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0 1

A descrição de funções que ninguém escreve

Quase tudo o que se escreve para novos operadores é sobre método. Que gráfico, que nível,

que indicador, que entrada. Muito pouco descreve o trabalho em si — em que consistem as

horas, porque se paga o dinheiro, quanto capital a aritmética exige antes de poder pagar a

alguém. Essa descrição é o que uma pessoa precisa para decidir se começa, e a sua ausência

explica que tanta gente comece sem uma decisão, apenas com uma intenção.

Como parece O que é

O trabalho

A competência

Ler gráficos e prever o que acontece a

seguir.

Esperar, quase sempre, e agir num

punhado de casos preparados.

Acertar a direção mais vezes do que os

outros.

Perder pouco quando se erra, o

suficiente para acertar compensar.

O trabalho tal como é imaginado antes de começar, contra o trabalho tal como é feito. A coluna da esquerda

não é mentira de ninguém em particular — é o aspeto da atividade vista de fora, e é por isso que o primeiro

mês surpreende tanto.

A distinção daquela figura é a primeira coisa a assimilar. De fora, o trabalho parece ler

gráficos e prever o que acontece a seguir; por dentro é sobretudo esperar e depois agir num

punhado de situações sobre as quais decidiu de antemão. A competência não é acertar mais

vezes do que os outros. É perder pouco quando se erra, com frequência suficiente para que

as vezes em que acerta paguem tudo.

Este documento não contém setups, nem indicadores, nem afirmações sobre o mercado, e o

resto desta coleção só começa no seguinte. É a descrição de que a decisão precisa, e é

deliberadamente pouco entusiasmante.
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0 2

Porque lhe pagam de facto

Vale a pena ser preciso sobre de onde vem o dinheiro, porque a resposta habitual — a

previsão — está errada de um modo que desvia anos de esforço.

não se paga Prever o futuro com exatidão.

paga-se pouco Encontrar situações em que as probabilidades não são iguais.

paga-se bem Dimensionar para que errar seja sobrevivível e acertar conte.

paga-se mais Fazer o mesmo no dia duzentos e no dia dois.

Por que se paga realmente, em ordem decrescente de quanto explica do resultado. Ninguém é pago pelo

primeiro degrau, que é onde vai quase todo o esforço.

Ninguém é pago por previsões certeiras. Uma previsão certa setenta por cento das vezes e

mal dimensionada perde dinheiro; um método certo trinta por cento das vezes e bem

dimensionado ganha-o. O mercado não premeia ter razão; premeia uma relação favorável

entre quanto ganha quando tem razão e quanto perde quando não tem, aplicada com

consistência suficiente para ser medida.

O degrau de baixo é o que custa mais a acreditar e o que separa carreiras. Fazer o mesmo no

dia duzentos e no dia dois não é um traço de personalidade — é o mecanismo pelo qual

uma vantagem, se existir, tem hipótese de aparecer num registo. Um método mudado de

quinze em quinze dias não pode ser medido, e o que não pode ser medido não pode ser

melhorado.
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De que é feito o dia

As horas distribuem-se de uma forma que quase ninguém espera, e essa distribuição

importa mais do que o método para decidir se isto lhe assenta.

Atividade Parte do dia Como se sente

Esperar por um setup definido 60–80% tédio, e depois dúvidas sobre as regras

Preparar e verificar níveis 10–20% a parte mais parecida com trabalho normal

Estar mesmo em posição 5–15% a parte que toda a gente imagina

Registar e rever 5–10% a parte que quase ninguém faz

Para onde vão as horas num dia comum de um método comum. As proporções surpreendem, e são a razão de

o ofício assentar em alguns temperamentos e destruir em silêncio outros.

A maior parte do dia passa-se sem operar. Isso não é falta de oportunidade; é a definição a

funcionar. Uma regra suficientemente estrita para excluir o comum é uma regra calada

quase sempre, e é esse silêncio que as pessoas acham intolerável — a posição é onde está o

interesse, e a posição é um décimo do dia.

A última linha é a primeira a cair e a que mais importa. Registar é maçador, acontece depois

de a parte interessante ter passado, e é o único mecanismo pelo qual este mês lhe ensina

alguma coisa sobre o próximo. Quem opera um ano sem registo tem um dia de experiência

repetido duzentas vezes.
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04

Porque a maioria das contas acaba o ano menor

Todas as corretoras reguladas publicam a percentagem de contas de retalho que perdem

dinheiro, e o número é sistematicamente grande. Vale a pena percebê-lo em vez de o

desvalorizar ou de se assustar com ele, porque as razões são concretas e sobretudo

aritméticas.

