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Titulo: EVOLUCAO DO ESTUDO DAS FINANCAS COMPUTACIONAIS

Resumo

Este artigo trata de da evolucdo da teoria das financas ensinada hoje nos cursos de Financas
nas Instituicbes de Ensino Superior, mostrando seu vinculo com os principais fatos
econdmicos, politicos e sociais ocorridos principalmente no século XX, onde ocorreram as
mais bruscas mudancas de conceitos e aparecimentos de ferramentas computacionais de
analise, que estdo dando um novo enfoque na formacdo dos conteddos ministrados de
financas.

1. Introducéo

Por que estudar financas? Durante muito tempo, os estudos destacados da teoria das
finangas e incorporados aos livros textos, versavam sobre os instrumentos financeiros e sua
consequente utilizacdo nas instituicBes financeiras.

Segundo Sandroni, historicamente a palavra "financas" foi utilizada para fazer "referéncia
a "fazenda real”, que constituia a parte dos bens do Estado a qual o Rei tinha direito para
satisfazer suas necessidades. Depois, passou a ser empregada para designar a administragcdo
do dinheiro publico™.!

Ao longo da histdria a teoria das finangas foi se adaptando as condigdes da época e aos
fatos politicos, econdmicos e sociais. J& no inicio da ldade Moderna, periodo que coincide
com a Renascenga, surgem 0s maiores pensadores politicos que trataram em suas longas
noites a dentro, os problemas financeiros. Destaca-se ai, a presenca de Diomedes Garafa, que
em meados do seculo XV, discutiu a correlacdo entre a economia privada e as finangas
publicas. Posteriormente, vem Machiavelli com sua obra “O Principe”, (1469-1527),
condenando as politicas fiscais.?

Durante um longo periodo que vai do século XVI ao século XVIII, observava-se duas
correntes de intervencionistas dos estudos fiscais: os mercantilistas e os liberalistas. Os
primeiros, precursores da Economia Politica, tratam das finangas no que tange a expansao das
despesas publicas, e, consequentemente, para o incremento da tributacdo, influenciando o
pensamento dos homens de estado da época, principalmente em relacdo aos tributos de
importagdo acentuando o protecionismo. Em oposi¢cdo aos mercantilistas, destaca-se 0s
fisiocratas e a escola classica que se apresentavam como “0s economistas” que buscavam as
leis naturais relativas aos fendmenos econdmicos.’

Destaca-se também na Inglaterra Adam Smith (1728-1790), com a obra *“ A inquire into
the nature and causes of wealth of nations” (1776) a qual dedica a quinta e Ultima parte as
financas, que valeu-lhe o mérito de ter sido “ o primeiro estudo organico sobre a atividade
financeira, envolvendo investigacdo sobre a despesa, sobre o sistemas tributarios antigos, a
receita e até sobre a repercussdo dos impostos”.*

Todo o tratamento dado sobre as finangas dentro dos moldes descritos na Franga,
Inglaterra e outros paises, fazia referéncia as finangas como parte ou ramo da Economia
Politica. Essa informacéao perdura ainda por alguns autores.

Varias defini¢des surgiam:

“Financas: ato de prover os meios de pagamentos".”

"Financas: arte e a ciéncia de administrar fundos"®

Segundo Baleeiro, provavelmente a obra “Os Principios de Sintelologia” do escritor
portugués Ferreira Borges foi o primeiro livro de financas lido no Brasil e as primeiras obras
escritas no Brasil sobre finangas, em contraposi¢cdo com a orientagdo econdmica européia,
assumiram carater juridico, como a obra “O compéndio do Direito Financeiro” de José



Antbnio da Silva Maia (1841) e os ““Apontamentos do Direito Financeiro Brasileiro™ de José
Mauricio Fernandes Pereira de Barros (1855)." E ainda “Elementos de Financas” com Amaro
Cavalcanti.® Ainda segundo Baleeiro, um relatério do Ministério da Fazenda em 1891,
consagrou Rui Barbosa (1849-1923), como financista.’

