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CARTA AQ INVESTIDOR

Prezado Investidor,

A crescente complexidade dos modernos instrumentos do mercado financeiro vem colocando um
desafio cada vez maior aos investidores: se hoje é possivel concretizar operagoes sofisticadas, que ha
poucas décadas nao seriam sequer concebiveis, por outro lado o mercado exige do investidor uma solida
e ampla formagao multidisciplinar, para que ele seja capaz nao apenas de conhecer as peculiaridades dos
diversos nichos do mercado e compreender as nuances e os detalhes técnicos das operagdes financeiras,
mas principalmente de fazer analises qualitativas e quantitativas de modelos economicos avancados, seja
para avaliar devidamente os riscos envolvidos nessas operagdes, seja para desenvolver estratégias étimas
de investimento, de acordo com suas preferéncias individuais.

De fato, o notavel progresso da teoria econoémica desde o inicio do século XX foi acompanhado
por um desenvolvimento ainda mais impressionante da tecnologia financeira, que incorporou inimeros
modelos matematicos e estatisticos sofisticados, antes restritos somente as ciéncias exatas, possibilitando
a aplicacdo de métodos computacionais eficientes e técnicas modernas de otimizacdo. Naturalmente, a
evolugdao da ciéncia do investimento levou a avancos correspondentes na legislagio, permitindo e
regulamentando as novas operagoes, garantindo direitos e impondo deveres as partes envolvidas em
contratos financeiros cada vez mais intrincados e definindo o papel das autoridades financeiras.

Todo esse aparato cientifico, tecnolégico e juridico, que escapa ao alcance do cidadio comum,
assegura aos profissionais especializados do mercado financeiro uma vantagem competitiva relevante.
Nao por acaso, todos os grandes investidores institucionais — bancos, seguradoras, grandes empresas,
etc. — contam atualmente com equipes multidisciplinares compostas por economistas, matematicos,
administradores, advogados, contadores e diversos outros profissionais.

Nesse contexto, um fundo de investimento é um refugio seguro para aqueles que desejam ter seus
investimentos sob os cuidados de uma equipe de profissionais gabaritados, porém sem incorrer nos altos
custos fixos de manter tantos especialistas e sem a necessidade de coordenar tantas expertises diferentes.
Em um fundo de investimento, tais custos sao divididos entre os cotistas. A coordenacio dos trabalhos é
feita por um administrador de carteiras experiente e de reputacao ilibada, enquanto que a custédia dos
ativos ¢ a contabilidade ficam a cargo de uma institui¢do financeira de credibilidade. Além disso, o
grande volume de ativos de um fundo propicia ganhos de escala significativos, permitindo que mesmo
pequenos investidores tenham acesso a custos operacionais mais baixos e, conseqientemente, a uma
maior rentabilidade.

Por isso, em um mercado mais e mais competitivo, os fundos de investimento tornam-se cada vez
mais atrativos para os investidores, desde os muito pequenos até os muito grandes, tanto pessoas
comuns quanto pequenas, médias e grandes empresas.

Neste trabalho, voltado para o publico leigo, apresentamos os principais aspectos relativos aos
fundos de investimento, com especial énfase no mercado brasileiro. Detalhando a estrutura de um fundo
de investimento, descrevendo alguns fatores criticos de sucesso e alertando para algumas armadilhas que
precisam ser evitadas, esperamos contribuir para uma melhor compreensao desses produtos financeiros
tdo uteis para todos os tipos de investidor, fornecendo subsidios para um processo de tomada de decisao
mais informada e consciente.

Gratos pela consideragao, empenhamos nossos votos de sucesso e prosperidade.
Cordiais saudacoes,
Claudio Gontijo,

Leopoldo Grajeda e
Daniel Jacob



Os diversos nichos do mercado financeiro oferecem uma enorme gama de possibilidades aos

investidores. Algumas dessas partes sao tiao grandes e tao desenvolvidas que cada uma delas constitui um

mercado por si s6, com seu modus gperandi proprio, seus participantes usuais, suas tradi¢oes e suas

caracteristicas unicas. Entre os diversos mercados ha diferencas marcantes nos usos e costumes, no

amparo legal e na tributagdo, nos custos operacionais, nos prazos observados, nos riscos do negocio.