Perdem num ano o resultado comum

Sensivelmente empatam já é um nível real de competência

Lucram pouco um segundo rendimento, no máximo

Lucram a sério raro, e raramente depressa

Esquema, e a forma para que aponta qualquer aviso honesto: a maioria das contas de retalho perde ao longo

de um ano. As barras não alertam para um perigo — dizem quão fina é a vantagem média e quão grande é o

custo médio.

Causa Como parece O que é na verdade

Tamanho um mau dia desfaz um bom mês risco por operação fixado pela esperança

Custos um método que resulta no papel e não

ao vivo

spread e comissão por medir

Frequência operar todos os dias porque o ecrã está

aberto

uma regra tão solta que nada exclui

Vantagem faz-se tudo bem e mesmo assim sangra o método, que é a última coisa de que se

suspeita

As quatro razões pelas quais uma conta acaba o ano menor, pela ordem em que mordem. Só a última é sobre o

mercado; as três primeiras são aritmética e pessoa, e as três resolvem-se sem aprender nada de novo sobre

gráficos.

Leia as causas por ordem, porque é a ordem em que mordem. O tamanho mata contas mais
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depressa: uma posição dimensionada por convicção e não por distância pode desfazer um

mês, e nenhum método sobrevive a isso. Os custos vêm a seguir e são invisíveis até serem

medidos — um método que resulta no gráfico e falha ao vivo raramente encontrou algo

mais exótico do que o spread.

A frequência é a terceira, e é a que parece esforço. Operar todos os dias porque o ecrã está

aberto não é diligência; é uma definição solta demais para excluir seja o que for, e converte

um método com vantagem num método que paga a portagem várias vezes por dia por um

lançamento de moeda.

A vantagem vem por último, e é aí que pertence. É a coisa mais cara de mudar e a mais

frequentemente culpada. Quase todos os que concluem que o método está partido ainda

não corrigiram o tamanho, os custos e a frequência — e cada uma dessas coisas pode ser

corrigida esta semana, sem aprender nada de novo sobre mercados.

0 5

A aritmética que decide tudo

Eis a conta que deveria ser feita antes de escolher instrumento, plataforma ou professor, e

que quase sempre é feita depois ou nunca.

Conta A 2% ao mês A 5% ao mês O que isso é

1.000 $ 20 $ 50 $ um passatempo com propinas incluídas

10.000 $ 200 $ 500 $ um complemento, num bom ano

50.000 $ 1.000 $ 2.500 $ um segundo rendimento modesto

250.000 $ 5.000 $ 12.500 $ um salário, com o risco de um

O que uma conta consegue pagar, a um rendimento que quase qualquer profissional acharia bom. Esta é a

aritmética que decide se o trading é um ofício ou uma competência que está a construir para depois, e decide-

se antes de escolher método.

Os retornos são uma percentagem de alguma coisa. Dois por cento ao mês é um bom mês
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para quase qualquer profissional; cinco por cento ao mês sustentado é excecional. Aplicado a

uma conta de mil, um desempenho excecional produz cinquenta — o que é uma conquista

real e não um rendimento. O número na conta decide o que o ofício pode ser muito antes de

o método decidir.

Daí decorre uma consequência honesta, e não é a que costuma ser tirada. Não significa que

contas pequenas não devam operar; significa que uma conta pequena é um sítio para

construir um registo e não um salário. Tratar mil euros como fonte de rendimento produz o

tamanho que os esvazia, que é a primeira linha da secção anterior a chegar a horas.

Na curva do anúncio 5% ao mês, sempre, sem mex

Com um trimestre plano o caso comum

Com levantamentos que é o objetivo do dinheiro

Com ambos o que acontece de facto

Porque a tabela de juros compostos de todos os anúncios não é um plano. Os mesmos 5% ao mês aplicados a

uma conta real encontram levantamentos, um trimestre plano e uma vida; a curva suave existe só onde nada

disso é permitido.

A curva dos juros compostos merece o seu próprio aviso. É aritmeticamente verdadeira e

praticamente falsa: pressupõe que não há levantamentos, nem um trimestre plano, nem um

mês em que se deixa de operar porque aconteceu algo na vida. Retire esses pressupostos —

os três são certezas ao longo de alguns anos — e a curva achata-se em algo que ainda pode

valer a pena ter, mas que não é a imagem que foi vendida.

0 6

Quanto tempo até saber alguma coisa

O trading é invulgar entre as competências: o retorno chega de imediato e não significa

quase nada durante muito tempo. As duas metades dessa frase fazem estragos: a rapidez

convida a conclusões e a falta de significado torna-as erradas.
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1

10 operações:

aprendeu se

consegue seguir

uma regra

2

50 operações: vê

os seus custos, e

pouco mais

3

150 operações: a

taxa de acerto

começa a

significar algo

4

400 operações: a

esperança merece

ser discutida

5

Um ano: já viu

mais do que um

tipo de mercado

Quanto tempo até um registo dizer alguma coisa. Cada passo é um limiar, não um marco: nada antes do

terceiro distingue um método de uma fase de sorte em qualquer dos sentidos.

