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RESUMO 
 

 
 

De forma geral, o perfil do brasileiro como investidor é extremamente conservador, porém nos 

últimos anos, por interferência a queda da taxa básica de juros, o aumento de inflação e pelo 
acesso a informação em tempo real, a procura por investimentos com maior rentabilidade 

aumentou, fazendo com que o mercado acionário brasileiro obtivesse um crescimento. Diante 
disso, o foco do presente trabalho buscou complementar o estudo de Matheus Casagrande e 

Eduardo Vieira do Prado publicado em 2017 que verificou a evolução do nível de investimentos 

na BM&F Bovespa e a Taxa Selic de 2011 a 2015. Desta forma, esta pesquisa complementou o 
assunto realizando um levantamento de dados e uma análise quantitativa para obter dados 

correspondentes em relação a variação da taxa Selic e o Índice Ibovespa de 2015 a 2022 e como 
essa alteração impacta nos investimentos. Foram utilizados dados históricos obtidos diretamente 

através do site oficial do Banco Central do Brasil e da B3 e através da ferramenta Microsoft 
Excel tabulados para uma melhor visualização e conclusão sobre o comportamento deste 

mercado diante os dados coletados. Pode-se observar que o mercado de investimentos está 
totalmente ligado a variação da taxa de juros Selic e que o Ibovespa apresenta uma relação 

inversamente proporcional à Taxa Selic. 

 

 
Palavras-chave: Taxa Selic, Bolsa de Valores, Ibovespa, renda fixa, renda variável. 
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1 INTRODUÇÃO 

 

De forma geral, o perfil do brasileiro como investidor é extremamente conservador, 

segundo pesquisa realizada pela Anbima (2020) apesar de a poupança ter perdido espaço, 

continua sendo a aplicação financeira preferida e mais popular entre os poupadores brasileiros. 

Além dos poupadores existem os investidores que buscam uma rentabilidade maior de seus 

investimentos e buscam ter retornos acima da inflação e fazer com que seu dinheiro não perca 

poder de compra, assim buscando diversificar seus investimentos. 

Dentre as opções de investimentos podemos elencar em investimentos de renda fixa, 

que são considerados de menor risco e é onde geralmente há um indicador para remunerar essas 

aplicações, como a taxa Selic, e o mercado de renda variável, onde a maioria dos investimentos 

são realizados na Bolsa de Valores, investimentos esses que cresceram significativamente nos 

últimos anos. 

Durante o período de 2015 a 2022 o cenário econômico brasileiro passou por uma queda 

de juros muito expressiva fazendo com que os investidores e o mercado todo passassem por a 

transformações, como consequência a redução da atratividade da renda fixa, induzindo os 

investidores a migrarem seus investimentos para a renda variável. Taxas menores no mercado 

com renda fixa estimulam os investidores a buscar outras fontes de rendimento mais atrativas, 

e o mercado acionário pode cumprir com essa demanda. Maiores taxas no mercado com renda 

fixa também fazem com que os investidores em ações pensem sobre o risco do mercado com 

renda variável. 

O controle das taxas de juros tem se colocado como o principal instrumento de política 

monetária pelo Banco Central, o qual é responsável pela execução da política monetária, 

sobretudo, de manter a estabilidade do poder de compra da moeda (FERRARI FILHO, 1966; 

NEVES E OREIR, 2008). 

Diante isso, este estudo tem por objetivo o aprofundamento do assunto abordado, 

analisar e identificar a relação existente e analisar historicamente a variação da Taxa Selic e a 

influência dessa variação no Ibovespa. 

 
1.1 DEFINIÇÃO DO PROBLEMA 

 

A queda nos juros brasileiro que se iniciou em 2016 e principalmente durante a 

Pandemia do Coronavírus em 2019 a 2021 fez com que o mercado de renda variável crescesse 

significativamente. Títulos de renda variável com alto rendimento e risco variados fizeram com 
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que o investidor e o especulador brasileiro optassem por novos investimentos nesses mercados, 

muitas vezes ainda desconhecidos para os mesmos. 

Confirmando essa tendência, segundo a Anbima (Associação Brasileira das Entidades 

dos Mercados Financeiros) a renda fixa vem perdendo espaço desde 2017 chegando ao menor 

patamar em 2020. À medida que a taxa Selic foi caindo, os investidores buscaram ativos de 

maior risco agregado, abrindo espaço para a renda variável. 

Diante disso, o presente trabalho buscou complementar o estudo de Matheus Casagrande 

e Eduardo Vieira do Prado (2017) onde verificou a evolução do nível de investimentos na 

BM&F Bovespa e a Taxa Selic de 2011 a 2015. Desta forma, como problemática de pesquisa 

surge o seguinte questionamento: Qual a relação entre a variação da taxa Selic e a Bolsa de 

Valores de 2015 a 2022? 

 

 

1.2 OBJETIVOS 

 

1.2.1 Objetivo Geral 

 

O objetivo deste trabalho é verificar qual a relação entre a variação da taxa Selic e a 

Índice Ibovespa 

 
1.2.2 Objetivos Específicos 

 

a) Apresentar as definições de títulos de renda fixa e variável no mercado 

financeiro. 

b) Descrever seus diferentes segmentos e seus órgãos reguladores. 

c) Identificar quais os efeitos para o Ibovespa quando ocorre a variação na taxa 

Selic no período de 2015 a 2022. 

d) Evidenciar a evolução histórica da taxa Selic desde 2015 

 

 

 
1.3 JUSTIFICATIVA 

 

A Taxa Selic é a taxa de juros básica da nossa economia, ela é definida pelo COPOM e 

influência em todas as taxas de juros do país. Além de ser usada como taxa base para as taxas 
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aplicadas por instituições financeiras para concessão de empréstimos e financiamentos e 

também para remuneração dos investimentos, é uma das medidas usadas pelo Banco Central 

para controlar a inflação do pais. Ela está diretamente relacionada ao mercado de investimentos 

e é de suma importância que se tenha conhecimento sobre o impacto dela. 

