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SEMA ES PSZICHOLOGIA
Filozofia a hullamok alapelvérél és a t6zsdei valosagroél

Az Elliott-i hulldmelmélet nmagdban nem kereskedési mddszer, hanem a
természetben megfigyelheté névekedési modell, amely egyszerre alkalmazhaté a
tarsadalmi folyamatok, a kultdra, a politika, és ami nekiink fontos, a t6zsdei arfoly-
amok értelmezésére és az értelmezésbdl levezethet varakozasok megfogalmazasara.
Véges szamu, ismétl6ds alakzat és az 0sszekapcsolddasuk definidldsaval irja le a
pénzlgyi piacok viselkedését, végtelen fejl6dését és fel-le ingadozasat. Segitségével
az aktudlis arfolyamszint trenden belili helyzetére, a kévetkez6é elmozdulas irdnyara
és nagyon gyakran a mértékére vonatkozoan is egészen specifikus szcendridkat,
vagyis forgatékényveket allithatunk fel. Fontos a tébbes szam, mert szinte sohasem
egy, és csakis egy lehetséges kimenetel van, nemcsak egyféle elérejelzés készithet6.
Elliott elmélete bizonyos szabalyszerliségek mentén egyszerre tobbféle allaspont és
szcendrid létjogosultsagat is elismeri. Sok érdekl6d6t elriaszt ez a tulajdonsaga, pedig
a tomegben cselekvés pszicholdgiai folyamatai altal Gzott arfolyamok vilagaban nincs
egyértelm( bizonyossag, mindig tobb kimenetel lehetséges.

Gyakran palcat tornek a hulldmok alapelve (Elliott Wave Principle - rév.: EWP)
felett, mondvan, hogy Elliott elméletét alkalmazé elemz6k sokszor eltéré értelmezés-
sel allnak el6 ugyanazon arfolyammozgas kapcsan, ezért tévesen arra kdvetkeztetnek,
hogy szubjektiv az alkalmazdsa. Maskor az EWP ellen érvelve hibanak réjak fel, ha tébb
alternativa marad az asztalon egy mozgas értelmezése kapcsan. Marpedig a piacok
objektiv valésagahoz épp a tobbféle alternativaban gondolkodas, sokszor a tébb
irdnyra felkésziilés all kozel. A legtobb keresked6 gyenge pontja, hogy nem képesek a
piac mindkét oldalat meglatni. Amint valamilyen mdédon véleményt alkottak az irdnyt
illetéen, azon nyomban egyben ragaszkodni, kétédni is kezdenek elképzelésiikhoz,
igy kizardlag a piac kivalasztott oldalat hajlanddak végiggondolni és kereskedni. A
tézsdén az objektivitds a tobbfelé gondolkodds képessége, amely a tézsdei
kereskedd legjobb érdekeit szolgdlja. A kezdeti véleménylink sokszor,
st akar az esetek tébb mint felében nem allja meg a helyét. Legjobb, ha ezt



gyorsan felismerjik, és maris valtani tudunk az addig alternativ megoldas irdnydaba.
A legtobben azért nem rendelkeznek a gyors valtas elényével, mert noha az arfoly-
am mozgasa nem erdsitette meg az elképzelésiiket, még mindig a kezdeti és egyben
egyetlen lehetGséglikre 6sszpontositanak.

Elliott rendszere a tobbféle lehetséges kimenetel
ellenére is képes a szabalyaival meghatarozni az egyes A tézsdén az
szcendridk érvényességi hatarat. Az elméletet alkalmazé L,
keresked6 pontosan, és objektiv szempontok mentén ob]ektlvztas a
tudja kijelolni azt a pontot, ameddig a piac igazolja té'bbfelé gondolkodds
az altala valdszinlibbként preferalt forgatdokonyvet. képessége
Masrészt az un. vezérlGelvek Utmutatdsaval mindig
lehetséges a kiilonféle, ki nem zarhaté szcenaridk
rangsoroldsa a bekovetkezés valdszinlisége szerint. A rendszer objektivitdsa nem
els6sorban a szcendriok rangsoroldsa tekintetében biztositott, hanem abban,
hogy minden egyes kivdlasztott szcendrio mellé egyértelmiien meghatdroz-
hatd az drfolyamszint, amelynek dtlépésével a piac érvényteleniti az elkép-
zelést. Az ilyen kritikus szint tipusu hatdrokat az egyes alakzatokra vonatkozo szabaly
szintl definicidk adjak.

VALOSzZiNGBB ESEMENY ES A VELETLENSZERUSEG

A sikeres tGzsdei karrier egyik sarokpontjat egy szemléletbeli kérdésben talaljuk
meg. A hétkdznapokban megszoktuk, hogy a jol elvégzett munka utan jar a jutalom,
legegyszerlibben a havi fizetés formdjaban. A t6zsdén ezzel szemben a jol elvég-
zett elemzés és koriltekinté tervezés jutalma a megfeleld valdszintiséggel, de
kordntsem mindig bekovetkezé vart esemény. Vagyis a hozadék nem kozvetlendl
maga a profit, hanem minddssze a jobb esély a konzisztens profitra.

A kollektiv emberi viselkedés altal |étrehozott hullamok ott vannak a
grafikonon. Amikor felismerjik a nyomokat, akkor meg tudjuk allapitani, melyik
kimenetelt valasztja nagyobb valdszinliséggel a piac, melyik szcenaridban van
az el6ény. Azonban az esetek elég nagy részében mégis valamelyik kevésbé
valdszind, alternativ Utra tér az arfolyam.

A példa kedvéért képzeljlink el egy olyan forgatokonyvet, amit az esetek 52
szazalékaban kovet a piac. Amikor megjelenik az alakzat, amelybdl kovetkez-

tetlink, akkor semmiféle fogddzénk nincs arra vonatkozdan, hogy a piac éppen



pont most valasztja a gyakoribb szcenariét, vagy pedig az
A valo’szz'm’iség, alternativ Elliott-i forgatokonyvekbdl latunk majd egyet
o ., kibontakozni. Mert véletlenszer(ien kovetkezik be az egyik,
apwact leOSdg vagy a masik. Az operativ jelolés elkészitése, majd az
alapjdnfelép[tett egyéb belépési kritériumaink koriltekinté megkeresése

, ;o . utan nincs értelme sokat foglalkozni a tovabbi sz(iréssel,
varakozasaink adjak
ugyanis nem lehet a vesztes kereskedési szituacidkat

a sikeres tozsdei kikerilni, vagy megel6zni. Csak annyit tudunk, hogy a
karrier alapjdt preferalt szcenariénk 100-bdl 52 alkalommal bekévetkezik,

és 48 alkalommal nem. Teljességgel esélytelen eltalalni a

sorozatot, amely szerint a kiemelt, legvaldszin(ibb oper-
ativ valtozat és a 2-3, vagy tobb komoly alternativa valtjak egymast; csak azt
tudhatjuk, szazbdl melyik, hany alkalommal fordul el6.
A valészinliség mint piaci valosag megértése alapjan felépitett varakozdsaink
adjak a sikeres tézsdei karrier alapjat. Ha ezt nem sikeril elfogadni és a biztos
kimenetel gondolatatdl, és az arra ramutato Szent Gral keresésétdl elszakadni,
akkor annak kiizdés, félelem, bizonytalankodas, sét egyes esetekben blokkolas

és fajdalom lehet az eredménye.

Elliott modellje épp a fent emlitett két sajatossaga, tehat a tobbféle lehetséges
kimenetel elfogadasa és a valdszinliségekben gondolkodas miatt allja meg a helyét
barmilyen likvid piacon, ahol a szerepl6k szama eléri azt a kritikus sokasagot, amely-
ben a tdmegben cselekvés jellegzetességei érvényre jutnak.

A piaci realitds Elliott-i abrazoldsa azért jelentGs, mert a f6leg pusztan matema-
tikai formuldkkal kereskedési szignalokat generalé médszerekkel szemben, az EWP
kontextust ad az értékeléshez. Képes meghatarozni egy szignal értékd piaci jelenség
el6zményét és feltételekhez kéthet6 kilatdsait. A kontextus beazonositdsa altal alkal-
mas annak eldontésére, hogy az adott 6sszefliggésben mekkora a megbizhatdsaga,
illetve egyaltalan mikor van értelme a jelzésnek, esetleg mikor jobb figyelmen kiviil
hagyni egy pusztan mechanikus be-, vagy kilépési szignalt.

Mivel a trend egyszerre tobb szintjét definialja, ezért a modellben gondolkodd
keresked6 szdmara lehet6vé teszi egy magasabb trendszint, vagy idGsik belépését
id6ben el6re jelezni, felismerni. Kés6bb latni fogjuk, az arfolyam egy adott
elmozduldsa a tucatnyi, éppen kilénb6z6 mértékben aktiv és kiilonb6z6



izemmaodban, illetve fazisban mozgd trendszint, mint er6hatasok ereddje. Ha a trend
egy magasabb rendje (amely egyben a nagyobb idGsikon tevékenykedd kereskeddék
egy csoportjat jelképezi) korrektiv izemmaddbdl trendelbre valt, az konnyedén atgazol
a kevesebb eré6t és kevesebb t6két reprezentald, valamint alacsonyabb fajdalom-
kiisz6bbel rendelkez6 alacsonyabb rend(i tendencian. Kevesen gondolnak a kontextus
és a tobbféle kimenetelre tervezés mentalis jelent6ségére; konnyebb vele elfogad-
ni a piacon uralkodoé eréviszonyok megvaltozasat, vagy épp fennmaradasat. Végsé
soron tdmogatja a kereskedési terv fegyelmezett végrehajtasat. Akar igazunk volt a
varakozasaink megfogalmazasaval kapcsolatban, akar nem.

A régi frazis, miszerint ,,a piaci trenddel nem vitatkozunk” Elliott vildagdban inkabb
igy hangzik: A visszatéré magasabb szint(i, dominans trenddel nem vitatkozunk, amig
azigazolhatdan aranyos és szerkezetileg komplett nem lett. Vagyis igyekszik valaszolni
ra, hogy melyik id3sik, vagy trendszint tendenciajaval nem vitatkozunk és mi az a pont,
ameddig nem. Mikor érdemes egy iddsik aktualis trendirdnyd mozgasaval tartani, vele
azonos iranyba kereskedni és mikor higgyiink egy fordulds jelzésnek? Ez a kérdés az
elsé kihivas, amellyel egy arfolyammozgas értékelésekor szembesillnk.

Tobbféle parhuzamot talalunk a klasszikus technikai analizis és a hullamok alapel-
ve kozott, de ellentétben a klasszikus alakzatokkal, Elliott formacioi legkevésbé sem
elszigetelt egységek, nemldgnak alevegGben. Mint azt latni fogjuk a belsé szerkezetiikre,
aranyaikra, kapcsolédasuk térvényszer(iségeire, sorrendjikre, funkcidjukra, valamint
a kontextusra és a kimenetelre vonatkozo vezérlGelvek precizen, részletesen kidolgo-
zottak. Nyilvan kitartd gyakorlds sziikséges ahhoz, hogy mindenre képesek legytink
odafigyelni. Elliott-os kdrokben kdzszajon forog a szélas-mondas, miszerint , Elliott
hulldmaival borzasztéan nehéz a keresked§ élete, de nélkiile egyszerlen elképzel-
hetetlen”. Persze, hiszen itt egy-egy alakzat tipushoz specifikus szerkezeti paraméte-
rek, minimum és maximum elvarasok, ,ha-akkor” feltételek tartoznak. Cserébe semmi
sem teszi ennyire kézzelfoghatdva az igencsak komplex t6zsdei realitast.

Osszefoglalasul: Amikor Elliott hulldmaival dolgozunk, akkor az elemzési fazisban
els@sorban az arfolyam jelenlegi helyzetének meghatarozdasa és ezzel egyiitt a tagabb
Osszefliggés, a kontextus feltarasa, valamint a lehetséges forgatokényvek Osszeira-
sa és a valdszinliség szerinti rangsor feldllitdsa a feladatunk. Nincs egyértelmi és

biztos kimenetel, s6t talan az el6rejelzés sz6 hasznalata helyett is hasznosabb
a varakozasok megfogalmazasardl beszélni.



Ne feledjiik, sok esetben annyira csekély a forgatékonyvek valdszintisége kozotti
kiilonbség, hogy a rangsorolds jéforman csak sok év tapasztalatbdl fakadd egyéni
preferencia kérdése. Az érvényességi hatarok feltérképezése altal azonban jelentds
segitség a valds idejli kereskedési dontések alkalmaval.

Felfedezés az alapvetd sémarél

Ralph Nelson Elliott (1871. julius 28 -1948. januar 15.), a zsenidlis feltalalo eredeti
hivatasat tekintve az amerikai kormany alkalmazasaban tevékenyked6 kényveld és
a szervezésért felel6s projektmenedzser volt. Az 1930-as években arra kereste a
valaszt, hogy miként lehetett volna a nagy piaci trendeket — akar példaul az 1929-es
piaci 6sszeomlast — el6re latni. Ritka kivételes rendszerezd képessége és aprolékos
vizsgalédasa a Dow Jones Index éves, havi, heti, napi, 6ras és féléras bontasu torté-
nelmi grafikonjain végil sikerrel jart. 1934-re felfedezte az alapvetd hulldmformat
és a hozza tartozo szabalyszer(iségeket, amelyekkel képes volt leirni az 6sszes addig
bekovetkezett piaci mozgast.

Noha maga Elliott nem zarta ki mas uralkodé formak |étezését, ma mar kétségte-
len, az altala felfedezett 6t hullambdl all6 alakzat ismétli Gnmagat az id6k kezdetétdl
egészen a mai napig. Ha egy impulzusnak nevezett 6t hullam egyittese elkészil, akkor
az mas egységekhez kapcsolddva egy még nagyobb 6t hulldmbal allo épilé forma
épitéelemévé, egyik aldrendelt szakaszava valik. Ezt a forma a formdban végtelen
ismétl6dést nevezte 6 Wave Principle-nek, vagyis a ,,hulldmok alapelvének”.

AKIK TOVABBVITTEK

Elliott 1934 novemberére kell6 magabiztossagot érzett a felfedezése kapcsan,
hogy felfedje azt az akkori pénziligyi szakértdi elit legalabb egy tagja el6tt.
Charles J. Collins-ra esett a valasztasa, akinek levélben adta el§, kezdetben
mint a szerinte alapvetden hidnyos Dow elmélet sziikségszer( kiegészitését.
Hogy meggydzze Collins-t az elmélete m(ikodésérdl rendszeres taviratokban
kiildte meg neki a piaci fordulatokra vonatkozé jelzéseit.

Collins iranyitotta Elliott figyelmét a Fibonacci matematikara, ezzel egyitt a
természetben megfigyelhet6 ndvekedési formdkra, amelyek végiil magyaraza-
tot adtak a felfedezéséhez. O vezette be a hullamelmélet felfedezdjét

a Wall Street-i korokbe. Collins maga is szamos el6rejelzést készitett



Elliott modszerével, tobbek kozott 1966 elsé hdnapjaban publikélta a DJIA
1000-es szintje korul készilt elhiresilt jéslatat, amely az 535 pontos index
értéket vetitette elére egy évtizedes harmas szerkezet(i bear piac keretében.
A piacok 8 év mulva érték el a mélypontjukat 570-nél.

Kézben még kordbban, 1960-ban Hamilton Bolton az addigra kibontakozo bull
piac folytatasanak célarat a 999 pontos szintben jelolte meg. Hat évvel késébb,
1966-ban 1001 volt végll a csucs. Bolton volt, aki valéjaban publikacidival
életben tartotta Elliott elméletét. T6zsdei brokerként mar 1939-t4l olvasta
Elliott cikkeit, maga vette fel a kapcsolatot vele és talan egy alkalommal
talalkoztak is. Szintén személyesen ismerte Collins-ot, errél tanuskodik a
mintegy 120 ismert levélvaltas 1955 és 1967 kozott. Bolton intézményi korok-
ben komoly pénziigyi szaktekintélynek szamitott, de mégis mint minden id6k
legsikeresebb, legpontosabb Elliott-os elemzGjeként irta be magat a torté-
nelembe. Elliott haldla utan 6 adta ki az elsé konyvet az EWP-rél 1960-ban.
Alfred John Frost személyesen mind Collins-t6l, mind pedig Hamilton Bolton-
tol elsd kézbdl tanult. Utébbinak nemcsak baratja, de a '60-as évek elején,
Gzlet- és munkatdrsa volt. Frost-ot 1976-ban kereste meg a hulldamok elve utan
kutatva a Merryll Lynch egyik technikai elemz&je Robert Prechter. A hullamok
elméletét mai kozismert formajara 6k ketten szerkesztették 6ssze 1978-ban

az Elliott Wave Principle — Key to Market Behavior c. kdnyvben. Késébb
Prechter Elliott Wave International elnevezéssel alapitotta meg sajat el6rejelzé

cégét, és médiaszerepléseivel az elmélet modern arcava valt.

Elliott manidkusan torekedett kijavitani minden hibat az elméletében, hogy a
lehetd legtokéletesebb elGrejelzést készithesse el. Minden torekvése az volt, hogy
megtaldlja az ismétl6d6 formakat, amelyekkel képes megmagyardzni, miként és
miért jonnek létre a piaci trendek és a forduldpontok az arfolyamgorbéken. Akik
ismerték, azt mondjak, nagyon tudott fokuszalni, s6t a felfedezése utan kifejezetten
érdektelenné vélt szdmdara minden mds. Szerette volna, hogy amit az utdkorra hagy,
valdban teljes, lényeges és jol hasznosithaté legyen. FGleg, ha ennyire jelentds
felfedezésrél van szd. Sikerllt ugyanis megtalalnia azt a legegyszer(ibb modellt,
amivel mindenegyes t6zsdei mozgas legaprobb részlete is értelmezhet6. 1946-ban,
75 éves kordban a minden addigi megfigyelését 6sszefoglald konyvével Nature’s
Law — The Secret of the Universe cimmel végil beirta magat a torténelembe. A

halala 6ta eltelt b6 hat évtizedben alig par aprdosagban kellett kiegésziteni az
eredetileg is komplett alkotast.



Az impulzus 6t hullama

Charles Dow elmélete mar az 1800-as évek végén is tartalmazott utalast az
arfolyamok harom fazisban bekdvetkezd emelkedésére. Altalanos és elnagyolt elvi
kitételeket fogalmazott meg, amelyekre nem lehetett kereskedési stratégiat épite-
ni. Ugyanakkor kétségtelen érdeme volt az 6nmagukat ismétl§ arfolyammozga-
sok idedjanak felfedezése és megfigyelése. Dow szerint az els6 emelkedd szakasz
felfelé araszoldsa egy lassu elmozdulds a tulzott pesszimista értékelésbél egy olyan
id6szakban, amikor még mindig a pesszimizmus és a hitetlenkedés az ar. A k6zépsé
fazis a felismerésrél szél, amikor a javulé fundamentumok és izleti kildtdsok hatdsara
mindenki szdamara nyilvanvaléva valik az Gj trend. Végiil a harmadik szving eufériajaban
a piac tulértékeli a fundamentumot, és mar-mar kaszinéva teszi a tézsdét. Vagy ahogy
Robert Prechter forgalmaz, ,a témeg mdr csak fantdzidkat vdsdrol”. Dow azt is
megjegyezte, hogy minden egyes szakasz végét a megel6z6 mozgas legalabb 3/8-anak
megfelel kontratrend (korrekcid) jelzi.

