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OS STOPS ACIMA DO MAXIMO

Uma palavra com dois trabalhos

Liquidez é das poucas palavras desta drea ao mesmo tempo perfeitamente precisa e

irremediavelmente vaga, consoante quem a segura. No sentido preciso € uma propriedade

mensuravel: quantas ordens esperam, a que precos, e portanto quanto pode operar antes de

mexer o prego contra si. No outro € um substantivo para o combustivel acima dos maximos

e abaixo dos minimos — algo que o mercado vai buscar.

Sentido

A que se refere

D& para contar?

Liquidez como
profundidade

Liguidez como bolsa

Liquidez como alvo

Liquidez como desculpa

ordens no livro; quanto pode operar sem mexer
Nno preco

stops acumulados num prego evidente

a ideia de que levaram o preco |1 para os acionar

a razao por que o seu stop saltou

sim, diretamente

sim, por inferéncia

nao, assim
enunciado

nao, nem pretende
ser

Uma palavra, dois trabalhos. Quase todo o desacordo sobre liquidez sao duas pessoas a usar linhas diferentes

achando que usam a mesma. As primeiras linhas sao mensuraveis e macadoras; as Ultimas sao vividas e, como

sao enunciadas, nao se podem verificar.

fina—ainda ndo ha
ninguém
vendedores a espera
a fila do topo do
intervalo

a fila da base do

intervalo
compradores a espera

fina outra vez

O primeiro sentido, desenhado. Ao lado do preco esta o livro: ordens a espera em cada nivel, mais grossas onde

ha mais. Nada disto é oculto nem sinistro — & uma fila publica, e é fina nos sitios onde ninguém tem motivo

para esperar.
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Essa primeira figura é o sentido preciso desenhado. Ao lado do prego esta o livro — a fila de
ordens a espera em cada nivel — e é mais espessa onde mais gente tem motivo para
esperar. Nao ha nada de oculto nisso. Em muitas pragas pode vé-lo mudar em tempo real, e

em todas a sua forma é consequéncia de onde as pessoas acham que o preco importa.

Este documento trata do que acontece quando o segundo sentido € sobreposto ao primeiro:
quando a observacao de que as ordens se acumulam se torna a histéria de que o preco €
levado até elas. Vale a pena levar a sério as duas metades dessa frase, e vale a pena leva-las a

sério em separado, porque uma pode ser contada e a outra nao.

O vocabulario aqui é da propria drea e € usado no seu sentido corrente em todo o texto. Nada
neste documento defende que os termos sao vazios. Defende que a maioria sao trés
afirmacdes a usar oito nomes, e que separar a parte contavel da parte inverificavel € o que

torna alguma coisa disto utilizavel.

02

Porque estio ali as ordens

Comecemos pela parte que ndo esta em disputa, porque € aritmeética e ndo interpretacao.

—————————————— * e el ————-F—- maximos iguais

primeira segunda terceira

O segundo sentido comecga aqui. Trés tentativas param a menos de um ponto umas das outras, e o resultado &
uma linha que qualquer pessoa a olhar para este instrumento consegue desenhar, no mesmo sitio, sem falar

com ninguém. Esse acordo € o mecanismo todo.

Trés tentativas param a menos de um ponto umas das outras. O resultado € uma linha que
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gualquer pessoa a olhar para este instrumento consegue desenhar, no mesmo sitio, sem
falar com ninguém. A ninguém foi preciso dizer; a linha é uma fungao do grafico, e sé ha um

grafico.

S cada stop curto, cada
compra de rotura

ﬂl ------ + ————— + ------ ¢ ---- ¢ R

dispersas

i — cada stop longo, sob a
base do intervalo

O que esse acordo faz ao livro. Ninguém o coordenou e ninguém teve de o fazer: um stop € uma fungao do

grafico, e hd um sé grafico. A barra logo acima da linha ndo é prova de um plano, é prova de que a aritmética
nao tem imaginacgao.

Veja agora o que esse acordo faz ao livro. Quem esta curto no intervalo tem um stop logo
acima da linha, porque é ai que estar curto estd errado. Quem espera uma rotura tem uma
ordem de compra no mesmo sitio, porgue romper o maximo € a sua entrada. Quem esta
longo desde baixo tem um stop sob o minimo pela razdo espelhada. Ninguém coordenou

nada e ninguém teve de o fazer.
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Quem

A sua ordem

OS STOPS ACIMA DO MAXIMO

Porqué exatamente ali

Quem estd curto no intervalo

Quem espera uma rotura

Quem estd longo desde a

base

Qualquer ordem com bracket

Quem leu o mesmo curso

stop de
compra

stop de

compra

stop de venda

ambas

igual ao acima

o0 maximo é onde estar curto esta errado

romper o maximo é a entrada

a base é onde estar longo esta errado

o bracket traga-se a partir das mesmas duas

linhas

O CUrso ensinou 0 mesmo nivel

Quem estd nessa fila, e porque cada um escolheu o mesmo preco sem se conhecerem. Leia a coluna da direita

de cima a baixo: a nenhum deles foi preciso dizer onde pdr a ordem, e nenhum esta a tentar apanhar ninguém.

