobrir cerca de 100 pontos (1020-1030) e de pico em janeiro de 1977, novamente aquém da marca linha de tendéncia.

Agora descobrir o resto do grafico para ver como todas essas diretrizes ajudou na avaliagdo caminho provavel do mercado.

Christopher Morley disse uma vez, "Dancing & um treinamento maravilhoso para meninas. E a primeira forma eles aprendem a adivinhar o que um homem vai

fazer antes que ele faz isso." Da mesma forma, o Principio Ondas treina o analista de discernir o que é susceptivel de fazer antes de ele faz isso no mercado.

Depois de ter adquirido um Elliott "toque", sera para sempre com vocé, assim como uma crianga que aprende a andar de bicicleta nunca esquece.
Nesse ponto, pegar uma vez torna-se uma experiéncia bastante comum, e ndo é muito dificil. O mais importante, em dar-lhe um sentimento de
confianga quanto ao local onde vocé esta no progresso do mercado, um conhecimento de Elliott pode prepara-lo psicologicamente para a natureza
flutuante inevitavel do movimento de pregos e livra-lo de compartilhar o erro analitico amplamente praticada de sempre projetando as tendéncias
de hoje linearmente para o futuro.

Aplicagao prética

O Principio Wave é incomparavel em fornecer uma perspectiva global sobre a posi¢do do mercado na maioria das vezes. O mais
importante para os individuos, gestores de carteira e empresas de investimento é que o principio de onda muitas vezes indica com
antecedéncia o parente magnitude do préximo periodo de progresso mercado ou regredir. Viver em harmonia com essas tendéncias
podem fazer a diferenga entre sucesso e fracasso em assuntos financeiros.

Apesar do fato de que muitos analistas n&o trata-lo como tal, o Principio Wave é por todos os meios um estudo objetivo, ou como Collins
coloca-lo "uma forma disciplinada de analise técnica." Bolton costumava dizer que uma das coisas mais dificeis que teve de aprender foi
a acreditar no que via. Se o analista ndo acredita que ele vé, é provavel que ele leu em sua analise o que ele pensa deveria estar la por
algum outro motivo. Neste ponto, a contagem se torna subjetiva. andlise subjetiva é perigoso e destroi o valor de qualquer abordagem de
mercado.

O que o Principio de onda proporciona € um meio objetivo de avaliar a relagdo probabilidades de possiveis caminhos futuros para o mercado. A
qualquer momento, dois ou mais validos interpretacdes de onda sdo geralmente aceitaveis pela regras do Principio Wave. As regras sdo
altamente especificos e manter o niumero de alternativas validas para um minimo. Entre as alternativas validas, o analista geralmente consideram
como preferido a interpretacédo que satisfaz o maior nimero de linhas de orientagao, e assim por diante. Como resultado, os analistas competentes
aplicando as regras e diretrizes do Principio Ondas objetivamente deve geralmente concordam com a ordem de probabilidades de varios
resultados possiveis em qualquer momento particular. Essa ordem pode geralmente ser afirmado com certeza. Que ninguém supor, no entanto,
que a certeza sobre a ordem de probabilidades é a mesma certeza sobre um resultado especifico. Sob apenas o mais raro de circunstancias faz o
analista nunca saber exatamente que o mercado esta indo fazer. E preciso compreender e aceitar que mesmo uma abordagem que pode
identificar alta probabilidade de um resultado bastante especifico sera errado por algum tempo. Claro, tal resultado € um desempenho muito
melhor do que qualquer outra abordagem para a previsdo de mercado oferece.

Usando Elliott, muitas vezes é possivel ganhar dinheiro, mesmo quando vocé esta em erro. Por exemplo, depois de uma baixa menor que
erroneamente consideram de grande importancia, vocé pode reconhecer a um nivel mais elevado que o mercado ¢ vulneravel novamente para
novos minimos. Uma clara trés- rali onda seguinte o menor baixo, em vez de cinco necessario da o sinal, uma vez que um rali de trés ondas é o
sinal de uma correg&o para cima. Assim, o que acontece depois de o ponto de viragem frequentemente ajuda a confirmar ou refutar o estado

assumido da baixa ou alta, bem antes de perigo.

Mesmo que o mercado ndo permite tais saida graciosa, o Principio de onda ainda oferece um valor excepcional. A maioria das outras abordagens
para a andlise de mercado, seja fundamental, a técnica ou ciclico, ndo tém nenhuma boa maneira de forgar uma mudanga de opinido, se vocé
esta errado. O Principio da Onda, em contraste, oferece um método objetivo embutido para mudar sua mente. Como a analise Elliott Wave é
baseado em padrdes de pregos, um padrao identificada como tendo sido concluida é sobre ou ndo é. Se o mercado muda de diregéo, o analista
chamou a sua vez. Se o mercado se move para além do que o padrédo, aparentemente concluido permite, a conclusao é errada, e quaisquer
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fundos em risco pode ser recuperada imediatamente. Os investidores utilizando o principio Wave pode preparar-se psicologicamente para tais

resultados através da actualizagdo continua do segundo melhor interpretagéo, as vezes chamado de "contagem alternativo." porque a aplicagao

o Principio Wave é um exercicio de probabilidade, a manutengéo permanente das contagens de onda alternativos € uma parte essencial
de investir com ele. No caso em que o mercado viola o cenario esperado, a contagem alternativo torna-se imediatamente nova contagem
preferida do investidor. Se vocé é jogado por seu cavalo, é Util a direita de terra em cima de outro.

Claro, muitas vezes ha momentos em que, apesar de uma analise rigorosa, a questao pode surgir a respeito de como um movimento em desenvolvimento é

para ser contado, ou talvez classificados como de grau. Quando n&do ha nenhuma interpretagdo claramente preferido, o analista deve esperar até

a contagem resolve-se, em outras palavras, a "varrer para debaixo do tapete até que o ar limpa", como Bolton sugeriu. Quase sempre, movimentos
subsequentes ir4 esclarecer o estado de ondas anteriores, revelando a sua posigao no padrdo de grau préxima superior. Quando as ondas
subsequentes clarificar a imagem, a probabilidade de que um ponto de viragem estd a mao pode de repente e empolgante subir para cerca de
100%.

A habilidade de identificar jungdes é notavel o suficiente, mas o principio da onda € o unico método de analise, que também proporciona
orientagdes para previsdo, como delineado no Lessons 10 a 15 e 20 a 25 deste curso. Muitas dessas diretrizes séo especificos e podem
ocasionalmente produzir resultados de precisdo impressionante. Se de fato os mercados sao padronizados, e se esses padroes tém uma
geometria reconhecivel, em seguida, independentemente das variagdes permitidas, certas relagcdes de preco e tempo sédo susceptiveis de se
repetirem. Na verdade, a experiéncia do mundo real mostra que eles fazem.

E nossa pratica para tentar determinar com antecedéncia onde o préximo movimento provavelmente vai levar o mercado. Uma vantagem de fixar
uma meta é que da uma espécie de pano de fundo contra o qual a monitorar caminho real do mercado. Desta forma, vocé é alertado
rapidamente quando algo esta errado e pode mudar a sua interpretagédo para uma mais apropriada, se o mercado ndo faz o que é esperado. Se
vocé, em seguida, aprender as razdes para seus erros, o0 mercado vai ser menos propensos a engana-lo no futuro.

Ainda assim, ndo importa o que suas convicgdes, ele paga para nunca tirar o olho que esta acontecendo na estrutura de onda em tempo real.
Embora a previsao de niveis-alvo com antecedéncia pode ser feito surpreendentemente, muitas vezes, essas previsdes ndo sao necessarios, a
fim de ganhar dinheiro no mercado de agdes. Em ultima analise, o mercado é a mensagem, e uma mudanga no comportamento pode ditar uma
mudanga de perspectiva. Tudo o que realmente precisa saber no momento é se a ser alta, baixa ou neutro, uma decisdo que as vezes pode ser
feito com um rapido olhar para um grafico.

Das muitas abordagens para a andlise do mercado de agdes, o Elliott Wave Principle, em nossa opinido, oferece a melhor ferramenta para a
identificagéo de mercado gira como eles s&do abordados. Se vocé manter um grafico de uma hora, o quinto do quinto do quinto em uma tendéncia
priméria avisa poucas horas depois de uma grande mudanga na direcéo do mercado. E uma experiéncia emocionante para identificar uma vez, e o
Principio Wave é a Unica abordagem que pode ocasionalmente oferecem a oportunidade de fazé-lo. Elliott ndo pode ser a férmula ideal uma vez
que o mercado de agdes € parte da vida e nenhuma formula pode coloca-lo ou expressa-lo completamente. No entanto, o Principio Wave é sem
duvida a unica abordagem mais abrangente para analise de mercado e, vista em sua luz adequada, oferece tudo o que promete.
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Licao 16: Introdugao de Fibonacci

Estatua de Leonardo Fibonacci, Pisa, Itélia. A inscrigéo Ié, "A. Leonardo Fibonacci, Insigne
Matematico Piisano del Secolo XIl." Photo by Robert
R. Prechter, Sr.
CONTEXTO HISTORICO E MATEMATICA DO PRINCIPIO WAVE

A sequéncia de Fibonacci (pronunciado fib-EH-nah'-Chee) de nimeros foi descoberto (na verdade reencontrada) por Leonardo

Fibonacci da Pisa, um matematico do século Xlll. Vamos delinear o contexto histérico desse homem incrivel e, em seguida, discutir mais
detalhadamente a seqiiéncia (tecnicamente, € uma sequiéncia e ndo uma série) de numeros que leva seu nome. Quando Elliott escreveu
A lei de natureza, ele se referiu especificamente & sequéncia de Fibonacci como a base matematica para o Principio Wave. E suficiente
para o estado neste ponto que a bolsa tem uma propensao para demonstrar uma forma que pode ser alinhada com a forma presentes na
sequéncia de Fibonacci. (Para uma discussdo mais aprofundada da matematica por tras do Principio Onda, ver "base matematica da
Teoria Wave", de Walter E. White, no préximo livro da New Classics Library.)

No inicio dos anos 1200, Leonardo Fibonacci de Pisa, Italia publicou seu famoso Liber Abacci ( Livro de Célculo), que introduziu para a
Europa uma das maiores descobertas matematicas de todos os tempos, ou seja, o sistema decimal, incluindo o posicionamento de zero
como o primeiro digito na notagéo da escala numero. Este sistema, que incluiu os simbolos familiares 0, 1, 2, 3, 4, 5, 6, 7, 8 e 9, tornou-
se conhecido como o sistema de indo-arabico, o que é agora utilizado universalmente.

Sob um sistema de valor lugar digital ou verdade, o valor real representado por qualquer simbolo colocado numa fila ao longo com outros
simbolos depende n&o s6 no seu valor numérico de base, mas também na sua posi¢éo na fila, ou seja, 58 tem um valor diferente de 85.
Embora milhares de anos antes que os babildnios e maias da América Central separadamente haviam desenvolvido sistemas digitais ou
local de valor de numeragao, seus métodos eram estranho em outros aspectos. Por esta razéo, o sistema babildnico, que tinha sido o
primeiro a usar de zero e colocar valores, ndo foi levado adiante nos sistemas matematicos da Grécia, ou mesmo Roma, cuja numeracéo
composta dos sete simbolos |, V, X, L, C, D, e H, com valores digitais ndo atribuidos a esses simbolos. Adi¢éo, subtragdo, multiplicagéo
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e divisdo em um sistema usando esses simbolos nao-digitais nao € uma tarefa facil, especialmente quando grandes nimeros estéo
envolvidos. Paradoxalmente, para superar este problema, os romanos usaram o dispositivo digital muito antiga

conhecido como o abaco. Porque este instrumento é digitalmente com base e contém o principio zero, funcionou como um complemento
necessario ao sistema computacional Roman. Ao longo dos séculos, contadores e comerciantes dependesse disso para ajuda-los na
mecanica de suas tarefas. Fibonacci, depois de expressar o principio basico do dbaco em Liber Abacci, comegou a usar seu novo
sistema durante suas viagens. Através de seus esforgos, o novo sistema, com o seu método facil de célculo, acabou por ser transmitida
para a Europa. Aos poucos, o velho uso de algarismos romanos foi substituido com o sistema numeral arabe. A introdugé&o do novo
sistema para a Europa foi a primeira importante conquista no campo da matematica desde a queda de Roma mais de setecentos anos
antes. Fibonacci ndo s6 matematica vivo durante a Idade Média mantido, mas langou as bases para grandes desenvolvimentos no
campo da matematica mais elevadas e os campos relacionados de fisica, astronomia e engenharia. Embora o mundo depois quase
perdido de vista Fibonacci, ele era sem duvida um homem de seu tempo. Sua fama era tal que Frederick I, um cientista e estudioso em
seu proprio direito, procurou-o organizando uma visita a Pisa. Frederick Il era imperador do Sacro Império Romano, o rei da Sicilia e
Jerusalém, descendente de duas das familias mais nobres na Europa e na Sicilia, e o mais poderoso principe do seu dia. Suas idéias
eram os de um monarca absoluto, e ele cercou-se com toda a pompa de um imperador romano.

O encontro entre Fibonacci e Frederick Il ocorreu em 1225 dC e foi um evento de grande importancia para a cidade de Pisa. O imperador
montou na cabega de uma longa procisséao de trompetistas, cortesaos, cavaleiros, funcionarios e uma mistura variada de animais. Alguns
dos problemas do Imperador colocados antes do famoso matematico estéo detalhados na Liber Abacci. Fibonacci aparentemente
resolvido os problemas colocados pelo Imperador e para sempre era bem-vindo na Corte do Rei. Quando Fibonacci revisto Liber Abacci
em 1228 AD, ele dedicou a edigdo revisada de Frederick II. E quase um eufemismo para dizer que Leonardo Fibonacci foi o maior
matematico da Idade Média. Ao todo, ele escreveu trés obras principais matematicos: a Liber Abacci, publicada em 1202, e revisto em
1228, Practica Geometriae, publicado em 1220, e Liber quadratorum. Os cidadaos de admiragdo de Pisa documentado em 1240 AD
que ele era "um discreto e aprendeu homem", e muito recentemente Joseph Gies, um editor sénior da Encyclopedia Britannica, afirmou
que os estudiosos futuros no tempo "dar Leonardo de Pisa lhe é devido como um dos grandes pioneiros intelectuais do mundo." Suas
obras, depois de todos esses anos, s6 agora estdo sendo traduzida do latim para o Inglés. Para os interessados, o livro intitulado
Leonardo de Pisa e os Novos Matematica da Idade Média, por Joseph e Frances Gies, € um excelente tratado sobre a idade de
Fibonacci e suas obras.

Embora fosse o maior matematico da época medieval, apenas monumentos de Fibonacci sdo uma estatua em frente ao Rio
Arno da Torre Inclinada e duas ruas que levam seu nome, um em Pisa e outro em Florenca. Parece estranho que tdo poucos
visitantes da torre de marmore 179 pés de Pisa ja ouviu falar de Fibonacci ou visto sua estatua. Fibonacci foi contemporaneo
de Bonanna, o arquiteto da Torre, que comegou a construir em 1174 AD Os dois homens fizeram contribuigdes para o mundo,
mas aquele cuja influéncia ultrapassa o outro é quase desconhecido.

A Sequéncia de Fibonacci

No Liber Abacci, um problema se coloca que da origem a sequéncia dos nimeros 1, 1, 2, 3, 5, 8, 13, 21,

34, 55, 89, 144, e assim por diante até ao infinito, hoje conhecida como a sequéncia de Fibonacci. O problema é este: Quantos pares de
coelhos colocados em uma area fechada pode ser produzido em um Unico ano de um par de coelhos se cada par da a luz um novo par a
cada més a partir do segundo més? Para chegar a solugéo, descobrimos que cada par, incluindo o primeiro par, precisa de tempo de um
més para amadurecer, mas de vez em produgdo, gera um novo par a cada més. O nimero de pares € a mesma no inicio de cada um
dos dois primeiros meses, de modo que a sequéncia € 1, 1. Este primeiro par finalmente duplica o seu nimero, durante o segundo més,
de modo que existem dois pares no inicio da terceira més. Destes, o par mais velhos gera um terceiro par o més seguinte, de modo que,
no inicio do quarto més, a sequéncia expande 1, 1, 2, 3. Destes trés, os dois pares mais velhos reproduzir, mas ndo o par mais novo, de
modo que o nimero de pares de coelho expande para cinco. No més seguinte, trés pares de reproduzir de modo que a sequéncia
expande-se para 1, 1, 2, 3, 5, 8 e assim por diante. Figura 3-1 mostra o Coelho arvore genealdgica com a familia em crescimento, com
aceleracao logaritmica. Continuar a seqiiéncia por alguns anos e os nimeros se tornam astrondmicos. Em 100 meses, por exemplo,
teriamos de lidar

com

354,224,848,179,261,915,075 pares de coelhos. A sequéncia de Fibonacci resultante do problema coelho tem muitas propriedades
interessantes e reflete uma relagdo quase constante entre os seus componentes.
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The Rabbit Family Tree
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In twelve months, Mr. and Mrs. Rabbit would have a family of 144 pairs.
12 144

Figura 3-1
A soma de quaisquer dois nimeros adjacentes na sequéncia forma o nimero mais elevado seguinte na sequéncia, viz., 1 + 1 é igual a 2, 1 mais 2
éiguala 3,2+ 3 éigual a 5, 3, mais 5 é igual a 8, e assim por diante para infinidade.
O Golden Ratio

Ap6s os primeiros varios numeros na sequéncia, a propor¢ao de qualquer nimero para o proximo mais elevado é de cerca de 0,618-1 e
para o proximo numero menor de aproximadamente 1,618 a 1. Os mais ao longo da sequéncia, o mais estreitas as abordagens
proporcéo phi (denotado f), que € um numero irracional, 0,618034 .... Entre nimeros alternados na sequéncia, a proporgéo é de
aproximadamente 0,382, cujo inverso é 2,618. Consulte a Figura 3-2 para obter uma tabela de razdes que interliga todos os nimeros
de Fibonacci de 1 a 144.

Fibonacci Ratio Table
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Figure 3-2
Phi é o Unico nimero que, quando adicionado a 1, produz seu inverso: .618 + 1 = 1 + .618. Essa alianca do aditivo e do multiplicativo produz a seguinte
sequéncia de equagdes:
.6182=1-0,618,
.6183=.618-0,618 2,
.6184=.6182-.6183,.6185=. 618 3 -. 618 4, etc.

ou alternativamente,
1,6182=1+ 1,618,

1,618 3=1,618+ 1,618 2,
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1.6184=1.6182+1.6183,

1.6185=1.6183+ 1.6184, etc.

Algumas declaragdes das propriedades inter-relacionadas desses quatro indices principais podem ser listadas da
seguinte maneira:

1) 1.618 - .618 =1,
2)1.618x.618 =1,
3)1-.618 =.382,

4) .618 x .618 = .382,
5)2.618-1.618 =1,

6) 2.618 x .382 =1,

7) 7)2.618 x.618 = 1.618,

8) 1.618 x 1.618 = 2.618.

Além de 1 e 2, qualquer numero de Fibonacci multiplicado por quatro, quando adicionado a um nimero selecionado
de Fibonacci, fornece outro nimero de Fibonacci, de modo que:

3x4=12;+1=13,
5x4=20;+1=21,
8x4=232;+2=234,
13 x4 =52; +3 =55,
21 x4 =84;+5 =89, e assim por diante.

A medida que a nova sequéncia avanga, uma terceira sequéncia comega nos niimeros adicionados ao multiplo 4x. Essa relagdo
é possivel porque a razdo entre os segundos numeros alternativos de Fibonacci é de 4,236, sendo 0,22 inversa e diferente do
numero 4. Essa propriedade continua de construgéo de séries € refletida em outros multiplos pelos mesmos motivos.

1.618 (ou .618) é conhecido como Proporgao aurea ou Média de ouro. Suas proporgdes sdo agradaveis aos olhos e um
fendbmeno importante na musica, arte, arquitetura e biologia. William Hoffer, escrevendo para a Smithsonian Magazine de
dezembro de 1975, disse:

... a proporgao de 0,618034 para 1 é a base matematica da forma das cartas de baralho e do Partenon, girasséis e conchas de
caracdis, vasos gregos e galaxias espirais do espacgo sideral. Os gregos baseavam grande parte de sua arte e arquitetura nessa
proporgao. Eles chamavam de "a média de ouro".

Os coelhos abracadabric de Fibonacci surgem nos lugares mais inesperados. Os niumeros séo inquestionavelmente parte de
uma harmonia natural mistica que se sente bem, parece boa e até soa bem. A musica, por exemplo, é baseada na oitava de oito
notas. No piano, isso é representado por 8 teclas brancas, 5 pretas - 13 no total. Nao é por acaso que a harmonia musical que
parece dar ao ouvido sua maior satisfagao € a sexta maior. A nota E vibra na proporgao de .62500 em relagéo a nota C.
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.006966 longe da média de ouro exata, as proporgdes da sexta maior provocam boas vibragbes na coclea do ouvido interno - um érgao
que por acaso € moldado em uma espiral logaritmica. A ocorréncia continua de numeros de Fibonacci e a espiral dourada da natureza
explica precisamente por que a propor¢éo de 0,618034 para 1 é tdo agradavel na arte. O homem pode ver a imagem da vida na arte
que se baseia na média de ouro.

