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RESUMO

Este estudo tem o objetivo de analisar a relagdo existente entre os impactos que a
crise econdmica e financeira brasileira provocou na alocacdo de recursos para
investimentos tradicionais como poupanca, depositos a prazo e fundos de
investimentos no periodo de 2008 a 2018. A justificativa para este estudo é que ao se
estudar aspectos macroecondmicos como a evolugéo da inflagéo e do produto interno
bruto em uma mesma perspectiva de tempo da evolugado de investimentos é possivel
se identificar a sensibilidade da sociedade a crise e como financiam suas
necessidades cotidianas ou “poupam” recursos para necessidades futuras. Os
resultados destes estudos demonstraram uma relagao direta entre o produto interno
bruto e os investimentos tradicionais e por sua vez uma relacéo inversa entre estes
dois indicadores e a inflagéo.
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1 INTRODUCAO

A gestao de recursos financeiros e a sua correta alocacdo, nas variadas opgoes
de investimentos existentes, tém ganhado cada vez mais espac¢o no cotidiano dos
brasileiros. Por outro lado, as economias de um modo geral e no Brasil
particularmente, vivem um momento desafiador de como se inserir nas cadeias
globais de valor e combinar crescimento e desenvolvimento.

Este estudo tem o objetivo de analisar a relagcéo existente entre a destinagcao
de recursos financeiros e os impactos que a crise econdmica e financeira causou ao
Brasil, em especial a alocacdo de investimentos tradicionais como poupanca,
depdsitos a prazo e fundos de investimentos.

Estudar este assunto € importante e se justifica, pois tenta relacionar como a
crise financeira impacta as opgdes de investimento das familias brasileiras e entender

tanto os fatores como consumo, representado pela inflagdo, quanto os aspectos
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relacionados a producéo de bens e servicos na economia do pais, representado pelo
produto interno bruto se comportam, e a partir destas reflexdes apresentar
perspectivas relevantes quanto ao comportamento da sociedade.

O sistema financeiro nacional é responsavel pela captacdo de recursos
financeiros disponiveis e pela distribuicdo destes recursos para 0s agentes
econdmicos que deles necessitam e € composto por: mercado monetario, mercado
de crédito, mercado de cambio e mercado de capitais (SECURATO, et al. 2005, p.77).

O mercado de capitais tem papel importante para qualquer economia, pois
identifica oportunidade de distribuicdo de recursos entre agentes tomadores e agentes
investidores.

Esta destinacdo de recursos assume papel interessante e desafiador em
momentos como o da crise financeira global de 20082 que ainda reflete atualmente,
em maior ou menor grau, no mundo todo.

Krugman (2001) avalia as crises ao redor do mundo e destaca fatores de
influéncia ou contagios da crise nos paises emergentes: grande fluxo de entrada de
capitais, complicada interac&o entre o setor financeiro e nao financeiro (investidores,
bancos internacionais e governos soberanos) e reducéo do crescimento econdmico a
ponto de se aproximar de um colapso de produgao.

O problema de pesquisa trata basicamente da relagdo entre a crise e seus
impactos na aplicacdo de recursos financeiros, se e quanto a crise impactou nestas

alocacdes e se houve trade-off entre alternativas com maior ou menor grau de risco.

2 REFERENCIAL TEORICO

O ambiente econbmico € composto de muitas varidveis como produto interno
bruto, nivel de emprego, consumo, poder de compra, ambiente legal, concorréncia,
capacidade de inovacéo, dentre outros.

Galbraith (2009), em sua obra classica escrita em 1954 apresenta um
panorama completo da crise de 1929 que continua atual, pois, relata como o otimismo

exagerado dos investidores, a fiscalizagdo negligente do governo e uma aposta
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excessiva no consumo levaram as empresas a faléncia. Quando a crise especulativa
atingiu a economia real, a falta de recursos para financiamento das atividades gerou
desconfianca, desemprego, reducdo do consumo e a economia dos Estados Unidos
entrou em colapso.

