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RESUMO

Este estudo investiga o impacto da Taxa SELIC na dindmica de empréstimos e investimentos
no Brasil, integrando analise bibliométrica (Artigo A) e modelagem quantitativa (Artigo B). A
pesquisa parte do reconhecimento da SELIC como principal instrumento de politica monetaria,
influenciando desde o custo do crédito até a alocagdo de recursos financeiros. O trabalho
combina revisdo sistematica da producdo académica (2013-2023) com analise estatistica de
séries historicas e desenvolvimento de modelos preditivos em Python. Os resultados revelam:
(1) forte correlacdo (0.842) entre SELIC e taxas de empréstimos, com efeito assimétrico
(aumentos repassados em 1.5 més vs 3-4 meses para quedas); (2) dominancia de estudos sobre
renda fixa (68% da literatura), com lacunas em analises setoriais e regionais; (3) relacéo direta
entre SELIC e renda fixa (R?=0.94) e inversa com ag0es (IBOVESPA -4% quando SELIC a
13.75%); (4) aplicacdo pratica em simulacao de refinanciamento com economia de R$28.6 mil.
Conclui-se que a SELIC atua como eixo central do sistema financeiro, mas seu funcionamento
apresenta nuances que demandam abordagens mais sofisticadas. O estudo oferece contribuicdes
tedricas (mapeamento critico da literatura) e praticas (modelos preditivos aplicaveis), sugerindo
como agenda futura a incorporacéo de técnicas ndo-lineares e analises desagregadas por setores
e regides.

Palavras-chave: taxa SELIC; politica monetaria; mercado financeiro; empréstimos bancarios;
investimentos; renda fixa; renda variavel; modelagem preditiva; regresséo linear; Python.



ABSTRACT

This study examines the impact of the SELIC rate on the loan and investment dynamics in
Brazil, combining bibliometric analysis (Article A) and quantitative modeling (Article B). The
research is grounded in the recognition of the SELIC rate as the primary monetary policy tool,
influencing credit costs and financial resource allocation. The study integrates a systematic
review of academic literature (2013-2023) with statistical analysis of historical data and
predictive modeling in Python. Key findings include: (1) a strong correlation (0.842) between
the SELIC rate and loan rates, with an asymmetric effect (rate hikes passed on in 1.5 months
vs. 3-4 months for rate cuts); (2) the dominance of fixed-income studies (68% of literature),
with gaps in sectoral and regional analyses; (3) a direct relationship between the SELIC rate
and fixed-income returns (R2=0.94) and an inverse relationship with equities (IBOVESPA -4%
when SELIC at 13.75%); (4) practical application in refinancing simulations yielding savings
of R$ 28.6 thousand. The study concludes that the SELIC rate serves as the backbone of Brazil's
financial system, though its mechanisms present nuances requiring more sophisticated
approaches. It offers both theoretical contributions (critical literature mapping) and practical
tools (applicable predictive models), recommending future research incorporating non-linear
techniques and disaggregated analyses by sector and region.

Keywords: SELIC rate; monetary policy; financial market; bank loans; investments; fixed
income; variable income; predictive modeling; linear regression; Python.
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1 INTRODUCAO

1.1 CONTEXTUALIZACAO

A Taxa SELIC desempenha um papel central na economia brasileira, sendo o principal
instrumento utilizado pelo Banco Central do Brasil (BCB) para a execucdo da politica
monetaria. Como taxa bésica de juros da economia, ela influencia diretamente os custos de
crédito e os rendimentos de diversos tipos de investimento. Alteracdes na SELIC tém
implicaces significativas ndo apenas nos mercados financeiros, mas também nas decisdes de
consumo, investimentos empresariais e politicas publicas.

Nas Ultimas décadas, a economia brasileira experimentou variacGes substanciais na
Taxa SELIC, refletindo diferentes momentos de politicas monetarias e ajustes necessarios para
o controle da inflag&o. Essas flutuacdes afetam diretamente o comportamento das taxas de juros
aplicadas a empréstimos e financiamentos, além da rentabilidade de aplicacdes financeiras,
como titulos pablicos e produtos de renda fixa. Compreender essas inter-relacdes € essencial
para avaliar o impacto da politica monetaria sobre o consumo, o investimento e o crescimento
econdmico.

Este trabalho busca explorar a dinamica entre a Taxa SELIC, as taxas de juros de
empréstimos e 0s retornos de investimentos no varejo bancério, utilizando abordagens
analiticas e preditivas. Por meio de técnicas como regressdo linear e analise computacional, sdo
examinadas as relagdes entre essas variaveis, proporcionando insights relevantes para
consumidores, investidores e formuladores de politicas.