Dez operações dizem-lhe se consegue seguir uma regra que escreveu, o que vale mesmo a

pena saber e é a única coisa que dizem. Cinquenta dizem-lhe quanto paga em custos. Cento

e cinquenta começam a dizer algo sobre a taxa de acerto, e são precisas várias centenas

antes de uma esperança valer a pena defender — e mesmo assim só se as regras não

tiverem mudado pelo caminho.

A consequência prática é um prazo, e é mais longo do que se costuma contar. Quem tira três

ou quatro setups definidos por semana chega a algumas centenas de operações num ano

ou dois, não num trimestre. Qualquer promessa ligada a um prazo mais curto é uma

promessa sobre sorte, saiba-o ou não quem a faz.

É também por isso que um bom primeiro mês nada prova e um mau nada condena. Ambos

cabem no ruído de qualquer distribuição que um método real produza, e reagir a qualquer

um deles é como um método é abandonado antes de ter sido testado uma única vez.

0 7

Os custos que ninguém conta

Uma captura de resultados mostra a curva da conta. Não mostra o que a curva custou a

produzir, e vários desses custos nunca aparecem num extrato.
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Custo Pago em
Costuma contar-
se?

Spread e comissão cada operação, nos dois sentidos às vezes

Derrapagem as operações rápidas, as que queria raramente

Swap ou financiamento posições mantidas de um dia para o outro raramente

Dados, plataforma,

ferramentas

todos os meses, haja resultados ou não não

Impostos todos os anos, sobre o lucro, conforme o

país

não

Atenção as horas, e aquilo de que foram tiradas nunca

Os custos do ofício, incluindo os três que nunca aparecem numa captura de resultados. A última linha decide

mais carreiras do que qualquer outra, e é a única que não se reduz escolhendo melhor corretora.

As quatro primeiras linhas são comuns e mensuráveis, e medi-las é uma tarde de trabalho:

exporte as execuções, compare o preço que pediu com o que recebeu, some a fatura da

plataforma e exprima o total como parte da sua operação média. Quem o faz descobre com

frequência que o método é lucrativo em bruto e negativo em líquido, o que é um problema

resolúvel e uma surpresa irresolúvel se nunca for medido.

Os impostos não são opcionais e variam muito de país para país; este documento não tenta

descrevê-los, e quem tencione operar a sério deve descobrir o que se lhe aplica antes e não

depois de um ano lucrativo. Estão na tabela porque um plano construído sobre retornos

brutos é um plano com um buraco.

A última linha é a que decide mais carreiras. A atenção gasta a olhar para um ecrã é atenção

tirada a outra coisa, e é gasta haja ou não operação. Esse custo é real mesmo num ano

lucrativo, e é a razão de a pergunta honesta não ser se consegue ganhar dinheiro com isto,

mas se o dinheiro compensa o que custa ganhá-lo.
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08

O que é realmente uma vantagem

A palavra aparece por todo o lado e raramente é definida, por isso vale a pena fixá-la antes de

o resto da coleção a usar.

Uma vantagem Não é vantagem

Propriedade

Prova

Uma razão para as probabilidades não

serem iguais, numa frase.

Um padrão que aparece muito em gráficos

que já viu.

Um registo sobre uma amostra grande,

depois de custos.

Uma série de ganhos, um bom mês, ou um

professor confiante.

O que é e o que não é uma vantagem. A coluna da direita contém tudo o que parece uma vantagem enquanto

a tem; a da esquerda contém as duas únicas propriedades que sobrevivem a cem operações.

Uma vantagem tem duas partes e ambas são obrigatórias. Tem de haver uma razão para as

probabilidades não serem iguais — algo sobre quem opera, quando, ou sob que restrição —

que consiga enunciar numa frase. E tem de haver um registo, sobre uma amostra

suficientemente grande e após custos, mostrando que a razão produz dinheiro em vez de

apenas soar bem.

A coluna da direita é o que se confunde com uma vantagem, e o engano é compreensível:

um padrão que aparece muito em gráficos que já viu é genuinamente comum, e uma série

de ganhos é genuinamente agradável. Nenhum dos dois é prova. O primeiro é uma

propriedade dos gráficos, que são generosos com quem procura confirmação, e o segundo é

uma propriedade das amostras pequenas.
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0 9

Para que serve um primeiro mês

Com tudo o que vem acima, o primeiro mês tem uma tarefa óbvia, e não é ganhar dinheiro.

