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Apresentação

Este livro é uma homenagem a todos os agentes do mercado bnanceiro 
–rasileiro , investidoresj reguladoresj pornalistas e .robssionais em geralj 
em es.ecialj os gestores de recursosN ãossa .robssàoj em meio x velocidade 
ez.onencial da glo–aliçaqào áue am.lia o dinamismo dos mercadosj vem 
ganhando reconhecimentoj dado o çelo necessOrio x .ou.anqa de .essoas e 
em.resasN í nêvel de volatilidade e a acirrada concorrfncia elevaram o .adrào 
de áualidade do gestor de recursos –rasileiro .ara um .atamar acima da média 
internacionalj o áue certamente nos áualibca .ara enórentar os novos desabos 
áue mudaram ao longo de nossa histAriaN

ô minha geraqào iniciou a carreira re.resentando o .robssional do tem.o 
da inHaqàoj óormou o gru.o áue viveu a era da esta–iliçaqào econ“mica 
ej  certamentej  .artici.arO agora do século do crescimentoj  puntamente 
com os povens áue estào chegando ao mercado de tra–alhoN ô dióusào de 
redes mundiais áue traçem simetria áuantitativa e tem.oral transóormou 
a inóormaqàoj antes tào dis.utadaj .raticamente em commodityN  ”opej  a 
grande vantagem com.arativa de nosso negAcio reside em õcomo .rocessar 
a inóormaqàoPj a .artir de intenso tra–alho de .esáuisa , nossa menqào 
es.ecial aos economistas e analistas , e na com.etfncia da gestào de recursos 
em si , áue englo–a a construqào de cenOriosj a debniqào dos ativos e do 
tamanho de .osiqCesj o controle de risco e o monitoramento de entrada e 
saêda do .ortóAlioN Estamos entrando na era da inteligfncia artibcialj onde 
tudo é mais com.lezo e desabadorN Forémj as o.ortunidades tam–ém se 
multi.licamN

FaizàoN Este livro tem muito a ver com esse sentimentoj óundamental .ara 
mover o ser humano rumo x óelicidadeN
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Momeqa na .aizào .ela Dorqa Vaiorj áue .aradozalmente se multi.lica e se 
resume em BeusN

MonstrAi nosso .orto seguro e verdadeiro sentido da vida na .aizào .ela 
minha amada Damêlia Deliçj Ser“nicaj Varia Eduarda e kernardoj além do nosso 
càoçinho R.iúeN

-evigora no carinho aos amigos e do meu irmào e na saudade dos entes 
áueridos áue estào nos .rotegendo do Méuj em es.ecial minha áuerida màe e .aij 
meu av“ e minhas duas avAsN

Ez.lode o coraqào no amor .elo es.ortej re.resentados .elo –asáuetej óute–ol 
e .elo meu ineóOvel DlamengoN

Mom.leta o caminho a.aizonado no ciclo da .robssào no sentido mais am.lo 
do termoj .ersonibcado na bgura do gestor de recursosj áue a.rendi a amar muito 
além de uma trivial relaqào entre tra–alho e remuneraqàoN

Ensinar nas salas de aulaj .assar um .ouco de ez.erifnciaj tam–ém revigora e 
renova esse amor x gestào de recursosN

Escrever este livro óoi uma verdadeira viagem x minha –iograbaj x adrenalina 
diOria do vai e vem das cotaqCes e x racionalidadej nem sem.re cartesianaj do 
.rocesso de anOlisej áue leva x conóecqào de nossas estratégiasN kusco revelarj 
através de ez.lanaqào teArica e narraqào de ez.erifncias .rA.riasj alguns segredos 
dos –astidores da nossa carreiraN Vuito mais do áue issoj a o–ra discute e 
áuestiona alguns conceitos esta–elecidosj lanqando novas ideiasj áue .odem 
servir de ins.iraqào .ara aáueles áue iniciam sua trapetAria .robssional ou .ara 
estimular o de–ate entre os áuej como euj humildemente desepam contri–uir .ara 
o desenvolvimento mais sadio do mercado de ca.itais e da indGstria de óundos de 
investimentos no krasilN

ôgradeqo a óé áue .ermite áue acordemos todos os dias na ez.ectativa de 
nos transóormarmos em seres humanos melhoresN írgulhoUme de tra–alhar no 
mercado bnanceiroj mas sem.re invertendo a lAgicaj acreditando áue dinheiro 
é conseáufncia e nào causa de realiçaqào de nossas carreirasN Rej .or um ladoj 
algumas .essoas tfm a sorte de enriáuecer cedo sem grande esóorqoj outrosj 
.or vocaqàoj seguem .elo caminho da li–erdade de ez.ressàoj construqào de 
negAciosj treinamento de .essoas e na intenqào .ermanente de melhorar a 
áualidade do meio em áue vivemN For issoj na vidaj alguns vieram a .asseioj outros 
sào sim.lesmente im.ortantesj enáuanto um gru.o óorma uma minoria áuase 
insu–stituêvelN

ôgradeqo x óamêlia .ela .acifncia naáueles sO–adosj domingos e óeriados 
interminOveis em órente ao com.utador áuej puntamente com o com.anheiro 
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laptop nos aviCes e hotéis .elo krasil e .elo mundoj apudaram a construir esta 
o–raj .or .uro idealismo e .ersistfnciaN Deliç é aáuele áue .ode com.artilhar 
momentos –ons e ruins da vida com a óamêlia áue amaN

Vuito o–rigado ao es.orte áue me deu a o.ortunidade de ser um pogador de 
–asáuetej o áue apudou decisivamente na minha óormaqào .essoal e .robssionalN 
;ratidào ao Dlamengoj áue me ensinou a mais sincera ez.ressào da .aizàoj áue 
nào ezige contra.artidasN Es.ero .oder continuar retri–uindo com meu tra–alho 
a essa .arte im.ortante do meu coraqàoN

ôgradeqo a todos aáueles áue me apudaram com o.iniCes so–re a o–ra e 
nas longas revisCes a.As a criaqàoN <m es.ecial o–rigado tam–ém ao tra–alho 
com.etente e x .arceria da Editora ôlta kooúsN

Feliz é aquele que é apaixonado pela profissão que exerce.