No ano de 2017 foi publicado o estudo ‘’Mercado Financeiro: um estudo da evolução do 

nível de investimentos na BM&F Bovespa e a Taxa Selic de 2011 a 2015’’ por Matheus 

Casagrande e Eduardo Vieira do Prado onde foi comprovada a hipótese de que a bolsa de 

valores perde seus investidores com um aumento da taxa Selic. Assim, o presente estudo busca 

dar sequência e realizar a análise durante o período de 2015 a julho 2022. Período esse que 

contemplou fatos históricos para a economia nacional, como o impeachment da até então 

presidente Dilma Rousseff no ano de 2016 e a Pandemia do COVID-19 que se iniciou no final 

do ano de 2019, fatos esses que causaram incertezas no cenário econômico. 

Esse estudo se justifica pelo alto crescimento de novos investidores na Bolsa de Valores 

e como a internet e o acesso a informação em tempo real influência nessa mudança 

comportamental dos investidores. O crescimento da Bolsa de Valores é de suma importância a 

economia nacional, pois ao realizar esses investimentos ajuda com que as empresas possam se 

financiar e gerar novos empregos, possam aumentar seu patrimônio, etc. 
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2 REFERENCIAL TEÓRICO 

 
Nesta seção apresentam-se conceitos referentes à fundamentação teórica da pesquisa, 

sendo abordado o Sistema Financeiro Nacional e o Mercado Financeiro, produtos de 

investimentos e o perfil do investidor. 

 

2.1 SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL E MERCADO FINANCEIRO 

 

O Sistema Financeiro Nacional é um conjunto de instituições, órgãos e afins que 

fiscalizam, controlam, e tomam as medidas necessárias a respeito da circulação da moeda e de 

crédito dentro do país. 

Para Fortuna (2006), O Sistema Financeiro Nacional (SFN) é um conjunto de 

instituições que se dedicam a propiciar que haja a possibilidade de transferência de recursos 

entre poupadores e tomadores de recursos para que ocorra o crescimento e a manutenção da 

economia. Em concordância, Andrezo (2007, p. 01) fala que “[...] o mercado financeiro consiste 

em conjunto de instituições e instrumentos destinados a oferecer alternativas de aplicação e 

captação de recursos financeiros”. É por meio do sistema financeiro que as pessoas físicas, 

empresas e o governo circulam a maior parte dos seus ativos, pagam suas dívidas e realizam 

seus investimentos. 

Conforme Cadore (2007), através da intermediação financeira, os aplicadores almejam 

a melhor remuneração possível para o seu recurso. Já os tomadores de empréstimos buscam 

pagar a menor taxa pelos recursos que necessitam. 

Segundo Nogueira (2003, p. 8): 

 

O sistema financeiro, de acordo com o seu funcionamento, proporciona ou 

restringe o crescimento da economia. Sobre um ponto de vista centrado na demanda 

à falta de instituições financeiras em países pouco desenvolvidos indica uma falta de 

demanda por esses serviços, então o aumento da demanda por instituições financeiras 

depende do crescimento da economia e de suas atividades tradicionais. O crescimento 

econômico faz o mercado financeiro se desenvolver mais rapidamente e se tornar mais 

perfeito, aumentando assim as oportunidades de liquidez e reduzindo o risco de 

crédito, o que estimula o crescimento da economia. Sobre o ponto de vista da oferta 

podemos dizer que em países subdesenvolvidos a falta de certos serviços restringe o 

crescimento econômico (NOGUEIRA, 2003, p. 8). 

 

 
Nesse sentido, é essencial que se haja um Sistema Financeiro para que possam ocorrer 

essas intermediações financeiras, de forma direta, quando há o contato entre o poupador e o 

tomador de recursos, por exemplo ou de forma indireta, quando há uma instituição financeira, 



17 
 

 

que intermedia a transação entre o poupador e o tomador de recursos. Para que assim, possa 

haver desenvolvimento e controle econômico através das organizações responsáveis. 

Pode-se constatar que a função social de um sistema financeiro é de suma importância 

e que sem a existência de um na economia, não é possível determinar sobre o valor das 

transações de bens e serviços, por exemplo. 

O Sistema Financeiro Nacional é dividido pelo Banco Central do Brasil como agentes 

normativos, supervisores e operadores. Onde os órgãos normativos determinam regras gerais 

para o bom funcionamento do sistema, as entidades supervisoras trabalham para que sejam 

seguidas as regras definidas pelos órgãos normativos, os operadores intermediam o processo e 

ofertam serviços financeiros. Para Assaf Neto (2005, p. 94) 

a intermediação financeira desenvolve-se de forma segmentada, com base em 

quatro subdivisões estabelecidas para o mercado financeiro: a) mercado monetário; 

b mercado de crédito; 

c mercado de capitais; 

d mercado cambial. 

 

Dentro desse mercado financeiro há algumas entidades de suma importância para o 

investidor e para o mercado financeiro. Ao regularem e legislarem sobre as instituições 

financeiras, elas protegem o investidor. Assim sendo, é interessante conhecê-las e entender seus 

papéis e sua atuação a partir do que diz Abreu (2022, p. 13 - 21, p. 63, p. 124): 

a) O Conselho Monetário Nacional (CMN) é o órgão máximo do Sistema 

Financeiro Nacional com a finalidade de formular a política da moeda e do crédito. 

b) O Banco Central do Brasil (BACEN) é uma autarquia federal vinculada ao 

Ministério da Economia, com sede e foro em Brasília (DF) e atuação em todo o território 

nacional, suas principais funções são a formulação, execução, acompanhamento e controle das 

políticas monetária, cambial, de crédito e de relações financeiras com o exterior, a gestão do 

Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB) e dos serviços do meio circulante e organizar, 

disciplinar e fiscalizar o Sistema Financeiro Nacional (SFN) e do Sistema de Consórcio. 