Uma distingao fundamental ¢ a classificagaio dos mercados como de renda fixa, onde se negociam titulos

publicos e privados, e de renda variavel — todos os outros mercados. A seguir, descrevemos brevemente

os principais mercados para os investidores dentro do mercado financeiro.

/

TesourRONACIONAL

MERCADO DE TITULOS PUBLICOS

A divida publica brasileira ¢ composta quase que totalmente por
titulos do Tesouro Nacional negociaveis no sistema SELIC, como
as Notas do Tesouro Nacional (NTIN), as Letras Financeiras do
Tesouro (LFT) e as Letras do Tesouro Nacional (LTN). Esses
titulos de alta liquidez formam um mercado de R$ 1,5 trilhdo,
onde se praticam as maiores taxas de juros do mundo. Todavia,

trata-se de um mercado extremamente especializado.

Volume de Titulos do Tesouro Nacional

BLTN
OLFT
ONTN
O Qufros

Qe

(CETIP

MERCADO DE TITULOS PRIVADOS

Titulos privados de renda fixa, tais como os debéntures e os
Certificados de Dep6sitos Bancarios (CDB), sdo negociados
na CETIP, totalizando mais de R$ 3 trilhées. Ali também sao
feitos os Depositos Interfinanceiros (DI), instrumentos que
permitem a transferéncia de recursos entre institui¢bes
financeiras. A taxa DI, comumente chamada de taxa CDI, é a
mais importante referéncia para o mercado financeiro.
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Diversidade de ativos negociados na CETIP.

MERCADO CAMBIAL

O cambio ¢ de fundamental importincia, ndo apenas para
exportadores e importadores, mas para todos investidores.
Isso porque o capital é hoje globalizado, de modo que os
estrangeiros investem livremente no Brasil, assim como os
brasileiros aplicam no exterior. A maioria das operagbes de
cambio a vista ¢ executada via Banco Central, enquanto os
contratos futuros e derivativos sdo negociados na BM&F.

Rendimento real de dolar ao longo da ultima década.

MERCADO DE OURO

O mercado de ouro é o mais tradicional deles, funcionando
ininterruptamente desde a pré-historia e servindo sempre de
refigio para investidores em tempos de crise. Além de seu
uso como reserva e ornamental, o ouro vem-se tornando
um insumo importante para a industria de alta tecnologia.
No Brasil, os negdcios sdo concentrados na BM&F, onde se
negociam o metal a vista, contratos futuros e detivativos.

right ©2011 by IPFI Ltda.

Rendimento real do ouro de abril de 2008 a margo de 2009.
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Mercado

Titulos Publicos
Titulos Privados

Cambio
Ouro

Bolsa de Valores

Commodities

Futuros e Derivativos

Imoveis

OS MERCADOS DE INVESTIMENTO

Instituigo  Principais Ativos Liquidez
SELIC NTN, LFT, LTN Imediata Zero*
CETIP DI,CDB, debéntures Imediata Baixo
BACEN  Dolar, euro Imediata ~ Moderado
BM&F Ouro 24 k Moderada  Moderado

BOVESPA  Petrobras, Vale Alta Alto
BM&F Café, boi gordo, soja Alta Alto
BM&F Opgoes, swaps, efc. Alta Altissimo

— Casas, terrenos, efc. Baixa Moderado

Maior Vantagem  Maior Desvantagem
Renda fixa Ciclo politico

Renda fixa Baixa rentabilidade
Hedging Sem rentabilidade

Reserva de valor ~ Baixa rentabilidade

Alta rentabilidade  Ciclo de negécios

Oportunidade Choques de oferta
Hedging Alavancagem
Valorizagéo Altos custos

*Apesar de serem considerados titulos sem risco, certos titulos publicos sdo expostos ao risco de taxa de juros, como, por exemplo, NTN e LTN.

A NAXINR. EN ALTR OF 0.20%

BOLSAS DE VALORES

Investir em ag¢bes significa tornar-se sécio de empresas que
atuam nos mais diversos setores. No Brasil, o cenirio é
dominado pela BOVESPA, onde se negociam diariamente
bilhdes em a¢des de algumas gigantes da economia, como
a Petrobras e a Vale. Na cena internacional, destacam-se as
bolsas de valores de New York (Wall St.), Londres, Paris,
Frankfurt, Tokyo, Hong Kong.