Segundo Pinheiro (2005), para a expansdo dos negdécios das empresas sao
necessarios recursos financeiros que possam financiar seus projetos de ampliagédo e
modernizacao por fontes externas (capital de terceiros) e proprias (aporte dos soécios,
abertura de capital ou lucros retidos). A auséncia de recursos para financiamento torna
0 ambiente corporativo fragil.

As familias também necessitam de recursos financeiros para ampliar seu poder
de compra e satisfazer suas necessidades. Os recursos financeiros sao uma das
principais preocupacfes das empresas e das familias. Quando se tém reservas é
possivel planejar melhor o0 amanhd e muitas vezes as escolhas como: trabalhar e
economizar séo preocupacoes (ou sacrificios) do presente para que se possa usufruir
de seus beneficios no futuro. S&o estes recursos ou sobras de caixa destes
investidores que seréo alocados nos mercados de capitais.

Os investidores podem organizar seus recursos em uma carteira de ativos.
Bodie, Kane e Marcus (2015), descrevem que uma carteira de ativos, podem ser
classificadas de forma ampla como ac¢@es, obrigacdes, imdveis, commodities e que 0s
investidores optam como alocar os ativos, entre as amplas classes de ativos e quanto
a escolha dos titulos que serdo mantidos nas classes de ativos.

A avaliacdo de um investimento envolve a analise do risco, a taxa de retorno
esperada e a liquidez do papel, onde riscos mais elevados oferecem retornos mais
elevados e o risco deve ser avaliado de acordo com a rentabilidade oferecida (ASSAF
NETO, 2015).

A macroeconomia compde o ambiente no qual a sociedade, de modo geral,
esta inserida. Fatores como produto interno bruto, taxa de emprego, inflacédo, taxa de
juros, déficit orcamentario, entusiasmo (BODIE, KANE e MARCUS, 2015) sao
relevantes e podem influenciar diretamente os destinos dos investimentos. Os autores
destacam também a influéncia das politicas do governo federal que envolve
arrecadacdo e gastos (politica fiscal) e controle de oferta e demanda dos
consumidores com taxas de juros, controle da base monetaria e dos recursos

financeiros em circulagdo na economia (politica monetéria).



As questdes relacionadas ao crescimento e ao desenvolvimento do Brasil
sempre estdo em pauta, pois as potencialidades do pais quanto ao tamanho da
populacao, biodiversidade, potencial energético, entre outros sdo inegaveis. Por outro
lado, a fragilidade quanto a situacdes internas e externas, percebida nos tempos
recentes, tornam o pais extremamente sensivel as crises.

Em seus estudos sobre a crise politica e financeira dos Estados Unidos e o seu
impacto internacional Chen, Filardo, He e Zhu (2015) identificam que no centro das
acOes estdo as autoridades monetarias dos Estados Unidos como o Federal Reserve
e que as estratégias adotadas impactam de forma diferente os outros paises em
questdes relacionadas ao crescimento do PIB, inflacdo, crescimento do crédito, preco
das acoes e taxa de cambio.

O texto da economista Maria da Conceicao Tavares (Sister, 2009, p. 67) relata
que a falta de crédito paralisou a economia dos Estados Unidos e que “as autoridades
norte-americanas foram lentas”, uma vez que estas autoridades possuiam pleno
conhecimento da gravidade da situagédo porque eram “gente de Wall Street”, porém
eles “esperam até o limite da irresponsabilidade para intervir” ai ja era tarde para evitar

o colapso.

3 METODO DE PESQUISA

A definicdo do método de pesquisa é etapa fundamental para coleta de dados,
tabulacdo e andlise de informacfes fundamentais para o desenvolvimento do estudo.
A opcao pelo método pesquisa exploratéria, por meio de dados secundarios, deu-se
basicamente porque o objetivo do trabalho € conciliar os indicadores econbémicos e
indicadores de performance de volumes de investimentos, para identificar se existe
relacdo entre a crise econdmica e a captacdo de recursos em investimento e se
possuem modalidades especifica que sdo mais impactados.