Elliott jollehet ismerte és felhasznalta Dow elméletét, de mind pontossagban,
mind részletességben, mind pedig az okok feltardsdban tullépett rajta. ElGszor is
felfedezte, hogy a harom fazisban trendel6 mozgas fliggetlen a t6zsdei terméktél, azaz
lehet sz6 részvénypiacrol, nyersanyagokrdl, devizarol, kotvényekrdl, vagy kamatokrdl,
ha likvid piacokra tekintlink, akkor a kép mindig ugyanaz.

Az 1. dbrdn az 6t hullam- érfolyam

ra tagolddd impulzust latunk,
amelynek jelolésére 1-t6l 5-ig
hasznaljuk a szamokat. Az 1-es,

3-as és 5-6s hulldm az eggyel )

magasabb trend iranyaba elére Kinagyitva a 3.

belsd szerkezete

mozditja a piacot, mig a 2-es és T
4-es hullam a két kdzbeékel6d6
korrekcié, amely atmenetileg
megszakitja, de nem forditja
meg a trendszerl mozgas iranyat.
Az uralkodé trend irdnyaban id6
ilyen 6t6s tagoldsu szerkezetek

haladnak el6re, akar perceket, 1. dbra Impulzus, az alapvetd forma



akar dérakat, vagy néhany hetet, esetleg éveket, vagy évtizedeket tekintlink at egy
grafikonon. Az 6t hullambdl allé impulzus, vagy magyarra forditva l6késhullam, ugyan
a legalapvetébb épitéelem, de csak az egyik Elliott 13 alakzata koziil.

Amiota t6zsde a tézsde, azdta nem volt még kivétel, minden mozgas Elliott alakza-
taibdl all(t). A trend végss, legmagasabb kiépil6 szintjén mindig igaznak bizonyult az
aldbbi harom |6késhullam szabdly:

N A 2-es hulldm nem megy az 1-es hulldm kiinduldsi pontjdn tilra,
azaz a mdsodik hulldm mint ellenirdnyd mozgds mélysége legfeljebb

az elsé hullam hosszdnak 100%-a. A 2-es legtdbbszor sokat halad az egyes
hullammal szemben, tehat mély korrekciot valdsit meg, de ez a jellegzetessége
nincs a szabalyok kategorikus szintjén, hanem csupdn egy igen gyakori jelenség.
A szabaly értékd, vagyis mindig érvényes kitétel csupan ennyi: a kettes hullam
korrekcié (angolul: retracement) nem lehet tébb mint 100%.

N Az 1-es, 3-as és 5-0s hullamok kéziil a 3-as hulldm sohasem a
legrévidebb, sem %-ban, sem pedig pontértékben. Elliott ezen szabalya
nem zarja ki, hogy az 1-es vagy az 5-6s hullam legyen a leghosszabb a trendmoz-
gatd szakaszok koziil. Tény azonban, hogy statisztikailag a nyersanyagok és az
arut6zsde kivételével leggyakrabban a kozépsé, 3-as hullam a leghosszabb.

N Ad-es hulldm vége nem keriil dtfedésbe az 1-es és a 2-es hullém
dltal bejart teriilettel. A korrekcidk egy tipusa, a lapos korrekcid gyakran hoz
|étre a 2. hulldm kialakulasa idején atmeneti csucsot az 1-es végpont felett,
vagyis a 2-es hulldam atmeneti maximuma ilyenkor magasabban van, mint az
1-es hulldmé. Ha ez az eset all fent, akkor a négyes vége a 2-es maximumaval
sem taldlkozhat.

Ezen harmadik szabaly emlitésekor Elliott-os kérokben gyakran elsikkad a ,vége”
kiilonos jelent6sége van, kés6bb ott majd vissza is tériink ra. Az el6z6 bekezdésben
olvashatd definiciohoz hasonldéan ugyanis Elliott 1946-ban is az ,,end of wave 4”,
vagyis a ,negyedik hullam vége” kifejezést alkalmazta és nem a negyedik hulldm

minimuma, vagy maximuma megfogalmazast. igy tehat a 4-es biztosan nem



érhet véget az elsé6 két hullam teriletén, de nem kizart, hogy a minimuma atmeneti-
leg mégis atfedésben van vele.

Az 1932-2000 kozott 68 éven at tarté hatalmas impulzus a Dow Jones Industrial
(DJIA) index grafikonjan:

DJIA havi bontasban { 2000.jan, 11908V
logaritmikus skalan . TTTTTEmmmemeees

! 1966. feb,, 1001

11937. mérc., 196

T s vem T T e e T Truss e e v T o e Tove e Truey e Trowe Tow i e
2. dbra: Egy valddi I6késhullém

A lokéshulldmon beliil az 1, 3 és 5-0s jel6lés( alhullamok maguk is 6tos szerkezetl
trendmozgato alakzatok. A trendmozgato alakzatoknak két alapvet6 tipusat kiilonboz-
tetjik meg, az impulzust és a kétféle diagonalt (utdbbit késGbb targyaljuk). Az 1-es
és 5-0s jelolési alhulldmok lehetnek akdr impulzusok, akdr diagonalok, azonban a 3.
alhullém a trend bdrmely szintjén dlljon is, kizarélag impulzus lehet. Ebben
az alhulldmban, mint épit6elemben is érvényre jut az imént felsorolt hdrom szabdly.
A trend kozepén elhelyezkedd impulzustdl lesz jol felismerhet6 a befoglalé nagyobb
I6késhulldm. Noha a szakirodalom nem emeli ki igy ezt a torvényszeriiséget, mégis
ugy érdemes szem elGtt tartani, mint az impulzusra vonatkozé negyedik kardinalis
szabdlyt: harmadik hulldm pozicidban csak impulzus allhat!

A trendmozgatd szakaszokkal ellentétben a 2-es és 4-es hullamokat kinagyitva
mindossze harom atfedésekkel teli alhulldmot, azaz harmas szerkezetet, latunk. A
harmas tagolddas, valamint a lomha, fordulatokkal teli haladas, és az atfedések
képezik a korrekciok legfontosabb altalanos személyiségjegyeit (Id. a 2. dbra ll



illetve 1V jelolés( szakaszait). Legtobbszor szamos fals kitorés, nehezen értelmezhetd
szerkezet kiséri az ilyen kontratrendeket (vagyis korrekciokat). ElInevezésébdl adéddan
a korrekcidé sohasem képes teljes egészében visszahdditani azt az artartomanyt,
amelyen a kozvetlen el6tte allo, vele azonos rend(, 1-es, vagy 3-as trendmozgatd
szakasz atjutott. A korrektiv mozgasok tobbsége meglehet8sen sok id6t emészthet
fel, igy ha sikeriil is megfejteniink a szerkezetet, a piac gyakran a vartnal |ényegesen
lassabban teljesiti, amit az el6rejelzésiinkben optimalisnak becsiiltiink.

Az impulzus ezzel szemben Gsszességében, valamint részleteiben a trendmozgaté
1-es, 3-as, 5-0s szakaszaiban egy hatarozott elérehaladas. Bull piacon a magasabb
rendl, kiemelked6é maximumok, illetve minimumok szinte csak magasabb aljak és
magasabb tetSk sorozatabdl allnak, bear piacon megforditva, alacsonyabb tetGket
és aljakat latunk. Az arfolyam el6rehaladasa a trendeld fazisban viszonylag gyors,
de legalabbis a haladas sz6ge meredekebb, mint a kdzbeesé korrekcidkra jellemzé
délésszog.

Egy folyamatban 1év8 impulziv szakasz kereskedése — kilondsen a kés6bb targyalt
megnyulas idején —a révid idére megnyild belépési lehet&ségek miatt gyors dontéseket
igényel, mig kilépési stratégidban érdemes a nyereséges poziciok zarasaval tirel-
mesnek lenni. Ezzel szemben a korrektiv mozgdsok kereskedésekor kivarhatjuk a
biztosabb visszatesztben belépés lehetGségét, van id6 a mérlegelésre, de a pozicid
zarasa oldaldn nagy sziikség van a feszességre és a gyorsasagra.

A ciklus két oldala

Az 1. dbrdn szerepld 2-es hullam az 1-es hulldmot korrigalja, a 4-es pedig a 3-as
hulldamot, azaz csak a 2-3 szakasz elmozdulasat. Amint az 5-6s véget ért, elkésziilt
az impulzus, és bekévetkezik a I6késhullém elinduldsa ota legnagyobb
mértékd ellenirdnyu mozgds, a teljes alakzat korrekcidja. Az 6t hulldmot korri-
galo, elleniranyu szerkezet harmas tagolasu. Méretét tekintve a teljes I6késhullam
magassagahoz mérten aranyos. A korrektiv fazis harom hullamanak jelélésére betliket
hasznalunk, akarcsak a 3. dbra jobb oldalan.

A rajz bal és jobb oldaldval elGallitottuk az eggyel magasabb trendszintet képviseld,
azaz magasabb rend(i (1)-(2) hullamok belsé szerkezeti dbrdjat. Erre utal a két
zérdjeles szam jelolés a csucsponton, valamint az azt kovet6 korrekcio végén.



Egy impulzus 5. hulldmanak vége egyben egy nagyobb impulzuson belili (1)-es vége
is. Vagyis a komplett 6t hullamunk felfelé és a harom lefelé nem jelenti a fejlédés, a
novekedés végét, hanem automatikusan el8allt vele a kdvetkez8, magasabb rend(
impulzus elsé két szakasza.

A szdmokkal jelolt trendel6 fazis és az A-B-C korrektiv fazis egylttesét altaldnossag-
ban Elliott-ciklusnak nevezzlk. A ciklus bal oldala —beleértve a két kdzbeesé korrekcidt
— a bull (bika) piac id6&szaka, a jobb oldala pedig a B hullam rally-val egyitt a bear
(medve) uralma. Barmikor is
tekintsiink ra egy grafikonra,
mindig beazonosithatjuk a 5
piac aktudlis helyzetét, mint
a ciklus egy adott pontjat. A
pozicié meghatarozasaval és
a kontextus megértésével
kezd6dik egy Elliott-i értelem-
ben vett elemzés, amelybdl

azutan a kovetkezé |épésben Korrektv fazis

(bettikkel jelclve)

Trendeld fazis
(szamokkal jellve)

kikovetkeztethet6, hogy az 2
arfolyam egy az adott ciklu-
son beliilvalészintleg meddig 3. dbra: A komplett ciklus

és merre tart tovabb.
Fraktdlszerkezet

A szubjektiv befektetdi dontések sokasaga elsé pillantasra kaotikusnak ténik, am
a fel és le ingadozas végiil ugyanabbdl a j6l beazonosithaté formabdl all. Ot hulldm
az eggyel magasabb rend( (uralkodd) trend irdnyaban és harom vele szemben. Ez
ismétl&dik ujra és ujra egyre nagyobb alakzatokat kialakitva sajat magabdl. A kialakul6
nagyobb alakzat, a mindenkori teljes kép is 6t hulldm a trend irdnyaban és harom vele
szemben szerkezetnek latszik, amely késGébb egy még nagyobb, hasonld szerkezet
épitéeleme lesz. Mindig ugyanaz a forma tarul elénk, akkor is, ha madartavlatbdl
nézzik az egészet és akkor is, ha ranagyitunk az egész egy kis részletére. Benoit
Mandelbrot, a fraktalelmélet leghiresebb kutatéja roviden igy summazza ezt az élet
és a vildg minden terlletén megfigyelhetd jelenséget: ,A teljes kép olyan
elemekbdl dll, amelyek alakja megegyezik a teljes kép alakjdval.”



Az idealizalt Elliott-i ciklusok egymashoz kapcsolasaval, vagyis egyszertien az 5-3
forma ismétlésével el6allithaté a piacok ndvekedését modellez6 fraktal. Az exponen-
cidlisan kiteljesed6 arfolyamtrend Ujabb és Ujabb rétegei agyazddnak igy egymasba,
mikozben a mindenkori legmagasabb rend( trend csticsa éppen érinti az indulas 6ta
nyilé logaritmikus spiralt.

Valahol novekedésnek indul egy trend. A 4-es szamu, sematikus abra, a trend
Oras idGsikjanak megfelelé nézetet szimbolizdlja. A spiral kbzepén az elsé 16késhul-
[am, (amely egyébként a Subminuette szint elsé hullama) csupan egyetlen révid

egyenesnek latszik (ha belenagyitanank, pl. 5-perces

©1978/1999 Robert R. Prechter bontdsu grafikonon, akkor maga is 6t Micro
szintd alhulldamra tagolddna). Aprd

korrekcié koveti, majd ujra elindul,
azutan ujra korrigal, és amikor felfelé

a harmadik nekirugaszkoddsa is
befejez6dott, akkor nemcsak
taldlkozik a spirdl vonaldval,
hanem ezzel egyitt az eddig
létrejott 6t Subminuette

szint{ és hosszlsagu szakasz-

bdl Osszességében elGall a
Minuette szint els6 hulldama.

. Minuette

iSubminuette Most mar egy Minuette

szinthez mérten aranyos korrekcio

dukal, miel6tt a trend tovabb indul-

hatna. Ez a korrekcié nagysagrendileg

4. Gbra: A logaritmikus spirdl nagyobb, tehat mélyebb és legtdbbszor

id6tartamaban is hosszabb lesz, mint az a két

rovid visszaesés, amit el6z6leg a Subminuette rend(i trendmozgatd szakaszok kozott
megtapasztaltunk. A Subminuette szint perspektivajabdl tekintve a spiral érintését
kovet6 lejtmenet nem egy egyszer( korrekcid, hanem a Minuette ciklus komplett
bear piaci oldala. Amikor azutan véget ér, akkor az emelkedés még nagyobb szinten
folytatddik, hiszen a Subminuette ciklusokbdl tovabb éplilnek a Minuette egysé-
gek, amig ki nem alakul az 6t Minuette hulldmbdl all6 els6 Minute szint(l
egység. A robosztus novekedési folyamat igy folytatédik tovabb, mikdzben



a logaritmikus spiralban egyre nagyobb a noveke-

dés |éptéke, de ehhez mérten aranyosan nagyobbak Egyre nagyobb a

lesznek a visszaesések is. . L,

novekedes lepteke, de

A logaritmikus spiral a vilagegyetem fejl6désének nagyobbak lesznek

rendkivil tomor abrazoldsa. Nem véletlen, hogy a a visszaesések is

fraktalszerkezettel egyiitt szamtalan helyen ismerhetd

fel a természetben. igy alakulnak a felhék, fejlédnek a

novények. Ezért |atjuk, hogy egy fa egyetlen aga azonos szerkezet( és alaku, mint a fa

egésze. Egy brokkolit kézbe véve megfigyelhetjik a szerkezet minden szintjén jellemzé

geometriai torvényszerlségeket, mint személyiségjegyeket. Ugyanis a brokkoli virdg

minden nagyobb aga olyan, mintha az egész kicsinyitett masa lenne. Az agnak egy

kisebb csokra ugyancsak ugy tlnik, mintha egy ag, vagy a brokkoli fej egésze lenne

miniatdr kiadasban.

Ha eltekintlnk a grafikonon feltiintetett jel6lésektdl, akkor az 5. dbra szerkezete
nemcsak a 3. dbrdn szerepld Elliott-ciklus folytatdsa, annak magasabb rend(
megjelenése, hanem olyan nagyitasa, melyen részleteiben lathatéva valik a
ciklus belsé szerkezete is. Ezt az utobbi nézetet
jelképezi az adbrara halvanyan felrajzolt nyolc f6
hulldam. A ciklus méretétél és a trend szintjétél
fliggetleniil tehdt a forma dllandd.

Az 5. dbra a forma a formaban elven tul egy
masik igen lényeges kérdésben is Utmutatasul
szolgdl. Az 6tos szerkezetli 16késhullamok nem
mindig felfelé mutatnak. Amikor az eggyel maga-
sabb rend(, uralkodé trend délnek tart, akkor lefelé
haladnak. A rajz jobb oldalan az Intermediate (A)

és a (C) hullam is lefelé tartd impulzus, azért mert
az eggyel magasabb rendl Primary [2]-es jel6lés(

Illusztrdcid: ElbtheProf.

hulldm irdnydban haladnak. K6zben mivel az (A)
hullamot korrigald (B) bear piaci rally szemben halad az uralkodé [2]-es hullammal,
ezért hidba tart felfelé, harmas lesz a szerkezete.



5 A 3. abran szerepl6
(2) szerkezet elhelyekedése a
trend magasabb szintjén belil

5. dbra: A dizdjn tébb szintje

Trendek, szintek, jelolések

Az eltér6 id6sikokra az el6z6 oldalakon tébbszor talalunk hivatkozast ugy mint
trendszintekre, vagy rendekre, illetve lattunk példat azok elnevezésére. Elliott
rendszerében azonban a trendek szintje nem az elmozdulas abszolut id6tartamahoz,
méretéhez, vagy a grafikonrajzold programban kivalasztott id6-intervallumhoz két6dik.
Egy fraktalszerkezetben a ,magasabb rend(”, vagy ,alacsonyabb rendd” megjelolés
hivatkozas egy szerkezeti egység relativ méretére, azaz annak befoglald voltara,
illetve épit6elem szerepére utal.

Mégis, néha jol johet az altalanos 6kolszabaly, miszerint egy 30, 45-perces, vagy oras
id@sikra allitott grafikon esetén nagysagrendileg a Subminuette, vagy anndl maga-
sabb szintl hullamokat lehet jol beazonositani. Amikor el6szor latunk egy grafikont
és rajta a kalénb6z6 méretli ciklusokat, vagy egy jelent6sebb trend elején vagyunk,
joéformdn csak ezt a becslést haszndlhatjuk kiindulasi alapnak, mert szinte lehet-
etlen precizen eltalalni egy hullam rendjét. Szerencsére erre nem is kell mindenaron
torekedniink, mert egy kereskedési szituacio definialasahoz nem a konkrét trendszint

helyes elnevezésére van sziikségiink, hanem az adott hullam helyzetének és a
relativ szintjének meghatarozasara. Vagyis azt szeretnénk megérteni, hogy



egy vizsgalt hulldm vagy a vart elmozdulas milyen helyzetben van az azonos, illetve
ellentétes iranyban haladé szomszédos, vagy még kordbbi szakaszokhoz képest.

A trendszintek elnevezését a 6. dbra tartalmazza, feltliintetve az egyes rendek
megkilonboztetését szolgald leggyakrabban alkalmazott szam és betdjeldléseket
is. Az eredeti Elliott-i nomenklatidraban a *-gal jelolt trendeknél (példaul Primary
/ Elsédleges szinten) karikaba helyezett szam- és bet(jelolés szerepel. A szamito-
gépes grafikonrajzolé fellileteken sokszor nehézséget okoz egy bekarikazott karak-
ter el6dllitasa, ezért bevett gyakorlat a karikazast szogletes zarojellel helyettesiteni,
amelyre barmelyik, akar ingyenes szoftver is képes.

TREND SZINT

OTOS SZERKEZET
a trend irdnydban

HARMASOK

a trenddel szemben

ORIAS SZUPERCIKLUS*
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6. dbra: A trendszintek nevezék- és jeléléstana

Torténelmi grafikonunkra visszatérve a 2. dbrdn a 2000-ig tarté impulzus 6t
kiemelked6 pontjan nagy romai szam jel6lések szerepeltek, azaz azimént ismertetett
tablazat alapjan megallapithatjuk, Ciklus szintG I-11-111-1V-V hulldmokrdl volt szo,
amelyek egyutt kiadjak a Szuperciklus szint egyik trendmozgatd alhullamat. Az
egyes Ciklus szintl hulldmokon beliil még ebben a havi bontasban is kivehetéek az
Elsddleges alhullamok, melyek azutdn heti bontasban tovabb tagolédnak K6zéptavu,
majd Minor ciklusokra. A kiadvanyban késébb még szerepelnek ezt a belsé szerkezetet
felnagyitva bemutatd valds grafikonrészletek.