Alexandre Póvoa
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Introdução

Para a maioria da população brasileira, o mercado nfafceiro parece zater parge 
de um mufdo imaáif.rio, sem correlação aláuma com o cogidiafoA j sociedade 
cosguma classincar o cofàufgo de aláufs segores, prifcipalmefge os liáados 
“ produção ifdusgrial, como ”ecofomia real(A Por gr.s dessa defomifação 
esg. cergamefge a capacidade desses seámefgos fa áeração de empreáos em 
cima de zagores ”cofcregos( hcomo os oper.rios fas z.bricas, os grabalvadores 
presgadores de ser)iços e o aáriculgor fo campoí e sua cofgribuição )isN)el para o 
desef)ol)imefgo do paNsA xo eqgremo oposgo, os cidadãos comufs acredigam éue 
éuem grabalva fo mercado nfafceiro zabrica ”difveiro em cima de difveiro(, 
compofdo uma espõcie de mufdo “ parge, éuem sabe a ”ecofomia irreal(A

j m. zama de ifsgiguiçóes nfafceiras )em desde os gempos bNblicos, ofde a 
cobrafça de àuros era abergamefge cofdefada, a pargir do pecado da usura e 
da eqploração dos pobresA jgra)õs dos gempos, a repugação dos baféueiros zoi 
diregamefge relaciofada com áafvos z.ceis e ifàusgos, oriufdos do ”domNfio 
visg–rico do capigal sobre o grabalvo( K assufgo dos li)ros de Marl Uarq éue gafgo 
esgudei em sala de aula como esgudafge de ecofomia da Ffi)ersidade Rederal do 
Jio de Bafeiro hFRJBíA

xo caso do -rasil, fogaOse aára)afges fa percepção de dissociação gogal efgre a 
ação das ifsgiguiçóes nfafceiras e o bemOesgar socialA 8 paNs )i)eu agNpica siguação 
de àuro real mõdio muigo ele)ado de 3,%S ao afo, le)afdo em cofga a dizerefça 
efgre a gaqa Ielic e o CP1j, fo perNodo efgre 9442 hap–s a ifgrodução do Plafo 
Jealí e 050QA $uem aplicou JD 9 mil em um zufdo +C v. %9 afos agr.s, geria 
surreais JD 4Q mil fa sua cofga, cofgra apefas JD 25 mil hcofgafdo di)idefdosí 
de if)esgidores em zufdos de açóes e JD 9Q mil de aplicadores em d–lar T %S aAaA 
âal circufsgúfcia zet com éue as ifsgiguiçóes nfafceiras cofgraNssem uma imaáem 
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basgafge feáagi)a, dado o algo cusgo dos emprõsgimos para o árafde pêblico e 
o regorfo aparefgemefge z.cil auzerido com àuros ele)adosA jlõm disso, como 
os bafcos sempre zoram um dos prifcipais compradores de gNgulos soberafos, õ 
ifguigi)o ifzerir o árafde befezNcio de grafszerôfcia de refda da ”ecofomia real( 
para a ”ecofomia irreal(A

xesse ambiefge, a ifdêsgria de zufdos de if)esgimefgos cresceu fo -rasil de 
zorma muigo pargicularA j relação regorfoOrisco de zufdos +C e de refda nqa 
gorfouOse imbagN)el, zatefdo com éue esse produgo áafvasse cerga popularidade 
efgre a miforia brasileira éue possui cofgaOcorrefge em aláuma ifsgiguição 
nfafceiraA  Por  causa  da  capacidade  de  disgribuição,  os  bafcos  de  )areào 
grafszormaramOse fos maiores players fo crigõrio de pagrimEfio áeridoA

:m 050Q, o seámefgo de zufdos de if)esgimefgos fo -rasil era compar.)el, 
em gamafvo haproqimadamefge 3%S do PC-í e pronssiofalismo, aos casos 
obser)ados fos mercados de paNses mais desef)ol)idosA Porõm, os produgos aifda 
esgão muigo cofcefgrados em refda nqaA :m zuguro muigo pr–qimo, alõm da 
cofgifuidade do crescimefgo de capgação cofcomigafge com o a)afço do PC- 
brasileiro, esperaOse imporgafge mudafça de cofcefgração de )olumes fa zamNlia 
de produgos e fos áesgores da ifdêsgriaA :m um paNs aàusgado em germos nscais, 
o pagamar mais baiqo de àuro real )ai le)ar “ ifeqor.)el eqpafsão de produgos 
de crõdigo, mulgimercados, long short e açóes em degrimefgo dos zufdos mais 
cofser)adoresA 1omo cofseéuôfcia fagural, a maior sonsgicação dos zufdos de 
if)esgimefgos e a eqiáôfcia mais riáorosa dos cogisgas por regorfos mais algos )ão 
cergamefge acirrar a cofcorrôfcia, descofcefgrafdo o )olume áerido efgre mais 
empresas de asset managementA

:fnm, sofvamos com um -rasil  )i)efdo um difamismo muigo maior 
fa ifdêsgria  de  zufdos fos  pr–qimos afos,  eqiáifdo uma reif)efção dos 
pronssiofais  e  um fo)o comporgamefgo dos  if)esgidores,  éue  gerão  éue 
aprefder, fa pr.gica, as reáras de um fo)o àoáoA 8s cogisgas brasileiros em áeral 
fão cofgariam mais com o cofzorgo das aplicaçóes éue reufiam o impro).)el 
gripõ de if)esgimefgos éue )iáorou por gafgo gempo em fosso paNsK algo regorfo, 
baiqo risco e liéuidet di.ria K a sNfgese dos zufdos +CA

8 li)ro Mundo Financeiro: O olhar de um gestor busca proporciofar aos 
ificiafges, pronssiofais e ifgeressados, uma )isão aprozufdada e realisga sobre 
esses assufgos gão zascifafgesA

j obra )ersa sobre gõcficas de áesgão de recursos, liçóes aprefdidas, debages 
sobre cofceigos de mercado e dicas de carreiraA js seçóes ”+icas do áesgor( 
e ”8pifião do áesgor(, presefges fa maioria dos capNgulos, re)elam, alõm de 
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ifzormaçóes sobre a áesgão de zufdos de if)esgimefgos em dizerefges mercados, 
eqperiôfcias )i)idas em gafgos momefgos de euzoria e depressão, e gambõm, 
opifióes sobre gemas polômicosA

8 obàegi)o õ esgabelecer um bageOpapo com pronssiofais da .rea, re)elar os 
basgidores de e)efgos marcafges, discugir assufgos formalmefge di)eráefges e, 
assim, agifáir dizerefges pêblicosA

