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Todos los niveles que se comentan en este documento estan dibujados sobre un grafico, con

el tramo desde el que se midieron y sus dos puntos de anclaje marcados. Es deliberado: una

reticula de Fibonacci sin sus anclajes es la Unica imagen que esconde de qué trata el

documento.
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01

Es una divisiéon, no una profecia

El retroceso de Fibonacci es la herramienta mas dibujada de cualquier grafico y una de las
menos examinadas. Asi que empiece por lo que hace mecanicamente, antes de afirmar

nada sobre ella.

anclaje dos

236

- 382
50
61,8

78,6

100

anclaje uno

Todo el mecanismo, dibujado una vez. Dos anclajes — el minimo de la vela 2 y el maximo de la vela 8 —y un
conjunto de lineas horizontales colocadas en fracciones fijas de la distancia entre ellos. Nada de esto es un

prondstico. La reticula es aritmética hecha sobre dos puntos que alguien eligio.

Usted elige dos puntos. La herramienta resta un precio del otro, multiplica esa distancia por
un conjunto de fracciones fijas y dibuja una linea horizontal en cada resultado. Eso es todo.

No hay ningun modelo del mercado dentro de la herramienta, ni prondstico, ni nada que lea

las velas.
La parte De dénde viene
Los dos anclajes usted, mirando el grafico y decidiendo
La distancia entre ellos una resta
El precio de cada nivel esa distancia por una fraccion fija
Qué fracciones aparecen un valor por defecto del programa

Qué es cada parte de esa imagen, en términos llanos. Lea la columna derecha hacia abajo: exactamente una fila

implica una decisién, y es la primera. Todo lo que viene después esta forzado.
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Lea la columna derecha de esa tabla hacia abajo. Una fila implica una decisién y el resto
estan forzadas. Lo que significa que toda discusiéon sobre lo que dice el fibo es, por debajo,
una discusién sobre la primera fila — y casi nunca se menciona, porque ambas personas

creen que simplemente dibujaron el fibo.

Todos los niveles de este documento estan dibujados sobre un grafico con su tramo y ambos
anclajes a la vista. Una reticula sin sus anclajes esconde lo Unico que decide dénde van las

lineas.

02

Mueva un anclaje y se mueven todos los niveles

La afirmacion de que los anclajes deciden los niveles es facil de enunciar y facil de aceptar

asintiendo. Cala distinto cuando uno lo ve ocurrir.

maximo
0
- - [:] 38,2
————————————————————————————— -—-| [------- 50
—————————————————————————————————————————————— 61,8
giré aqui
100

minimo

El mismo grafico, anclado del minimo de la vela 2 al maximo de la vela 8. El nivel 61,8 cae en 452y la vela que
giré — rodeada — se sitUa casi exactamente sobre él. Una imagen convincente, y la figura siguiente es el mismo

grafico con un anclaje movido.

Ese es un grafico convincente. El nivel 61,8 estd en 452 y el precio giré a un tick de él.
Mostrado en una pantalla con el pie de foto respetando la proporcién durea, nadie haria una

segunda pregunta.
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maximo

mismo giro, sin nivel

100

L
el otro minimo

Las mismas velas, ancladas en cambio al minimo anterior de la vela 1. Un anclaje se movié una vela y tres
puntos de precio; todos los niveles se movieron con él,y el giro que estaba sobre 61,8 ahora queda entre 38,2y
50, sin tocar nada. Ninguno de los dos dibujos es incorrecto. Son respuestas a dos preguntas distintas.

Las mismas velas. El anclaje retrocedié una vela, a un minimo que cualquier persona
razonable podria haber elegido en su lugar, y toda la reticula se deslizé con él. El giro que

estaba exactamente en 61,8 queda ahora en el hueco entre 38,2 y 50, sin tocar nada.

Ninguno de los dos dibujos es un error. Son respuestas a dos preguntas distintas, y la

pregunta la fijo una eleccién hecha antes de que existiera ninguna de las dos reticulas.

Anclado desde 61,8 queda en .Estaba el giro ahi?