Csordaszellem és a biolégia magyarazat

Elliott az alapvet6 forma és a trendet megszakito korrekciok szerkezetének leirdsan,
a fraktdlszerkezet felismerésén, egyszer(, kézzelfoghatd szabalyok megfogalmazasan
tul feltette a kérdést, amit még el8tte senki mas: Miért van ez igy? Osszefoglald
mUve cimében adja meg a valaszt; Nature’s Law, vagyis mert ez a ,természet
térvénye”.

Koénny belatni, egy részvény arfolyama a legritkdbb esetben esik egybe a raciona-
lis szamviteli szabdlyok szerint meghatarozott konyv szerinti értékével. Nem egysé-
ges és kovetkezetes a piac értékelése akkor sem, ha a konyvekben szerepl6 érték
helyett az egy részvényre jutd nyereséget igyeksziink viszonyitani az arhoz. Bob
Prechter egyszerlien oldja meg a talanyt. Szerinte az
drfolyam ,az emberiség kollektiv értékitélete
sajdt [jov6beli] termeléképességérdl”. Az arfolyam- Az arfolyam ,, az

mozgasok elsédleges oka, hogy a jovére gondolva a emberiség kollektiv
tarsadalom egésze hol optimistabb, hol pesszimistabb.

. e . . ertekitélete
Ha a tarsadalomban globdlis szinten né az optimizmus,
javulnak a kiladtasok, akkor a piac fellilértékeli a kapaci- sajat prOdukl‘lV
tdsaiban rejl6 potencialt. Ha pedig a pesszimizmus valik kapacitdsdrél »

uralkodova, akkor — barmivel prébalkozzon is a cégek

menedzsmentje és a politika — a tomeg alulértékeli a

vallalatok, illetve a gazdasag termelGképességét és teljesitményét. Ez az ingadozas
nyilvanvaldan bizonytalansagban tartja az objektiv és racionalis értékelési mddszert
kutatd, profitra éhes piaci szerepléket.

Az Elliott-i felfedezésbdl kiindulé Socionomics tudomdny elmélete szerint

a piacokra jellemzdé allandé bizonytalansdg hatasara a kilonb6z6 idGtavokban
gondolkodd befektetSk és kereskedSk hajlamosak érzelmi alapon, impulziv dontéseket
hozni. Az emocionalis dontés masok cselekvésének kdvetésén keresztiil valésul meg,
fliggetlenil attdl, hogy a kévetett személy, vagy csoport a piac bull, vagy bear oldalan
all. Es fuggetlen attdl, hogy nyer, vagy veszit! Jobb érzés olyan részvényt vasarolni,
aminek a tovabbi emelkedésében mindenki egyetért. Igen komoly lelki eréfeszités egy
olyan poziciérél donteni, ami szembe helyezkedik a média szalagcimeivel, a brokercé-
gek elemzéivel, vagy a politika nyilatkozataival. igy aztan az emberek egymas
kozotti kommunikacidja, annak hangulata meghatdarozé tényezd lesz az egyéni



pénziigyi dontésekben. Kollektiv hangulathullamok jonnek létre, melyek terjednek,
és trendeket, majd némi késleltetéssel tarsadalmi eseményeket hoznak létre az élet
minden teriletén.

A kovetés, az egymasra figyelés jelenségét, vagyis a csordaszellem kialakulasat
Robert Prechter igy summazza: , A tézsdei jatékosok [...] éberen figyelik a tdrsai-
kat, hdtha iranymutatdst kapnak arra vonatkozéan, hogy mi lesz a kévetkezd
lépésiik. Ebben a viszonyrendszerben viszont nincs vezér. Valdjdban a témeg
egészére tekintenek vezetéként, mikézben az csak kévetékbél dall. Amikor
nincs vezér, aki kijelélné az irdnyt, akkor a csorda hangulata az egyetlen
tényezd, ami a cselekvést irdnyitja, azaz a csorda sajatmagadt vezeti.”

Mindezeket természetesen nem latjak igy at a piaci szerepldk, akik a déntésekrél
azt szeretnék hinni, hogy objektiv kovetkeztetések mentén hoztak Sket. Itt jonnek
a képbe a hirek, ugyanis nagyon gyakran hirekbdl, fundamentalis adatokbdl, vagy
tarsadalmi eseményekbdl vezetik le (racionalizaljak) a dontések okat. Pedig az esetek
tobbségében teljesen szubjektiv mddon, érzelmi szikrabdl fogant a befektetdk
vételi, vagy eladasi szandéka. Vagyis a befektet6k tipikusan arra haszndljdk az
informdcidkat, illetve mdsok véleményét, hogy racionalizaljak a hangulat-
vezérelt dtleteiket.

EGY KIS TARSADALOMTUDOMANY

Az Elliott elmélete kiindulasi alapja lett az utébbi évtizedekben utjara indult
Socionomics tudomanynak. A hipotézis szerint a tarsadalmi hangulat (angolul:
social mood) valtozasai megel6zik a térténelemben, a kultdraban bekévetkezé
fordulatokat, vagyis az el6bbi az ok, az utébbi az okozat. A hangulat valtozasa
az emberiség felivel§ és vészterhes idGszakainak egyarant mozgatérugdja. Az
imént emlitett ok-okozati viszonybdl kiindulva lehet6vé valik szdmunkra, hogy
pénziigyi, gazdasagi, politikai és kulturdlis folyamatokat és eseményeket jelez-
zlink el6re. Mint ilyen, az elmélet szembehelyezkedik az dltaldanos nézéponttal,
miszerint a tdrsadalmi események okozzak a hangulat megvaltozasat.

A The Wave Principle of Human Social Behavior cim( kényv szerint a
folyamat mechanizmusa a kovetkez6: ,Egyéni szinten léteznek olyan bioldgiai
alapokon nyugvo pszichés impulzusok, amelyek befolydssal birnak

az emberek kézotti kommunikdcié dinamikdjdra. Ez a dinamika



hatdssal van a hangulatvdltakozds kollektiv szinti sémdira, melyek a
Fibonacci matematikabdl levezethetd térvényszerliségeket mutatnak, és
tulajdonképpen létrehozzak mindazt, amit R.N. Elliott a hullémok alapel-
vében felfedezett. A sémdkat kévetd tdrsadalmi hangulat egy szocioldgiai
kényszerité erét hoz létre, amely finoman hatdssal van az egyéni és tdrsas
viselkedés karakterére. [gy a tdrsadalmi szint(i folyamatok és megmozdu-
ldasok torténelmi trendeket és eseményeket hoznak létre.”
Az arfolyamok valtakozasara vonatkozé Socionomics hipotézis szerint a
tarsadalmi hangulat vezérli a t6zsdei trendeket. A hangulat valtozasa
legel6szor egyébként is a grafikonokon érheté tetten, majd késleltetve
létrehozza a hireket, tarsadalmi eseményeket és a megvaltoztatja a funda-
mentalis kornyezetet. Az emberek, — élikon a médiaban tevékenykedd
hirszerkeszt&kkel — kivalasztjak azt a hirt, ami leginkdbb alatdmasztja a piaci
mozgasokat, majd a hir vagy esemény ujbéli felbuk-
kanasatol varjak az ismételt, hasonlé elmozdulast az
A tarsadalmi arfolyamokban. Ezért jarja Elliott-os kérokben a mondas:
Amelyik kereskedd a fundamentum, illetve a hirek utdn

hangulat vezérli a

megy, az nem az okok, hanem a kdvetkezmények alapjan
tozsdei trendeket hozza meg a dontését, vagyis olyan, mintha kizarélag

visszapillantd tikorbél igyekezne autdét vezetni.

Az irraciondlis hatdsmechanizmusnak kdszonhet6en — ellentétben a neoklasszi-
kus kdzgazdasagtan tanitasaval - az arfolyamok nem tartanak semmilyen atlaghoz,
vagy egyensulyi szinthez. A t6zsdei ar egyszerlen a kollektiv hangulat trendjébdl
kovetkezik.

Vagyis az atlag befektet6 nemhogy nem jut el az érzelmi tényez6k jelentéségének
tudatositasaig, de még csak kereskedési tervet sem készit, hanem masok vélemé-
nyére hagyatkozik. Egy fokkal jobb, amikor mar maga tervez és gondolkodik, de
mentalisan nem készil fel a pszichés megmérettetésre. Ezzel eleinte nincs is gond,
hiszen higgadt ,érzelemmentes” dllapotdban viszonylag jol képes lehet matema-
tikai torvényszer(iségekre fokuszalni és a cselekvését kontrollalni. Am a piacokat
korbelengé folyamatos bizonytalansag hatasara kevés kivételtsl eltekintve mindig
eljon az a pillanat, amikor az emberi agy egy primitiv tertletérdl kiinduld, a tudomany

mai allasa szerint 6sztonos reakciod atveszi az iranyitast. Anatémiailag az agyfél-
tekék szélén korbefutd limbikus rendszer befolyasolja azokat a funkcidkat,



amelyek a létfenntartashoz sziikségesek. llyen példaul a légzés, vagy a szivverés
irdnyitasa. Minden itt van, aminek a célja a tulélés biztositasa; a menekilés, a harcba
bocsatkozas vezérlése, illetve innen torténik a tomegekkel vald cselekvés beindita-
sa. Ezek az agyfunkciok értheté modon prioritast élveznek. Gyorsabb idegpalyakra
vannak bekétve, mint a racionalis gondolkodas, illetve olyan intenziv érzelmeket — ha
ugy tetszik impulzusokat — képesek generalni, amelyek id6legesen teljesen blokkoljak
és felllirjak a racionalis gondolkodast. Erre a beépitett automatizmusra azért van
szlikség, mert az allatvildgban néha kifejezetten hasznos a futds, vagy a tamadas, de
ugy, hogy az illeté nem all meg gondolkodni a veszélyrél, hanem azonnal cselekszik.
Az ilyen szituacidkban azonban esélye sincs a racionalis gondolkoddsnak.

A limbikus agy 6sztonos dominancidja altal |étrehozott hullamok kialakuldsa nem
véletlenszer(i csapkodas, hanem ugy tiinik, a természetben megfigyelhet6 névekedési
formakat kovet. Ezt a haladast és valtakozast kbvethetjik az EWP segitségével, amely
igy a tomegek pszicholdgiajan és alakzatok felismerésén alapul.

A ,lagy” vezérlbéelvek

Ha Elliott ciklusait a tomegek hangulata vezérli, akkor a 3. dbra minden szakasza,
azaz mind a nyolc {6 fazis egy pszicholdgiai allapotot jelenit meg. igy egy elmozdulas
jellege —vagy, hogy a human oldalt hangsulyozzuk, karakterjegye —mar a trendszinttdl,
mérettdl flggetlenil is segithet beazonositani, megerdsiteni egy jeldlést, vagy épp
kizarni egy masik feltételezést a cikluson beliili helyzetlinkrél. Sokszor talalkozunk
olyan esettel, amikor egy Gsszetett hulldmmozgas értelmezésekor kizardlag a szaba-
lyok bevetésével sok és egymastdl |ényegesen eltéré lehet&séglink van. llyenkor a
rangsorban el6reugrd operativ valtozat kivalasztasaban dontd érv lehet az adott
id6szakra jellemz8 hangulatkarakter beazonositasa.

Ismétinduljunk ki a vizsgalddasunkkal egy szignifikans mélypontbdl, amikor hosszu
bear piac utan utjara indul egy uj felfelé tarté trend. (Természetesen egy hosszu tavu
csucsbol lefelé is attekinthetnénk a hulldmok karakterjegyeit, akkor az alabbiakban
kovetkez8 “torténet” inverze tarulna elénk.)

Az ElsGédleges (Primary) bull trendek kiindulasi pontja egy olyan szignifikans
minimum, ahol gazdasagi recesszid, s6t depresszio van; zdporoznak a negativ
hirek, legyen sz6 a politikardl, a gazdasagi mutatokrol vagy a vallalati szférardl.



Kézéptdvu (Intermediate) trendben hasonldan

negativ a koérnyezet, de ,csupan a szokasos” 6-18 v rr .
8 " eoupan L A nyolc f6 fazis

hénapos enyhe dtmeneti recesszids megtorpands 6lt

format benne. egy-egy pSZlChOlOglal

dllapotot jelenit meg

Noha évekig, vagy évtizedekig tarté emelkedés all az
arfolyamok el6tt, a médidban az elemz6k és a szakért6k
arrdl vitatkoznak, vajon képes lesz-e egyaltalan a piac tuléIni a gazdasagi recessziot,
esetleg depressziot.

A mélypont az akkor él6 emberek emlékezetében a legrosszabb, legtébb kétség-
gel teli idGszak, amikor mindenki csak azt mérlegeli, meddig tarthat még a visszae-
sés, életképes-e a jelenlegi tarsadalmi rend és a pénziigyi struktura. Itt a mindenki
szonak kiilon jelentdsége van, ugyanis végil a pesszimista hangulathullam terjedé-
sével mar mindenki beallt az esést jov6be vetit6k tabordba, amely igy mar nem képes
tovabb novekedni, elveszti az utanpotlasat. Eljon a pillanat, amikor a vildgon mindenki
aggddik a jov6 miatt, s6t a nettd eladdi pozicidban |évd spekuldnsok legujabb short
nyitasaikkal mar tulfeszitik magukat.

Sok esetben a nagyobb bull trendek alja, kiinduldsi pontja egybeesik valamilyen
komolyabb haborus konfliktussal, esetleg zendiilésekkel, zavargasokkal. Természetesen
nincsenek mindig ilyen sulyos kiséréjelenségek. Gyakori, hogy a régen lefelé tarté piac
kap még egy lényegesebb negativ hirt két kereskedési nap kozott, amire nyitasban
vagy nap kozben az arfolyam 0j mélypontot ér el, de végil Iényegesen magasabban
zar, s6t akar az el6z6 napok zard értékei felett jegyzik az utolsd kotést. Ez a kulcs-
forduld jelensége, illetve igy jonnek létre a mélypontot megel6z6 napokat atélels /
befoglald Un. ,bullish engulfing” japangyertya alakzatok.

igy vagy gy, a negativ kilatasok és rossz hirek ellenére fordulat kdvetkezik be és
az extrém pesszimizmustdl lassan elindul a hangulat a kés6bbi extrém optimizmus
felé. Az atmenet persze nem egyiranyu egyenletes emelkedésben valésul meg, hanem
abban az 6t hulldmban és egyben pszicholdgiai értelemben vett [épcsGfokokon keresz-
tl, amit az EWP alapvet6 impulzus formajanak tartunk.

A 7. dbrdn feltliintetett nyilak azon csomdpontokat, szakaszokat jeldlik,
ahol a karakterjegyek beazonositasaval lényeges informaciohoz juthatunk.



Valdjaban a 2. dbra torténelmi grafikonjat l1atjuk egy mas perspektivabdl értékelve és
kiegészitve a ciklus harmas szerkezet( bear oldaldval. A nyilakhoz tartozé betiikédok
olyan jel6lések, amelyek nem hasznalatosak Elliott jeloléstandban. Kizardlag ezen
abra erejéig azt a célt szolgaljak, hogy a karakterjegyek helyét 6sszekdthessiik a most
kovetkezd hozzajuk tartozd szbveges magyardzattal. Eddig az L) pontrdl volt sz6.

végtelen optimizmus

1932

N T

félelem

7. dbra: Kritikus pontok a személyiségjegyek felismerésében

Az M) szakasz; az elsé hullam, elrugaszkodas a mélypontrdl, a tulélés felismerése,
a felismeréshez kapcsolédd megkdnnyebbiilés. Természetesen még vita folyik arrdl,
hogy a nehezén tul sikeriilt-e mar Iépni, de az elsé hullam felfelé arrdl tanuskodik,
hogy egy erGs tobbség szerint igen.

A korabbi felfelé irdnyuld korrekcidkkal, vagy bear piaci emelkedésekkel ellentétben
az Uj trend magasabb rendd hullamok esetén meglehet8sen tiszta belsd szerkezetet
mutat, a technikai eszkoztarral jél kovethetd. Eddig a révid emelkedd szakaszokban
a forgalom és a breadth (azaz az emelked részvények szama) is mindig alacsony és
csokkend volt, viszont ez alkalommal inkdbb er&sodik valamelyest.

N) Az els6 hullam erételjes korrekcidja a masodik hullam. Ebben a hulldmban még
egyszer visszak6sz6n mindaz a félelem, kétkedés és pesszimizmus, ami a piac
mélypontjdn volt tapasztalhato.



A piaci résztvevék jovordl alkotott bullish illetve
bearish elképzelését felmérd szentiment indikatorok
leggyakrabban itt érik el a pesszimista mélypontot. A
jelenséghez nagyon is objektiv magyarazat kéthets: még
az elsd hulldm elinduldsanak pillanataval dsszevetve is
tobb ponton gyengébbek a fundamentumok. A befektet6k
a fundamentdlis informacidkra figyelnek és tagadjdk a
nagy képen, technikai alapon mar lathatd Gj trend létjo-
gosultsagat. Mély és ijeszt6en meredek korrekcio alakul
ki, amely az elsé hullamban megszerzett profit nagy
részét visszaveszi, s6t meggy6zi a befektetSket a korab-
bi lefelé tarto trend, a “Nagy Medve” visszatérésérdl.

Az elsé és a
masodik hullam
egyiitt jelenti azt az
ugrodeszkat, amirol
a legdinamikusabb

harmadik hullam

elrugaszkodik

Azonban a piacok mar ennek ellenére sem esnek Uj mélypontra.

Forgalom és volatilitas tekintetében a masodik hulldm, kiilondsen a szakasz végére

mutatd N) nyilnal er6sen csokkend tendenciat mutat, mintegy elhal, megall az esés

folyamata. Az els8 és a masodik hulldm egyiitt jelenti azt a bazist, mintegy ugrédesz-

kat, amirdl a legdinamikusabb harmadik hulldam elrugaszkodik.

P) A harmadik hulldm, ami a részvénypiacon az emelkedés idében leghosszabb,

legerGsebb és legszélesebb szakasza. Leghosszabb mind id6ben, mind pedig armozgas-

ban. LegerGsebb, mert itt a legnagyobb az arfolyam vdltozdsanak sebessége, azaz a

momentum. Legszélesebb abban az értelemben, hogy ebben emelkedik a legtébb

iparag, és lényegesen tobb részvény tart felfelé, mint lefelé.

Kivételesen magas a breadth, ami annyit tesz, hogy a

||_]

L| jegyzett részvények tulnyomo része emelkedik, aranyuk
megkozelitheti a 85-90%-ot is. igy lesz igaz a Wall Street-i

mondas, miszerint ilyenkor nyereséges kereskedési szisz-

téma gyanant az is b6ven megteszi, ha egy majom dobal darts

nyillal a Financial Times c. pénziigyi napilap oldalaira, hogy részvény-

portféliot épitsen. Végiil még egy tovabbi leg: szemre ez a legkdnnyeb-

ben felismerhetd hullam. Az illusztracid egy tipikus, révid szemrevé-

_—| - telezéssel is megitélhetd harmadik hulldm arfolyamkaraktert mutat; a
T

gyertydk kozott nagyon kevés az atfedés, inkabb rések jelennek meg,

amelyekhez belathatd id6n beliil vissza sem tér a piac. A trend egyértelm(vé

valik minden kétked& szamara.