Buchanan e Bryman (2007) destacam que a escolha dos métodos de pesquisa
também ¢é influenciada por fatores organizacionais, histéricos, politicos, éticos,
pessoais e das audiéncias envolvidas.

Sem duvida os fatores organizacionais, ou ambientes internos e externos,
impactam de maneira definitiva nos aspectos ligados ao estudo e analise das

organizacfes, e a escolha do método de pesquisa e da abordagem deve considerar



todos estes aspectos dentre outros para que a exploracdo possa se aproximar da
realidade dos fatos que seréo estudados.

Este estudo utilizou como indicadores de comparacgdo o indice de pre¢cos ao
consumidor amplo (IPCA) anual, que mede as variacfes de precos, o produto interno
bruto (PIB) anual que demonstra os bens e servi¢cos produzidos no pais. Estes dois
indicadores, em alguma medida, representam a comportamento da economia. Para a
avaliagdo dos investimentos foram considerados os certificados de depositos
bancarios (CDB), recibos de depdsitos bancarios (RDB), poupanca e variados fundos
de investimentos como renda fixa, multimercados, acfes, previdéncia e cambiais.
Estes investimentos estdo disponiveis nas instituicées financeiras e representam as
opcOes de investimentos mais tradicionais e que concentram volume mais elevados

de recursos em suas carteiras.

4 ANALISE DOS DADOS

As informacdes a seguir foram extraidas das bases de dados da do Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), Banco Central do Brasil (BACEN) e da
Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
(ANBIMA). A principio os dados serdo apresentados separadamente em figuras e
tabelas e ao final serdo analisados conjuntamente. O periodo, de 2008 a 2018, teve 0
objetivo de analisar o periodo pés subprime, a acentuada queda do PIB nos anos de
2015 e 2016, o longo periodo de inflagdo situada acima da meta estabelecida pelo
comité de politicas monetarias (COPOM) e como se comportaram 0s investimentos
neste periodo.

Em que pese o fato de que o PIB possui limitacbes em particular para quem
cresce, ou seja o crescimento do PIB pode vir acompanhado do crescimento das
desigualdade (GADREY e JANY-CATRICE, 2006), um crescimento rapido e
persistente do PIB indica uma expansdo com amplas oportunidades de aumento das
vendas, da producdo (BODIE, KANE e MARCUS, 2015), com possibilidade de
aumento dos empregos e da renda das familias.

A figura 1 apresenta o produto interno bruto (PIB), que em alguma medida
representa o que foi produzido ano longo de cada ano pela economia do pais. A
expressao “voo de galinha” é utilizada para caracterizar um crescimento historico
muito baixo (médio de 2%) desde os anos 90 (ROSSETI, 2019). No gréfico percebe-



se um crescimento diferente desta meédia historica de 2% nos anos de 2008, 2010,
2011 e desempenho muito ruim nos anos de 2015, 2016 e fraca recuperacao nos anos
de 2017 e 2108. Segundo Carvalho (2018) dentre os fatores determinantes deste
crescimento da economia brasileira neste periodo ou o “passo a frente” destaca-se a
distribuicdo de renda, o acesso ao crédito, o investimento publico e o bom precos das
commodities no mercado internacional e os periodos de depressdo econémica ou 0
“passo atras” teve como origem o aumento (ou desvalorizagdo) do cambio, o ajuste
fiscal, a instabilidade gerada pelo processo do impeachment, o inicio da imposicéo

do teto dos gastos, o aumento dos juros e a inflagéo.
Figura 1 — Produto interno bruto (PIB) Brasil
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Fonte: Dados IBGE (2020) — organizado pelo autor.