Surge na Franca. em 1850, junto a uma cooperativa de mineradores com alta
inadimpléncia, onde todos contribuiam mensalmente. Parte de cada mensalidade era colocada
em um fundo. Os cooperados podiam resgatar a quantia apds vencido o prazo, ou podiam
receber o valor aplicado se fossem sorteados. No Brasil, tal pratica iniciou-se em 1929 pela
Sul América.’®

A area das financas pode ser dividida em duas outras grandes sub-areas: (1) mercado de
capitais, que atua no mercado financeiro com o mercado dos titulos e as instituicGes
financeiras; (2) o que chamamos de "corporate finance", ou finangas corporativas, que atua
nas decisdes de curto e longo prazo das atividades da empresa.

Em outras palavras a area das financas corporativas estuda o processo de decisdes
financeiras dentro de uma empresa, envolvendo as decisdes de investimento, de
financiamento e a de remuneracdo dos proprietarios do capital. Todavia, a area de mercados
estuda o funcionamento dos mercados financeiros e das acfes desenvolvidas pelos agentes
naqueles mercados.

O mercado de trabalho hoje, exige que seus profissionais tenham conhecimentos das duas
areas e ndo somente na area em que forem atuar profissionalmente, pois hoje existe um inter-
relacionamento de toda a economia global, com a teoria de financas. Isto faz com que 0s
analistas de investimentos ndo se preocupem apenas com as técnicas empiricas de avaliacdo
de projetos isoladamente, mas também com o meio que o atinge, ou seja, ter conhecimento
geral de todos os aspectos da administracdo de empresas, pois nada esta isolado.

A natureza dos célculos computacionais financeiros estad ocorrendo proporcionalmente a
demanda da industria das financas que tem que usar algoritmos eficientes para resolver
problemas tais como a fixacdo do preco de uma opcao, analise do risco, geréncia de portfolio;
requerem também solucdes em real-time para algumas de aplicacdes das financas tais como a
captacdo de dados.

Os modelos econdmicos e financeiros usados para finalidades da avaliacdo e de
forecasting sdo geralmente dindmicos, lineares ou néo-lineares, isto é, modelos que tém que
ser resolvidos para uma determinada extensdo de tempo. Os modelos normalmente
apresentam um namero expressivo de equagdes.

A fim de responder adequadamente as mudancas no mercado é necessario avaliar tdo
rapidamente a informacgdo quanto possivel. Isto é necesséario para fazer, por exemplo, as
mudancas apropriadas do portfolio. Algum atraso no acesso da informacdo significaria uma
perda financeira.

A érea das financas € uma mais atraente de todas as areas da administracdo, pois existe
uma magia que a cerca e com isto faz aparecer o maior niumero de oportunidades de trabalho.
Porém € preciso ter um conhecimento solido da teoria das financas para se engajar no
mercado. Hoje, a &rea das financas estd quase que inteiramente permeada nas financas
computacionais. Essa, digamos, sub area das financas, esta inteiramente voltada a
computacdo cientifica de dados financeiros integrados a evolugdo do mercado e da teoria das
financas. O que se pretende aqui, € dar um promover uma entrada para os estudos das
financas, ou seja, procurou-se identificar os principais fatos do passado para ajudar a entender
0 hoje e certamente o futuro. Fez-se uma revisdo historica dos principais pontos politicos,
econdmicos e sociais e sua consequente influéncia na conduta dos estudos académicos nas
disciplinas de financas. Pretende-se mostrar a evolucdo do crescimento desta area tdo
fantastica dos cursos de administracdo de empresas e algumas reflexdes sobre o seu futuro e
sua pratica dentro das finangas computacionais, bem como sua crescente evolucéo.