Egy pontot érdemes kiemelni (ahova egyébként a P) nyil konkrétan mutat). Azt,
amikor az utolso kétkedé6 is belatja, a trend megfordult és minden kétséget kizardan
felfelé tart. Ez a felismerés pillanata, amikor a megnyult harmadik hulldmon belil
a harmadikban réssel, vagy rések sorozataval emelkedik az arfolyam, nagyjabdl
az egész trend derekdn. A klasszikus technikai analizisben szokas ezeket a réseket
mérési réseknek nevezni. Azokban a napokban, hetekben extrém magasra és az egész
trenden beliil a legmagasabbra ugrik a forgalom, sokszor ehhez a ponthoz kéthetd a
momentum csucsa is. llyenkor van a legtobb kitorés az egyedi részvények kozott. A
felismerés pillanatatdl latjak optimistan az emberek a jov6t, nem shortoljdk mar a
piacot, csak vesznek. Viszont a trend felén mar tul vagyunk és a széles tomegek csak
most keriltek nettd long pozicidba. Raadasul innen felfelé kezdik névelni a kitettsé-
glket, egyre nagyobb tékeattétekkel, mig a harmadik hulldm cstcsanal teljesen ki
nem feszitik magukat. Olyan ponton teszik ezt, amikor a pozicié kockazata Iényegesen
magasabb az optimalisnal. Mivel nem tudnak leszakadni a hirekrél és a fundamentalis
tényez6krél, ezért folyamatosan faziskésésben vannak. Ez a tdmeg sorsa.

Q) szakasz: Eljon a negativ meglepetések, az els6
negativ fundamentalis hirek, a csaléddsok ideje, a Az otodik hullam
negyedik hullam. Kirazza, de minimum megizzasztja azokat, technikailag minden
akik tul késén kapcsolddtak be a harmadik hullamba.

Aki ismeri a I6késhulldmok harom alapvetd szabalyat, szempontbol
a korrekcidk valtakozasa vezérlGelvet és Elliott trend- gyengébb, mint
csatorndjat, annak méretét, alakjat tekintve a legjob-

o et . a harmadik
ban el6re jelezhet6 hulldm a negyedik.

R) A negyedik csaléddsa utan a befektet6k az 6todik hulldm nekirugaszkodasat
Iatvan visszanyerik a piacokba és a befektetéseikbe fektetett bizalmukat és megujult
lelkesedéssel vasarolnak ismét.

Még ha nem is feltétleniil révidebb az 6tédik hullém, mint a harmadik,
de technikailag minden szempontbdl gyengébb. ElGszor is Kézéptdvu
(Intermediate), vagy annal alacsonyabb trendszinteken a forgalom atlagosan és
maximumeértékében is kisebb, mint amit a harmadikban lattunk. ElImarad momen-
tum vonatkozasaban, tehdt az emelkedés sebességében. Elmarad a piaci szélesség
(breadth) tekintetében, mert lényegesen kevesebb részvény csatlakozik az
emelkedéshez, mint korabban a harmadik hullam soran. A piac utan kullogé,



késve és kisebb mértékben emelkedd papirok a negyedik hulldm esését kovet6en mar
nem tudnak talpra allni. ,Azt a részvényszemetet, amit egy harmadik hullém
ereje meg tudott emelni az 6tédik madr dllva hagyja”.

Mas oka is van annak, hogy kevesebb részvény emelkedik szinkronban egyszerre, ez
pedig a szektorok és iparagak kozott allanddsuld rotacio. A befektetdk egyik felkapott
papirbdl a masikba ugranak at. igy alakul a piaci breadth divergencia, ami nemcsak az
évtizedes trendekre jellemz8, hanem a par 6ran at tartd tendencidk szintjén is altala-
nos. A NYSE-TICK indikator a napon beliili kereskedésben remek segitség az 6tddik
hullam breadth divergenciak felfedezésében.

Fundamentumok tekintetében az 6tddikben mar komoly és kézzelfoghatd gondok
jelentkeznek. De kevesen veszik maguknak a faradsagot, hogy az adatokat 6sszeha-
sonlitsak a harmadik erds és egészséges novekedést tikroz6 statisztikai adataival.
A kozvetlen egymast kdvet6 honapok, vagy évek Osszehasonlitdsaban van javulas,
pozitiv elmozdulds, ami elfedi a divergenciat, am ha az azonos trendszint harmadik
hulldmaval mérnék 6ssze, akkor kitlinne az elmaradas. Ha példaul ciklus szinten a
Il1-as és V-6s hulldmok adatait helyezziik egymas mellé, akkor az V. egyik fontos
karakterjegye lesz a kedvezGtlen tendenciat mutaté inflacid, kereskedelmi mérleg,
kamatszint, eladésodottsagi mutatd, munkanélkiiliség és egyaltalan, az életmindség
kisebb mértéki javulasa.

Az 6todik hulldm tetején az liber-optimista hangulattél megrészegiilt befekteték
nyugodt lélekkel, elégedett mosollyal Gcsordgnek a babérjaikon, és az arak tekinteté-
ben a végtelenbe, idGben az 6rokkévaldsagba vetitik a piac novekedési kilatasait. 16
hirek déInek mindenhonnan a médiabdl.

Viszont eljon az 6t6s szerkezetl 16késhullam elinduldsa 6ta legnagyobb vissza-
esés, a ciklus bear piaci oldala. EI6bb természetesen csak az A hulldm jelentkezik,
amiaz S) jell nyillal jellt ponton tori az emelkedd trendet. Hosszu id6 6ta el&szor
a technikai indikatorok a legnagyobb tuladottsagot mutatjak, s6t talan az egész
trenden belll a legmélyebbet. K6zben az egyedi részvényeknél szamos népszer
és vezetd papirban alapvet6 szintek esnek el. Ennek ellenére a piac ugy tekint a
trend megtérésére, mint vételi lehetéségre. Gyakran az A hulldam idején tapasz-
taljuk a legmélyebb tuladottsdgot, ennek ellenére a férumokon és a médidban

massal sem foglalkoznak, csak a ,,hol veszem meg az aljat” kérdéssel.



A befektet6k tlirelmetlen akarasabol végiil az elsé tuladottsagbdl még elindul a
B hulldam emelkedése, de akik ebben a felfelé szakaszban kotelezik el magukat long
irdnyba, azok dontése kés6bb tul korainak bizonyul. A B hulldm ellentmondasos
karakterét talaldan irja le Frost & Prechter: ,A B hulldm egy hamis emelkedés.
Balekok jatéka, medvecsapda, spekuldnsok paradicsoma, a kaszind szemlé-
let orgidja, vagy az intézményi oldal ostobasdgdnak g6gbs megnyilvdnuldsa,
vagy mindezek egyiittese.” Az emelkedés a piac egy sz(ik szegmensére korlatozodik,
technikailag igen gyenge, tulajdonképpen a lassan gyengiilé fundamentalis hattér
tagadasa, az ,agressziv euforia” terméke. Elliott elmélete és a szuperciklus logikaja
szerint ilyen [B] hulldmnak tartjuk a Dow 2002-2007. kozotti emelkedését.

K6zben még az is el6fordulhat, hogy a véllalatok P/E
mutatdja itt éri el maximumat, hiszen az ar (P) oldalon

Elofor

akar egy atmeneti Uj csucs is belefér a B hullam emelke- lOfO dulhat’
désbe, mikdzben az egy részvényre jutd nyereség (E) hogy a vallalatok
tekintetében mar megtortént a visszaesés. P/E mutato’ja aB

A bear piac masodik trendiranyu szakasza, a pusztito, hullam alatt éri

gyilkos C hulldm, amely szdmos karakterében hozza, el a maximumat
amit egy harmadik hulldm tud, csak nyilvan ellenkezé

elGjellel. Nincs hovd menekiilni, csak a piacoktdl valo

tavolmaradads, a készpénz tartdsa a nyer6. Az A és B hullamok illuzidja szertefosz-
lik, a félelem lesz urra. A fundamentdlis hattér teljesen 6sszeomlik. Bizhatunk a C
hulldmok tartéssagaban és szélességében, vagyis abban, hogy legfeljebb egy-két
iparag kivételével mindent magdval rantanak. Ezért nem segit a portfolid épitése sem,
Iévén a jegyzett részvények akdr 95-97%-a is tartos lefelé haladd trendbe kerdil.

ElGz6leg, ,az impulzus 6t hulldma” szakaszban kiemelt szabalyokkal ellentétben
a most felsorolt karakterjegyek csupdn a vezérléelvek kategéridjaba tartoznak. A
megjelenésiikre az esetek tobbségében érdemes szamitani, de nem kizaro feltételeket
fogalmaznak meg, vagyis elmaradhatnak.



ALAKZATOK ES VEZERLOELVEK

Az els6 részben bemutatott alapvet6 formaban 13 alakzat és azok kombinaciéja
fordul elS. ime az épitéelemek kataldgusa:

Trendmozgatoé alakzatok Korrektiv alakzatok

N  impulzus (I6késhullam) zigzag (cikk-cakk)

N zaro diagonal dupla zigzag
A  indit6 diagonal tripla zigzag

szabalyos flat (lapos) korrekcid
megnyult flat

tovahaladé flat

szimmetrikus haromszog
emelkedd haromszog

csokkend haromszog

K KLKLKLKLILLLILLLILL

szélesedd haromszog
A diagondl — zaré valtozat

A trendmozgatd, tehat az eggyel magasabb rend( trend irdnyaba haladd, mindig
0t0s szerkezet(i alakzatoknak két tipusa van: az impulzus és a diagonal.

Az impulzus szabdlyok tisztdzdsakor mar volt réla sz6, hogy a 16késhulldm 1-es,
3-as és 5-0s alhulldma maga is minden esetben 6tos szerkezetl trendmozgato alakzat,
de kozullk az 1-es és az 5-0s nem minden esetben az 1. dbrdn szerepl6 impulzus.
Ebben a két pozicidban allhat ugyanis a konvergdld trendvonalak altal hatdrolt, ék
formara emlékeztetd diagondl elnevezésii alakzat is. Noha az impulzus parhuza-
mos csatorndjaval szemben a konvergald trendvonal a diagonal legels6 szembetliné
ismertet6jegye, ennek ellenére nem kotelez6 kelléke. Esetenként az also és felsé
hatarold vonal teljesen parhuzamos. Két valtozata létezik, a ,zard” és az ,indito”

megjelenési forma.



Az ending diagonal (roviditve: ED), vagyis zdré diagondl a trendmozgaté
alakzatok koziil az a tipus, amely elnevezéséhez hiven 5-0s és C hullamok pozicidjaban
tlinik fel, azaz kizardlag egy lokéshullam, vagy korrekcié befejezé egysége. Az alakzat
megjelenése a meglévé trend kifulladasara utal, ami egy, vagy két, a korrekcidokra
jellemz8 tulajdonsag megjelenésében jelentkezik. Olyan, mintha a ciklus jobb
(impulziv) és bal (korrektiv)
oldaldnak szabalyszer(iségei
keverednének benne. Elliott
szavai szerint akkor tdnik
fel, amikor a megel6z6
hullam(ok) ,tul messzire,
tul gyorsan” haladt(ak). A 8.
dbra sematikus példaja azta
kontextust mutatja, amely-
ben a zaré diagonal egy
ElsGdleges rendl |6késhul-
lam végén a Koézéptdvu
(5)-6s hulldam pozicidjat
foglalja el.

A legfontosabb eltérést
az impulzushoz képest az
ED 1-es, 3-as és 5-0s alhul-

lamaiban taldljuk, ugyanis

8. dbra: Zdard diagondl (5) hullam pozicioban

azok nem 06t6s, hanem

harmas szerkezetliek, mindannyian a korrektiv alakzatok kozott késébb targyalt zigzag
formaciok. EIS grafikonon a diagondl kialakulaséanak folyamatat kdvetve ne fektessiink
tul sok energiat az zigzag alhulldmainak minden aron valé beazonositasara. Azt
vegylk csak észre, hogy a trendirdnyu szakaszok, noha viszik el6re a piacot, sehogyan
sem latszanak 6t0s tagolasu egységnek. Nincs meg benniik az impulzusok tiszta képe.

A szakirodalom szerint a kozbeesd 2-es és 4-es korrekcidk ugyancsak zigzag
szerkezetek, bar véleményem szerint a négyes alhullam pozicidéjaban ritkan feltlinhet
éles’a’ szakasszal induld haromszog is. A zaré diagonal szerkezeti képlete igy 3-3-3-3-3
lesz, szemben az impulzus kdzismert 5-3-5-3-5-6s tagoldsaval.



A masik korrektiv alakzatoktdl kolcsonzott ED
sajatossag, hogy 1-4 alhullamai hajlamosak atfedésbe

A konkrét vegkifejlet

keriilni egymdssal. Ez ismét csak nem kotelezd kellék,

de ritka az olyan el&forduldas, amikor a negyedik hullam a diagonal Elliott-
nem az egyes teriletén végzédik. Azaz a diagondlra cikluson beliili
nem érvényes az impulzusokat definidld, atfedésektdl .,

mentes szerkezetet elGird kardinalis szabaly. Ett6l még elhelyeZkedesen
3-as alhulldam a diagonalban sem lehet a legrovidebb, mulik

és sem a 2-es, sem pedig a 4-es alhullam nem korrigal-
hat 100%-nal tobbet.

A zar6 diagonal trend iranyaban haladé alhullamai mar egyaltalan nem tudnak
teljes 6t hulldmbdl all6é alakzattd fejlédni, rdadasul szinte mindig 1-4 atfedés alakul
ki, amely az eggyel magasabb trendszint kozelg6 végére utal. Az egész struktura arrol
tanuskodik, hogy a piacnak mar nincs elegendé ereje minden részletében szabdlyos
I6késhullamot létrehozni. Az alakzat végén bekdvetkezd le-, illetve kitorésben a piac
kétszer-haromszor akkora sebességgel halad, mint az azt megel6z6 id6szakban, a
zar6 diagonal kialakuldsa idején. Ha példaul 20 periédusra volt sziikség a diagonal
ot hullamanak kialakuldsahoz, akkor a piac 7-10 periddus alatt eléri az ED kiindulasi
pontjat. Elliott igy fogalmaz: ,A [zard] diagondl végén dramai fordulat kévetkezik
be, amely nyomdn az drfolyam igen meredek sz6gben teszi meg az utat az
alakzat kiinduldsi pontjdig és még valamennyit.”

Ha a zaro diagonalt kdvet6 elmozdulds nem hozza ezt a ,,dramai” karaktert, akkor
vagy nem fejez6dott még be az alakzat, vagy pedig az alakzat kontextusa koril nincs
minden rendben. Ha a trend valdban vezetd szintjén talalunk ra, akkor ritkdn marad
el a hirtelen elmozdulas. Barmilyen szint(i 5-6s vagy C hulldam lehet ED. Példaul egy
impulzus harmadik hullamanak 6tddik alhulldama is. Az utdbbi eset az 5. dbrdhoz
visszalapozva szemléltethets. Ha ugyanis a diagonalunk a (3)-as jel6lésd hulldm
Minor 5-6s szakaszaban jelentkezik, akkor az ugyan véget vet az Intermediate (3)-as
emelkedésnek, de amint az uralkodé trendszint logikajabdl kovetkezik, a piac a (4)-es
oldalazast hajtja végre, és legfeljebb a (4)-es A szakaszaban tapasztalunk valamennyi

,dramat”. Jéllehet az sem éri el a diagonal kiinduldsi pontjat. A zaré diagonal a legpon-
tosabban id6ézithetd, ezért viszonylag kdnnyen kereskedhet6 alakzat, ennek ellenére
mindig figyelmet sziikséges forditani a kontextus definialasara.



bull bear

piacon\ / piacon

5 vagy C

' Throw-over,
azaz tullendiilés

4 vagy B
buII/ ’\ bear

piacon piacon

9. dbra: Minor szint(i bearish zdrd diagondl belsé szerkezete és jel6lése

Az emelked6 zard diagonadl mindent Osszevetve bearish, a délnek haladd
el6forduldsa pedig bullish. A 9. és 10. dbra Utmutatdst ad a bels6 szerkezet megér-
téséhez és a jeldlések helyes alkalmazasahoz. Amig ugyanis az ED 6t f6 hulldamat
szamokkal, addig az eggyel alacsonyabb rendi zigzag alkotdelemeit bettijel6lésekkel
latjuk el még a trend iranyaba is. Az utolsé [v]-0s végpont ritkan igazodik az [i]-[iii]-
as hataroldé vonal meghosszabbitasahoz, hanem az esetek nagy részében tullendil
rajta.

ELLIOTT-1 TRENDVONALAK

Figyeljuk meg a 9-10. dbrdn, hogy a trendmozgato alakzatok hatarolé vonalai
az [i]-[iii] és a [ii]-[iv] pontok Osszekotésébdl dlinak elé! Ugyanez volt a
helyzet a 7. és 8. dbrdndl is. Az egy-hdarom trendvonal csak nagysagrendileg
segit elGrevetiteni az alakzat végpontjat, az 6tddik hulldmnak nem kell éppen
a trendvonalon zérnia. A kett6-négy negativ meghosszabbitasa (értsd.

id6ben visszafelé megrajzolasa) a legritkabb esetben taldlkozik a



teljes diagonal alakzat kiinduldsi pontjaval. A valédi informaciétartalommal
bird trendvonalat nem a trendmozgato alakzat belépési minimumabdl, vagy
maximumabdl, hanem a mindenkori kettes, valamint az egyes jelolést hullam

végpontjabdl inditva rajzoljuk.
Végezetil a zaré diagonalra vonatkozo kotelez6 érvényl szabdlyok gyljteménye:

Ot hulldambdl 4116, befejezs alakzat kizarélag 5, vagy C hullam pozicidjaban;
Minden hulldma harom alhullamra tagolddik, igy a képlete 3-3-3-3-3;

A 3. hulldm nem lehet az 1-es, 3-as, 5-0s hulldamok koziil a legrévidebb;

A 2-es hullam nem mehet az 1-es kiindulasi pontjan tulra, valamint a 4-es
kevesebb mint 100%-ot korrigal a 3-as hulldambdl.

K K KL

A szabalyok, mint objektiv érvényességi hatarok megsértése a diagonal esetén
is az értelmezés hibdjat bizonyitja, ezért az ily médon tévesnek bizonyuld szcenariot
elveti.

bull bear

piacon\ / piacon

B vagy 4

| azaz negativ tullendilés

bull / \bear

piacon piacon

10. dbra: Bullish zdro diagondl belsé szerkezete és jel6lése



Az Gjabb diagonal alakzat

Az diagonal egy trendmozgaté alakzat, amelynek belsé szerkezetében a mogottes
gyengeség miatt egyfajta fesziiltség jelentkezik. A kozelg6 fordulat a zaré diagonal-
nak kélcsonoz kusza megjelenést, mig a leading diagonal-t (réviditve LD-t), azaz
inditd diagondlt pedig egy Uj trend elinduldsa korili bizonytalansag és a fordulat
utani hitetlenkedés formalja. A zaro6 diagonal befejez6 lizenetével szemben az inditd
valtozat megjelenése a diagonal haladasi irdnydban folytatdst valdszin(siti. Pozicidja
ezért csak 1-es, vagy zigzag(!) A hulldama lehet.