A natureza usa a proporgao aurea em seus blocos de construgdo mais intimos e em seus padrdes mais avangados, em formas tao
minusculas quanto a estrutura atdmica, microtibulos no cérebro e moléculas de DNA para aqueles do tamanho de érbitas e galaxias
planetarias. Ela esta envolvida em fenébmenos tao diversos como arranjos de quase cristal, distancias e periodos planetarios, reflexos
de feixes de luz no vidro, cérebro e sistema nervoso, arranjo musical e estruturas de plantas e animais. A ciéncia esta demonstrando
rapidamente que existe de fato um principio proporcional basico da natureza. A propésito, vocé esta segurando o mouse com seus
cinco apéndices, todos com excegdo de um com trés partes articuladas, cinco digitos no final e trés se¢des articuladas para cada
digito.

Licdo 17: GEOMETRIA DE FIBONACCI

A Secao Dourada

Qualquer comprimento pode ser dividido de tal maneira que a razéo entre a parte menor e a parte maior seja equivalente a razédo

entre a parte maior e o todo (veja a Figura 3-3). Essa proporgéo é sempre 0,618.

Figura 3-3

A Secéao Dourada ocorre por toda a natureza. De fato, o corpo humano é uma tapecaria das Se¢des de Ouro (veja a Figura 3-9) em
tudo, desde as dimensdes externas ao arranjo facial.

“"Platao, em sua Timeu ", diz Peter Tompkins," chegou ao ponto de considerar phi, e a proporgéo resultante da Segéo Dourada, a
mais vinculativa de todas as relagbes matematicas, e considerou a chave da fisica do cosmos ". No século XVI, Johannes Kepler,
escrevendo sobre a Golden, ou "Sec¢ao Divina", disse que descrevia praticamente toda a criagédo e simbolizava especificamente a
criagao de "like from like" por Deus. "O homem é dividido no umbigo em proporgdes de Fibonacci. A média estatistica é de
aproximadamente .618 A proporgéo é verdadeira separadamente para os homens e separadamente para as mulheres, um belo
simbolo da criagao de "iguais de iguais". Todo o progresso da humanidade também é uma criagédo de "iguais de iguais"?

O retangulo de ouro

Os lados de um retangulo dourado estédo na propor¢ao de 1,618 a 1. Para construir um retangulo dourado, comece com um quadrado

de 2 unidades por 2 unidades e desenhe uma linha do ponto médio de um lado do quadrado até um dos cantos formados pelo lado

A 2 B

oposto, como mostra a Figura 3-4. C 1 E 1 D
Figure 3-4
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Triangulo EDB é um tridngulo retangulo. Pitagoras, por volta de 550 a.C., provou que o quadrado da hipotenusa (X) de um tridngulo
retangulo é igual a soma dos quadrados dos outros dois lados. Nesse caso, portanto, X2 =22+ 1 2 ou X 2 =5. O comprimento da
linha EB deve ser a raiz quadrada de 5. O proximo passo na construgdo de um retangulo de ouro é: estenda a linha CD, tornando o
EG igual a raiz quadrada de 5 ou 2.236 unidades de comprimento, como mostra a Figura 3-5. Quando concluidos, os lados dos
retangulos estdo na propor¢ao da Proporgéo aurea, de modo que o retdngulo AFGC e BFGD séo retangulos dourados.

A B F
/
A
C E D G
V5
Figura 3-5
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As obras de arte foram bastante aprimoradas com o conhecimento do retangulo de ouro. A fascinagéo por seu valor e uso foi
particularmente forte no Egito e na Grécia antigos e durante o Renascimento, todos os pontos altos da civilizagdo. Leonardo da Vinci
atribuiu grande significado a proporgéo aurea. Ele também achou agradavel em suas proporgdes e disse: "Se uma coisa ndo tem a
aparéncia certa, ela ndo funciona". Muitas de suas pinturas tinham a aparéncia certa, porque ele usou a Se¢éo Dourada para

aprimorar seu apelo.

Embora tenha sido usada consciente e deliberadamente por artistas e arquitetos por suas proprias razdes, a proporgao phi
aparentemente afeta o espectador de formas. Experimentadores determinaram que as pessoas acham a proporcao .618
esteticamente agradavel. Por exemplo, os individuos foram solicitados a escolher um retangulo de um grupo de diferentes tipos de
retangulos, com a escolha média geralmente encontrada proxima a forma do retdngulo dourado. Quando solicitados a cruzar uma
barra com a outra da maneira que mais gostassem, os sujeitos geralmente usavam uma para dividir a outra na propor¢ao de phi.

Janelas, molduras, prédios, livros e cruzamentos de cemitérios geralmente se aproximam dos retangulos dourados.

Assim como na Sec¢éao Dourada, o valor do Retangulo Dourado dificilmente se limita a beleza, mas também serve a fungéo. Entre
varios exemplos, o mais impressionante € que a dupla hélice do DNA cria segbes de ouro precisas em intervalos regulares de suas

torgdes (veja a Figura 3-9).

Enquanto a Segdo Dourada e o Retangulo Dourado representam formas estaticas de beleza e fungao estética natural e artificial, a

representagcao de um dinamismo esteticamente agradavel, uma organizagédo ordenada

progressao de crescimento ou progresso, s6 pode ser feita por uma das formas mais notaveis do universo, a Espiral Dourada.The

Golden Spiral

A Espiral Dourada

Um retangulo de ouro pode ser usado para construir uma espiral de ouro. Qualquer retadngulo dourado, como na Figura 3-

5, pode ser dividido em um quadrado e um retangulo dourado menor, como mostra a Figura 3-6. Este processo entao
teoricamente pode ser continuado até o infinito. Os quadrados resultantes que desenhamos, que parecem girar para dentro, sdo
marcados com A, B, C, D, E,FeG.

Figure 3-6
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Figura 3-7

As linhas pontilhadas, que sado elas mesmas em propor¢ao aurea, dividem os retangulos na diagonal e identificam o centro
tedrico dos quadrados giratérios. Perto desse ponto central, podemos desenhar a espiral, como mostra a Figura 3-7, conectando
os pontos de intersegéo de cada quadrado giratorio, em ordem crescente de tamanho. A medida que os quadrados giram para
dentro e para fora, seus pontos de conexao tragam uma Espiral Dourada. O mesmo processo, mas usando uma sequéncia de

tridngulos giratérios, também pode ser usado para construir uma Espiral de Ouro.
Em qualquer ponto da evolucédo da Espiral Dourada, a razéo entre o comprimento do arco e seu diametro é

1.618 O diametro e o raio, por sua vez, estao relacionados em 1,618 ao didametro e raio a 90 °, conforme ilustrado na figura 3-8.
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diam. (WY) diam. (XZ)

Figure 3-8

https://forex-discount-store.com/



A Espiral Dourada, que é um tipo de espiral logaritmica ou equiangular, ndo tem
limites e tem uma forma constante. A partir de qualquer ponto da espiral, € possivel
viajar infinitamente na diregdo externa ou interna. O centro nunca é atingido e o
alcance externo € ilimitado. O nucleo de uma espiral logaritmica vista através de um
microscopio teria a mesma aparéncia que seu maior alcance visivel a partir de anos-
luz de distancia. Como David Bergamini, escrevendo para Matematica (na série de

bibliotecas de ciéncias da Time-Life Books)

ressalta, a cauda de um cometa se curva para longe do sol em uma espiral
logaritmica. A aranha epeira gira sua teia em uma espiral logaritmica. As bactérias
crescem a uma taxa acelerada que pode ser plotada ao longo de uma espiral
logaritmica. Os meteoritos, quando rompem a superficie da Terra, causam
depressdes que correspondem a uma espiral logaritmica. Pinhas, cavalos-marinhos,
conchas de moluscos, ondas do oceano, samambaias, chifres de animais e o arranjo
de curvas de sementes em girassois e margaridas formam espirais logaritmicas.
Nuvens de furacdo e as galaxias do espago exterior rodopiam em espirais
logaritmicas. Até o dedo humano, que € composto por trés ossos na Segao Dourada,
assume a forma espiral da folha de poinsétia moribunda quando enrolado. Na Figura
3-9, vemos um reflexo dessa influéncia cdsmica de varias formas. Epocas de tempo
e anos-luz de espago separam a pinha e a galaxia em espiral, mas o design € o
mesmo: uma propor¢ao de 1,618, talvez a lei principal que governa os fenébmenos
naturais dinamicos. Assim, a Espiral Dourada se espalha diante de nés em forma
simbdlica como um dos grandes projetos da natureza, a imagem da vida em
expansao e contragdo sem fim, uma lei estatica que governa um processo dinamico,

o interior e o exterior sustentados pela razdo 1.618, a Média Dourada.
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Figure 3-9e
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Figura 3-9f

Licdo 18: O Significado de Phi

O valor desse fendbmeno onipresente foi profundamente compreendido e profundamente apreciado pelos maiores intelectos da
época. A historia esta repleta de exemplos de homens excepcionalmente instruidos que tinham um fascinio especial por essa
formulagdo matematica. Pitagoras escolheu a estrela de cinco pontas, na qual cada segmento esta na proporgéo aurea com o
préximo segmento menor, como o simbolo de sua Ordem; o célebre matematico Jacob Bernoulli do século XVII teve a Espiral
Dourada gravada em sua lapide; Isaac Newton tinha a mesma espiral esculpida na cabeceira da cama (hoje pertencente a
Gravity Foundation, New Boston, NH). Os primeiros aficionados conhecidos foram os arquitetos da piramide de Gizé, no Egito,
que registraram o conhecimento de phi em sua construgdo ha quase 5000 anos. Os engenheiros egipcios conscientemente
incorporaram a proporgao aurea na Grande Piramide, dando a seus rostos uma altura de inclinagéo igual a 1,618 vezes a
metade da sua base, de modo que a altura vertical da piramide seja ao mesmo tempo a raiz quadrada de 1,618 vezes a metade
da sua base. De acordo com Peter Tompkins, autor de Segredos da Grande Pirdmide (Harper & Row, 1971), "Essa relagdo
mostra que o relatério de Herodoto é realmente correto, pois o quadrado da altura da piramide € v x V¢ = ¢ e as areas da face
1x @ = @. " Além disso, usando essas propor¢des, os cientistas egipcios (aparentemente para construir um modelo em escala
do Hemisfério Norte) usaram pi e phi em uma abordagem tdo matematicamente sofisticada que conseguiu realizar o feito de
quadrar o circulo e cubar a esfera (ou seja, fazer de area e volume iguais), um feito que nao foi duplicado por mais de quatro mil
anos.

Embora a mera mengao da Grande Pirdmide possa servir como um convite gravado ao ceticismo (talvez por um bom motivo),

lembre-se de que sua forma reflete 0 mesmo fascinio mantido pelos pilares da
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Pensamento cientifico, matematico, artistico e filosofico ocidental, incluindo Platéo, Pitagoras, Bernoulli, Kepler, DaVinci e
Newton. Aqueles que projetaram e construiram a piramide também foram cientistas, astrdnomos, matematicos e engenheiros
comprovadamente brilhantes. Claramente, eles queriam consagrar por milénios a Proporgdo Aurea como algo de importancia
transcendente. Que um tal calibre de pessoas, que mais tarde se juntaram a algumas das maiores mentes da Grécia e do
lluminismo em seu fascinio por essa propor¢éo, empreendeu essa tarefa é importante por si s6. Quanto ao porqué, tudo o que
temos é conjectura de alguns autores. No entanto, essa conjectura, por mais obtusa que seja, pertence curiosamente a nossas
proprias observacgdes. Supds-se que a Grande Piramide, por séculos apds sua construgao, foi usada como templo de iniciagao
para aqueles que se mostraram dignos de compreender os grandes segredos universais. Somente aqueles que podiam se
elevar acima da aceitagéo grosseira das coisas, pois pareciam descobrir o que, na realidade, eram, poderiam ser instruidos nos
"mistérios", isto €, nas verdades complexas da ordem e crescimento eternos. Tais "mistérios" incluiam

phi? Tompkins explica: "Os egipcios faradnicos, diz Schwaller de Lubicz, consideravam phi ndo como um nuimero, mas como um
simbolo da fungao criativa, ou de reprodugdo em uma série interminavel. Para eles, representava o fogo da vida, a agéo
masculina. de esperma, os logotipos [referenciados] no evangelho de Sao Jodo. "Logos, uma palavra grega, foi definida de
varias formas por Heraclito e subsequentes filésofos pagaos, judeus e cristdos como significando a ordem racional do universo,
uma lei natural imanente , uma forga vivificante escondida nas coisas, a forga estrutural universal que governa e permeia o
mundo.

Considere ao ler descri¢des tao profundas, mas vagas, que essas pessoas nao puderam ver claramente o que sentiram. Eles
n&o tinham graficos e o Principio das Ondas para manifestar o padrao de crescimento da natureza e estavam fazendo o melhor
que podiam para descrever um principio organizacional que eles discerniam ao moldar o mundo natural. Se esses filésofos
antigos estavam certos de que uma forga estrutural universal governa e permeia o mundo, ela nao deveria governar e permear o
mundo do homem? Se formas em todo o universo, incluindo o corpo, cérebro e DNA do homem, refletem a forma de phi,

as atividades do homem podem refletir isso também? Se phi é a forga vital no universo, poderia ser o impulso por tras do
progresso na capacidade produtiva do homem? Se phi € um simbolo da fungéo criativa, ele pode governar a atividade criativa do
homem? Se o progresso do homem se baseia na produgéo e reprodugdo "em uma série interminavel", ndo é razoavel que esse
progresso tenha a forma espiralada de phi e que essa forma seja discernivel no movimento de valorizagao de sua capacidade
produtiva, isto €, a mercado de a¢des? Assim como os egipcios iniciados aprenderam as verdades ocultas de ordem e
crescimento no universo por tras da aparente aleatoriedade e caos (algo que a moderna "teoria do caos" finalmente redescobriu
na década de 1980), também o mercado de agdes, em nossa opinido, pode ser entendido corretamente se for levado para o que
é em vez de pelo que parece grosseiramente sob consideragao superficial. O mercado de agdes ndo € uma bagunga aleatoria e
sem forma, reagindo aos eventos atuais, mas um registro notavelmente preciso da estrutura formal do progresso do homem.

Compare esse conceito com as palavras do astronomo William Kingsland em A grande pirdmide de fato e em Teoria de que a
astronomia / astrologia egipcia era uma "ciéncia profundamente esotérica conectada aos grandes ciclos da evolugao do
homem". O Principio das Ondas explica os grandes ciclos da evolugdo do homem e revela como e por que eles se desenrolam
ao mesmo tempo. Além disso, abrange escalas micro e macro, todas baseadas em um principio paradoxal de dinamismo e
variagao dentro de uma forma inalterada.

E essa forma que dé estrutura e unidade ao universo. Nada na natureza sugere que a vida seja desordenada ou sem forma. A
palavra "universo" significa "uma ordem". Se a vida tem forma, ndo devemos rejeitar a probabilidade de que o progresso
humano, que faz parte da realidade da vida, também tenha ordem e forma. Por extensdo, o mercado de agdes, que valoriza a
empresa produtiva do homem, também tera ordem e forma. Todas as abordagens técnicas para entender o mercado de agdes
dependem do principio basico de ordem e forma. A teoria de Elliott, no entanto, vai além de todas as outras. Postula que, ndo
importa qudo pequeno ou grande o formulario, o design basico permanece constante.

Elliott, em sua segunda monografia, usou o titulo Lei da Natureza - O Segredo do Universo, em preferéncia a "A Onda
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Principio "e aplicou-o a todo tipo de atividade humana. Elliott pode ter ido longe demais ao dizer que o Principio das Ondas era o
segredo do universo, pois a natureza parece ter criado indmeras formas e processos, ndo apenas um design simples. alguns dos
maiores cientistas da histdria, mencionados anteriormente, provavelmente concordariam com a formulagao de Elliott.

E credivel dizer que o Principio das Ondas & um dos segredos mais importantes do universo. Até mesmo essa afirmagéo grandiosa a
principio pode parecer uma conversa muito alta com investidores de mente pratica, e de maneira compreensivel. A grande natureza do

conceito estende a

Imaginagéo e confunde o intelecto, enquanto sua aplicabilidade ainda n&o esta clara. Primeiro devemos perguntar: podemos teorizar e

observar que existe de fato um principio que opera na mesma base matematica no céu e na terra que no mercado de agbes?

A resposta é sim. O mercado de agdes tem a mesma base matematica que esses fendmenos naturais. O conceito idealizado de Elliott
para a progressao do mercado de agdes € uma excelente base para a construgédo da Espiral de Ouro, como a Figura 3-10 ilustra com

uma aproximagao aproximada. Nesta construgao, o topo de cada onda sucessiva de maior grau € o ponto de contato da expansao

logaritmica.

Figura 3-10

Esse resultado é possivel porque, em todos os graus de atividade do mercado de ag¢des, um mercado em
alta se subdivide em cinco ondas e um mercado em baixa se subdivide em trés ondas, fornecendo o
relacionamento 5-3 que é a base matematica do Principio Elliott Wave. Podemos gerar a sequéncia
completa de Fibonacci, como fizemos na Figura 1-4, usando o conceito de Elliott de progressao do

mercado. Se comegarmos com a expressao mais simples do conceito de balanco do urso, obtemos um
declinio linear. Um balango de touro, em sua forma mais simples, € um avango em linha reta. Um ciclo

completo € de duas linhas. No préximo grau de complexidade, os numeros correspondentes séo 3, 5 e 8.
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Como ilustrado na Figura 3-11, essa sequéncia pode ser levada ao infinito.

Bear Bull Both
1:4,:2

Bear Bull Both
3,58

Bear Bull Both
13,21, 34

efc.
Figura 3-11

Licdo 19: PHI E O MERCADO DE AGOES

Os padrdes do mercado de agdes sao repetitivos (e fractal, para usar a terminologia de hoje), pois 0 mesmo
padrao basico de movimento que aparece em ondas menores, usando parcelas horarias, aparece em

Supercycles e Grand Supercycles, usando parcelas anuais. Figuras

3-12 e 3-13 mostram dois graficos, um refletindo as flutuagdes horarias no Dow durante um periodo de dez dias,

de 25 de junho a julho

10 de maio de 1962 e o outro, um gréafico anual do indice S&P 500 de 1932 a 1978 (cortesia do The General
General Financial Weekly). Ambas as parcelas indicam padroes de movimento semelhantes, apesar de uma
diferenga no periodo de mais de 1500 a 1. A formulagao a longo prazo ainda esta se desenrolando, pois a onda
V da baixa de 1974 n&o seguiu seu curso completo, mas até o momento o padrdo segue o padrao paralelo ao
grafico horario. Por qué? Porque no mercado de agoes, a forma nao € escrava do elemento tempo. Sob as
regras de Elliott, os graficos de curto e longo prazo refletem uma relagao de 5-3 que pode ser alinhada com a
forma que reflete as propriedades da sequéncia de numeros de Fibonacci. Essa verdade sugere que,

coletivamente, as emogdes do homem, em sua expressao, estdo ligadas a essa lei matematica da natureza.
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Agora compare as formag¢des mostradas nas Figuras 3-14 e 3-15. Cada um ilustra a lei natural da Espiral Dourada voltada para dentro

e é governada pela razéo de Fibonacci. Cada onda se relaciona com a onda anterior em 0,618. De fato, as distancias em termos dos

pontos da Dow refletem a matematica de Fibonacci. Na Figura 3-14, mostrando a sequéncia 1930-1942, as oscilagdes do mercado

cobrem aproximadamente 260, 160, 100, 60 e 38 pontos, respectivamente, semelhante a lista em declinio das relagdes de Fibonacci:
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Fibonacci Lengths in a
Symmetrical Triangle
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Figura 3-15

Comecando com a onda X na corregao ascendente de 1977 mostrada na Figura 3-15, as oscilagbes sdo quase
exatamente 55 pontos (onda X), 34 pontos (ondas A a C), 21 pontos (onda d), 13 pontos (onda a de €) e 8 pontos
(onda b de e), a prépria sequéncia de Fibonacci. O ganho liquido total do comego ao fim é de 13 pontos, e o apice do
tridangulo esta exatamente no nivel do inicio da corregao em 930, que também ¢é o nivel do pico do rally reflexo
subsequente em junho. Quer se considere o nimero real de pontos nas ondas como coincidéncia ou parte do
projeto, pode-se ter certeza de que a precisdo se manifesta na razéo .618 constante entre cada onda sucessiva nao
é coincidéncia. As licdes 20 a 25 e 30 serao elaboradas substancialmente sobre a aparéncia do indice de Fibonacci

nos padroes de mercado.
Matematica de Fibonacci na estrutura do principio das ondas
Até a complexidade estrutural ordenada das formas Elliott Wave reflete a sequéncia de Fibonacci. Ha sim

1 forma basica: a sequéncia de cinco ondas. Existem 2 modos de ondas: motivo (que subdividem na classe cardinal
de ondas, numerada) e corretivo (que subdividem na classe consoante de ondas, com letras). Existem trés ordens de
padrdes simples de ondas: cinco, trés e tridangulos (que tém caracteristicas de cinco e trés). Existem 5 familias de
padrées simples: impulso, tridngulo diagonal, ziguezague, plano e triangulo. Existem 13 variagdes de padroes
simples: impulso, diagonal final, diagonal inicial, ziguezague, ziguezague duplo, ziguezague triplo, plano regular,
plano expandido, plano plano, tridngulo em contragéo, tridngulo descendente, tridngulo ascendente e tridngulo em

expansao.
O modo corretivo possui dois grupos, simples e combinados, elevando o numero total de grupos para 3.