2. Evolucao das financas computacionais

A teoria das financas acompanha o desenrolar da histéria do mundo. Destacas-se desde a
antiguidade com os primeiros tragos em financas, Xenofonte (430 a. C ou 445-352 a. C), em
seus trabalhos versando sobre empréstimos e rendas em Atenas e de suas minas de prata, além
de Aristoteles, Tacito, Plinio e outros''. Os célculos “computacionais”, se assim podemos
dizer, eram feitos pelo abaco, ja usado a mais de 2000 a. C. Na Idade Média, Sdo Tomas de
Aquino (1227-1274), “prescrevendo a instituicdo do tesouro publico para prevenir as épocas
mas, ao mesmo tempo que admitia o tributo como forma de prover as rendas dos principios™.
J4 na Renascenca, Maquiavel, tratou das receitas e condenava os excessos fiscais. 2

A partir do século XVII ao final do século XVIII, surgem os mercantilistas, “precursores
da economia politica, sustentando o sistema de balanca de comércio:evitar saida do ouro,
obtendo saldo favoravel, tributando a importacao, protegendo o produto interno” e com eles,
em 1621 as tabelas de calculo levaram a invencédo da régua de calculo pelo matematico inglés
William Oughtred, que foi um dos primeiros dispositivos analégicos de computacdo. A
evolucdo continuava com a maquina aritmética do francés Blaise Pascal, a pascaline
(1642/47), que era capaz de somar e subtrair por meio de engrenagens mecanicas semelhantes
ao contador de quilémetros de um carro e que foi aperfeicoada pelo também matematico
Gottfried von Leibniz, que desenvolveu os processos de multiplicacdo e divisdo para a
maquina de Pascal.’® A régua de célculo e as calculadoras mecanicas foram largamente
utilizadas até 1970 com o surgimento das calculadoras eletronicas.

Segundo Weston, o estudo das financas na primeira parte do século XI1X, era baseado nos
textos escritos na Europa que influenciou inteiramente as primeiras obras americanas.
Posteriormente, as pesquisas financeiras americanas passaram a influenciar o pensamento
europeu. Atualmente, é imensa a contribuicdo das universidades americanas no progresso do
estudos das financas.

As financas, como ramo das teorias da administracdo acompanha a sua evolucao.
Acompanhando a evolucdo das teorias administrativas pode-se ensaiar resumidamente,
levando em consideracdo ao momento que predominou no periodo e o foco nos conceitos
administrativos predominantes na época destaca-se a partir da 1900 o movimento de
racionalizacdo do trabalho com foco na geréncia participativa. Foi a partir de 1930 o
entrelagcamento do movimento das relagdes humanas aliado posteriormente nas décadas de 40
a 50 ao movimento do funcionalismo estrutural com foco na geréncia por objetivos. Da
década de 60 o movimento dos sistemas abertos com foco no planejamento estratégico. J& na
década de 70 o movimento das contingéncias ambientais com foco na competitividade.
Atualmene ndo se tem um movimento predominante, mas ha cada vez mais o foco no papel
do empreendedor, como gerador de riqueza para a sociedade. (Dornelas, p. 21).

Observa-se no quadro a seguir uma representacdo dos periodos descritos com os principais
fatores econémicos, politicos e sociais e sua conseqiiente repercussdo no conteddo das
Financas.

Quadro 1: Evolucdo do Contetido das Financas

Influéncia no
Periodo Fatos no Brasil Fatos internacionais contetudo das
Financas

1. Dominio das| 1.  Movimento  de| 1.Estrutura de capital
Inicio do Oligarquias consolidacéo 2.Principais episédios
século 20 | 2. Politica do café com| 2. Teoria geral da| financeiros

leite relatividade de Einstein

1. Declinio das| 1.Expansdo das novas| 1.Estrutura financeira

Oligarquias Agrarias e a| industrias; 2.Algum planejamento




Década de

Revolucéo de 1930.