A figura 2 apresenta o comportamento da inflagdo de 2008 a 2018. Alguns
elementos que impactam a inflagdo sdo 0 aumento dos custos de producao, demanda
maior que a oferta, expectativas de aumentos ou impactados futuros (produtores e
vendedores aumentam seus produtos com expectativa de que os custos aumentem
no futuro) e os a desvalorizagdo cambial (como nossa economia depende muito de
produtos importado que possuem mais complexidade e tecnologia como o0s
eletroeletrénicos, um real desvalorizado perante ao délar faz com que necessitemos
de mais reais para comprar os mesmo produtos com precos fixados em moeda
estrangeira). Segundo Carvalho (2018), boa parte deste periodo de inflagdo acima do
teto de 4,5% ao ano, foi ocasionado pelo aumento das tarifas dos precos
administrados (energia elétrica, gas e combustiveis) e da desvalorizacdo do real em
relacdo ao délar saindo de R$ 1,66 em 25/02/2011 para R$ 4,09 em 22/01/2016.



Figura 2 — indice de precos ao consumidor amplo (IPCA) Brasil.
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Fonte: Dados IBGE (2020) — organizados pelo autor.

Barbosa Filho (2017) em seu estudo sobre a crise econdmica brasileira atribui
as intervencdes governamentais de elevacdo de gastos publicos, reducao das taxas
de juros, concessdo de subsidios sem critérios, controle de precos, ou seja, um
conjunto de acbes conhecidas como “nova matriz econbmica”, fatores que
ocasionaram choques de oferta e demanda e marcaram o inicio da crise recente do

brasil.3

As opc¢des de investimento no Brasil vém se modernizando desde 2002 com a
criacdo de variadas oportunidades de aplicacbes e oferecendo acesso a mercados
mais sofisticados, porém com a intermediacdo de um gestor ou administrador que
exerce o papel de especialista na administracdo destas movimentacdes, compra,
vendas e performance destes investimentos (VARGA e VENGERT, 2011).

As figuras 3 e 4 apresentam as principais op¢des de investimento para a pessoa
fisica disponiveis nas instituicdes financeiras como os certificados de depdsitos
bancérios (CDB), recibos de depésitos bancarios (RDB)4, poupanca (SBPE — Sistema

Brasileiro de Poupanca e Empréstimo, que relne recursos para a habitacdo, e na

8 Barbosa Filho (2017) demarcou maio de 2014 com a implementagdo da “nova matriz econémica”, no
governo da presidente Dilma Rousseff, pelo ministro Guido Mantega, o inicio das a¢Bes de politica
monetaria e fiscal que desestabilizaram a economia e provocaram os choques de oferta e demanda
geradores da crise. O ajuste fiscal implementado pelo ministro Joaquim Levy (2015), agravou a crise,
pois, interrompeu os investimentos, fato este que paralisou definitivamente a economia.

4 Os Certificados de Depésitos Bancarios (CDB) e os Recibos de Depdsitos Bancarios (RDB) sao titulos
privados, oferecidos pelas instituicées financeiras, com o objetivo de captagdo de recursos junto ao
mercado, com taxas e prazos negociados. O Banco Central divulga dados sobre rentabilidade, saldo,
taxas praticadas, volume de captacao, captacao liquida, dias corridos e dias Uteis das operacdes com
depdsito a prazo.



poupanca rural do Banco do Brasil) e variados fundos de investimentos e estao
separadas em dois periodos de tempo, de 2008 a 2014 e de 2014 a 2018. Os
percentuais de variagcdo ao final da tabela seréo avaliados ao final em conjunto com
os indicadores macroeconémicos produto interno bruto (PIB) e indice de inflacdo
precos ao consumidor amplo (IPCA). O periodo de 2007 foi apresentado para servir
de base para o calculo de variacdo percentual em relacdo ao periodo de 2008.
Particularmente o ano de 2008 apresenta elevado crescimento 53,58% em relacéo a
2007 em patrticular nos depositos a prazo CDB e RDB. O cenario para investimentos
tornou-se mais favoravel, em especial no periodo de 2010 a 2014 alavancado pelo
crescimento dos investimentos publicos (BARBOSA FILHO, 2017).

