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    No ano 2000, escrevi um livro então intitulado Latticework: The New Investing1. Era uma interpretação liberal sobre investimentos, inspirada pelas palestras de Charlie Munger sobre a arte de obter o que ele chamava de “sabedoria mundana”. Para aqueles que não conhecem Charlie, ele é vice-presidente da Berkshire Hathaway2 e parceiro de investimentos de Warren Buffett — provavelmente, o maior investidor do mundo.


    O título Latticework [treliça] foi deliberadamente escolhido com o intuito de deixar clara a sua ligação com a abordagem de Charlie. Seu conceito de “treliça de modelos mentais” é bem conhecido por investidores, instantaneamente identificável. Pelo menos, eu pensava assim. Desde então, aprendi que autores são os melhores para escrever livros, mas profissionais de marketing são os melhores para intitulá-los e publicá-los. No ano seguinte à publicação de Latticework, o editor decidiu relançar o livro como brochura, com um novo título: Investimentos: A Última Arte Liberal. O resultado? Um inegável aumento no interesse pelo livro. Posteriormente, quando a Editora da Universidade Columbia perguntou se eu estaria interessado em revisar o trabalho original para a segunda edição, aceitei imediatamente a oportunidade. Primeiro porque acredito profundamente nos valores e lições do livro e, sobretudo, por causa da quantidade de conhecimento novo (ao menos, para mim), que obtive durante a última década. Para dar um pequeno exemplo, existem aproximadamente cem novas entradas na Bibliografia.


    A estrutura geral do livro é a mesma. Examinamos os principais modelos mentais em Física, Biologia, Ciências Sociais, Psicologia, Filosofia e Literatura. Adicionamos ainda um capítulo inteiramente novo sobre Matemática. O livro então se conclui com um capítulo sobre “tomadas de decisão”. Para aqueles que leram a primeira edição, vocês irão revisitar muitos dos modelos clássicos, mas também receberão conhecimento e entendimento substancialmente novos, baseados em um novo material a cada capítulo. Prova positiva de que o aprendizado é um processo contínuo.


    Tenha algo sempre em mente: este não é um livro didático sobre investimentos. Você não encontrará um novo conjunto de instruções passo-a-passo sobre como escolher ações, ou administrar seu portfólio. Entretanto, após ler este livro, você terá — se estiver disposto a dedicar algum tempo às ideias desafiadoras — uma nova forma de pensar sobre investimentos e um entendimento mais claro de como mercados e economias funcionam. É uma compreensão derivada, não de livros didáticos de Economia e Finanças, porém de verdades básicas incorporadas em um número de disciplinas aparentemente não-relacionadas. As mesmas que você iria encontrar em uma educação liberal clássica.


    Para desenvolver esse novo entendimento, você e eu caminharemos juntos através dessas áreas de conhecimento, investigando os conceitos básicos e fundamentais de cada campo. Por vezes, começaremos com uma visão geral histórica para ver a origem dos conceitos; depois, avançaremos. Sempre examinaremos como esses conceitos se relacionam a investimentos e aos mercados. Um capítulo de cada vez, uma peça de cada vez, juntamente com algumas das maiores mentes de todos os tempos, reuniremos uma forma de pensar sobre investimentos nova e original.


    Devo confessar que escrever este livro foi difícil. Foi necessário mergulhar profundamente em diversas disciplinas para, então, destilar a essência de cada uma em um curto capítulo. As discussões são — por necessidade e sem excesso de desculpas —, ao mesmo tempo, breves e gerais. Caso você seja um especialista em qualquer uma dessas disciplinas, poderá questionar minha apresentação, ou concluir que omiti certos conceitos. Porém, compreenda que fazer de outra forma teria resultado em um livro com capítulos de cem páginas e um manuscrito final proporcionalmente similar a uma enciclopédia. Enquanto escrevia este livro, concluí ser muito mais importante fazer um sermão mais curto para um número maior de pessoas, ao invés de restringir a mensagem geral aos poucos dispostos a enfrentar uma dissertação. Por este motivo, espero que reconheça ter sido necessário limitar as descrições em cada disciplina aos princípios básicos.


    Mesmo assim, muitos podem achar a leitura desse livro, de certa forma, um desafio. Não terá sido menos desafiador do que foi escrevê-lo. Foi desafiador de duas maneiras. Primeiro, alguns dos capítulos podem tratar de disciplinas que não lhe são familiares e lê-los pode fazê-lo lembrar de um seminário intensivo de nível superior. Contudo, espero que a exposição a novas ideias lhe seja estimulante e gratificante. Segundo, uma vez que cada capítulo apresenta um campo de estudo completamente diferente, o benefício total do livro talvez não fique inteiramente claro até você chegar ao final. Trata-se de um processo cumulativo, com cada capítulo adicionando uma nova camada de ideias. Tentei apontar temas em comum e fazer conexões mentais, mas meus comentários não substituem sua própria revelação pessoal. Ela virá de um estudo cuidadoso e de uma reflexão ponderada.


    A leitura deste livro requer tanto curiosidade intelectual quanto uma medida significativa de paciência. Em um mundo que busca cada vez mais atender às nossas necessidades no mais curto espaço de tempo, este livro pode ser uma anomalia. Entretanto, sempre acreditei que não existem atalhos para uma compreensão maior. Você deve, simplesmente, aprender os fundamentos.


    Essa perspectiva ampla da compreensão é o coração de uma abordagem liberal para investimentos. Já não é suficiente simplesmente adquirir e dominar o básico em Contabilidade, Economia e Finanças. Gerar bons retornos pelo investimento, acredito eu, requer muito mais. É motivado por um apetite mental pela descoberta e uso de novas visões, independentemente da classificação decimal Dewey que tenham, ou do quanto elas possam parecer, em princípio, não relacionadas.


    Os erros mais frequentes em investimentos acontecem devido à confusão do investidor. Em minha opinião, as lições básicas de investimento aprendidas até agora não nos deram uma visão completa de como os mercados operam, ou de como investidores operam dentro dos mercados. Não é surpreendente que estejamos confusos. Não surpreende que cometamos erros. Quando não entendemos algo, existe sempre 50% de chance de tomarmos a decisão errada. Caso este livro melhore, ainda que ligeiramente, seu entendimento de investimentos, e de como os mercados funcionam, então, as probabilidades de sucesso estarão a seu favor.