Leia a coluna da direita dessa tabela de cima a baixo. Nenhuma dessas pessoas esta a tentar

apanhar ninguém. Cada uma resolveu por si um problema pequeno — onde € que a minha

ideia estd errada — e como todas olhavam para a mesma imagem, as respostas

independentes cairam umas em cima das outras. E esse o mecanismo todo, e chega para

produzir tudo o que o resto deste documento discute.

Vale a pena parar no quao banal isto é. Os carros fazem fila no mesmo cruzamento sem

conspirarem. Cada um escolheu o caminho mais curto por si, e 0 caminho mais curto era o

mesmo. A fila é real, o congestionamento é real, e ndo ha ninguém a organiza-lo.

03

O padrao, desenhado

Isto € o que a acumulagdo produz num grafico, desenhado em vez de descrito.
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0 gque estava acima da linha
———————————— Eé'“"-F_“-[—"“-I—"" ---gg--------------------------------- maximos iguais

atraxassapara dentro

O padrao candénico, desenhado como deve ser. O preco atravessa 0s maximos iguais por ponto e meio, opera ali
um instante e fecha outra vez por baixo. Tudo o que estava acima da linha foi executado na passagem, e ja nao
resta nada |a em cima para executar.

O preco alcanga os mMaximos iguais e passa-0s por ponto e meio. Tudo o que esperava acima
da linha é executado na passagem — os curtos parados, os compradores de rotura
executados — e depois ja nao resta nada |14 em cima para executar. A barra seguinte fecha
outra vez por baixo, e 0 movimento que se segue corre na diregdo oposta ao empurrao que o

comecgou.

Este € um fendmeno real e ndo precisa de defesa. O mecanismo é direto: chega de uma vez
uma rajada de ordens de compra porque estavam todas condicionadas ao mesmo preco; a
rajada é absorvida por quem estivesse disposto a vender |8 em cima; e depois de passar nao

ha mais, porque era finita. O que era combustivel ha um momento é agora fumo.

Um nivel torna-se As ordens stop O precgo atravessa Essa rajada de Portanto alguém o
evidente para acumulam-se logo e esses stops ordens é absorvida empurrou até ali
todos os que olham além dele tornam-se ordensa e o prego regressa de propdsito
mercado

O mesmo padrao como sequéncia, para se poder discutir cada fase em separado. S6 as trés primeiras sao

observaveis. Na quarta afirma-se um mecanismo, e na quinta acrescenta-se-lhe um motivo por cima.

Posto como sequéncia, o padrao torna-se mais facil de discutir. As trés primeiras fases sao

observaveis — o nivel esta no grafico, a acumulacao decorre do nivel, a rajada vé-se no
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volume. A quarta afirma um mecanismo, e é razoadvel. A quinta acrescenta algo que as
guatro primeiras nao contém, e o resto deste documento trata do que acrescenta e do que

custa.

04

Uma historia, dois futuros

Tudo o que ficou dito € compativel com a histéria de que alguém faz isto de propédsito, e
também com ninguém fazer nada de propdsito. Para ver porque importa, ajuda olhar para o

Caso gue as capturas de ecrd nunca mostram.

|::| ﬂl;, chamado rotura

o nivel

* chamado varriment

Uma histodria, dois futuros, nos mesmos eixos. Cada barra a esquerda do divisor é partilhada: o mesmo nivel, o
mesmo empurrdo, o mesmo fecho para além dele. A direita, um ramo regressa e outro segue — e 0 nome que o

quadro inteiro recebe depende inteiramente de qual. Esta é a figura de que trata o resto do documento.

Cada barra a esquerda do divisor é partilhada. O mesmo nivel, as mesmas trés tentativas, o
mesmo fecho um ponto além. A direita a imagem parte-se: num ramo o preco volta para

dentro e corre no sentido contrario, e no outro segue e NnuNca regressa.

Os dois ramos acontecem, regularmente, em todos os instrumentos. E o nome que a
imagem inteira recebe depende inteiramente de qual esta a ver. O ramo esquerdo € um
varrimento de liquidez. O direito € uma rotura. Ninguém chama ao ramo direito um

varrimento falhado, porque quando ele falha ja foi renomeado.
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Se voltar Se seguir O que aconteceu mesmo

um varrimento de liquidez uma rotura um fecho para além de um nivel

uma caga aos stops um movimento genuino foram executadas ordens que
esperavam

a armadilha estava posta o nivel cedeu a oferta acima da linha acabou, ou
nao

o dinheiro esperto o dinheiro esperto ja estava inobservavel em ambos os casos

acumulou longo

As mesmas seis barras, nomeadas duas vezes. Cada termo da coluna da esquerda é aplicado depois de o

resultado ser conhecido, e todos eles carregam uma afirmacgao sobre inteng¢des que as barras nao contém.