c) A Comissão de Valores Mobiliários (CVM) é uma entidade autárquica, 

vinculada ao governo através do Ministério da Economia, é um Órgão normativo voltado para 

o desenvolvimento do mercado de títulos e valores mobiliários. 

d) A Associação Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais 

(ANBIMA) é a principal fornecedora de informações sobre os segmentos de mercado de 

investim 

e) entos uma associação de. Responsável por divulgar desde referências de preços 

e índices que refletem o comportamento de carteiras de ativos até estudos relacionados. 
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f) A Superintendência de Seguros Privados - SUSEP é uma autarquia federal, 

vinculada ao Ministério da Economia, e órgão responsável pelo controle e fiscalização dos 

mercados de seguro, previdência privada aberta, capitalização e resseguro. É uma entidade 

supervisora, mas também é responsável por regular os mercados em que está inserida, sempre 

respeitando as diretrizes do órgão normativo – neste caso, o Conselho Nacional de Seguros 

Privados (CNSP). 

g) A B3 (Brasil, Bolsa Balcão) é uma das principais empresas de infraestrutura de 

mercado financeiro, possui atividades que incluem criação e administração de sistemas de 

negociação, compensação, liquidação, depósito e registro para todas as principais classes de 

ativos, desde ações e títulos de renda fixa corporativa até derivativos de moedas, operações 

estruturadas e taxas de juro e de commodities. 

h) Comitê de Política Monetária (COPOM) é composto pela diretoria do BACEN, 

é quem define a taxa de juros Selic Meta, essa decisão é tomada através de uma reunião, que 

tem duração de dois dias, onde ocorrem apresentações sobre a economia brasileira e mundial e 

avaliação das perspectivas de inflação. 

O COPOM é o órgão responsável pela determinação da taxa SELIC que é a taxa básica 

de juros da economia brasileira e um dos instrumentos para combater a inflação ou estimular o 

consumo. 

Essas entidades são fundamentais para o bom funcionamento do Sistema Financeiro 

Nacional, através das mesmas existem as regulamentações, fiscalizações, execução e entre 

outras atribuições essenciais para as intermediações financeiras. 

 
2.2 TAXA SELIC 

 

A Selic é a taxa básica de juros da economia brasileira. É a sigla do Sistema Especial de 

Liquidação e de Custódia e é o principal instrumento de política monetária utilizado pelo Banco 

Central (BC) para controlar a inflação, dentro de uma faixa fixada periodicamente pelo 

Conselho Monetário Nacional. Ela influencia todas as taxas de juros do país, como as taxas de 

juros dos empréstimos, dos financiamentos e das aplicações financeiras. (B3) 

Foi criada em 1979 pelo Banco Central e Anbima (Associação Nacional das 

Instituições do Mercado Aberto), sendo “voltado a operar com títulos públicos de emissão do 

BACEN e do Tesouro Nacional” (ASSAF NETO, 2003 p. 107). Na negociação de títulos 

públicos federais é utilizada como referência. Devido à grande liquidez inerente aos títulos 
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públicos negociados, a taxa Selic é considerada uma taxa livre de risco da economia, sendo 

principal base para formação dos juros do mercado (ASSAF NETO, 2003, p.108). 

Dentro da normalidade, o Banco Central tem o poder de alterar todo o complexo de 

taxas de juros da economia através de uma alteração em uma taxa de curto prazo. Como as taxas 

longas de juros são alternativas para o capital marginal, o investimento agregado pode ser 

alterado com os movimentos de política monetária. Para o consumo uma alteração das taxas de 

juros modifica as escolhas de consumo e poupança, porque maiores ou menores taxas de juros 

pode elevar ou reduzir o custo de oportunidade do consumo. (Barbosa, Camêlo, 2016) 

Assim, atualmente a política monetária brasileira tem buscado conduzir suas decisões 

de taxas de juros avaliando aspectos ligados ao desempenho das variáveis macroeconômicas, 

mas de forma especial a manutenção da meta de inflação estipulada (NEVES E OREIRO, 

2008). Conforme organizado pelo Banco Central, o COPOM define a cada 45 dias a SELIC, 

suas reuniões ocorrem normalmente em dois dias consecutivos e o calendário de reuniões de 

um ano é publicado até o mês de junho do ano anterior. 

Como uma das medidas da queda na Selic é incentivar o consumo, em contrapartida 

acaba contribuindo para que ocorra o aumento da inflação. Segundo Hersen et al. (2013) aborda 

que quando ocorre um aumento da taxa de juros doméstica, aumenta a atratividade dos 

investimentos em renda fixa como CDB, títulos do tesouro direto ou até mesmo fundo de renda 

fixa. Por outro lado, quando a taxa Selic cai, os investidores são estimulados a resgatar o valor 

investido nessas aplicações. Conforme os autores, 

Já a renda variável, de modo complementar, sofre impacto direto da alta ou 

da baixa na taxa de juros. Quando essa taxa apresenta aumento, parte dos investidores 

vende suas ações para aplicar em ativos de renda fixa, induzindo a redução dos preços 

das ações. De maneira inversa, com uma queda na taxa de juros, uma parcela dos 

investidores vende seus ativos de renda fixa para aplicar no mercado acionário, 

provocando o aumento do preço das ações. (HERSEN et al., 2013, p. 78). 

 

Com a taxa Selic alta os investimentos em renda fixa podem se tornar mais atrativos, 

por outro lado, quando a taxa Selic está baixa há preferência pela renda variável. 

 
2.3 BOLSA DE VALORES 

 

A bolsa de valores é o mercado organizado onde são negociadas ações de empresas de 

capital aberto (públicas ou privadas) e outros instrumentos financeiros (ASSAF NETO, 2001). 