Existem 2 ordens de combinagdes corretivas (correcédo dupla e corregao tripla), elevando o numero total de ordens

para 5. Permitindo

apenas um tridngulo por combinag&o e um ziguezague por combinagdo (conforme necessario), existem 8 familias de
combinagdes corretivas ao todo: zig / flat, zig / tri., flat / flat, flat / tri., zig / flat / flat, zig / flat / tri., flat / flat / flat e flat /

flat / tri., o que eleva o numero total de familias a
13. O ndmero total de padroes simples e familias de combinagdes é 21.

A Figura 3-16 é uma representagao dessa arvore de complexidade em desenvolvimento. Listar permutagdes dessas

combinagdes ou outras variagdes de menor importancia dentro das ondas, como qual onda, se houver alguma, é
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estendida, de que maneira a alternancia é satisfeita, se um impulso contém ou ndo um tridngulo diagonal, em que

tipos de tridngulos se encontra cada uma das combinagdes etc. pode servir para manter essa progressao.

The Fibonacci Construction of Wave Pattern Complexity
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Pode haver um elemento de artificio nesse processo de pedido, pois & possivel conceber algumas variagdes possiveis na

categorizagéo aceitavel. Ainda assim, que um principio sobre Fibonacci parece refletir Fibonacci vale por si proprio alguma reflexao.

Phi e crescimento aditivo

Como mostraremos nas ligdes subsequentes, a forma espiralada de agao de mercado é mostrada repetidamente como governada
pela Proporgédo Aurea, e até os numeros de Fibonacci aparecem nas estatisticas de mercado com mais frequéncia do que o mero
acaso permitiria. No entanto, é crucial entender que, embora os préprios niumeros tenham peso tedrico no grande conceito do
Principio das Ondas, € a razédo que é a chave fundamental para os padrdes de crescimento desse tipo. Embora raramente seja
apontado na literatura, a razéo de Fibonacci resulta desse tipo de sequéncia aditiva, independentemente de dois nimeros que iniciam
a sequéncia. A sequéncia de Fibonacci é a sequéncia aditiva basica de seu tipo, pois comega com o nimero "1" (veja a Figura 3-17),
que é o ponto de partida do crescimento matematico. No entanto, também podemos pegar quaisquer dois nimeros selecionados
aleatoriamente, como 17 e 352, e adiciona-los para produzir um terceiro, continuando dessa maneira para produzir nimeros
adicionais. A medida que essa sequéncia progride, a proporgéo entre termos adjacentes na sequéncia sempre se aproxima do limite
phi muito rapidamente. Esse relacionamento se torna ébvio no momento em que o oitavo termo é produzido (veja a Figura 3-18).
Assim, enquanto os numeros especificos que compdem a sequéncia de Fibonacci refletem a progresséo ideal das ondas nos
mercados, a razédo de Fibonacci € uma lei fundamental da progressdo geométrica na qual duas unidades anteriores sdo somadas para

criar a préxima. E por isso que essa proporgao governa tantas relagdes em séries de dados relacionadas a fenémenos naturais de

crescimento e decadéncia, expansao e contragdo e avango € recuo.
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Em seu sentido mais amplo, o Principio Elliott Wave propde que a mesma lei que molda criaturas vivas e galaxias é inerente ao
espirito e as atividades dos homens em massa. O Principio Elliott Wave aparece claramente no mercado, porque o mercado de
agdes é o melhor refletor da psicologia de massa no mundo. E um registro quase perfeito dos estados e tendéncias sociais
psicolégicas do homem, que produz a avaliagao flutuante de seu préprio empreendimento produtivo, tornando manifestos seus
padrées muito reais de progresso e regressao. O que o Principio das Ondas diz € que o progresso da humanidade (do qual o
mercado de agdes é uma avaliagdo popularmente determinada) néo ocorre em linha reta, ndo ocorre aleatoriamente e nao
ocorre ciclicamente. Em vez disso, o progresso toma forma de uma forma "trés passos a frente, dois passos para tras", uma
forma que a natureza prefere. Em nossa opinido, os paralelos entre o Principio das Ondas e outros fendmenos naturais séo
grandes demais para serem descartados como uma bobagem. No balango das probabilidades, chegamos a concluséo de que
existe um principio, em toda parte presente, dando forma aos assuntos sociais, e que Einstein sabia do que estava falando
quando disse: "Deus nao joga dados com o universo. " O mercado de a¢des nao € excegao, pois 0 comportamento em massa
esta inegavelmente ligado a uma lei que pode ser estudada e definida. A maneira mais breve de expressar esse principio € uma
declaragdo matematica simples: a razdo de 1,618.

O Desiderata, do poeta Max Ehrmann, 1&: "Vocé é um filho do Universo, ndo menos do que as arvores e as
estrelas; vocé tem o direito de estar aqui. E se esta claro ou ndo para vocé, sem divida, o Universo esta se
desenrolando como deveria ". Ordem na vida? Sim. Ordem no mercado de a¢des? Pelo visto.

Em 1939, a revista Financial World publicou doze artigos da R.N. Elliott intitulado "O Principio das Ondas". A
nota do editor original, na introdugao dos artigos, dizia o seguinte:

Nos Ultimos sete ou oito anos, os editores de revistas financeiras e organizagbes no campo de consultoria de

investimentos foram praticamente inundados com "sistemas" para os quais seus proponentes reivindicaram
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grande precisao na previsao de movimentos do mercado de agdes. Alguns deles pareciam trabalhar por um
tempo. Ficou imediatamente 6bvio que outros nao tinham valor algum. Todos foram vistos pelo The Financial
World com grande ceticismo. Mas ap6s a investigagao do Sr. R.N. O principio da onda de Elliott, O mundo
financeiro, ficou convencido de que uma série de artigos sobre esse assunto seria interessante e instrutiva para
seus leitores. Para o leitor individual, resta a determinagao do valor do Principio das Ondas como uma
ferramenta de trabalho nas previsdes de mercado, mas acredita-se que ele deva provar pelo menos uma
verificagéo util nas conclusdes com base em consideragbes econdmicas.

- Os editores do mundo financeiro

No restante deste curso, revertemos o procedimento sugerido pelos editores e argumentamos que as
consideragdes econdmicas, na melhor das hipoteses, podem ser consideradas uma ferramenta auxiliar na

verificagao de previsdes de mercado baseadas inteiramente no Principio Elliott Wave.

Licdo 20: INTRODUGAO A ANALISE DE RELAGAO

Analise da relagéo

A analise de razao ¢ a avaliagao da relagao proporcional, em tempo e amplitude, de uma onda para outra. Ao
discernir o funcionamento da Proporgdo Aurea nos movimentos de cinco para cima e trés para baixo do ciclo do
mercado de agbes, pode-se antecipar que, ao concluir qualquer fase de alta, a corregéo resultante seria trés
quintos do aumento anterior em tempo e amplitude . Essa simplicidade é raramente vista. No entanto, a
tendéncia subjacente do mercado de se conformar com os relacionamentos sugeridos pelo Golden Ratio esta
sempre presente e ajuda a gerar a aparéncia certa para cada onda. O estudo das relagées de amplitude das
ondas no mercado de agbes muitas vezes pode levar a descobertas tdo surpreendentes que alguns
profissionais da Elliott Wave tornaram-se quase obsessivos com sua importancia. Embora as razoes de tempo
de Fibonacci sejam muito menos comuns, anos de plotagem das médias convenceram os autores de que a
amplitude (medida aritmeticamente ou em termos percentuais) de praticamente todas as ondas esta
relacionada a amplitude de uma onda adjacente, alternativa e / ou componente por uma das razdes entre os
numeros de Fibonacci. No entanto, procuraremos apresentar as evidéncias e deixa-las permanecer ou cair por
seu proprio mérito.

A primeira evidéncia que encontramos da aplicagdo das taxas de tempo e amplitude no mercado de agdes vem
de, de todas as fontes adequadas, as obras do grande tedrico da Dow, Robert Rhea. Em 1936, Rhea, em seu
livro A Histéria das Médias, compilou um resumo consolidado dos dados de mercado cobrindo nove mercados
em alta da Dow Theory e nove em baixa, abrangendo um periodo de trinta e seis anos, de 1896 a 1932. Ele
tinha isso a dizer sobre por que ele sentiu que era necessario apresentar os dados, apesar do fato de que
nenhum uso era imediatamente aparente:

Se [essa revisdo das médias] contribuiu ou ndo para a soma total da histéria financeira, tenho certeza de que os
dados estatisticos apresentados economizarao outros estudantes por muitos meses de trabalho ...
Consequentemente, parecia melhor registrar todas as dados estatisticos que haviamos coletado, e ndo apenas
a parte que parecia ser Util. ... Os niUmeros apresentados nesta rubrica provavelmente tém pouco valor como
fator para estimar a extensao provavel de movimentos futuros; no entanto, como parte de um estudo geral das
médias, o tratamento é digno de consideragéao.

Uma das observagoes foi esta:

Os indices da tabulagdo mostrada acima (considerando apenas a média industrial) mostram que os nove

mercados em alta e em baixa cobertos nesta revisdo se estenderam por 13.115 dias corridos. Os mercados em
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alta estavam em andamento 8.143 dias, enquanto os 4.972 dias restantes estavam em mercados em baixa. A
relagéo entre esses numeros tende a mostrar que os mercados em baixa correm 61,1% do tempo necessario
para periodos em alta.

E finalmente,

A coluna 1 mostra a soma de todos os movimentos principais em cada mercado de touro (ou urso). E ébvio que
esse numero é consideravelmente maior que a diferenga liquida entre os valores mais altos e mais baixos de
qualquer mercado em alta. Por exemplo, o mercado em alta discutido no Capitulo Il comegou (para Industriais)
as 29,64 e terminou as 76,04, e a diferenga, ou avanco liquido, foi de 46,40 pontos. Agora, esse avango foi
realizado em quatro oscilagoes primarias de 14,44, 17,33, 18,97 e 24,48 pontos, respectivamente. A soma
desses adiantamentos é 75,22, que ¢ a figura mostrada na coluna 1. Se o avanco liquido, 46,40, é dividido na
soma dos adiantamentos, 75,22, o resultado é 1,621, que fornece a porcentagem mostrada na coluna 1.
Suponha que dois investidores eram infaliveis em suas operagdes de mercado e aquele comprava agdes no
ponto mais baixo do mercado.

Mercado em alta e os manteve até o dia alto desse mercado antes da venda. Chame o ganho dele de 100%.
Agora, suponha que o outro investidor tenha comprado na parte inferior, vendido na parte superior de cada
balango primario e recomprado as mesmas agoes na parte inferior de cada reagdo secundaria - seu lucro seria
162,1, comparado com 100 realizados pelo primeiro investidor. Assim, o total de reagdes secundarias
retrocedeu 62,1% do avango liquido. [Enfase adicionada.]

Assim, em 1936, Robert Rhea descobriu, sem conhecé-lo, a razao de Fibonacci e sua fungdo que relaciona as
fases do touro a suportar em tempo e amplitude. Felizmente, ele sentiu que havia valor em apresentar dados
que nao tinham utilidade pratica imediata, mas que poderiam ser Uteis em alguma data futura. Da mesma
forma, sentimos que ha muito a aprender sobre o indice inicial e nossa introdugéo, que apenas arranha a
superficie, pode ser valiosa para levar algum analista futuro a responder perguntas que nem pensamos em
fazer.

A analise da relagdo revelou uma série de relagbes precisas de pregos que ocorrem frequentemente entre as
ondas. Existem duas categorias de relacionamentos: retragdes e multiplos.

Retragoes

Ocasionalmente, uma corregéo refaz uma porcentagem de Fibonacci da onda anterior. Conforme ilustrado na
Figura 4-1, as corregbes mais acentuadas tendem a retroceder 61,8% ou 50% da onda anterior, principalmente
quando ocorrem como a onda 2 de uma onda de impulso, a onda B de um zigue-zague maior ou a onda X em
varias ziguezague. As corregdes laterais tendem a retroceder 38,2% da onda de impulso anterior,
principalmente quando ocorrem como onda 4, como mostra a Figura 4-2.
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Figura 4-1 Figura 4-2
Retracements vém em todos os tamanhos. As propor¢des mostradas nas Figuras 4-1 e 4-2 sdo meramente tendéncias, mas &
ai que a maioria dos analistas coloca um foco desordenado, porque é facil medir retragées. Muito mais precisos e confiaveis,
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no entanto, séo as relagdes entre ondas alternativas ou comprimentos que se desdobram na mesma diregéo, conforme

explicado na préxima segao.

Licao 21: Multiplos de Ondas Motriz e Corretiva

WAVE MULTIPLES

Motive Wave Multiple
conforme ilustrado na Figura 4-3. Na verdade, todas as trés ondas motivacionais tendem a ser relacionadas pela matematica

de Fibonacci, seja pela igualdade, 1.618 ou 2.618 (cujos inversos sao .618 e .382). Esses relacionamentos de ondas de
impulso geralmente ocorrem em termos percentuais. Por exemplo, a onda | de 1932 a 1937 ganhou 371,6%, enquanto a onda
Il de 1942 a 1966 ganhou 971,7%, ou 2,618 vezes mais. A escala Semilog é necessaria para revelar esses relacionamentos.

A ligdo 12 mencionou que, quando a onda 3 é estendida, as ondas 1 e 5 tendem para a igualdade ou um relacionamento .618,
Obviamente, em pequenos graus, as escalas aritmética e percentual produzem essencialmente o mesmo resultado, de modo

que o numero de pontos em cada onda de impulso revela os mesmos multiplos.
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Figura 4-3 Figura 4-4 Figura 4-5
Outro desenvolvimento tipico é que o comprimento da onda 5 as vezes é relacionado pela razdo de Fibonacci
ao comprimento da onda 1 a onda 3, conforme ilustrado na Figura 4-4, que ilustra 0 ponto com uma quinta onda
estendida. Os relacionamentos .382 e .618 ocorrem quando a onda cinco nao € estendida. Nos raros casos em

que a onda 1 é estendida, € a onda 2, razoavelmente, que muitas vezes subdivide toda a onda de impulso na

Secgao Dourada, como mostra a Figura 4-5.
Como uma generalizagdo que inclui algumas das observagdes que ja fizemos, a menos que a onda 1 seja
estendida, a onda 4 geralmente divide a faixa de prego de uma onda de impulso na Segdo Dourada. Nesses
casos, a Ultima porgao € 0,382 da distancia total quando a onda 5 n&o é estendida, como mostra a Figura 4-6, e
.618 quando é, como mostra a Figura 4-7. Essa diretriz € um tanto frouxa, pois o ponto exato dentro da onda 4
que afeta a subdivisdo varia. Pode ser o seu comego, fim ou ponto extremo de contra-tendéncia. Assim, ele

fornece, dependendo das circunstancias, dois ou trés alvos bem agrupados para o final da onda 5. Este
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A diretriz explica por que o alvo de uma retragao apds uma quinta onda geralmente € duplamente indicado no

final da quarta onda anterior e no ponto de retragéo 0,382.

5 S
5 e g
o~
&
; /.
— 2
4 g 3
1 - 8
@ 4 D
2 & ; o
5
2
Figura 4-6 Figura 4-7

Multiplos de onda corretiva

Em um zigue-zague, o comprimento da onda C é geralmente igual ao da onda A, como mostra a Figura 4-8,
embora nao seja incomum 1,618 ou 0,618 vezes o comprimento da onda A. Essa mesma relagao se aplica a
um segundo zigue-zague. em relagdo ao primeiro em um padrdo em zigue-zague duplo, como mostra a Figura
4-9
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Figura 4-8 Figura 4-9

Em uma corregéo plana regular, as ondas A, B e C sao, obviamente, aproximadamente iguais, como mostra a Figura 4-10. Em uma
corregdo plana expandida, a onda C geralmente é 1,618 vezes o comprimento da onda A. As vezes, a onda C termina além do final da

onda A em 0,618 vezes o comprimento da onda A. Ambas as tendéncias sao ilustradas na Figura 4-11 . Em casos raros, a onda C é
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2.618 vezes o comprimento da onda A. A onda B em um plano expandido as vezes € 1.236 ou 1.382 vezes o comprimento da onda A.

B
T\
\ | ‘.
B A ol .
A C
Figura 4-10
- A
8 v
v ©
o
&
, E
A o
o ©
© o
< or —»>
C
Figura 4-11

Em um triangulo, descobrimos que pelo menos duas das ondas alternativas sao tipicamente relacionadas entre si por 0,618. Ou
seja, em um tridngulo de contratagéo, ascensédo ou descida, onda e = .618c, onda c = .618a ou onda d = .618b. Em um tridngulo
em expansao, o multiplo é 1,618. Em casos raros, as ondas adjacentes sao relacionadas por essas proporgoes.

Em corregdes duplas e triplas, o deslocamento liquido de um padréo simples as vezes é relacionado a outro por igualdade ou,
particularmente se um dos trés é um triangulo, por 0,618.

Por fim, a onda 4 abrange geralmente uma faixa de prego bruto e / ou liquido que possui uma relagéo de igualdade ou Fibonacci
com a onda correspondente 2. Como nas ondas de impulso, essas relagdes geralmente ocorrem em termos percentuais.

Licao 22: ANALISE DE RELAGAO APLICADA

O préprio Elliott, alguns anos depois do livro de Rhea, foi o primeiro a perceber a aplicabilidade da andlise de razéo. Ele
observou que o nimero de pontos DJIA entre 1921 e 1926, abrangendo a primeira a terceira ondas, foi de 61,8% do nimero de
pontos na quinta onda de 1926 a 1928 (1928 é o topo ortodoxo do mercado altista, segundo Elliott) . Exatamente o mesmo
relacionamento ocorreu novamente nas cinco ondas de 1932 a 1937.

A. Hamilton Bolton, no suplemento Elliott Wave de 1957 ao Bank Credit Analyst, forneceu essa previsao de prego com base
nas expectativas do comportamento tipico das ondas:

B. Parece que a poténcia que sera construida se o0 mercado se consolidar por mais um ano ou mais, seguindo linhas
ortodoxas, oferecera a probabilidade de que a Primaria V possa ser bastante sensacional, levando o DJIA a 1000 ou mais
no inicio da década de 1960 em um onda de grande especulagao.

Em seguida, em The Elliott Wave Principle - A Critical Appraisal, refletindo sobre exemplos citados por Elliott, Bolton afirmou:
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Se o mercado de 1949 até hoje aderir a essa formula, o avango de 1949 a 1956 (361 pontos no DJIA) deve ser concluido
quando 583 pontos (161,8% de 361 pontos) forem adicionados a baixa de 416 de 1957, ou 416 total de 999 DJIA. Como
alternativa, 361 mais de 416 exigiriam 777 no DJIA.

Mais tarde, quando Bolton escreveu o Elliott Wave Supplement de 1964, ele concluiu:
Como ja ultrapassamos o nivel do 777, parece que 1000 nas médias podem ser nosso préximo objetivo.

O ano de 1966 provou que essas declaragbes eram a previsdo mais precisa da histéria do mercado de agdes, quando as 15h. a
leitura horaria de 9 de fevereiro registrou uma alta em 995,82 (a alta "intradia" foi 1001,11). Seis anos antes do evento, Bolton
estava certo em 3,18 pontos DJIA, menos de um tergo do erro de um por cento.

Apesar desse notavel pressagio, era a visao de Bolton, como € nossa, que a andlise da forma de onda deve ter precedéncia
sobre as implicagdes das relagdes proporcionais de ondas em uma sequéncia. De fato, ao realizar uma andlise de razao, é
essencial que se entenda e aplique os métodos de contagem e rotulagem de Elliott para determinar em quais pontos as
medi¢des devem ser feitas em primeiro lugar. As proporgdes entre comprimentos baseados nos niveis ortodoxos de terminagao
de padrées sao confiaveis; aqueles baseados em extremos de preg¢o ndo-ortodoxos geralmente ndo sao.

Os préprios autores usaram analise de proporgao, geralmente com sucesso satisfatério. A.J. Frost ficou convencido de sua
capacidade de reconhecer pontos de inflexao ao atingir a baixa "crise cubana" em outubro de 1962 na hora em que ocorreu e
telegrafar sua concluséo para Hamilton Bolton na Grécia. Entao, em 1970, em complemento ao The Bank Credit Analyst, ele
determinou que o mercado em baixa para a corre¢do da onda do ciclo em andamento provavelmente ocorreria a um nivel 0,618
vezes a distancia do declinio de 1966-67 abaixo da baixa de 1967 , ou 572. Quatro anos depois, uma leitura horaria da DJIA em
dezembro de 1974, na baixa exata, foi de 572,20, da qual ocorreu o aumento explosivo em 1975-76.