Vale a pena ler essa tabela devagar, porque é a dobradi¢ca do argumento. Cada linha € um
par de barras a receber duas descri¢gbes diferentes com base no que aconteceu depois. As
barras ndo mudaram. O que mudou foi o resultado, e ao resultado foi permitido esticar o

brac;o para tras e renomear a causa.

N&o é desonestidade e ndo é exclusivo do trading. E como a linguagem funciona quando
um fendmeno é nomeado pelo seu fim. Mas tem aqui uma consequéncia grave e concreta, e

é o tema da seccgdo seguinte.

05

Selecionado pelo resultado

Se um varrimento sé é chamado varrimento depois de o preco ter voltado, entdo todos os

varrimentos alguma vez registados voltaram, por definicao.
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O preco voltou O preco seguiu
Recolhido. Capturado. Ensinado. Nunca acontece: o nome é
Chamado varrimento depois Esta é a amostra toda. retirado assim que segue.
Nunca acontece: um regresso pode Descartado em siléncio como
N&o chamado varrimento sempre receber o nome. rotura, e nunca contado contra.

Como um estudo de varrimentos corre mal sem ninguém mentir. S6 a célula superior esquerda é recolhida,

porque so ela recebe o nome — e uma amostra definida pelo seu resultado vai reportar esse resultado sempre.

Repare de onde vem a amostra. S6 a célula superior esquerda é recolhida, porque s6 ela
recebe o nome. A inferior direita — o empurrao idéntico que seguiu — é reclassificada em
siléncio como rotura e nunca aparece em nenhuma contagem de quantas vezes os

varrimentos funcionam. Ndo estd escondida. Esta arquivada noutro sitio.

Varrimentos recolhidos como é habito verdadeiro por construcao, nao vale na
além de um nivel que voltam, instrumento A contados de antemao
Igual, instrumento B diferente, e isso importa

Igual, mas s6 numa janela de sessao _ onde uma vantagem real se esconderia

O que isso faz a0 numero que se cita. A barra de cima € o que uma amostra selecionada pelo resultado tem de
reportar. As de baixo sdo o que o mesmo instrumento da quando o candidato é definido antes do resultado — a

dnica versdo que carrega informacgao.

A barra de cima € o que uma amostra definida pelo seu resultado tem de reportar, e ndo vale
absolutamente nada. Nao € uma descoberta sobre o mercado; € uma repeticao da definigdo.
Noventa e trés minutos de exemplos em que o padrao funcionou sdo noventa e trés minutos

de tautologia, por muito bem desenhados que os exemplos estejam.

As barras de baixo sdo o que o mesmo instrumento produz quando o candidato é fixado
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antes de o resultado ser conhecido, e sdo nimeros banais. E precisamente isso que os torna
dteis: um numero banal pode ser comparado com uma moeda, com um custo e com o

trimestre passado. Um cem por cento ndo pode ser comparado com nada.

A forma geral deste problema é tratada por direito préprio pelo documento sobre o que uma
afirmacdo tem de mostrar, noutro ponto desta biblioteca. Aqui aparece numa forma
particularmente pura, porque é a propria convencdo de nomes que faz a selegcao, e fa-lo

antes de alguém ter decidido ser descuidado.

06

Defini-lo antes de saber

A reparagao é mecanica e um pouco fastidiosa, e é por isso que raramente se faz. Consiste

em fixar o candidato num momento em que a resposta ainda nao esta disponivel.

Um candidato definido antes de alguém saber a resposta: qualquer fecho de cinco minutos a mais de um
ponto do nivel, marcado no fecho dessa barra. Quatro aqui. Dois voltaram, dois ndo, e nada nas barras marcadas

dizia qual seria qual.

Quatro candidatos aqui, cada um marcado no fecho da barra que o produziu, com uma
regra enunciada de antemao: qualquer fecho a mais de um ponto do nivel. Dois voltaram
para dentro. Dois continuaram. Estando no fecho de cada barra marcada, nada distinguia os

gue voltariam dos que nao.
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Candidato Fechou além por O que se seguiu Fica na contagem?
1 1,0 ponto voltou para dentro em 2 barras sim
2 2,0 pontos seguiu mais 3 pontos sim
3 3,0 pontos voltou para dentro em 2 barras sim
4 2,0 pontos seguiu até um novo maximo sim

Esses quatro candidatos contados com honestidade, incluindo os dois que ninguém teria capturado. E uma
amostra de quatro e ndo prova nada; o que importa € a forma do registo, que tem uma coluna que a versao

habitual nao tem.