Figura 3 — Saldos das principais opg¢6es de investimentos 2008 - 2013

Opgoes de investimentos 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Poupanga - SBPE e rural 235.261.647 270.441.216 319.083.003 378.798.733 420.008.994 496.302.435 597.943.061
CDB/RDB (flutuante e outros) 243.210.476  473.032.413 470.390.654 529.662.250 611.710.265 557.394.010 513.115.049
CDB/RDB (pré e p6s-fixado) 25.317.207 30.850.173 27.916.878 25.911.487 36.178.343 33.759.976 32.380.709
Fundos de Renda Fixa 545.334 549.666 618.938 726.139 911.218 1.050.899 1.121.056
Fundos de Agdes 169.356 112.476 166.002 189.059 181.485 202.561 205.990
Fundos Multimercados 276.059 266.145 335.926 405.222 401.462 478.601 510.463
Fundos Cambiais 694 769 651 863 924 797 2.193
Fundos de Previdéncia 92.559 111.413 149.020 184.105 230.875 291.658 331.161
Total 504.873.332 775.364.270 818.661.072 935.877.858 1.069.623.566 1.089.480.938  1.145.609.681
Variagdo % periodo anterior 53,58% 5,58% 14,32% 14,29% 1,86% 5,15%

Fonte: Dados BACEN e ANBIMA (2020) — Valore em R$ (organizado pelo autor).

A figura 4 complementa os dados da figura 3, na qual percebe-se decréscimo
dos investimentos que ficou negativo no ano de 2015 (em relacdo a 2014). A penultima
coluna da tabela apresenta as médias simples dos valores em reais dos investimentos
no periodo de 2008 a 2018 e a ultima coluna apresenta a representatividade destes
investimentos (participacdo %) em relacao a somatdria das médias dos investimentos.
Como comentado anteriormente percebe-se concentracdo de 96,81% nos
investimentos poupanca (48,68%) e CDB/RDB flutuante e outros (48,13%), revelando

a predominancia de um perfil conservador nos investimentos.



Figura 4 — Saldos das principais opc¢des de investimentos 2014 — 2018

Opgoes de investimentos 2014 2015 2016 2017 2018 Média 2008 - 2018 Participagdo %
Poupanga - SBPE e rural 662.727.110 656.589.773 664.992.425 724.603.447 797.281.003 * 544.433.745 48,6816%
CDB/RDB (flutuante e outros) 464.669.393 456.940.850 481.031.051 599.529.386 763.486.335 " 538.269.241 48,1304%
CDB/RDB (pré e pos-fixado) 36.682.485 36.744.674 25.699.217 32.458.362 47.880.398 33.314.791 2,9789%
Fundos de Renda Fixa 1.248.176 1.407.334 1.676.810 1.917.080 2.043.948 1.206.479 0,1079%
Fundos de Agoes 176.254 139.630 149.787 228.171 305.920 187.030 0,0167%
Fundos Multimercados 534.694 590.239 670.913 839.629 975.168 546.224 0,0488%
Fundos Cambiais 3.094 6.381 3.823 3.080 4.365 2.449 0,0002%
Fundos de Previdéncia 400.147 497.008 622.027 733.731 811.543 396.608 0,0355%
Total 1.166.441.353  1.152.915.889 1.174.846.053 1.360.312.887 1.612.788.682 1.118.356.568 100,0000%
Variagdo % periodo anterior 1,82% -1,16% 1,90% 15,79% 18,56%

Fonte: Dados BACEN e ANBIMA (2020) — Valores em R$ (organizado pelo autor).

As figuras 5 e 6 apresentam os saldos das principais op¢des de investimentos,
apresentados nas figuras 3 e 4, porém, demonstrados de forma grafica, agrupadas
em dois blocos em virtude da discrepancia de valores. A figura 5 analisa o histérico
da poupanca, CDB e RDB e observa-se que a poupanca tem comportamento
crescente com pequena estabilidade no periodo de 2014 a 2016. Quanto ao CDB e
RDB observa-se crescimento até 2011 e um decréscimo a partir deste ano que sé

volta e ter crescimento ao final de 2016.

Figura 5 — Saldos das principais op¢des de investimentos: Poupanca, CDB e RDB.
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Fonte: Dados BACEN e ANBIMA (2020) — Valores em R$ (organizado pelo autor).