Ao longo desta pesquisa, busca-se responder a questdes fundamentais: como a SELIC
influencia os custos de empréstimos e financiamentos? Quais sdo os impactos em diferentes
tipos de investimentos? E como modelos preditivos podem auxiliar na compreensao e projecédo
dessas relacbes? Tais indagacdes sdo abordadas em um contexto de crescente importancia da
educacdo financeira e da gestdo de riscos, elementos cruciais para a estabilidade econémica e

o planejamento financeiro individual e coletivo.
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1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo Geral

Analisar a influéncia da Taxa SELIC nas taxas de juros de empréstimos e nos
rendimentos de investimentos no varejo bancario brasileiro, utilizando abordagens preditivas e
modelos lineares para compreender as inter-relacfes entre essas variaveis e suas implicacfes

para a economia.

1.2.2 Objetivos Especificos

e Mapear o comportamento histérico da Taxa SELIC em relacdo as taxas de juros
praticadas em empréstimos e financiamentos bancarios.

e Avaliar o impacto da Taxa SELIC sobre os rendimentos de investimentos de renda
fixa, como Tesouro Direto e CDBs.

e Aplicar técnicas de regressdo linear e aprendizado de maquina para prever as
variacOes das taxas de juros em resposta as mudancas na SELIC.

e Investigar a relagdo entre a Taxa SELIC e os indicadores econdmicos associados,

como inflacdo e consumo, para contextualizar suas influéncias no mercado financeiro.

1.3 JUSTIFICATIVA

A Taxa SELIC, como principal instrumento de politica monetaria do Banco Central do
Brasil (BCB), exerce influéncia significativa sobre diversos aspectos da economia, incluindo o
comportamento das taxas de juros, os investimentos e o consumo. No entanto, apesar da ampla
utilizagdo da SELIC como referéncia no mercado financeiro, muitos consumidores,
investidores e até mesmo profissionais da area financeira enfrentam desafios para compreender
plenamente os impactos de suas variacGes sobre os custos de crédito e os rendimentos das
aplicacdes financeiras.

Este trabalho se justifica pela necessidade de explorar de forma sistematica e preditiva
a relacdo entre a SELIC, as taxas de juros de empréstimos e os retornos de investimentos,
oferecendo uma base sélida de conhecimento para a tomada de decisdes econdmicas. Além

disso, com a crescente complexidade das politicas monetarias e a volatilidade do mercado
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financeiro brasileiro, torna-se fundamental desenvolver ferramentas e metodologias que
permitam analisar e prever os efeitos dessas variacfes de maneira precisa e acessivel.

Do ponto de vista académico, este estudo contribui para a literatura existente ao integrar
analises teoricas e quantitativas com técnicas modernas, como a regressdo linear e o
aprendizado de maquina, possibilitando uma abordagem mais robusta para compreender as
dindmicas econdmicas. J& do ponto de vista pratico, os resultados desta pesquisa podem auxiliar
consumidores, empresas e instituicdes financeiras a ajustarem suas estratégias de crédito e
investimento, maximizando retornos e minimizando riscos.

Por fim, a relevancia social do tema reside na ampliagdo da educacéo financeira e na
promocdo de decisdes econdmicas mais informadas por parte dos individuos e organizacgdes,

contribuindo para o fortalecimento da economia como um todo.

1.4 ESTRUTURA DO TRABALHO

O presente trabalho esta organizado em cinco se¢6es principais, articulando abordagens
tedricas e empiricas para analisar o impacto da Taxa SELIC no sistema financeiro brasileiro:
1. Introducéo
e  Contextualiza a importancia da SELIC na economia
e  Apresenta objetivos e justificativa da pesquisa
° Detalha a estrutura metodoldgica
2.  Metodologia
° Descreve a abordagem mista:
e  Andlise bibliométrica (Artigo A)
° Modelagem quantitativa com Python (Artigo B)
e  Explica critérios de selecdo de dados e ferramentas estatisticas
3. Artigos
e  Artigo A: Revisdo sistematica da literatura (2013-2023) sobre SELIC,
crédito e investimentos
e  Artigo B: Modelo preditivo da relagdo SELIC-taxas bancarias com
aplicacéo prética
4.  Resultados Integrados
e  Sintese comparativa dos achados dos dois artigos

° Discusséo das implicacdes para diferentes atores econémicos



5.

Concluséo
° Resposta aos objetivos propostos
e  Contribui¢bes académicas e praticas
° LimitacOes e agenda para pesquisas futuras

17
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2 METODOLOGIA

Este estudo adotou uma abordagem mista, combinando anélise bibliométrica (Artigo A)
e modelagem quantitativa preditiva (Artigo B) para investigar o impacto da Taxa SELIC nos
empréstimos e investimentos no Brasil. A seguir, detalhamos as metodologias aplicadas em

cada artigo, destacando suas diferencas e complementaridades.