O registo tem uma coluna que a versao habitual ndo tem: se foi conservado. Conservam-se
todos os candidatos, incluindo os dois que normalmente teriam sido renomeados em
siléncio. Quatro nao € uma amostra e nao resolve nada — o que importa é a forma do

registo, ndo o seu conteudo.

Campo O que esta regra diz

Universo um instrumento, escolhido antes de a semana comegar
Nivel um Mmaximo tocado duas vezes, marcado antes da abertura
Candidato um fecho a mais de um ponto desse nivel

Gatilho o fecho seguinte de volta para dentro do nivel

Invalidagao qualquer fecho mais dois pontos além

Tamanho fragao fixa, a partir da distancia de invalidacao

Registo todos os candidatos, mesmo os que nunca dispararam

A afirmacao escrita como uma regra que um desconhecido conseguiria executar — 0s mesmos sete campos
gue o documento sobre o plano nesta biblioteca defende. A linha que mais trabalha € a invalidacao, porque é a

gue decide de antemao como é um varrimento falhado.

Escrito como sete campos torna-se algo que um desconhecido conseguiria executar, que € o

padrao que esta biblioteca aplica em todo o lado. A linha que mais peso carrega € a
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invalidagao, porque € a que decide de antemao como é uma falha. Sem ela ndo ha falhas, s6

roturas.

¢+E¢+¢¢[

candidato invalidado

O que a regra chama uma falha, desenhado para nao poder ser reclassificado em siléncio. O preco fechou além,
nunca voltou para dentro e seguiu. Sob a conveng¢ao de nomes esta figura € uma rotura; sob a regra é um

varrimento que nao funcionou, e fica na contagem.

E aqui esta uma dessas falhas desenhada, para que nado possa ser reclassificada depois. Sob
a convencdo de nomes esta figura é simplesmente uma rotura e a ninguém ocorreria conta-
la contra fosse o que fosse. Sob a regra € um candidato invalidado, e fica na contagem com o

mesmo peso dos que funcionaram.

07

Onde se formam as filas

Se a acumulacdo é a parte real, a pergunta pratica € onde é mais espessa, e a resposta

decorre do mecanismo e nao da teoria de ninguém.
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I o Mmaximo de ontem
| um numero redondo

0 Maximo noturno

- =
. : - T " y

o minimo noturno

I o minimo de ontem

Os niveis evidentes de um dia e a fila em cada um. Os tamanhos nao estao medidos, estao raciocinados: uma
linha que mais gente consegue desenhar carrega mais ordens. E essa a Unica afirmacao desta figura, e chega

para ser util.

Os tamanhos dessa figura nao estdo medidos; estao raciocinados. Um nivel que mais gente
consegue desenhar carrega mais ordens, porque a acumulagdo nunca foi sobre o nivel ser
especial — foi sobre o nivel ser partilhado. O maximo de ontem é espesso porque ninguém
tem de o interpretar. Um nivel de retracdo é fino porque duas pessoas com ancoras

diferentes obtém linhas diferentes e os seus stops caem em sitios diferentes.

O nivel Quem o consegue desenhar Espessura da fila
Maximo e minimo de ontem toda a gente, identicamente a Mais espessa
NUmeros redondos toda a gente, identicamente espessa

Maximo e minimo noturnos todos com o mesmo relégio de sessao espessa

Maximos iguais do intervalo de hoje todos os que olham hoje moderada

Uma média movel s6 quem usa a mesma configuragao fina

Um nivel de retragao s6 quem ancora igual a mais fina

Os mesmos niveis ordenados pela Unica propriedade que impulsiona a acumulacao: quanta gente consegue
desenhar a linha sem discussao. Um nivel que exige uma configuragao, uma preferéncia ou uma interpretacgao

€ um nivel que menos gente partilha, e uma fila mais fina.

Essa ordenacao tem uma implicagao algo incémoda para o extremo mais elaborado do

assunto. Quanto mais sofisticado é um nivel — quantas mais configuragdes, juizo ou
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doutrina exige — menos gente o partilha, e mais fina é a fila atras dele. Os niveis grosseiros
carregam a multiddo. E o contrario da suposicdo habitual de que melhor anélise encontra

melhores niveis, e decorre do mecanismo e ndo de qualquer opinido sobre a andlise.

D3 também a primeira consequéncia realmente acionavel deste documento, embora nao a
gue se espera. Se quer saber onde € provavel que um excesso tenha alguma coisa por tras,
procure a linha que o maior nUmero de pessoas consegue desenhar sem discussao, e

desconfie dos niveis que s6 o seu préprio grafico produz.

08

A inducao, a sério

A versao mais forte da histdria das intengdes merece uma audiéncia como deve ser e nao

um desdém, por isso aqui esta ela na sua forma mais razoavel.