El minimo de la mecha, vela 2 452 si, con un tick de margen
El minimo del cuerpo, vela 2 459 cerca

El minimo anterior, velal 459 cerca

De mecha a mecha 4572 si

De cierre a cierre 46,4 no

Cinco elecciones de anclaje sobre un mismo tramo, y dénde cae 61,8 con cada una. La dispersion es de casi
cuatro puntos en un tramo de veinticuatro. Antes de que nadie pueda decir si el precio respetd el nivel, alguien

tiene que decir a cudl de estas cinco se referia.

Cinco maneras defendibles de anclar el mismo tramo, y 61,8 cae en cualquier punto de casi

cuatro puntos de un movimiento de veinticuatro. Cualquier afirmacioén sobre si el precio
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respetd el nivel es ilegible hasta que alguien nombra cual de las cinco usé.

Decida mechas o Decida qué regla Escriba ambas Ancle antes de Sivuelve a
cuerpos, una vez, de giro encuentra decisiones donde tener una opinién anclar, diga en
para todos los los anclajes vaya a verlas sobre la direccion voz alta por qué
graficos

Como impedir que los anclajes se muevan. Ningun paso es ingenioso; todos son administrativos. Ese es el
punto: el problema de los anclajes es un problema de registro y se resuelve con registro.

El remedio es administrativo mas que analitico. Decida mechas o cuerpos una vez. Decida
gué es un giro una vez, en velas, que es el tema de un documento anterior entero. Después
ancle antes de tener una opinién sobre la direccidon, porque un anclaje elegido después de la

opinidn es un anclaje elegido para respaldarla.

03

El eje que tampoco eligid

Los anclajes son la eleccién oculta evidente. Hay una segunda, hecha por usted por el

programa de graficos, y en movimientos largos importa igual.
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maximo

———————————————————————————————— - 382

___________________________ - 50 lineal
________________________ 50 enlog

|:'|:|

100

minimo

Un tramo donde el precio aproximadamente se duplica, con la reticula dibujada como la dibuja todo grafico por
defecto: sobre un eje de precio lineal. La linea del 50 queda a mitad de camino en puntos. En un gje porcentual
gueda bastante mas abajo, porque partir en dos una duplicacién no es lo mismo que partir en dos una

distancia.

Una reticula de fibo divide una distancia. En un eje de precio lineal, distancia significa
puntos, asi que la linea del 50 cae en el punto medio aritmético. En un eje porcentual — el
que suelen usar los graficos de largo plazo — distancia significa proporcidn, y el punto medio

de una duplicacion no es el punto medio en puntos.

Tamaio del tramo Separacion entre las dos lineas del 50
Diez por ciento alrededor del uno por ciento del tramo
Cincuenta por ciento alrededor del cinco por ciento del tramo
Duplicacion alrededor del nueve por ciento del tramo
Diez veces alrededor de un cuarto del tramo

Cuanto se desplaza la linea del 50 entre un gje lineal y uno porcentual, a medida que crece el tramo. En un
tramo corto la diferencia es ruido. En un movimiento que se duplica es una décima parte de todo el tramo, y

ningun grafico anuncia qué eje esta dibujando.

En un tramo del diez por ciento las dos respuestas estdn dentro del error de redondeo y a
nadie le hace falta preocuparse. En un tramo que se duplica quedan a un nueve por ciento
del movimiento, que es mas ancho que la invalidacion de la mayoria. El grafico no anuncia

en qué eje esta y la herramienta no pregunta.
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Esto tiene la misma forma que el problema de los anclajes, y por eso va aqui y no en una
nota al pie. Se tomo una decision, no la tomd usted, movid todas las lineas, y la imagen que

salié parece igual de autorizada en cualquier caso.

04

De donde salen los numeros

Las proporciones tienen una derivacidn genuina, y vale la pena separar la parte que es

aritmética de la parte que es un salto.

La razén de cada término de Fibonacci al siguiente, convergiendo en el 61,8 por ciento. Esa convergencia es
aritmética real y no se discute en ninguna parte de este documento. Lo que si se discute es el paso siguiente:

gue un numero gque aparece en la sucesion deba por ello aparecer en una serie de precios.

Divida cada término de la sucesion por el siguiente y el resultado converge en 0,618. Eso es

un hecho sobre la sucesiéon, no es polémico, y nada en este documento lo discute.
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Nivel Su derivacion ¢Fibonacci?