Evolugéo real do Ibovespa na Ultima década.

MERCADO DE COMMODITIES

O mercado de produtos agropecudrios é o mais tradicional
de todos, porém assumiu uma nova feigdo com o conceito
de commodity — mercadoria padronizada. No Brasil, esse
mercado concentra-se na BM&F, onde sdo negociados lotes
padrio de café, boi gordo, agucar, etanol, milho e soja. Em
nivel global, a maior e mais importante de todas as bolsas de
mercadorias é a Chicago Mercantile Exchange (CME).

Evolugéo real do preco intemacional do café tipo arabica.

New York Mercantile Exchange, periodo de 2008 a 2010.
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MERCADO DE FUTUROS E DERIVATIVOS

Contratos futuros e derivativos sdo contratos financeiros
padronizados em que transa¢des predeterminadas no ato da
contratagdo serdo realizadas em datas futuras predefinidas.
O objeto desses contratos pode ser o que for: commodities,
acoes, barras de ouro, moeda estrangeira, taxas de juros, etc.
No Brasil, esses contratos sio negociados principalmente na
BM&F. E um mercado muito técnico e de alto risco.

Variagao intraday do prego de uma opgao de compra.

wf VI N

Dia 19 de novembro de 2010, opgao F\10K26\17.0.
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MERCADO IMOBILIARIO

Os iméveis podem oferecer oportunidades de investimento
interessantes, com os aluguéis oferecendo uma rentabilidade
mensal e mantendo sempre a possibilidade de valorizagio
devido a especulacio. Entretanto, altos custos operacionais
(taxas, corretagem, etc.), inadimpléncia, demandas judiciais,
depreciacdo e falta de liquidez podem resultar prejuizos
financeiros, trazendo risco moderado para o investidor.

Evolugo real média dos pregos de aluguéis residenciais.

Belo Horizonte, de dezembro de 2008 a outubro de 2010.
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Diante da assustadora diversidade de ativos disponiveis para investimento surge um problema cuja

solugdo nao é nada facil: afinal de contas, qual o melhor mercado para se aplicar? Essa questao sempre
desafiou e sempre vai desafiar a todos nds, que, querendo ou nio, temos de tomar nossas decisoes
cotidianamente. Algumas dessas decisdes podem fazer pouca ou nenhuma diferenca em nossas vidas,
enquanto outras podem ter impacto significativo sobre nosso futuro e de nossas familias.

Em primeiro lugar, é preciso ter em mente que nido existe o melhor mercado para se investir
sempre, mas apenas os mercados mais apropriados para cada investidor em cada momento. As
circunstancias que determinam o desempenho financeiro dos ativos alteram-se o tempo todo e um
investimento espetacular em um determinado periodo, pode ser desastroso no periodo seguinte. O
importante ¢ o investidor manter-se posicionado adequadamente em termos de mercados e ativos,
atento nao somente ao rendimento de seus negdcios, mas principalmente a sua exposicao ao risco.

Nesse sentido, a Analise Macroeconomica ¢ uma ferramenta indispensavel, dado o carater ciclico
da economia de mercado, caracterizado por periodos alternados de booms e recessdes, permeados por
crises. Esses ciclos condicionam as “bolhas” especulativas, que representam descolamentos do mercado
em relagao as suas bases reais, e essas “bolhas” podem resultar em crises financeiras, tais como a recente
crise do subprime. Com isso, varios mercados podem experimentar sobressaltos, comprometendo a
rentabilidade de longo prazo daqueles investidores que nio conseguem antever as mudangas de
conjuntura e posicionar-se apropriadamente. Por outro lado, aqueles que se antecipam as crises podem
obter ganhos significativos — para eles, as crises sao oportunidades extraordinarias.

Uma vez definidas as linhas gerais que devem balizar seus investimentos, a partir da compreensao
dos ciclos econdémicos, ainda resta ao investidor a questdo pratica de decidir exatamente o que fazer com
seus recursos. Antes de mais nada, ele precisa definir em quais ativos investir ¢ é af que a Andlise
Fundamentalista desempenha um papel relevante, permitindo detectar as empresas mais promissoras
dentre as que atuam em um mesmo setor ou as oportunidades mais interessantes em certo mercado.
Porém, mesmo apos selecionar quais os investimentos a serem feitos, ainda restam dois problemas para
o investidor: quanto de seu capital deve ser destinado a cada um dos investimentos escolhidos e como
precisamente chegar a posicao desejada, definindo especificamente quais operagdes financeiras realizar
ou, pelo menos, tentar. Enfim, ha que se adotar uma estratégia operacional.