2.Fusdes para

e controle

1920 2. Criacdo da camara de| completar as linhas de| 3.Consideracfes sobre
compensacao comercializagdo. liquidez
3. Grandes margens de
lucros
3. Crise de 29 - queda no| 4. (24/10/1929) Quebra
preco do café da Bolsa de Nova
lorque - faléncias e
desemprego
1. Vargas criaa CSN 1.Profunda recessdo | 1.Falhas de defeituosa
econdmica estrutura financeira
Década de 2.onda de | 2.Solvéncia e liquidez
1930 reorganizacbes e de| 3.Recuperacdo
faléncias financeira
3.Legislacdo do new | 4.Controles Sociais
Deal da década de 1930
1. de 1937 a 1945 - Estado | 1. Il Guerra Mundial 1. Inicio dos estudos
Novo 2. 1943 - Computador | sobre Andlise do Valor
2. Forte intervencdo do
Estado na Economia.
Décadade |3. Redemocratizacdo -
1940 Constituicdo de 1946.
4. Criacdo da SUMOC
(superintendéncia da
Moeda e do Crédito)
5. Criada a CSN.
1. Plano de Metas -| 1.Réapida expansdo 1.Enfase no problema
Juscelino Kubitschek. 2.Restabelecimento da| fluxo de caixa versus
2. Estrangulamento das| politica monetéria rentabilidade
contas externas do paise o| 3.Temor de  uma| 2.Reducdo da énfase
rompimento com o FMI. recessdo pos-guerra na analise de balancos
Década de 4. Guerra Fria 3.Uso de processos
1950 5. Laser administrativos
financeiros  internos:
classificacdo por idade
de valores a receber,
previsdes de
orcamentos de caixa.
1. Regime Militar 1.Melhores 1. Analises das

Fim da década
de 1950 e a
década de 1960

2. 1964/65 Lei 4380: cria

a corre¢cdo monetaria e o
SFH
3 Lei 4595,

Reestruturacdo do SFN. A
SUMOC da origem do

CMN e ao BACEN.

4. Lei 4728: Disciplina o

mercado de capitais
5.

oportunidades de lucros
2.Aumento do ritmo do
progresso  tecnoldgico
impulsionado pela
corrida espacial.
3.Novas industrias

4. Prémio do mercado
de titulos ao
crescimento
5.Computacéo de dados
em larga escala
6.importancia crescente
do comércio
internacional e dos
problemas do balango
de pagamentos

oportunidades com o
uso de orgamentos de
capital

2. Andlise do custo de
capital para determinar
0os  obstaculos ao
investimento

3. Planejamento e
controle para aumento

dos lucros sem
considerar  aumento
nas vendas

4, Uso do
processamento de

dados e técnicas de
simulacdo em massa




7. 1970
Microprocessador.

5. Enfase nas
principais institui¢des

financeiras e
flutuacbes do nivel de
precos.

6. Internacionalizacdo
das Financas e da
atividade empresarial

Década de 70

1. Greves nas montadoras
2. Maxidesvalorizacdo do
cruzeiro (30%)

1. Grandes Choques
externos (petrdleo)

2. Excesso de liquidez
no sistema bancario

3. Crise ba Bolsa de
Valores de Nova lorque
(1974).

1. Teorias da
diversificacdo de
portfélio.
2. Sistematizacdo das
financgas
computacionais e
aplicacGes ao mercado
de acles.
3. Utilizacdo do

CAPM e dos conceitos
de risco sistematico e
nao sistematico.

4. Teoria dos mercados
eficientes

5. Modelo de Black e
Sholes.

Década de 80

1. Inflacdo fora de
controle

2. 1983 — &pice da crise da
divida externa

3. 1986 — Plano cruzado —
congelamento de precos

4, Novembro/86 -

Cruzado 11

1. Morat6ria dos paises
em desenvolvimento e
crise no sistema
bancario.

1.Grande utilziacdo do
modelo de Black
Sholes e CAPM na
valorizacdo de opcdes
2. desenvolvimento de
modelos

computacionais  para
compra e venda de

Década de 90

5. Junho/87 - Plano titulos no mercado.
Bresser 3. Derivativos.

6. janeiro/89 - Plano

Verédo

1. margo/90 - Plano| 1. globalizagdo da| 1. Enfase no aspecto
Collor | economia legais de fusoes.

2. janeiro/91 - Plano 2. Ensino do
Collor 11 empreendedorismo.