    Robert G. Hagstrom


    Villanova, Pensilvânia Setembro de 2012
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    Capítulo I


    Uma Treliça de Modelos Mentais
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    Em abril de 1994, na Escola de Negócios Marshall da Universidade do Sul da Califórnia (USC), estudantes do Seminário de Investimentos do Dr. Guilford Babcock receberam um presente incomum: uma dose poderosa de conhecimento do mundo real advinda de um homem cujas ideias sobre dinheiro são amplamente consideradas inestimáveis.


    Charles Munger — Charlie, como é conhecido por todo o mundo dos investimentos — é vice-presidente da Berkshire Hathaway, a holding gerida por Warren Buffett, o investidor mais famoso do mundo. Formado originalmente como advogado, Charlie é parceiro de negócios, amigo e braço direito de Buffett. E atrai atenção sempre que fala.


    Charlie Munger é uma joia intelectual, de certa forma, escondida atrás de seu parceiro mais famoso. O anonimato não é culpa de Buffett. Charlie, simplesmente, prefere um comportamento discreto. Exceto por suas aparições ocasionais — tais como a da USC — e seu papel proeminente nas reuniões anuais na Berkshire Hathaway, Charlie se mantém, em grade medida, longe dos olhos do público. Mesmo durante essas reuniões anuais, ele mantém suas considerações breves, permitindo que Buffett responda a maioria dos questionamentos dos acionistas. Porém, ocasionalmente, Charlie tem algo a acrescentar. Quando ele fala, os acionistas se endireitam, inclinam-se para a frente na ponta da cadeira, esforçam-se para ter uma visão melhor e ouvir cada palavra.


    Na sala de aula do Dr. Babcock, naquele dia de abril, a atmosfera era praticamente a mesma. Os estudantes sabiam quem estavam escutando. Sabiam estar prestes a receber o benefício de um considerável conhecimento sobre investimentos. O que, na verdade, obtiveram foi algo infinitamente mais valioso.


    No primeiro momento, Charlie admitiu, maliciosamente, que estava para pregar uma peça em sua plateia. Ao invés de discutir a Bolsa de Valores, pretendia falar sobre “escolha de ações como uma subdivisão da arte da sabedoria mundana”3. Durante a próxima hora e meia, ele desafiou os estudantes a ampliarem sua visão de Mercado, Finanças e Economia em geral. O objetivo era percebê-las, não como disciplinas separadas, mas como parte de um corpo mais amplo de conhecimentos, que também incorpora Física, Biologia, Ciências Sociais, Psicologia, Filosofia, Literatura e Matemática.


    Dentro desta visão mais ampla, sugeriu ele, cada disciplina se entrelaça a todas as outras, fortalecendo-as durante o processo. De cada disciplina, a pessoa cuidadosa extrai modelos mentais significativos; ideias-chave que, combinadas, produzem uma compreensão coesa. Quem cultivar essa visão ampla estará bem encaminhado para conquistar a sabedoria acumulada da humanidade. Aquela fundação mental sólida, sem a qual o sucesso no mercado, ou em qualquer outro lugar, não passa de uma mera casualidade de curta duração.


    Para sustentar seu argumento, Charlie utilizou uma metáfora memorável para descrever essa estrutura interligada de ideias: uma treliça de modelos. “Você deve ter modelos em sua cabeça,” explicou ele, “e deve organizar essas experiências — diretas e de terceiros — nesta treliça de modelos”. Essa imagem visual é tão imediata que “treliça” se tornou uma espécie de designação abreviada no mundo dos investimentos. Uma referência rápida e facilmente reconhecível para a abordagem de Charlie.


    É um tema ao qual ele retorna com frequência. Nas reuniões anuais da Berkshire Hathaway, por exemplo, ele frequentemente complementa as respostas de Buffett com citações de algum livro lido recentemente. Muitas vezes, a citação não parece, a princípio, ter conexão direta com investimentos, contudo, com a explicação de Charlie, ela se torna rapidamente relevante. Não que as respostas de Buffett sejam incompletas. Longe disso. Na verdade, quando Charlie se mostra apto a conectar as ideias de Buffett a ideias similares de outras disciplinas, isso tende a elevar os níveis de entendimento pelo grupo.


    A atenção de Charlie a outras disciplinas é proposital. Ele opera com uma firme crença: unir os modelos mentais de disciplinas separadas, para criar uma treliça de conhecimento, é uma maneira poderosa de obter resultados superiores em investimentos. Decisões de investimento são mais propensas a estarem corretas quando ideias de outras disciplinas levam às mesmas conclusões. Esta é a principal recompensa: um conhecimento mais amplo nos torna investidores melhores. Entretanto, ficará imediatamente óbvio que as ramificações são muito mais amplas. Aqueles empenhados em entender conexões estarão bem encaminhados para obter a sabedoria acumulada pela experiência humana. Isso nos torna não somente melhores investidores, mas melhores líderes, cidadãos, pais, cônjuges e amigos.


    Como alguém adquire a tal “sabedoria mundana”? Para explicar a questão de modo conciso: é um processo contínuo de, primeiro, adquirir conceitos significativos — os modelos — de diversas áreas de conhecimento para, então, em segundo, aprender a reconhecer padrões similares entre eles. O primeiro é uma questão de educar a si mesmo. O segundo é o caso de aprender a pensar e a enxergar de maneira diferente.


    Adquirir o conhecimento de diversas disciplinas pode parecer uma tarefa assustadora. Felizmente, você não precisa se tornar um especialista em cada área. Você, simplesmente, precisa aprender os princípios fundamentais — o que Charlie chama de “grandes ideias” — e aprendê-los tão bem a ponto de estarem sempre com você. Os capítulos seguintes deste livro têm o objetivo de serem um ponto de partida para essa autoeducação. Cada um examina uma disciplina específica — Física, Biologia, Ciências Sociais, Psicologia, Filosofia, Literatura e Matemática — da perspectiva de sua contribuição para uma treliça de modelos. Claro, muitas outras fontes estão disponíveis para o explorador intelectual.