1. Artigo A: ""Como a SELIC Afeta o Empréstimo e os Investimentos"
(Abordagem Bibliométrica - Analise Qualitativa e Quantitativa da Literatura)

Objetivo Principal
Mapear a producdo académica sobre a relacdo entre a Taxa SELIC, os empréstimos e 0s

investimentos, identificando tendéncias, lacunas e métodos predominantes.

Metodologia
1.  Coleta de Dados:
° Fontes: Artigos indexados no Scopus, Google Scholar e Portal
CAPES (2013-2023).
° Palavras-chave: "Taxa SELIC" AND "empréstimos", "SELIC AND
investimentos", "politica monetaria brasileira™.
e  Critérios de inclusdo:
° Estudos com analise direta da SELIC em crédito/investimentos.
° Pesquisas com métodos quantitativos ou qualitativos validados.
2. Analise Bibliométrica:
° Quantitativa:
e  Volume de publica¢bes por ano.
° Principais autores e instituicdes.
° Revistas mais relevantes.
° Qualitativa:
° Identificacdo de tendéncias tematicas (ex.: renda fixa vs.
variavel).
e  Avaliacdo de lacunas (ex.: falta de estudos regionais).
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3. Ferramentas Utilizadas:

e  VOSviewer (mapeamento de redes de colaboracgéo).

° Bibliometrix (R) (analise estatistica de citacdes e palavras-chave).
4.  Resultados Principais:

° Predominio de estudos sobre renda fixa (68%b).

° Regresséao linear como método mais usado (68% dos artigos).

° Lacunas em andlises setoriais e ndo-lineares.

2. Artigo B: ""A Influéncia da Taxa SELIC nos Empréstimos e Investimentos'*

(Abordagem Quantitativa Preditiva - Modelagem Estatistica e Computacional)

Objetivo Principal
Desenvolver um modelo preditivo para estimar o impacto da SELIC nas taxas de

empréstimos e nos rendimentos de investimentos.

Metodologia
1.  Coleta de Dados:
e  Fontes: Banco Central do Brasil (Séries Temporais - 2010-2024).
e  Variaveis Analisadas:
° Independente: Taxa SELIC.
° Dependentes:
e  Taxa média de empréstimos pessoais (TME).
° CDI e retorno de investimentos em renda fixa/variavel.
2. Analise Estatistica:
e  Estatistica Descritiva: Média, desvio padrdo, quartis.
e  Correlagdo de Pearson: Medigédo da relagdo entre SELIC e taxas de
juros.
° Regresséo Linear Simples:
° Equacdo: Taxa_Empréstimos = 1,7357 + 0,2972*SELIC.
e  Avaliacdo do R? e significancia estatistica.
3. Ferramentas Computacionais:
° Python (bibliotecas pandas, seaborn, statsmodels).

e  Google Colab (para execugdo dos codigos).
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4.  Aplicacdo Pratica:

e Caso de refinanciamento: Simulacdo de economia com queda da
SELIC.

° Previsdo de cenarios: Impacto de variacdes da SELIC em diferentes
investimentos.
5. Resultados Principais:

° Correlacgao forte (r = 0,842) entre SELIC e taxas de empréstimos.

° Efeito assimétrico: Aumentos da SELIC repassados mais rapidamente
(1,5 més) que redugdes (3—4 meses).

° Modelo preditivo validado com alto poder explicativo (R2 = 0,94 para

renda fixa).

A combinacdo das duas abordagens adotadas ao longo deste trabalho — a analise
bibliométrica (Artigo A) e a modelagem quantitativa (Artigo B) — proporcionou uma
compreensdo abrangente, consistente e aplicada sobre o papel da Taxa SELIC na economia
brasileira. Inicialmente, a revisdo da literatura permitiu identificar o que ja se sabe sobre o tema,
tracando um panorama detalhado das principais contribui¢cdes académicas dos ultimos dez anos.
Foi possivel mapear tendéncias de pesquisa, lacunas tedricas e metodoldgicas, bem como
observar a evolucdo do interesse cientifico em torno da SELIC, sobretudo em momentos de
crise e instabilidade econdmica.

Por sua vez, a analise estatistica e preditiva baseada em dados reais contribuiu para
quantificar de forma objetiva e mensuravel o impacto direto da taxa basica de juros sobre o
comportamento do mercado financeiro, em especial nas modalidades de crédito pessoal e
produtos de investimento de renda fixa. A correlacdo estatisticamente significativa encontrada
entre a SELIC e as taxas de juros bancarias e os rendimentos de aplica¢des financeiras confirma,
com respaldo empirico, a relevancia e a centralidade dessa variavel na conducdo da politica
monetaria e na tomada de decisGes econémicas por agentes publicos e privados.