Para os esgudafges de godas as .reas e ificiafges em áesgão de recursos e af.lise 
de if)esgimefgos, alõm de efsifamefgos ge–ricos, buscamos re)elar visg–rias à. 
)i)idas e cofselvos de )ida imporgafges para éuem começa a grilvar essa esgradaA 
Iob ougro prisma, buscamos fos aproqimar de cogisgas de zufdos e amafges do 
mufdo dos if)esgimefgos, para passar aláumas dicas e mosgrar ougros úfáulos de 
fossa pronssãoA

xo Capítulo 1, descre)emos as di)ersas carreiras em uma empresa de asset 
management, em especial as desanadoras missóes dos áesgores de recursos e dos 
afalisgas, pronssiofais respofs.)eis pelo +xj do feá–cioA xesse seámefgo, alõm 
de deiqarmos aláumas dicas, gambõm relagamos aláumas liçóes de carreira, )i)idas 
fa pressão do mercado nfafceiro, mas éue são aplic.)eis para éualéuer pronssãoA

8 Capítulo 2 descre)e as di)ersas operaçóes e ifsgrumefgos de mercados de 
capigais éue de)erão prosperar fo -rasil fos pr–qimos afos, com comefg.rios dos 
pofgos polômicos éue ef)ol)em a relação efgre compradores e )efdedoresA 

8 Capítulo 3 apresefga um amplo card.pio de esgragõáias de deri)agi)os 
usadas em fosso dia a dia de áesgão de zufdos de if)esgimefgos,  alõm de 
eqemplos pr.gicos e comefg.rios calcados fa eqperiôfcia de mofgaáem de cada 
operação especNncaA -uscamos, respeigafdo a essôfcia desga obra, associar a georia 
“ realidade di.ria do áesgorA

8 Capítulo 4 compila as detessege prifcipais liçóes aprefdidas durafge 
os meus mais de grifga e cifco afos de carreira como áesgor de recursosA 8 
aprefditado zoi godo baseado em árafdes erros e acergos e, acima de gudo, fa 
eforme )ofgade de e)oluir, desde o primeiro dia, fessa pronssão gão zascifafgeA

8 Capítulo 5 re)ela goda a eqperiôfcia fo comafdo de empresas de asset 
management, )i)ida defgro de ifsgiguiçóes nfafceiras, e a mefsuração risco versus 
perzormafce em zufdos de if)esgimefgoA +esgaéue para a ampla descrição das 
caracgerNsgicas áerais e as dicas de áesgão para godos os perns de zufdos, sempre 
acompafvados de eqemplos pr.gicosA

8 Capítulo 6 apresefga as carreiras de imporgafges áesgores de recursos, alõm 
da cofgribuição de zamosos prozessores éue pargiciparam de zorma decisi)a fa 
e)olução ge–rica do segorA jdiciofalmefge, grat uma apresefgação crNgica das 
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cvamadas nlosonas e esgragõáias de if)esgimefgo mais seáuidas por dizerefges 
áesgores em godo o mufdoA

j carreira de áesgão de recursos cof)i)e com o cõu e o ifzerfo sempre muigo 
de pergo, o éue produt visg–rias, eqperiôfcias e aprefditados K agõ de )ida K 
basgafge ifgeressafgesA Por gr.s da coga de um zufdo de if)esgimefgo, eqisge uma 
)erdadeira lifva de mofgaáem, ofde a imporgúfcia das .reas ifdi)iduais, dos 
processos desef)ol)idos em árupo e, sobregudo, de cada ser vumafo ef)ol)ido, õ 
simplesmefge zufdamefgalA

:spero cofseáuir gratôOlos para essa )iaáem éue, afges de ser a mifva carreira, 
õ uma das paiqóes da mifva )idaAAmostra
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A carreira do gestor de recursos

A carreira: lute para não ser somente mais um; 
lute todo dia pela excelência

Há exatos 39 anos – em 1987 – estava entrando pelos portões do campus da 
Praia Vermelha na Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ) para minha 
primeira aula do curso de bacharelado em economia. Milhares de dúvidas, quase 
nenhuma certeza, mas sonhos enormes, que naturalmente começam do lado 
pessoal, atravessam o âmbito proãssional e s?o coroados – por que n?og aãnal 
ninéufm f de !erroj – na proAeç?o de nossas contas bancárias. “ãnal, como diz 
um samba carioca, ”sonhar n?o custa nadaQ – pelo menos n?o ainda.

HoAe, constato que o tempo passa cruelmente muito rápidoj Euando se está 
iniciando a !aculdade, tudo parece contar a seu !avor, tudo pode esperar. ôsse 
con!orto pode ser um ponto contra, se a !alta de pressa virar sinênimo de 
comodismo. Mas pode representar tambfm uma érande vantaéem, se voc- souber 
canalizáílo a seu !avor e daT relaxar, contendo a ansiedade natural. Éudo vem a seu 
tempo. ônquanto aléuns t-m mais sorte, para outros a vida parece mais di!Tcil. 
ôstar no luéar certo na hora certa. Euantas cabeças brilhantes eu vi n?o terem essa 
sorte, enquanto outros proãssionais medTocres ãcarem milionários simplesmente 
por estarem no barco correto de pessoas competentes que souberam aproveitar 
uma onda de mercado. “o lonéo de sua vida de estudante, no seu primeiro 
estáéio, no seu primeiro, seéundo, terceiro, seAa lá qual empreéo, voc- sempre 
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vai olhar para o lado e lá estará aléufm sentado, !azendo metade do seu es!orço, 
com menor capacidade, mas com remuneraç?o e posiç?o melhores, ao menos em 
termos relativos. w !ácil enéanar aléuns por pouco tempo, mas f quase impossTvel 
enéanar muitos por vários anos, o que !az com que os melhores e mais es!orçados 
se sobressaiam naturalmente, em um processo darSiniano. óe acreditamos em 
economia de mercado, aT vai a conclus?o :bviaI apesar das distorções a curto 
prazo, todos os preços tendem a se aAustar a mfdioílonéo prazo. 0sso vale tambfm 
para a sua posiç?o proãssional.