A analise de proporg¢ao também tem valor em graus menores. No verao de 1976, em um relatério publicado para a Merrill Lynch,
Robert Prechter identificou a quarta onda entdo em andamento como um tridngulo em expanséo raro e, em outubro, usou a
razéo 1.618 para determinar a minima maxima esperada para o padrao de oito meses em 922. no Dow. A baixa ocorreu cinco
semanas depois, as 920,63, as 11 horas do dia 11 de novembro, iniciando a quinta onda de final de ano.

Em outubro de 1977, com cinco meses de antecedéncia, Prechter calculou um nivel provavel para o fundo principal de 1978
como "744 ou um pouco menor". Em 1° de margo de 1978, as 11h, a Dow registrou seu minimo em exatamente

740,30. Um relatério de acompanhamento publicado duas semanas apés a parte inferior reafirmou a importancia do nivel 740,
observando que:

... a area 740 marca o ponto em que a corregao 1977-78, em termos de pontos da Dow, & exatamente 0,618 vezes a duragao de
todo o mercado em alta de 1974 a 1976. Matematicamente, podemos afirmar que 1022 - (1022 -572) .618 = 744 (ou usando a
alta ortodoxa em 31 de dezembro de 1005 - (1005-572) .618 =

737). Segundo, a area 740 marca o ponto em que a corregao 1977-78 é exatamente 2,618 vezes a duragédo da corregao anterior
em 1975, de julho a outubro, de modo que 1005 - (885-784) 2,618 = 742.

Terceiro, ao relacionar a meta aos componentes internos do declinio, descobrimos que o comprimento da onda C = 2.618 vezes
o comprimento da onda A se a onda C atinge o nivel 746. Mesmo os fatores de onda pesquisados no relatério de abril de 1977
marcam 740 como um nivel provavel para um turno. Nesse momento, a contagem de ondas é convincente, o mercado parece
estar se estabilizando e o ultimo nivel-alvo aceitavel de Fibonacci na tese da dimensao Cycle foi atingido as 740,30 em 1° de
marco. E nesses momentos que o mercado, em termos de Elliott, deve "fazé-lo ou quebra-lo".

Os trés graficos desse relatorio sdo reproduzidos aqui como Figuras 4-12 (com algumas marcagdes extras para condensar
comentarios do texto), 4-13 e 4-14. Eles ilustram a estrutura da onda na baixa recente do grau primario até o minueto. Mesmo
nesta data inicial, 740.30 parece estar firmemente estabelecido como a baixa da onda Primaria [2] na onda do Ciclo V.
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Licao 23: RELACIONAMENTOS DE VARIAS ONDAS

Descobrimos que objetivos de prego predeterminados s&o Uteis, pois se ocorrer uma reversao nesse nivel e a contagem de
ondas for aceitavel, um ponto duplamente significativo sera alcangado. Quando o mercado ignora esse nivel ou lacunas, vocé
é alertado para esperar que o préximo nivel calculado seja alcangado. Como o préximo nivel costuma estar a uma boa
distancia, isso pode ser uma informagao extremamente valiosa. Além disso, os alvos sdo baseados na contagem de ondas
mais satisfatoria. Assim, se eles ndo forem atendidos ou forem excedidos por uma margem significativa, em muitos casos,
vocé sera forgado em tempo habil a reconsiderar sua contagem preferida e investigar o que esta rapidamente se tornando
uma interpretagéo mais atraente. Essa abordagem ajuda a manté-lo um passo a frente de surpresas desagradaveis. E uma

boa idéia manter em mente todas as interpretagdes razoaveis das ondas, para que vocé possa usar a analise de proporgédo
para obter pistas adicionais sobre qual delas esta em operagéo.

Relacionamentos com varias ondas

Lembre-se de que todos os graus de tendéncia estdo sempre operando no mercado ao mesmo tempo. Portanto, a qualquer
momento, o mercado estara cheio de relagdes de razéo de Fibonacci, todas ocorrendo com relagéo aos varios graus de onda

que se desdobram. Conclui-se que os niveis futuros que criam varias relagdes de Fibonacci tém maior probabilidade de
marcar uma virada do que um nivel que cria apenas uma.

Por exemplo, se uma retragdo de .618 de uma onda Primaria [1] por uma onda Primaria [2] der um alvo especifico, e dentro
dele, um multiplo de 1,618 da onda Intermediaria (a) em uma corregao irregular fornecera o mesmo alvo para Intermediario
onda (c), e dentro disso, uma 1.00 multiplo da onda menor 1 da o mesmo alvo mais uma vez para a onda menor 5, entdo vocé

tem um argumento poderoso para esperar uma curva nesse nivel de prego calculado. A Figura 4-15 ilustra este exemplo.

(b)
[1] ? At the target
/ \ \ marked by
14 the arrow,
¥ N \ 4 [2] = 618 1],
\ [/ \ A (e)=1618(a)
and 5=1.
a'l 3 3 “. ’..
/\ @ 3
,'{ target — (9

Figura 4-15
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A Figura 4-16 é uma representagéo imaginaria de uma onda Elliott razoavelmente ideal, completa com um canal de tendéncia
paralelo. Foi criado como um exemplo de como as taxas estéo frequentemente presentes em todo o mercado. Nele, os oito
relacionamentos a seguir sdo validos:

[2] = .618 x [1];
[4] =.382 x [3];
[5] = 1.618 x [1];

[6] =.618 x[0] - [ 3];

[2] = .618 x [4]; in

[2], () = (b) = (c); in

[4], (@) = (c); in [4],

(b) = .236 x (a)

(5] = 1618[1]
M[ﬂ:mamqm
|

(b)= 2386 (a)
(c)=(a)
[4)= 382[3]

|
1000 F‘l (2] (a) =(b) =(c)
[2]= 618[1]
[2]= 518 [4]

Figura 4-16

Se um método completo de andlise de proporgdo pudesse ser resolvido com sucesso em principios basicos, a previsdo com o
Principio Elliott Wave se tornaria mais cientifica. Sempre permanecera um exercicio de probabilidade, no entanto, ndo de
certeza. As leis da natureza que governam a vida e o crescimento, apesar de imutaveis, permitem uma imensa diversidade de
resultados especificos, e o mercado nao é excegéo. Tudo o que se pode dizer sobre a analise de proporgdes nesse ponto € que
a comparagéo dos comprimentos das ondas confirma frequentemente, com muita precisao, a aplicabilidade ao mercado de
acgoes das proporgdes encontradas na sequéncia de Fibonacci. Foi inspirador, mas nao é surpresa para nds, por exemplo, que o
avango de dezembro de 1974 a julho de 1975 tenha tragado pouco mais de 61,8% do slide anterior de 1973-74, ou que o
declinio do mercado de 1976-78 tenha exatamente 61,8% do aumento anterior, de dezembro de 1974 a setembro de 1976.
Apesar das evidéncias continuas da importancia da razdo .618, nossa confianga basica deve estar em forma, com a analise de
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razdo como backup ou orientagdo do que vemos nos padrdes de movimento. . O conselho de Bolton em relagao a analise de
proporgao foi: "Mantenha as coisas simples". A pesquisa ainda pode alcangar mais progresso, pois a andlise da proporgéo ainda
esta em sua infancia. Esperamos que aqueles que trabalham com o problema da analise de proporgao adicionem material
valioso a abordagem de Elliott.

Ligao 24: UMA APLICAGAO EM TEMPO REAL DE RELACIONAMENTOS DE VARIAS ONDAS

As licbes 20 a 26 listam varias maneiras pelas quais o conhecimento da ocorréncia do indice de Fibonacci nos padroes de
mercado pode ser usado na previsao. Esta licao fornece um exemplo de como a proporgéo foi aplicada em uma situagao real do
mercado, conforme publicado no Elliott Wave Theorist, de Robert Prechter.

Ao abordar a descoberta de relagdes matematicas nos mercados, o Principio das Ondas oferece uma base mental para o
pensador pratico. Se estudado com cuidado, pode satisfazer até o pesquisador mais cinico. Um elemento secundario do
Principio das Ondas é o reconhecimento de que a razao Fibonacci € um dos principais governadores do movimento dos pregos
nas médias do mercado de agdes. A razéo pela qual um estudo da razéo de Fibonacci é tao convincente é que a relagao de
1,618: 1 é a Unica relagéo de prego em que o comprimento da onda mais curta em consideragao € o comprimento da onda mais
longa, conforme o comprimento da onda mais longa. o comprimento de toda a distancia percorrida pelas duas ondas, criando
assim uma totalidade interligada a estrutura de pregos. Foi essa propriedade que levou os primeiros matematicos a dublar 1.618
a "proporgao aurea".

O Principio das Ondas é baseado em evidéncias empiricas, que levaram a um modelo de trabalho, que posteriormente levou a uma
teoria experimentalmente desenvolvida. Em poucas palavras, a parte da teoria que se aplica a antecipagdo da ocorréncia de indices

de Fibonacci no mercado pode ser declarada desta maneira:

a) O Principio das Ondas descreve o movimento dos mercados.
b) O nimero de ondas em cada grau de tendéncia corresponde a sequéncia de Fibonacci.
c) A razao de Fibonacci é o governador da sequéncia de Fibonacci.

d) O indice de Fibonacci tem motivos para ser evidente no mercado.

Quanto a satisfagdo de que o Principio das Ondas descreve o movimento dos mercados, algum esforgo deve ser gasto no ataque as
paradas. O objetivo desta Ligao € meramente apresentar evidéncias de que a razado Fibonacci se expressa com frequéncia suficiente
nas médias para deixar claro que é realmente uma forga de governo (ndo necessariamente a forga de governo) sobre os pregos
agregados de mercado.

Com o passar dos anos desde que a segéo "Analise Econdmica" da Ligdo 31 foi escrita, o Principio das Ondas provou
dramaticamente sua utilidade na previsdo dos pregos dos titulos. Afinal, as taxas de juros sdo simplesmente o prego de uma
mercadoria importante: dinheiro. Como exemplo especifico do valor da razdo de Fibonacci, oferecemos os seguintes trechos do The

Elliott Wave Theorist durante um periodo de sete meses em 1983-84.

The Elliott Wave Theorist

Novembro de 1983

Agora é hora de tentar uma previsdo mais precisa dos pregos dos titulos. A onda (a) em dezembro caiu 11% pontos, entdo uma onda
(c) equivalente subtraida do pico da onda (b) em 73%: no més passado projeta uma meta negativa de 61%. Também é o caso de que

ondas alternativas dentro de triangulos simétricos sdo geralmente relacionadas por 0,618. . Por acaso, a onda [B] caiu 32 pontos. 32 x

.618 = 19% pontos, o que deve ser uma boa estimativa para o comprimento da onda [D]. 19% pontos do pico da onda [C] em 80
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projeta uma meta negativa de 60 of. Portanto, a area 60% - 61% é o melhor ponto a ser observado na parte inferior do declinio atual. [

Vejo
Figura B-14.]
'- YT bl w
Y—— i rere
[A'] ' I-""‘oot.-‘wcmo'um‘s.(nmr:
I | gy
T = 1 S
o H H

ol

nm |

nas

el
|}
L

[T ) I S
‘l[rlJ:nLl_I
ie 4 23 o8

Figura B-14
Abril 3, 1984 [apo6s (b)terminou em um triangulo]

O objetivo final descendente provavelmente ocorrera mais proximo do ponto em que a onda [D] é 0,618 vezes maior que a onda [B],
que ocorreu de junho de 1980 a setembro de 1981 e percorreu 32 pontos com base no grafico de continuagéo semanal. Assim, se a
onda [D] percorrer 19% pontos, o contrato préximo devera atingir 60%. Em apoio a essa meta esta a onda cinco (a), que indica que
um declinio em zigue-zague esta em vigor a partir das maximas de maio de 1983. Dentro dos ziguezagues, as ondas "A" e "C" séo
tipicamente de comprimento igual. Com base no contrato de junho, a onda (a) caiu 11 pontos. 11 pontos do pico do tridangulo em 70%
projetam 59%, fazendo da zona 60 (+ ou - %) um ponto de forte apoio e um alvo em potencial. Como calculo final, os impulsos a
seguir aos tridngulos geralmente caem aproximadamente a distancia da parte mais larga do triangulo (conforme discutido na Ligao 8).

Com base na [Figura B-15], essa distancia € de 10% pontos, que subtraidos do pico do triangulo ddo 60% como alvo.
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Figura B-15

Junho 4, 1984

O evento mais emocionante de 1984 é a aparente resolugéo do declinio de um ano nos precgos dos titulos. Os investidores foram
advertidos a adiar a compra até que os titulos atingissem o nivel de 59 a 60 graus. Em 30 de maio, o dia em que esse nivel foi
atingido, rumores sobre o Continental lllinois Bank estavam voando, o nivel 1100 no Dow foi esmagado pela manha em -650
ticks e os titulos de junho, em meio a venda de panico, subiram brevemente tao baixo quanto 5972, apenas tocando na linha de
suporte do tridangulo desenhada no grafico no més passado. Parou frio ali mesmo e fechou em 59 31/32, a apenas 1/32 de ponto
do centro exato da nossa zona-alvo. Nos dois dias € meio seguintes a essa baixa, os bénus recuperaram dois pontos completos
em uma reversao dramatica.
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Figura B-16
Julho 11, 1984

Os antecedentes da psicologia do investidor sdo muito sugestivos de um importante mercado de titulos baixo [ver Figura B-18].
De fato, se essa foi a Unica medida que eu segui, parece que os titulos sdo a compra de uma vida. A midia, que quase ignorou o
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aumento das taxas de juros até maio de 1984, vem inundando as paginas da imprensa com historias de "taxas de juros mais
altas". A maioria deles saiu, de maneira tipica, apds a baixa de maio, que foi testada em junho. Durante as segundas vagas, 0s
investidores normalmente revivem os medos que sairam no fundo do pogo, enquanto o mercado demonstra um entendimento,
mantendo acima do minimo anterior, de que o pior ja passou. As Ultimas cinco semanas demonstraram esse fendbmeno
vividamente.

i
8% % T-bond of 2005 | [1|

=1+ f:
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Figura B-18

Em 11 de junho, a manchete do Wall Street Journal dizia: "Espera-se que o Fed mova para reduzir o crédito durante o verao por
muitos economistas". Em 18 de junho, dois artigos completos, incluindo um recurso de primeira pagina, focaram nas
perspectivas de maiores taxas de juros:

"A economia mais fria & vista como incapaz de aumentar ainda mais as taxas de juros este ano" e "as taxas de juros comegam a
diminuir a economia; muitos analistas veem aumentos adicionais". Em 22 de junho, o WSJ apresentou um incrivel relatério
detalhado de cinco paginas, intitulado "Divida Mundial em Crise", completo com uma imagem de dominds em queda e citagdes
como estas: de um congressista: "Acho que ndo vamos chegar aos anos 90 "; de um V.P. no Citicorp, "sejamos claros

- as dividas de ninguém ser&o pagas "; e de um ex-secretario de Estado assistente para assuntos econémicos," estamos
vivendo com tempo emprestado e dinheiro emprestado ". Em 2 de julho, o WSJ informou, sem dizer isso, que os economistas
entraram em panico Suas previsdes para taxas mais altas agora se estendem até a metade do préximo ano! A manchete dizia:
"Taxas de juros mais altas sao previstas para o resto do ano e mais subidas sao vistas nos primeiros seis meses de 1985". Diz o
artigo: "Alguns dizem que seria necessario milagre para as taxas cairem. "O WSJ nédo esta sozinho em tomar o impulso dos
economistas. A pesquisa de 27 de junho da revista Financial World listou as previsées de 24 economistas em relagdo as
previsdes do inicio do ano. Cada um deles elevou sua previsdo em uma reagao légica-légica ao aumento das taxas que ja
ocorreu. Eles estdo usando o mesmo tipo de pensamento que os levou a uma conclusao de "taxas de juros mais baixas adiante"
ha um ano, no fundo. Esse consenso esmagador baseado em analises fundamentais Essa garantia ndo garante que as taxas
tenham atingido o pico, mas a histéria mostra que esse tipo de analise raramente resulta em sucesso no mercado. Prefiro
apostar em uma teoria esquecida, que reconhece que os padrées de mercado se repetem repetidamente porque as pessoas
S&80 pessoas.

fim de citagao
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Como provados desenvolvimentos adicionais, essa baixa marcou a uUltima oportunidade de compra antes
do inicio de um avanco histérico nos precos dos titulos. A andlise da razao de Fibonacci, aplicada com um
conhecimento de onde essas relagdes sdo esperadas, previu o nivel do baixo, que foi entdo
poderosamente afirmado a medida que ocorria.

Ligdo 25: SEQUENCIAS DO TEMPO DE FIBONACCI

N&do ha uma maneira segura de usar o fator tempo por si s6 na previsdo. Freqlientemente, no entanto, as relagdes
temporais baseadas na sequéncia de Fibonacci vdo além de um exercicio de numerologia e parecem ajustar os
periodos de onda com uma precisdo notdvel, dando ao analista uma perspectiva adicional. Elliott disse que o fator
tempo frequentemente "esta de acordo com o padrdo" e ai reside o seu significado. Na analise de ondas, os periodos
de Fibonacci servem para indicar possiveis tempos para um turno, especialmente se coincidirem com as metas de
preco e a contagem de ondas.

Na Lei da Natureza, Elliott deu os seguintes exemplos de periodos de tempo de Fibonacci entre importantes pontos
de virada no mercado:

1921 para 1929 8 dias

Julho 1921 para Novembro 1928 89 meses
Setembro 1929 para Julho 1932 34 meses Julho
1932 para julho 1933 13 meses

Julho 1933 to Julho 1934 13 meses

Julho 1934 para Margo 1937 34 meses

Julho 1932 para Margo 1937 5 dias (55 meses)

Margo 1937 para Margo 1938 13 meses

1929 para 1942 13 Dias
Em Dow Theory Letters, em 21 de novembro de 1973, Richard Russell deu alguns exemplos adicionais dos periodos de
Fibonacci.:

1907 panico baixo a 1962 panico baixo 55 dias

1949 fundo principal para 1962 panico baixo 13 dias

Recessao de 1921 em baixa para 1942 recessao em baixa 21 anos janeiro de 1960 topo a outubro de
1962, inferior a 34 meses

Além disso, essas distancias parecem um pouco mais que coincidéncia. Walter E. White, em sua
monografia de 1968 sobre o Principio Elliott Wave, concluiu que "o préximo ponto baixo importante pode ser em
1970". Como comprovagao, ele apontou a seguinte sequéncia de Fibonacci: 1949 + 21 = 1970; 1957 + 13 = 1970;
1962 + 8 = 1970; 1965 + 5 = 1970. E claro que maio de 1970 marcou o ponto mais baixo do deslize mais cruel em
trinta anos.

A progressao dos anos a partir da alta de 1928 (possivel ortodoxo) € 1929 (nominal) do ultimo Superciclo também
produz uma notavel sequéncia de Fibonacci: 1929 + 3 = 1932 em baixa do mercado de valores 1929 + 5 = 1934
corregao da baixa de 1929

+ 8 = 1937 topo do mercado em alta 1929 + 13 = 1942 fundo do mercado em baixa 1928 + 21 = 1949 fundo da
baixa em mercado 1928 + 34 =

1962 fundo do acidente 1928 + 55 = 1982 fundo principal (1 ano de folga)
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Uma série semelhante comegou nas elevagdes de 1965 (possivel ortodoxo) e 1966 (nominais) da terceira onda de
ciclo da atual Supercycle: 1965 + 1 = 1966 alta nominal 1965 + 2 = 1967 baixa reacéo

1965 + 3 = pico de blowoff de 1968 para secundarios 1965 + 5 =

1970 baixa baixa 1966 + 8 = 1974 baixa no mercado 1966 + 13 = 1979 baixa para ciclos de 9,2 e 4,5 anos
1966 + 21 = 1987 alta, baixa e baixa

Ao aplicar os periodos de Fibonacci ao padrdo do mercado, Bolton observou que "as permutagdes de
tempo tendem a se tornar infinitas" e que "os periodos produzirdo topos para fundos, tops para tops, fundos para
fundos ou fundos para tops". Apesar dessa reserva, ele

indicado com sucesso no mesmo livro, publicado em 1960, que 1962 ou 1963, baseado na sequéncia de Fibonacci, poderia
produzir um importante ponto de virada. Em 1962, como sabemos agora, houve um mercado de urso cruel e a baixa da onda
Primaria [4], que precedeu um avango praticamente ininterrupto que durou quase quatro anos. Além desse tipo de andlise de
sequéncia temporal, a relagéo de tempo entre touro e urso, descoberta por Robert Rhea, mostrou-se util na previsdo. Robert
Prechter, por escrito para Merrill Lynch, observou em margo de 1978 que "17 de abril marca o dia em que o declinio do ABC
consumiria 1931 horas de mercado, ou 0,618 vezes as 3124 horas de mercado no avango das ondas (1), (2). ) e (3). " Sexta-
feira, 14 de abril, marcou o rompimento do padréao letargico inverso de cabega e ombros no Dow e segunda-feira, 17 de abril, foi
o dia explosivo do volume recorde, 63,5 milhdes de agcdes. Embora essa projecédo de tempo nao coincidisse com a baixa, ela
marcou o dia exato em que a pressao psicoldgica do urso precedente foi levantada do mercado.