Além disso, a articulacdo entre essas duas vertentes metodoldgicas possibilitou ir além
da simples descricdo ou quantificacdo: permitiu também preencher lacunas apontadas na
literatura por meio da aplicacdo de modelos preditivos, projetando cenarios reais e apresentando
simulag¢fes que traduzem, na pratica, como o entendimento da SELIC pode gerar decisGes

financeiras mais eficientes, tanto para tomadores de crédito quanto para investidores.
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Essa estratégia mista, portanto, ndo apenas reforca a robustez dos achados, como
também contribui para a legitimidade cientifica e aplicabilidade da pesquisa. Ao alinhar uma
solida fundamentacéo tedrica com analises praticas ancoradas em dados concretos, 0 estudo
mostra-se essencial para compreender a complexidade e a influéncia da SELIC na dindmica
macroecondmica do Brasil, revelando-se util tanto no meio académico quanto na formulagédo

de politicas publicas e estratégias de mercado.



22

3 ARTIGO A - COMO A SELIC AFETA O EMPRESTIMO E 0OS
INVESTIMENTOS

RESUMO

Este artigo analisa a relagdo entre a Taxa SELIC, os juros e 0s investimentos no contexto
econémico brasileiro, utilizando uma abordagem bibliométrica para mapear a producao
académica entre 2013 e 2023. O estudo identificou padrdes de pesquisa, autores e peridédicos
mais relevantes, além de tendéncias metodoldgicas, com destaque para o uso predominante de
regressdo linear (68% dos artigos). Os resultados revelaram que a literatura concentrou-se
principalmente nos impactos da SELIC sobre a renda fixa e o crédito, negligenciando em parte
seus efeitos setoriais e regionais. Conclui-se que ha necessidade de abordagens mais
diversificadas, incluindo andlises n&o-lineares e estudos comparativos, para melhor
compreender 0s mecanismos de transmissdo monetaria em um cenario econdmico em
transformacéo.

Palavras-chave: taxa SELIC; politica monetaria; mercado financeiro; investimentos;
empréstimos; renda fixa; renda variavel; inflacdo; comité de politica monetaria; economia
brasileira.

3.1 INTRODUCAO

A relacdo entre a Taxa SELIC, as taxas de juros e os investimentos é um tema de grande
relevancia no contexto econémico brasileiro, especialmente por causa do papel central da
SELIC como instrumento de politica monetaria do Banco Central. Essa taxa € a principal
ferramenta usada para controlar a inflacdo e regular a atividade econémica do pais. Seu impacto
é sentido diretamente no custo do crédito, nas taxas de juros praticadas pelas instituicGes
financeiras e, consequentemente, nas decisdes de investimento, tanto de empresas quanto de
pessoas fisicas.

A Taxa SELIC tem uma influéncia significativa sobre os mercados financeiros,
principalmente os de renda fixa e variavel. No mercado de renda fixa, por exemplo, ela é um
dos principais fatores que determinam os rendimentos de investimentos em titulos publicos e
privados, como CDBs, LClIs e Tesouro Direto. J& no mercado de renda variavel, a SELIC afeta
a atratividade de agdes e outros ativos de risco, ja que a variagcdo nos juros influencia as
expectativas de crescimento das empresas e a valorizacao de suas acoes.

Além disso, a SELIC também impacta o consumo das familias e o crescimento do
Produto Interno Bruto (PIB). Taxas de juros mais altas tendem a desestimular o consumo e 0s

investimentos, reduzindo a demanda agregada. Por outro lado, juros mais baixos incentivam o



23

consumo e 0s investimentos, o que pode impulsionar o crescimento econdémico. Por isso, a
SELIC néo afeta apenas os mercados financeiros, mas toda a dindmica econémica, sendo um
dos principais parametros na analise macroeconémica.

Dentro desse cenario, a analise bibliométrica aparece como uma ferramenta bastante Gtil
para explorar e entender a producdo académica sobre a relacdo entre SELIC, juros e
investimentos. Essa abordagem permite acompanhar a evolucdo das pesquisas na area,
identificando os trabalhos mais relevantes, os principais autores e os periddicos de maior
impacto. Além disso, ajuda a revelar padrbes de pesquisa, tendéncias em ascensdo e lacunas no
conhecimento que podem ser investigadas em estudos futuros.