    Normalmente, nesse ponto se escuta uma reclamação: “Não é o que uma educação universitária deve nos oferecer, ensinar conceitos críticos que foram desenvolvidos ao longo dos séculos?” Claro. A maioria dos educadores vai lhe dizer, de maneira apaixonada, que um amplo currículo fundamentado nas artes liberais é a melhor maneira (talvez a única) de produzir pessoas bem-educadas. Em tese, poucos argumentariam contra esse posicionamento. Porém, na realidade, tornamo-nos uma sociedade que prefere a especialização à amplitude.


    Isso é completamente compreensível. Estudantes e pais gastam uma pequena fortuna em uma educação universitária, esperando que esse investimento se pague prontamente na forma de boas propostas de emprego após a graduação. Eles sabem que a maioria dos recrutadores corporativos quer trabalhadores com conhecimento especializado, que possam trazer uma contribuição imediata e específica para a organização. Não é de admirar que a maior parte dos estudantes de hoje, confrontados com essa pressão, resistam a uma educação ampla em artes liberais, favorecendo uma especialização principal. Compreensível, como eu disse. Ainda assim, acredito estarmos todos mais pobres por causa disso.


    Em determinado momento de nossa história, recebemos um excelente modelo do que constitui uma boa educação. Talvez devêssemos ter prestado mais atenção.


    * * *


    No verão de 1749, assinantes da Gazeta da Pensilvânia receberam, juntamente com seu jornal, um panfleto adicional, escrito pelo editor do jornal, Benjamin Franklin (1706-1790). Ele descreveu esse panfleto — intitulado Propostas Relacionadas à Educação da Juventude na Pensilvânia — como um “artigo de dicas” referente ao desapontamento de que “a juventude da Província não tinha formação”4. Os jovens de Connecticut e Massachusetts já estavam frequentando Yale e Harvard, os da Virgínia tinham a Faculdade William e Mary. Estudantes de Nova Jérsei tinham a opção da Faculdade de Nova Jérsei (posteriormente, chamada de Princeton). Mas a Filadélfia, a maior e mais rica cidade das Colônias, conhecida como a Atenas da América, não tinha instituição de nível superior. Em seu panfleto, Franklin explicou sua proposta para remediar essa situação com o estabelecimento da Academia Pública da Filadélfia.


    O conceito de Franklin era original para a época. Harvard, Yale, Princeton e William e Mary eram escolas para a educação de clérigos. Seus currículos enfatizavam os estudos clássicos ao invés das lições práticas que preparavam jovens para os negócios e para o serviço público. A esperança de Franklin era que a Academia da Filadélfia enfatizasse, tanto as áreas tradicionais clássicas (chamadas por ele de “ornamentais”) quanto as práticas. Ele escreveu:


    Quanto a seus estudos, seria ótimo se eles pudessem ser ensinados com aquilo tudo o que é útil e tudo o que é ornamental. Mas a arte é longa e seu tempo, curto. Desta forma, propõe-se que eles aprendam aquelas coisas consideradas mais propensas a serem úteis e ornamentais, levando em consideração as profissões que irão exercer.


    Hoje, a Academia Pública da Filadélfia de Franklin é a Universidade da Pensilvânia. O antigo reitor da Faculdade de Artes e Ciências, Dr. Richard Beeman (1942-2016), descreve o escopo da realização de Franklin5. “Benjamin Franklin propôs o primeiro currículo secular da Era Moderna,” explica ele, “e o momento foi perfeito.” No século XVIII, a base de conhecimento mundial estava se expandindo com novas descobertas em Matemática e Ciências. E o currículo clássico de Grego, Latim e a Bíblia já não era mais suficiente para explicar esse novo conhecimento. Franklin propôs incluir essas novas áreas na Academia — e foi além. Recomendou também que os estudantes adquirissem o conjunto de conhecimentos necessários para se tornarem bem sucedidos nos negócios e no serviço público. Segundo ele, uma vez que os estudantes dominassem essas competências básicas — que na época incluíam ainda Redação, Desenho, Oratória e Aritmética — poderiam, então, dedicar atenção à aquisição de conhecimento.


    “Quase todos os tipos de conhecimentos úteis podem ser aprendidos através do estudo da História”, escreveu Franklin. Entretanto, ele quis ir muito além da definição costumeira que temos da disciplina de História. Para Franklin, “história” abrangia tudo o que é significativo e valioso. Ao encorajar os jovens a lerem História, Franklin quis dizer: Filosofia, Lógica, Matemática, Religião, Governo, Direito, Química, Biologia, Saúde, Agricultura, Física e Idiomas estrangeiros. Para aqueles que consideravam se essa pesada tarefa era realmente necessária, Franklin respondia que aprender não é um fardo, mas um presente. Se você lê as histórias universais, dizia, “isso vai lhe dar uma ideia conectada dos assuntos humanos”.


    Benjamin Franklin foi o criador da “educação em artes liberais”, ressalta Beeman.


    Ele estava no negócio de cultivar hábitos mentais. A Academia da Filadélfia foi uma ampla plataforma para a aprendizagem permanente. Claro, Franklin é o exemplo perfeito. Ele manteve sua mente aberta e sua ambição intelectual completamente alimentada. Como educador, ele é meu herói.


    Beeman continua:


    O sucesso de Benjamin Franklin como educador era baseado em três princípios fundamentais. Primeiro, o estudante deve adquirir o conjunto básico de conhecimentos: Redação, Leitura, Aritmética, Educação Física e Oratória. Depois, o estudante deve ser apresentado aos corpos de conhecimento para, finalmente, ser ensinado a cultivar hábitos da mente através da descoberta das conexões existentes entre os corpos de conhecimento.


    Nos duzentos e cinquenta anos desde a proposta de Franklin, educadores americanos têm debatido, continuamente, o melhor método pra treinar jovens mentes. Administradores de faculdades têm ajustado incessantemente seus currículos na esperança de atrair os melhores estudantes. Ainda existem críticos ao nosso sistema educacional atual — e muitas de suas críticas parecem válidas. Mesmo assim, com todas as suas falhas, nosso sistema educacional hoje faz um trabalho razoavelmente bom, oferecendo ferramentas e produzindo conhecimento — os dois primeiros princípios-chave de Franklin. A questão é que, frequentemente, falta seu terceiro princípio: os “hábitos mentais” que parecem conectar diferentes corpos de conhecimento.