A ANALISE MACROECONOMICA E
A PREVISAO DA CRISE DO SUBPRIME

Um exemplo marcante de como a Anilise
Macroeconomica pode antecipar com sucesso a
ocorréncia de uma crise econdmica foi a previsio
feita pelo renomado economista Claudio Gontijo
acerca da crise do subprime. De fato, em julho de
2007 a revista “Mercado Comum”, em sua edicido
fechada em junho, trazia seu artigo “Esperando a
Grande Depressao de 20107, onde literalmente ja se
prognosticava que:

“(.) nuvens negras se acumulam no
horizonte, a enunciar, em futuro nao muito
distante, novo ‘crash’ do mercado financeiro
mundial, na esteira do colapso do dodlar,
resultante tanto dos crescentes desequilibrios
macroeconémicos dos Estados Unidos — @~ oo
quanto da prépria bolha especulativa que estd A evolugéo do Ibovespa ao longo da Gltima década e a previséo da crise de 2008.

se formando ao nivel globalizado.”

1 by IPFI Ltda.




ESTRATEGIAS DE INVESTIMENTO

Uma resposta surpreendente ao primeiro problema foi dada por Harry Markowitz na década de
1950. Ele introduziu um referencial estatistico de risco-retorno e mostrou como a diversificacao de
investimentos pode ser feita com rigor matematico, de modo a obter carteiras de investimento com o
maximo de retorno para o nivel de risco assumido. Ele também levou o velho ditado popular de que
“nao se devem colocar todos os ovos na mesma cesta” um passo adiante, dizendo exatamente quantos
ovos colocar em quais cestas, aplicando o método de reducgao de variancia. Seu trabalho pioneiro deu
uma nova dimensao ao principio da aversao ao risco, mostrando que, independentemente do perfil do
investidor, dentre dois investimentos com mesmo retorno esperado, aquele com menor risco ¢ sempre
preferivel, pois resulta em uma maior rentabilidade acumulada no longo prazo.

Os resultados obtidos por Markowitz revolucionaram mercado financeiro. A busca pela eficiéncia
do ponto de vista de risco-retorno foi o marco inaugural da moderna teoria das carteiras, que inclui o
Capital Asset Pricing Model (CAPM), desenvolvido por William Sharpe na década de 1960 e que ainda hoje é
o principal modelo financeiro em nivel global. Tais avangos tiveram profundo impacto tanto no
desenvolvimento de produtos financeiros, tais como os fundos mutuos, quanto na prépria estrutura e
regulamentacio do mercado financeiro. Com muita justica, Markowitz e Sharpe receberam o prémio
Nobel de Economia em 1990. Atualmente, a anilise de risco é uma atividade central no cenario
financeiro e, tendo por base os métodos quantitativos introduzidos por Markowitz, permite uma
diversificacao de carteiras com elevada eficiéncia estatistica.

Por fim, uma vez que definidos os objetivos estratégicos de investimento que melhor atendem aos
anseios ¢ ao perfil de risco do investidor, é necessario estabelecer um cronograma de operagdes que
permita alcangar a posi¢ao desejada o mais rapidamente possivel, com o minimo de risco necessario.

Para ilustrar o método, vejamos o exemplo do gestor de um fundo de investimento que, apés uma
analise macroeconomica decide investir em renda fixa, em ouro e nos setores petrolifero e de mineragio.
Ap6s uma andlise fundamentalista, ele decide pela compra de NTN-C, ouro e a¢oes da Petrobras e da
Vale. O modelo de Markowitz indica que, para atingir um objetivo de retorno real médio de 0,98% a.m.,
deve-se investir seus recursos 50% em NTN-C, 17% em ouro, 19% em Vale e 14% em Petrobras. Isso
nao quer dizer que se deva vender todos os ativos do fundo e montar essa carteira imediatamente, mas
apenas que se deve tracar um cronograma de operagoes para chegar a carteira desejada gradualmente.