Com o aumento das pesquisas sobre politica monetaria e 0 uso crescente de técnicas
estatisticas avancadas, como a regressao linear, a analise bibliométrica oferece uma visao
aprofundada de como esses métodos vém sendo aplicados para entender a influéncia da SELIC
nas decisdes de investimento e no comportamento dos mercados. Ao destacar as contribuigdes
mais relevantes da literatura, essa abordagem ndo s6 mapeia o estado atual das pesquisas, como
também aponta novas areas de estudo e questBes ainda em aberto que podem ser exploradas
futuramente.

Assim, combinar a andlise bibliométrica com o entendimento da dindmica da SELIC,
das taxas de juros e dos investimentos cria uma base sélida para aprofundar o conhecimento
sobre a relacdo entre politica monetaria e decisdes de investimento. Esse tipo de estudo
contribui ndo apenas para o0 avanco académico, mas também oferece insights importantes para
a formulacdo de politicas econémicas e para profissionais do mercado financeiro, que precisam

entender bem esses fatores para tomar decisfes mais assertivas.

3.1.1 Objetivos

3.1.1.1 Objetivo Geral

Realizar uma andlise bibliométrica da producdo académica sobre a relacdo entre a Taxa

SELIC, as taxas de juros e 0s investimentos, com o intuito de identificar os principais padroes

de pesquisa, publicacdes relevantes e tendéncias ao longo do tempo.
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3.1.1.2 Objetivos Especificos

1. Mapear a producdo cientifica sobre a Taxa SELIC, as taxas de juros e 0s
investimentos, identificando os artigos mais citados, autores influentes e periodicos
especializados na area.

2. ldentificar as principais tendéncias de pesquisa ao longo do tempo,
observando como a abordagem do tema evolui, quais fatores sdo mais explorados e
como as metodologias utilizadas se modificam, com énfase nas analises quantitativas,
como a regressao linear.

3. Analisar os métodos estatisticos predominantes, com foco na regressao linear,
para entender como as relacdes entre a Taxa SELIC, as taxas de juros e 0s investimentos

tém sido modeladas em estudos académicos.

3.2 REFERENCIAL TEORICO

3.2.1 O mercado financeiro brasileiro

O mercado financeiro brasileiro € composto por instituicdes que viabilizam o fluxo de
recursos entre poupadores — também chamados de agentes superavitarios — e tomadores de
crédito, conhecidos como agentes deficitarios. Esse sistema é essencial para o crescimento
econdmico, pois permite a variacdo das taxas de juros, influenciando diretamente a poupancga e
os investimentos (Oreio, 2017).

As institui¢bes financeiras podem ser divididas em dois grupos. O primeiro inclui as
instituicdes bancarias, como bancos comerciais e multiplos, que realizam transacdes de moeda
por meio de depdsitos a vista e intermediam ativos financeiros, como empréstimos e
financiamentos. O segundo grupo € formado pelas instituicdes ndo bancarias, que nao recebem
depdsitos a vista e trabalham com ativos ndo monetarios, como letras de cambio e debéntures.

O mercado financeiro também se organiza em dois subsistemas principais. O primeiro
€ 0 subsistema normativo, que tem a funcéo de fiscalizar e regulamentar, contando com 6rgaos
como o Conselho Monetario Nacional (CMN), o Banco Central do Brasil (BACEN), a
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdémico
e Social (BNDES) (Mellagi Filho; Ishikawa, 2003). Segundo Fortuna (2005), o CMN tem como

objetivo principal estabelecer condigdes para a emisséo de papel-moeda, coordenar e controlar
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as politicas monetérias e definir as aplicacbes de recursos para atender aos interesses
econdmicos e sociais do pais. Esse 6rgao também influencia as taxas de juros e a poupanca,
afetando diretamente o rendimento das aplicagdes financeiras.

O BACEN supervisiona e disciplina o sistema financeiro, monitorando e intervindo em
possiveis ameacas de instituicGes financeiras ao sistema bancario nacional, além de regular a
oferta e a demanda de moeda por meio de negociacges de titulos publicos emitidos pelo Tesouro
Nacional (Assaf Neto, 2011). A CVM atua na regulacdo e fiscalizacdo do mercado de capitais,
especialmente no segmento de capital aberto, promovendo a disciplina e o desenvolvimento do
mercado de valores mobiliarios para fortalecer o mercado de acfes e outros titulos (Fortuna,
2005). Ja o BNDES, como instituicdo publica federal, tem como principal missdo financiar a
longo prazo e apoiar investimentos em diversos setores econdmicos, sociais, regionais e
ambientais.