Az LD elhelyezkedésen és az alakzatbdl levont kévetkeztetésen tul belsé szerkeze-
ti képletében is eltérhet az ED-t6l, ugyanis trendiranyu hullamai leginkabb 6t6s
szerkezetlek. Az ,leginkdabb” megfogalmazas konkrétan arra utal, hogy gyakrabban
5-3-5-3-5-0s a felépitése, de ez nem szabaly szint( kitétel, igy teljesen rendben van,
ha 3-3-3-3-3-as. Ahany a hulldmok alapelvével foglalkozd konyv, annyi allasfoglalds
latott napvilagot ebben a kérdésben. Nem kell hozza sokaig kutatni, hogy talaljunk
él6 példat erre is, arra is. A kérdésben legilletékesebb maga Elliott lenne, am ez az
egyetlen olyan alakzat, amit 6 még nem fedezett fel, jéval kés6bb az utdkor pétolta
ezt a nyilvanvalo hianyossagot.

A diagonalok kozil, tehat kizardlag az 1-es, vagy A hullam idején, azaz indité
pozicidban elhelyezkedd valtozat képes a belsejében, trend iranyban 6tos szerkezet(
alhulldmokat kialakitani. Ha megvan az 6t hullam, akkor az LD id6nként csak zavaros
megjelenésében és az 1-4 alhullamok kozotti atfedés tekintetében tér el egy 6késhul-
[dmtél. A 11. dbra mutat egy Minor (Révid tdvu) 5-3-5-3-5-0s tagolasu valtozatot a
megfelel§ jelolésekkel egyitt.

Mindkét diagonal 6sszetéveszthet6 a megnyult harmadik indulasakor keletkezd
egyes-kettes hulldmok sorozatdval, de éppen ellentétes médon (/d. 13. dbra).
Mikézben a zaré diagonalokndl fordulatra engedne kovetkeztetni az alakzat
megjelenése, addig a szerkezet végén egy nagyon rovid és gyenge korrekcié utan
momentumos kitorés kovetkezik be. Epp a varakozasokkal ellentétes iranyban, mert
a zaré diagonalnak hitt szakasz valdjaban egy-kett6 sorozat volt. Az indité diagonallal
kapcsolatosan ez a tévedés ugy meril fel, hogy egy haromszori egy-kettének jelolt
struktura utan nem harmadik-harmadikja kirobbanas és a trend begyorsulasa
kovetkezik, hanem korrekcié. A haromszori egy-kettd nyilvan még csak az 1-es



AN i lii]
11. dbra: Minor szint( bullish indité diagondl belsé szerkezete és jel6lése

hulldam LD, mig a |étrejové korrekcid a 2-es, vagyis joval kés6bb jon a vart irdnyba
folytatas. A Keriilj el6nybe Elliott hulldmaival! haladé tréningprogram része az
ilyen helyzetek példakkal megvilagitasa. Most azért tértlink ki ra, mert a forditva
elsll§ szituacidk ellenére is gyakran a legjobb kereskedési lehet&ségeink kotédnek
diagonalok kialakulasahoz. Erdemes keresni a kétféle diagonal felbukkanasat, viszont a
hibas diagnodzis esetére feltétleniil gondoskodnunk sziikséges a koriltekinté kockazat-
menedzsmentrdl és a stop loss megbizasrol.

Megnyulas

A tiszta 6t0s szerkezet( I6késhullam altalanos ismérveit az els6 rész mar bemutat-
ta, de létezik két mdédosult megjelenési formaja, a megnyulas és a csonka impulzus.

A megnyulds (angolul: extension) az a jelenség, amelyben az impulzus 1-es,
3-as, vagy 5-6s trendmozgatd szakaszai kozil az egyik, amely maga is impulzus,
nagysagrendekkel hosszabbnak mutatkozik, mint a masik kett§, amely nem nyult
meg.

Visszatekintve az 1. dbrdra a harmadik hullam szamottevéen hosszabb, mint az

azonos irdanyba haladé tarsai. Ez abbdl adddik, hogy a Révid tdvu (Minor)
3-as jelolésd, kozépsé hullam Minute szintl trendmozgatd épitéelemei — itt



kiilonosképp a [iii]-as — kozel annyit haladtak el6re, mint amennyi utat altaldban az
arab szamokkal jelolt eggyel magasabb szintli Minor hulldmok jarnak be. Mintha a
hullamok nagyobb sebességi fokozatba kapcsolnanak, hogy a rendelkezésére all6 id6
alatt messzebbre jussanak. A kozbevetett két Minute szintli [ii]-es és [iv]-es korrekcio
viszont marad akkora, vagy alig lesz nagyobb, mint amekkora egy megnyulast nem tartal-
mazé Minor szint(i hullamon belll ,,normalisan” lenne. Az eredmény egy hatarozottan,
er6s momentummal haladd hulldm, amelyet csak révid és rendkiviil sekély kontratrend
mozgasok szakitanak félbe. Legtobbszor az utolsé trendirdnyu szakasz minddssze 14,6,
23,6, vagy 38,2 szazalékat visszahdditd elleniranyu korrekcidkat tapasztalunk. Amig a
megnyulo szakaszon belili korrekciok mar-mar aranytalanul kis méret(iek, addig maga
a megnyult hulldam egésze aranytalanul nagynak tlinhet a befoglalé alakzat tobbi
hullamahoz képest. A pihenni és véget érni nem akard hulldm az ugyanazon trendsz-
inten azonos iranyban haladé tarsainak végiil 161,8, 261,8, vagy akar 423,6%-4t teszi
meg. Ez a szituacio,

amikor a kereskeddi BULL piacon . BEAR piacon
szakzsargonban
,felpiramisozasnak”
nevezett eljards, azaz
a pozicié két-harom
lépcsSben valé
novelése rendkivil

jol kifizet6d6 jaték.
(A felsorolt Fibonacci
aranyokra késGbb egy
egész alfejezet erejéig
visszatériink.)

A megnyulast
tartalmazé impulzu-
sok nem 6t, hanem
kilenc alhullambdl
allé  szerkezetnek
latszanak (12. dbra).

Kézenfekv6, hiszen

Megnyult 6todik hulldm 5

egy kisebb trend-
szint trendmozgatc') 12. dbra: Megnyuldsok



alakzatai méretiket tekintve felzarkdztak a nagyobb méretl befoglaléd hullamok
hosszahoz. Vagyis, a megnyulas nélkiil egy hulldmnak latszé valamelyik egység helyét
komplett 6t hulldm foglalja el. 5-1+5 = 9.

ARU- ES NYERSANYAGPIACOK OTODIK HULLAMA

A legtobbszor harmadik hulldmuk alatt megnylo részvényindexeket bull piac
otodik hullam idején mar a remény és a tulzott lelkesedés, a mohdsag elegye
hajtja. Ezzel szemben az aru- és nyersanyagpiacok, valamint az energiahor-
dozok 6todik hullamat sokkal er6sebb érzelem, a félelem motivalja. Félelem
az inflaciétol, haborus konfliktusoktdl, szélsGséges idGjarastol, félelem attol,
hogy valamibél nem lesz elegendé. Mivel a t6zsde vildgdban a félelem a
legnagyobb er6, ezért a nyersanyagok bull piaca Elsddleges szinttél felfelé
igen gyakran egy exponencialis emelkedésben ér véget, amit megnyult 6tédik
hulldm okoz.

A részvénypiacokon a bear trendek masodik felében, a C hullam idején
uralkodik a félelem. Az indexek nagyobb bear trendjeinek utolsé hullama igy
lesz inverze annak, ahogyan egy 6todik hulldm megnyuldsban egy nyersanyag-

piac befejezi a bull trendet, vagy annak egy jelentés fazisat.

Néhany ritka kivételtdl eltekintve minden impulzus tartalmaz egy megnyult alhul-
[dmot, és dltalaban csak egyet. A részvénypiacon a 3. hulldm megnyulas a leggyako-
ribb, az 1-es hulldm megnyulas a legritkabb. Egy megnyulas felbukkandasabdl, vagy
éppen elmaradasabdl gyakran kovetkeztethetiink az el6ttlink allé szakasz hosszara.
Ha ugyanis egy lI6késhullamon belili harmadik hulldm megnyult, akkor az 6t6dik mar
gyengébb, hosszat tekintve pedig az els6vel lesz 6sszemérhetd. Az 1-es és a 3-as

,nhormalis” méret(, és nagyjabol egyenl6 hosszu, akkor megnyuldsra és exponencidlis
emelkedésre késziiljink az 6tédik hullamban.

Tobb éven at tartd Ciklus szintl vagy nagyobb impulzusok 3.és 5. hullama
egyszerre lehet megnyult, akarcsak a Dow Jones 1932-2000-ig tartd Szuperciklus
szint{ l6késhulldma a 2. dbrdn. Ugyanezen az grafikonon azt a tipikus jelenséget
is vegylk észre, amikor mar az 1942-t6l 1966-ig tartd Il hulldmon beliil is kilenc
hulldamot, vagyis megnyult harmadik hulldmon belili megnyulast taldlunk. Azilyen 13.

dbrdn szemléltetett esetekben altaldban a megnyult szil6 hullammal azonos



pozicidban lévé alhulldm nyulik meg, azaz harmason beliil a harmas és 6t6son beliil
az 6tos.

A 12. dbran még 9 hullamra tagoldodott a I6késhullam. Itt még néggyel tovabb
névekedett a j6l kivehetd szerkezeti egységek szdma, igy mar 13-nal tartunk. EI& grafikonon
ritkan sikeril ilyen szépen és egyértelmden a helyére tenni minden kis alhullamot, de mar
az is segitség, ha azt felismerjiik és megértjiik, hogy Elliott rendszerében az atfedésektdl
mentes 5, 9, 13, vagy 17 hulldm jelentése ugyanaz: impulzust latunk a grafikonon.

Az 6todik hulldm megnyulds specidlis vezérlGelve szé szerint ugyanaz, mint amit
Elliott a zard diagonal kapcsan megfogalmazott. ,Drdmai fordulat kéveti, jelezve,
hogy az drfolyam tul gyorsan, tul messzire jutott”. A fordulatot kdveté momen-
tumos mozgas arra a szintre rantja vissza a piacot, ,ahonnan a megnyulds kiindult”.
Egyszer(ibben fogalmazva a megnyult 6todik hullam masodik alhulldmanak tartomanya
fog el6sz6r komolyan megdlljt parancsolni a korrekcidnak.

Az 6todik hullam 6todik /
alhullama is megnyL]It//

/
/A harmadik hullam
/ harmadik alhullama is megnyult

13. dbra: Megnyulds a megnyuldsban



A 14. dbrdval visszatériink a torténelmi Dow grafikonhoz, amelyen az 1932-38-ig
tarté Ciklus szintl 1. hullamom beliil az E/sGdleges [5] hulldam nyult meg. Alhullamai
kozll a Kézéptavi (1)-es, (3)-as és (5)-6s méretét tekintve vetekszik az eggyel
magasabb rendl Elsédleges el6dokkel. Segitségikkel végil az [5]-6s nagyobbat
halad északnak, mint az [1]-es és a [3]-as egyitt. Amint vége az emelkedésnek,
el6vehetjiik Elliott vezérlGelvét, miszerint az éles esés a (2)-es hullam tartomanyat
célozza. Konkrétan 108,29 - 95,95 a tdmasz zéna, amely az 1937. marciusi csucstol
minimum 44%-os esést vetitett el6re Ciklus ll-es elvarasnak. Noha a képen nem
latszik, de a piac valdban dramai gyorsasagu eséssel 1938. marcius utolsé kereske-
dési napjan éri el a kés6bbiekben tobb éven at tamaszként funkciondld 97,46-0s
minimumat, amely még mindig csak az esés [A] hulldamanak bizonyul. Gyakori
jelenség, hogy a megnyult 6todiket kovets éles korrekcid csupdn az A-t fejezi be az

igy meghatarozott célzéndban.

Az (1)-es jelolésU csucs tanulsaga, hogy ott joggal merdlt fel a feltételezés, misze-
rint vége az 1932-r6l indulé impulzusnak. Ha azonban ardnyos 6t hullamot tudunk
jeldlni egy grafikonon, attél még nem biztos, hogy a teljes alakzat és a trend végét
taldltuk meg. A megnyult hullamok, kiilonds tekintettel az 6todik hulldm megnyulasra
vélaszt adnak a kérdésre, hogy miért helytelen pusztan egy értelmezés alapjan kialakult

DJIA heti bontasban |

logaritmikus skalan 1932 - 1938 [5]
(5)
196
161.8%
3)
AN
100.0% N\
(4)
[3] P
110 (1) megnydlt 5] hullam |
(2)
[1] 0.0% 85
[4]

[2]

41
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14. dbra: Megnyult 6tédik hulldm (A Fibonacci-rdcsra késébb visszatériink)



trenddel szemben csucsot vaddszni. Torténelmi példankban egy aranylag rovid (1

hdnapig tartd) megszakitds utan még 81% emelkedés kovetkezett a trend végének

latsz6 (1)-es csucs felett.
Egy lokéshulldam,

5 i Az 5.innen méar nem nydhat
1 meg, az impulzus befejezédott

de akar egy diagonal

végére vonatkozodan
akkor all eé6 a = N
“perdonté” bizonyi-
ték, ha a piac letori,
meghaladja az impul-
zuson belili negyedik
hullam végpontjat.
Ekkor ugyanis mar
nem jShet |étre Gtodik 15. dbra: Bizonyiték egy I6késhullém végére
hulldm megnyulas.

Elliott alapvetd szabalya szerint kettes hulldm nem mehet az egyes kiindulasi pontjan
tulra, ezért ettdl a ponttdl kezdve mar semmiképp sem lehetséges az 15. dbra tetején
az 5-0s jelolést kés6bb alacsonyabb rendd [i]-re valtani. (Az [i]-es az 5. hulldmon
belili egyes hullam értelmezés lenne). A negyedik hullam végpontjanak atlépése
korantsem jelenti az idealis beszallasi pontot, de egy trendfordulds elképzelés és f6leg
az elképzeléshez igazitott pozicid megerGsitésében kardinalis jelentéségli informacid.

A megnyult szerkezetek azok a hulldmok, amelyeket minél tovabb szeretnénk
azonos iranyba megnyitott pozicidnkkal végigkisérni és amelyekkel szemben — akar
egészen rovid tdvon is — mindenképpen keriiljik a kereskedést.

Csonka impulzus

Specialis és ritka impulzus megjelenési forma, amikor a 16késhullam 5. hullama
nem képes meghaladni a 3. hulldm végét. Az 5. hullam ilyenkor is feltétlenil 6t
alhullamra tagoladik, de a piac rejtett gyengesége miatt nem teljesiti a zaré hullam-
mal kapcsolatos minimalis célar varakozasokat sem. Azaz mar nem ér el Uj csucsot
vagy aljat a 3-as hulldm végpontjan tul. ElsGsorban erés harmadik hullam megnyu-
lasok utan taldlkozhatunk a jelenséggel. Ekkor a piac mechanikaja az el6z6 impulzus
tulzott erejét nyeli igy el, és a hosszat kompenzalja, hiszen az el6z6 szakasz — ez
alkalommal is elismételhetjik — ,tul messzire, tul gyorsan haladt”.



A csonka otodik Ortodox csucs
hullam az egyik olyan
szerkezet, amelyben
az alakzat vége nem
azonos az alakzat
szélsGértékével.
(Azaz maximumaval,
vagy minimumaval).
Ilyenkor a jel6lésben

tUkrOZ6d61 az EIIIOtt_I Alezéré hullém is minden-
, . képpen 6t6s szerkezet(
szabalyok szerint
definidlt fordulo-
16. dbra: Csonka impulzus
pont az un. ortodox
végpont. A 16. dbrdn az 5. hullam vége az ortodox csucs. A 3-as pont az alakzat

maximuma, a nem ortodox tetd.

A betlik oldalan

A korrektiv alakzatok az eggyel magasabb rend( trend iranyaban haladé szimpla
vagy Osszetett harmas szerkezetek a ciklus (3. dbra) jobb oldalan. Mivel a hattérben
tovabbra is ott lappang a pihenére tért magasabb szint(i trend mogottes tamasztd v.
ellendlld hatdsa, ezért az egymas ellen dolgozd trendszintek nyoman sohasem tud
ot hulldmbdl allé struktara kialakulni. Sokféle és valtozékony, sokkal nehezebben
attekinthetd alakzatok épllnek igy, amelyeket néha csak utdlag tudunk beazonositani.
Megéri id6t forditani a korrektiv szerkezetek tanulmanyozasaba, mert id6r6l-idére
eljon a pillanat, amikor letisztul a kép és sikeril felvenni a fonalat, meghatarozni az
alakzaton beluli helyzetiinket.

Eles a korrekcid, ha hatarozottan, meredeken szembefordul a kialakult trenddel,
de ardnylag rovid ideig tart. Az oldalazo megjelenés a kontratrend irdnyba inkdbb
keveset halad, de annal tobb id6t tolt a szembenallé er6hatdsok konfliktusaban
forgolddva. Az oldalazd korrekcidkra jellemzd sajatossag, hogy kialakulasuk ideje
alatt egy rovid idGre visszakeverednek az alakzat kiindulasi pontjan tulra, vagyis a
trendben atmenetileg Uj maximumot, vagy minimumot hoznak Iétre. A technikai

analizis elmélete R. N. Elliott el6tt kizardlag az éles kontratrendeket tartotta
korrekcidonak, az oldalazast nem.



Nem elég azonban a kétféle megjelenésbdl adédéd
sokszin(iség, a korrektiv alakzatok még a komplexitasuk
mértékét és komplex alhullamaik pozicidjat is dllanddan
valtoztatjak. A kovetkez6 oldalakon felsoroljuk az
alapvet6 korrektiv formak szerkezeti jellemzéit, de él6
grafikonokon ettél még korantsem lesz egyértelmd a
beazonositasuk. A gyakorlatban érdemes egy kicsit
elvonatkoztatni a ,vegytiszta” sematikus abraktdl és
iddsikokat valtogatva, az aranyokra fékuszalva igenis
egy kicsit érzésre, ,nagyjdbdl” meghatdrozni, hogy
épp milyen korrekciét latunk. Nem feltétlentl abban
van a profitot ér6 informacié, hogy minden aproé

A lényeglatas
képessége nélkiil
rank zudul az
elagazasok és
korrektiv alternativak
nagy szamabol adodo

,,analizis paralizis

alkotoelemet be tudunk jel6lni, hanem abban, ha van elképzelésiink az optimalis

aranyokrél, megjelenésrél, karakterrél. Amikor a korrekciénak vége, akkor Gjra jon

egy tisztabb képet nyujtd trendiranyl mozgds, abbdl szeretnénk minél tébbet megfog-

ni. A korrekciok megfigyelése, kontextusba helyezése olyan, mint egy kirakds jaték.

Zsonglérkodiink a korrekcié mélységével, id6tartamaval, alakjaval, helyzetével, forgal-

mi adataival, komplexitasdval és minden mas karakterjegyével. Ha azonban nem tudjuk

a lényeglatas képességét kifejleszteni magunkban, akkor rank zadul az elagazasok és

korrektiv alternativak nagy szamabdl adodé ,,analizis paralizis”.

Alapvetd korrektiv alakzatok felsoroldsa és impuzuson belili fontosabb jellegzetességei:

Az alakzat alhullamai 6
Alakja Sematikus Normal* Jellemz5 ’ .
Alakzat P P P retrace Tipusai
A B C D E altalaban abra pozicidja %
b
Zigzag 5 3 5 - - éles WA 2.ritkdn 4. 50-100

Flat 3 3 5 . . inkabb 4.néha2.
(lapos) oldalazé

szabalyos (regular),
38-62 megnyult (expanded),
tovahaladé (running)

Harom- 3 oldalazo,

sz0g idGigényes kizarolag!

