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RESUMO

Para simplificar a sele¢do de investimentos, Harry Markowitz propoés o Modelo de
média-variancia, quantificando matematicamente as variaveis de retorno e risco. No entanto, com
o aumento da complexidade do mercado, seu modelo tornou-se insuficiente na escolha de um
portfélio de investimentos rentavel. Ao estender o modelo de Markowitz mediante a inser¢ao de
restricdes de cardinalidade e lotes-padrdo, o problema torna-se NP-Completo, onde ndo ¢
conhecido um algoritmo polinomial que possa soluciona-lo.

Nesse contexto, este artigo propde uma Meta-Heuristica Hibrida para otimizar o
Modelo Estendido de Markowitz, buscando maximizar o retorno de um portfolio, dado um
patamar aceitavel de risco. A meta-heuristica é composta por um Algoritmo Genético, que gera
uma populagdo otimizada a servir como solug@o inicial para uma busca local, no intuito de
explorar melhor o espaco de busca, investigando melhores solu¢des. Para efeitos de analise, sdo
utilizados os dados da Bolsa de Valores de Sdo Paulo (BOVESPA), e os resultados obtidos sdo
comparados ao Indice Bovespa (Ibovespa) para mensurar o desempenho tanto do Algoritmo
Genético, quanto da meta-heuristica hibrida, mensurando o desempenho de cada método
individualmente.

Apos a otimizagdo do portfolio com base em dados histdricos do ano de 2010, faz-se
uma previsdo para o ano posterior, considerando total desconhecimento de suas cotagdes
historicas. Ao utilizar investimentos de R$ 300.000, R$ 500.000, R$ 700.000 ¢ R$ 1.000.000, os
resultados superam o desempenho do Ibovespa em todas as carteiras com 10, 15 e 20 agdes,
mostrando um rendimento inferior apenas nos portfolios com 25 e 30 papéis, destacando o
impacto da diversificacdo de acordo com o ntimero de ativos e com o capital disponivel para
investimento.

Através de seu desempenho, a meta-heuristica mostra-se eficiente e eficaz, podendo vir
a ser utilizada em um cenario real de investimento, como ferramenta de auxilio tanto a gestores
institucionais quanto a investidores individuais.
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