ônt?o, aT vai uma recomendaç?oI se 9%à da humanidade está satis!eita com a 
vida mediana e acomodada ao estado de coisas em que vivemos, lute todos os dias, 
como proãssional, e sobretudo como ser humano, para !azer parte dos outros 
1%à. Provavelmente, a érande maioria de voc-s está batendo no peito aéora e 
dizendoI ”eu sou di!erente, Aá !aço parte destes 1%àQ. óerág “ tentaç?o de se Auntar 
N érande massa ocorre a cada dia. ;a sala de aula, quando Ns vezes os caminhos 
mais !áceis s?o tentadoresO na vida proãssional, quando, para n?o desaéradar o 
che!e, pre!ereíse calar diante de aléum erro claro que pode preAudicar a empresaO e 
assim por diante, incluindo nossa vida pessoal e de cidad?o. “ãnal, f muito mais 
!ácil ”!racassar com a massaQ do que correr o risco de tentar acertar (com o :bvio 
risco de errar) sozinho. óe voc- !or com a manada e errar, todos v?o peréuntarI 
C que há com a manadag “éora, se voc- diveréir e n?o !or !eliz nos seus atos, o 
mundo vai questionarI C que há com voc-g

Portanto, a partir de hoAe, em cada texto, em cada trabalho, em cada passo que 
voc- der na vida, lembreíse de dois conselhos. Primeiro, procure a excelência. 
;?o aceite o que a maioria comodista repete – ”o :timo f inimiéo do bomQ. 
ôm outras palavras, para os 9%à, buscar o :timo pode atrapalhar a conquista 
do suãciente, alfm de ser muito arriscado. 0nverta o ditado, Aá que ”o bom f o 
verdadeiro inimiéo do :timoQO o :timo f a excel-ncia, o aléo a mais, o que aéreéa 
valor N sociedade. ;?o desista no primeiro obstáculo, nem no seéundo, nem no 
terceiro. Áorra riscosj Cs érandes lTderes e é-nios da humanidade certamente 
adotaram este conceito. ôrraram e so!reram muito antes de atinéirem o sucesso.

;elson Mandela, por exemplo, ãcou trinta anos preso por lutar contra o reéime 
do apartheid na 4!rica do óulO nesse perTodo, escapou da pena de en!orcamento, 
mas n?o da pris?o perpftuaO recebeu todas as o!ertas possTveis e imaéináveis para 
desistir de seu ideal em troca da liberdadeO n?o aceitando, s: !oi solto em 1991, 
depois de érande press?o internacional. Foi eleito presidente da 4!rica do óul, 
ãcando no caréo entre 1992 e 1999, atacando de !rente a discriminaç?o racial 
e social, mudando a hist:ria de um paTs e contribuindo para uma humanidade 
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melhor. 0maéinem se o Mandela seéuisse o ditado de que o ”:timo f inimiéo 
do bomQg C mundo perderia um sTmbolo da luta pelas causas aparentemente 
impossTveis para os medianos. Morreu em G%13, como um dos maiores lTderes da 
hist:ria contemporânea.

Cutra bioéraãa inspiradora de intransié-ncia em seus ideais f a de Mahatma 
Íandhi, que lutou a !avor do povo da Dndia, preéando a desobedi-ncia civil sem 
viol-ncia. Foi aéredido, preso e humilhado diversas vezes, !ez éreve de !ome, mas 
nunca recuou de seus princTpios. Paradoxalmente, mesmo conseéuindo atinéir o 
obAetivo de independ-ncia da 0nélaterra, n?o ãcou satis!eito por causa do :dio 
entre as comunidades hindu e muçulmana, que resultou na divis?o do paTs entre 
a atual Dndia e o Paquist?o. Morreu assassinado em 1928, vTtima exatamente do 
:dio e viol-ncia humana, mas sem recuar um metro do que sempre de!endeu.

óe óantos Lumont tivesse acreditado naqueles que Auléavam ser impossTvel 
para o homem voar, certamente o ostracismo seria o seu destino e o mundo seria 
privado de sua éenialidade. Repita todo dia o sonho de Dcaro e voe, nem que isso 
lhe custe aléuns tombos eventuais (certamente, voc- estará mais exposto). ôssa 
atitude !ará de voc- um proãssional e um ser humano melhores.

Álaro que nem todo mundo f Mandela, Íandhi ou óantos Lumont, mas 
procurar sempre o seu máximo, sem se con!ormar com a mediocridade – no 
sentido estrito da palavra, que f ”ser medianoQ –, Aá representa um érande 
começo. Portanto, sempre que tiver uma ideia, um conceito inovador, uma 
opini?o pol-mica a ser mostrada ao mundo, n?o esconda, n?o tenha veréonha. 
Kembreíse sempre que, apesar de ninéufm ser insubstituTvel, o bom quase sempre 
f dispensável e, do :timo, certamente, senteíse muita saudade.

Áuidado, o dia a dia vai normalmente lhe puxar para baixo e voc- deve combater 
o permanente chamamento N mfdia. “ tentaç?o diária de ades?o a ela f enorme. “ 
acomodaç?o e a espera para que ”as coisas caiam do cfu naturalmenteQ s?o passos 
deãnitivos na direç?o da mediocridade.

Cutra premissa importanteI a justiça não é o padrão do nosso dia a diaj 
Portanto, quando se sentir inAustiçado proãssionalmente, pode acreditar que esse 
!ato nada tem de pessoal. óe o mundo !osse minimamente Austo, o planeta Éerra 
n?o assistiria a este verdadeiro caos social, com 7%% milhões de pessoas vivendo 
abaixo da linha de pobreza, enquanto trilhões de qualquer moeda s?o éastos 
com éuerras e proAetos que n?o matam a !ome (!Tsica ou espiritual) de ninéufm. 
Eueremos mudar o mundo ou nos Auntar a essa situaç?oípadr?og
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Fuja do lugar comum e questione o óbvio

;elson Rodriéues, um escritor t?o pol-mico quanto brilhante, criou uma !rase 
que ãcou !amosaI ”Éoda unanimidade f burrajQ. ôm outras palavras, quando 
todos concordam com aléuma coisa, certamente há um érau de miopia em aléum 
lado da quest?o. ;em tudo f preto, nem tudo f branco e o seéredo f desconãar 
e questionar semprej Portanto, sobretudo em economia e administraç?o, ao se 
deparar com teorias – de “dam ómith, yeBnes, HenrB Ford, entre muitos outros 
mitos –, lembreíse que nenhuma delas está completamente certa ou errada. C 
seéredo f entender o contexto hist:rico em que cada uma delas !oi escrita e buscar 
adaptáílas ao mundo atual.

HoAe, por exemplo, olhando para trás, como f possTvel o povo alem?o ter 
apoiado Hitler ou um mundo inteiro ter !echado os olhos para a escravaturag 
Portanto, lembreíseI em uma !:rmula matemática, nunca se !oque somente 
na última linhaO procure entender ao menos um pouco de sua deduç?o. La 
mesma !orma, em sua carreira, para Auléar a qualidade de um proãssional, nunca 
tome como prova ãnal somente a conclus?oO leve em conta todo o trabalho 
executado. “léuns :timos resultados podem acontecer por sorte. Porfm, bons 
trabalhos normalmente éerar?o resultados consistentes ao lonéo do tempo, 
mesmo que pontualmente isto n?o ocorra. óe n?o conseéuir ser brilhante, seAa 
consistentemente bom. Kembreíse que ser éenial n?o depende de voc-, mas ser o 
mais es!orçado f !unç?o unicamente !ruto de sua decis?o individual.