As ações representam a menor fração do capital social de uma empresa, ou seja, são o resultado 

da divisão do capital social em partes iguais, sendo o capital social o investimento dos donos 
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na empresa, isto é, o patrimônio da empresa. Esse dinheiro compra máquinas, paga funcionários 

etc. O capital social, assim, é a própria empresa (ASSAF NETO, 2001). 

Os movimentos de uma bolsa de valores são captados por meio de índices, que englobam 

o valor médio em moeda corrente de determinado grupo de ações, consideradas mais 

representativas no movimento total do mercado, ou de empresas atuantes em determinados 

setores da economia. 

O Ibovespa é o índice que, basicamente, mede o desempenho das ações de empresas 

com grande volume de negociação na B3, a Bolsa de Valores oficial do Brasil, ambiente onde 

ocorre as transações do mercado acionário nacional. Em resumo, o índice é calculado por uma 

média de performance das ações mais negociadas nos últimos meses pela Bolsa. E quando se 

fala que o “Ibovespa subiu” quer dizer que as empresas do índice, em média, se valorizaram e 

que os investidores em geral estão mais otimistas. 

E o contrário também vale, afinal quando o Ibovespa cai, significa que o mercado está 

mais cauteloso, geralmente por causa de algum acontecimento noticiado. Como greve, 

problemas políticos, guerras, forças da natureza e etc. O índice serve como um termômetro do 

mercado de valores mobiliários no Brasil. Ele funciona como uma média das cotações das ações 

levando em consideração o volume de negociação a cada 4 meses. O índice é composto por 

diversas empresas que trabalham nos mais variados setores da economia. Assim, o índice pode 

ser afetado por diversos fatores relacionados a economia, política, ambiente, dentre outros. 

 
2.4 PRODUTOS DE INVESTIMENTOS 

 

A formação de uma carteira de investimento tem por finalidade a diversificação dos 

recursos em produtos financeiros para aumentar os retornos esperados e/ou reduzir o risco 

implícito no mercado financeiro (GITMAN e JOEHNK, 2005, p. 13). 

Os produtos de investimentos disponíveis no mercado podem ser classificados por 

produtos de renda fixa e produtos de renda variável e dentro desses investimentos, as 

instituições financeiras em grande maioria trabalham com tabela de exposições a riscos para 

que os investidores possam ter ciência do que estão investindo. As faixas de riscos utilizadas 

nos produtos frequentemente são: risco 1 (muito baixo), risco 2 (baixo), risco 3 (médio), risco 

4 (alto) e risco 5 (muito alto). 
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2.4.1 Renda Fixa 

 

Dentre as opções de investimentos, há a renda fixa, investimentos de menor risco 

disponíveis em instituições financeiras e corretoras. São obrigações cuja taxa de juros é 

determinada no momento em que se está realizando a aplicação. 

Segundo a B3 (2022) a definição de títulos de renda fixa são os instrumentos de dívida 

que exigem pagamento de juros e/ou principal em algum momento futuro. Os instrumentos de 

dívida que sensibilizam essa conta são aqueles que podem ser negociados em mercados 

secundários. Os papéis com prazo de vencimento original inferior a um ano são considerados 

de curto prazo, e os com vencimento original superior a esse prazo, de longo prazo. 

Para Assaf (2005, p. 126) o mercado financeiro brasileiro remunera os títulos de renda 

fixa de três formas, pré fixada, pós-fixada e indexada a inflação: 

 
A remuneração prefixada define a taxa de juro prometida pelo título no momento da 

aplicação, revelando qual será o seu retorno. 

A taxa pós-fixada expressa geralmente a remuneração do título como um percentual 

da Selic ou do CDI (Certificado de Depósito Interfinanceiro). Esta taxa acompanha o 

comportamento do mercado. 

A remuneração indexada à inflação, muitas vezes denominada taxa pré e pós-fixada, 

é formada por uma taxa de juro real (líquida da inflação) previamente definida e 

acrescida da variação da inflação verificada no período da aplicação. 

 

 
Os indexadores mais conhecidos são os Índices de Preço, Sistema Especial de 

Liquidação e de Custódia, Taxa de Depósito Interfinanceiro e Taxa Referencial (BERGER, 

2015). 

Atualmente, os principais e mais conhecidos investimentos em renda fixa são: 
 
 

 

 
Caderneta de poupança 

É considerada a modalidade de investimento mais tradicional dos 

brasileiros, oferece baixo risco e menor retorno. É isenta de 

imposto de renda. Possui total liquidez, porém com perda de 

rentabilidade. Remunera sobre o menor saldo do período. 

 

 
 

Certificado de Depósito Bancário (CDB) 

É um título privado de renda fixa para a captação de recursos de 

investidores pessoas físicas ou jurídicas por parte dos bancos. CDB 

pode ser emitido por bancos comerciais, bancos de investimento e 

bancos múltiplos, com pelo menos uma dessas carteiras descritas, 

e Sociedades de Crédito, Financiamento e Investimento  – 

Financeiras. 

 

 
Debêntures 

 
O objetivo da emissão de uma debênture é a captação de recursos 

de médio e longo prazo para sociedades anônimas (S.A.) não 

financeiras de capital aberto. 
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LCA (Letra de Crédito do Agronegócio) 

Emitidos com base em recebíveis originados de negócios 

realizados com produtores rurais e cooperativas. Estão 

relacionados com a produção, comercialização, beneficiamento ou 

industrialização de produtos ou insumos agropecuários, ou de 

máquinas e implementos utilizados na atividade agropecuária. 

 

 
 

LCI (Letra de Crédito Imobiliário) 

 

Título emitido por bancos comerciais, bancos múltiplos com 

carteira de crédito imobiliário. É lastreado por créditos imobiliários 

garantidos por hipoteca ou por alienação fiduciária de coisa imóvel, 

conferindo aos seus tomadores direito de crédito pelo valor 

nominal, juros e, atualização monetária nelas estipuladas. 