Teoria de Benner

Samuel T. Benner era um fabricante de ferragens até que o panico do pds-Guerra Civil de 1873 o arruinou financeiramente. Ele
se voltou para a agricultura de trigo em Ohio e iniciou o estudo estatistico dos movimentos de pregos como um hobby para
encontrar, se possivel, a resposta para os altos e baixos recorrentes nos negécios. Em

1875, Benner escreveu um livro intitulado Profecias comerciais dos futuros altos e baixos dos pregos. As previsdes contidas em
seu livro baseiam-se principalmente em ciclos nos pregos do ferro-gusa e na recorréncia de panico financeiro durante um
periodo consideravel de anos. As previsdes de Benner mostraram-se notavelmente precisas por muitos anos e ele estabeleceu
um recorde invejavel para si mesmo como estatistico e previsor. Ainda hoje, os graficos de Benner sdo de interesse dos

estudantes de ciclismo e sao ocasionalmente vistos impressos, as vezes sem o devido crédito ao autor.

Benner observou que os altos dos negdcios tendem a seguir um padrao repetido de 8 a 9 e 10 anos. Se aplicarmos esse padrao
a pontos altos da Média Industrial Dow Jones nos ultimos setenta e cinco anos a partir de 1902, obteremos os seguintes
resultados. Essas datas ndo sao projecoes baseadas nas previsdes de Benner de anos anteriores, mas sao apenas uma

aplicagéo do padrao de repeti¢cao 8-9-10 aplicado em retrospecto.
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Ano Intervalos do Mercado

1902 Abril 24, 1902

1910 8 Janeiro 2, 1910
1919 9 Novembro 3, 1919
1929 10 Setembro 3, 1929 1937

8 Margo 10, 1937 1946

9 Maio 29, 1946 1956
10 Abril 6, 1956 1964

8 Fevereiro 4, 1965

1973 9 Janeiro 11, 1973
No que diz respeito aos pontos baixos econdémicos, Benner observou duas séries de seqliéncias de tempo indicando que
recessdes (maus momentos) e depressodes (panico) tendem a se alternar (ndo surpreende, dada a regra de alternancia de
Elliott). Ao comentar sobre panico, Benner observou que 1819, 1837, 1857 e 1873 eram anos de panico e os mostrou em seu
grafico de panico original para refletir um padrao repetido de 16-18-20, resultando em uma periodicidade irregular desses
eventos recorrentes. Embora ele tenha aplicado uma série 20-18-16 a recessodes, ou "maus momentos", os baixos niveis mais
graves do mercado de agdes parecem seguir o mesmo padrdo 16-18-20 que os principais baixos do panico. Ao aplicar a série
16-18-20 as baixas do mercado de agdes alternativo, obtemos um ajuste preciso, como ilustra graficamente o Grafico do Ciclo
de Benner-Fibonacci (Figura 4-17), publicado pela primeira vez no suplemento de 1967 ao Bank Credit Analyst, em 1967, ao
Bank Credit Analyst.

The Benner-Fibonacci Cycle Chart 1902-1987
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PEAKS:8-9-10, repeat. TROUGHS: 16-18-20, repeat. MAJOR TROUGHS: 16-18-20, repeat.
Figura 4-17

Observe que a Ultima vez que a configuragao do ciclo foi a mesma do presente na década de 1920, paralela a ultima ocorréncia
de uma quinta onda Elliott do grau de ciclo. Essa férmula, baseada na idéia de Benner de repetir séries para tops e bottoms,
funcionou razoavelmente bem durante a maior parte deste século. Se o padrdo sempre refletira altos futuros é outra questao.
Estes sao ciclos fixos, afinal, ndo Elliott. Nao obstante, em nossa busca pela razdo de seu ajuste satisfatorio com a realidade,
descobrimos que a teoria de Benner esta razoavelmente proxima da sequéncia de Fibonacci, pois a série repetida de 8-9-10
produz numeros de Fibonacci até o niumero 377, permitindo uma diferenga marginal de um ponto, como mostrado abaixo.

8-9-10 Subtotais selecionados de Fibonacci

Series Diferengas de numeros
8= 8 8 0
+9
+10
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+8= 35 34 +1

+9

+10= 54 55 -1
.48= 89 89 0
.48= 143 144 -1
49= 233 233 0
. 10= 378 377 1

Nossa conclusao é que a teoria de Benner, que é baseada em diferentes periodos de rotagao
para fundos e tops, em vez de constantes periodicidades repetitivas, se enquadra na
estrutura da sequéncia de Fibonacci. Se nao tivéssemos experiéncia com a abordagem,
talvez nao a tivéssemos mencionado, mas ela se mostrou util no passado quando aplicada
em conjunto com o conhecimento da progresséo da Elliott Wave.
A.J. Frost aplicou o conceito de Benner no final de 1964 para fazer a previsao inconcebivel
(na época) de que os pregos das agoes estavam fadados a se mover essencialmente de lado
pelos proximos dez anos, atingindo uma alta em 1973 em cerca de 1000 DJIA e uma baixa
na zona de 500 a 600 no final de 1974 ou no inicio de 1975. Uma carta enviada por Forst a
Hamilton Bolton na época é reproduzida aqui. A Figura 4-18 é uma reprodugao da tabela em
anexo, completa com notas. Como a carta foi datada de 10 de dezembro de 1964, ela
representa mais uma previsao de Elliott a longo prazo, que acabou sendo mais fato do que
sofisticada.
10 de dezembro de 1964, Sr.
A.H. Bolton
Bolton, Tremblay, & Co. 1245 Sherbrooke Street West Montreal 25, Quebec Caro Hammy:
Agora que estamos bem no atual periodo de expansao econémica e gradualmente nos
tornamos vulneraveis a mudangas no sentimento de investimento, parece prudente polir a
bola de cristal e fazer uma avaliagdo um pouco dificil. Ao avaliar tendéncias, tenho toda a
confianga na sua abordagem de crédito bancario, exceto quando a atmosfera se torna
rarefeita. Nao posso esquecer 1962. Meu sentimento é que todas as ferramentas
fundamentais séo, em grande parte, instrumentos de baixa pressao. Elliott, por outro lado,
apesar de dificil em sua aplicagao pratica, tem mérito especial em areas altas. Por esse
motivo, mantive meus olhos atentos ao Principio das Ondas e o que vejo agora me causa
alguma preocupacgao. Enquanto eu lia Elliott, o mercado de ag¢des € vulneravel e o fim do
grande ciclo de 1942 esta chegando.
... Apresentarei meu caso no sentido de que estamos em terreno perigoso e que uma
politica prudente de investimento (se alguém puder usar uma palavra digna para expressar
acOes indignas) seria voar para o escritorio do corretor mais préximo e jogar tudo para o

ventos.
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A terceira onda da longa subida de 1942, ou seja, de junho de 1949 a janeiro de 1960,
representa uma extensao dos ciclos primarios ... entdo todo o ciclo de 1942 pode ter
atingido seu ponto de culminagao ortodoxo e o que esta a nossa frente agora é
provavelmente o dobro superior e um plano longo da dimensé&o Ciclo.

... aplicando a teoria da alternancia de Elliott, os proximos trés movimentos principais
devem formar um plano de duragdo consideravel. Sera interessante ver se isso se
desenvolve. Enquanto isso, ndo me importo de sair no proverbial membro e fazer uma
projecao de 10 anos como teodrico de Elliott, usando apenas as idéias de Elliott e Benner.
Nenhum analista que se preze, além de Elliott, faria isso, mas esse € o tipo de coisa que
essa teoria Unica inspira. Melhor para vocé,

A. J. Frost

Frost's view of
Elliotr in prospect.

FLAT OF CYCLE DIMENSIUN

‘1965. '66. '67. '8, '69. '70. '71. '72. '73. '74. '35

DJIA
1000 iR

orthodox end of majoricy cycle from 1942 .
 double top or irrepular high

900

800

700

600

NOTES:

a) Elliotr's theory of alternation calls for a FLAT of ma jor or
cycle dimensfcen comprised of the next three primaries., The
last mafor bear market 1929-42 appears to be on an upward
zig-zag.

b) Massive monetary stimulation would likely give the above
pattern an upward and forward tile as indicated by dotted
line
c) Wave 3 extension fraom June 1949 to January 1960 (post war
bull market) of cycle wave from 1942 should not be violated
Lo any great extent. The dewnward limit therefore should
not be too far off 500.

d) Benner's rules of fixed periodicity have been applied to
primary tops and bottoms - marked A, B & C,

Figura 4-18

Embora tenhamos sido capazes de codificar a analise da proporgéo substancialmente como descrito na primeira metade deste

capitulo, parece haver muitas maneiras pelas quais a proporg¢éo de Fibonacci se manifesta no mercado de agdes. As

abordagens sugeridas aqui sdo apenas cenouras para agugar o apetite de analistas em perspectiva e coloca-las no caminho

certo. Partes dos capitulos seguintes exploram ainda mais o uso da analise de proporgéo e ddo uma perspectiva de sua

complexidade, precisdo e aplicabilidade. Exemplos detalhados adicionais sdo apresentados nas Ligdes 32 a 34. Obviamente, a

chave esta la. Tudo o que resta é descobrir quantas portas serdo destrancadas.

Licao 26: ONDAS DE LONGO PRAZO
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Em setembro de 1977, a Forbes publicou um artigo interessante sobre a teoria da complexidade da inflagéo, intitulado "The
Great

Paradoxo do Hamburguer ", no qual o escritor David Warsh pergunta:" O que realmente vale o prego de um hamburguer? Por
que os pregos explodem por um século ou mais e depois se estabilizam? "Ele cita os professores E.H. Phelps Brown e Sheila V.
Hopkins, da Universidade de Oxford, dizendo:

Parece que, por um século ou mais, os precos obedecerdo a uma lei todo-poderosa; muda e uma nova lei prevalece. Uma
guerra que levaria a tendéncia a novas alturas em uma dispensacao é impotente para desvia-la de outra. Ainda sabemos quais
séo os fatores que definem esse selo em uma era e por que, depois de tanto tempo aguentando tais abalos, eles cedem rapida
e completamente aos outros?

Brown e Hopkins afirmam que os pregos parecem "obedecer a uma lei todo-poderosa”, que é exatamente o que R.N. Elliott
disse. Essa lei todo-poderosa é a relagdo harmoniosa encontrada na Proporgio Aurea, que é basica nas leis da natureza e faz
parte do tecido do homem.

estrutura fisica, mental e emocional também. Como Warsh observa adicionalmente com bastante preciséo, o progresso humano
parece se mover repentinamente, e ndo como no bom funcionamento da fisica newtoniana. Nés concordamos com o Sr.

A concluséo de Warsh, mas ainda afirma que esses choques néo tém apenas um grau perceptivel de metamorfose ou idade,
mas ocorrem em todos os graus ao longo da espiral logaritmica do progresso do homem e do progresso do universo, do grau
Minuette e menor ao grau Grand Supercycle e maior . Para introduzir outra expanséo da idéia, sugerimos que esses choques se

fazem parte do relégio. Um relogio pode parecer funcionar sem problemas, mas seu progresso é controlado pelos movimentos
espasmadicos de um mecanismo de temporizagéo, seja mecanico ou cristal de quartzo. Muito provavelmente, a espiral
logaritmica do progresso do homem ¢é impulsionada de maneira semelhante, embora os solavancos estejam ligados néao a
periodicidade do tempo, mas a forma repetitiva.

Se vocé disser "maluco” para esta tese, considere que provavelmente ndo estamos falando de uma forga exégena, mas de uma
forca enddégena. Qualquer rejeicéo do Principio das Ondas, por ser deterministica, deixa sem resposta o como e o porqué dos
padrées sociais que demonstramos neste livro. Tudo o que propomos € que exista uma psicodinamica natural nos homens que
gere forma no comportamento social, conforme revelado pelo comportamento do mercado. Mais importante, entenda que a forma
que descrevemos é principalmente sécia, ndo individual. Os individuos tem livre arbitrio e, de fato, podem aprender a reconhecer
esses padroes tipicos de comportamento social e use esse conhecimento a seu favor. Nao é é facil agir e pensar de forma contraria
a multidao e as suas préprias tendéncias naturais, mas com disciplina e ajuda da experiéncia, vocé certamente pode treinar-se
para fazer isso depois de estabelecer esse insight crucial inicial sobre a verdadeira esséncia do comportamento do mercado .
Escusado sera dizer que é exatamente o oposto do que as pessoas pensavam que era, se elas foram influenciadas pelas
suposicoes descuidadas da causalidade de eventos feitas pelos fundamentalistas, pelos modelos econémicos postulados pelos
economistas, pelo "passeio aleatério" oferecido pelos académicos, ou a visdo de manipulagao do mercado pelos "gnomos de
Zurique" (as vezes identificados apenas como "eles") propostos pelos tedricos da conspiragéo.

Supomos que o investidor médio tenha pouco interesse no que pode acontecer com seus investimentos quando ele estiver
morto ou em qual era o ambiente de investimento de seu tataravd. Ja é bastante dificil lidar com as condigdes atuais na batalha
diaria pela sobrevivéncia do investimento sem nos preocuparmos com o futuro distante ou com o passado ha muito enterrado.
No entanto, ondas de longo prazo devem ser avaliadas, primeiro porque os desenvolvimentos do passado servem muito para
determinar o futuro e, em segundo lugar, porque pode ser ilustrado que a mesma lei que se aplica a longo prazo se aplica a
curto prazo e produz os mesmos padrdoes comportamento do mercado de agdes.

Nas Licoes 26 e 27, descreveremos a posi¢éo atual da progressao de "empurrdes e solavancos" do que chamamos de

Grau do milénio ao atual mercado em alta do ciclo. Além disso, como veremos, devido a posi¢éo da atual onda Millenium e a
piramide de "cincos" em nosso quadro final de ondas compostas, esta década pode ser um dos momentos mais emocionantes
da histéria mundial para escrever sobre e estudando o Principio Elliott Wave.
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1. A onda do milénio da idade das trevas

Os dados para pesquisar tendéncias de pregos nos ultimos duzentos anos ndo séo especialmente dificeis de obter, mas
precisamos confiar em estatisticas menos exatas para ter uma perspectiva das tendéncias e condigbes anteriores. O indice de
pregos de longo prazo compilado pelos professores E.H. Phelps Brown e Sheila V. Hopkins e ainda mais ampliado por David
Warsh baseia-se em uma simples "cesta de necessidades humanas" para o periodo de 950 a 1954.

Unindo as curvas de pregos de Brown e Hopkins aos pregos das agdes industriais de 1789, obtemos uma imagem de longo
prazo dos pregos nos ultimos mil anos. A Figura 5-1 mostra as oscilagdes gerais aproximadas dos precos da Idade das Trevas
até 1789. Para a quinta onda de 1789, sobrepusemos uma linha reta para representar as oscilagdes dos pregos das a¢des em
particular, as quais analisaremos mais adiante na proxima segéo. Estranhamente, esse diagrama, embora seja apenas uma
indicagcéo aproximada das tendéncias de pregos, produz um padrao Elliott de cinco ondas inconfundivel.

A Thousand Years Of The "Price Level”
GSC
one , ;
' \huﬂu“jun. -

GSC
two

SMOM I

Ai‘ ol \cchh& , ”“"’(- prtep
bM TWO

Figura 5-1
Paralelamente aos amplos movimentos de pregos da histéria estdo os grandes periodos de expansdo comercial e industrial ao
longo dos séculos. Roma, cuja grande cultura de uma sé vez pode ter coincidido com o auge da onda anterior do milénio,
finalmente caiu em 476 d.C. Por quinhentos anos depois, durante o mercado de baixa do milénio que se seguiu, a busca por
conhecimento ficou quase extinta. A Revolugdo Comercial (950-1350), acabou provocando a primeira nova onda de expansao
sub-milenial que inaugurou a Idade Média. O nivelamento dos pregos de 1350 a 1520 forma a onda dois e representa uma
"corregao" do progresso durante a Revolugdo Comercial. O préximo periodo de aumento de precos, a primeira onda do Grand
Supercycle da onda sub-milénio Trés, coincidiu com a Revolugao Capitalista (1520-1640) e com o maior periodo da histéria
inglesa, o periodo elisabetano. Elizabeth | (1533-1603) chegou ao trono da Inglaterra logo apds uma guerra exaustiva com a
Franga. O pais era pobre e desesperado, mas antes de Elizabeth morrer, a Inglaterra havia desafiado todas as poténcias da
Europa, expandido seu império e se tornado a nagdo mais préspera do mundo. Era a época de Shakespeare, Martin Luther,
Drake e Raleigh, uma época verdadeiramente gloriosa na histéria do mundo. Os negdécios expandiram e os pregos subiram
durante esse periodo de brilho criativo e luxo. Em 1650, os pregos haviam atingido um pico, nivelando-se para formar a segunda
onda do Grand Supercycle. A terceira onda do Grand Supercycle nessa onda sub-milénio parece ter comegado para os pregos
das commaodities por volta de 1760, em vez do periodo presumido para o mercado de agdes entre 1770 e 1790, que
denominamos "1789" onde os dados do mercado de a¢gdes comegam. No entanto, como aponta um estudo de Gertrude Shirk na
edigao de abril / maio de 1977 da revista Cycles, as tendéncias nos pregos das commodities tendem a preceder tendéncias
semelhantes nos pregos das agdes em geral em cerca de uma década. Visto a luz desse conhecimento, as duas medidas
realmente se encaixam extremamente bem. Essa terceira onda de superciclo na atual onda sub-milénio Trés coincide com a
explosdo de produtividade gerada pela Revolugéo Industrial (1750-1850) e paralela a ascensdo dos Estados Unidos da América
como poténcia mundial.
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A logica de Elliott sugere que o Grand Supercycle de 1789 até hoje deve seguir e preceder outras ondas no padrao Elliott em
andamento, com relacionamentos tipicos em tempo e amplitude. Se a onda de 200 anos do Grand Supercycle esta quase no fim, ela
deve ser corrigida por trés ondas do Supercycle (duas abaixo e uma acima), que podem se estender pelos proximos um ou dois
séculos. E dificil pensar em uma situagdo de baixo crescimento nas economias mundiais com duragéo de um periodo téo longo, mas
a possibilidade ndo pode ser descartada. Esse amplo indicio de problemas de longo prazo ndo impede que a tecnologia atenue a
gravidade do que se presume desenvolver socialmente. O principio da onda de Elliott € uma lei de probabilidade e grau relativo, nao
um preditor de condi¢des exatas. No entanto, o fim do atual Superociclo (V) deve inaugurar uma era de estagnagéo ou recuo

econdmico e social em partes significativas do mundo.

Licao 27: O padrao de onda até 1978

O Grand Supercycle de 1789

Essa onda longa tem a aparéncia correta de trés ondas na diregéo da tendéncia principal e duas contra a tendéncia,
para um total de cinco, completas com uma terceira onda estendida correspondente a mais dinamica

e periodo progressivo da histéria dos EUA. Na Figura 5-2, as subdivisées da Superciclo foram marcadas (1), (Il), (lll),
(V) e (V).

Considerando que estamos explorando a histéria do mercado nos dias de empresas de canais, barcagas puxadas a
cavalo e

estatisticas, & surpreendente que o registro dos pregos das agdes industriais em "délar constante”, desenvolvido por
Gertrude Shirk para a revista Cycles, forme um padrao Elliott tdo claro. O mais notavel é o canal de tendéncias, cuja
linha de base conecta varios pontos baixos importantes das ondas de ciclo e superciclo e o paralelo superior conecta
os picos de varias ondas que avangam.

Wave (l) € um "cinco" bastante claro, assumindo 1789 como o comego do Supercycle. A onda (Il) € uma superficie
plana, que prediz ordenadamente um ziguezague ou triangulo para a onda (IV), por regra de alternancia. A onda (lll) é
estendida e pode ser facilmente subdividida nas cinco subwaves necessarias, incluindo um triangulo em expansao
caracteristicamente na quarta posigao da onda do ciclo. A onda (IV), de 1929 a 1932, termina na area da quarta onda
de menor grau.

Uma inspegao da onda (IV) na Figura 5-3 ilustra em mais detalhes o ziguezague da dimensao Supercycle que marcou
o colapso mais devastador do mercado na histéria dos EUA. Na onda A do declinio, os graficos diarios mostram que a
terceira sub-onda, de maneira caracteristica, incluiu a queda de Wall Street em 29 de outubro,

1929. A onda A foi entao retraida aproximadamente 50% pela onda B, a "famosa corregédo ascendente de

1930 ", como Richard Russell diz, durante o qual até Robert Rhea foi levado pela natureza emocional do rally a cobrir
suas posigoes curtas. A onda C finalmente chegou a 41,22, uma queda de 253 pontos ou cerca de 1,382 vezes a
duragéo da onda A e completou uma queda de 89 (um numero de Fibonacci) nos pregos das agdes em trés (outro

numero de Fibonacci) anos.
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The U.S. Stock Market,
Plotted Yearly Through 1977
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Figura 5-2

A onda (V) deste Grand Supercycle ainda esta em andamento, [a partir de 1978] e é analisada mais abaixo.

A onda Supercycle de 1932

A onda de superciclo (V) esta em andamento desde 1932 e ainda esta se desenrolando (veja a Figura 5-3). Se houvesse uma
formagéo perfeita de ondas sob o Principio das Ondas, essa sequéncia de longo prazo das ondas de Elliott seria a principal
candidata. A reparticdo das ondas do ciclo é a seguinte:

Onda I: 1932 a 1937 - Essa onda é uma sequéncia clara de cinco ondas, de acordo com as regras estabelecidas por Elliott. Ela
retrai 0,618 do declinio do mercado das elevagdes de 1928 e 1930 e, dentro dela, a quinta onda estendida viaja 1,618 vezes a
distancia da primeira a terceira ondas.