    Podemos mudar isso. Mesmo que nossos dias de educação formal tenham sido deixados para trás, podemos buscar, por conta própria, ligações entre ideias em várias arenas, conexões que iluminam a real compreensão.


    * * *


    É fácil perceber que cultivar os “hábitos da mente” de Franklin — para usar a maravilhosa expressão do Professor Beeman — é a chave para conquistar a “sabedoria mundana” de Charlie Munger. Porém, enxergar isso é uma coisa; colocar em prática é outra. Para muitos de nós, isso vai contra o modelo mental. Após termos investido muitos anos aprendendo uma especialidade, agora estão nos pedindo para nos ensinarmos outras. Estão nos dizendo para não nos limitarmos aos confins estreitos da disciplina na qual fomos treinados, mas pular as cercas intelectuais e ver o que existe do outro lado.


    Para investidores, as recompensas de fazer esse esforço são enormes. Quando você se permite ver através das cercas imediatas, consegue observar similaridades em outros campos, reconhecendo padrões de ideias. Então, à medida em que um conceito é reforçado por outro, outro e ainda outro, você percebe estar no caminho certo. A chave é descobrir as conexões entre uma ideia e outra. Felizmente para nós, a mente humana já trabalha dessa maneira.


    * * *


    Em 1895, um jovem estudante de pós-graduação chamado Edward Thorndike (1874-1949) começou a estudar comportamento animal sob a orientação do psicólogo e filósofo William James (1842-1910), na Universidade Harvard. Iremos encontrar William James posteriormente neste livro, com outra função; no momento, nosso interesse em Thorndike é em sua pesquisa pioneira sobre como funciona o aprendizado — tanto em humanos quanto em animais. Thorndike foi o primeiro a desenvolver o que hoje conhecemos como estrutura de estímulo-resposta. Nela, o conhecimento ocorre quando associações — conexões — são formadas entre estímulo e resposta.


    Thorndike continuou seus estudos na Universidade Columbia, onde trabalhou próximo a Robert S. Woodworth (1869-1962). Juntos, investigaram o processo através do qual o conhecimento é transferido. Concluíram, em artigo publicado em 1901, que conhecimento em uma área não facilita aprendizado em outras. Ao contrário, argumentavam, o aprendizado é transferido somente quando, tanto o original quanto a nova situação, apresentam elementos similares. Isto é, se entendemos A e reconhecemos algo em B que se assemelha a A, então, estamos bem encaminhados para entender B. Nesta visão, aprender novos conhecimentos está menos relacionado a uma mudança na habilidade de aprendizado de uma pessoa do que à existência de elementos em comum. Não aprendemos novos assuntos porque nos tornamos, de algum modo, melhores aprendizes, mas por que nos tornamos melhores em reconhecer padrões.


    A teoria de aprendizado de Edward Thorndike está no cerne de uma teoria contemporânea de Ciência Cognitiva chamada conexionismo. (As Ciências Cognitivas abrangem o funcionamento do cérebro — como pensamos, aprendemos, raciocinamos, lembramos e tomamos decisões). O conexionismo, desenvolvido a partir dos estudos de Thorndike sobre padrões de estímulo e resposta, prega que o aprendizado é um processo de tentativa e erro, em que respostas favoráveis a novas situações (estímulos) de fato alteram as conexões neurais entre as células cerebrais. Isto é, o processo de aprendizado afeta as conexões sinápticas entre neurônios, que se ajustam continuamente à medida em que reconhecem padrões familiares e acomodam novas informações. O cérebro tem a habilidade de unir conexões relacionadas em uma cadeia e transferir o aprendizado em situações similares. A inteligência, portanto, pode ser vista como uma função de quantas conexões a pessoa aprendeu.


    O conexionismo recebeu muita atenção, tanto de líderes de negócios, quanto de cientistas, porque está no centro de um poderoso e novo sistema de tecnologia da informação conhecido como redes neurais artificiais. Essas redes neurais — como são mais comumente chamadas — visam replicar o funcionamento do cérebro, com a maior precisão possível, com computadores tradicionais.


    No cérebro, neurônios funcionam dentro de grupos chamados redes, cada uma com milhares de neurônios interconectados. Portanto, podemos pensar no cérebro como uma coleção de redes neurais. Redes neurais artificiais, por sua vez, são computadores que imitam a estrutura básica do cérebro. Consistem em centenas de unidades de processamento (análogos aos neurônios), interligadas em uma rede complexa. (Surpreendentemente, neurônios são mais lentos do que chips de silicone por muitas ordens de magnitude, contudo, o cérebro compensa essa falta de velocidade com um número imenso de conexões que oferecem enorme eficiência).


    O grande poder da rede neural — e a qualidade que a diferencia de um computador tradicional — é que a ponderação das conexões entre suas unidades poder ser ajustada à medida em que as sinapses cerebrais se ajustam, tornando-se mais fracas, ou mais fortes, ou até mesmo completamente renovadas, quando for necessário realizar diferentes tarefas. Então, da mesma maneira que o cérebro aprende, uma rede neural pode aprender. Assim como o cérebro, ela tem a habilidade de reconhecer padrões complexos, classificar novas informações dentro de padrões e fazer associações entre informações novas.


    Estamos somente começando a entender como essa tecnologia pode ser aplicada ao mundo dos negócios. Alguns exemplos: um fabricante de comidas para bebês usa a tecnologia para administrar a negociação de contratos futuros de boi gordo; engarrafadores de refrigerantes usam-no como um “nariz eletrônico”, identificando e analisando odores desagradáveis; empresas de cartão de crédito o utilizam para detectar assinaturas falsificadas e para detectar fraude a partir dos desvios em hábitos de compra; companhias aéreas utilizam-na para prever demanda por voos; serviços postais usam redes neurais para decifrar caligrafia ruim; empresas de computador usam-nas para desenvolver um software que reconheça anotações feitas à mão enviadas por e-mail e desenhos de engenharia rabiscados em guardanapos de papel.