OTIMIZACAO FINANCEIRA
3,5%

Em sua esséncia, o modelo de Markowitz consiste em
situar os investimentos em um mapa de risco-retorno, como o
mostrado na figura ao lado. A composicio de uma carteira
diversificada leva a um ponto a direita do conjunto de variancia
minima (em vermelho), o qual é sempre uma hipérbole. 25%

As carteiras com maximo retorno esperado para cada
nfvel de risco encontram-se sobre a parte de cima dessa curva,
chamada de fronteira eficiente. Essas carteiras deram origem
aos fundos mutuos e podem ser obtidas computacionalmente
através de um processo de otimizagdo. Dentre as carteiras 15
sobre a fronteira eficiente, aquela que permite combinacoes
otimas (reta azul) com um ativo de renda fixa (NIN-C) ¢
chamada de melhor fundo.

Nas ultimas décadas, inumeros modelos sofisticados de
otimizagdo financeira vem sendo desenvolvidos, como, por 03
exemplo, o sistema Efficient Portfolio Management de Leopoldo Ly
Grajeda, que obtém estratégias 6timas de operagio através da o : .
aplicacdo de algoritmos genéticos sobre simulagdes de Monte 000%  200%  400%  600%  00%  1000%  100%  1400%  1600%
Carlo baseadas em uma versdo estocistica de tempo continuo Risco
do modelo de Markowitz. Dados reais com base no IGP-M, apurados ao longo da Gltima dé

3,0%

2,0%

Retorno

(9 Petrobras
1
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Em virtude do crescente grau de diversificagao e sofisticagdo mercado financeiro brasileiro,

descrito nas paginas anteriores, os fundos de investimento vém desempenhando um papel cada vez mais
importe nas dltimas décadas. Investidores individuais sofrem com a caréncia de tempo e de expertise para
administrarem, eles mesmos, seu portfélio; por sua vez, os investidores institucionais encontram sérias
dificuldades na contratacio de mao-de-obra especializada e esbarram nos altos custos de se manter uma
equipe propria de gestao financeira — com frequéncia, o departamento financeiro concentra a maior
parte dos recursos e esfor¢os de uma empresa, que acaba por perder o foco em sua atividade fim.

Lamentavelmente, a esmagadora maioria das instituicdes financeiras simplesmente nao oferece
produtos financeiros atraentes aos investidores. Para as pessoas fisicas, apesar da faléncia do sistema de
aposentadoria publica, as aplicacGes oferecidas pelos bancos comerciais normalmente limitam-se aos
titulos de capitalizagdo, a caderneta de poupanca, aos planos de aposentadoria privada e a CDBs, todos
com rendimento inferior ao CDI, quando nao chegam ao absurdo de render juros nominais negativos, o
que ¢ muito comum entre os titulos de capitalizagao. Ainda que se oferecam fundos de investimento,
mesmo esses acabarao por render algo ndo muito acima do CDI.

Isso porque se trabalha com uma légica reversa, determinando a rentabilidade de tras para diante:
ao invés de estruturar seus fundos de modo a permitir aos cotistas acesso aos lucros apurados no
negoécio — o que € muito justo, ja que sao 0s cotistas que assumem os riscos do negécio —, a maioria das
corretoras e dos bancos comerciais usam inimeras artimanhas para absorver praticamente todo o lucro
que exceder o rendimento do CDI. Assim, os cotistas ficam com todos os riscos, enquanto os bancos e
corretoras ficam com a maior parte dos lucros. Apesar de eticamente reprovaveis, esses subterfigios
escapam a0 alcance da lei e, portanto, da fiscaliza¢ao das autoridades.

E comum encontrar fundos que cobram reduzidas taxas de administracio como forma de atrair
investidores, mas que aplicam seus recursos em outros fundos afiliados a mesma institui¢ao financeira,
os quais, por sua vez, cobram taxas absurdas. Por exemplo, um fundo de fachada cobra taxa de
administracao de 0,5% a.a. e ndo cobra taxas de performance, custédia ou carregamento, contudo, aplica
seus recursos em um outro fundo que cobra pesadas taxas. O investidor que passear pelo website da
Comissdo de Valores Mobilidrios', talvez se surpreenda ao encontrar fundos com taxas de administracio
acima de 8% a.a. e taxas de performance que chegam a 95% do que exceder o CDI! Pior ainda, ele pode
estar pagando essas taxas abusivas sem saber...