Onda II: 1937 a 1942 - Dentro da onda I, a sub-onda [A] é cinco e a onda [C] é cinco, entdo toda a formag&o é em zigue-zague.
A maior parte dos danos no prego ocorre na onda [A]. Assim, ha uma grande forga na estrutura de toda a onda corretiva, muito
além do que normalmente esperdvamos, pois a onda [C] viaja apenas um pouco para um novo solo baixo para a corregdo. A
maior parte dos danos da onda [C] foi baseada no tempo ou erosiva, pois a deflagdo continua levou os pregos das agdes a
niveis de preco / lucro inferiores aos de 1932. Uma onda dessa construgao pode ter o poder de um apartamento.
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Onda lll: 1942 a 1965 (6) - Essa onda é uma extens&o pela qual o Dow subiu quase 1000% em vinte e quatro anos. Suas
principais caracteristicas sdo as seguintes:

1) A onda [4] é uma onda plana, alternada com uma onda em zigue-zague [2].

2) Onda [3] é a onda primaria mais longa e uma extensao.

3) A onda [4] corrige para perto do topo da quarta onda anterior em um grau menor e
fica bem acima do pico da onda [1].

4) O comprimento das sub-ondas [1] e [5] esta relacionado pela razdo de Fibonacci em
termos de porcentagem de avanco (129% e 80%, respectivamente, onde 80 = 129 x
.618), como geralmente ocorre entre dois ondas estendidas.

Onda IV: 1965 (6) a 1974 - Na Figura 5-3, o fundo da onda IV na area da onda [4],
como é normal, e fica bem acima do pico da onda |. Duas interpretagdes possiveis sao
mostradas: uma cinco - tridngulo de expansao de ondas de fevereiro de 1965 e trés
duplos de janeiro de 1966. Ambas as contagens sao admissiveis, embora a
interpretacéo do tridngulo possa sugerir um objetivo mais baixo, onde a onda V tragaria
um avango aproximadamente enquanto a parte mais larga do triangulo. Nenhuma outra
evidéncia de Elliott, no entanto, sugere que uma onda téao fraca esteja em andamento.
Alguns tedricos de Elliott tentam contar o ultimo declinio de janeiro de 1973 a dezembro
de 1974 como cinco, rotulando assim a onda do ciclo IV de um grande apartamento.
Nossas objegdes técnicas a uma contagem de cinco ondas séo que a suposta terceira

sub-onda é muito curta e a primeira onda é sobreposta pela quarta, ofendendo assim
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duas das regras basicas de Elliott. E claramente um declinio A-B-C.

Dow Jones Industrials
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Figura 5-3

Onda V: 1974 para? - Essa onda de grau de ciclo ainda esta se desenrolando. E provavel que duas ondas da Primaria tenham
sido concluidas neste momento e que o mercado esteja em processo de busca da terceira Primaria, que deve acompanhar uma

ruptura.

Para novos recordes de todos os tempos. O ultimo capitulo abordara com um pouco mais de detalhe nossas analises e
expectativas em relagdo ao mercado atual.

Assim, como lemos Elliott, o atual mercado altista de a¢des é a quinta onda de 1932 da quinta onda de 1789, dentro de uma
terceira onda prolongada da Idade das Trevas. A Figura 5-4 mostra a imagem composta e fala por si.
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A histéria do Ocidente desde a Idade das Trevas parece, retrospectivamente, ter sido uma fase quase ininterrupta do progresso
humano. A ascensao cultural da Europa e da América do Norte e antes disso a ascensdo das cidades-estado gregas e a
expansao do Império Romano, e antes disso a onda de mil anos de progresso social no Egito, podem ser denominadas ondas
de grau cultural, cada uma dos quais foram separados por ondas culturais de estagnagéo e regresséo, cada uma com séculos
de duragdo. Poder-se-ia argumentar que mesmo essas cinco ondas, constituindo a totalidade da histéria registrada até o
momento, podem constituir uma onda em desenvolvimento de grau Epochal, e que algum periodo de séculos de catastrofe
social (portanto, envolvendo guerra nuclear, talvez?) Garantira a ocorréncia de a maior regresséo social humana em cinco mil

anos.
Obviamente, a teoria do Principio das Ondas em espiral sugere que existem ondas de maior grau que Epocal. As idades no
desenvolvimento da espécie Homo sapiens podem ser ondas de grau ainda mais alto. Talvez o proprio Homo sapiens seja um
estagio no desenvolvimento de hominideos, que, por sua vez, € um estagio no desenvolvimento de ondas ainda maiores no
progresso da vida na Terra. Afinal, se a existéncia do planeta Terra durou um ano, as formas de vida emergiram dos oceanos ha
cinco semanas, enquanto criaturas humanas andaram na Terra apenas nas Ultimas seis horas do ano, menos de uma um
centésimo do periodo total durante o qual existem formas de vida. Nesta base, Roma dominou o mundo ocidental por um total
de cinco segundos. Visto dessa perspectiva, uma onda de graus Grand Supercycle nédo é realmente de tdo grande grau, afinal.
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Licao 28: Agoes individuais
A arte de gerenciar investimentos € a arte de adquirir e alienar agdes e outros valores mobiliarios, a fim de maximizar ganhos.

Quando fazer uma mudanga no campo de investimento é mais importante do que qual é a questao escolher. A selegéo de agdes
é de importancia secundaria em comparagdo com o momento. E relativamente facil selecionar estoques sélidos em industrias
essenciais, se é isso que se procura, mas a questdo sempre a ser ponderada € quando compra-los. Para ser um vencedor no
mercado de agdes, € preciso conhecer a diregdo da tendéncia primaria e investir com ela, e ndo contra, em agées que
historicamente tendem a se mover em unissono com o mercado como um todo. Fundamentos por si sé raramente sdo uma
justificativa adequada para investir em agdes. A U.S. Steel, em 1929, vendia US $ 260 por agio e era considerada um bom
investimento para viuvas e orfaos. O dividendo foi de US $ 8,00 por agdo. A queda de Wall Street reduziu o prego para US $ 22
por agdo, e a empresa nao pagou dividendos por quatro anos. O mercado de agdes geralmente € um touro ou um urso,
raramente uma vaca.

De alguma forma, as médias do mercado desenvolvem tendéncias que se desdobram nos padroes Elliott Wave,
independentemente dos movimentos dos pregos das agdes individuais. Como ilustraremos, embora o Principio das Ondas tenha
alguma aplicagéo em estoques individuais, a contagem de muitas questdes € muitas vezes muito vaga para ser de grande valor
pratico. Em outras palavras, Elliott Ihe dira se a pista € rapida, mas nédo qual cavalo vai ganhar. Na maioria das vezes, a andlise
técnica basica em relagao as agdes individuais é provavelmente mais gratificante do que tentar forgar a agéo do prego das
acdes a uma contagem Elliott que pode ou nao existir.

Ha uma razao para isso. A filosofia Elliott permite que atitudes e circunstancias individuais afetem os padrdes de prego de
qualquer emissao Unica e, em menor grau, um grupo restrito de agdes, simplesmente porque o que o Principio Elliott Wave
reflete € apenas a parte do processo de decisdo de cada homem que € compartilhada pela massa de investidores. Na reflexao
mais ampla da forma de onda, as circunstancias Unicas de investidores individuais e empresas individuais se anulam, deixando
como residuo um espelho apenas da mente das massas. Em outras palavras, a forma do Principio das Ondas reflete o
progresso nao de cada homem ou empresa, mas da humanidade como um todo e de sua empresa. Empresas vém e vao.
Tendéncias, modismos, culturas, necessidades e desejos diminuem e fluem com a condi¢do humana. Portanto, o progresso da
atividade comercial geral € bem refletido pelo Principio Wave, enquanto cada individuo a area de atividade tem sua propria
esséncia, sua propria expectativa de vida e um conjunto de forgas que podem se relacionar apenas com ela. Assim, cada
empresa, como cada homem, aparece em cena como parte do todo, desempenha seu papel e, finalmente, volta ao pé de onde
veio.

Se, através de um microscépio, observassemos uma minudscula gota d'agua, sua individualidade poderia ser bastante evidente
em termos de tamanho, cor, forma, densidade, salinidade, contagem de bactérias, etc., mas quando essa gota faz parte de uma
onda no oceano, é varrida pela forca das ondas e das marés, apesar de sua individualidade. Com mais de vinte milhdes de
"goticulas" possuindo agdes listadas na Bolsa de Nova York, é de admirar que as médias do mercado sejam uma das maiores
manifesta¢des da psicologia de massa no mundo?

Apesar dessa importante distingdo, muitas agdes tendem a se mover mais ou menos em harmonia com o mercado em geral. Foi
demonstrado que, em média, setenta e cinco por cento de todas as a¢des sobem com o mercado, e noventa por cento de todas
as agdes se movem com o mercado, embora os movimentos de pregos de agdes individuais sejam geralmente mais irregulares
do que os das médias. Estoques fechados de empresas de investimento e estoques de grandes corporagdes ciclicas, por razdes
bbvias, tendem a se conformar mais com os padroes das médias do que a maioria das outras agdes. Os estoques de
crescimento emergentes, no entanto, tendem a criar os padroes Elliott Wave mais claros, devido a forte emogéo do investidor
que acompanha seu progresso. A melhor abordagem parece ser evitar tentar analisar cada questao com base em Elliott, a
menos que um padrédo de onda claro e inconfundivel se desenvolva diante de seus olhos e chame a atencéo. E melhor tomar
uma agao decisiva somente nesse momento, mas deve ser tomada, independentemente da contagem de ondas no mercado
como um todo. Ignorar esse padrdo € sempre mais perigoso do que pagar o prémio do seguro. Apesar da adverténcia detalhada
acima, existem varios exemplos de momentos em que os estoques individuais refletem o Principio das Ondas. As sete agdes
individuais mostradas nas Figuras 6-1 a 6-7 mostram os padroes de Elliott Wave que representam trés tipos de situagdes. Os
mercados em alta da US Steel, Dow Chemical e Medusa mostram avangos em cinco ondas em relagéo aos principais pontos
baixos do mercado em baixa. Eastman Kodak e Tandy mostram os mercados em baixa da ABC em 1978. Os graficos da Kmart
(anteriormente Kresge) e da Houston Oil and Minerals ilustram avangos do tipo "crescimento” a longo prazo que tragam os
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padrdes de Elliott e quebram suas linhas de canais de suporte a longo prazo somente depois de concluir ondas satisfatérias
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Figura 6-7

Licao 29: Commodities

As mercadorias tém tanto carater individual quanto as agdes. Uma diferenga entre o comportamento das commodities e as médias do
mercado de agdes é que, nas commodities, os mercados primarios e de baixa as vezes se sobrepdem. As vezes, por exemplo, um
mercado em alta completo de cinco vagas deixa de levar uma mercadoria a uma nova alta histérica, como mostra o grafico da soja na
Figura 6-9. Portanto, embora existam belos graficos das ondas do grau Supercycle para varias commodities, parece que o pico do

grau observavel em alguns casos € o grau Primario ou do Ciclo. Além desse grau, o Principio se inclina aqui e ali.

Também em contraste com o mercado de agdes, as commodities geralmente desenvolvem extensdes na quinta onda nos mercados
em alta de nivel primario ou de ciclo. Essa tendéncia é totalmente consistente com o Principio das Ondas, que reflete a realidade das
emogodes humanas. Os avangos da quinta onda no mercado de agbes sado impulsionados pela esperanga, enquanto os avangos da
quinta onda nas mercadorias sdo impulsionados por uma emogado comparativamente dramatica, medo: medo da inflagdo, medo da
seca, medo da guerra. A esperanga e o medo parecem diferentes em um grafico, que € uma das razdes pelas quais os mercados de

commodities costumam parecer fundos de mercado de agdes.

Além disso, as extensdes do mercado altista de commodities geralmente aparecem ap6s um tridangulo na posi¢ao da quarta onda.
Assim, enquanto as investidas pos-triangulo no mercado de agbes geralmente sao "rapidas e curtas”, os tridangulos nos mercados em
alta de commodities em grande grau geralmente precedem os blowoffs prolongados. Um exemplo € mostrado na tabela de prata na

Figura 1-44.

Os melhores padrdes de Elliott nascem de importantes rompimentos a longo prazo a partir de padroes de base laterais estendidos,
como ocorreu no café, soja, aglcar, ouro e prata em diferentes épocas da década de 1970. Infelizmente, a escala do grafico

semilogaritmico, que pode ter indicado a aplicabilidade dos canais de tendéncia de Elliott, ndo estava disponivel para este estudo.

A Figura 6-8 mostra o progresso da explosao de pregos de dois anos no café de meados de 1975 a meados de 1977. O padrao &
inconfundivelmente Elliott, mesmo em graus de ondas menores. As analises de proporgdo empregadas projetam lindamente o nivel
maximo de precos. Nesses célculos, o comprimento da subida ao pico da onda (3) e ao pico da onda 3 dividem o mercado em alta na
Secdo Dourada a distancias equivalentes. Como vocé pode ver pelas contagens igualmente aceitaveis listadas na parte inferior do
grafico, ambas esses picos podem ser rotulados como o top da onda 3, atendendo as diretrizes tipicas de analise de razdo. Depois

que o pico da quinta onda foi atingido, um mercado de urso devastador atingiu aparentemente do nada.
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A Figura 6-9 mostra cinco anos e meio de histérico de pregos da soja. O aumento explosivo em 1972-73 emergiu
de uma base longa, assim como a explosao nos pregos do café. A area alvo também ¢ atingida aqui, na medida
em que o comprimento da subida até o pico da onda 3, multiplicado por 1.618, fornece quase exatamente a
distancia entre o final da onda 3 e o pico da onda 5. No urso ABC subsequente um ziguezague perfeito de Elliott se
desdobra, chegando ao fundo em janeiro de 1976. A onda B dessa corregao € apenas 0,618 vezes a duragao da
onda A. Um novo mercado em alta ocorre em 1976-77, embora em extensdo subnormal desde o pico da a onda 5
fica um pouco abaixo da meta minima esperada de US $ 10,90. Nesse caso, o ganho no pico da onda 3 ($ 3,20)
vezes 1,618 da $ 5,20, que quando adicionado a baixa dentro da onda 4 em $ 5,70, d4a a meta de $ 10,90. Em
cada um desses mercados em alta, a unidade de medida inicial € a mesma, a duragédo do avango desde o inicio
até o pico da onda trés. Essa distancia &, entao, 0,618 vezes o comprimento da onda 5, medida a partir do pico da
onda 3, da baixa da onda 4 ou no meio. Em outras palavras, em cada caso, algum ponto da onda 4 divide toda a

subida na Seg¢ado Dourada, conforme descrito na Ligéo 21.
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A Figura 6-10 é um grafico semanal alto-baixo de futuros de trigo em Chicago. Durante os quatro anos apds o pico, a US $ 6,45, os
precos tragam um mercado em baixa Elliott A-B-C com excelentes inter-relagdes internas. A onda B € um tridngulo em contragéo. Os
cinco pontos de contato estao perfeitamente de acordo com os limites das linhas de tendéncia. Embora de maneira incomum, as
subwaves do triangulo se desenvolvem como um reflexo da Espiral Dourada, com cada perna relacionada a outra pela razdo de
Fibonacci (c = 0,618b; d = 0,618a; e = 0,618d). Um tipico "falso rompimento" ocorre préximo ao final da progresséo, embora desta vez

seja realizado nao pela onda e, mas pela onda 2 de C. Além disso, o declinio da onda A é aproximadamente 1.618 vezes o

comprimento da onda a de B e da onda C
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Assim, podemos demonstrar que as mercadorias tém propriedades que refletem a ordem universal que Elliott descobriu. Parece
razoavel esperar, no entanto, que quanto mais individual a personalidade de uma mercadoria, ou seja, menos ela é uma parte
necessaria da existéncia humana, menos refletira de maneira confiavel um padréo Elliott. Uma mercadoria que esta inalteravelmente

ligada a psique da humanidade em massa é
ouro.
Ouro

O ouro frequentemente se move "contra-ciclicamente" para o mercado de a¢des. Quando o preco do ouro reverte para o lado positivo
apds uma tendéncia de baixa, ele pode ocorrer simultaneamente com uma virada para o pior das agdes e vice-versa. Portanto, no

passado recente, uma leitura de Elliott sobre o preco do ouro forneceu evidéncias confirmatérias de uma curva esperada na Dow.

Em abril de 1972, o antigo prego "oficial" do ouro aumentou de US $ 35 a onga para US $ 38 a onga, e em fevereiro de 1973 foi
novamente aumentado para US $ 42,22. Esse prego "oficial" fixo estabelecido pelos bancos centrais para fins de conversibilidade e a
tendéncia crescente do prego nao oficial no inicio dos anos setenta levaram ao que foi chamado de sistema "de dois niveis". Em
novembro de 1973, o prego oficial e o sistema de dois niveis foram abolidos pelo inevitavel funcionamento da oferta e demanda no

mercado livre.
O prego do ouro no mercado livre subiu de US $ 35 por onga em janeiro de 1970 e atingiu o pico de prego de fechamento de "London

fix" de US $ 197 a onga em 30 de dezembro de 1974. O prego comegou a cair, e em 31 de agosto de 1976 atingiu um nivel baixo de

US $ 103,50. As "razdes" fundamentais apresentadas para esse declinio sempre foram as vendas de ouro da URSS, as vendas de
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ouro do Tesouro dos EUA e a I.M.F. leildes. Desde entéo, o prego do ouro se recuperou substancialmente e esta voltando a subir [a
partir de 1978].

Apesar dos esforgos do Tesouro dos EUA para diminuir o papel monetario do ouro, os fatores emocionais altamente carregados que
afetam o ouro como reserva de valor e meio de troca produziram um padréo Elliott inevitavelmente claro. A Figura 6-11 € uma tabela
de pregos do ouro de Londres e nela indicamos a contagem correta de ondas, na qual a subida da decolagem do mercado livre até o

pico foi de US $ 179,50 por ano.

Onga em 3 de abril de 1974 é uma sequéncia de cinco ondas concluida. O prego oficialmente mantido de US $ 35 a onga antes de
1970 impediu qualquer formagéo de ondas antes desse periodo e, assim, ajudou a criar a base necessaria a longo prazo. O
rompimento dindmico dessa base se encaixa bem no critério para a contagem Elliott mais clara de uma mercadoria, e é claro.
london Gold Bullion

1
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o e be e

Figura 6-11

O avango acelerado de cinco ondas forma uma onda quase perfeita, com o quinto terminando bem contra o limite superior do
canal de tendéncia. O método de projegao alvo de Fibonacci tipico de commaodities é cumprido, em que o aumento de US $ 90
até o pico da onda [3] fornece a base para medir a distancia até o topo ortodoxo. $ 90 x .618 = $ 55,62, que quando adicionados
ao pico da onda Ill em $ 125, ddo $ 180,62. O prego real no pico da onda V era de US $ 179,50, bem proximo. Também digno
de nota é que, por US $ 179,50, o prego do ouro se multiplicara por pouco mais de cinco (um nimero de Fibonacci) vezes o
preco, em US $ 35.

Entao, em dezembro de 1974, ap6s o declinio inicial da onda [A], o pre¢o do ouro subiu para uma maxima histérica de quase US
$ 200 a onga. Essa onda era a onda [B] de uma corregdo plana expandida, que se arrastava para cima ao longo da linha inferior
do canal, como costuma ocorrer nos avangos das ondas corretivas. Como convém a personalidade de uma onda "B", a falsidade
do avanco era inconfundivel. Primeiro, o cenario das noticias, como todos sabiam, parecia otimista pelo ouro, com a legalizagao
americana da propriedade prevista para 1° de janeiro,
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1975. A onda [B], de uma maneira aparentemente perversa, porém légica do mercado, atingiu o pico precisamente no ultimo dia
de 1974. Em segundo lugar, os estoques de mineragao de ouro, norte-americanos e sul-africanos, tiveram um desempenho
notavelmente fraco com o avanco, advertindo problemas, recusando-se a confirmar a imagem de alta assumida.

Wave [C], um colapso devastador, acompanhou um severo declinio na avaliagdo dos estoques de ouro, levando alguns de volta
ao ponto em que haviam iniciado seus avangos em 1970. Em termos de prego de ouro, os autores calcularam no inicio de 1976
a relag&o usual que a baixa deve ocorrer em cerca de US $ 98, ja que o comprimento da onda [A] em US $ 51, vezes 1,618, é
igual a US $ 82, que quando subtraido da maxima ortodoxa em US $ 180, d4 uma meta em US $ 98. A baixa para a corregéo
estava bem dentro da zona da quarta onda anterior, de menor grau e muito proxima da meta, atingindo um prego de fechamento
de Londres de US $ 103,50 em 25 de agosto de 1976, més apenas entre o pico da bolsa de valores da Dow Theory em julho e o
nominal

DJIA pico em setembro. A corregéo plana expandida [A] - [B] - [C] implica grande impulso na proxima onda para o novo terreno
alto

O ouro, historicamente falando, € uma das disciplinas da vida econdmica, com um histérico sélido de realizagoes.
Nao tem mais nada a oferecer ao mundo do que disciplina. Talvez essa seja a razao pela qual os politicos
trabalham incansavelmente para ignora-lo, denuncia-lo e tentar desmonetiza-lo. De alguma forma, porém, os
governos sempre parecem ter um suprimento disponivel "apenas por precaugao". Hoje, o ouro esta nas asas das
finangas internacionais como uma reliquia dos velhos tempos, mas também como um prenuncio do futuro. A vida
disciplinada ¢ a vida produtiva, e esse conceito se aplica a todos os niveis de empreendimento, da agricultura a

sujeira as finangas internacionais.

