Neste texto procuro dar um overview na Teoria de Investimentos utilizada por
George Soros nos seus investimentos. Tal Teoria tem como base a “Teoria Geral da
Reflexividade” (leia texto especifico).

A Teoria Geral da Reflexividade fala sobre a interacdo entre pensamento e
realidade, em que uma interfere na outra e vice-versa.

No que se pode considerar uma situacdo normal, a discrepancia entre
pensamento e realidade ndo é muito grande e ha forgas em jogo que tendem a
trazé-las juntas; em parte porque pessoas podem aprender com as experiéncias, e
em parte porque as pessoas podem realmente mudar e construir condigdes sociais
de acordo com seus desejos. Soros diz que tais situagdes estdo em condigbes de
quase equilibrio.

Mas ha outras circunstancias nas quais o pensamento das pessoas € 0
estado real das coisas estdo muito distanciados um do outro, e n&o tendem a se
aproximar. Estas ele diz que estdo em condicdes distantes do equilibrio. Elas caem
em duas categorias.

Ha casos de desequilibrio dindmico em que as “visdes enviesadas” correntes
e as tendéncias correntes se reforcam umas as outras até a defasagem entre elas
ficar tdo grande que leva a um colapso catastrofico.

Ha também casos de desequilibrio estatico, embora eles raramente possam
ser encontrados nos mercados financeiros. Eles sdo caracterizados por um modo de
pensar muito rigido e dogmatico, e condi¢gdes sociais bastantes rigidas; nenhum
deles muda, e o dogma e a realidade se mantém muito distanciados. Contudo,
quando a realidade muda, mesmo que lentamente, e 0 dogma nao se ajusta a essas
mudangas, pensamento e realidade distanciam-se ainda mais. Tais condigbes
podem prevalecer por periodos muito grandes de tempo, como ocorreu na Unidao
Soviética. Entretanto, o colapso do sistema soviético pode ser tomado como
exemplo de desequilibrio dinamico.

Podemos ver o desequilibrio dindmico e o desequilibrio estatico como dois
extremos, com condi¢gdes de quase equilibrio no meio. Soros gostaria de comparar
esses trés estados das coisas com os trés estados nos quais a agua pode ser
achada na natureza: solido, liquido e gasoso. Esses trés estados s&o muito
diferentes em carater, e o comportamento da agua é muito diferente nesses trés
estados. O mesmo se aplica para o pensamento dos participantes. Naquilo que
podemos considerar seu estado normal, a reflexividade ndo € muito importante; isto
pode ser desconsiderado. Quando ele se aproxima ou alcanga as condi¢des
distantes do equilibrio, a reflexividade torna-se importante, e temos uma sequéncia
de boom e crise.

A linha diviséria entre essas trés condi¢des € nebulosa. Ha sempre forcas em
operacao que nos levam em direcido a condi¢cdes distantes do equilibrio, que sao
compensadas por forgas contrarias. Geralmente as forgas compensatorias
prevalecem, mas as vezes fracassam. Isto é quando temos uma mudancga de regime
ou revolugéo.



A reflexividade nédo segue nenhum padrdo pré-determinado. Para ser
percebida deve, pelo menos no inicio, ser auto-sustentada. Se um processo auto-
sustentado prossegue por um prazo suficientemente longo deve tornar-se finalmente
insustentavel, porque a defasagem entre o pensamento e a realidade fica muito
grande ou o viés dos participantes fica muito pronunciado. Portanto, processos
reflexivos que se tornam significativos historicamente tendem a seguir um padréao de
inicio auto-sustentado seguido por um processo autodestrutivo. Isto € o que Soros
chama de sequéncia de boom e crise. Intera¢des reflexivas que se corrigem antes
que alcancem proporcédo de boom nao se tornam significativas historicamente,
embora elas possam ocorrer com mais frequéncia do que situagdes de boom
perfeitamente definidas que resultam em crises.

Um boom nao leva necessariamente a uma crise. Tem de haver alguma coisa
especifica para detona-la, um catalisador.
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