3. Profunda reestruturacéo
industrial e tecnoldgica

4. Julho/94 - Plano Real

5. Governo FHC

6. Movimento
empreendedor

3. Formacédo de novas
empresas

4. Varios tipos de
titulos que as empresas
poderiam emitir para
arrecadar capital de
giro.

FONTE: Adaptado de Weston (1966).
2.1 Periodo do inicio do século XX

Como Weston, os estudos iniciais da administracdo financeira estavam ligados aos
movimentos de consolidacdo das empresas e com o0 aparecimento dos mercados nacionais nos
Estados Unidos, atrelados ao término das construcdes ferroviarias transcontinentais emanadas
do término da década de 1880. As consolidacdes ocorridas no mercado transformaram
algumas empresas resultantes excessivamente grandes para o tamanho da economia, e dai, 0



problema da escolha de uma melhor estrutura de capital para essas empresas™*. Eis que surge
"uma obra classica pioneira em Financas em 1914 escrita pelo professor Arthur Stone Dewing
- Corporate Promotions and Reorganizations (Cambrige, Mass.: Harvard University Press)
*.1> Nesta obra 0 autor destaca as faléncias resultantes dessas organizagdes onde ilustrou que a
escolha da estrutura de capital e a politica de dividendos tiveram importancia muito
significativa.

Weston observa ainda que a grande preocupac¢do do administrador das finangas nas épocas
de crises econémicas do comeco do século era a de preservar a empresa das faléncias e
reorganizagoes.

Destaca-se no Brasil a cidade de Sdo Paulo que crescia como grande centro financeiro
atrelado ao acumulo de capital vindo da cafeicultura.

2.2 A década de 1920

Foi a época marcada pelo surgimento de novas industrias no cenério econdmico em todas
as areas, quimicas, automobilisticas, siderdrgicas aliadas a expansdo do marketing publicitario
e dos métodos de distribuicéo.

Observa-se ainda, segundo Weston, que "as margens de lucros eram grandes, a reducédo
dos estoques e as fortes quedas nos precos em 1920-1921 novamente destacaram a
importancia da estrutura financeira ..."*° .

No Brasil a década de 20 foi marcada pela criacdo do Imposto de Renda:

"Fica instituido o imposto geral sobre a renda, que sera devido anualmente,
por toda pessoa fisica ou juridica, residente no territdrio do pais, e incidira,
em cada caso, sobre o conjunto liquido dos rendimentos de qualquer origem."
(Artigo 31 da Lei de Orcamento n® 4625 de 31/12/1922)"".

2.3 A década de 1930

Movimentou-se pela grande depressdo econdmica o que acarretou a luta pela solvéncia e
pela liquidez, o que bem viu Weston, onde ressalta as liquidacdes for¢adas de estoques com
quedas nos precgos, aumento das despesas financeiras fixas e novamente falhas nas estruturas
financeiras.™

A onda provocada pelas faléncias e reorganizagdes levou a uma chamada em larga escala
de artigos e estudos de casos que provavelmente foram objeto de estudo nos cursos de
financas arrolados pela catastrofe econémica da década.

2.4 A década de 1940

Foi a década marcada pela segunda grande guerra que trouxe consequéncias funestas. Essa
época foi marcada pelo inicio dos estudos sobre a andlise de valor, que foi desenvolvida em
1947 por Lawrence Dellos Miles que na época era engenheiro do departamento de compras da
General Eletric americana.’®. Segundo Basso, Miles foi designado para melhorar os esforgos
das empresas em reduzir custos, uma vez que devido a escassez, houve troca de materiais a
precos inferiores, sem no entanto incorrer em perda de qualidade. Durante suas pesquisas,
Milles fez as seguintes perguntas: "Por que somente procurar alternativas quando forgado
pelas circunstancias?" "Por que ndo busca-las de propoésito?”. Surgindo dai a "Anélise de
Valor", cuja base era ndo s6 examinar o custo ou sé a qualidade, a seguranca, confiabilidade
e aparéncia, mas a busca do valor global da funcdo exercida através do desenvolvimento com
alternativas por meio de anélises.?