 

Letra Financeira 

Instrumento de captação das financeiras, com o objetivo de 

financiar suas atividades. Terá prazo mínimo de 24 meses para o 

vencimento. A LF não pode ser emitida com valor nominal unitário 

inferior a R$ 50.000,00 (cinquenta mil reais). 

 

 
Títulos Públicos Federais 

São títulos emitidos pelo Governo, uma obrigação onde o 

rendimento (taxa de juros) é determinado no momento da compra 

do título. Os títulos são: Tesouro Prefixado, Tesouro Selic, Tesouro 

IPCA. 

Quadro 1 Produtos de Renda Fixa 

Fonte: Abreu (2022, p. 95 – 97, p. 102, p.107) 

 

 
Segundo Assaf, Neto (2005) A influência dos juros é sentida em todo o mercado 

financeiro, atuando sobre as decisões de investimentos e financiamentos, tanto a curto como a 

longo prazos. Quando os juros apresentam um comportamento de alta, os investidores de 

mercado são atraídos para títulos de renda fixa com maior remuneração esperada. Em 

momentos de baixa dos juros, a situação se inverte, migrando os investidores para o mercado 

de renda variável (ações). 

De acordo com o FGC (2017), os riscos desses investimentos são muito baixos, visto 

que possuem uma garantia de até R$ 250.000,00, ou seja, mesmo que por acaso a instituição 

venha a quebrar e não cumpra com seus compromissos, o investidor não perderá nada do seu 

dinheiro investido, estando dentro do limite de garantia. 

Os investimentos em renda fixa são buscados também por investidores com perfil mais 

conservador, a qual não estão dispostos a correr riscos em seus investimentos e pela população 

que possuem uma reserva de valor para emergências. 
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2.4.2 Renda Variável 

 

Dentre os investimentos, as opções para quem possui o perfil de correr alguns riscos 

investindo e consequentemente buscando maiores rentabilidades existem as opções de renda 

variável, que servem como uma alternativa de diversificação de carteira. 

Para CADORE (2007), os títulos de renda variável diferem dos títulos de renda fixa, 

pois não possuem valor de face, remuneração fixada e nem vencimento, é variável conforme o 

mercado, considerando fatores como oferta e demanda, perspectivas econômicas, influências 

entre outros. Podemos citar as ações de empresas negociadas em Bolsas de Valores como 

principal exemplo de renda variável. 

O crescimento de investimentos em renda variável se dá principalmente pelo avanço da 

tecnologia, pois assim facilita que os investidores tenham acesso, sem sair de casa. 

Segundo Cerbasi (2008, p.175): 

 

[...] até o final do século passado, as operações em bolsa eram feitas através 

da transmissão das ordens de compra e venda dos clientes pelo telefone ou por email. 

Os corretores recebiam as ordens dos clientes, processavam-nas e os operadores as 

transmitiam para bolsa. Com a popularização da Internet, a maioria das corretoras 

aderiu ao sistema de homebroker, passando a operar ligadas diretamente ao sistema 

eletrônico da Bovespa, o chamado Mega Bolsa. 

 
Segundo nota publicada pela B3, a bolsa do Brasil, atingiu, no mês de outubro de 2021 

a marca histórica de 4 milhões de contas de pessoas físicas em renda variável ‘’os dados 

confirmam que a maior parte dos novos investidores (48%) entra no mercado de equities na 

faixa de 25 a 39 anos. A faixa entre 19 e 24 anos está na sequência, com 24% dos novos 

investidores. O surgimento do sistema eletrônico não só simplificou como também tornou mais 

assertivo as escolhas dos investidores, e incentivou novos investidores pois a operação pode ser 

feita instantaneamente. 

Dentre as opções de renda variável, as mais comuns são: 
 
 

 

Ações 

 

Representa a menor “fração” do capital social de uma empresa, ou seja, a 

unidade do capital nas sociedades anônimas. Existem Ações Ordinárias 

(ON) e Ações Preferenciais (PN). 

 

Fundos Imobiliários (FIIs) 

Destinam-se ao desenvolvimento de empreendimentos imobiliários, são 

comercializados na forma de fundos fechados, que podem ter duração 

determinada ou indeterminada. 
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Câmbio 

O investimento em câmbio envolve aplicações baseadas em moedas. Esse 

tipo de produto costuma ser considerado uma opção para diversificar a 

carteira e, principalmente, para proteger o patrimônio das oscilações da 

economia brasileira. 

 

 

Derivativos. 

Operações que têm por referência um ativo qualquer, chamado de “ativo 

base” ou “ativo subjacente” (que, em geral, é negociado no mercado à 

vista). Principais exemplos de derivativos: Mercado Futuro, Mercado a 

Termo e Swap. 

 

Fundos de investimentos 

 
Vários cotistas se reúnem e centralizam os seus recursos para ter vantagens 

no momento da aplicação e/ou para reduzir custos e riscos. A cota 

 
representa a participação de cada um dos cotistas desse fundo. 

 

Criptomoeda 

 

Moedas virtuais não produzidas ou controladas pelos bancos centrais. Sua 

criação se dá por meio de uma rede descentralizada de pessoas que, em seus 

servidores, registram as transações realizadas com essas moedas. 

Quadro 2 Produtos de Renda Variável 

Fonte: Abreu (2022, p. 81, p.110, p.146, p. 150) 

 

 
Os investimentos em renda variável têm várias vantagens, sendo a principal delas a 

possibilidade de maior rentabilidade na comparação com outros investimentos, porém têm 

como características principais a volatilidade e a imprevisibilidade, assim costumam ser 

indicados para longo prazo. 

