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A teoria de WYCKOFF




Biografia E Contexto Histoérico

o Richard Demille Wyckoff (1873-1934) foi um dos
primeiros pioneiros do século XX na abordagem
técnica ao estudo do mercado de acdes. Ele é
considerado um dos cinco “titas” da analise técnica,
junto com Dow, Gann, Elliott e Merrill.

o Aos 15 anos, ele aceitou um emprego como corretor

de acdes para uma corretora de Nova York como
Stock Runner,

o Dos 20 aos 30 anos, fundou sua propria Brokerage
em nova York,

o Fundou e escrevia para “The Magazine of Wall Street”
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“‘Existem aqueles que pensam que estdo
estudando o mercado. O que eles estdo
fazendo é estudar o que alguém disse sobre o
mercado, ndo o que o mercado disse sobre si
mesmo.”

Richard D. Wyckoff
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Rastreando o “Smart Money”

o Ele observou as atividades e campanhas de mercado dos lendarios operadores de acdes de sua época, JP
Morgan e Jesse Livermore

o R. Wyckoff descobriu que os participantes com o0s maiores volumes negociados em um ativo,
constantemente levavam vantagem sobre as massas

o De suas observacdes e entrevistas com aqueles grandes negociantes, Wyckoff codificou as melhores
praticas em leis, principios e técnicas de metodologia de negociacao, gestao de risco e disciplina mental

o Desenvolveu um meétodo de deteccao do comportamento dos precos que revelavam as verdadeiras
intencdes dos grandes players posicionados, a guem ele chamava de “Smart Money” .
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The Composite Man (Homem Composto)

“.. Todas as flutuacdes no mercado devem ser estudadas como se fossem o resultado das operacbes de UM
HOMEM. Vamos chama-lo de Homem Composto, que, em teoria, se senta nos bastidores e manipula as acées
para seu prejuizo, se vocé ndo entende o jogo enquanto ele o joga; e para seu grande lucro se vocé entende. ”
(O Curso Richard D. Wyckoff em Ciéncia e Técnica do Mercado de Ac¢des, secao 9, p. 1-2)

Com base em seus anos de observacdes das atividades de mercado de grandes operadores, Wyckoff
ensinou que:

o O Homem Composto planeja, executa e conclui cuidadosamente suas campanhas.

o O Homem Composto atrai o publico para comprar uma acao na qual ele ja acumulou uma posicao
consideravel e quer vender.

o Com estudo e pratica, pode-se adquirir a capacidade de interpretar os motivos por tras da movimentacao
de preco que um grafico retrata, identificando muitas oportunidades de negociacao e investimento com
antecedéncia suficiente para lucrar com elas. —
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A estrutura de WYCKOFF




Wyckoff dividiu as estruturas em 5 fases,
cada qual com sua finalidade e seus
eventos:

1. Parar a tendéncia anterior

1. Criar a causa

1. Avaliar a oposicao

1. Iniciar o movimento da tendéncia

1. Confirmar a direcao

@ Parar la tendencia
previa

© Confirmar la

direccionalidad

@ Iniciar el
movimiento
tendencial

# Constuir la causa Evaluar la
oposicion
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ESTRUTURAS DA METODOLOGIA WYCKOFF

o As estruturas sao processos de consolidacao dos precos provocados por players institucionais com
objetivo de negociar seus volumosos blocos de ordens sem causar um grave desequilibrio entre
oferta e demanda.

o Esses movimentos sao provenientes da necessidade dos grandes players de acumularem ordens em
um nivel excelente de preco antes de soltar o mercado.

o O preco pode desenvolver diferentes tipos de estruturas dependendo das condicdes em que €
encontrado. E por isso que precisamos de uma abordagem que dé alguma flexibilidade aos
movimentos de precos mas que, ad mesmo tempo, seja regida por determinados elementos fixos
que proporcionem a maior objetividade possivel a leitura.

o Estes aspectos fixos da metodologia de Wyckoff sdo os EVENTOS e FASES que compdem o
desenvolvimento dessas estruturas.
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ACUMULACAO

@ StockCharts.com

Accumulation Schematic #1: Wyckoff Events and Phases
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FASE A muito importante, pois € a fase que cria o
canal onde os precos irao trabalhar. E a primeira
tentativa de parar o movimento descendente.

DICA: Observar sempre mudancas de volume.
Se td com muito volume e em seguida cai ou o
contrdrio - Muito importante!
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SC: Evento climatico onde geralmente aparece o
maior nivel de volume, pois € onde ocorre a maior
guantidade de negociacao, devido a absorcao das
ordens vendedoras do movimento anterior.

AR: Apos o surgimento do SC, havera uma rally
automatico que deixara visualmente um grande
movimento na direcao oposta, confirmando assim
o0 evento climatico.

Este movimento sera o mais importante desde
gue o mercado iniciou a fase de tendéncia anterior.
Sugere uma entrada agressiva dos operadores na
direcao oposta e indica uma mudanca de carater.