Surgiram ainda no inicio desta década os primeiros conceitos de computadores baseados
no comportamento de células nervosas bioldgicas, trazendo as pesquisas com redes neurais.
Em 1943 tem inicio o desenvolvimento do ENIAC (Eletronic Numeric Integrator Analyser
and Computer, que ocupava uma area de mais de 170 metros quadrados e pesava 30
toneladas, por John Mauchly e J. Presper Eckert, na Universidade da Pensilvania e que foi
lancado em 19462,



No Brasil, é promulgada a Constituicdo de 1946, com pesada carga tributaria que ficou
discriminada nos diferentes ambitos publicos. E criado o ICM (Imposto sobre Consumo de
Mercadorias) que foi 0 "irmdo mais novo™ do ICMS - hoje imposto sobre circulagdo de
mercadorias e servicos desde a Emenda Constitucional n® 18/65.%

2.5 A década de 1950

O Brasil, que dependia do capital externo, conheceu uma era revolucionaria na sua
industrializacdo, com o surgimento de industrias de aco, mecanica, elétricas, de comunicacdo
e de equipamentos.

No mundo também vigorava uma volumosa expansdo das empresas que segundo Weston,
.. custos crescentes de mado-de-obra levaram a substituicdo da mao-de-obra por bens de
capital.... e os fluxos de caixa assumiram uma énfase coordenada com a rentabilidade."*

Em 1952, Harry M. Markowitz publicou seu artigo, geralmente visto como o marco da
moderna teoria de portfélio®, e a referéncia do artigo original 6, MARKOWITZ, H. M.
Portfélio Selection. The Journal of Finance, v.7, 1952, p.77-91, que lhe rendeu um Prémio
Nobel de Economia. Hoje se estuda como teoria da diversificacdo de investimentos.

Nesta época foi introduzida na segunda geracdo de computadores que podiam ser
programadas com linguagens de alto nivel. A pioneira foi o FORTRAN - FORmula
TRANslations, que foi desenvolvida em 1954 por um grupo da IBM, liderado por John
Backus, para aplicagdes cientificas. Em 1960, surge 0 COBOL — Common Business Oriented
Language orientada para aplicagdes comerciais?>.

2.6 A década de 60

O final da década de 1950 e a década de 1960 propriamente dita norteia-se por uma
explosdo das pesquisas no campo tecnoldgico e da computagdo 0 que proporcionou 0
surgimento de novas inddstrias e uma valorizacdo dos precos das acGes. A empresa pode
entdo, fazer simulagdes prévias como um todo para seu melhor gerenciamento com o
surgimento dos primeiros sistemas informatizados com aplicativos de finangcas como Folha de
Pagamento e Manufatura (MRP - materials requirement planning) que funcionava nos
mainframes. Observa-se segundo Weston:

"As limitadas oportunidades de lucros nas inddstrias tradicionais
proporcionaram um estimulo a teoria do orgamento de capital. Uma cuidadosa
avaliacdo das aplicagdes de recursos tornou-se altamente importante devido a
relativa escassez de dinheiro e ao limitado campo de oportunidades. A redugéo
da margem entre a rentabilidade provavel e o custo dos fundos estimulou a
andlise do custo de capital para determinar os verdadeiros obstaculos ao
investimento".?

E também dessa época, 0 modelo mais usado ainda hoje para determinacio do custo de
capital das empresas, 0 CAPM - Capital Asset Pricing model - o modelo de formacao de
precos de ativos financeiro.

2.7 A década de 1970

A década de 1970 foi também marcada pelo avanco espantoso das tecnologias
computacionais e consequentemente da teoria das financas. Em 8 de fevereiro de 1971 o
Nasdaq comeca a negociar. O Nasdaq, iniciais de National Association for Security Dealers
Automated Quotations System (Sistema Automatizado de Cotacdes de Titulos da Associacdo
Nacional de Corretora de Valores dos Estados Unidos), que é uma Bolsa de formacdo de
precos de acdes de empresas de Tecnologia.