236 un término dividido por el de tres lugares después si

38,2 un término dividido por el de dos lugares después si

50 la mitad No — No es una razén de la sucesioén
61,8 un término dividido por el siguiente si, el limite mismo

78,6 la raiz cuadrada de 61,8 derivado, no una razén de la sucesion

De donde sale realmente cada numero de la reticula. Lea la columna derecha: el nivel del que mas se habla es

el que no tiene nada de Fibonacci, y el de mejor pedigri matematico no es el mas usado.

Ahora lea esa tabla. La linea del 50 — la que mas gente mira, la que Illaman el fibo del
cincuenta por ciento — no es una proporcidén de Fibonacci en absoluto. Es una mitad. Llega

al grafico porque es una mitad, y el programa la dibuja porque todo el mundo la espera.

La linea del 78,6 es una raiz cuadrada de 61,8 mas que una razon de la sucesién. No es un
escandalo; solo significa que la reticula es una mezcla de ndmeros derivados, nUmeros
convencionales y un niumero que estd en el grafico por Charles Dow mas que por Leonardo

de Pisa.

Seguro @ 1asucesion converge en 0,618
Seguro la reticula es aritmética sobre sus dos anclajes
Discutible los operadores miran estos niveles, asi que se acumulan érdenes

Sin respaldo @ el mercado obedece la proporcion

Cuatro afirmaciones que se hacen sobre las proporciones, ordenadas por cuanta defensa necesitan. Las dos de
arriba son seguras y las dos de abajo son donde ocurren las discusiones; un lector puede sostener las dos

primeras y rechazar las dos Ultimas sin contradecirse.

La escalera es donde esta de verdad la discusién. Los dos peldafios de arriba son seguros. El
tercero — que los operadores miran estos niveles y por tanto dejan 6rdenes ahi — es

discutible y bien podria ser cierto; es una afirmacion sobre conducta de masas, no sobre
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matematicas, y haria falta datos de érdenes para probarla. El peldafo de abajo es el que mas

se afirma y menos se respalda.

05

Lo que hacen de verdad los retrocesos

Si los niveles tienen alguna atraccién especial, las profundidades de los retrocesos reales

deberian amontonarse cerca de ellos. Asi que cuente.

Menos de 23,6

De 23,6 a 38,2

oe3se2as0 () - - oc onch

De 50 a 61,8
De 61,8 a 78,6

Mas de 78,6

Doénde terminaron realmente los retrocesos de un instrumento en tendencia, agrupados en bandas, sobre
cuatrocientos tramos validos hallados con una regla de giro escrita. La distribucién no tiene ningudn pico en 61,8.
Tiene un centro ancho, que es el aspecto que tiene una distribucion de profundidades de retroceso haya oido

hablar alguien o no de Fibonacci.

Cuatrocientos tramos de un instrumento en tendencia, hallados con una regla de giro
escrita y no a ojo, ordenados por la profundidad del retroceso. No hay pico en 61,8. Hay una
joroba ancha por el centro del rango, que es el aspecto que tiene una distribucién de
profundidades en cualquier mercado, en cualquier instrumento, haya oido hablar alguien de

la sucesién o no.

Trading Papers - Analisis de Mercado n



v/

‘\ i LOS DOS PUNTOS QUE USTED ELIGIO
“I Trading Papers Q

maximo

100

minimo

Uno de esos cuatrocientos tramos, dibujado con la reticula que produjo. El retroceso termind en el 44 por

ciento — entre dos niveles, sin tocar ninguno. Este es el caso corriente, y es el caso del que nunca se hace
captura.

Aqgui hay uno de esos tramos. El retroceso terminé en el cuarenta y cuatro por ciento — en el
hueco, sin tocar nada. Este es el resultado corriente y es el que nunca aparece en un hilo,

porgue no hay nada que rodear.

El precio giré cerca de un nivel  El precio giré lejos de cualquiera

Un acierto. Cuenta para una Un fallo. También cuenta, y
Nivel escrito de antemano tasa real. por eso la tasa es real.
Desconocido. Los anclajes Nunca se ve. Nadie dibuja
Reticula dibujada tras el giro pudieron elegirse para este caso.
encajar.

Por qué las capturas y los recuentos no coinciden. La fila es si el nivel se nombro antes de que terminara el
retroceso; la columna, lo que hizo el precio. Solo |a fila de arriba puede producir evidencia, y casi todos los

ejemplos de fibo que ha visto son de la fila de abajo.