    * * *


    O processo de construir e utilizar uma treliça de modelos mentais é uma abordagem inovadora ao pensamento — e pode ser intimidadora para muitos, ao ponto da paralisia mental. Felizmente, existe um roteiro de fácil compreensão para o processo.


    O Instituto Santa Fé, em Santa Fé, Novo México, é um centro de pesquisa e educação multidisciplinar. Nele, físicos, biólogos, matemáticos, cientistas da computação, psicólogos e economistas se unem para estudar sistemas adaptativos complexos. Esses cientistas estão tentando entender e prever sistemas imunológicos, sistemas nervosos centrais, ecologias, economias e bolsas de valores — todos eles, profundamente interessados em novas maneiras de pensar.


    John H. Holland (1929–2015), professor em dois campos na Universidade de Michigan — Psicologia e Ciência e Engenharia da Computação — é um visitante frequente do Instituto Santa Fé, onde palestrou extensivamente sobre pensamento inovador. De acordo com Holland, pensamento inovador requer o domínio de dois passos importantes. Primeiro, devemos entender as disciplinas básicas das quais iremos extrair conhecimento. Segundo, precisamos estar cientes dos usos e benefícios das metáforas.


    Você reconhecerá o primeiro passo como exatamente igual à primeira parte do processo de Charlie Munger para obter sabedoria mundana. A habilidade de conectar modelos mentais, para depois se beneficiar das conexões, supõe um entendimento básico de cada modelo da treliça. Não há benefício em entrelaçar modelos mentais se você não tem ideia de como cada modelo trabalha e quais fenômenos ele descreve. Lembre-se, contudo, que não é necessário se tornar especialista em cada modelo, mas sim, entender os fundamentos.


    O segundo passo — encontrar metáforas — a princípio pode parecer surpreendente, especialmente se ele lhe faz lembrar sua aula de Inglês do primeiro ano do ensino médio. No nível mais simples, uma metáfora é uma maneira de transmitir significado utilizando uma linguagem fora do comum e não-literal. Quando dizemos “o trabalho foi infernal” não queremos realmente dizer que passamos o dia combatendo incêndios e revolvendo cinzas. Entretanto, desejamos comunicar, sem sombra de dúvida, o quanto nosso dia no escritório foi difícil. Utilizada dessa forma, uma metáfora é uma maneira concisa, memorável e frequentemente alegre de expressar emoções. Em um sentido mais profundo, metáforas representam não somente linguagem, mas também pensamento e ação. Ao escrever Metáforas da Vida Cotidiana, os linguistas George Lakoff e Mark Johnson sugeriram que “o nosso sistema conceitual comum, nos termos do pensar e agir, é fundamentalmente metafórico por natureza”6.


    Contudo, argumenta Holland, metáforas são muito mais do que uma mera forma alegre de discurso — e ainda mais do que uma representação de pensamentos. Elas também podem nos ajudar a traduzir ideias em modelos. Isso, diz ele, representa a base do pensamento inovador. Da mesma forma que uma metáfora ajuda a comunicar um conceito comparando-o com outro amplamente compreendido, usar um simples modelo para descrever uma ideia pode nos ajudar a compreender as complexidades de uma ideia semelhante. Em ambos os casos, estamos usando um conceito (a fonte) para melhor compreender outra (o objetivo). Utilizadas dessa maneira, metáforas não apenas expressam ideias existentes como estimulam novas.


    No livro Connections, baseado em uma memorável série da PBS, James Burke descreve diversos casos em que inventores foram levados a uma descoberta ao observarem as similaridades existentes entre uma invenção prévia (fonte) e aquela que o inventor desejava construir (objetivo). O automóvel é um excelente exemplo. O carburador está ligado a um spray de perfume que, por sua vez, está relacionado a um italiano do século XVIII que estava tentando entender como aproveitar a força hidráulica da água. A pistola elétrica de Alessandro Volta, inicialmente criada para testar a pureza do ar, cento e vinte e cinco anos depois queimava o combustível borrifado pelo carburador. As marchas de um automóvel são os descendentes diretos da roda d´água; pistões e cilindros remontam ao motor a vapor de Thomas Newcomen, originalmente desenhado para drenar minas de carvão. Cada grande descoberta está conectada a uma ideia anterior, a um modelo que estimulou o pensamento original.


    No nosso caso, o assunto principal que desejamos entender melhor (o modelo objetivo) é a Bolsa de Valores, ou a economia. Com o passar dos anos, acumulamos inúmeros modelos fonte dentro da disciplina de finanças para explicar esses fenômenos, porém, muitas vezes, eles nos decepcionaram. Sob muitos aspectos, a operação de mercados e economias ainda é um mistério. Talvez seja a hora de expandirmos o número de disciplinas que convocamos em nossa busca pelo entendimento. Quanto mais disciplinas temos para explorar, maior a probabilidade de encontrarmos semelhanças entre mecanismos esclarecedores dos mistérios. O pensamento inovador, que é o nosso objetivo, ocorre, mais frequentemente, quando dois ou mais modelos mentais agem de maneira conjunta.


    A própria treliça de modelos mentais é uma metáfora — e, superficialmente, uma bastante simples. Todos sabem o que é uma treliça e a maioria das pessoas tem algum grau de experiência pessoal com ela. Provavelmente, não existe um adepto do “faça você mesmo” que não tenha feito bom uso de uma placa de treliça em algum momento. Nós a utilizamos para decorar cercas, criar sombras sobre pátios e dar sustentação a trepadeiras. É necessário pouco esforço para visualizar uma treliça metafórica como a estrutura de apoio para a organização de um conjunto de conceitos mentais.


    Entretanto, como muitas ideias que, a princípio, parecem simples, quanto mais nos aproximamos para examinar a metáfora da treliça, mais complexa ela se torna e mais difícil é mantê-la como um conceito puro de modelo mental. Entendemos a variabilidade com que a mente humana recebe e processa informações. Qualquer educador sabe que a melhor maneira de ensinar uma ideia nova a um estudante pode não ter efeito algum com outra pessoa. Portanto, os melhores educadores carregam consigo um chaveiro virtual com muitas chaves diferentes para destrancar mentes individuais.


