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Consideracdes finais

No primeiro capitulo, o trabalho contextualizou a previdéncia complementar
no caso brasileiro, apresentando tanto suas dimensdes temporais e historicas
qguanto econémicas. Além disso, por se tratar de um tema de grande relevancia
para a economia e para a sociedade, foram apresentados alguns dados que
corroborassem essa afirmacdo e fortalecessem a importancia do estudo conduzido
no trabalho. Ainda, o capitulo se dedicou a apresentagdo do dos marcos
regulatérios ou aparatos constitucionais da previdéncia complementar no Brasil, a
fim de esclarecer suas leis e praticas legitimas. Tendo como foco a atividade meio,
ou seja, 0s investimentos e dos recursos acumulados com vistas a multiplicar o
capital destinado a suportar o pagamento dos beneficios, o prisma social foi
contemplado apenas indiretamente, ressalvando, no entanto, sua saliéncia para
discussdes futuras.

De inegavel influéncia na dindmica econdmica do Brasil, a previdéncia
complementar vem ganhando relevancia cada vez maior, a medida que novas leis
sdo sancionadas e novas empresas se inserem no mercado. A opc¢éo pelos vetores
histérico, econdbmico e juridico, feita pelo primeiro capitulo, é uma escolha
metodoldgica que busca abarcar com coeréncia alguns dos principais fatores
envolvidos na pratica das instituicbes de previdéncia complementar. Ademais, a
apresentacdo desses vetores ainda tinha por meta prover uma base analitica
sustentavel para que os conceitos, o perfil e a trajetéria dos fundos de pensao
fossem mais facilmente compreendidos ao longo dos capitulos que sucederam.

No terceiro capitulo foram tratados dos conceitos e dos perfis dos maiores
investimentos das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar. Foram
apresentados os conceitos de renda fixa e renda varidvel, e observados alguns
exemplos de investimentos pertencentes a cada uma dessas modalidades e foi
realizada uma analise de como se comportaram os 10 maiores investimentos dos

Fundos de Penséo Publicos e Privados durante o periodo de 2002 a 2008.
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Como resultados importantes, podem-se citar: (i) o comportamento dos
investimentos realizados em AcOes e em Quotas de Fundos de Acdes pelos
Fundos Publicos e Privados, que teve comportamento ascendente durante os anos
de 2002 a 2007. E, ambos os fundos diminuiram os investimentos em ac¢fes no
ano de 2008, fato que pode ser explicado pela crise econémica mundial; (ii) as
trajetérias diferentes dos fundos publicos e privados em outros tipos de
investimentos, como por exemplo, os fundos de pensdes publicos investiram
sempre quantias maiores em Letras Financeiras do Tesouro com o passar dos anos
e, no caso dos fundos de pensbes privadas essa trajetdria de investimentos foi
sempre descendente; e (iii) a comparacdo entre os investimentos dos fundos
publicos e privados.

No capitulo 4, tratou-se apenas de alguns conceitos estatisticos e abordou-se
a base de dados. Ja no capitulo 5, e ultimo, procurou-se encontrar uma relacéo
entre as aplicacfes dos fundos de investimentos publicos e privados com alguns
indicadores macroecondmicos. Foi constatado que estas variaveis influenciam de
forma diferente os investimentos. Algumas variaveis que sdo significativas para
um fundo ndo necessariamente sdo significativas para o outro. Desta forma, p&de-
se perceber que existem peculiaridades no perfil de cada fundo.

Outro ponto crucial do capitulo 5 foi a analise conjunta levando-se em
consideracdo a analise de tendéncia realizada no capitulo 3 e os modelos
estimados. Desta forma, as tendéncias tragadas foram explicadas pelas variaveis
causais. Podendo-se perceber que a evolucdo dos investimentos em determinadas
contas esta fortemente relacionado aos indicadores macroecondmicos. Nesta se¢ao
também se utilizou as projecdes elaboradas pelo mercado para visualizar se estas
tendéncias persistiriam.

Por fim, fica evidente que este trabalho contribuiu para as pesquisas em
fundos de pensdo no Brasil, tanto na fase de caracterizacdo do setor, mas também
ao abordar o tema procurando dar uma énfase de comportamento futuro dos
investimentos com base em uma analise estatistica, lembrando a dificuldade de se
obter dados para estudar o setor.

Ainda, como agenda de pesquisa, fica a tentativa de melhorar a acuidade dos
dados e das relacdes estatisticas, bem como, o aprofundamento da analise dos

verdadeiros determinantes dos investimentos dos fundos de pensao.
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