Outra pratica imoral, mas que nao ¢ nada incomum no mercado de fundos, ¢ fazer um nimero
desnecessariamente grande de operagoes, de modo que boa parte dos ganhos do investidor resultantes
da valorizagao das agoes transforme-se em altos custos de corretagem. Parte dessa corretagem costuma
ser devolvida ao gestor do fundo, numa pratica conhecida no mercado como “rebote”. Isso quando o
dono da corretora nao ¢ o proprio administrador do fundo, como ocorre na maioria dos bancos.

Essas praticas resultam em rendimentos pifios no longo prazo, o que tem levado um numero
crescente de investidores a buscar os fundos de investimento administrados por gestores éticos e
independentes, evitando o conflito de interesses na administracio do patrimonio do fundo. E preciso,
portanto, que os investidores se assegurem de que seus fundos de investimentos contem nao somente
com todo o devido aparato legalz, mas também com equipes de gestiao gabaritadas, a altura do desafio.

1 http://www.cvm.gov.br/

2 Fundos de investimento s&o pessoas juridicas legalmente estabelecidas, inclusive com registro na junta comercial e na Secretaria
da Receita Federal. Além de todas as obrigagdes usuais, os fundos estdo sujeitos a regulamentagdo especial e fiscalizagdo da
Comiss&o de Valores Mobiliarios e do Banco Central. Por exemplo, os administradores, os gestores da carteira e os agentes de
custddia do fundo tém que possuir autorizagdo prévia, publicada no Diario Oficial da Unido, para exercer tais atividades.

Copvright ©2011 by IPFI Ltda.
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FUNDOS DE INVESTIMENTO NO BRASIL

Um fundo de investimento tem obrigatoriamente que contar com certa estrutura operacional, com
fungoes bem definidas, por lei, para os diversos agentes que o integram direta ou indiretamente. Essa
regulamentacdo ¢é indispensavel, devido principalmente ao elevado patrimoénio de que um fundo
normalmente dispde. E preciso haver mecanismos eficazes de controle que impegam fraudes e desvios
de conduta que prejudiquem os interesses dos cotistas. Por isso, é fundamental que os diferentes agentes
cooperem entre si para o bom andamento dos negoécios, mas também que eles se fiscalizem e se limitem
reciprocamente, impedindo, ou pelo menos dificultando, abusos de quem quer que seja. Além disso, é
necessario que haja também fiscalizacio e controles externos, seja através da acdo das autoridades
competentes, seja através de auditorias independentes periddicas, seja pelos 6rgios de auto-regulagao ou
por outras instituicGes que disciplinam os mercados, tais como a SELIC, a CETIP, a BOVESPA, a BM&F.

A figura abaixo permite vislumbrar a estrutura interna e externa de um fundo multimercado:

Comissao
de Valores
Mobiliarios

Distribuidor

Otimizagao
Financeira e
Analise de Risco

Banco
Central Andlise Operagdes Aqente
entra Econdmica e em Multiplos Auténomo
Fundamentalista Mercado

Receita
Federal

BM&F
BOVESPA

Custodia e
Controladoria

Administragéo e
Contabilidade

Auditor
Independente

Naturalmente, toda essa estrutura organizacional, que traz muita tranquilidade para o investidor,
pode acarretar pesados custos operacionais ao fundo. Por isso, é preciso que o fundo tenha uma equipe
robusta e eficiente, para cumprir com rigor a todas as exigéncias legais, porém ainda mantendo um custo
final competitivo para o cotista. A medida em que o patriménio total do fundo cresce, também ha um
ganho significativo de escala, uma vez que os custos fixos vao sendo melhor diluidos e se tem um acesso
privilegiado aos circulos mais restritos dos diversos mercados, contando com ferramentas modernas de
analise e controle de risco e com experfise para realizar mesmo as operagoes financeiras de maior
complexidade, que podem ser de extrema utilidade em situagdes extremas, como nas crises econoémicas.

Enfim, a vantagem de se ter uma gestao profissional ética e competente supera de longe os custos,
tornando um fundo de investimento uma alternativa atraente para todos. Nao ¢ a toa que o universo dos
fundos de investimento no Brasil nao para de aumentar, atendendo a milhoes e milhdes de cotistas.
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Coordenou projetos para o World Bank e para o Banco Interamericano. an
Atualmente, participa como analista sénior da equipe de gestdo da carteira Claudio Gontijo
do EPM Fundo Multimercado.