    Quase da mesma maneira, encontrei-me usando várias analogias para apresentar o conceito de uma treliça de modelos mentais. Para aqueles com formação em alta tecnologia, frequentemente comparo o processo de construção de uma treliça mental ao de desenhar uma rede neural e eles, instantaneamente, reconhecem as possibilidades para obter imenso poder. Ao falar com matemáticos, posso pedi-los para pensar a respeito dos conceitos primeiramente imaginados por George Boole (1815-1864) e, posteriormente, formalizados por Garrett Birkhoff (1911-1996), da Universidade Harvard, em seu livro intitulado Lattice Theory7 Isto nos dá o duplo reforço de um contexto teórico comparável — por acaso, chamado pelo mesmo exato nome8. Psicólogos relacionam facilmente treliça com conexionismo. Educadores associam-na com a capacidade do cérebro para buscar e encontrar padrões. Para pessoas cuja zona de conforto intelectual está firmemente plantada nas Ciências Humanas, falo a respeito do valor das metáforas como mecanismos para expandir o escopo de seu entendimento. Muitos outros, não-cientistas como eu, frequentemente reagem melhor à minha descrição de uma verdadeira peça de treliça com pequenas luzes nos pontos de junção.


    Tive essa ideia em uma tarde, enquanto olhava através da janela para a cerca em nosso quintal. A cerca é inteiramente coberta com uma faixa decorativa em treliça, visualmente dividida em seções, que ecoam as partes da própria cerca definidas pelas estacas. Enquanto olhava para essa cerca, e pensava a respeito de modelos mentais, comecei a perceber, gradualmente, cada seção de treliça como uma área de conhecimento. A seção mais próxima da garagem se tornou a Psicologia, a seguinte, Biologia e assim por diante. Dentro de cada seção, era fácil pensar nos pontos em que duas tiras de treliça se conectavam em forma de nós. Então, naquela maneira maravilhosa em que nossos cérebros pulam de uma analogia para a próxima, subitamente pensei em decorações externas de Natal e comecei a visualizar, em minha mente, lâmpadas em miniatura em cada nó.


    Imagine que eu estivesse me esforçando para entender alguma tendência de mercado, ou tomar uma decisão de investimento, e organizasse minhas incertezas naquela treliça. Olhando para o problema da perspectiva da Biologia, eu poderia ver várias luzes se acendendo. Quando fosse para a outra seção, talvez Psicologia, algumas outras lâmpadas poderiam se acender. Caso eu também visse luzes em uma terceira seção, depois em uma quarta, saberia se poderia continuar com relativa confiança, pois meu pensamento original, e inseguro, agora teria sido confirmado e ratificado. Por outro lado, caso eu não visse nenhuma luz se acender, enquanto ponderava o problema, aceitaria isso como uma clara indicação para não proceder.


    Essa é a força de uma treliça de modelos mentais, e se estende muito além da estreita questão de escolher ações. Ela leva ao entendimento de uma ampla gama de forças de mercado — novos mercados e tendências, mercados emergentes, o fluxo do dinheiro, mudanças internacionais, a economia em geral e as ações das pessoas nos mercados.


    * * *


    Dois anos depois que Charlie Munger surpreendeu os estudantes de finanças da USC, ao desafiá-los a considerar investimentos como uma subdivisão da sabedoria mundana, ele retomou seu conceito de uma treliça de modelos na Escola de Direito da Stanford, dessa vez com maiores detalhes9.


    Inicialmente, reiterou seu princípio básico: aprendizado verdadeiro e sucesso duradouro vêm para os que fazem um esforço de, primeiro, construir um entrelaçado de modelos mentais e, depois, aprender a pensar de forma associativa e multidisciplinar. Pode levar algum tempo, alertou, especialmente se sua educação o forçou a se especializar. Porém, uma vez que esses modelos estejam firmemente definidos em sua mente, você está intelectualmente equipado para lidar com os mais diversos tipos de situações. “Você pode se aproximar e agarrar o modelo que melhor resolve o problema geral. Tudo o que tem que fazer é conhecê-lo e desenvolver os hábitos mentais corretos”. Sem dúvida, Benjamin Franklin aprovaria.


    Acredito que recompensas extraordinárias são possíveis para aqueles dispostos a descobrir combinações entre modelos mentais. Quando isso acontece, o que Charlie chama de “forças especialmente grandes” assumem o controle. Isso é mais do que somar um mais um; é a força explosiva da massa crítica, chamada por Charlie — o mestre da linguagem criativa — de “o efeito lollapalooza”10.


    Esse é o coração da filosofia de investimentos apresentada neste livro: desenvolver a habilidade de pensar as finanças e investimentos como uma peça de um todo unificado, um segmento de um corpo de conhecimento. Feito da maneira certa, ele produz nada menos do que um efeito lollapalooza. Acredito ser essa a nossa maior esperança para o sucesso em investimentos a longo prazo.


    Vamos dar a Charlie a palavra final no assunto. Respondendo a perguntas de estudantes de Stanford, preocupados com o processo de descobrimento de modelos, ele observou:


    Sabedoria mundana é fundamentalmente muito, muito simples. Existe um número relativamente pequeno de disciplinas e um número relativamente pequeno de ideias verdadeiramente grandes. E é muito divertido descobri-las. Melhor ainda, a diversão nunca termina. Além do mais, existe muito dinheiro nisso, como posso testemunhar pela minha própria experiência pessoal.


    O que estou incitando em vocês não é tão difícil de fazer. E as recompensas são incríveis… Vai lhes ajudar nos negócios. Vai lhes ajudar no Direito. Vai lhes ajudar em sua vida. E vai lhes ajudar no amor… Vai lhes tornar mais aptos a servir aos outros, vai lhes tornar mais aptos a servir a vocês mesmos e torna a vida mais divertida.
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    Capítulo II


    Física
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    Física é a ciência que investiga matéria, energia e a interação entre elas. Estuda, em outras palavras, como o universo funciona. Abrange todas as forças controladoras de movimento, som, luz, calor, eletricidade e magnetismo e sua ocorrência em todas as formas, desde as menores partículas subatômicas até todo o Sistema Solar. Ela é o fundamento intelectual de muitos princípios consagrados, como a gravidade, e muitos conceitos modernos extraordinários, como Mecânica Quântica e relatividade.