De acordo com Markowitz (1952) os investidores deverão selecionar carteiras não só 

verificando o desempenho individual dos ativos, mas considerando o comportamento da 

carteira, do conjunto dos ativos que formarão o portfólio. Ou seja, não é suficiente variar os 

ativos, mas é importante aplicar a diversificação levando em conta a correlação entre os ativos 

da carteira. 
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3 METODOLOGIA 

 

3. 1 CATARIZAÇÃO DA PESQUISA 

 

Este estudo tem sua natureza classificada como uma pesquisa explicativa, que conforme 

Gil (2002), são pesquisas que têm como preocupação central identificar os fatores que 

determinam ou que contribuem para a ocorrência dos fenômenos. Sendo assim, foi feita a 

análise de dados históricos dos indicadores da Taxa Selic e Bovespa buscando compreender um 

comportamento. 

Quanto ao procedimento, a pesquisa é definida como pesquisa documental, segundo Gil 

(2002) pesquisas como esta valem-se de materiais que não receberam ainda um tratamento 

analítico, ou que ainda podem ser reelaborados de acordo com os objetos da pesquisa. Além de 

analisar os documentos de “primeira mão”, existem também aqueles que já foram processados, 

mas podem receber outras interpretações, como relatórios de empresas, tabelas etc. Assim, 

podendo avaliar o comportamento do Índice Ibovespa relacionado com a Taxa Selic 

Quanto aos objetivos, pode-se classificar a pesquisa em exploratórias, pois busca 

aprofundar e disseminar o conhecimento teórico no assunto de investimentos e verificar os 

dados históricos. Definindo a mesma Gil (2002) fala que as pesquisas exploratórias têm como 

objetivo principal o aprimoramento de ideias ou a descoberta de intuições. 

Quanto ao tratamento e análise de dados, o estudo pode se considerar qualitativo pois 

tem como objetivo o resultado numérico do estudo proposto, tratando-se da coleta de dados, 

que posteriormente será analisada pelo pesquisador. 

 

 

3.2 UNIDADE DE ESTUDO 

 

Esse estudo sobre a variação semestral da Taxa Selic de janeiro de 2015 a julho de 2022 

e a correlação com o Ibovespa no mesmo período teve como unidade de estudo os dados 

históricos publicados na Plataforma da B3 e Banco Central do Brasil de forma online. 

Atualmente a B3 se caracteriza na única bolsa que opera no Brasil, é o ambiente onde 

ocorre as transações do mercado acionário nacional. A negociação de ações é uma estratégia 

utilizada pelas empresas para crescimento econômico e consolidação no mercado financeiro. 
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Já a Taxa Selic é a taxa básica de juros da economia. É o principal instrumento de política 

monetária utilizado pelo Banco Central (BC) para controlar a inflação. Ela influencia todas as 

taxas de juros do país, como as taxas de juros dos empréstimos, dos financiamentos e das 

aplicações financeiras. (BCB 2022). Assim o Banco Central busca estimular o crescimento 

econômico, pois o consumo aumenta com a facilidade de financiamento a juros baixos. 

 
3.3 COLETA DE DADOS 

 

Para atingir os objetivos do estudo foi realizado a coleta de dados históricos da Taxa de 

Juros Selic bem como do Índice Ibovespa, através do site oficial de cada entidade reguladora. 

Para o Índice Ibovespa foram tabulados dados diários de negociações e posteriormente feito 

uma média mensal para melhor visualização das informações e quanto a Taxa Selic, foram 

coletados dados mensais acumulados a.a. (Taxa média diária de juros, anualizada com base em 

252 dias úteis) de janeiro de 2015 a julho de 2022. 

Após a coleta de dados relevantes para a pesquisa. Os mesmos, após a coleta foram 

tabulados no Excel, onde toda a análise, cálculos e resultados foram expostos em tabelas e 

gráficos, desta forma sendo possível uma melhor visualização das informações e facilidade 

para a análise de volatilidade e chegar ao objtivo proposto. 

 
3.4 ANÁLISE DE DADOS 

 
A análise de dados ocorreu através dos dados obtidos na Internet, através do site oficial 

do Banco Central do Brasil e da B3 e que através da ferramenta Microsoft Excel, as informações 

foram coletadas, tabeladas e transformadas em gráficos para melhor análise dos resultados 

obtidos e assim pode-se realizar o levantamento de dados. 
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4 APRESENTAÇÃO E ANÁLISE DOS RESULTADOS 

 
 

A Tabela 1 apresenta dados semestrais da Taxa Selic publicados pelo Banco Central do 

Brasil de Janeiro de 2015 a julho de 2022. Para compreensão dos dados deve-se considerar: 

1. A média diária de juros é anualizada com base em 252 dias úteis; 

2. Considerou-se a reunião do Copom vigente nos períodos de janeiro e julho de 

cada ano; 

 
 

Reunião  Taxa Selic 

 
nº 

 
Data 

 
Período de vigência 

Meta 

Selic 

(%) 

Acumulada no 

período (%) 

 

Média diária de juros 

(%) 

188º 21/01/2015 22/01/2015 - 04/03/2015 12,25 1,28 12,15 

191º 03/06/2015 04/06/2015 - 29/07/2015 13,75 2,00 13,65 

196º 20/01/2016 21/01/2016 - 02/03/2016 14,25 1,48 14,15 

200º 20/07/2016 21/07/2016 - 31/08/2016 14,25 1,59 14,15 

204º 11/01/2017 12/01/2017 - 22/02/2017 13,00 1,45 12,90 

207º 31/05/2017 01/06/2017 - 26/07/2017 10,25 1,51 10,15 

208º 26/07/2017 27/07/2017 - 06/09/2017 9,25 1,05 9,15 

211º 06/12/2017 07/12/2017 - 07/02/2018 7,00 1,15 6,90 

215º 20/06/2018 21/06/2018 - 01/08/2018 6,50 0,74 6,40 

219º 12/12/2018 13/12/2018 - 06/02/2019 6,50 0,94 6,40 

223º 19/06/2019 21/06/2019 - 31/07/2019 6,50 0,72 6,40 

227º 11/12/2019 12/12/2019 - 05/02/2020 4,50 0,65 4,40 

231º 17/06/2020 18/06/2020 - 05/08/2020 2,25 0,30 2,15 

235º 09/12/2020 10/12/2020 - 20/01/2021 2,00 0,21 1,90 

236º 20/01/2021 21/01/2021 - 17/03/2021 2,00 0,28 1,90 

239º 16/06/2021 17/06/2021 - 04/08/2021 4,25 0,57 4,15 

243º 08/12/2021 09/12/2021 - 02/02/2022 9,25 1,40 9,15 

247º 15/06/2022 17/06/2022 - 03/08/2022 13,25 1,68 13,15 

Tabela 1: Dados Semestrais Taxa Selic Fonte: 