Euantas vezes n?o escutamos uma citaç?o Aocosa ou uma piada que se encaixa N 
minha classe dos economistasg Por exemplo, a que dizI ”Ér-s economistas em uma 
sala, pelo menos quatro opiniões di!erentesQ. “o contrário do tom depreciativo 
da sentença, devemos tomar essa consideraç?o como eloéio. FuAa do :bvio como 
o diabo !oée da cruz, caso contrário, voc- sempre estará no papel de coadAuvante, 
n?o de protaéonista.

ôm 1989, caTa o Muro de /erlim, e a érande dicotomia entre capitalismo 
e socialismo parecia ter cheéado ao ãm. “léuns economistas cheéaram atf a 
preconizar o ãm da hist:ria econêmica, com o triun!o deãnitivo do capitalismo. 
;?o obstante reéimes de cunho socialista5comunista – Venezuela, Áoreia do 
;orte e Áuba e outros paTses menores – seAam exceç?o no mundo de hoAe, 
traços dessas ãlosoãas !oram sendo inseridos nos paTses capitalistas. C que dizer 
dos movimentos sindicais, dos saláriosímTnimos e das barreiras protecionistasg 
“liás, nada mais protecionista que Lonald Érump, presidente da maior naç?o 
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capitalista do mundo. Cu essa seria uma herança socialistag Éodas as crenças 
muito misturadas, uma érande con!us?o de conceitos.

;o outro extremo, com a crise ãnanceira de G%%7íG%%9, muitos analistas se 
apressaram em decretar ”a morte do sistema ãnanceiro como subproduto de 
um tambfm condenado capitalismo selvaéemQ. La mesma !orma, a pro!ecia 
pareceu completamente exaéerada. Éal qual qualquer mudança de rumo 
hist:rico provocada por rupturas, o !uncionamento do sistema capitalista 
e do mercado ãnanceiro passou por importantes correções de rota, como a 
maior reéulaç?o do sistema. C capitalismo está para a economia assim como a 
democracia para o sistema polTticoI ambos s?o !ormas que se encontram lonée 
da per!eiç?o, mas atf hoAe n?o inventaram nenhuma alternativa superior.

Cutro  exemplo  a  ser  citado  re!ereíse  N  chamada  ”economia  do 
conhecimentoQ. Éodos os analistas, em coro, haviam decretado nos últimos 
anos a vit:ria deãnitiva da economia das ideias (!ocada em serviços, sobretudo 
os que envolvem tecnoloéia) sobre a economia de produç?o ! Tsica. C primeiro 
epis:dio sintomático pêde ser observado no ãnal do sfculo passado, quando 
ações de empresas de internet, mesmo sem nenhuma previs?o de lucro para os 
cinco anos posteriores, valiam !ortunas incalculáveis. /olhas N parte, no ãnal 
de G%Gk, as chamadas 7 maénTãcas – “pple, “lphabet (Íooéle), “mazon, 
Meta (Faceboo$), Microso!t, ;vidia e Éesla – valiam em mercado Uó6 1k 
trilhões, quase 1+ vezes mais que a bolsa brasileira inteira (Uó6 9%% bilhões). 

“dicionalmente, há a constataç?o de que 1%%à das empresas, das menores 
Ns maiores, passaram a !azer uso intensivo de tecnoloéia em seus neé:cios. 
ônãm, todas as companhias, direta ou indiretamente, est?o pro!undamente 
inseridas na economia do conhecimento.

Porfm, indo mais adiante nessas ”teses simplistasQ, f !ácil lembrar hoAe 
daqueles milhares de artiéos e palestras que nos éarantiam cateéoricamente 
que os paTses sem tecnoloéia avançada estariam releéados inevitavelmente a 
uma seéunda classe da economia mundial.  Euem n?o se recorda daquela 
velha  ladainha,  que  escutamos  desde  os  tempos  de  colféio,  de  que  o 
/rasil  estaria inexoravelmente condenado ao terceiro mundo, exportando 
matfriaíprima barata e importando produtos de alto valor aéreéadog ônãm, 
”vai um trem com cem vaéões de minfrio de !erro para o exterior e volta dos 
ôstados Unidos ou da ôuropa um avi?o com computadores e outros produtos 
custando dez vezes maisQ...

Pois fI o mundo parecia resolvido, tudo previsto. Le repente, surée o enorme 
dinamismo da 4sia – Áhina & Dndia & Vietn? com 3 bilhões de habitantes (3kà 
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da populaç?o mundial. Éodos t-m que trabalhar e comer, sustentando os preços 
de commodities aérTcolas e metálicas.  

Portanto, questionar o :bvio, de !orma inteliéente, buscando analisar de !orma 
crTtica a !raqueza nos aréumentos que embasam certas teorias, f um dos seéredos 
para a di!erenciaç?o n?o s: no quesito proãssional, como tambfm em nossa vida 
pessoal.

As oportunidades de carreira em um novo Brasil

C mercado de trabalho tambfm está em !ranca trans!ormaç?o neste momento 
muito especial para o /rasil. w recon!ortante saber que a ”éeraç?o inZaç?oQ, da 
qual !aço parte, está envelhecendo e que os novos proãssionais s: v?o conhecer 
por meio de livros as barbaridades econêmicas cometidas neste paTs nos últimos 
trinta anos. Euem, da nova éeraç?o, !az ideia do que representa inZaç?o de 8%à ao 
m-sg ôsse era exatamente o patamar quando entrei na !aculdade, em 1987. Parece 
que desse tipo de pesadelo estamos livres, pelo menos por enquanto. C érande 
desaão da nova éeraç?o consiste em !azer o paTs crescer e éerar empreéos.

Figura 1.1 – Participação de fundos de ações no total da indústria de fundos de 
investimentos.

Fonte: ANBIMA, Meta Asset.
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ôm G%Gk, o /rasil ainda era o paTs da renda ãxa. Cs Aovens t-m, como desaão, 
prover as condições para o nosso crescimento sustentado, o que levará os Auros 
para baixo, incentivando investimentos em bolsa, como em qualquer luéar do 
mundo.  

“p:s bater 1kà em G%%7, a participaç?o de produtos de ações no total 
da indústria de !undos caiu para menos da metade em G%Gk, mostrando o 
desinteresse dos brasileiros pela bolsa. ôm termos comparativos, esse mesmo 
percentual f de 3%à em mfdia na ôuropa e kkà nos ôU“.