* értsd: I6késhullam szerkezetén beliili

hdromszdgek: szabalyos
v. tovahaladé
szabdlyos: szlkuld,
szélesed§ (expanding)
sz(ikil6: szimmentrikus,
emelkedd, csokkend

23-50



Zigzag és dupla zigzag

A zigzag [ejtsd: zigzeeg] a legegyszer(ibb alakzat, amelyben a piac élesen szem-

befordul a fennallé magasabb rendd trenddel, és mély korrekciot valdsit meg. Mély

korrekcionak szamit, ha a kontratrend a korrigalt trendszakasz 50%-nal nagyobb részét

héditja vissza.

BULL piaci valtozat

Az 5-3-5 szerkezet kibontdsa

BEAR piaci valtozat
C

17. dbra: Kézéptavu zigzag korrekcio szerkezete bull és bear piacon

Az 5-3-5 képletd
zigzag (17. dbra) rogton
egy Otos szerkezetl
trendmozgaté A hullam-
mal indit, amely tobbszor
indité

de minden-

impulzus, mint
diagonal,
képp valamelyik a kett6
kozdl. A B hulldm harmas
szerkezet( alakzat, amely
jelent6sen elmarad a
zigzag korrekcio kiindu-
lasi pontjatol, gyakran
minddssze az A hulldm
38%-at, jellemzGen
38-50%-at korrigalja. A
B hullam lehet zigzag,
flat,
ezek kombinacidja. A C

haromszog, vagy

hullammal kapcsolatos
minimum elvaras, hogy
legyen 6t0s szerkezet(

trendmozgatd alakzat, tehat impulzus, vagy zaré diagonadl és érjen az A teriiletén

tulra. (Nem lehetetlen, de igen ritka és igencsak utdlag visszanézve derdil ki, ha egy C

hulldam elmulasztja meghaladni az A-t. Valés idejl grafikonon és szituacidkban nem

kifizet6d6 ilyen szcenaridk preferalasaval feszegetni az EWP szabalyrendszerét.)

Az A és a C hulldam 6t alacsonyabb rendd alhulldmat szamokkal, a B

hulldam egységeit pedig a harmas szerkezet miatt bet(ikkel jeldljik. A zigzag



éles megjelenése leginkabb l6késhulldm 2. hullam pozicidjaban egyértelmd, ahol
bull impulzust lefelé, bear uralkodé trendet felfelé, 50-100%-ban korrigal. Kézel sem
ez az egyetlen hely ahol zigzag el6fordul, mar el6z6leg is széba kerdilt, mint a zaré
diagonal akar minden alhullama. A késébb targyalt haromszogekben kifejezetten ez az
egyetlen meghatarozo épitéelem-tipus. Attdl lesz a leggyakrabban el6fordulé harmas
szerkezeti elem, hogy mindeniitt megtaldlhatd. Lehet flat korrekcidé A hulldma, vagy
B hulldma, sét, egyszerre mindkett6. Gyakran zigzag B hullama, vagy X hullam, dupla
és tripla harmas korrekciok W, Y, vagy Z egysége, végll még az is megeshet, hogy
impulzuson beliil a 4. hulldm pozicidjaban talalunk ra, bar talan ez utébbi a legritkabb
el6fordulasa. Elliott vilagaban az a dolga, hogy épitéelem legyen, vagy magaban olyan
kontratrendeket alkosson, ahol kevés id6 all rendelkezésre egy korrekciora.

A zigzag-szabalyok odsszefoglalasa:

N Elesen haladd, harom hullambdl 4116 alakzat;

N A ésC hulldma impulzus, vagy diagonal, B hullama zigzag, flat, hdromszog,
vagy ezek kombinacidja, ezért a képlete 5-3-5;

N AB hulldm semmiképp sem éri el az A hullam kiindulasi pontjat, illetve az
esetek tulnyomo tébbségében messze elmarad téle.

Létezik egy az impulzus megnyulasara analég helyzet, amikor egyetlen 5-3-5-as
zigzag korrekcid nem éri el a megfelel§ mélységl céltartomanyt, ezért késébb mintegy
megismétli 6Gnmagat. A kialakult alakzat elnevezése dupla zigzag, vagy roviditve dZZ.

/it éppen
' diagonal

[a]

61,8%

[c]
Y

18. dbra: Két Minor zigzag egy X hullammal 6sszekétve egyiitt Intermediate szintli dZZ



Képzeljiink el a 18. dbrdt ugy, mint egy (2)-es hullam korrekciét. A kettes hulla-
mokrol statisztikai alapon tudjuk, hogy élesek és mélyek. Ez hatarozza meg a varakoza-
sunk. Az el6bbi kritériumnak megfelel ugyan az elsé 5-3-5-0s szerkezet, vagyis itt a
W jelzés zigzag, de mélységét tekintve kevés a 40% korili korriekcid. Szerkezetileg
minden gond nélkil véget érhetne az esés mar az elsé [c] pontban, de alternativ
lehet&ség megfontoldsara ad okot, hogy amennyiben ez egy részvényindex abrdja,
akkor messze elmarad az indexektdl tipikusan elvarhaté (2)-es hullam 61,8-78,6%-
os korrektiv tartomany teljesitésétél. Egy EURUSD grafikonon még inkdbb hasonld
gyanuval élnénk, hiszen a devizak legendasan mély, 78,6-100% kettes hulldmokat
korrigdlnak. Ha az (els8) zigzag zar6 [c] 6tdse momentumos I6késhulldm volt és
hossza meghaladja az itt [a] jelzés(i els6 6tos hosszat, és / vagy momentumat, akkor
kiilonosen érdemes arra a szcendridora szamitani, ami ezen a fenti abran torténik.
Latszélag Gjra erGre kap a zigzag el6tt felfelé tartd trend, dm nem képes impulziv
szerkezetet kialakitani, hanem harom hullam utan elakad. Leginkabb a zigzag k6zéps6
[a]-[b] szakasz tartomanyan nem tudja magat atkizdeni. A piac ezek utan ismét
az elsd zigzag iranyaba fordul. Egy Ujabb zigzag egységgel el6bb meghaladja az W
jell egység végpontjat, majd eléri a varakozasunk szerinti mélységet. (Példaul a 18.
dbran a 61,8%-os korrekcids szintet.)

A modern Elliott-i elemzésekben az ilyen dupla korrekcidk els6 hdrmas szerkezet(i
egységét W, a masodikat Y bettijelzéssel latjuk el. Nem kozvetlenil kapcsolédnak
egymashoz, hanem 6sszekotd jelleggel kozéjik keriil az ugyancsak harmas szerkezet(i
,korrekcié korrekcidja” szakasz. A kdzbevetett X jelzésl hullam leggyakrabban zigzag,
de lehet flat, haromszog, vagy ezek kombinacidja is. Mivel az X eggyel magasabb
trendszintet képvisel, mint a két zigzag a 18. dbrdn Minute [b] jelzés( alhulldmai,
ezért szazalékban és / vagy id6ben nagyobb kiterjedés(i lehet naluk. Az X hulldam a
teljes W zigzag hullamot korrigélja és nem jellemz6, hogy 61,8%-nal tobbet hdditson
vissza bel6le.

Az egyszer( zigzag harom 6 hulldmbdl all. Ezzel szemben a dZZ két ilyen harmas
szerkezet(i zigzag és egy 0sszekotd elem egylittese, vagyis 6sszesen 7 hullamnak tiinik.
3+1+3=7. Ha egy Ujabb 6sszekot6 X-en keresztiil még egy tovabbi zigzag csatlakozna
hozza, akkor 11-re bGvilne ez a szam. Ha a korrekciokrdl szol6 altaldanos bevezetében
ajanlott ,nagyjabdl” megkozelitést alkalmazzuk, akkor akdr egyetlen mondattal

is summazhatjuk az 6sszes korrektiv alakzat definidlasat: A korrekcié egy 3
hulldmbdl, vagy harmas szerkezetek kombinaciéjaként 7, 11 hullambdl allé



dtfedésekkel teli alakzat. (Szemben a megnyulasokkal foglalkozé részben jellemzett
dtfedésektsl mentes 5,9, 13, vagy 17... hulldambdl allé impulziv strukturakkal).

Flat

Amikor az arfolyam oldalazo, jél definialt
savozast alakit ki, olyankor az elsé gondolatunk
lehet a 3-3-5-6s szerkezetii flat [fl’at], magya- /
rul lapos, vagy tompa korrekcidé (19. dbra). /
Igazi univerzdlis elem Elliott alakzatai k6zott,
ugyanis a sekély 38,2%-os korrekcids szintektdl
akar maximum 61,8%-ot is képes teljesiteni.
Ezért impulzuson belll elfoglalhatja a 2-es

vagy a 4-es hullam helyet IS. Mmdenkepp a 19. dbra: Bullish szabdlyos flat korrekcié

komplex korrekciok kategdridjaba tartozik.

Felfelé egy momentumos harmadik hullam —1Id pl. az 5. dbra (3) — végén a speku-
lansok és befekteték szamara elég egyértelm(i a trend. igy a magasabb rendd vételi
erd hatdsara a negyedik hulldmnak nem lesz elég ereje teljes 6t hulldmmal elindulni
délnek. EIGall ezért egy (kbzepesen) sekély harmas szerkezet, az A hulldam, amely lehet
zigzag vagy maga is egy flat. Van tehat egy komplettnek tekinthet6, de aranytalan
ellenirdnyu korrektiv szerkezetiink egy emelkedd harmadik hullam vége utan. A piaci
szerepl6k tobbsége tirelmetlenil varja mar a nagyobb trend visszatérését és egyal-
talan nem gondol Ggy az elsd korrektiv egységre, mintha az csak a teljes negyedik
hulldm els6 szakasza lenne. ,Agressziv eufériat” emlegettiink a B hullam karakter-
jegyek targyalasakor, ami legtobbszor talan a flat B hullamaban kel életre. A B hullam
ugyanis nem hozza az egyértelm( , korrekcié korrekcidja” jelleget, hanem mintha a
magasabb rend{ impulzus trendje térne vissza, betdmadja az A hullam kiindulasi
pontjat, s6t atmenetileg akar meg is haladhatja azt. Mégsem taldljuk meg benne az
impulzus tiszta szerkezetét, mert ismét egy harmas tagoldsu korrektiv alakzattal van
dolgunk. Késziiljiink fel a lapos korrekcié B hulldmot 6vez6 gyakran igen heves érzelmi
allapotokra, ami nagyobb idGsikon fligg6leges euféridnak, vagy kapitulacionak tlinhet.
Végil a C hullam 6t6s — impulzus, vagy diagonal — tagoldsa és momentuma kis6pri
a régi trend visszatérését koran erdltetd, a B hullamban pozicidba ugré szerepléket.
Jéllehet a C 6t hulldmbdl all, szemben a zigzag korrekcid hasonlod szerkezeti



C egységével egydltaldn nem, vagy csak egészen kis mértékben haladja meg az A

végpontjat.

A zigzag formahoz képest a flat tobb id6t igényel, de nem tartozik azért az igazan
sokaig elhuzddo korrekcidk kdzé. Hosszabb és er6teljesebb trendek idején tiinik fel,
ezért tipikusan a harmadik hulldm megnyulast kdvetd, vagy megel6z6 korrektiv alakzat.
Utdbbi eset kereskedési jelentGséggel bir, ugyanis ha masodik hulldam pozicidjaban
taldlunk flat korrekciéra, akkor abbdl a harmadik hullam megnyulasara kévetkez-
tethetiink. Példaul ugy képzeljik el a helyzetet, mintha a 13. dbra bal oldalan az
Elsédleges [2]-es jelzésii hullam lenne lapos korrekcié. A flat alakzatot tartalmazé
egy-kett6 sorozatok a kockazatukhoz mérten igen jelentGs haszonnal és egyszerre jo
taldlati arannyal kecsegtet6 szituaciok.

Egy dupla zigzag W-X és egy flat A-B részlete szerkezetileg igen kozel all egymashoz,
ezért egy szabaly érték kitételt érdemes megfogalmaznunk a megkilonboztetésikre.
Az dZZ X hulldmardl mar tudjuk, hogy W-hez mérten egészen ritkan korrigal tobbet,
mint 61,8%. Egy flat B hulldmadval kapcsolatban azt rogzitettik, hogy minimum A
kiindulasi pontjanak kdzelébe ér, most pontositsuk igy: legalabb 84,1%-ot korrigaljon.
Ne tekintsiink egy 3-3-as szerkezeti egységet épiild flat korrekcidonak, amennyiben

nem teljesiti az utébbi minimalis retracement elvarast.
Minden lapos korrekcidra egyarant érvényes szabaly:

N  Oldalazo, harom hullambdl allé, komplex, korrektiv alakzat;

N A és B hullama zigzag, vagy flat, C hulldma pedig trendmozgaté 6tos
szerkezet, ezért a képlete 3-3-5;

N A B hulldm minimum az A hulldm 84,1%-at korrigdlja, igy legalabb a kiindulasi

pontja kozelébe ér.

A 20. dbra els6 sora segitséget nyujt az alakzat alhulldmainak helyes jelolésében:
a harmas tagolasu A és B hullamok eggyel alacsonyabb rend(i egységei bet(jeldlést
kapnak, mig az 6tos szerkezet miatt C alhullamait szamokkal latjuk el.

Amikor flat vagy lapos korrekcié elnevezés elhangzik, akkor azzal egy oldalazé
jellegl 3-3-5-0s tagolasu szerkezetre hivatkozunk. Elemzési és kereskedési
szempontbdl azonban még van mit pontositani annak megfeleléen, hogy a B



BULL piac BEAR piac

szabalyos
[iv] flat korrekcio

=
=

A C

megnyult
(expanded)

magasabb tet6 B

megasbbIetd »

tovahaladé

B

20. dbra: Flat megjelenési formdk

és a C hulldam hol ér véget. A ,flat” gy(jt6név mogott a B és C pontok elhelyezkedése
szerint harom eltéré megjelenést azonosithatunk (20. dbra).

Szabdlyos (regular) lapos korrekciérdl beszéliink, amennyiben a B hullam
az A kiindulasi pontjaval nagyjabdl azonos szinten ér véget, majd C pedig A pont
magassagaban, esetleg egészen kevéssel tulszalad rajta. Ebben az esetben



A = B = C. A szabdlyos vdltozat a legritkdbban el6fordulé megjelenés, akar a
megnyult, akar a tovahaladd valtozat is gyakrabban tiinik el6 a grafikonokon.

Expanded, vagyis megnydult lapos korrekciordl akkor beszéliink, ha a B hullam
legaldbb 105%-a A hulldm hosszdnak, azaz szdmottevéen A kiinduldsi pontjan tulra
ér. igy bull piacon hatérozott Uj csucs, bear piacon Uj alj keletkezik. Ezt kévetden az
ellenkezé irdnyban az impulziv C jelentGsen meghaladja az A pontot. A piac igy nem
tisztelte sem az ellendllast, sem pedig a tdmaszt. A klasszikus trendkdvetési mddsze-
reket alkalmazé kereskeddGket (akik el6tt Elliott lapos alakzata ismeretlen) gyakran
csapdaba csalja a B és a C hullamok végén bekovetkezd fals ki-, illetve letérés (27.
dbra). A bull piaci valtozatnal az erételjes B kozvetlen a momentumos C impulzus
el6tt produkalja a meggy6z6 kitérést egy Uj maximumra. Az arfolyam gyorsan vissza-
hullik az A hulldm tartomanyaba, majd annak minimuma sem képes ellenallni az
esésnek. Az Uj minimum A alatt a short irany helyességérdl épp akkor gydzi meg a
piaci szerepl6ket, amikor a teljes A-B-C flat szerkezet készen all, hogy atadja helyét a
magasabb szint( felfelé tartd trendnek.

A 20. dbra aljan szerepl6 valtozat a running [ejtsd: ranin], azaz tovahalado
lapos korrekcio, amelyben a B hullam szintén szignifikdnsan meghaladja A kiindulasi
helyét, am a C hulldm A teriletén gyakran egy zaré diagonal (vagy révidebb Iokéshul-
[am) formajaban hal el és nem képes meghaladni az A pontot. A tovahalado kifejezés
arra utal, hogy a flat alakzatot megel6z6 trend tulajdonképpen a korrekcio alatt is
folytatédik. Bull trendben tovahaladé flat kontratrend ide vagy oda, tovabbra sem
szakad meg a magasabb tet6k és magasabb aljak sorozata. A magasabb tet6 a B, a
magasabb alj a C végpontja lesz, egészében a flat felfelé ,csavaroddsa” pedig a bull
trend jelentds mogottes erejérdl tantskodik.

Lokéshullamon belili 2-es vagy 4-es pozicion tul el6fordulhat mint zigzag B-je,
tovabba flat A, vagy B hulldma, de lehet 6sszekotd X helyén is, vagy horizontalis
kombinacido W, Y vagy Z egysége.

A dupla zigzag alakzat kapcsan lattuk, egyetlen zigzag alakzat nem feltétleniil a
korrekcid vége. Kiilonésen akkor nem, ha az el6z6 trendmozgatd szakasz mindossze
38,2%-at, vagy kevesebbet korrigdlt. A flat a masik eset, amikor az els6 zigzag még

csak az A hulldam, igy a korrekcié folytatadik, és komplex formava novi ki magat.



A harmadik ilyen lehet6ség a haromszog, amelyik legaldbb négy ZZ-t halmoz fel

egymassal szemben.
Haromszogek

A piaci er6k egyensulyara utal az oldaliranyu 3-3-3-
3-3-as szerkezet(, 6t hullama ellenére korrektiv funckiot
betolté haromszog megjelenése. Az 6t hullam jelolése
A-B-C-D-E és mivel mindegyik szakasz harmas tagolasu,
ezért a még eggyel alacsonyabb rend( alhulldmokat is
rendre bet(jelzéssel latjuk el (akarcsak a 22. dbrdn).

A haromszog gy indul, mint egy flat korrekcid, dea C
hullam végil harmas szerkezetl(i zigzag vagy dupla zigzag
marad, és semmiképp sem megy az A ponton tulra,
legfeljebb ritkdan egyenld lesz vele. A szabdlyos harom-
szogek (21. dbra) két f6 csoportjat kiilénboztetjik meg;

Az arfolyam
mozgdsa a
haromszog vege
utan kizarolag
a megeldzo
trend iranyaba
folytatodhat

aszikiilé (angolul: contracting) és a szélesedd (expanding) valtozatot. A sz(ikiil6

hdromszég lehet szimmetrikus, emelkedd vagy csékkend. Barmelyik valtozat

feltlinhet bull és bear trendben is.

Az emelkedd / csokkend / szimmetrikus alak nem befolyasolja a haromszoget

kovetd kitorés iranyat. E tekintetben kizardlag a haromszog kialakulasa el6tti trend

irdnya a meghatarozo. Az drfolyam mozgdsa az E hulldm utdn a hdromszéget

megel6z4 trend irdnydba folytatddik. Vagyis az alakzatba belépé els6é A hulldm

zigzag iranyaval ellentétes iranyban.