    Tudo isso é coisa muito séria, frequentemente intimidante para não-cientistas. Há um lugar para ela em nossa treliça de modelos mentais para investidores? Acredito que sim.


    Obviamente, muitas pessoas supõem que a Física seja difícil demais para a compreensão de mortais comuns, ou abstrata demais para ter qualquer utilidade real às finanças modernas. Caso você esteja entre elas, pense, por um momento, a respeito da última vez que esteve em um antiquário. Caso o dono da loja tenha muito estoque, os preços de repente se tornam negociáveis. Por outro lado, caso você se apaixone por um item único e especial, sabe que ele terá um preço alto pelo fato de ser raro. Porém, você pode estar disposto a pagar o preço, pois seu desejo de ter o item é igualmente elevado. O que acontece na loja é governado pela lei da oferta e da demanda que, por sua vez, é um exemplo clássico da lei do equilíbrio em funcionamento. E equilíbrio é um dos conceitos fundamentais no campo da Física.


    Como esses conceitos foram descobertos e o grau em que podem estar evoluindo hoje para formatos um tanto diferentes, com profundas implicações para as Finanças e a Economia, é a história deste capítulo.


    * * *


    O coração dessa história começa com sir Isaac Newton (1642-1727), o homem considerado por muitos historiadores como a maior mente científica de todos os tempos. Ele nasceu no dia de Natal em 1642, na fazenda da família em Lincolnshire, Inglaterra. Nada nas circunstâncias familiares indicaria que a criança prematura e doentia viria a se tornar um gênio, posteriormente condecorado com o título de cavaleiro. Seu pai, que não sabia ler, nem escrever, morreu meses antes do nascimento de Isaac. Financeiramente despossuída, sua mãe foi forçada a deixar o bebê sob os cuidados de sua avó durante nove anos. O jovem se mantinha ocupado, construindo moinhos de vento de engenharia complexa, relógios de água e moinhos de milho puxados por ratos. Era uma prática que lhe serviu bem posteriormente, quando construiu seus próprios aparatos científicos para conduzir experimentos. Aos dezenove anos, sem nenhuma formação em Matemática ou Ciência, Newton entrou na Faculdade Trinity, em Cambridge, um mundo deslumbrante cheio de ideias novas.


    Em 1661, ano em que Newton iniciou seus estudos em Cambridge, quase todo mundo — tanto acadêmicos quanto leigos — acreditava que Deus governava o mundo através de poderes sobrenaturais e inexplicáveis. Entretanto, o movimento hoje chamado de Revolução Científica estava bem encaminhado. Fora de suas salas de aula formais, os estudantes de Cambridge estavam explorando ideias ousadas e controversas dos grandes cientistas do século XVII: Johannes Kepler (1571-1630), Galileu Galilei (1564-1642) e René Descartes (1596-1650). Suas ideias estimulavam os estudantes. O aprendizado de Newton sobre esses três, por fim, o levou a uma nova visão sobre o funcionamento do Universo — em particular, sobre a lei do equilíbrio.


    Johannes Kepler começou sua carreira científica como assistente de Tycho Brahe (1546-1601), um nobre e cientista dinamarquês. Ele havia projetado e construído um grande quadrante para estudar o movimento dos planetas. Naquele tempo, astrônomos estavam divididos entre duas teorias concorrentes sobre o Universo. Uma, originalmente sugerida por Aristóteles (384-322 a.C.) e alterada por Ptolomeu (90-168 d.C.) cerca de quatrocentos anos depois, sustentava que o Sol, as estrelas e os planetas giravam em torno da Terra. Outra, publicada em 1543 pelo astrônomo polonês Nicolau Copérnico (1473-1543), e amplamente considerada herege durante grande parte do século XVII, sustentava que o Sol ficava parado e todos os planetas — inclusive a Terra — se movimentavam ao redor dele.


    Antes de Brahe, cientistas em ambos os campos dependiam do olho nu para mensurações celestiais — o telescópio ainda não havia sido inventado. O quadrante de Brahe (algo parecido com uma mira de arma) era capaz de registrar as posições dos planetas como dois ângulos, um medido a partir do horizonte, o segundo medido considerando-se o norte verdadeiro.


    Durante um intervalo de vinte e cinco anos, Brahe registrou, em detalhes minuciosos, a posição dos planetas. Pouco antes de sua morte em 1601, entregou suas observações a seu jovem assistente. Matemático talentoso, Kepler reexaminou as descobertas detalhadas de Brahe e começou a traçar conclusões significativas, que ele resumiu como as três principais leis do movimento planetário. Quando Newton estava em Cambridge, as leis de Kepler tinham começado a suplantar as teorias geocêntricas existentes de Astronomia e haviam estabelecido firmemente o Sol como centro do Universo.


    A lição que Newton recebe de Kepler é uma repetida diversas vezes através da história: nossa habilidade de responder, até mesmo, as questões mais fundamentais da existência humana, depende largamente dos instrumentos de mensuração disponíveis na época e da habilidade de cientistas em aplicar um rigoroso raciocínio matemático aos dados.


    A segunda influência ao pensamento de Newton foi o trabalho de Galileu Galilei, morto no ano de nascimento de Newton. Galileu — o filósofo, matemático, inventor e físico italiano — é considerado o primeiro cientista experimental da Era Moderna. Entre suas muitas invenções, estão o termômetro, o relógio de pêndulo, o compasso proporcional utilizado por desenhistas e — mais importante para a nossa história — o telescópio. Galileu foi o primeiro a realmente observar os corpos celestiais descobertos por todos os astrônomos pioneiros: Kepler, Copérnico, Ptolomeu e Aristóteles. Com a tecnologia do instrumento ótico de aumento, Galileu podia provar, de uma vez por todas, que a terra não era o centro do Universo.


    Galileu promoveu uma visão matemática da ciência. Ele acreditava que relações numéricas poderiam ser descobertas através de toda a natureza. Porém, apressou-se a acrescentar que sua existência não contradizia os ensinamentos da Igreja. Era importante, sentia ele, distinguir entre a “palavra de Deus” e o “trabalho de Deus”. De acordo com Galileu, a primazia é do trabalho de Deus, e o objetivo dos cientistas era descobrir relações na natureza baseadas na lógica. Hoje, ele é lembrado pelos cientistas por suas técnicas experimentais.