O segundo subsistema € o de intermediacdo financeira, responsavel pelas operacfes
financeiras e sustentado por quatro mercados principais: 0 mercado monetario, 0 mercado de
crédito, o0 mercado de capitais e 0 mercado cambial. O mercado monetario controla os meios
de pagamento e a liquidez da economia, operando geralmente em prazos curtissimos ou curtos.
O mercado de crédito oferece opcBes de financiamento para consumo e capital de giro, com
prazos curtos e medios. O mercado de capitais se dedica a investimentos e operagdes financeiras
de médio e longo prazo, enquanto o mercado cambial se ocupa da conversdo de moedas, com
operacdes predominantemente a vista ou de curto prazo (Assaf Neto, 2011).

O Quadro 1 apresenta a estrutura das principais subdivisbes do mercado financeiro,

detalhando sua atuacgdo e prazos tipicos de negociagéo:

Quadro 1 - Estrutura das principais subdivisdes do mercado financeiro

MERCADOS ATUACAO PRAZQOS
Monetario Controle da liquidez econdmica Curtissimo e curtos
Crédito Crédito ao consumo e capital de giro Curto e médio
Capitais Investimentos e outras operacgdes Médio e longo
Cambial Converséo de moedas A vista e curtos

Fonte: Adaptado de Assaf Neto (2011, p. 57).

Essas subdivisdes constituem a base para as principais operacgdes de financiamento e de
investimentos de renda fixa e variavel. De forma geral, o mercado financeiro brasileiro é

caracterizado como um ambiente de interagao entre tomadores de emprestimos e investidores,
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sendo um elemento essencial para o funcionamento das negociac6es financeiras (Mellagi Filho;
Ishikawa, 2003).

3.2.2 0 que € a taxa SELIC?

A Taxa SELIC, sigla para Sistema Especial de Liquidacao e de Custodia, é a taxa basica
de juros da economia brasileira. Ela € definida pelo Comité de Politica Monetaria (COPOM),
6rgdo do Banco Central do Brasil, que se retne a cada 45 dias para avaliar a conjuntura
econdmica do pais e decidir sobre o seu valor. A SELIC é um dos instrumentos mais poderosos
de politica monetaria e tem impacto direto sobre a inflacdo, o crescimento econdmico e 0s
investimentos no pais (Banco Central do Brasil, 2023).

Essa taxa serve como referéncia para as demais taxas de juros praticadas pelos bancos
e demais instituicbes financeiras em operacbes como empréstimos, financiamentos e
investimentos. Ela influéncia, por exemplo, as taxas de juros cobradas nos empréstimos para
pessoas fisicas e juridicas e a rentabilidade dos investimentos em produtos como Tesouro Direto
e CDBs. Quando 0 COPOM decide aumentar ou diminuir a SELIC, isso reflete diretamente na
economia, afetando o comportamento do crédito e da poupanca no Brasil (Santos, 2023).

A Taxa SELIC ¢ calculada com base nas transacdes financeiras realizadas entre os
bancos no mercado interbancario. O Banco Central utiliza a SELIC para controlar a inflacdo e
impulsionar ou desacelerar a economia. Uma SELIC elevada tende a reduzir a demanda e o
consumo, ajudando a conter a inflagdo, enquanto uma SELIC mais baixa tem o efeito de
estimular a atividade econdmica, facilitando o acesso ao crédito (Gongalves, 2023).

A SELIC também tem implicacdes significativas para 0 mercado de consorcios. Quando
a SELIC esta alta, as parcelas de consércios podem ser reajustadas de acordo com o aumento
dos juros. Isso impacta diretamente os consumidores, que enfrentam custos mais elevados para
adquirir bens de forma parcelada. Por outro lado, em um cenario de juros baixos, o consércio
pode se tornar uma op¢do mais vantajosa, ja que as parcelas ficam mais acessiveis (Almeida,
2023).

3.2.3 Investimentos

Investimentos, conforme definido por Bodie, Kane e Marcus (2014), envolvem a

alocacdo de recursos financeiros ou ativos no presente, com a expectativa de obter beneficios
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no futuro. Esses investimentos podem ser classificados em duas categorias principais: renda
fixa e renda variavel (Lima, 2016). A renda fixa, associada a um perfil mais conservador,
garante maior seguranca e é frequentemente escolhida por quem busca estabilidade, em
contraste com a renda varidvel (Trindade; Malaquias, 2015).

A renda fixa refere-se a investimentos nos quais 0 montante inicialmente aplicado é
devolvido, acrescido de juros, como forma de recompensa pela manutencdo do capital
investido. Exemplos tipicos incluem a caderneta de poupanca, o Tesouro Direto, o Certificado
de Deposito Bancario (CDB) e as Letras de Crédito Imobiliario (LCI) (Oliveira, 2015). Esses
investimentos apresentam caracteristicas que oferecem maior seguranga, como a garantia de
reembolso do valor investido, mesmo em caso de faléncia da instituicdo financeira, até o limite
de R$ 250.000,00, por meio do Fundo Garantidor de Crédito (FGC) (Riconnect, 2024).