Este ChoCh (Change of Character) tem grandes
implicacdes e € que sinaliza uma mudanca no
contexto do mercado; o ChoCh parece pdr fim a
tendéncia anterior e iniciar um ambiente de
lateralizacao do preco.
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E essas linhas sao muito importantes porque, como o
mercado € uma luta constante entre oferta e demanda,
onde a oferta ndao quer que tenha demanda pros precos
cairem e a demanda nao quer que tenha oferta pros
precos subirem, a linha de cima €& onde a oferta se
defende e a linha de baixa é onde a demanda se
defende.

O Teste Secundario é muito relevante, pois é o que
valida a autenticidade do Selling Climax. Um volume
Muito menor em um teste subsequente é a confirmacao
do abandono por parte dos vendedores agressivos que
vinham empurrando o preco cada vez mais baixo
durante o desenvolvimento da tendéncia de baixa.

DICA 1: O AR, de preferéncia, tem que romper a Linha de
Tendéncia. Caso nao rompa e respeite a LT, cuidado,
pode dar continuidade ao movimento de baixa.

DICA 2: O tamanho AR geralmente vai ser muito maior
gue 0s movimentos ascendentes anteriores;
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A Fase B ¢ a fase onde a guerra entre oferta e
demanda fica em stand by. Ou seja, € o periodo
em que a oferta e demanda estdo em EQUILIBRIO
e o0s precos ficam se movimentando dentro do
canal formado.

Esse equilibrio ocorre até que uma das duas
frentes se evadam da batalha. Logo, caso a oferta
desista da guerra, os precos sobem. Caso a
demanda desista da guerra, 0s precos caem.

ST as SOW
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'FORMANDO UMA ACUMULACAO - FASE C

A Fase C é a fase onde os grandes players tentam
dar uma sacudida no mercado.

E quando eles fazem um teste de oferta, pra ver se
ainda tem forca vendedora. Caso ainda tenha
muita forca vendedora, eles desistem de continuar
comprando.

Serve também como uma armadilha. Os precos
comecam a cair, a grande massa acha que vai
continuar a tendéncia, mas na verdade os grandes

Possiveis
players s6 querem melhorar seu preco médio. entradas
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Spring, Upthrust E Tests

Os grandes profissionais nao vao iniciar um movimento de tendéncia até que eles possam verificar que
efetivamente o caminho de menor resisténcia é a favor do movimento deles.

Eles fazem isso através de testes com os quais eles avaliam o interesse do comprador ou vendedor. Eles jogam os
precos para fora dos canais e dependendo da segunda participacao (isto sera observado pelo volume negociado
nesse movimento), eles irdo avaliar se a oferta/demanda permanece disponivel ou se, ao contrario, esta exaurida.
Uma auséncia de volume neste ponto sugere uma falta de interesse em atingir precos contra suas intencoes.

E por isso que as vezes vocé vé& mais de uma sacudida no intervalo; estes sdo testes que os profissionais
desenvolvem para se certificar de que Nao encontrarao resisténcia a precos a seu favor.
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Podemos ter 3 tipos de testes:

Spring: Movimento descendente rompendo a minima do
canal, com pouco volume, a fim de verificar a forca
vendedora;

Shakeout: Agitacao Final. Movimento abrupto de quebra da
mMinima que produz uma penetracao profunda do nivel de
suporte, geralmente com muito volume e uma recuperagao
rapida. Famosa forma V.

LPS: Ultimo teste de nivel de suporte da oferta. Ensaio sob a
forma de um movimento baixista que nao atinge a minima
do canal (E um spring que nao faz nova minima);

Dicas:

O Shakeout também pode ser dentro do Canal, porém com
altissimo volume.

ST de preferéncia com pouco volume ou muito esforco pra
pouco resultado.

ST as SOW
SPRING

Possivels
entradas
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A Fase D € quando o preco tenta romper a maxima

do canal, que é a regiao onde a oferta defendera
suas posicoes.

Caso ele rompa e forme o SOS (Sign of strength),
também conhecido como JAC, significa que a
demanda venceu a batalha.

Nessa hora ocorre um aumento do volume de
Impulsao, pois muitos stops sao acionados, jogando
O preco pra cima.

ST as SOW

Giro do Mercado

.SI:’PIING/
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A estrutura de Acumulacao




Caracteristicas comum dos intervalos de acumulacao.

o Diminuicao do volume e da volatilidade a medida que o intervalo se desenvolve. Havera cada vez menos
ofertas disponiveis para venda e, por conseguinte, as flutuacdes de preco e de volume serao gradualmente
reduzidas.

o Testes na zona alta do intervalo sem volume, sugerindo uma auséncia de interesse de venda; exceto
qguando o preco esta preparado para iniciar o movimento para fora do intervalo.

o SPRING nas minimas anteriores; seja sobre a minima do canal ou sobre minimas menores dentro da faixa.