Esa cuadricula explica el hueco entre los recuentos y las capturas. Todos los ejemplos que ha
visto son de la celda inferior izquierda: una reticula dibujada tras el giro, anclada a los puntos
que hacen que el giro caiga en una linea. No suele ser deshonestidad. Es que dibujar la

reticula después es muchisimo mas facil que escribir el nivel antes.
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La fila de arriba es la Unica que puede producir un numero. También produce fallos, que es

exactamente por lo que produce un ndmero.

06

La confluencia se fabrica, no se encuentra

La respuesta habitual a que un nivel falle es buscar confluencia: varios niveles de varios

tramos cayendo en el mismo sitio. Dibujada con honestidad, tiene este aspecto.

maximo

tramo usado aqui

La confluencia, dibujada con honestidad. Tres reticulas de tres tramos distintos sobre el mismo grafico, y los
niveles que producen caen a menos de dos puntos unos de otros en torno a 46. Eso parece acuerdo. La tabla
siguiente cuenta cuantos lugares de este grafico podrian haber producido un grupo asi.

Tres tramos, tres reticulas y cuatro lineas dentro de una banda de dos puntos en torno a 46.
Eso es un grupo real y seria razonable encontrarlo persuasivo, hasta que uno cuenta lo que

habia disponible.
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Fuente de niveles Cuantos
Proporciones por tramo seis o siete

Tramos plausibles en un grafico de tres a cinco
Marcos temporales que se suelen mirar dos o tres

Total de lineas disponibles sesenta y subiendo

Cuantos niveles hay disponibles para agruparse, antes de haber encontrado nada. Multiplique las filas: en un
grafico con cuatro tramos plausibles hay mas de sesenta lineas de fibo, sobre un rango de precio de unos pocos

cientos de puntos. Que dos caigan a un punto una de otra no es casualidad: es aritmética.

Seis o siete proporciones, sobre tres a cinco tramos defendibles, en dos o tres marcos
temporales. Eso son sesenta y pico lineas horizontales en un grafico cuyo rango entero mide
unos pocos cientos de puntos. Que caigan a un punto unas de otras no es evidencia de nada.

Es el principio del palomar.

Fije por escrito Dibuje todos los Cuente cuantos Si hay cinco, este Sihay uno, ha
qué tramos puede niveles que grupos salen en no tiene nada de encontrado algo
usar producen, no los todo el grafico especial que probar
favorables

La prueba que separa un grupo real de uno inevitable. El tercer paso es la prueba entera, y es el paso que nadie

ejecuta, porque ejecutarlo suele matar la operacion.

La prueba es el tercer paso y casi nadie la ejecuta. Dibuje todos los niveles que permiten sus
reglas escritas, no los que le llamaron la atencién, y cuente los grupos en todo el grafico.
Cinco grupos significa que este no tiene nada de particular. Un grupo significa que ha
encontrado algo que merece probarse — y es genuinamente raro obtener esa respuesta,

gue es lo que la hace valiosa.
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07

El trabajo estrecho que hace bien

Nada de lo anterior vuelve indtil la herramienta. La vuelve una herramienta distinta de la
anunciada: no un pronostico, sino una forma de nombrar una ubicacién por adelantado, de
un Mmodo que otra persona podria comprobar.

fuera
maximo

minimo

El trabajo estrecho que la herramienta hace bien. La reticula se dibujo en el maximo, antes de que empezara el
retroceso, y se nombroé una zona de antemano: de 38,2 a 61,8, con invalidacion bajo la linea del 78,6. El precio
llegd, la regla de entrada se activo y — esto es lo que importa — la misma imagen habria mostrado una pérdida

con la misma claridad si hubiera seguido bajando.

La reticula se dibujé en el maximo, antes de que empezara el retroceso. Se nombrd una
banda — de 38,2 a 61,8 — y una invalidaciéon bajo 78,6. El precio llegé, la regla se activo, la
operaciéon funciond. La imagen habria mostrado una pérdida con la misma claridad si el

precio hubiera seguido bajando, y esa simetria es lo Unico que la convierte en evidencia.
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Clausula Decidida de antemano como

Qué tramo la regla de giro que lo encuentra

Qué banda cuenta dos proporciones, nombradas

Qué confirma la entrada un cierre, un tiempo o nada

Qué la hace incorrecta un precio mas alld de un nivel nombrado

Las cuatro clausulas que necesita una entrada con fibo antes de ser una regla en vez de una sensacién. Cada
una es un numero que se escribe antes de que llegue el precio; sin las cuatro, el nivel es un sitio al que mird, no

un plan que ejecuto.