A figura 6 apresenta os saldos das demais opc¢des de investimentos
representadas por fundos de investimentos em particular renda fixa, multimercados,
acoes, previdéncia e cambiais. De modo geral observa-se um comportamento

crescente nos investimentos em fundos. A figura 4 nos auxilia nesta observacéo, pois



apresenta em valores as quedas nos fundos de acfes no ano de 2015 que so
apresenta recuperacdo de crescimento em 2018. Percebe-se um comportamento
crescente para os saldos dos fundos de renda fixa, multimercado e previdéncia.

Figura 6 — Saldos das demais opc¢des de investimentos: Fundos.
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Fonte: Dados BACEN e ANBIMA (2020) — Valore em R$ (organizado pelo autor).

A figura 7 demonstra uma compilacdo dos resultados das opcdes de
investimento e as suas respectivas médias de saldos, onde percebe-se concentracao

de 48,68% na poupanca e rural e 48,13% no CDB e RDB flutuante.

Figura 7 — Média dos das principais op¢des de investimentos 2008 — 2018

Opg¢oes de investimentos Média 2008 - 2018 Participa¢do %
Poupanga - SBPE e rural 544.433.745 48,6816%
CDB/RDB (flutuante e outros) 538.269.241 48,1304%
CDB/RDB (pré e pds-fixado) 33.314.791 2,9789%
Fundos de Renda Fixa 1.206.479 0,1079%
Fundos de A¢Ges 187.030 0,0167%
Fundos Multimercados 546.224 0,0488%
Fundos Cambiais 2.449 0,0002%
Fundos de Previdéncia 396.608 0,0355%
Total 1.118.356.568 100,0000%

Fonte: Dados BACEN e ANBIMA (2020) — Valore em R$ (organizado pelo autor).

A figura 8 apresenta a variagdo, dos indicadores agrupados do IPCA, PIB e os
saldos dos investimentos, em relacdo ao periodo imediatamente anterior. Esta analise
€ complementada pela figura 9 que apresenta as mesmas informacdes sobre a forma
de grafico. A inflagdo se demonstrou resistente as ferramentas utilizadas para seu



controle em especial ao aumento da taxa de juros basica da economia SELIC que no
ano de 2008 ficou em 11,25% ao ano, subiu até 13,75% em dezembro de 2008 oscilou
e caiu até 7,25% ao ano em outubro de 2012, teve uma nova pressdo de alta
chegando a 14,25% em setembro de 2015, e por fim, teve uma trajetéria descendente
terminando o0 ano de 2018 em 6,50% ao ano. Ao longo de todo este periodo a inflacédo
se manteve acima da meta, tendo sua queda para 2,95% acontecido apenas em 2017.

Os demais indicadores PIB e investimentos serédo analisados conjuntamente a seguir.

Figura 8 — Indicadores agrupados IPCA, PIB e Investimentos 2008 — 2018

ANO IPCA PIB Invest.
2008 5,90 5,10 53,58
2009 4,31 -0,10 5,58
2010 5,91 7,50 14,32
2011 6,50 4,00 14,29
2012 5,84 1,90 1,86
2013 5,91 3,00 5,15
2014 6,41 0,50 1,82
2015 10,67 -3,50 -1,16
2016 6,29 -3,50 1,90
2017 2,95 1,00 15,79
2018 3,75 1,10 18,56

Fonte: Dados IBGE, BACEN e ANBIMA (2020) — Valore em percentuais (organizado pelo autor).