1

Fixe o

instrumento, as

horas e o risco

por operação

2

Opere o tamanho

mais pequeno que a

corretora permita

3

Registe cada

tentativa,

incluindo as que

deixou passar

4

Meça os seus

custos, nas suas

próprias execuções

5

Não mude nada

durante trinta

dias, e depois

leia o registo

Para que serve realmente um primeiro mês. Nenhum destes passos exige um método, e saltá-los é a razão de o

segundo mês costumar ser igual ao primeiro.

Cada passo é deliberadamente pouco ambicioso. Tamanho mínimo, porque o mês serve

para aprender se consegue seguir regras, e essa lição custa o mesmo a qualquer tamanho.

Registe tudo, incluindo os setups que deixou passar, porque são metade da prova e a

metade que ninguém guarda. Não mude nada durante trinta dias, porque um método

mudado a meio produz o registo de nenhuma das versões.

No fim saberá quatro coisas que nenhum curso lhe pode dizer: se aguenta a espera, quais

são de facto os seus custos, se segue as suas próprias regras sob pressão ligeira, e o que se

sente ao perder dinheiro por desenho. Essas quatro decidem mais sobre os dois anos

seguintes do que qualquer método que pudesse ter aprendido no mesmo mês.

1 0

Se lhe assenta

Por baixo de todo o assunto há uma pergunta que raramente se faz com clareza, porque a

resposta honesta é às vezes não e ninguém que venda alguma coisa a quer ouvir.
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Assenta no trabalho Luta com o trabalho

Como lida com esperar

Como lida com errar

Consegue ver nada acontecer três

horas e agir à quarta.

Não fazer nada sabe a falhar, por

isso opera-se alguma coisa.

Uma perda dentro das regras

deixa-o indiferente.

Uma perda exige resposta, e a

resposta é outra operação.

Duas autoavaliações honestas, feitas antes de chegar o dinheiro e não depois. Nenhuma resposta é um

veredicto sobre si como pessoa; são factos sobre encaixe, e decidem como o ofício se vai sentir durante anos.

As duas linhas são as que importam. Esperar é quase todo o trabalho, portanto ser incapaz

de não fazer nada não é um defeito menor — é um desajuste com a atividade central. E

perder é um acontecimento de rotina em qualquer método com vantagem, portanto um

temperamento que vive cada perda como um problema a exigir resposta converterá um

método que funciona num inutilizável dentro de um mês.

Nenhuma resposta é um veredicto sobre ninguém como pessoa, e ambas podem ser

trabalhadas. Mas são factos sobre encaixe, e sabê-los de antemão vale mais do que qualquer

setup: quem precisa de estar a fazer alguma coisa é muito melhor servido por um horizonte

mais lento, ou por um método com componente automática, do que por tentar tornar-se

noutra pessoa enquanto também aprende a operar.

1 1

O que isto não é

Quatro afirmações são feitas sobre este ofício com frequência suficiente para merecerem

resposta direta. Cada uma é verificável, que é o sentido da última coluna.
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A afirmação A realidade O teste

Rendimento passivo um trabalho ativo com horas não pagas quem faz o trabalho se parar?

Aprende-se depressa mede-se em anos, não em cursos quantas operações de prova

existem?

Escala sem limite o tamanho esbarra na liquidez e nos

seus nervos

o que acontece a dez vezes o

tamanho?

Independente do

capital

os retornos são uma percentagem de

algo

o que compra 5% da sua conta?

O que este ofício não é, dito com clareza porque cada uma destas coisas é vendida algures. Cada linha é uma

afirmação a verificar com a mesma prova que exigiria a qualquer outra.

Os testes daquela coluna são diligência comum e aplicam-se a qualquer afirmação que

encontre no documento seguinte, que trata da indústria que cresceu à volta deste ofício. Se

uma afirmação não sobrevive a uma pergunta tão simples como quem faz o trabalho se

parar, não precisa de uma objeção mais sofisticada.

Nada disto é um argumento contra aprender a operar. É um argumento a favor de começar

com uma descrição exata, porque os erros mais caros deste campo são cometidos no

primeiro mês por pessoas que nunca a tiveram — e porque os documentos que se seguem
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Termo Tal como é usado aqui

Vantagem Uma razão declarada para as probabilidades não serem iguais, com registo que a apoie.

Esperança Resultado médio por operação numa amostra, após custos.

R Uma unidade de risco planeado: da entrada ao stop.

Drawdown A queda desde um máximo da conta até ao mínimo seguinte.

Amostra O número de operações em que uma afirmação se baseia.

Custos Tudo o que se paga para operar, apareça ou não no extrato.

Os termos que este documento usa num sentido fixo. Reaparecem no resto da coleção, e onde o setor usa

algum de forma solta, aqui vale a leitura mais estreita.

pressupõem um leitor que decidiu, e não um que ainda está a ser convencido.

Conteúdo educativo apenas. Nada neste documento é aconselhamento financeiro, e

nenhuma parte é recomendação de compra ou venda.
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