Nos anos 70 veriamos o surgimento do modelo de Fisher Black e Myron Scholes (1973),
para avaliagdo de opcles e que é utilizado até hoje, bem como o nascimento da teoria
comportamental de Financas (a Behavioral Finance), berco conceitual da Governanca
Corporativa, 0 grande assunto dos anos 90. O avango computacional atinge as ciéncias
matematicas que no inicio da década de 1980 o MATLAB ¢ desenvolvido por Cleve Moler no



departamento de Ciéncia da Computacdo da Universidade do Novo México nos Estados
Unidos. Em 1972 surge também a primeira calculadora cientifica de mdo do mundo lancada
pela HP, o modelo HP 35 e em 1981¢é lancada a HP 12 C que sem duvida nenhuma
revolucionou o ensino de finangas. Com ela, as fun¢des do mercado financeiro ficaram muito
mais &geis e possibilitou um melhor ensino das técnicas de analise de investimentos e
mercado de capitais. Mais que um software, 0 MATLAB é um ambiente integrado de
computagdo numérica e modelamento de sistemas, adotado como ferramenta de
desenvolvimento padrao pelas principais universidades e empresas, no Brasil e no mundo.

Segundo Meirelles, a Intel langou em 1971, o primeiro microprocessador com 4 bits e no
final de 1975, surge o primeiro supercomputador pelas maos do projetista Seymor Roger
Cray, 0 CRAY 1, cujas aplicagdes estavam ligadas as pesquisas aeroespaciais no Los Alamos
National Laboratories.

2.8 A década de 1980

A década de 80 foi marcada por profundas transformac6es nas financas. Com o avanco da
computagdo financeira, surge a criacdo de varios instrumentos financeiros com a finalidade
de financiar diretamente as empresas pela falta de capital de giro, onde os paises em
desenvolvimento se viram em dificuldades financeiras e entraram em moratoria 0 que
acabaram se refletindo nas empresas. E dada grande énfase aos estudos dos mercados futuros,
de opcdes e derivativos.

Com o advento dos sistemas computacionais algebricos a manipulacdo de simbolos e
objetos matematicos tornou-se bastante facilitada. Ao contrario da computagdo numérica, tais
sistemas possibilitam a construgé@o de se¢Bes contendo uma seqliéncia de calculos algébricos
exatos. Essas composicOes sdo ideais para as rotinas dos calculos financeiros voltados para o
mercado financeiro. Um software de grande aceitacdo no mercado que vem moldando
aplicacbes na area das finangas € o Maple, que é resultado de um projeto desenvolvido pela
Universidade de Waterloo, do Canada, em conjunto com o Instituto ETH de Zurich da Suica.
A primeira versdo comercial do Maple data de 1983. E um sistema que oferece inimeros
recursos , a interface sistema-usuario ndo traz dificuldades e o sistema de ajuda é de facil uso.
Realiza calculos numéricos com precisdo arbitraria, implementa calculos algébricos
simbolicos e desenha graficos em duas e trés dimensdes. Possui uma linguagem de
programacdo de alto nivel cujos recursos podem ser adaptados pelo usuério as suas préprias
necessidades, principalmente as financas computacionais.

Surge nas linhas das planilhas eletronicas o LOTUS 1 2 3 em 1982, e em 1983 temos o
processador de textos Word da Microsoft.

Aliado a globalizacdo da economia, perfaz-se nesta época a globalizacdo da linha de
microprocessadores pentium, acompanhada de novas técnicas de andlise financeira de riscos e
de carteiras e as novas politicas de crédito. Softwares cada vez mais interligados e com links
nas areas de quantitativas e econdmicas estdo sendo desenvolvidos, cabendo citar o SPSS,
gue é um dos softwares estatisticos mais completos, apresentando uma saida  com
resultados de dados e graficos disposta de forma bastante clara e objetiva. Contém
praticamente todas as ferramentas que 0s outros softwares estatisticos apresentam. Sua
interface com o usuario é bastante intuitiva, tornando seu uso muito facil.

2.9 A década de 1990

A evolucao de modelos matematicos no escopo das financas sobre - estimacgédo do risco,
administragdo de portfolios - € essencialmente dirigido pelos desenvolvimentos nos
mercados financeiros com o advento da globalizacdo da economia informatizada.