Cuatro clausulas, todas ndmeros, todas escritas antes de que llegue el precio. Es la misma
disciplina de seis clausulas que defendié la coleccidn Al Trading, menos las dos que la
reticula regala: la herramienta le entrega una ubicacién y una invalidacién, lo cual es una

comodidad real.

maximo

————————————————————————————————————————— 61,8
dentro
————————————————————————————————————————————— !———— --- 786
fuera, y'¥n raz+'
100

minimo

Doénde va la invalidacion, y por qué la reticula es genuinamente Util para eso. Por debajo de la linea del 78,6 |a
premisa del tramo ha desaparecido: el precio ha devuelto casi todo el movimiento, y aquello a lo que
reaccionaba la entrada ya no es cierto. Eso es una razén, no una preferencia, y sobrevive a que le pregunten por

queé.

La invalidacion es donde la reticula se gana la mayor parte de su sitio. Por debajo de 78,6 la
premisa del tramo se ha ido: el precio ha devuelto casi todo el movimiento, asi que aquello
que leia la entrada ya no estd en el grafico. Eso es una razén con un mecanismo detrds, y
sobrevive a que le pregunten por qué — mas de lo que se puede decir de un stop puesto en

un nUmero redondo.
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Extensiones, y la misma advertencia

Ejecute la aritmética mas alla del anclaje lejano en vez de entre los anclajes y el retroceso se

convierte en una extension.

———————————————————————————————————————————————————————————————————————————— 161,8
R R e e EEEEE R EEE ~CE LR LR LR R —————Ij——- 127,2
maximo
- m 100
-------------------------------------- elretroceso------------------------ €|8
0

minimo

Las extensiones, que son la misma aritmética ejecutada mas alla del anclaje lejano. Las proyecciones de 1272 y
161,8 estan dibujadas por encima del maximo, donde son objetivos y no niveles que el precio haya visitado.
Valen exactamente lo que valgan los anclajes, que es la misma advertencia que todo lo demas aqui.

Las lineas de 127,2 y 161,8 estan por encima del maximo, en precio que el mercado no ha
visitado. Son objetivos y no niveles, y valen precisamente lo que valgan los anclajes — lo que

a estas alturas deberia sonar a evaluacién completa mas que a advertencia.

La gente dice Lo que es

El precio llegara a 161,8 una distancia proyectada desde sus anclajes

El objetivo aguanté el precio se pard en algun sitio; la linea estaba cerca
Las extensiones predicen techos marcan un multiplo del ultimo tramo

Usela para dimensionar Nno — eso necesita su cuenta, No UNa proporcion

Qué esy qué no es un nivel de extension. La columna derecha es la lectura honesta, y es una afirmacién mucho

menor que la que suele acompanar a estas lineas.
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La dltima fila merece énfasis porque es donde las extensiones hacen dafio de verdad.
Dimensionar una posicién a partir de un objetivo proyectado significa dimensionar a partir
de una proporcién en vez de a partir de su cuenta, y la cuenta es el Unico dato que importa

para esa decision.

Usada como un sitio donde recoger algo, decidido de antemano, una extension es una regla
de salida perfectamente corriente. Usada como prondstico de ddénde termina un

movimiento, es una distancia multiplicada por un ndmero.

09

Una pasada que produce evidencia

Todo lo anterior se reduce a unos diez minutos de trabajo, una vez, sobre un instrumento.

Fije mechas o Encuentre el tramo  Dibuje la reticula Escriba la banda y Espere, y anote lo
cuerposy laregla con esa regla, no y fotografiela la invalidacion gue paso en
de giro a ojo antes de que como precios cualquier caso

llegue el precio

Una pasada completa, una vez, sobre un instrumento. Lleva unos diez minutos y produce una zona escrita, una
invalidacion escrita y un registro que puede comprobar después — que es mas de lo que la mayoria saca de

una tarde redibujando.