Banco Central do Brasil 2022 

 

 
Como observa-se na Tabela 1, a queda na taxa de juros iniciou em janeiro de 2017 onde 

a média diária de juros era de 14,15% e teve uma diminuição para 12,90% e finalizou com mais 

uma queda expressiva em dezembro de 2017 onde caiu para 6,90%a.a., período esse que houve 

uma recessão econômica muito forte, uma baixa atividade econômica e houve a primeira 

mínima histórica da taxa Selic desde a adoção do regime de metas de inflação, em 1999, 

segundo Zero (2017). Essa taxa se manteve nos anos seguintes mas nota-se mais 

expressivamente uma nova queda no período de 2020 e 2021 com a Pandemia do COVID 19, 

com as incertezas no mercado nacional e os impactos que o lockdowm causaram a economia, 
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o Comitê de Política Econômica tomou medidas para estimular o consumo, sendo assim iniciou- 

se cortes a Taxa Selic, chegando a mínima de 2,00%a.a. considerando um cenário econômico 

que impulsionou o mercado acionário e de capitais, o que justifica o crescimento em massa de 

novos investidores na B3 conforme pesquisa publicada pela B3. 

Para melhor visualização da oscilação da Taxa Selic, pode-se observar o gráfico 1 

abaixo: 
 

Gráfico 1: Variação da Taxa Selic 

Fonte: Banco Central do Brasil 2022. 

 

Queda na taxa de juros é uma das políticas monetárias aplicadas pelo Copom para que 

haja movimentação na economia, gerar mais empregos e aumento da solicitação de 

empréstimos, com o intuito de aquecer a economia do país e aumento de consumo, em 

contrapartida o aumento de consumo fortalece o crescimento da inflação. Diante disso, logo 

após a queda expressiva durante o período da Pandemia, visando aplicar a política monetária, 

o Copom implantou um aumento na taxa Selic em que em menos de um ano teve um aumento 

de 11,25 pontos percentuais considerando a média diária de 252 dias úteis. 

De acordo com Caselani e Eid Junior (2008), uma elevação na taxa de juros reduz o 

valor das empresas, aumentando a volatilidade dos retornos nas ações. Sendo assim, a renda 

fixa se torna mais vantajosa pelo fato de o investidor não correr ou correr riscos de mercado 

muito baixos em seus investimentos. Deve-se lembrar do risco de liquidez que está presente em 

ambos investimentos, porém, para investimentos de renda fixa que geralmente são pré ou pós 

fixados com carência e vencimentos longos, para assim conseguir uma rentabilidade boa. 
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Na Tabela 2 estão apresentados dados dos meses de Janeiro e Julho do Índice Ibovespa 

publicados pela B3, do ano de 2015 a 2022 para visualizar os dados de negociações. 

 
 

Ano Mês Índice Ibovespa Ano Mês Índice Ibovespa 
 

2015 
Janeiro 46.907,68 

2019 
Janeiro 97.393,75 

Julho 50.864,77 Julho 101.812,13 
 

2016 
Janeiro 40.405,99 

2020 
Janeiro 113.760,57 

Julho 57.308,20 Julho 102.912,24 
 

2017 
Janeiro 64.670,78 

2021 
Janeiro 115.067,55 

Julho 65.920,36 Julho 121.800,79 
 

2018 
Janeiro 84.912,70 

2022 
Janeiro 112.143,51 

Julho 79.220,44 Julho 103.164,69 
 

Tabela 2 Dados Índice Ibovespa 

Fonte: B3 2022 (Adaptado pela autora). 

 

Pode-se observar um crescimento significativo no Índice Ibovespa, considerando 

46.907,68 pontos no mês de janeiro de 2015 e no mesmo mês 5 anos depois 113.760,57, um 

crescimento de 141,23%, a Bolsa de valores nesse período estava no seu ápice e caindo no gosto 

popular, porém nos meses seguintes a economia teve o impacto da Pandemia do Covid 19 e 

acabou frustrando alguns especuladores que estavam começando seus investimentos em renda 

variável, muitos iniciaram nesse mundo durante um período em que as ações estavam 

valorizando, pela falta de conhecimento no mercado financeiro vários venderam suas ações pois 

viram sua carteira de investimentos despencarem e desta forma contribuindo para que caísse 

novamente a pontuação do Ibovespa. 

A pandemia trouxe um impacto muito grande aos investidores, as ações despencaram, 

muitos investidores não estavam preparados para uma crise, e acabaram entrando em desespero, 

com isso gerou uma avalanche ainda maior para o mercado já que deixaram determinadas 

heurísticas afloradas. Com esse movimento, esses investidores buscaram amadurecer o assunto, 

buscando mais informações e aprendizado, maior, diversificação e aceitação aos riscos. Muitos 

permaneceram na bolsa, e muitos investidores aproveitaram esse momento de queda para 

investir, realizar investimentos ‘’na baixa’’ como é popularmente conhecido. 

Para melhor visualização deste movimento, pode se observar o gráfico 2. 
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Gráfico 2 Indíce Ibovespa Fonte: 

B3 (2022) 

 

 
No gráfico 2 pode se observar que a longo prazo (7 anos) apesar de uma certa 

estagnação no período de 2015 a 2017, a bolsa vem crescendo com forte valorização 

principalmente a partir de 2018. 