A 21. dbrdan minden haromszog b-d és a-c pontjat 6sszekoti egy felsé és egy alséd

hatarvonal. Ha a két hatdrol6 egyenes konvergal, akkor a haromszog sz(ikiil8, ha pedig

divergal, akkor szélesedé valtozatrél beszéllink. Rajuk is érvényes, amit a zaré diagonal

targyalasakor mar tisztaztunk: Az a-c egyenes csupan e pont helyzetének nagysagrendi

el6rejelzésére alkalmas, mivel az e hulldm az esetek nagy tébbségében elmarad téle,

vagy tulszalad rajta. Amikor sz(ikilé haromszognél az e tullendiilés kovetkezik be, az

arfolyam akkor sem jut el ¢ ponton tulra. (A masik oldalon a haromszég belépési

pontja sem illeszkedik a b-d hatdrold vonalra).
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21. dbra: Minuette szint(i szabdlyos hdromszégek
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A klasszikus technikai analizis (TA) a vizszintes hatarolé vonal oldalan varja a ki-

vagy letorést, és ha nem abban az irdnyban kévetkezik be, akkor megbizhatat-

lannak, s6t rapszodikusnak tartja a hdromszogeket. Miért nem tlinik fel valakinek



a nem Elliott-os tdborbdl, hogy a klasszikus technikai kritérium mentén csak
az esetek hozzavetSleg 50%-ban all el6 a vart esemény és 50%-ban nem? Azaz
miért nincs semmi korrelacié a valasztott feltétel és bekovetkez6 kimenet
kozott? Ez arra utal, hogy alapvet&en helytelenil definidljak a haromszéget.
Az alakjabdl prébalnak kovetkeztetni és figyelmen kivil hagynak egy sokkal
fontosabb tényezét, a kontextust.

Egy haromszog emelkedd megjelenésébdl példaul egyaltalan nem lehet jésolni
arra vonatkozdan, hogy az arfolyam a haromszog végén, majd felfelé tor ki. Ha
bear piac idején, délnek halado trendet korrigal az emelkedé valtozat, akkor a
felll vizszintesen haladd A-C hatarold vonal ellenére is lefelé varjuk a folyta-
tast. Legaldbbis az igen vilagos és egyszer( Elliott-i Utmutatas alapjan (Id. 21.
dbra masodik sordban, jobb oldalon).

Ugyancsak a klasszikus technikai elemzésbél ismert kategoria a ,trendfordité”
és” trenderdsit6” haromszogek megkiilonboztetése. Az EWP szabalyai szerint
viszont a megel6z6 szakasz, vagyis az eggyel magasabb rend( trend irdnydban
van folytatas, tehat csak ,trender6sit6” hdromszog létezik. Ismét gond van
a klasszikus TA definicidval, ezért tlnik ugy, mintha néha egy-egy haromszog
képes lenne ,trendet forditani”. EImulasztjdk definiadlni a bels6 szerkezet
szabdlyszer(iségeit (6t hullam) és a belépési pontot, valamint az uralkodo

trend irdnyat. Ezeken mulik minden helyes kimeneti kdvetkeztetés.

A hdromszog A, B, C és D alhulldma mindig zigzag, de koziilik az egyik komplexitas
tekintetében kiemelkedik az alhullamok kozil. Leggyakrabban a C jelentkezik dupla
zigzag formajaban, de sz(ikiilé haromszogeknél a duplazas ellenére sem haladja meg
az A pontot. Az E hulldm lehet zigzag, vagy maga is haromszog. Amikor az utébbi eset
fordul eld, akkor a teljes alakzat kilenc hulldambdl all. 5-1+5=9.

A szabdlyos haromszogek belép6 A hulldma gyakran rendkiviil meredek, mar-mar
impulzivnak t{ing szerkezetet mutat. Tovabbi haromszog sajatossag a balrdl jobbra
egyenletesen csékkend forgalom és volatilitas, de ez a tendencia idénként atmeneti-
leg megtorik a D hullam alatt. A D hulldm ugyanis egy kicsit hibrid, mert a C hulldmot
koveti, igy hajlamos részben egy 1-es hulldam trendmozgatd karakterjegyeit hordozni,
és mérsékelten megnovekvé forgalom mellett C-t igen nagy mértékben korrigalni.

Személyesen Elliott nem fogalmazott meg olyan szabalyt, amely katego-
rikusan kizdrna a haromszog 6nallé el6forduldsat 2-es hullam pozicidban, de



sem 6, sem pedig az utdkor nem talalt minden kétsé-
get kizaro példat. Ezért gy tekintjlik, hogy impulzuson Mindig az utolsé
belll 6nalléan csak a 4-es hullam helyén tlnhet fel. A

4-es hulldm haromszdg retracement tébbnyire sekély, trendirdanyu
de id6ben annal inkdbb elhiz6dé korrekcidt valdsit meg. hulldmot megelo"zé'
Az épitGelemek kozil a leghosszabbat. Egy pillanatra ., ,
visszatekintve a 7. dbrdra, az 1-es és 2-es hullam karak- korrekcio helyet
terjegyei, érzelmi allapota kézenfekvé magyarazatot foglaljdk el
adnak arra, miért nem alakul ki a trend kezdeti fazisaban

ez az egyensulyt tiikr6z6, nyugodt konszolidacid.

Sz(ikiil6 megjelenési formait igen egyszer(i felismerni. Szamunkra ez azért fontos,
mert egyrészt megbizhaté mddon jelzik a haromszoghoz vezet6 trend folytatdsat.
Mdsrészt azért, mert szamithatunk ra, hogy mindig az utolsé trendirdanyu hullad-
mot megel6z6 korrekcio helyét foglaljdk el. Ezzel egy kivaléd meger&sitést vagy
tajékozddasi pontot adnak az Elliott-i értelmezésiinkh6z. Nemcsak a kovetkezd hullam
iranyardl arulkodnak, hanem azt is megsugjak, hogy melyik hullam poziciéjaban
helyezkednek el. Ha haromszoget latunk, akkor egy-két lehetGség keriilhet széba a
jelolésére, szemben példaul egy zigzag formaval, amely szinte barmi lehet, még akar
egy trendmozgatd alakzat trendirdnyu része is egy diagonalban.

Egy I6késhullamon belil kizarélag a 4. hullam helyén alinak, igy mar a megjelenésiik-
kel figyelmeztetnek a trend adott szintjének kozelgd végére. Egy tébb trendszinten
megnyuld harmadik hulldmon beliil a haromszog képes jelezni a négy-6t hullam-
sorozat elindulasat, vagyis azt, hogy egyre magasabb trendszintek kezdenek korri-
galni. llyenkor esedékes a stop loss stratégia feszesebbre valtasa. Ha tobb IépcsGben
novelt poziciordl van szd, akkor a haromszogtdl kezdve mindenképp tartézkodni kell
a tovabbi ,,piramisozastol”.

Korrektiv szerkezetekben is tartsuk az utolséel6tti elemnek a haromszoget. Zigzag,
vagy flat korrekcié B hulldma lehet, valamint dZZ X hulldma. Itt az Epit&elemek kényv-
ben nem targyalt dupla harmas (horizontalis kombinacid) alatt is h(i marad ehhez az
elvhez, ezért X, vagy Y hullam poziciot foglal el. Hasonldan tripla harmasoknal csak a
masodik 6szekotd X hullam lehet (a zard Z el6tt) vagy maga a Z. A tripldkon belil az

elsé X ilyenkor valami mas, példaul zigzag, vagy flat.



A haromszog Gj csics 3
az oldalazé jellegd i
korrekcidk kozé
tartozik, ezért a
kialakuldsa alatt a
magasabb rend( /
trend irdnydban /
rovid idére Uj extrém /
értéket érhet el. A

C
jelenség analég arra, < ©

(e)

lehet [iv], [b], [x], [yl v. [2]
amit a flat korrek-
ci6 olyan B hulla- 22. dbra: Minute szint(i tovahaladé hdromszég bull trendben
mai kapcsan lattunk,

amelyek meghaladtak A kiindulasi pontjat. Az igy |étrejové haromszoget tovahalado
(running) haromszégnek nevezzik, megkiilonboztetve a szabélyos haromszogektdl.
Statisztikailag a 22. dbrdn szemléltetett tovahaladd valtozat a leggyakoribb
megjelenési forma, amely egyetlen szabaly tekintetében sem tér el a tobbi sz(kulé
tipustdl. A haromszogek mintegy 40%-a tovahalado.

A tovahaladd haromszog specidlis vezérlGelve szerint ugyan a magasabb rendd
trend mogottes ereje képes Uj maximumot vagy minimumot létrehozni a B pontban,
de az E hulldm és vele a teljes haromszog ortodox végpontja az A hullam kiindulasi
pontjan belil van. Bull trendben a belépési pont alatt, bear trendben pedig felette.

A haromszogek eredményezik a legsekélyebb korrekcidkat, kiilondsen akkor, amikor
egy gyenge A hullam inditast kdvetSen tovahalado valtozat alakul ki. A magasabb
rend( trend megel6z6 szakaszat képesek ugyan maximum 38,2-50%-ban korrigdlni,
de sokkal tobbszor keriilnek kdzel a minimalisnak tekinthetd 14,6%-o0s szélsGségesen
alacsony értékhez. A haromszogek tokéletes megtestesit6i az EWP elvnek, miszerint
amit a piac egy kontratrend alatt nem tesz meg arban, azt megteszi id6ben. Viszont,
amit drban korrigal, azt nem fogja id6ben. Naluk egyértelmiien az el6bbi jatszik, j6for-
man semmit nem |ép vissza az arfolyamtrend, de egészen kiszamithatatlanul sok idé
telik el a kialakulasuk alatt.

A varhatd kitorés iranya és a kovetkez6 elmozdulds zard jellege is
kikovetkeztetheté a haromszogekbdl, de ettél alig kapunk segitséget az



id6zitésben, a ,Mikor?” kérdés megvalaszolasaban. Mar a C hulldm kézben is felmertdil,
hogy talan komplett a korrekcio, de még mindig csak atfedésben allg, a koran nyitd
keresked6t bizonytalansagban tarté hullamok és gyenge (RSI) szignéalok érkeznek
sorra. Kilonosen kilenc hulldambdl 4ll6 valtozat okoz sok kellemetlenséget felemésztve

a piaci szerepl&k tiirelmét és érzelmi t6kéjét.

A sz(ikil6 (contracting) haromszogekre vonatkozé szabalyok gy(ijteménye:

N Oldalazo, 6t hulldambdl 4ll6 korrektiv alakzat, amely egyfajta egyenstlyra
utal;

N Képlete 3-3-3-3-3. Az A, B, C, D hullamait zigzag, esetleg dupla vagy tripla
zigzag alkotja, az E hullam ZZ, vagy sz(kil6 szimmetrikus forma esetén
maga is haromszog (megjegyzés: szélesedd, emelked6 v. csdkkend valtozat
nal ez utébbi nem lehetséges);

N  Mindig az adott trendszint utolséelétti hulldm pozicidjaban allnak;

N Az A-C és B-D pontok 6sszekotésébdl adddo konvergald trendvonal
hatarolja, igy a C hullam soha nem jut el az A ponton tulra, a D hullam a B
ponton tulra, az E hullam pedig a C-n tulra.

A szélesed6 haromszog elsé harom szabalya azonos, az utolsé azonban eltér:
N Divergald (széttartd) trendvonalak hataroljak. C, D, E hullamai tulnydlnak
az el6z6, veliik azonos iranyban halado szakasz végpontjan.

Valds szélesed haromszog példa a 23. dbrdn a DJIA grafikonjan tisztan kivehet6
1966-t6l majdnem kilenc éven at tartd Ciklus szint( IV-es hullam.

Szabalyok kontra vezérléelvek

Az elsé rész legvégén a pszicholdgia karakterjegyek vezérlGelv voltat hangsu-
lyoztuk. A vezérl8elv egy olyan ajanlas vagy paraméter megfogalmazdsa, amely
iranymutatassal szolgalhat az el6rejzésben, de nem minden esetben tapasztaljuk,
hogy érvényre jutna. Elliott elméletében a vezérlGelvek a rengeteg lehetséges
szcenario kozotti tajékozddast és sulyozdst segitik. Prechter szerint “Az EWP
alkalmazdsa nem mds, mint valdszinliségek szerinti rangsorolds”. Amelyik
forgatdkonyv tobb vezérléelvnek felel meg, az lesz a valdszinibb.



Befejezett, multbéli alakzatokndl is szikséglink

van rajuk, kulonésképpen akkor, amikor kereskedés A vezerldelvek
kdzben, valds id6ben gyakorlatilag mindig befejezetlen alapjan tudatosan

formaciokkal van dolgunk. Példaul segitenek eldonte- , .
ni, hogy egy 5-3-5-0s szerkezetl mozgast inkdbb kész felvallal]uk a
A-B-C-nek, vagy fejl6d6 impulzusban 1-2-[i]-nek, netan bizonytalansdgot
1-2-3-nak értelmezziink. Mire a szabalyok alapjan ezt

100% biztosan elddonthetnénk, addigra mar késé lenne, és tulajdonképpen szinte
sohasem jutnank el a pozicié megnyitasdig sem. Ezért a nem biztos, de valdszin(ibb
kimenetelt mar el6bb kivalasztjuk a vezérlGelvek segitségével, és tudatosan felval-
laljuk a bizonytalansagot, amit az ajanldsok sulyozdsa alapjan definialt kereskedési
helyzet jelent.

A mogottink hagyott 6tven oldalon mindenitt kiemeltiik az egyes alakzatokhoz
tartozoé szabalyokat, amelyek egész mas kategdridba esnek. Mindig igaznak kell lennilik,
kilonben a felépitett szcenarié alapvetGen hibas, egyenesen lehetetlen. Az el6z6 bekez-
désben emlitett példank harom hulldmat 1-2-3-nak gondoltuk, de vele szemben azonnal
elindul egy impulzus, amely a 2-nek jelolt hullam teriletére zar, akkor szaballyal titkoztiink,
ezért el kell vetnlink az eddigi elképzelésiinket. Amikor szabalyt sért6é mozgas kovetkezik be,
az egyben a szcendrid végsd és automatikus stop loss szintje is. Egy jo jatékos természe-
tesen mar akkor is reagal, ha az értelmezése alapjan a jov6re vonatkozd vezérlGelvek
tobbsége nem jelentkezik. A vezérléelvek nem-teljestilésekor a piac nem veti még el, de
nem is er@siti meg a varakozasat és ez elegendé lehet a pozicid kizarasara.

Hamilton Bolton az 1958-as Bank Credit Analyst kiadvanyban igy fogalmazott:
,Jollehet ’Elliott’ jelentés mozgdsteret enged az értelmezéseknek, ettél még
nem szabad teljesen kiforgatni a kontextusbdl. Mds szavakkal, szemben a profi
hokival, az amatér jatékban a szabdlyok egy részét megvdltoztathatod, de
alapvetéen mindvégig ragaszkodnod kell a bdzisszabdlyokhoz, mdskiilénben
azt kockdztatod, hogy egy mdsik sportot hivsz életre.”

A valtakozas vezérldelve
A hulldmok alapelvében megfogalmazott legfontosabb nem szabalyszintd kitétel

szerint impulzuson belil a 2-es és a 4-es hullam kontratrend valtakozik, és a
legritkabb esetben formal azonos korrektiv alakzatot. Ha egy I6késhullam



2-es hulldma mély és éles, akkor a 4-est sekélynek és oldalazéonak vdrjuk.
Ha az egyik komplex, akkor a mdsik egyszer(i. A napon beliili kereskedésben
kiaknazott rovid trendeknél is kivdléan mikodik, de minél nagyobb idGsikon alakul
egy impulzus, annal inkdbb megjelenik az efajta valtakozas. Daytrade helyzetekben
magam inkabb a mély és sekély valtakozasra helyezem a hangsulyt, amivel kissé
fellazitom az eredeti vezérlGelvet.

Emlékezzlink ra, hogy az éles kontratrendek nem tartalmaznak uj arfolyamcsucsot,
vagy aljat a megel6z6 impulziv alhulldam ortodox végén tul. llyenek a zigzag, vagy
tobbszoros zigzag alakzatok, illetve azon komplex kombinacidk, amelyek ZZ egység-
gel indultak. Vellk ellentétben az oldalazé korrekcidk, tehat a flat, a haromszog és a
horizontalis jellegli kombinacidk képesek a megel6z6 trendmozgaté szakasz ortodox
végén tul nyulni, vagy annak kérnyékén dupla, tripla csucsokat, vagy mélypontokat
kialakitani. Ha a 2 - 4 korrektiv paros egyik eleme képes erre, a masik pedig mindvégig
messze elkerili sajat kiinduldsi pontjat, akkor maris valtakozast latunk. Ehhez még
meg sem kellett fejtentink, hogy konkrétan mi volt a 2-es, és mi a 4-es hullam.

A lényeglatas fontossaga ismét el6keriilt az el6z6 mondatban. Lam, Ggy is lehet kdvet-
keztetni, hogy kozelrél meg sem vizsgaltuk a két korrekcio belsé szerkezetét. Amikor mégis
sziikség van a boncolgatasra, akkor a kovetkez6, leggyakrabban el6fordulé szimpla 2 - 4
parokat tartjuk optimalisnak: zigzag-flat; zigzag-hdromszég; flat-zigzag; flat-hdromszég.
Az utdbbi a két oldalazd korrekcidval kicsit kilég a sorbdl. Viszont b&ven belefér, ha
szembeallitjuk a 4-es hullam haromszogek mindig sekély (pl. 23,6%-0s) korrekcids szintjét
a 2-es flat akar 61,8% teljesitésével. Van vellik egy mély, és egy sekély korrekcionk.

A valtakozas vezérlGelve angolul ,rule of alternation”, ahol a rule sz6 jelentése
»,szabaly”. Kizardlag a nevében szabaly jellegl kitételrél van szé, valdjaban vezérlGelv
rangon all. Gyakran azért nevezik igy, mert 16késhullamon beliil az esetek kozel 90
szazalékdban teljesul, igy mindig érdemes szamolnunk vele. Még akkor is, ha olyan a
segitség, ami nem mondja meg, hogy pontosan mire szamitsunk. Hallatlan hasznos
tdmpont, ha mar azt tudjuk, mibe ne gondolkodjunk; példaul egy zigzag 2-es utan
masik mély zigzag korrekciéra a 4. hulldam helyén. Zigzag utdn majdnem nyolcszor
gyakoribb a flat, mint az Ujabb zigzag. Elliott vildagdban sok olyan helyzettel dolgo-
zunk, amelyben az el6nyt nem egy beton szilard kimenetel meghatarozdsa, hanem
egy alakzat, illetve szcenario kizarasa, vagy bekovetkezés valdszinlisége tekin-
tetében hattérbe rangsorolasa jelenti.
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A 23. dbra torténelmi grafikonjan a Ciklus szint( Il-es és IV-es hullam tokéletes
valtakozast mutat. Az 1937-t6l induld Il-es éles zigzag, majdnem pontosan 61,8%-ot
korrigdl. Parjarél, a IV. hulldm helyén all6 szélesed6 haromszogrél mar széltunk. Uj
csucsot hoz létre, mikdzben minddssze 38-40 szazalékot halad a trenddel szemben.

Lokéshullamon beliil az 1-es és 5-0s hullamok kozott is létezik egy valtakozasi
tendencia. Amennyiben az 1-es hullam indit6 diagonal, akkor az 6t6dik inkabb szaba-
lyosan kialakult impulzus. Ha pedig impulzussal indul a szerkezet, akkor az 5. hullam
pozicioban megnd a zard diagonal kialakuldasanak valdszintisége.

Valtakozas korrektiv alakzatokon beliil

Zigzag egységek A és C hulldmai szinte mindig valtakoznak. Amennyiben az A
meredek és konnyen impulzusnak értékelhetd hullam, akkor a C rendkivil tagolt,
nehezebben kivehetd, zavaros impulzus, vagy kifejezetten diagonal lesz. Természetesen
a forditott A-C relacio is megallja a helyét.