El tercer paso es el que convierte todo el ejercicio en evidencia y no en decoracién. Fotografie
la reticula antes de que llegue el precio. No cuesta nada y es lo Unico que puede demostrar

después que no volvié a anclar en silencio.
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Guarde Por qué

La regla de anclaje que fijé la reticula de la semana que viene serd comparable
La foto tomada antes del movimiento es la Unica prueba de que no volvié a anclar

Los dos precios que escribid se pueden puntuar

La reticula que redibujé después descartar; encaja por construccion

Qué merece guardarse de esa pasada y qué tirar. La fila descartada es la que parece el resultado, que es la
leccién recurrente de toda esta biblioteca.

Y la fila descartada es la que parece el resultado. La reticula que redibujoé tras el movimiento
€s una imagen preciosa que encaja por construccién, no contiene informacién y es el

artefacto mas compartido de todo este asunto.

10

Lo que esto no zanja

Tres limites, y después la versidn corta.

El limite Qué significa aqui

Un nivel es una ubicacién, no una ventaja llegar a un sitio Nno es una razén para comprar

Los recuentos son de un instrumento otro mercado tiene otra distribucion

La autorrealizacién no se ha probado aqui plausible, y no demostrada por nada de lo anterior

Tres limites, dichos con claridad. El primero decide si algo de esto importa, y no es un limite de Fibonacci en
particular.

El primero es el que mas importa y no va de Fibonacci. Un nivel es una ubicacién. Que el
precio llegue a una ubicacidén que usted nombré no es una razén para comprar; es una razén

para mirar, con una regla ya escrita sobre qué contaria.

El tercero es una pregunta abierta genuina mas que una critica. Si suficiente gente mira el
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61,8, bien pueden acumularse érdenes ahi, y el nivel funcionaria por una razén que nada
tiene que ver con la sucesion. Es plausible y este documento no lo ha demostrado — haria

falta datos del libro de 6rdenes, no un grafico.

Anclajes [ ) qué cuenta como giro — La Estructura Que Usted Dibujo
Niveles qué aguanta un nivel — El Mercado Que No Tiene Tendencia
Evidencia qué debe mostrar una tasa — Lo Que Una Afirmacion Debe Mostrar

Disciplina @ c:cribirlo antes de necesitarlo — El Plan Que Se Puede Probar

Donde tiene cada mitad de este documento un tratamiento mas largo en la biblioteca. El problema de los

anclajes en particular es el problema de la regla de giro con otra ropa.

El problema de los anclajes, en particular, no es un problema de Fibonacci. Es el problema
de la regla de giro de un documento anterior con otra ropa: una eleccién discrecional sobre
dénde empieza y acaba un movimiento, decidiendo en silencio una respuesta que luego se

comunica como si la hubiera producido el grafico.

La versidon corta son tres frases. Una reticula de Fibonacci es aritmética hecha sobre dos
puntos que usted eligid, asi que cada nivel de su grafico viene de esa eleccidn y se mueve en
cuanto se mueve cualquiera de los dos anclajes. Contadas con honestidad sobre tramos
reales, las profundidades de los retrocesos no se amontonan en las proporciones famosas, y

la confluencia es mas facil de fabricar que de encontrar, porque sesenta lineas en un grafico

Trading Papers - Analisis de Mercado 20



H -
‘ Tradlng Papers LOS DOS PUNTOS QUE USTED ELIGIO
p

Término Como se usa aqui

Anclaje uno de los dos puntos entre los que se mide la reticula.
Tramo el movimiento de precio que va de un anclaje al otro.
Retroceso cuanto volvié el precio, como fraccién del tramo.
Extension la misma fraccién proyectada mas alla del anclaje lejano.
Reanclar mover un anclaje después de ver lo que hizo el precio.

Los términos que este documento usa en un sentido fijo.

siempre se agrupan en alguna parte. Lo que queda es estrecho y real: la reticula nombra por
adelantado una ubicacién y una invalidacion, en numeros, antes de que llegue el precio —y

una ubicacion sobre la que puede equivocarse en publico vale mas que un prondstico que
nadie puntda.

Contenido educativo Unicamente. Nada en este documento es asesoramiento financiero, y

ninguna parte es una recomendacion de compra o venta.
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