00,

aisca levado e segue

--- -+— -- 0 Maximo menor

A afirmacao da inducao, desenhada com toda a justica possivel. Um maximo menor forma-se cedo e é levado; o
argumento é que existia para atrair as ordens que depois foram usadas. Leia as barras sozinhas e isto € um

maximo menor a ser ultrapassado, que é o que 0s Maximos menores quase sempre fazem.

Um maximo menor forma-se cedo na sessdo e é ultrapassado pouco depois. A afirmagao da
inducao é que esse maximo existia para atrair ordens — que se formou para que as ordens a
espera acima dele pudessem ser usadas para financiar um movimento maior. Leia as barras
sozinhas e isto € um maximo pequeno a ser ultrapassado, que é o que a maioria dos

maximos pequenos faz.
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A afirmacdo O que teria de ser verdade Como verificaria

O maximo atraiu havia ordens a espera acima dados do livro, ou contar os movimentos

ordens que param ali

Essas ordens foram o volume disparou na rotura a fita na rotura, sobre uma amostra real

usadas

Foi criado para isso alguém escolheu formar nenhuma observagao o distingue do
aguele maximo acaso

Portanto o préximo a sequéncia repete-se acima contar todos os maximos menores, N30 0s

repete do acaso memoraveis

Ainducao levada a sério e sujeita a pergunta de sempre. A coluna do meio € o que teria de ser verdade; a da
direita € o que teria de ver para acreditar. A terceira linha é onde a afirmacdo deixa de falar do mercado e passa
a falar de quem a conta.

Decomponha a afirmagao nas suas partes e acontece algo esclarecedor. As duas primeiras
linhas sdo afirmagdes banais sobre o mundo e podem ser verificadas, grosso modo, com
dados que quase toda a gente consegue obter. A terceira é diferente na sua natureza:
nenhuma observacao distingue um maximo criado de propdsito de um que simplesmente

se formou, porque ambos produzem barras idénticas.

Nao € uma objecao pequena. Uma afirmagao que nenhuma observagao poderia contradizer
nao € uma afirmacao forte que calha ser dificil de testar; € uma afirmacdo que deixou de
tocar o mercado e agora s6 toca quem a conta. E repare que a quarta linha — a Unica que de
facto o ajudaria — nao depende da terceira de todo. Se a sequéncia se repete acima do

acaso, pode opera-la sem acreditar em nada sobre o porqué.

Ha mais uma razao para a histéria das intencdes ser atraente, e vale a pena nomea-la sem
desprezo. Explica uma experiéncia concreta e dolorosa — 0 meu stop saltou e depois virou —
de um modo que fornece um antagonista e tira o ferrdo. E um servico real. Simplesmente é
um servico psicolégico e ndo analitico, e os dois sao faceis de confundir quando o segundo

custaria dinheiro a obter.
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09

Oito nomes, trés afirmacoes

O vocabulério da liquidez é grande, e o seu tamanho é muitas vezes tomado como prova de

profundidade. Vale a pena pdbr os termos ao lado do que cada um realmente afirma.

AT

5 T

uma duas trés

Uma lacuna de valor justo: trés barras em que a do meio corre o suficiente para o maximo da primeira e o
minimo da terceira nao se sobreporem. A banda sombreada € a lacuna. A afirmagao que Ihe esta associada &
gue o preco volta a preenché-la — o que é uma afirmacgao sobre um preco que importou, com roupa nova.

] * oy
814'— ——

o bloco regresso

Um bloco de ordens: a Ultima barra contraria antes de um movimento decisivo, marcada, com a afirmacao de
que o preco volta a ela e vira. Compare-o com a lacuna acima e com qualquer suporte em qualquer lado — trés

nomes, trés desenhos, uma so afirmagao de fundo sobre um prec¢o que voltara a importar.

Uma lacuna de valor justo € um arranjo de trés barras em que a do meio corre o bastante
para as duas exteriores nao se sobreporem, e a afirmagao associada é que o preco volta a

preencher a banda. Um bloco de ordens é a Ultima barra contraria antes de um movimento
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decisivo, e a afirmacdo associada € que o preco volta a ele e vira. Os dois desenhos sao

perfeitamente claros. As duas afirmacgdes sao a mesma afirmacao.

O nome A afirmacdo por baixo

Bolsa de liquidez um prego que importou antes volta a importar
Bloco de ordens um prego que importou antes volta a importar
Lacuna de valor justo um prego que importou antes volta a importar
Bloco de rotura um prego que importou antes volta a importar
Varrimento de liquidez um movimento que passa de mais inverte
Caca aos stops um movimento que passa de mais inverte
Sopa de tartaruga um Mmovimento que passa de mais inverte
Indugao a estrutura evidente é criada para ser usada

O vocabulario da liquidez mapeado nas afirmagdes que faz, a maneira do documento das cinco afirmagdes
nesta biblioteca. Leia a coluna da direita de cima a baixo: trés entradas, e a da esquerda tem o triplo. Essa

proporgao Nao € uma acusagao — € uma razao para testar trés coisas em vez de nove.