Amikor egy komplex flat korrekcid 3-3-5-0s szerkezetében egy flat A hullammal
talalkozunk, olyankor altalaban a B hulldam egyszer(i, momentumos zigzag lesz. Amikor
pedig éles zigzag az A hullam, akkor a B hullam egy flat vagy haromszog formajaban
jelent6sen belassulhat. A flat korrekcid A vagy B hulldmdba bedgyaz6dé komplex
elem miatt nehéz sokszor felismerni a lapos korrekcidkat. Mar sematikus abran is
kisebb bravur kell példaul egy A-zigzag és B-haromszog egységekkel inditd, épulé flat
kontratrend beazonositdsdhoz.

Korrekciok mélysége vezérldelv

A kontratrend mozgasok — elsGsorban a negyedik hulldm pozicidjaban — az eggyel
alcsonyabb szint(i negyedik hullam teriletére korrigadlnak és leggyakrabban az igy
meghatdarozhatd tartomany tavolabbi vége kozelében érik el minimumukat, illetve
maximumukat.

A 23. dbrdn a Ciklus ll-es hulldm bear piaca 1942-ben az eggyel alacsonyabb
rend(, tehdtaz 1934-es Primary [4]-es teriiletén ért véget. Az 1962-es Primary [4]-es
minimum minddssze 2,5 Dow ponttal maradt el az Inermediate (4) tartomanyatol.
Az 1974-ben a szélesedd haromszoget formald Ciklus IV-es épp az imént emlitett

Primary [4]-es z6na aljahoz kozel ért véget.



Fibonacci matematika

Az els6 részben az 5. dbrdn tanulmanyoztuk az Elliott-ciklus kibontott belsé
szerkezetét. A trend Elsédleges (Primary) szintjén a ciklus 1+1 hullambdl all: a
trendel6 oldalon egyszer(en az [1]-es, a korrektiv oldalon a [2]-es hullambdl. Ha az
eggyel alcsonyabb szintl Kézéptdvu trendrdl beszéllink, akkor a korrektiv [2]-es oldal
aldbontasa (A)-(B)-(C). Az impulziv bal oldalon az [1]-es 6t alhullama (1)-(2)-(3)-(4)-
(5), vagyis a teljes ciklus 3+5=8 hulldm. Ugyanezen az abran a Révid tdvu (Minor)
szintl, egyszer( arab szam jel6léseibdl bal oldalon 21-et, jobb oldalon 13-at talalunk,
ami 6sszesen 34. Ha tovabb nagyitanank az egyre kisebb részletekre, akkor a Minute
szinten 89 és 55 alhulldmot szdmolnank. Az Elliott altal leirt fraktdlszerkezetben az
azonos trendszinthez tartozé hullamok darabszama mind Fibonacci-szam.

Leonardo Fibonacci da Pisa XlIl. szazadi felfedezése egy a természetben rendkivil
sok helyen és valtozatos formaban felbukkand szamsor, amelyet a tudds matematikus
egyiptomi tanulmanyutjardl hozott Eurépaba. Az 1-es szambdl kiindulé 1, 1, 2, 3, 5, 8,
13, 21, 34, 55, 89, 144, 233... sorozat Ujabb eleme mindig a megel&z6 kett6 Osszege.
Elliott rendszere éppen ezt a sorozatot generalja le nekiink, ha a ciklus sematikus
abrazolasakor az impulziv és a korrektiv oldal alhullamait az egyszint(i dbrazolastdl
a tobbszintdl, egyre komplexebb abrazolas felé haladva leszamoljuk. A sorozat és az
elemei kozotti aranyok adjak a hullamok alapelve matematikai hatterét.

A Fibonacci-szamsor jellegzetessége, hogy minél magasabb értéknél jarunk a
sorozatban, a szomszédos elemek hanyadosa annal inkabb kézelit a ¢ (fi) irracionalis
szamhoz, azaz a 0,618034...-hoz. Ha az egymastdl két pozicidra elhelyezkedd elemek
hanyadosat tekintjik — példaul 55+144-et —, akkor 0,382-t kapunk eredményiil. Ezen
logika mentén, a kiilénbo6z6 tavolsagra elhelyeked elemek hanyadosaként allitjuk el
az EWP korrekcids (retracement) szintjeit, a 61,8%-ot, és az 50%-ot, majd a sekélyebb
38,2, 23,6, 14,6%-ot. Mélyebb szintet keresve a V0,618 = 0,786, azaz 78,6% szerepel
a Fibonacci-racson.

Az ardnyositashoz hasznalt értékek egészen kildnleges tulajdonsagokkal
rendelkeznek. A 0,382-es értéket példaul el6allithatjuk mint 1-0,618 kiilonbséget és
ugyis mint 0,618x0,618 szorzatot. A 0,618 abban a tekintetben egyediilalld, hogy az
egyetlen olyan szam, amelyhez 1-et adva, ugyanazt az értéket kapjuk, mintha
a reciprokat vennénk. Konkrétan 1+0,618 = 1+0,618 = 1,618, azaz 161,8%



A 100% feletti Fibonacci ardnyositas, kivetités egy Fibonacci szam és a sorozatban

megel6z6 szomszédos, vagy tavolabbi elem hanyadosabdl allithato els:

A} Szomszédos elemeknél 144+89=1,618;

A Két pozicié tavolsagnal 144+55 =2,618 = 1+0,382 = 1+1,618 = 1,618x1,618;

N Haromnal 144+34 = 4,236 = 1+0,236 = 1,618+2,618 = 1,618x2,618

Fibonacci retracement impulzuson beliil

Az éles korrekcidkban jellemz6 retracement [ri:treis mant], azaz korrekcids

mélység a minimum 50%, de optimalisnak az el6z6 trendiranyu szakasz 61,8%-at,
78,6%-at szemben haladé kontratrend tekinthetd. Legtdbbszor ilyenek az impulzu-

son belili 2. hullam korrekciok (24. dbra). A legalabb egy alkalommal meglehet&sen

mélyet korrigald 1-2 bazis utan alakulnak ki a harmadik hullam megnyulasok.

Oldalazé alakzatok legfeljebb
50%-0s vagy kisebb, retracement
szinteket teljesitenek. Tipikusan
igy tesz a 4. hullam, amely
optimalis esetben a 3. hulldm
38,2%-at korrigalja. A zigzag B
és X hulldamai tébbszor korrigdl-
nak 50%-nal sekélyebb szinteket,
mint mélyet, ezért mindig
komolyan kérdéjelezzik meg
az olyan értelmezésiinket, ahol
a 2-es jeloléssel ellatott hulldam
még az 50%-ot sem haladja meg.

1,000

_ret.0,382

l _ret.0,618

24. dbra: Lékéshullém Fibonacci ardnyai

Ha mély korrekciok utan taldlunk megnyulasokat és sekély retracement mogott korrek-

tiv alakzatokat, akkor ezzel a Elliott-i megfigyeléssel maris a kereskedés kontra intuitiv

jellegére vildgitottunk ra. Egy 78,6%-0s mélységl korrekcidban kevésbé bizunk, pedig

elvileg az utdn van lehetGséglink tobbet utazni a trenddel, mig egy sekély korrekciéban

felvett poziciérdl kénnyen kidertlhet, hogy trenddel szemben kereskedtiink.

A retracement szinteket legtobbszor befejezett korrektiv formak értelmezésekor

hasznaljuk.



IDONKENT

A hulldmok alapelve meghatarozza az alakzatokat, a kapcsolédasuk sorrend-
jét és a trend irdnyat. Fibonacci a mérdeszkozt adja, hogy az imént felsorolt
értékeket tartalmazo sajatos skdlajan megbecsiljik a kovetkezé elmozdulas
mértékét és id6tartamat. A becslés széval szeretném hangsulyozni, hogy a
Fibonacci-szintekhez kothet6 tendencidk mind a vezérlGelvek kategoridjaba
tartoznak és a legkevésbé sem szabalyok. Frost és Prechter konyvében ponto-
san erre talalunk utalast: ,,Egy kontratrend idénként egy megel6zé hulldm
Fibonacci szazalékat korrigdlja.” Négy mondattal kés6bb: ,[A retracement]
ardnyok csupdn tendencidk”.

Sokan elfordulnak az elmélettdl, mondvan, joforman soha nem taldlkoznak
61,8%-0s mélységl korrekcidval. A valodi miivész, a természet sem produkalja
pontosan a 61,8%-0s értéket, mert bar megjelenik az ardnyszam a viragok-
ban, a tengeri kagyldk vazaban, a feny6tobozban, a hurrikdnban és a legtobb
fejl6déssel kapcsolatos formaban, de minden é16lény, vagy természeti jelen-
ség aranyai egy kicsit tulnovik, vagy épp elmaradnak téle.

Fibonacci mérésekkel a grafikonokon megbecsiiljik, hogy a kbvetkez6
elmozdulds mekkora méret esetén lehetne nagysagrendileg aranyos a
megel&z6 alakzatokhoz viszonyitva. Ezek szerint a kereskedésben a célar
meghatdrozasanak nélkiilozhetetlen eszkdze. Mivel azonban nem szabaly
szint(i kitételeket tartalmaz és rdaddsul nem egzakt pontokra, hanem inkabb

zonakra mutat ra, ezért teljességgel alkalmatlan stop-loss helyszinnek.
Trendirdanyu Fibonacci kivetités impulzuson beliil

Az egymassal szemben haladd szomszédos szakaszok 0sszehasonlitdsanal sokkal
megbizhatobb eredményeket kapunk az azonos iranyban egymast kévetd hullamok
hosszanak 6sszemérésével és ardnyositasdval. A trikk csupdn annyi, hogy mindig az
azonos trendszinthez tartozé hullamokat vessiik 6ssze. Példaul egy impulzus Minor
3-as hulldamdanak hossza leginkdbb a Minor 1-es hulldm méretétél fligg és nem korreldl
sokat a hozza kdzvetleniil kapcsolddd 2-es hulldm hosszaval. A 3. hullam altaldban az
1-es hullam 161,8, 261,8, vagy ritkan 423,6 szazaléka.

A 24. dbrdn a retracement szintek mellett felt(inik egy tipikus 3. hullam
kivetités is. Az 1-es hullam alatt bekovetkezett arvaltozds nagysagat szorozzuk



meg 161,8%-kal és az igy kalkuldlt értéket mérjik fel a 2-es hulldm végpontjabdl. A
kivetités (angolul: projection) eredmény megfelel a 3-as hullam végére vonatkozé
minimalis célelvarasunknak. Az ilyen kalkulaciéknak bull trend alatt az arfolyammozgast
potencialisan megfékezé ellenallasok feltarasaban, a kockazat: hozam hanyados hozam
oldalanak megbecslésében van elsédleges szerepe.

0,618

megnyult harmadik

vagy

1,618 - 4,236

1,00

|
T

megnyult elsé

0,382

25. dbra: Fibonacci ardnyok megnyulds alatt

A 3-as hullam 161,8% teljesités altaldban megnyulast feltételez, ami utan az 5-6s
hullam leggyakrabban az 1-es hulldam hosszaval lesz %-os elmozdulas és idGtartam
tekintetében is nagysagrendileg egyenl, vagyis Fibonacci 100%. Magasabb trend-
szinteken a Fibonacci aranyok elsésorban %-ban mért arfolyam-névekedés dsszeve-
tésével miikodnek. A Dow torténelmi grafikonjan a 23. dbrdn az 1932-1937 kozotti
id6szakban az I-es hulldm alatt a piac 372%-ot emelkedett, majd a lll. hulldm 1942-té|
1966-ig 972%-ot, vagyis szazalékban 2,618-szor annyit.

Vizsgaljuk tovabb a torténelmi grafikon Cik/us szintd 1. hulldman belili ardnyo-
kat. 1942-ben 93-as értékrdl indult az emelkedés, amely a Primary [1]-es szakaszban
208 pontos értéknél 1946-ban érte el az ortodox végét. Az emelkedés b6 négy év alatt
115 pont, azaz 124% volt. A [2] hulldam mélypontja 161-es szinten 1949-ben, mig a
[3]-as cslics 683, 1960-ban. A [3] hulldm igy 522 pontot, azaz 324%-ot utazott. A

szazalékban kifejezett két elmozdulds hanyadosa 2,618. Ha 1946-ban a nem
ortodox maximummal (213-as értékkel) szamolnank, akkor az [1]+[3] arany



pontban kalkuldlva 423,6% lenne. Az arfolyam évtizedekkel Elliott 1948-as halala utan
is koveti a Fibonacci vezérlGelveket. Raadasul olyan évtizedekbdl lattuk a példakat,
amelyekben néhdny tucat befektet6 ismerhette és vette figyelembe dontéseinél az
aranyositasi médszereket.

Megnyult 6tédik hulldm célarat az 1-es és 3-as szakasz alatt 0sszesen bekovet-
kezett arfolyamvaltozas Fibonacci tobbszordsére varjuk. A 25. dbrdn, kézépen a
gyakori 161,8%-0s valtozat szerepel, amikor a 4. hulldam vége utan az 1-es kiindulasi
pontjatdl a 3-as végéig mért magassag 1,618-szorosat teljesiti a piac. A 14. dbrdn
(38. old.) kinagyitva lattuk a megnyult [5]-6st tartalmazé Ciklus szint( 1. hulldmot.
1932-ben 41-rél indul az impulzus és a [3]-as végével bezardlag kozel 70 pontot
emelkedik. A szakasz Fibonacci-racsat a [4]-es pontbdl felmérve a 161,8%-os kiveti-
tés 199 korili célarat adna, a piac pedig az 1934-es minimum utan harom évvel, a
megnyult [5]-0s végén 195-196 kozott tetdzik.

Azon ritka esetekben, amikor az elsé hullam nyulik meg, a 3-as és 5-6s hullamok
egylttes elmozduldsa az 1-es hulldm hosszanak 61,8%-a lehet.

Korrektiv alakzatok Fibonacci aranyai

Hasonlé mddon Fibonacci ardanyok megjelenésére szamithatunk a korrektiv alakza-
tokon beliil is. A zigzag A és C hulldama leggyakrabban egyenl6 (26. dbra), igy az A
szakaszban bekovetkezett elmozdulas 100%-at B végébdl felmérve el6revetithetjik C
optimalisan varhaté értékét. Erdemes minimalis (C = 0,618 x A), optimalis (C = A) és
maximalis (C = 1,618 x A) Fibonacci céldr varakozast meghatarozni.

Az 1,618 kiilénos
jelent6sége, hogy
vdlasztévonal az A-B-C
szerkezetl zigzag és az
impulzus kozott. Ha
egy 5-3-5 szerkezet
masodik trendmoz-
gatd (6t6s szerkezet()

(Y) szakasza nem
26. dbra: Zigzag ardnyok  éri el az elsd



trendirdanyu szakasz 161,8%-at, akkor tandcsos az alakzatot — egyéb bizonyitékok
hidnyaban — zigzag formanak, és nem 1-2-3-nak vélelmezni.

A zigzag kapcsan bemutatott Fibonacci relacidk gyakran tlinnek fel a dupla zigzag
W és Y hullamai kozott.

Megnyult lapos
korrekcidban optima-
lis esetben a B hullam
az A hulldam 138,2%- R

a, vagyis 38,2%-kal

1,382

nyulik tul rajta. =]

1,618-2,618

A flat alakzatrol szold

alfejezetben targyalt
modon ezzel csalja
csapdaba az atmene-

ti kitérésben hamar - -
elkotelez6d6 bikakat.
A 161,8%-0s szintet
még elfogadhatjuk megnyult lapos B aranynak, de felette mar jobb, ha erGsen
megkérdGjelezziik az expanded flat korrekcié diagndzisunkat. A C hullam hosszanak

27. dbra: Megnyult lapos ardnyok és csapddk

becslésében itt is az A hulldm mérete lesz a viszonyitds alapja. AC =1,618 x A arany
az els6dleges varakozasunk, de C hulldm elérheti a 2,000, vagy a 2,618-as kivetités
szintjét is. A 27. dbrdn szerepl6 tovabbi lehetdség szerint C végpontnal a piac A
hullam hosszanak 61,8 szazalékdval haladja meg az A végét.

A haromszogeken belil az azonos irdnyba egymast kovet6 alhullamok kozil
legalabb egy, de inkabb két 61,8%-0s aranypar alakul ki. Leginkabb a D = 0,618 x B
vagy E = 61,8 x C a gyakori, de a C = 61,8 x A is el6fordul. Kevés kivételtd! eltekintve
a haromszogeken belili korrekcidk igen mélyek, és mintha egy masfajta Fibonacci-
racshoz igazodnanak mint a tobbi alakzat. Konkrétan a v0,50 = 0,707, azaz 70,7% vagy
a V0,707 = 0,841, azaz 84,1%-os korrekcids szintekre szamithatunk.



R. N. Elliott a t6zsdei arfolyamok mozgasat dekodolta egy minden helyzetben, minden
id6sikon érvényes rendszerben. Ez mar onmagaban sem kevés, de a Wave Principle
(EWP), azaz a hullamok alapelve elmélet kézgazdasagi, pszicholdgiai és szocioldgiai
vonatkozasait végiggondolva tinik ki igazan a felfedezés bamulatos ereje. Aki megérti az
arfolyamgrafikonrdl hozzank beszél6 hullamok valddi Gzenetét, egy filozofiat is kap vele,

amelybdl profitalni tud az élet pénzigyi piacoktdl figgetlen teriletein is.

Egyedilallo a pontossag, amellyel a hullamok alapelve a fennallé trendet meghatarozza.

Jeffrey Kennedy igy ir errél: ,A piacokon a trendekhez igazodds jelentheti a vdlasztovonalat
siker és kudarc kézétt. Ahogy a keletiek tartjak ,Kévesd az Utat”, vagy ahogyan a nyugatiak
mondjak ,Ne harcolj a szalag ellen”. Az aranyat éré tandcs megfogaddsahoz ki kell
deriteniink, hogy mi az Ut, és merre tart a szalag. A hulldmok alapelvénél nincs jobb médszer

a kérdés megvalaszoldsdra.”

Az olvasdi visszajelzések szerint a hullamelmélet sokszin( alkalmazasanak is készonhette
sikerét a 2009-ben inditott ,Elliott és a tibbiek” blog, amely ismeretterjeszté szandékkal
el6szor kezdett magyar nyelven publikalni az elméletrél és annak gyakorlati alkalmazasardl.
Most a Kerilj elénybe Elliottal! program alapozd tanfolyamara készilt Epitéelemek
sematikus anyag bemutatja Elliott alakzatait és azok pszicholdgiai hatterét. Teszi ezt
részben az elmult évek blogbejegyzéseire és a szerzd sajat tapasztalataira alapozva,

részben pedig Hamilton Bolton, Jeffrey Kennedy, valamint a Frost és Prechter szerzGparos

munkait tolmacsolva.




	Kerulj-Elonybe-Elliottal-Laszlo-Nagyferenci-2015-w-photo
	BackCover
	Kerulj-Elonybe-Elliottal-Laszlo-Nagyferenci-2015
	Elliott-Book-Laszlo-Nagyferenci
	Kerulj-Elonybe-Elliottal-Laszlo-Nagyferenci-2015


	Kerulj-Elonybe-Elliottal-Laszlo-Nagyferenci-2015-w-photo2
	Elliott-Book-Laszlo-Nagyferenci-38
	Elliott-Book-Laszlo-Nagyferenci-57
	Kerulj-Elonybe-Elliottal-Laszlo-Nagyferenci-2015
	Elliott-Book-Laszlo-Nagyferenci
	Kerulj-Elonybe-Elliottal-Laszlo-Nagyferenci-2015