    A terceira influência importante em Newton foi René Descartes, matemático e cientista francês, frequentemente chamado de o pai da filosofia moderna. Ele foi um dos primeiros a se opor à visão aristotélica do mundo e a abraçar uma abordagem empírica e mecanicista. Descartes morreu em 1650, oito anos após o nascimento de Newton, e suas ideias estavam ganhando aceitação em certos círculos no momento em que Newton entrou em Cambridge.


    Descartes promoveu uma visão mecânica do mundo. Ele argumentava que a única maneira de entender como algo funciona é construir um modelo mecânico — mesmo se construirmos esse modelo somente em nossa imaginação. De acordo com Descartes, o corpo humano, uma pedra que cai, uma árvore que cresce, ou uma noite tempestuosa, todos sugerem leis mecânicas em funcionamento. Essa visão mecânica proporcionou um poderoso programa de pesquisa para cientistas do século XVII. Ela sugeria que, não importando o quão complexa ou difícil fosse a observação, era possível descobrir as leis mecânicas subjacentes que explicam o fenômeno.


    Durante seus primeiros dias em Cambridge, Newton estava alheio às novas descobertas e teorias desses três cientistas. Contudo, com estudo persistente e aplicando seus próprios, e intensos, poderes de concentração, Newton rapidamente compreendeu suas ideias básicas. O que ele fez com essas ideias é a questão fundamental da nossa história.


    Enquanto ainda estudava, Newton começou a sintetizar as leis celestiais de movimentação planetária de Kepler com as leis terrestres da queda dos corpos de Galileu. Todas elas estavam incluídas na visão cosmológica do Universo de Descartes, de que o Universo deve operar através de leis mecânicas fixas. Isso deu a Newton um esboço para iniciar a formular as leis universais da Física.


    Então, em 1665, a vida de Newton teve uma virada inesperada. À medida em que a praga caía sobre Londres, Cambridge foi fechada e Newton foi forçado a se recolher à fazenda da família. Ali, na solidão e quietude, o gênio de Newton brotou. Durante o que seria chamado de annus mirabilis (“ano maravilhoso”), Newton trouxe à luz novas ideias com uma velocidade de tirar o fôlego. Sua primeira descoberta foi a invenção de fluxos — o que hoje chamamos de Cálculo. Depois disso, desenvolveu a teoria ótica. Previamente, acreditava-se na cor como uma mistura de luz e sombra. Porém, em uma série de experimentos utilizando um prisma em um quarto escuro, Newton descobriu ser a luz composta de uma combinação de cores do espectro. Contudo, o ponto alto daquele ano foi a descoberta, por Newton, da lei da gravitação da gravidade universal.


    De acordo com a lenda, Newton observou uma maçã cair de uma árvore e, em um lampejo de inspiração, concebeu a ideia da gravidade. Enquanto Kepler havia definido as três leis da movimentação planetária e Galileu havia confirmado que um corpo em queda acelera a uma velocidade uniforme, Newton, em um golpe de mestre, combinou as leis de Kepler às observações de Galileu. Newton percebeu a força agindo sobre a maçã como sendo a mesma que mantinha a Lua em órbita ao redor da Terra e os planetas ao redor do Sol. Foi um incrível salto intuitivo.


    Surpreendentemente, Newton não publicou sua descoberta da gravidade por mais de vinte anos. Inicialmente incapaz de apresentar suas descobertas com precisão matemática, esperou até a publicação de sua obra-prima, Principia Mathematica [Princípios Matemáticos da Filosofia Natural11], para descrever suas três leis de movimento. Usando essas três leis, Newton era capaz de demonstrar como forças gravitacionais agem entre dois corpos. Ele demonstrou que planetas se mantêm em uma órbita fixa porque a velocidade do seu movimento para a frente é equilibrada pela força gravitacional que os puxa em direção ao Sol. Assim, duas forças equivalentes criam um estado de equilíbrio12.


    Equilíbrio é definido como um estado de harmonia entre forças, poderes ou influências opostas. Tipicamente, um modelo em equilíbrio identifica um sistema em repouso, que é chamado de equilíbrio estático. Quando forças concorrentes estão em estado de igualdade, um sistema atinge o equilíbrio dinâmico. Uma balança com pesos equivalentes nos dois lados é um exemplo de equilíbrio estático. Encha uma banheira de água, depois feche a torneira e você irá observar equilíbrio estático. Contudo, se tirar a tampa do ralo, em seguida abrir novamente a torneira, de modo a não alterar o nível da banheira, estará testemunhando o equilíbrio dinâmico. Outro exemplo é o corpo humano. Ele se mantém em equilíbrio dinâmico, desde que a perda de calor por resfriamento se mantenha equilibrada com o consumo de açúcares.


    Com a publicação de Princípios, cientistas rapidamente abraçaram a crença de um mundo natural governado pelas leis universais, ao invés de uma divindade cujas vontades nenhum humano seria capaz de entender. Nunca será demais ressaltar a importância da mudança. Ela representou, simplesmente, uma completa inversão da fundação na qual se supunha alicerçada a existência humana. Significava que cientistas não mais se apoiavam na revelação divina para o entendimento. Se eles pudessem discernir leis naturais do Universo, estariam aptos a prever o futuro baseado em dados presentes. O processo científico utilizado para investigar essas leis naturais é o legado de sir Isaac Newton.


    A visão newtoniana do mundo retrata a Ciência como o estudo de um universo ordenado, tão previsível quanto um relógio. De fato, uma metáfora frequentemente usada pela visão newtoniana é “universo mecânico”13. Da mesma forma que conseguimos entender como um relógio funciona, ao separar seu mecanismo em partes individuais, podemos entender o universo, analisando seus elementos separadamente. Essencialmente, essa é a definição de Física: reduzir fenômenos a algumas partículas fundamentais e definir as forças que agem sobre essas partículas. Por mais de trezentos anos, dividir a natureza nas partes que a constituem tornou-se a atividade primária da Ciência.
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