LEOPOLDO GRAJEDA FERNANDES
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“Em primeiro lugar, é preciso ter em mente que nao existe
o melhor mercado para se investir sempre, mas apenas os mercados
mais apropriados para cada investidor em cada momento.”

“Por isso, em um mercado mais e mais competitivo,
os fundos de investimento tornam-se cada vez
mais atrativos para os investidores (...)”

“Lamentavelmente, a esmagadora maioria das institui¢des financeiras
simplesmente nao oferece produtos financeiros atraentes aos investidores.”

“(...) o que tem levado um namero crescente de investidores a
buscar os fundos de investimento administrados por gestores
éticos e independentes, evitando o conflito de interesses (...)”

“Enfim, a vantagem de se ter uma gestio profissional
ética e competente supera de longe os custos (...)”
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A globalizagdo e a diversidade dos atuais mercados financeiros vém impondo
novos desafios tanto aos profissionais da area quanto aos investidores e cidaddos
em geral. Atualmente, para atuar com sucesso no universo das financas e
necessaria solida formacao cientifica multidisciplinar, que reuna conhecimento
financeiro e juridico a sofisticados modelos econémicos e matematicos, via
modernos métodos estatisticos e computacionais. Além disso, é fundamental
investir com responsabilidade, de forma sustentavel, e com respeito aos valores
ambientais, culturais, éticos, morais e sociais. Mais ainda, todos os negdcios devem-
se pautar pela firmeza de carater e nobreza de ideais, que nada mais s3o que uma
conseqiéncia de rica e ampla educacdo humanistica, voltada para o bem comum.

O Instituto de Pesquisa em Finangas e Investimentos € uma entidade cientifica
sem vinculo governamental que tem por principal meta produzir e transferir
tecnologia financeira de ponta a investidores, empresas e profissionais do mercado.

Dentre seus objetivos, destacam-se:

® detectar, analisar e desenvolver oportunidades de investimentos, abrindo

espaco para uma saudavel interagdo entre investidores, empreendedores e
profissionais de diversos setores da economia;

® promover o debate sobre temas de interesse da sociedade como um todo,

tratando de problemas de abrangéncia local, regional, nacional e global;

® incentivar e praticar a educacdo financeira nos mais diversos niveis, seja

como uma ferramenta eficaz de transferéncia de conhecimento técnico a

investidores e profissionais, seja como instrumento de construcao dax

consciéncia de cidadania.

Fundado em 2007, o Instituto de Pesquisa em Financas e Investimentos foi
idealizado pelo matematico e financista Leopoldo Grajeda Fernandes como um
centro de pesquisas avan¢adas de carater privado, voltado tanto para o
desenvolvimento de tecnologia financeira inovadora, quanto para a transferéncia
dessa tecnologia a profissionais do mercado, empresas e investidores. Com esse
intuito, o Instituto tem atuado com sucesso no setor, contando com o apoio de
clientes e parceiros renomados, como, por exemplo, o Banco de Desenvolvimento
de Minas Gerais (BDMG), o Ibmec-MG, a Fundacao Dom Cabral, o Colégio Loyola e
a Associacao dos Bancos de Minas Gerais (ABEMG).

O Instituto zela pelo interesse publico ao colaborar com a melhoria da
eficiéncia de empresas e instituicdes, bem como ao atuar no ambito da educacao
financeira. Por isso, oferece desde minicursos para criangas e adolescentes até
treinamento para profissionais altamente especializados, além de auxiliar
investidores no dificil processo de tomada de decisao.

Visando esclarecer diversos aspectos do mercado financeiro, o Instituto criou a
Série Investidor Consciente. Neste primeiro volume, Fundos de Investimento no
Brasil, apresentam-se esses instrumentos atrativos e confiaveis, capazes de atender
a investidores dos mais variados perfis.

INSTITUTO DE PESQUISA EM FINANGAS & INVESTIMENTOS
Rua dos Goitacazes, 71 Sala 1003 — Centro
30190-909 Belo Horizonte, MG — Tel: (31) 3261-4399
www.ipfi.com.br