Leia a coluna da direita de cima a baixo: trés afirmacdes distintas. A da esquerda tem quase
o triplo das entradas. O documento das cinco afirmacdes nesta biblioteca faz este
argumento sobre as estratégias em geral, e o vocabulario da liquidez é o exemplo mais

concentrado dele em toda a area.

N&o é uma acusacao de fraude. Os vocabuldrios crescem assim naturalmente, a medida que
cada professor nomeia a versao do padrao que reparou. Mas a consequéncia pratica é
precisa: se esta a testar oito coisas faz oito vezes o trabalho e divide a sua evidéncia por oito.
Se testa trés, cada uma recebe o triplo dos dados, e os resultados vao de facto querer dizer

alguma coisa.
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10

Conta-lo por si

Tudo o que ficou dito é preparagao para algo que pode fazer em cerca de uma semana de

serbes, e que lhe dirda mais sobre o seu préprio instrumento do que qualquer curso.

Marcar os niveis Assinalar cada Guardar os que Contar regressos Comparar o
em seis meses de fecho além de um seguiram, na mesma contra resultado com uma
dados antes de ver nivel a distancia lista, comm o mesmo  continuagdes, por moeda, e com o
O que se seguiu declarada peso tipo de nivel e custo de o operar
por hora

Como resolver isto por si, No seu préprio instrumento, em cerca de uma semana de serdes. O terceiro passo € o

gue se salta, e salta-lo transforma um estudo num album de recortes.

O terceiro passo é o que se salta, e salta-lo é a diferenca entre um estudo e um album de
recortes. Guardar as continuacdes na mesma lista, com o mesmo peso, € incomodo
precisamente porgque sdo os casos que fazem o padrao parecer banal. Esse incémodo ¢é a

sensacao de estar a aprender alguma coisa.

O nimero O que resolve

Candidatos encontrados se o0 padrao é comum o bastante para importar
Fatia que voltou para dentro se a afirmacao bate sequer uma moeda
Distancia média percorrida depois se o regresso vale mais do que o spread
Resultado liquido de custos, a um tamanho se tem alguma coisa

Os quatro numeros que vale a pena ter no fim dessa semana, e o que cada um resolve. A Ultima linha € a que

decide se alguma coisa disto é operavel, e é a linha que um estudo de graficos nunca produz.

Saem quatro numeros. O primeiro diz-lhe se o padrao € comum o bastante para construir

alguma coisa. O segundo diz-lhe se bate uma moeda. O terceiro diz-lhe se o regresso,
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guando acontece, é grande o bastante para valer a tentativa. O quarto é o Unico que decide
alguma coisa, e € o que um estudo de graficos estruturalmente ndo consegue produzir,

porgue um estudo de graficos ndo paga custos.

O que o video da a entender n&o existe tal amostra

Uma vantagem forte e genuina — rara e valiosa

Uma vantagem viavel apés custos quase tudo o que sobrevive

Uma moeda onde a maioria das contagens acaba

Como é uma vantagem real quando € medida em vez de vendida. Nada nesta gama é entusiasmante, e a barra
de cima é a que estd a ser anunciada. Um método que acerta cinquenta e cinco por cento das vezes com uma
recompensa sensata € um bom método; um que reclama noventa € um método selecionado pelo seu
resultado.

Vale a pena saber de antemado como é uma boa resposta, para nao a confundir com uma
dececionante. Um padrao que se resolve a seu favor cinquenta e cinco por cento das vezes
com uma recompensa sensata € um método genuinamente Util e bastante melhor do que
guase ninguém chega a encontrar. O numero dado a entender pela versao promocional

deste assunto nao corresponde a nenhuma amostra alguma vez recolhida com

honestidade.

11

A barra mais cara do dia

Suponha que a contagem sai favoravel. H4 um problema de custos a espera, e é peculiar

deste padrao e ndo geral.
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o spread mais largo da hora

et Bl %_- ——————— Il‘ ——————————————————————————————————————————————— o nivel
e el + ——————————————————————————————— onde foi executado

0s stops disparzoaé age aqui

O momento em que o padrao se completa € o momento mais caro da sessdo para agir. Os stops a disparar sao
exatamente o que alarga a diferenca, por isso a barra que mais quer comprar € a barra com o pior preco
disponivel — algo que o documento dos cinco minutos nesta biblioteca diz em geral e que aqui se aplica na sua

forma mais aguda.