Considerando dados de janeiro de 2015 a julho de 2022, houve um crescimento de 

45,47%, lembrando que o Índice Ibovespa mede o desempenho das ações de empresas com 

grande volume de negociação na B3, a Bolsa de Valores oficial do Brasil, ambiente onde ocorre 

as transações do mercado acionário nacional. Em resumo, o índice é calculado por uma média 

de performance das ações mais negociadas nos últimos meses pela Bolsa. 

Em junho de 2022, a B3 divulgou um estudo chamado ‘’Uma análise da evolução dos 

investidores na B3’’, onde foi divulgada a informação de que no segundo trimestre de 2022 a 

B3 alcançou a marca de 5,18 milhões de contas de pessoas físicas abertas em corretoras no 

Brasil e que só no último ano teve um aumento de 1,26 milhões de investidores PF no mercado 

de capitais. No mês de junho de 2022 a média de primeiro investimento das pessoas que 

entraram foi de R$ 95, mesmo estudo possui o gráfico representando o ticket médio no mesmo 

período em 2015 na qual era o valor de R$4.667. Esse mercado se tornou uma opção acessível 

a qualquer investidor, isso justifica também o alto crescimento da bolsa. 

Outro fator relevante para o aumento de entrantes na bolsa é a concorrência entre bancos 

e corretoras independentes neste mercado, que facilitaram o acesso as plataformas e ferramentas 

e também diminuíram ou zeraram o custo de operações. 
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Conectando a evolução da taxa Selic e o Índice Ibovespa, no gráfico 3 pode-se 

visualizar ainda mais essa oscilação, com o caminho inverso. 

 
 

Gráfico 3 Variação Taxa Selic e Ibovespa 

Fonte: Dados B3 (2022), Banco Central do Brasil (2022) 

 

Já foi comprovado e visualizado que realmente ambos os índices possuem relação, mas 

através do gráfico 3 pode se verificar a alta volatilidade de ambos, tornando-se uma análise 

interessante de verificar pois trata-se de dados bem acentuados. 

Em janeiro de 2018 ambos dados se encontram, analisando o quadro 1 e o quadro 2, foi 

onde ocorreu a primeira queda na Selic mais expressiva, estava 9,15% e caiu para 6,90 e em 

contrapartida o mercado de ações respondeu dando um salto de 79.220,44 pontos em dezembro 

de 2017 para 97.393,75 em janeiro de 2018, crescendo 81,34%. 

Em janeiro de 2022 os dados voltaram a se encontrar, mas desta vez inversamente, com 

o aumento da Selic, o Índice Ibovespa teve uma queda, no mês de julho de 2021 estava com 

121.800,79 pontos e chegou a 112.143,51 em janeiro. 

Através dos dados semestrais no período de janeiro de 2015 a julho de 2022 que foram 

coletados pode-se observar que o Índice Ibovespa e a Taxa Selic tiveram uma variação média 

de 5,13% e 9,08% respectivamente. 

No geral, o perfil do brasileiro é muito conservador, sempre que ocorrer um aumento na 

taxa Selic, darão a preferência para investimentos em renda fixa, ao contrário do mercado 

Americano por exemplo, onde o cenário é totalmente o oposto, segundo manchete publicada 

pela CNN Brasil no ano de 2020 pesquisas apontam 55% dos adultos dos Estados Unidos 
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investiam no mercado de ações. Para confirmar ainda mais essa relação, para Pimenta Júnior e 

Higuchi (2008), o aumento na taxa básica de juros acaba tornando o mercado de renda fixa mais 

atrativo, provocando uma troca entre o mercado de capitais, para renda fixa, como resultado da 

queda no índice Ibovespa. 
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5 CONCLUSÃO 

 

Este trabalho apresentou uma revisão teórica sobre os conceitos de mercado financeiro, 

índice Ibovespa e sua relação com a Taxa Selic. Por meio deste estudo, aprofundou-se os 

conhecimentos acerca do assunto, analisando fatores que levaram ao aumento e a diminuição 

destes dois indicadores de extrema importância para a economia do país. 

Apesar do entendimento de que há outros fatores que contribuem para influenciar 

mudanças no desempenho médio do mercado de ações brasileiro, e que a movimentação dos 

indexadores é apenas um dos pontos a serem levados em consideração na hora de escolher o 

melhor investimento para a carteira pode-se confirmar a teoria de que a Variação da Taxa Selic 

influência no índice Ibovespa. A bolsa de valores acaba perdendo espaço diante de um cenário 

de alta na taxa de juros e dando visibilidade a investimentos de renda fixa e da mesma forma 

em um cenário inverso, de queda na taxa de juros, a bolsa de valores se destaca. 

Os títulos de renda fixa são os que mais demostram ser favoráveis no período de longo 

prazo visto que tem um retorno garantido, porém um retorno consideravelmente baixo. Já os 

investimentos de renda variável possuem muita volatilidade em curto ou a longo prazo, e a 

rentabilidade passada não é garantia de rentabilidade futura, mas se esse investimento for bem 

compreendido ele pode aumentar o capital investido mais facilmente do que a renda fixa. 

A educação financeira e o senso crítico, além do benefício pessoal, favorecem o melhor 

desenvolvimento do mercado financeiro, assim evidencia-se a importância do conhecimento de 

modo geral em finanças, uma área que não tem grande atenção por parte dos Brasileiros, todo 

investidor busca potencializar seus retornos, mas não possuem conhecimento mínimo sobre o 

assunto abordado. Boa parte desses novos entrantes da bolsa de valores, principalmente jovens, 

dá-se pela praticidade em ter acesso a informação a qualquer momento e sobre qualquer assunto. 

Assim pode-se concluir que os objetivos propostos no início do trabalho foram 

atingidos, para estudos futuros sugere-se analisar o impacto da Selic em setores específicos da 

Bolsa, que se beneficiam em cenários distintos. Sugere-se também um estudo de maior período 

na Bolsa de Valores Americana e a Taxa de Juros FED. 
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