A rentabilidade dos investimentos em renda fixa pode ser pré-fixada ou pos-fixada. Na
modalidade pré-fixada, a taxa de retorno é definida no momento da aplicacdo e permanece
inalterada, independentemente de fatores externos (Mattos, 2005). Ja na modalidade pos-fixada,
0 retorno esta atrelado a indices varidveis, como o CDI, a taxa SELIC ou o IPCA, podendo
gerar maior rentabilidade se esses indices aumentarem (Jardim; Soares, 2020). O Quadro 2

apresenta as principais caracteristicas desses indexadores.

Quadro 2 - Principais caracteristicas indexadoras

INDEXADOR CARACTERISTICAS
DI Certificado de Deposito Interbancério, utilizado como referéncia para o mercado financeiro,
servindo como base para a rentabilidade de diversos investimentos.
Taxa basica de juros da economia brasileira, usada pelo Banco Central para controlar a
SELIC inflacdo e influenciar as taxas de juros cobradas pelas institui¢des financeiras.
IPCA indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo, utilizado para medir a inflagio e ajustar a
rentabilidade de investimentos atrelados ao seu desempenho.

Fonte: Adaptado de Jardim Soares (2020).

Embora a rentabilidade pds-fixada possa ser mais vantajosa quando os indices se
valorizam, ela também envolve maior risco, ja que depende de fatores externos como a inflacéo
e a politica econdmica (Leal, 2019).

A caderneta de poupanca continua sendo uma das aplicagdes mais populares no Brasil.
E uma opcdo segura e acessivel, com aplicacBes a partir de R$ 100,00 (Schwambach, 2023).
No entanto, apresenta como desvantagem a baixa rentabilidade, que muitas vezes ndo é

suficiente para manter o poder de compra ao longo do tempo (Jardim; Soares, 2020).
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O Tesouro Direto, considerado uma das alternativas mais seguras de investimento,
oferece titulos publicos garantidos pelo Governo Federal. Ha ainda a vantagem da isencdo de
impostos para aplicagdes de longo prazo e a incidéncia de Imposto de Renda de forma
regressiva (Tesouro Direto, 2022).

O CDB (Certificado de Deposito Bancario) € um titulo privado emitido por bancos.
Nesse caso, o0 investidor empresta dinheiro a instituicdo financeira em troca de uma promessa
de retorno com juros. Esse tipo de investimento esta sujeito a cobranca de I0F e Imposto de
Renda (Banco Central do Brasil, 2013; B3, 2024).

Ja a LCI (Letra de Credito Imobiliario), por outro lado, é uma alternativa isenta de
Imposto de Renda para pessoas fisicas. Tem ganhado destaque entre investidores da classe
média por combinar seguranca e boa rentabilidade (Souza, 2022).

No caso dos investimentos em renda variavel, como ag6es, o risco é mais elevado, ja
que ndo ha garantia de retorno. A rentabilidade é instavel e depende do desempenho das
empresas ou dos ativos envolvidos.

Investir em acOes significa se tornar sdcio de uma empresa, participando dos resultados
—sejam lucros ou prejuizos (Medeiros Junior, 2018). Existem dois tipos principais de acdes: as
ordinarias (ON), que garantem direito a voto em assembleias, e as preferenciais (PN), que
priorizam o recebimento de dividendos, mas nao oferecem direito a voto (Ferrari, 2015). A
negociacdo dessas acOes ocorre de duas formas: no mercado primario, com a emissao de novas
acles, e no mercado secundario, com a negociacdo entre investidores (Medeiros Junior, 2018).

Outro destaque no mercado financeiro sdo os Fundos de Investimento Imobiliario (FlIs).
Eles retinem recursos de diversos investidores para aplicar em empreendimentos imobiliarios.
Uma das principais vantagens € a diversificacdo da carteira, permitindo o acesso a diferentes
imdveis com um valor de entrada menor do que seria necessario para comprar um imovel
diretamente (Barreto, 2016).

Os Flls se dividem em fundos de tijolo, que investem em imoveis fisicos, e fundos de
papel, que aplicam em titulos ligados ao setor imobiliario, como Certificados de Recebiveis
Imobiliarios (CRI) e Letras de Crédito Imobiliario (LCI) (Fiorini, 2012; Santana, 2020). Esses
fundos oferecem duas fontes principais de retorno: a valorizacdo dos imoveis e 0 pagamento de
dividendos, geralmente mensais (Kodama, 2021).