O ouro € o estoque de valor honrado no tempo e, embora o prego do ouro possa achatar por um longo periodo, é
sempre bom seguro possuir alguns até que o sistema monetario do mundo seja inteligentemente reestruturado,
um desenvolvimento que parece inevitavel, seja por design ou através de forgas econdémicas naturais. Esse

papel ndo substitui o ouro, pois uma reserva de valor é provavelmente outra das leis da natureza.
Licao 30: TEORIA DA DOW, CICLOS, NOTICIAS E CAMINHADA ALEATORIA

De acordo com Charles H. Dow, a principal tendéncia do mercado é a ampla e abrangente "maré", que é
interrompida por "ondas" ou reagdes e manifesta¢gdes secundarias. Movimentos de tamanho menor sdo as
"ondulagdes" nas ondas. Estes ultimos geralmente ndo sdo importantes, a menos que uma linha (definida como
uma estrutura lateral que dure pelo menos trés semanas e contida em uma faixa de preco de cinco por cento)
seja formada. As principais ferramentas da teoria sdo a média de transporte (anteriormente a média ferroviaria) e
a média industrial. Os principais expoentes da teoria de Dow, William Peter Hamilton, Robert Rhea, Richard

Russell e E. George Schaefer, completaram a teoria de Dow, mas nunca alteraram seus principios basicos.

Como Charles Dow observou uma vez, as estacas podem ser empurradas para as areias do litoral, a medida que
as aguas fluem e marcam a diregdo da maré da mesma maneira que as tabelas sdo usadas para mostrar como
0s precos estao se movendo. Da experiéncia surgiu o principio fundamental da Teoria da Dow de que, como as

duas médias fazem parte do mesmo oceano, a agao das marés de uma média deve se mover em unissono com
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a outra para ser auténtica. Assim, um movimento para um novo extremo em uma tendéncia estabelecida apenas
por uma média € uma nova alta ou nova baixa que, segundo se diz, carece de "confirmagao" da outra média.
O Principio da Onda Elliott tem pontos em comum com a Teoria da Dow. Durante o avango das ondas de
impulso, o mercado deve ser "saudavel", com amplitude e as outras médias confirmando a agdo. Quando as

ondas corretivas e finais estdo em andamento, é provavel que haja divergéncias ou ndo confirmagoes. Os

seguidores da Dow também reconheceram trés "fases" psicolégicas de um avango no mercado. Naturalmente,
como os dois métodos descrevem a realidade, as descrigdes dessas fases sdao semelhantes as personalidades

das ondas 1, 3 e 5 de Elliott, conforme as descrevemos na licao 14.
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Figura 7-1

O Principio das Ondas valida grande parte da Teoria da Dow, mas é claro que a Teoria da Dow n&o valida o Principio das
Ondas, uma vez que o conceito de agado das ondas de Elliott tem uma base matematica, precisa de apenas uma média de
mercado para interpretagédo e se desenvolve de acordo com uma estrutura especifica. Ambas as abordagens, no entanto, sdo
baseadas em observagdes empiricas e se complementam na teoria e na pratica. Frequentemente, por exemplo, a contagem de
Elliott pode avisar o Dow Theorist de uma futura ndo confirmagado. Se, como mostra a Figura 7-1, a Média Industrial completou
quatro ondas de um balancgo primario e parte de um quinto, enquanto a Média de Transporte esta subindo na onda B de uma
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corregao em zigue-zague, uma nao confirmagéo € inevitavel. De fato, esse tipo de desenvolvimento ajudou os autores mais de
uma vez. Como exemplo, em maio de 1977, quando a Média dos Transportes estava subindo para novos maximos, o declinio
de cinco ondas precedentes nos Industriais durante janeiro e fevereiro sinalizou alto e claro que qualquer manifestagao nesse
indice estaria condenada a criar uma nao confirmagao .

Do outro lado da moeda, uma n&o confirmagédo da Dow Theory pode frequentemente alertar o analista de Elliott para examinar
sua contagem para ver se uma reversao deve ou nao ser o evento esperado. Assim, o conhecimento de uma abordagem pode
auxiliar na aplicagao da outra. Como a Dow Theory é o avé do Principio das Ondas, ela merece respeito por seu significado
histérico e também por seu consistente registro de desempenho ao longo dos anos.

Ciclos

A abordagem do "ciclo" do mercado de agbes tornou-se bastante elegante nos ultimos anos, coincidindo com a publicagéo de
varios livros sobre o assunto. Tais abordagens tém muita validade e, nas maos de um analista habilidoso, pode ser uma
excelente abordagem para a andlise de mercado. Mas, em nossa opinido, embora possa ganhar dinheiro no mercado de agoes,
assim como muitas outras ferramentas técnicas, a abordagem do "ciclo" nao reflete a verdadeira esséncia da lei por tras da
progressao dos mercados. Em nossa opiniéo, o analista poderia continuar indefinidamente em sua tentativa de verificar
periodicidade de ciclo fixo, com resultados insignificantes. O Principio das Ondas revela, também, que o mercado reflete mais as
propriedades de uma espiral do que de um circulo, mais as propriedades da natureza do que de uma maquina.

Noticia

Enquanto a maioria dos redatores de noticias financeiras explica a agdo do mercado por eventos atuais, raramente existe uma
conexao valida. A maioria dos dias contém uma infinidade de boas e mas noticias, que geralmente séo seletivamente
examinadas para chegar a uma explicagao plausivel para o movimento do mercado. Em

Lei da Natureza, Elliott comentou o valor das noticias da seguinte forma:

Na melhor das hipéteses, a noticia é o reconhecimento tardio de forgas que ja estdo em atividade ha algum tempo e é
surpreendente apenas para aqueles que desconhecem a tendéncia. A futilidade de confiar na capacidade de alguém de
interpretar o valor de qualquer noticia em termos de mercado de agdes é reconhecida ha muito tempo por investidores
experientes e bem-sucedidos. Nenhuma noticia ou série de desenvolvimentos isolada pode ser considerada a causa subjacente
de qualquer tendéncia sustentada. De fato, durante um longo periodo de tempo, os mesmos eventos tiveram efeitos
amplamente diferentes, porque as condigdes de tendéncia eram diferentes. Essa afirmacao pode ser verificada por estudo
casual do registro de 45 anos da Dow Jones Industrial Average.

Durante esse periodo, reis foram assassinados, houve guerras, rumores de guerras, booms, panico, faléncias, New Era, New
Deal, "rebentamento de confianga" e todo tipo de desenvolvimentos histéricos e emocionais. No entanto, todos os mercados em
alta agiram da mesma maneira, e da mesma forma todos os mercados em baixa evidenciaram caracteristicas semelhantes que
controlavam e mediam a resposta do mercado a qualquer tipo de noticia, bem como a extensao e proporgdes dos segmentos
componentes da tendéncia como um todo. Essas caracteristicas podem ser avaliadas e utilizadas para prever agdes futuras do
mercado, independentemente de noticias.

Ha momentos em que algo totalmente inesperado acontece, como terremotos. No entanto, independentemente do grau de
surpresa, parece seguro concluir que qualquer desenvolvimento desse tipo é descontado muito rapidamente e sem reverter o
indicado

tendéncia em andamento antes do evento. Aqueles que consideram as noticias como a causa das tendéncias do mercado
provavelmente terdo mais sorte em jogar nas pistas do que em confiar em sua capacidade de adivinhar corretamente o
significado das noticias em circulagdo. Portanto, a Unica maneira de "ver a floresta claramente" é posicionar-se acima das

arvores circundantes.

Elliott reconheceu que nédo é novidade, mas algo mais forma os padrées evidentes no mercado. De um modo geral, a importante
questéo analitica ndo € a noticia em si, mas a importancia que o mercado coloca ou parece colocar nas noticias. Em periodos
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de otimismo crescente, a aparente reagdo do mercado a uma noticia € muitas vezes diferente do que teria sido se o mercado
estivesse em tendéncia de baixa. E facil rotular a progressao das ondas de Elliott em um gréafico histérico de pregos, mas é
impossivel escolher, por exemplo, as ocorréncias de guerra, a mais dramatica das atividades humanas, com base em agdes
registradas no mercado de agées. A psicologia do mercado em relagéo as noticias, portanto, as vezes é Util, especialmente
quando o mercado age de maneira contraria ao que "normalmente” seria esperado.

A experiéncia sugere que as noticias tendem a atrasar o mercado, mas seguem exatamente a mesma progressao.

Durante as ondas 1 e 2 de um mercado em alta, a primeira pagina do jornal relata noticias que geram medo e tristeza. A
situagcao fundamental geralmente parece pior a medida que a onda 2 do novo avango do mercado chega ao fundo. Os
fundamentos favoraveis retornam na onda 3 e atingem o pico temporariamente na parte inicial da onda 4. Eles retornam no meio
da onda 5 e, como os aspectos técnicos da onda 5, sdo menos impressionantes do que os presentes durante a onda 3 (consulte
"Personalidade da onda" na ligdo 14) No mercado

No pico, o pano de fundo fundamental permanece otimista, ou até melhora, mas o mercado diminui, apesar disso. Os
fundamentos negativos comegam a crescer novamente depois que a corregao esta em andamento. As noticias, ou
"fundamentos”, entao, sdo deslocados temporalmente do mercado por uma onda ou duas. Essa progressao paralela de eventos
€ um sinal de unidade nos assuntos humanos e tende a confirmar o Principio das Ondas como parte integrante da experiéncia
humana.

Os técnicos argumentam, em uma tentativa compreensivel de explicar o atraso, que o mercado "desconta o futuro”, ou seja,
adivinha corretamente as mudangas antecipadas na condi¢éo social. Essa teoria € inicialmente atraente, porque nos eventos
sociais e politicos anteriores, o mercado parece sentir mudancgas antes que elas ocorram. No entanto, a ideia de que os
investidores sdo clarividentes é um tanto fantasiosa. E quase certo que, de fato, os estados e tendéncias emocionais das
pessoas, refletidos pelos pregos de mercado, fazem com que se comportem de maneiras que afetam, em Ultima analise, as
estatisticas e politicas econdmicas, ou seja, produzem "noticias". Para resumir nossa visdo, o mercado, para nossos propositos,
é a novidade.

Teoria da Caminhada Aleatéria

A teoria da caminhada aleatéria foi desenvolvida por estatisticos no mundo académico. A teoria sustenta que os pregos das
acoes se movem aleatoriamente e ndo de acordo com padrdes previsiveis de comportamento. Com base nisso, a analise do
mercado de agdes nado faz sentido, pois nada se pode obter com o estudo de tendéncias, padroes ou a forga ou fraqueza
inerente a valores mobiliarios individuais.

Os amadores, por mais bem-sucedidos que sejam em outros campos, geralmente acham dificil entender as maneiras estranhas,
"irracionais", as vezes drasticas e aparentemente aleatérias do mercado. Os académicos sdo pessoas inteligentes e, para
explicar sua prépria incapacidade de prever o comportamento do mercado, alguns deles simplesmente afirmam que a previséo é
impossivel. Muitos fatos contradizem essa concluséo, e nem todos estéo no nivel abstrato. Por exemplo, a mera existéncia de
profissionais muito bem-sucedidos que tomam centenas ou mesmo milhares de decisdes de compra e venda por ano desmente
a idéia da Random Walk, assim como a existéncia de gerentes e analistas de portfélio que conseguem pilotar carreiras
brilhantes em um profissional tempo de vida. Estatisticamente falando, esses desempenhos provam que as forgas que animam a
progressao do mercado nao sao aleatorias ou se devem apenas ao acaso. O mercado tem uma natureza, e algumas pessoas
percebem o suficiente sobre essa natureza para alcangar o sucesso. Um especulador de prazo muito curto que toma dezenas
de decisdes por semana e ganha dinheiro a cada semana conseguiu algo semelhante a jogar uma moeda cinquenta vezes
seguidas com a moeda caindo "de cabega" a cada vez. David Bergamini, em Matematica,

afirmou,

Jogar uma moeda é um exercicio de teoria das probabilidades que todo mundo ja tentou. Pagar cara ou coroa € uma aposta
justa, porque a chance de qualquer resultado é metade. Ninguém espera que uma moeda caia cara uma vez a cada dois
langamentos, mas em um grande numero de langamentos, os resultados tendem a se equilibrar. Para uma moeda cair cara
cinquenta vezes consecutivas, seria necessario um milhdo de homens jogando moedas dez vezes por minuto, durante quarenta
horas por semana, e isso s6 acontecia uma vez a cada nove séculos.
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Uma indicacdo de quéo longe a teoria da Caminhada Aleatdria é removida da realidade é o grafico do Superciclo na Figura 5-3
da Ligao 27, reproduzido abaixo. A agédo na NYSE né&o cria uma confusdo sem forma que vagueia sem rima ou razéo. Hora apos
hora, dia apés dia e ano apds ano, as mudancgas de prego da DJIA criam uma sucesséo de ondas se dividindo e se subdividindo
em padroes que se encaixam perfeitamente nos principios basicos de Elliott, como ele os expds ha quarenta anos. Assim, como
o leitor deste livro pode testemunhar, o Principio Elliott Wave desafia a teoria da Caminhada Aleatéria a todo momento.
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Figura 5-3

Ligao 31: ANALISE TECNICA E ECONOMICA

O Principio Elliott Wave ndo apenas prova a validade da analise de graficos, mas também pode ajudar o técnico a decidir quais
formagdes sao mais provaveis de significado real. Como no Principio das Ondas, a analise técnica (conforme descrita por Robert D.
Edwards e John Magee em seu livro, Technical Analysis of Stock Trends) reconhece a formagéao do "triangulo” como geralmente um
fendmeno intra-tendéncia. O conceito de "cunha" € o mesmo do tridngulo diagonal de Elliott e tem as mesmas implicagdes. Bandeiras
e galhardetes séo ziguezagues e tridngulos. "Retangulos" sdo geralmente duplos ou triplos. Os topos duplos séo geralmente

causados por apartamentos, os fundos duplos por quintos truncados.

O famoso padréo de "cabega e ombros" pode ser discernido em um top Elliott normal (veja a Figura 7-3), enquanto um padréo de
cabeca e ombros que "ndo da certo" pode envolver uma corregao plana expandida sob Elliott (veja a Figura 7 -4). Observe que em
ambos os padrdes, o volume decrescente que geralmente acompanha a formagéo de cabega e ombros é uma caracteristica
totalmente compativel com o Principio de Onda. Na Figura 7-3, a onda 3 tera o volume mais alto, a onda 5 um pouco mais clara e a

onda b geralmente ainda mais leve quando a onda for de grau intermediario ou inferior. Na Figura 7-4, a onda de impulso tera o
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volume mais alto, a onda b geralmente um pouco menor e a onda quatro de ¢ menos.
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Linhas de tendéncia e canais de tendéncia sdo usados de maneira semelhante nas duas abordagens. Os fenédmenos de suporte
e resisténcia sao evidentes na progressao normal das ondas e nos limites dos mercados em baixa (o congestionamento da onda
quatro é o suporte para um declinio subsequente). Alto volume e volatilidade (lacunas) séo caracteristicas reconhecidas de
"rompimentos”, que geralmente acompanham a terceira onda, cuja personalidade, conforme discutido na ligdo 14, cumpre a lei.

Apesar dessa compatibilidade, apds anos trabalhando com o Principio Wave, descobrimos que a aplicagédo de analises técnicas
classicas as médias do mercado de ag6es nos da a sensagao de que estamos nos restringindo ao uso de ferramentas de pedra

na era da tecnologia moderna.

As ferramentas analiticas técnicas conhecidas como "indicadores" costumam ser extremamente Uteis para julgar e confirmar o

status do momento do mercado ou o contexto psicolégico que geralmente acompanha ondas de cada tipo. Por exemplo,
indicadores da psicologia do investidor, como aqueles que rastreiam vendas a descoberto, transa¢des de op¢des e pesquisas de

opinido sobre o mercado, atingem niveis extremos no final das ondas "C", segunda e quinta ondas. Os indicadores de momento
revelam um refluxo do poder do mercado (ou seja, velocidade de mudancga de preco, amplitude e em graus mais baixos, volume)
nas quinta ondas e nas ondas "B" em apartamentos ampliados, criando "divergéncias de momento". Como a utilidade de um
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indicador individual pode mudar ou evaporar ao longo do tempo devido a mudangas na mecanica do mercado, sugerimos
fortemente o seu uso como ferramentas para auxiliar na contagem correta das ondas de Elliott, mas nao confiariamos nelas com
tanta forga para ignorar a contagem de ondas de obvio portento. De fato, as vezes, as diretrizes associadas ao Principio das
Ondas sugerem um ambiente de mercado que torna previsivel a alteragéo ou impoténcia temporaria de alguns indicadores de
mercado. A abordagem de “analise econdémica”.

Atualmente, extremamente popular entre os gestores de fundos institucionais, € o método de tentar prever o mercado de agdes
prevendo mudancgas na economia usando tendéncias de taxa de juros, comportamento tipico do ciclo de negdcios no pds-guerra,
taxas de inflagéo e outras medidas. Em nossa opinido, as tentativas de prever o mercado sem ouvir o préprio mercado estao fadadas
ao fracasso. O passado mostra que o mercado € um preditor muito mais confiavel da economia do que vice-versa. Além disso,
considerando uma perspectiva historica de longo prazo, sentimos fortemente que, embora varias condicbes econdmicas possam estar
relacionadas ao mercado de agbes de determinadas maneiras durante um periodo de tempo, esses relacionamentos estéo sujeitos a
alteragOes aparentemente sem aviso prévio. Por exemplo, algumas vezes as recessdes comegam perto do inicio de um mercado em
baixa e outras ndo ocorrem até o final. Outra relagdo de mudanga é a ocorréncia de inflagao ou deflagdo, cada uma das quais
parecendo otimista para o mercado de agbes em alguns casos e baixa para o mercado de agdes em outros. Da mesma forma, medos
apertados em dinheiro mantiveram muitos gestores de fundos fora do mercado em 1984, assim como a falta de tais medos os
manteve investidos durante o colapso de 1962. As taxas de juros em queda geralmente acompanham os mercados em alta, mas

também os piores declinios do mercado, como o de 1929-1932.

Enquanto Elliott alegou que o Principio das Ondas era manifesto em todas as areas do esforgo humano, mesmo na frequéncia dos
pedidos de patente, por exemplo, o falecido Hamilton Bolton afirmou especificamente que o Principio das Ondas era util na
telegrafagem de mudangas nas tendéncias monetarias ja em 1919 Walter E. White, em seu trabalho, "Elliott Waves in Stock Market",

também considera a analise de ondas util na interpretagédo das tendéncias dos nimeros monetarios, como este trecho indica:

A taxa de inflagdo tem exercido uma influéncia muito importante nos pregos das bolsas de valores nos ultimos anos. Se a

porcentagem mudar

(de um ano antes) no indice de pregos ao consumidor, a taxa de inflagdo de 1965 até o final de 1974 aparece como uma onda de
Elliott 1-2-3-4-5. Um ciclo de inflagao diferente do que nos ciclos comerciais anteriores do pds-guerra se desenvolveu desde 1970 e o

desenvolvimento ciclico futuro € desconhecido. As ondas sao Uteis, no entanto, para sugerir pontos de virada, como no final de 1974.

Os conceitos Elliott Wave sdo Uteis na determinagéo de pontos de virada em muitas séries diferentes de dados econémicos. Por
exemplo, as reservas bancarias liquidas gratuitas, que White disse "tendem a preceder pontos de viragem no mercado de ag¢des",
foram essencialmente negativas por cerca de oito anos, de 1966 a 1974. O término do Elliott 1-2-3-4-5 A onda no final de 1974

sugeriu um importante ponto de compra.

Como testemunho da utilidade da analise de ondas nos mercados monetarios, apresentamos na Figura 7-5 uma contagem de ondas
do preco de um titulo do Tesouro dos EUA de longo prazo, os 8 e 3/8 do ano 2000. Mesmo neste breve resumo, nove padrdo de
preco de um més, vemos um reflexo do processo de Elliott. Neste grafico, temos trés exemplos de alternancia, pois cada segunda
onda alterna com cada quarta, sendo uma em zigue-zague e a outra plana. A linha de tendéncia superior contém todos os comicios. A
quinta onda constitui uma extensdo, a qual esta contida em um canal de tendéncia. Este grafico indica que o maior rali do mercado de
titulos em quase um ano deveria comegar em breve. (Mais evidéncias da aplicabilidade do Principio das Ondas na previsédo de taxas

de juros foram apresentadas na Ligao 24.)
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Assim, enquanto despesas, expansao de crédito, déficits e dinheiro restrito podem e se relacionam com os pregos das agdes, nossa
experiéncia é que um padrao Elliott sempre pode ser discernido no movimento dos precos. Aparentemente, o que influencia os
investidores no gerenciamento de suas carteiras provavelmente também esta influenciando banqueiros, empresarios e politicos. E
dificil separar causa e efeito quando as interagdes de forgas em todos os niveis de atividade sédo tdo numerosas e entrelagadas. As

ondas de Elliott, como reflexo da psique de massa, estendem sua influéncia sobre todas as categorias de comportamento humano.
Forgas exdgenas

Nao rejeitamos a idéia de que forcas exégenas podem estar desencadeando ciclos e padrdes que o homem ainda precisa
compreender. Por exemplo, ha anos os analistas suspeitam de uma conexao entre a frequéncia das manchas solares e os pregos do
mercado de agdes com base em que as mudancgas na radiagdo magnética afetam a psicologia de massa das pessoas, incluindo

investidores. Em 1965, Charles J.