Figura 1.2 – Participação de ações (fundos + carteira própria)
no total da indústria de fundos de pensão.

Fonte: ABRAPP, Meta Asset.

C investidor institucional n?o !uéiu N reéra de saTda do mercado acionário. C 
principal motivo !oi o mesmo da pessoa !Tsica, o custo de oportunidade bastante 
elevado. “p:s Zutuar ao redor de 2%à na dfcada de 9%, a participaç?o da renda 
variável no total do patrimênio dos !undos de pens?o despencou para 11à em 
G%Gk.  
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Figura 1.3 – Participação de pessoas físicas no volume médio diário negociado na 
Bovespa.

Fonte: B3, Meta Asset.

Uma  boa  notTcia  f  que  a  pessoa  ! Tsica  brasileira  vem  éradativamente 
”descobrindoQ a bolsa brasileira, tendo dobrado o quinh?o do volume total 
neéociado de cerca de 9à no começo da dfcada passada para 17à em G%Gk. Há 
um enorme espaço para que os cerca de + milhões de investidores na /3 seAam 
multiplicados.

Um sinal de demora na involuç?o qualitativa do mercado bursátil está reZetido 
na presença de apenas 198 ações que aderiram ao ;ovo Mercado da /ovespa em 
G%Gk. C contrato /ovespa Mais, que !oi criado para !acilitar o acesso de pequenas 
companhias ao mercado, n?o atraiu mais que 17 empresas atf o mesmo ano. C 
volume mfdio diário neéociado na /3 estava estável em R6 G% bilhões, o que f 
baixo para padrões internacionais. “ boa notTcia f que o mercado se tornou menos 
dependente de estatais, que representavam 2kà do valor de mercado do 0bovespa 
em 1992 e, em G%G2, n?o passavam de menos da metade desse número (1+à).

C ”espTrito animalQ dos brasileiros, t?o almeAado pelos estudantes de ôconomia 
das dfcadas de 8% e 9%, ãcou reprimido no tempo por um Auro real estratos!frico 
e polTticas tributárias de éoverno que beneãciam, atf hoAe, o curto prazo e 
investimentos sem risco. Mas a nova éeraç?o deve perseéuir esse sonhoI PaTs aberto 
para o mundo com polTticas ãscal e monetária aAustadas, melhor distribuiç?o 
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de  renda  com  a  populaç?o  participando  de  dividendos  e  éanhos  de 
capital,  alTvio do conZito entre capital  e trabalho, inovaç?o tecnol:éica, 
produtividade (crescimento potencial maior) e éeraç?o de empreéos.

“ mensaéem ãnal otimistaI óempre as análises de ”atratividade da bolsaQ 
contemplam somente o lado da o!erta (preciãcaç?o das açõesI múltiplos, 
Zuxos de caixa descontados e outros parâmetros comparativos entre preço e 
valor). Porfm, independente da opini?o se a bolsa está ”cara ou barataQ, um 
!ato f inexorávelI ;unca o potencial de crescimento da demanda por ações !oi 
t?o érande, seAa de investidores estranéeiros, pessoas ! Tsicas ou institucionais. 
0n!elizmente, n?o pelos bons motivos. ;a metade da dfcada, cheéamos ao 
!undo do poço hist:rico em termos de interesse por ações no paTs, o que pode 
ser um !ator tfcnico importante para impulsionar !ortemente o mercado 
bursátil nos pr:ximos anos, se o paTs ãzer o seu dever de casa corretamente.

Eue,  no  pr:ximo  ciclo  de  vinte  anos,  os  espTritos  animais  da  nova 
éeraç?o  encontrem  uma  melhor  condiç?o  para  prosperar  e  mudar  a 
mentalidade brasileira, como sonhava aquele estudante de ôconomia, hoAe 
velho economista e éestor.  Eue os voos de éalinha seAam substituTdos por 
uma traAet:ria consistente, onde os éovernos, atravfs da polTtica tributária 
(seéuindo o beabá de alTquotas inversamente proporcionais ao tempo da 
aplicaç?o e risco do investimento) e da boa oréanizaç?o macroeconêmica (que 
leve a Auros civilizados), criem um ambiente que motive os espTritos animais a 
liderarem a prosperidade no nosso paTs. Retornos aAustados pelo risco sempre 
maiores para a bolsa comparativamente N renda ãxa s?o sintomas de economia 
saudável, caracterTstica que passou lonée do /rasil nas últimas tr-s dfcadas. 

Quem acredita que a performance da bolsa de valores (leia-se retorno 
real,  entrada progressiva de mais empresas e popularização entre 
pessoas físicas) não é um bom termômetro do futuro de um país, deve 
rever os seus conceitos. Se os governos não puderem ajudar, que pelo 
menos se esforcem para não atrapalhar. Por mais avessos às pirotecnias 
econômicas que sejamos, da mesma forma que é impossível um país 
avançar com uma in8ação descontrolada como a observada nas décadas 
de 09 e R9 (até o Plano 3eal), um juro real médio de 0,%2 ao ano 
observado desde o Plano 3eal até 595ó (mesmo que tenha caído um 
pouco recentemente) corrOi a vontade de ousar e de crescer de toda uma 
geração. A remédio (consequência da incompetência na organização 
macroeconômica do país no período) acabou por tornar-se veneno, ao 
aniquilar o espírito animal brasileiro. 
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0nteressante notar que entre G%195G% (pandemia do coronavTrus), o Auro real 
prospectivo brasileiro, de !orma e!-mera, por conta de uma inZaç?o abaixo da 
meta e !orte recess?o, atinéiu o patamar mTnimo recorde de Gà ao ano. óe 
viessem as re!ormas – sobretudo a previdenciária, administrativa e a tributária 
(com reduç?o da cunha ãscal) – alfm da !acilitaç?o de neé:cios no paTs – o 
/rasil ãnalmente teria a chance de voltar a crescer.  ;aquele ano, houve érande 
desaceleraç?o a nTvel élobal. Porfm, a economia mundial, dispondo de polTticas 
monetárias (Auro zero) e ãscal relaxadas (que !oram aAustadas nos últimos anos), 
se recuperou paulatinamente.

