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A administracdo do risco na gestdo de investimentos €, segundo Zanini e
Figueiredo (2005), um desafio permanente tanto para o meio académico quanto para 0s
administradores de ativos que atuam no mercado financeiro. Nesse sentido, para Bruni
e Fama (1998) um dos primeiros académicos a considerar a relevancia do risco na
gestdo de ativos foi Harry Markowitz. Em seu classico paper, Portfolio Selection,
Markowitz contestou importantes estudiosos como Keynes, ressaltando a importancia
da diversificacdo nas carteiras. Assim, ele desenvolveu um modelo denominado Modelo
de Markowitz (MM) que é a base da Moderna Teoria das Carteiras.

O objetivo central do trabalho é desenvolver um algoritmo a fim de automatizar a
andlise de risco de uma carteira de acdes, baseado na Moderna Teoria das Carteiras.
Nesse sentido, antes de tomar uma decisdo por intuicdo, investidores poderiam ter
acesso a uma ferramenta capaz de sintetizar muitos dados em poucos numeros, que
geram informacgdes relevantes para a tomada de decisao.

O desenvolvimento do projeto se deu pela construcdo de um algoritmo na
linguagem Visual Basic for Applications (VBA) a fim de realizar a otimizacao utilizado as
condicdes de Karush-Kuhn-Tucher. Nesse sentido, ap6s todo o desenvolvimento

matematico, chegou-se no seguinte problema de Programacao Nao-Linear (PNL).
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Com o objetivo de verificar a eficacia do algoritmo desenvolvido, analisou-se uma
carteira composta por dez acdes de alta liquidez. Desse modo, para a carteira de
minimo risco, espera-se um retorno de 0,074%+1,129%, ja para carteira Otima, o
retorno esperado estd no intervalo 0,305%+1,866%. Assim, a fim de comparar os
resultados obtido pela modelagem com a realidade, calculou-se a rentabilidade das
duas carteiras propostas, obtendo-se respectivamente, retorno de 0,064% e -0,139%.
Isto €, dentro do intervalo esperado. Portanto, pode-se afirmar que o modelo representa
bem a realidade, uma vez que o retorno real ficou dentro do intervalo proposto pela

modelagem computacional.
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