O momento em que o padrao se completa €, mecanicamente, o pior momento da sessao
para transacionar. A rajada de ordens stop que faz o padrdo € a mesma rajada que esvazia o
lado préximo do livro, por isso a diferengca esta no seu ponto mais largo e as execugdes
chegam mais longe de onde foram pedidas. A barra sobre a qual mais quer agir é a barra

com o pior prego disponivel, e ndo é coincidéncia — é o mesmo acontecimento visto do

outro lado.
Se o padrao funciona Apos o custo dessa barra
Movimento capturado 8 pontos 8 pontos
Spread num momento calmo -1 ponto —
Spread enquanto os stops disparam — -4 pontos
Derrapagem a mercado ali — -2 pontos
Sobra 7 pontos 2 pontos

O mesmo momento em dinheiro. A coluna do meio € o que o padrao vale se funcionar na perfei¢cao; a da direita

€ 0 que sobra depois de pagar para participar nele no Unico momento em que participar € mais caro.

A aritmética nao perdoa. Um padrao que vale oito pontos e custa seis a entrar vale dois, e

dois pontos estdo dentro do intervalo onde a variagdo banal decide o resultado. O
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documento sobre o grafico de cinco minutos faz a versao geral deste argumento; aqui

aplica-se na forma mais aguda, porque o sinal e o custo vém do mesmo acontecimento.

As duas respostas sao as conhecidas e ambas cedem alguma coisa. Esperar que o regresso
se confirme e entrar na barra mais calma a seguir, aceitando que vai perder as que nunca
param. Ou trabalhar uma ordem limitada no nivel de antemao e aceitar que serd executado
nas que seguem, que sao precisamente as que nao queria. Nao existe versao em que se

obtenha o preco da rajada sem pagar o spread da rajada.

12

O que fazer com uma fila

A consequéncia mais Util de tudo o que ficou dito ndo € uma entrada, que é onde todo o

tratamento deste assunto a coloca. E uma decisio sobre onde vai a sua prépria ordem.

o stop evidente

————————————————————————————————————————————————————————————————————————— um stop depois da f

O exXcesso

A consequéncia que compensa seja a historia verdadeira ou nao. Dois stops para a mesma posi¢ao: um No
preco evidente onde esta a fila, outro um pouco além. O excesso leva o primeiro e falha o segundo, e a posi¢cao

que sobrevive é a que nunca esteve na fila.

Dois stops para a mesma posicao. Um estd no preco evidente — o numero redondo, o
minimo anterior, o sitio onde a fila se forma. O outro estda um pouco além. O excesso leva o

primeiro e falha o segundo, e a posicao que sobrevive é a que nunca esteve na fila.

A elegancia disto é que ndo depende da parte contestada. Ndo precisa de acreditar que
alguém esta a cagar o que quer que seja. SO precisa de acreditar que as ordens se acumulam

em precgos evidentes — o que é aritmética — e que um aglomerado é um sitio onde as
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execucdes sao piores e 0s excessos tém mais probabilidade de chegar. Ambas decorrem do

mecanismo da segunda sec¢ao deste documento.

Compra [ ) que a posicao nao esteja na fila onde estao todos os outros

Custa uma invalidagdo mais larga, e portanto uma posi¢cdo menor

Exige o que o tamanho desg¢a na mesma pProporgao, sempre, sem excegao
Falha se o stop mais largo for usado com o tamanho antigo para se sentir seguro

Testa-se contando quantos dos seus stops saltaram por menos de um ponto

O que custa e o que compra, dito com clareza, porque € uma troca e nao uma refeicao gratis. O degrau do meio
€ 0 que as pessoas erram: o stop mais largo s6 se defende se o tamanho descer com ele, e se ndo descer, isto é
uma forma de perder mais devagar.

Mas é uma troca e nao uma refeigao gratis, e o degrau do meio € onde costuma correr mal.
Um stop mais largo s6 se defende se o tamanho da posicao descer na mesma proporgao.
Alargue o stop e mantenha o tamanho e nao terd evitado a fila, terda simplesmente
combinado perder mais quando finalmente se enganar — o que é uma forma de converter

um aborrecimento pequeno e frequente num desastre grande e raro.

Ha um diagndstico barato para saber se isto se aplica a si, e custa um serdo. Percorra as suas
dltimas cem operacdes perdedoras e conte quantas foram paradas por menos de um ponto
além do seu stop, e depois foram na direcdo que tinha esperado. Se esse numero for
pequeno, esta sec¢ao Nao € o seu problema e deve ignora-la. Se ndo for pequeno, acabou de

encontrar algo que vale mais do que qualquer regra de entrada deste documento.

13

O que é possivel saber aqui

Vale a pena pér o assunto todo numa grelha, porque a confusdo que gera é quase

inteiramente uma confusao sobre a que célula pertence cada afirmacgao.
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Observavel Nao observavel
As ordens acumulam-se em precos Quem estava do outro lado.
Prevé alguma coisa evidentes. Conte, opere, ou opere a Interessante, indisponivel, e
volta disso. desnecessario.
O volume esteve alto naquela barra. O mercado cagava o seu stop
Nao prevé nada Verdade, e por si sé nao diz nada. pessoalmente. O mercado nao sabe o
seu nome.