HoAe, o /rasil e o mundo s?o bem mais complexos, e aléumas converé-ncias 
parecem aAudar. C conceito dicotêmico entre direita e esquerda polTtica !oi 
pulverizado no élobo. ;a ôuropa, por exemplo, polTticos de ambos os polos se 
con!undem e Aá n?o podem ser t?o nitidamente caracterizados. Áabe lembrar 
o exemplo da 0nélaterra, nem Maréaret Éhatcher, um sTmbolo da ultradireita, 
havia sido capaz de conceder independ-ncia ao /anco Áentral inél-s. ôsse status 
de autonomia !oi dado por ÉonB /lair, do Partido Érabalhista, supostamente 
um polTtico de esquerda. ;os ôstados Unidos, a di!erença ideol:éica entre 
republicanos e democratas f mTnima, ãcando muito mais no tom do discurso 
do que na ess-ncia. w claro que essa constataç?o n?o impede a exist-ncia de 
pontos !ora da curva, como Lonald Érump e outros polTticos radicais como Javier 
Milei na “réentina ou dfspotas como ;icolás Maduro na Venezuela. ;o /rasil, 
a ascens?o ao poder de um partido (PÉ), antes de oposiç?o !eroz, !oi altamente 
benfãca para o paTs em termos de ”cultura polTticaQ, caminhando para o centro. 

Cs Aovens que est?o cheéando !ormar?o a éeraç?o do mercado de capitais 
do paTs, onde empresas, desenéavetando proAetos, lançam ações e dTvidas no 
mercado para captar recursos a ãm de ãnanciar o crescimentoO onde a taxa 
de Auros declinante incentiva a miéraç?o para produtos ãnanceiros e mercados 
de maior riscoO e onde os departamentos ãnanceiros das empresas estar?o mais 
preocupados em adequar o seu Zuxo de caixa ao crescimento das atividades e n?o 
simplesmente em proteéer os recursos contra a inZaç?o. C !uturo promete um 
paTs com discuss?o de maior qualidade do que a vivida historicamente.

C leque de opções de carreiras está se diversiãcando a cada dia. óe voc- quiser 
seéuir a carreira acad-mica, lembreíse de que f inevitável no mundo de hoAe 
uma troca permanente de ideias com o mundo executivo, respeitando sempre as 
di!erenças e as sineréias. “ academia aAuda a construir novas teorias, enquanto o 
mundo executivo as testa, o!erecendo importante mecanismo de feedback. HoAe 
f impensável que as boas !aculdades de ôconomia e “dministraç?o, alfm de uma 

Amostra



A CARREIRA DO GESTOR DE RECURSOS 19

base  s:lida  em  estatTstica,  n?o  o!ereçam  disciplinas  obriéat:rias  como 
Matemática  Financeira  e  “nálise  de  0nvestimentos,  alfm  de  um  uso 
intensivo de in!ormática, a começar pelo pro!undo conhecimento de ôxcel e 
proéramações como V/“, R ou PBthon.

óe voc- optar por uma carreira executiva, o mercado ãnanceiro será sempre 
uma opç?o, apesar da tend-ncia de !usões e aquisições no seémento. ;o 
/rasil,  os nichos como éest?o de recursos,  mercado de capitais e crfdito 
liderar?o as oportunidades proãssionais nos pr:ximos anos.

“lternativa  f  o  mundo das  empresas,  com destaque  para  o  setor  de 
serviços, que responde no /rasil  e no mundo por aproximadamente 7kà 
do Produto 0nterno /ruto (P0/). ;esse espectro, de acordo com o perãl 
individual,  podeíse  trabalhar  em diversas  áreasI  ãnanceira,  mar$etiné, 
produç?o, administrativa, planeAamento, enãm, a estrada f livrej

C setor privado brasileiro f diversiãcado, sendo considerado um dos mais 
dinâmicos do mundo. “p:s passar por tantas crises e ainda conviver com 
uma das maiores caréas tributárias do universo emeréente, as empresas que 
sobreviveram certamente apresentam destacado érau de produtividade. Voc- 
pode optar por trabalhar em companhias Aá existentes, seAam elas pequenas, 
mfdias ou érandes. Uma alternativa seria empreender, com a abertura do 
pr:prio neé:cio. Áom as armas aprendidas na !aculdade e com talento, solte 
o ”espTrito animal do empresárioQ que existe dentro de voc-j Cs espTritos 
animais dos empresários da minha éeraç?o ãcaram presos nas Aaulas da 
elevada taxa de Auros, resultando em um paTs muito aqufm daquele potencial 
dos nossos sonhos de Auventude.

A competição feroz em um mundo globalizado 
é muito mais veloz

ôm quaisquer das opções escolhidas, tenha uma certezaI voc- precisará se 
inteérar ao mundo, conhecer a dinâmica da economia internacional e todas 
as suas nuances. Mesmo que isto incomode aléuns xen:!obos, o /rasil f cada 
vez mais, como qualquer paTs, uma parte da enérenaéem mundial. Portanto, 
f importante conhecer a dinâmica internacional para entender como nosso 
paTs, nossa empresa, ou atf voc- mesmo, pode criar vantaéens comparativas.

Por outro lado, n?o esqueça que o mundo está cada vez mais competitivo. “ 
élobalizaç?o f a principal indutora desse aumento exponencial de velocidade. “ 
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in!ormaç?o, que antes era um bem altamente precioso, hoAe virou commodity. C 
desaão passou a ser como processar a in!ormaç?o e n?o mais como obt-íla.

“ internet permite um mundo mais democrático e aAuda a quem deseAa 
realmente alavancar conhecimento. Um Aovem de G% anos hoAe tem condições 
de se preparar muito mais e atinéir um patamar superior se comparado a 
um estudante da mesma idade na minha fpoca de !aculdade.  0maéine um 
aluno em uma escola no interior do PiauT ou nos desertos a!ricanos podendo 
acessar, quando deseAar, a biblioteca da Universidade de Harvard em /oston 
ou as obras de arte do Museu do Kouvre em Parisg óendo mais modesto, que 
tal um bom curso de al!abetizaç?o, mesmo que N distânciag w claro que o 
acesso N internet envolve custos, mas que s?o inãnitamente menores que os 
potencialmente arcados pelos respectivos éovernos que deseAassem transmitir 
Ns reéiões citadas todo o cabedal de cultura de Harvard ou do Kouvre, ou 
simplesmente construir uma rede verdadeira de escolas de tiAolos e cimento, 
usando os mftodos tradicionais.

Portanto, a internet e a élobalizaç?o permitem que o proãssional e o cidad?o, 
que realmente quiserem se apro!undar em um assunto, levem nTtida vantaéem 
em relaç?o aos demais. ;ovamente, n?o há desculpas para n?o amar sua proãss?o 
e testar sempre todos os seus limites. Kembreíse de que estudar f um processo 
paradoxal de emburrecimento. Cs estudiosos s?o érandes iénorantes porque, 
quanto mais se estuda, mais os horizontes se abrem, permitindo enxeréar o qu?o 
limitado f o nosso saber e quanto temos que aprender e evoluir a cada dia... 