A figura 9 compara de forma grafica o IPCA, PIB e investimentos. A inflagdo
apresentou comportamento constante, crescente e resistente desce 2008 até o pico
em 2015 e s6 a partir dai a queda aconteceu®. O PIB apresentou alguns picos, em
especial em 2010 e no periodo de 2013 a 2017 um comportamento inverso ao da
inflacdo ou seja a reducédo do PIB foi acompanhada de aumento na inflagdo, em 2015
e 2016 o PIB se mantem muito baixo -3,5% a inflagdo comeca a reduzir, igualando o
comportamento inverso em 2017 e mantendo alguma constancia em especial a
inflacdo. Ja os investimentos iniciam o periodo de analise com a forte queda

provocada pela crise de 2008, porém o grafico demonstra que 0s investimentos

5 Krugman (1992) destaca que um dos principais problemas da inflagdo € que ela gera ganhos
contabeis ou ficticios para os proprietarios de ativos financeiros que nao sdo reais e por outro lado pode
gerar reducdo dos custos tributarios das empresas, por serem contabilizados como despesas
financeiras, ou seja existem agentes que se beneficiam ou ganham com a inflagéo.



acompanham a tendéncia do PIB. A partir de 2015 os investimentos seguem o

comportamento, porém com uma tendéncia de alta mais acentuada.

Figura 9 - Indicadores agrupados IPCA, PIB e Investimentos 2008 — 2018
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Fonte: Dados IBGE, BACEN e ANBIMA (2020) — Valore em R$ (organizado pelo autor).

A visdao de Pamplona, Mazzuco e Silva (2019) complementa bem estas
andlises. Estes autores estudaram a influéncia da politica de investimentos no
desempenho econémico de empresas industriais brasileiras em periodos pré-crise e
crise econdbmica e confirmam que as empresas brasileiras vém perdendo
desempenho econdmico e investido menos em ativos fixos com o enfraguecimento da
economia nos anos de 2014 e 2015.

A crise tem provocado declinio econdmico o que agrava 0s problemas sociais
e politicos existentes no Brasil. Esta é uma combinacédo de fatores extremamente
preocupante para as familias, para as empresas e para os diferentes niveis de

governo.

5 CONCLUSAO

Este estudo pretendeu avaliar os impactos da crise financeiro brasileira nos
volumes de investimentos no periodo de 2008 a 2018. Este ndo € um objetivo simples,
pois, embora estes impactos possam ter uma relacéo direta o Brasil € um pais muito
grande e extremamente desigual, fazendo com que a crise se apresente de forma

também diferente.



Examinar esta temética € relevante e se justifica, pois tenta descobrir como a
crise financeira impacta as opgdes de investimento das familias brasileiras, a fim de
entender fatores como consumo, representado pelainflacdo e producéo, representado
pelo produto interno bruto acompanham a capacidade de investimentos.

Quanto ao problema de pesquisa que tratou a relacdo entre a crise e seus
impactos na aplicacdo de recursos financeiros e se houve trade-off entre alternativas
com maior ou menor grau de risco, percebe-se que as opg¢des de investimento se
concentraram em alternativas as mais conservadoras com poupanca, certificados de
depositos bancarios (CDBSs) e recibos de depdsitos bancarios (RDBSs).

A conclusdo deste estudo verificou que o crescimento da producédo e a
capacidade de investimentos das familias segue uma tendéncia de comportamento
similar e uma relacao positiva, ou seja, crescimento em uma destas variaveis provoca
crescimento na outra e reducdo de uma destas variaveis provoca reducao na outra.
Ja a inflacdo possui comportamento diferente e uma relagdo negativa, ou seja,
enquanto a inflagdo cresce o PIB e os investimentos diminuem e quando a inflagéo
reduz PIB e investimentos aumentam.

Esta pesquisa apresenta lacunas e limitagcdes em seu escopo que poderiam ser
minimizadas se fossem utilizados periodos maiores, outros indicadores como
paridade de poder de compra, formacdo bruta de capital fixo, indice de
desenvolvimento humano, nivel de escolaridade, uma revisdo bibliografica que
incluisse regides do pais ou até mesmo outros paises da América Latina ou BRICS, o
cruzamento das variaveis por meio das técnicas e softwares de econometria, so para
citar alguns fatores que podem ser incluidos em trabalhos futuros.

Estudar os fatores e estabelecer metodologias que permitam anélise e
diagnésticos sobre o crescimento e desenvolvimento certamente podem ajudar a

entender melhor este pais tdo cheio de riquezas e desigualdades.
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