A epistemologia do assunto todo numa grelha. A célula inferior esquerda é onde estd o trabalho Util e onde
guase ninguém passa o tempo; a superior direita € onde vivem os cursos de noventa e trés minutos, porque € a
Unica célula divertida.

A célula inferior esquerda contém o trabalho: as ordens acumulam-se em precos evidentes,
essa acumulacao é inferivel, e tem consequéncias sobre onde por as suas proprias ordens e
sobre o que paga para operar perto delas. E macadora, é verificavel, e quase ninguém passa

o tempo ali.

A célula superior direita contém o entretenimento. Quem estava do outro lado, o que
pretendia, se 0 movimento foi orquestrado — perguntas interessantes, indisponiveis a partir
de um grafico, e respondé-las nao mudaria uma uUnica decisao que pudesse tomar. Essa
combinacgao torna-as tao duradouras como conteudo: discutem-se indefinidamente sem

nunca serem resolvidas nem aplicadas.

A célula inferior direita merece uma frase sé sua, porque é onde esta o peso emocional deste
assunto. O mercado ndo cagou o seu stop. Nao sabe o seu nome, nem a sua posicdo, nem o
tamanho da sua conta. O que aconteceu foi que pbs a sua ordem onde outras cem mil
pessoas puseram a delas, exatamente pela mesma razao sensata, e a fila via-se de mais

longe do que aquilo onde estava.

E uma histéria menos satisfatéria do que a alternativa e bastante mais Util, porque nomeia
algo que controla. Nao consegue impedir que um criador de mercado exista. Consegue

mexer a sua ordem dois pontos.
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14

O que isto nao resolve

Trés limites, no espirito do resto desta biblioteca.

O limite O que significa para este documento

H& mesmo pragas com fluxo a intengdo as vezes é real; continua a ndo ser observavel num
predatoério grafico

A contagem ¢ especifica do um resultado num mercado diz pouco de outro
instrumento

A acumulagdo é conhecimento uma vantagem que todos veem € uma vantagem que se
publico desgasta

Trés limites de tudo o que ficou dito, com a mesma clareza do argumento. Nenhum salva a afirmacgao sobre

intencdes, e nenhum € razao para ignorar a acumulagao.

O primeiro é o mais sério. O fluxo predatério nao é fantasia; ha pracas e arranjos em que
alguém tem mesmo ao mesmo tempo a informacdo e o incentivo para empurrar o preco
para dentro de um aglomerado. Nada neste documento diz que isso nunca acontece. O que
diz é que a partir de um grafico ndo consegue distinguir, e que a decisdao de operar € a

mesma nos dois casos — 0 que torna a pergunta interessante e nao util.

O segundo é uma adverténcia sobre os seus proprios resultados tanto como sobre os de
gualqguer outro. Uma contagem que sai favoravel num instrumento numa janela de sessao é
um facto sobre esse instrumento nessa janela. O mecanismo generaliza-se; 0 nUmero ndo, e
a forma mais comum de destruir um resultado genuino é leva-lo para onde nunca foi

medido.

O terceiro acaba por se aplicar a tudo nesta area. Todas as pessoas que leiam este
documento conseguem ver os mesmos aglomerados, e uma vantagem publica é uma
vantagem sob pressdo. Isso nao faz a acumulagao desaparecer — é produzida pela propria
estrutura da colocacao de stops, ndo pela ignorancia — mas significa que a afirmacao sobre

0 regresso construida por cima pode afinar-se
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com o tempo engquanto a consequéncia sobre custos fica exatamente onde esta.

Termo Como é usado aqui

Liquidez ordens em espera disponiveis para serem executadas a um preco.
Bolsa um aglomerado invulgarmente denso de ordens stop em espera.
Varrimento um fecho além de um nivel seguido de um fecho de volta para dentro.
Candidato um fecho além de um nivel, antes de o resultado ser conhecido.
Indugao a ideia de que a estrutura evidente existe para ser usada.

Selegao pelo resultado definir uma categoria pelo resultado que produziu.

Os termos que este documento usa num sentido fixo. Mantém o mesmo significado no resto da biblioteca.

O resumo Util sdo duas frases. Os stops acumulam-se em precos evidentes porque toda a
gente & o mesmo grafico e resolve 0 mesmo problema da mesma maneira, e essa
acumulacao é real, inferivel e digna de ser tida em conta. A ideia de que alguém leva o preco
até esses aglomerados de propdsito acrescenta um vildo, ndo acrescenta nada verificavel e
ndo muda nenhuma decisdo que pudesse tomar — por isso fique com a fila, largue o
cagador, conte os seus candidatos antes de saber como acabam, e mexa o seu stop para fora

da linha onde estdo todos os outros.

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

nenhuma parte é recomendac¢ao de compra ou venda.
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