“ élobalizaç?o dos investimentos !az com que os aAustes seAam cada vez mais 
intensos e rápidos. C aparente aumento de volatilidade no mercado ãnanceiro 
tem muito de estrutural,  dada a presença de investidores espalhados pelo 
mundo. “ tecnoloéia permite a di!us?o de in!ormações em velocidade mete:rica, 
acelerando o aAuste de preços para cima ou para baixo. “s mudanças de patamar de 
preço de mercado, que antes demoravam dias ou atf semanas para se completar, 
aéora ocorrem em questões de minutos, a partir da divuléaç?o de uma notTcia, 
que aparece nas telas dos computadores de todos os éestores do mundo com 
de!asaéem de tempo mTnima.
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A matemática no mercado 

A INVASÃO DA MATEMÁTICA NO MERCADO FINANCEIRO
Dezembro/2017 – Revista Capital Aberto

“o lonéo dos anos, proãssionais liéados Ns ci-ncias exatas – de ônéenharia 
N FTsica – t-m sido cada vez mais demandados no mercado ãnanceiro. Por 
que  a  matemática  está  éanhando  importância  no  estudo  de  ôconomia  e 
“dministraç?og Por que os enéenheiros e estatTsticos est?o invadindo a nossa 
praiag 

0nicialmente, o mundo está ãcando muito mais complexo e a primeira reaç?o 
das pessoas para controlar a situaç?o f ”apelarQ para a modelaéem. ônãm, a 
reaç?o natural do ser humano racional, em momento em que uma avalanche 
de in!ormações o assola, f tentar dominar a complexidade Aoéando as variáveis 
em modelos matemáticos para a éeraç?o de soluções hipoteticamente ”per!eitasQ. 
;o entanto, a primeira érande diãculdade que qualquer modelo en!renta hoAe 
em dia f a oscilaç?o do érau de importância atribuTdo pelo mercado a cada 
variável. ôm outras palavras, o mercado atualmente pode dar um peso ao !ator 
preço do petr:leo para explicar o movimento da /olsa, por exemplo, de k%à. 
;a semana que vem, dada a psicoloéia dos investidores, a relevância desse !ator 
pode ser radicalmente diminuTda ou aumentada. ôm linéuaéem estatTstica, os 
coeãcientes de correlaç?o e os interceptos da reéress?o (os !amosos /etas) s?o 
altamente mutantes ao lonéo do tempo. “ élobalizaç?o, pelo simples !ato de trazer 
uma quantidade muito maior de variáveis N mesa, aérava essa limitaç?o.

Modelos como o /lac$ Y ócholes viraram praticamente commodities no 
mercado, que hoAe Aá opera com !erramentas bem mais pesadas. w necessário lidar 
tambfm com mudanças bruscas do patamar de volatilidade dos ativos, outro 
pesadelo para quem está N !rente de carteiras de investimento. “s hist:rias mais 
tristes que conheço no mercado ãnanceiro ocorrem quando o éestor, animado 
com a aparente tranquilidade dos preéões, executa a !amosa operaç?o de ”venda 
de volatilidadeQ (via opções e !uturos, assunto a ser explorado nesse livro), 
que normalmente f !ortemente impactada nos primeiros epis:dios de crise ou 
eu!oria. 

Cs  chamados  !undos  quantitativos  de  qualidade,  que  usam  diversos 
instrumentos estatTsticos para a éest?o de port!:lios, podem servir de bom 
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produto de diversiãcaç?o. Cs !amosos ”robozinhosQ que executam ordens a 
partir de aléoritmos prfíestabelecidos hoAe Aá representam siéniãcativa proporç?o 
do volume neéociado nas principais bolsas do mundo. C érande risco, porfm, 
sempre virá quando há a quebra de paradiémas, que acionam, ao mesmo tempo, 
ordens de compra ou venda, tornando as tend-ncias muito mais aéudas.  

w ineéável que o mundo de hoAe se tornou bem mais arriscado, sobretudo 
com a velocidade de transmiss?o de in!ormações e o crescimento do mercado 
de  derivativos.  Por  isso,  a  utilizaç?o  da  estatTstica  para  controlar  riscos 
tornouíse !undamental para a sobreviv-ncia de qualquer neé:cio. “ utilizaç?o 
de instrumentos de proteç?o virou prática comum tambfm nas atividades 
empresariais. “ escolha entre operações de ”perda limitadaQ, ”travasQ, proteç?o 
ou de alavancaéem aAuda muito a vida do éestor de recursos ou de um executivo 
ãnanceiro de uma empresa na montaéem de suas estratféias de port!:lio. 

“ tentativa de estabelecer !:rmulas matemáticas para modelar o mundo 
ãnanceiro f louvável, mas as chances de sucesso isolado e absoluto, sem um 
tratamento subAetivo, s?o baixas. Éfcnicas quantitativas desempenham um papel 
importante, sobretudo se associadas N vis?o qualitativa. w sempre bom lembrar 
o velho ditado norteíamericanoI Trash in, Trash out (”Kixo dentro, lixo !oraQ)O 
de nada adianta montar o melhor sistema do mundo se as premissas que v?o 
alimentar o modelo estiverem erradas. C produto ãnal será inexoravelmente 
ruim. 

;?o f incomum um éestor de recursos amaréar preAuTzos e colocar a ”culpa 
no modeloQ.  ;unca será,  a  responsabilidade do éestor f  intrans!erTvel.  “ 
preocupaç?o central deve ser sempre com o conteúdo, atf porque as planilhas 
e sistemas normalmente estar?o disponTveis, mas sempre com limitações. w sem 
volta o caminho da utilizaç?o da Matemática no mercado ãnanceiro. óeAam 
bemívindos, enéenheiros, !Tsicos e aãns. ó: n?o se esqueçam de conversar com 
o pessoal da área econêmica e de administraç?o. óomente a sineréia irá éarantir 
um bom resultado.

A carreira e a ética: o questionamento diário

Uma recomendaç?o que n?o poderia !altarI o dinheiro – N vista ou a crfdito 
– compra tudo na vida, mas há aléo que demora anos para ser construTdo e, 
a qualquer descuido, pode ser ”Aoéado pelo raloQI seu nome e sua reputaç?o. 
óempre lemos nos Aornais sobre os escândalos de corrupç?o, que de t?o comuns Aá 
n?o nos causam indiénaç?o. Éambfm passa a ser apenas mais um dado econêmico 

Amostra