Collins publicou um artigo intitulado "Uma investigagao sobre o efeito da atividade das manchas solares no mercado de agées". Collins

observou que desde

Em 1871, severos mercados em baixa geralmente seguiam anos em que a atividade das manchas solares havia subido acima de um
certo nivel. Mais recentemente, o Dr. R. Burr, do Blueprint for Survival, relatou ter descoberto uma correlagédo impressionante entre
ciclos geofisicos e o nivel variavel de potencial elétrico nas plantas. Varios estudos indicaram um efeito no comportamento humano de
mudangas no bombardeio atmosférico por ions e raios cosmicos, que por sua vez podem ser efetuados pelos ciclos lunar e planetario.
De fato, alguns analistas usam com sucesso os alinhamentos planetarios, que aparentemente afetam a atividade das manchas
solares, para prever o mercado de agdes. Em outubro de 1970, o Fibonacci Quarterly (publicado pela Fibonacci Association, Santa
Clara University, Santa Clara, CA) publicou um artigo de B.A. Leia, um capitdo da Agéncia de Comunicagdes por Satélite do Exército
dos EUA. O artigo ¢ intitulado "Série Fibonacci no Sistema Solar" e estabelece que distancias e periodos planetarios estdo de acordo
com as relagdes de Fibonacci. A ligagdo com a sequéncia de Fibonacci sugere que pode haver mais do que uma conexao aleatéria
entre o comportamento do mercado de agdes e as forgas extraterrestres que afetam a vida na Terra. No entanto, por enquanto

estamos contentes em assumir que os padrées de comportamento social da Elliott Wave resultam da composi¢cdo mental e emocional
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dos homens e de suas consequentes tendéncias comportamentais em situa¢des sociais. Se essas tendéncias sdo desencadeadas ou

ligadas a forgas exdgenas, outra pessoa tera que provar a conexao.
Licdo 32: UMA PREVISAO DE 1982, PARTE |

O Principio Elliott Wave concluiu que o mercado de baixa da onda IV no Dow Jones Industrial Average terminou em dezembro de
1974 em 572. A baixa de margo de 1978 em 740 foi rotulada como o fim da onda Primaria [2] dentro do novo mercado em alta.

Nenhum dos niveis foi quebrado em um fechamento diario ou a cada hora. o

a rotulagem de ondas apresentada em 1978 ainda permanece, exceto que a baixa onda [2] € melhor colocada em margo de 1980 ou,

rotulando a baixa de 1982 como o final da onda IV (ver discuss&o a seguir), em 1984.
trecho de The Elliott Wave Theorist
13 de setembro de 1982
PADRAO DE ONDA A TERMO -
PROXIMO DE UMA RESOLUGAO

Este € um momento emocionante para um analista de ondas. Pela primeira vez desde 1974, alguns padroes de ondas incrivelmente
grandes podem ter sido concluidos, padrdes que tém implicagbes importantes nos préximos cinco a oito anos. As préximas quinze

semanas devem esclarecer todas as questoes de longo prazo que persistem desde que o mercado ficou desleixado em 1977.

As vezes, os analistas da Elliott Wave s&o repreendidos por previsdes que fazem referéncia a nimeros muito altos ou muito baixos
para as médias. Mas a tarefa de analise de ondas geralmente exige um retrocesso, uma visdo geral e o uso de evidéncias dos
padrdes histéricos para julgar o inicio de uma grande mudancga na tendéncia. As ondas de ciclo e superciclo movem-se em amplas
faixas de pregos e sao realmente as estruturas mais importantes a serem levadas em consideragéo. O conteudo focado em oscilagbes
de 100 pontos sera extremamente bom desde que a tendéncia de ciclo do mercado seja neutra, mas se uma tendéncia realmente
persistente se iniciar, ela sera deixada para tras em algum momento, enquanto os que estiverem em contato com o cenario geral

continuarem com ele.

Em 1978, A.J. Frost e eu prevemos uma meta para o Dow de 2860 para o objetivo final no atual Supercycle de 1932. Esse objetivo
ainda é valido, mas como o Dow ainda esta onde estava ha quatro anos, o objetivo € obviamente mais adiante o futuro do que

pensavamos originalmente.

Um numero enorme de contagens de ondas de longo prazo cruzou minha mesa nos ultimos cinco anos, cada uma tentando explicar a
natureza confusa do padrao da Dow desde 1977. A maioria delas propds quinta ondas com falha, terceiras ondas truncadas,
triangulos diagonais abaixo do padrao e cenarios de explosdo imediata (geralmente enviada perto de picos de mercado) ou colapso
imediato (geralmente enviada perto de vales de mercado). Poucas dessas contagens de ondas mostraram respeito pelas regras do
Principio das Ondas, entdo eu as desconsiderei. Mas a resposta real permaneceu um mistério. Ondas corretivas sdo notoriamente
dificeis de interpretar, e eu, por um lado, rotulei alternadamente como "provavelmente" uma ou outra das duas interpretagdes, dadas
as mudangas nas caracteristicas e no padrdao do mercado. Neste ponto, os dois suplentes com quem trabalho ainda séo validos, mas
fiquei desconfortavel com cada um por razdes que foram explicadas. Ha um terceiro, no entanto, que se encaixa nas diretrizes do

Principio das Ondas, bem como em suas regras, e sé agora se tornou uma alternativa clara.
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Séries de 1s e 2s em andamento

Essa contagem [ver Figura A-2] tem sido minha hipétese em andamento na maior parte do tempo desde 1974, embora a incerteza na
contagem de ondas de 1974-1976 e a severidade das corregdes da segunda onda tenham me causado muita dor ao lidar com o
mercado sob essa interpretacéo.Essa contagem de ondas argumenta que a corregédo da onda do ciclo de 1966 terminou em 1974 e
que a onda do ciclo V comegou com o enorme aumento da largura em 1975-1976. O nome técnico da onda IV é um tridangulo em
expansdo. A subdivisdo complicada até agora na onda V sugere um mercado altista muito longo, talvez com duragao de mais dez

anos, com fases corretivas longas, ondas (4) e [4], interrompendo seu progresso. A onda V contera uma extenséo claramente definida

na onda [3], subdividindo (1) - (2) - (3) - (4) - (5), das quais ondas

(1) e (2) foram concluidos. Idealmente, o pico ocorreria em 2860, a meta original calculada

em 1978. [A principal] desvantagem dessa contagem € que ela sugere um periodo muito longo para toda a onda V,

conforme a diretriz da igualdade.
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Figura A-2

Vantagens
1) Satisfaz todas as regras do Principio das Ondas.
2) Permite permanecer A.J. A previsao de Frost de 1970 para uma minima maxima para a onda IV em 572.

3) Contas do tremendo aumento de largura em 1975-1976.

5) Mantém quase intacta a linha de tendéncia de longo prazo de 1942.

6) Se encaixa na ideia de um ciclo de quatro anos.

)
)
)
4) Contas da ampliacdo em agosto de 1982.
)
)
7) Se encaixa na idéia de que o cenario fundamental parece mais sombrio na parte inferior da segunda onda, e nao no

mercado real baixo.
8) Se encaixa na idéia de que o platé Kondratieff Wave esta parcialmente terminado. Paralelo a 1923.

Desvantagens
1) 1974-1976 é provavelmente melhor contado como um "trés", ndo um "cinco".
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2) A onda (2) leva seis vezes mais tempo para ser concluida do que a onda (1), colocando as duas ondas
substancialmente fora de proporgao.

3) A amplitude do comicio de 1980 foi abaixo do padrdo para a primeira vaga no que deveria ser um poderoso ter¢o
intermediario.

4) Sugere um periodo muito longo para toda a onda V, que deve ser uma onda curta e simples que se assemelha a
onda | de 1932 a 1937, em vez de uma onda complexa que se assemelha a onda estendida Il de 1942 a 1966

(consulte Principio da Onda de Elliott, pagina 155 )

Ligdo 33: UMA PREVISAO DE 1982, PARTE Il
trecho de

The Elliott Wave Theorist

13 de setembro de 1982

PADRAO DE ONDA A TERMO -

PROXIMO DE UMA RESOLUGAO

Continuagdo da ligéo 32

Corregao dupla trés terminada em agosto de 1982.

O nome técnico para a onda |V dessa contagem é "trés duplos", com o segundo "trés" um tridngulo ascendente. [Veja a Figura A-3;
Nota: A Figura D-2 coloca os rotulos [W] - [X] - [Y] nesse padréo.] Essa contagem de ondas argumenta que a corregdo da onda do
ciclo de 1966 terminou no més passado (agosto de 1982). O limite inferior do canal de tendéncias de 1942 foi quebrado brevemente
no término desse padrédo, semelhante a agéo de 1949, quando o mercado lateral quebrou uma importante linha de tendéncia
brevemente antes de langar um longo mercado em alta. Uma breve quebra da linha de tendéncia de longo prazo, devo observar, foi
reconhecida como uma caracteristica ocasional da quarta onda, como mostrado em [R.N. Obras-primas de Elliott]. [A principal]

desvantagem dessa contagem é que um duplo trés com essa construgdo, embora perfeitamente aceitavel, é tdo raro que nenhum
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exemplo em grau algum existe na historia recente.
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Figura A-3

Um elemento surpreendente de simetria do tempo também esta presente. O mercado em alta de 1932-1937
durou 5 anos e foi corrigido por um mercado em baixa de 5 anos de 1937 a 1942. O mercado em alta de 3
anos e meio de 1942 a 1946 foi corrigido por um mercado em baixa de 3 anos e meio de 1946 a 1949. O
mercado em alta de 16 anos e meio de 1949 a 1966 foi agora corrigido por um mercado em baixa de 16

anos e meio de 1966 a 1982!
O ddlar constante (corrigido pela inflagdo) Dow

Se o mercado baixou uma onda de ciclo, coincidiu com uma contagem satisfatéria do "délar constante Dow",
que é um grafico do Dow dividido pelo indice de pregos ao consumidor para compensar a perda no poder de
compra do dolar. A contagem é uma inclinagao descendente [A] - [B] - [C], com a onda [C] um triangulo
diagonal [veja a Figura A-3]. Como de costume em um tridngulo diagonal, sua onda final, onda (5), termina

abaixo da linha de limite inferior.

Adicionei as linhas de limite em expansao a parte superior do grafico apenas para ilustrar o padrao simétrico
em forma de diamante construido pelo mercado. Observe que cada metade longa do diamante cobre 9 anos
7,5 meses (5/65 a 12/74 e 1/73 a 8/82), enquanto cada metade curta cobre 7 anos e 7 meses (5/65 a 1/73 e
12 /74 a 8/82). O centro do padréo (junho-julho de 1973) reduz pela metade o prego em 190 e o tempo em
duas metades de mais de 8 anos cada. Por fim, o declinio de janeiro de 1966 é de 16 anos, 7 meses,
exatamente a mesma duragdo do aumento anterior de junho de 1949 a janeiro de 1966. [Para a histéria

completa

https://forex-discount-store.com/



A avaliagéo de longo prazo deste tedrico sobre o indice Elliott, veja o Capitulo 3 de Na crista da onda.]

Vantagens

1) Satisfaz todas as regras e diretrizes do Principio das Ondas.

2) Mantém quase intacta a linha de tendéncia de longo prazo de 1942.

3) Uma quebra dos limites do tridngulo na onda E é uma ocorréncia normal [veja Ligéo 1].
4) Permite uma estrutura simples de mercado em alta, como originalmente esperado.

5) Coincide com uma interpretacéo para o délar constante (deflacionado) Dow e com a quebra

correspondente de sua linha de tendéncia inferior.

6) Leva em consideragao a manifestagédo repentina e dramatica que comega em agosto de 1982, uma vez

que os triangulos produzem "impulso" [Licao 1].
7) O fundo final ocorre durante uma economia depressiva.
8) Se encaixa na ideia de um ciclo de quatro anos.

9) Adapta-se a idéia de que o platé Kondratieff Wave acaba de comegar, um periodo de estabilidade

econdmica e precgos crescentes das agdes. Paralelo ao final de 1921.
10) Celebra o fim da era inflacionaria ou acompanha uma "inflagéo estavel".
Desvantagens

1) Um duplo trés com essa constru¢éo, embora perfeitamente aceitavel, é tdo raro que nao existe exemplo

em nenhum grau na histéria recente.
2) Um fundo importante estaria ocorrendo com amplo reconhecimento pela imprensa popular.
Outlook

Triangulos pressagiam "impulso" ou movimentos rapidos na diregao oposta, viajando aproximadamente a
distancia da parte mais larga do tridngulo. Essa diretriz indicaria um movimento minimo de 495 pontos
(1067-

572) do Dow 777, ou 1272. Como o limite do tridngulo estendido abaixo de janeiro de 1973 acrescentaria
mais 70 pontos a "largura do triangulo”, um impulso poderia chegar até 1350. Mesmo esse objetivo seria
apenas a primeira parada , uma vez que a extensao da quinta onda seria determinada nao apenas pelo
tridngulo, mas por todo o padrédo da onda IV, do qual o triangulo é apenas parte. Portanto, deve-se concluir
que um mercado em alta a partir de agosto de 1982 acabaria com seu potencial total de cinco vezes seu

ponto de partida, tornando-o equivalente em porcentagem ao mercado de 1932-1937, visando

3873-3885. A meta deve ser alcangada em 1987 ou 1990, ja que a quinta onda seria de construgdo simples.
Uma observagéo interessante sobre esse objetivo é que ele se assemelha a década de 1920, quando apds
17 anos de agéo lateral abaixo do nivel 100 (semelhante a experiéncia recente no nivel 1000), o mercado
subiu quase sem parar para um pico intradiario em 383,00. Como nesta quinta onda, esse movimento

acabaria ndo apenas com um ciclo, mas também com um avancgo na Supercycle.6 de outubro de 1982

Esse mercado altista deve ser o primeiro mercado de compra e manutengao desde a década de 1960. A
experiéncia dos Ultimos 16 anos transformou todos nés em [temporizadores de mercado de curto prazo], e é
um habito que tera que ser abandonado. O mercado pode ter 200 pontos atras, mas faltam mais de 2000! O

Dow deve atingir um objetivo final de 3880, com paradas intermediarias em 1300 (uma estimativa para o
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pico da onda [1], com base no empuxo pods-tridngulo) e 2860 (uma estimativa para o pico da onda [3], com

base em a meta que mede da baixa de 1974).
29 de novembro de 1982
UMA IMAGEM VALE MAIS QUE MIL PALAVRAS

A seta no grafico a seguir [veja a Figura A-7] ilustra minha interpretagao da posicao da Dow no atual

mercado em alta. Agora, se um Elliotter Ihe diz que o Dow esta na onda (2) de [1] de V, vocé sabe

exatamente o que ele quer dizer. Se ele esta certo, é claro, sé o tempo dira.

74

(5]
(5)
5

Figure A-7

Licao 34: Aproximando o auge de uma grande super moto A previsdo em tempo real € um imenso desafio
intelectual. A tomada de decisdes de padrao intermediario € particularmente dificil. HA momentos, no
entanto, em dezembro de 1974 e agosto de 1982, em que os principais padrdes atingem a concluséo e
uma imagem do livro esta bem diante de seus olhos. Nessas ocasifes, 0 nivel de convicgédo de alguém
sobe para mais de 90%. A conjuntura atual apresenta outra imagem. Aqui em marco de 1997, as
evidéncias sé@o convincentes de que o Dow Jones Industrial Average e os amplos indices de mercado estdo
registrando o fim de seu aumento. Devido ao grande grau do avango, uma era sociologica terminara com
ele. O Principio da Onda Elliott, escrito em 1978, argumentou que a onda do ciclo IV havia terminado seu
padrdo com o prec¢o baixo em dezembro de 1974. A Figura D-1 mostra a rotulagem completa da onda ate
aguele momento.
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from Eilott Wove Principle. 1978
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Figure D-1

A Figura D-2 mostra a mesma rotulagem atualizada. A inser¢ao no canto inferior direito mostra a contagem
alternativa para o periodo 1973-1984, que o The Elliott Wave Theorist comegou a usar como contagem preferida
em 1982, enquanto reiterava continuamente a validade da interpretagao original. Conforme mostrado na Li¢ao
33, a contagem detalhada na inser¢ao denominada decolagem de 1982, o pico da onda [1], a baixa onda [2], o

pico da onda [3] e, pelo calculo de Frost, a baixa da onda [4]. O Wave [5] ultrapassou 3000 pontos além do
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objetivo original do EWT de 3664-3885. Ao fazé-lo, finalmente alcangou e superou em um arremesso suas linhas
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Figure D-2

Veja a tabela principal na Figura D-2. Os familiarizados com o Principio das Ondas verao uma formagéao
completa de livros didaticos que segue todas as regras e diretrizes do comego ao fim. Como observado em 1978,
a onda IV mantém-se acima do territorio de pregos da onda |, a onda lll é a onda estendida, como € mais
comum, e o triangulo da onda IV alterna com o zigue-zague da onda Il. Com o desempenho das ultimas duas

décadas atras de nés,

pode registrar alguns fatos adicionais. As subwaves |, lll e V alternam todos os esportes, pois cada onda primaria
[2] € um zigue-zague e cada onda primaria [4] € um plano expandido. Mais importante, a onda V finalmente
alcancgou a linha superior do canal de tendéncias paralelas tragado no Principio Elliott Wave, dezoito anos atras.
As ultimas edi¢des do The Elliott Wave Theorist, com um entusiasmo igual ao de 1982, concentram-se
fortemente nos desenvolvimentos notaveis que sugerem tao fortemente que a onda V esta culminando (ver

Figura D-3, do Relatério Especial de 14 de margo de 1997).

Este € um instantadneo impressionante de um mercado em seu auge. Independentemente de o mercado estar
mais alto no curto prazo para tocar novamente a linha, acredito realmente que essa conjuntura sera reconhecida

anos, portanto, como um momento histérico na histéria do mercado, a melhor opgao para as agbes americanas

na Great Asset Mania mundial do final do século XX. .
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Figura D-3

Epilogo

Até alguns anos atras, a idéia de que os movimentos de mercado eram padronizados era altamente
controversa, mas descobertas cientificas recentes estabeleceram que a formagao de padrdes é uma
caracteristica fundamental de sistemas complexos, que incluem mercados financeiros. Alguns desses
sistemas passam por "crescimento pontuado”, isto &, periodos de crescimento alternados com fases de nao
crescimento ou declinio, construindo fracamente em padrdes semelhantes de tamanho crescente. Este é
precisamente o tipo de padrao identificado nos movimentos de mercado pela R.N. Elliott ha sessenta anos
atras. A previsdo do mercado de agdes na Elliott Wave Principal € a emogao de levar o leitor ao auge de
uma onda sociologica dos graus Cycle, Supercycle e Grand Supercycle, conforme revelado pelo registro
das médias do mercado de agdes. E um ponto de vantagem que oferece notavel clareza de visdo, ndo
apenas em relagao a historia, mas também ao futuro.

O futuro é o assunto do novo livro de Robert Prechter , na crista da maré. Apresenta uma alta

Elaboragao detalhada da segunda metade da previsdo dos autores, ou seja, que um mercado em baixa
recorde esta vencendo .Neste momento, metade da nossa grande jornada acabou. Essa primeira etapa,
para cima, foi ao mesmo tempo recompensadora pessoal e financeiramente as expectativas sdbrias dos
autores, que estavam simultaneamente além dos sonhos mais loucos de riqueza dos observadores do
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mercado. O proximo passo, que sera descendente, pode nao ser tao gratificante de qualquer forma, mas
provavelmente sera muito mais importante antecipar. Estar preparado pela primeira vez significou fortuna e
talvez um pouco de fama para seus meteorologistas. Desta vez, isso significara sobrevivéncia, financeira e
(com base no trabalho de Prechter, correlacionando tendéncias sociais e culturais com tendéncias
financeiras), em ultima analise, fisica para muitas pessoas. Embora geralmente se acredite (e
incansavelmente reitere) que "o mercado pode fazer qualquer coisa", nosso dinheiro esta novamente no
Principio das Ondas. Nos sessenta anos desde que a primeira previsdo baseada no Principio das Ondas foi
emitida pela R.N. Elliott, ainda nao falhou ao fornecer a base para uma perspectiva precisa de longo prazo.
Convidamos vocé a ficar conosco para a proxima etapa de nossa grande jornada pelos padrbes da vida e
do tempo.
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