- Movimentos ascendentes e candles mais largos e suaves do que os baixistas. Isto denota um fluxo de
procura de boa qualidade e sugere que a oferta € de ma qualidade.

o Desenvolvimento de altos e baixos crescentes. Esta sequéncia jd deve ser observada na ultima fase do
intervalo, pouco antes do inicio do salto de alta. Indica o controle total por parte dos compradores.
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FORMANDO UMA ACUMULACAO - FASE E

ST as SOW

SPRING

FASE D
SOS/IAC

Possiveis
entradas
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A estrutura de Distribuicao




Caracteristicas comum dos intervalos de distribuicao.

o  Diminuicdo do volume e da volatilidade a medida que o intervalo se desenvolve. Havera cada vez menos
ofertas disponiveis para compra e, por conseguinte, as flutuacdes de preco e de volume serao gradualmente
reduzidas.

o Testes na zona de baixa do intervalo sem volume, sugerindo uma auséncia de interesse de compra; exceto
quando o preco esta preparado para iniciar o movimento para fora do intervalo.

o UT nas maximas anteriores; seja sobre a maxima do canal ou sobre maximas maiores dentro da faixa.

° Movimentos descendentes e candles mais largos e suaves do que os altistas. Isto denota um fluxo de oferta
de boa qualidade e sugere que a demanda é de ma qualidade.

° Desenvolvimento de baixos e altos decrescentes. Esta sequéncia jad deve ser observada na ultima fase do
intervalo, pouco antes do inicio do salto de baixa. Indica o controle total por parte dos vendedores.
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FORMANDO UMA DISTRIBUICAO - FASE E

\| ™ Possiveis

entradas
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DISTRIBUICAO

® StockCharts.com

Distribution Schematic #2: Wyckoff Events and Phases
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Redistribuicao e Reacumulacao




Entendendo o Conceito de absorcao

A absorcao € um evento de mercado que acontece quando ha um volume muito grande de lotes em uma
determinada regiao, que atuarao contra o movimento prévio do preco.

Se o movimento € de alta, a absorcao acontecera devido uma grande concentracao de lotes na venda (oferta),
todo esforco dos compradores sera absorvido por esses lotes e 0 preco Nao conseguira ultrapassar.

Da mesma forma, quando estamos falando de um movimento de baixa a absorcao acontecera devido uma
grande concentracao de lotes na compra (demanda). Todo esforco dos vendedores sera absorvido por esses lotes
e O preco Nao conseguira ultrapassar.

As absorcdes se caracterizam quando ha um incremento no volume de negociacdes mas o resultado é a parada
do movimento e nao sua continuacao (Lei do Esforco x Resultado).
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Entendendo o Conceito de Exaustao

E quando as agressdes (trades dindmicos) que impulsionaram e iniciaram um movimento vao enfraquecendo
a medida que o preco avancga. Dessa vez o preco para de evoluir nao pg ha uma contraparte muito superior,
mas pq a for¢ca desencadeadora do movimento se esgota.

Se 0 movimento é de alta, a exaustao acontecera devido a diminui¢cao gradual de trades dinamicos na compra
(agressdes), os esforcos dos compradores estao se exaurindo.

Da mesma forma, quando estamos falando de um movimento de baixa, a exaustao acontecera devido a
diminuicdao gradual de trades dinamicos na venda (agressdes), os esforcos dos compradores estao se
exaurindo.

As exaustdes se caracterizam quando ha uma diminuicao gradual no volume de negociacdes a medida que o
preco avanca e continua seu movimento cada vez com menos volume até os precos se consolidarem.

O movimento de exaustao funciona, basicamente, da maneira oposta a absorcao.
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REACUMULACAO OU DISTRIBUICAO ?

SOS/IAC

Ambos sao iniciados da mesma forma, apods a
absorcao de um movimento ascendente (fase A).

Geralmente as estruturas de Reacumulacao e
Redistribuicao sao menores e mais curtas.

Uma analise minuciosa da acao do preco e volume é
muito importante para nao cometer o erro de
confundir um intervalo de reacumulacao com um
intervalo de distribuicao.

ST as S50W

Spring

Na distribuicdo observamos o aumento do fluxo
vendedor nos movimentos de baixa, caracterizando o
giro do mercado.
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REDISTRIBUICAO OU ACUMULACAO ?

- Este tipo de estrutura comeca da mesma forma que os
intervalos de acumulacao, porém é necessaria uma
analise muito criteriosa para nao conduzir a conclusodes
erradas.

Meanos deébiles
uTap

- Geralmente as estruturas de Redistribuicao e
Reacumulacao sao menores € mais curtas;

« Uma analise minuciosa da acao do preco e volume é
muito importante para nao cometer o erro de
confundir um intervalo de redistribuicdao com um
intervalo de acumulacao.

- Na acumulacao observamos o aumento do fluxo
comprador no movimentos de alta, caracterizando o
giro do mercado;
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