O poder da computagdo, segundo Stavros (1999), aperfeicoou-se por um fator de um
milhdo no periodo de 1955-1990, e é provavel que este fator se mantenha dentro da década
corrente. Esta melhoria acelerada € sustentada pelo desenvolvimento tecnoldgico na
arquitetura da computacao



Tem inicio na década de 1990, o movimento empreendedor no Brasil. Segundo Dornelas,
a origem da palavra empreendedor (entrepreneur) é francesa e significa "aquele que assume
riscos e comeca algo novo"?’.

2.10 Os anos 2000.

A eletrbnica mudou o mundo no século 20. As tecnologias de informacéo e a capacidade
de utiliza-las e adapta-las constituem hoje o passaporte para o0 acesso a riqueza, ao poder e ao
saber. O conhecimento tornou-se 0 commoditie deste final de século e cada vez mais as
financas computacionais adquirem importancia crescente. Os modelos matematicos cada vez
mais complexos e com cada vez mas variaveis exigem sistemas computacionais ageis e
susceptiveis de andlise e interpretacbes. A estatistica matematica consolida-se como
ferramenta imprescindivel nas analises do mercado financeiro.

Cada vez mais os fendmenos econdmicos influenciam as teorias de financas, aliados a
crescente complexidade dos conceitos integrados aos mecanismos de célculo para extragao de
resultados analiticos nos estudos dos produtos financeiros. E de se esperar que 0s anos
vindouros do século XXI modernizem ainda mais o mercado financeiro, e que, com o auxilio
do ferramental computacional, os trabalhos se tornem mais amplos e acessiveis ao publico em
geral.

3. Concluséo e Expectativas

Com a complexidade da economia, dos negdcios, da globalizacdo e do sistema financeiro
global, a area das financas tem se tornado especifica e relacionada desde a assuntos
individuais até as teorias dos calculos de risco no mercado financeiro.

Nota-se neste meio uma crescente concentracdo de engenheiros, matematicos, fisicos e
economistas por apresentarem uma sélida formagdo na area dos métodos quantitativos, hoje
base das finangas mesmo tendo estudado posteriormente toda a teoria de finangas.

Grande parte da literatura financeira no Brasil, advém das preocupag¢bes com a moeda, e
por conseguinte, com carater econdmico. Os grandes livros de financas passaram por
profundas alteracGes para se adaptarem as novas situacfes de mercado. Uma dessas alteragoes
foi o cdmbio que o sistema financeiro teve que lidar com a mudanca de seis moedas (cruzeiro,
cruzado, cruzado novo, cruzeiro, cruzeiro real e real). Outras alteragdes se seguiram como
contratos, os produtos bancarios e a inflacdo. Essas alteracdes trouxeram consigo obviamente
o crescimento dos aplicativos de calculos financeiros.

A evolucao de modelos matematicos no escopo das financas sobre - estimacdo do risco,
administracdo de portifolios - é essencialmente dirigido pelos desenvolvimentos nos
mercados financeiros com o advento da globalizacdo da economia informatizada. Todavia,
esse crescimento do fator modelagem financeira necessita cada vez mais do apoio
computacional e de como as ferramentas computacionais podem ser aproveitadas para um
melhor desempenho na resolugéo de problemas que fazem uso de ferramental matematico.

A érea das financas esta aberta a receber profissionais especificos do mercado que estejam
aptos a ocupar posi¢des tanto em institui¢cdes financeiras como em departamentos financeiros
de empresas, e ainda realizar diferentes atividades na area de finangas. Deve possuir grande
habilidade com calculos analiticos, precisa entender o funcionamento de operacoes
envolvendo instrumentos de renda fixa, de renda variavel e os mercados de derivativos,
entender os principios da administracdo de um portfélio de ativos e da avaliacdo de sua
performance, tomar decisdes no ambito financeiro de uma empresa como onde investir
recursos, como financiar investimentos e Como remunerar 0s acionistas.
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