A legislacdo que regula os Flls garante isengdo de Imposto de Renda para pessoas
fisicas, desde que o fundo seja negociado em bolsa e distribua pelo menos 95% de seu lucro
liquido aos cotistas (Scolese, 2015).
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Além dos fundos de tijolo e de papel, existem os fundos hibridos, que combinam os dois
tipos, oferecendo uma carteira que mistura imoveis fisicos e titulos do setor imobiliario
(Cordeiro, 2022). Ja os Fundos de Fundos Imobiliarios (FOFs) investem em cotas de outros
Flls, permitindo ainda mais diversificagdo e gestdo profissional, embora envolvam custos
adicionais de administracdo (Leite, 2022).

Nesse cenario, a educacdo financeira tem um papel fundamental na escolha das
melhores opgbes de investimento, principalmente para quem estd comecando. Com
conhecimento sobre as alternativas disponiveis — como renda fixa (Caderneta de Poupanca,
Tesouro Direto, CDB, LCI) e renda variavel (acGes e FlIs) — é possivel planejar e gerenciar as
financas de forma eficiente, alcancando objetivos de seguranca e rentabilidade ao longo do
tempo (Lima, 2016).

3.2.4 Como a Taxa SELIC Afeta Seus Investimentos e Financas

A Taxa SELIC (Sistema Especial de Liquidacdo e de Custddia) tem um papel central na
economia brasileira e afeta diversos aspectos financeiros, desde o custo do crédito até a
rentabilidade dos investimentos. Essa taxa é definida pelo Comité de Politica Monetéria
(COPOM) do Banco Central do Brasil e € um dos principais instrumentos de politica monetaria.
Suas variacdes podem afetar desde a vida financeira das familias até o comportamento dos
mercados de acOes, crédito e investimentos em renda fixa. Neste artigo, exploraremos em
detalhes como a Taxa SELIC impacta as financas pessoais, 0s investimentos e a economia como
um todo.

Os investimentos em renda fixa, como Tesouro Direto, CDBs, LCIs/LCAs, sdo
diretamente influenciados pela SELIC. Quando a taxa esta alta, a rentabilidade desses produtos
tende a aumentar, pois as taxas de juros oferecidas pelas institui¢fes financeiras se ajustam
conforme a SELIC. Esse efeito ocorre porque muitos desses investimentos tém seus
rendimentos atrelados a SELIC ou a indicadores correlacionados com a taxa basica de juros.
Por exemplo, um CDB pode pagar uma taxa fixa, mas se a SELIC aumenta, o banco pode
oferecer rendimentos mais elevados para atrair investidores.

Em 2023, a SELIC estava em 13,75%. Os CDBs ofereciam taxas de 14% a 15% ao ano
para investimentos de 1 a 3 anos, atraindo investidores que buscavam rendimento real superior
a inflacdo. Por outro lado, quando a SELIC diminui, os CDBs e outros investimentos em renda

fixa se tornam menos atrativos. Investidores podem procurar alternativas mais rentaveis, como
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acOes ou fundos imobiliarios, que oferecem potencial de maior retorno, mas também com maior

risco.
Tabela 1 - Relagdo entre a SELIC e a Rentabilidade de Investimentos em Renda Fixa
Taxa SELIC Rentabilidade de CDB (aproximada) Rentabilidade de Tesouro Direto (SELIC)
14% 15% a.a. 14% a.a.
10% 12% a.a. 10% a.a.
5% 6% a.a. 5% a.a.

Fonte: Moreira (2023).

Figura 1 - Relacdo entre a Taxa SELIC e a Rentabilidade de Investimentos em Renda Fixa
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Fonte: Autor (2024).

A relacdo entre a SELIC e o mercado de acGes é complexa e pode ser influenciada por
diversos fatores. Quando o Banco Central reduz a SELIC, o crédito fica mais barato, o que
facilita o acesso ao financiamento para as empresas. 1sso pode estimular os investimentos
corporativos, aumentando a expansdo empresarial e, consequentemente, a rentabilidade das
empresas. Com mais lucros, o valor das a¢des tende a subir. Empresas em setores como varejo,
imoveis e energia podem ser as mais beneficiadas, ja que o credito mais barato impulsiona o

€consumo € 0s investimentos.
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Tabela 2 - Impacto da SELIC no Mercado de A¢des

Ano Taxa SELIC (%) IBOVESPA (%)
2020 2,00 +3,28

2021 2,00 +21,13

2022 13,75 -4,23

2023 13,75 -10,47

Fonte: Dados do Banco Central do Brasil e B3 (Bolsa de Valores do Brasil) (2023).

Grafico 1 - Impacto da SELIC no Mercado de Agdes (2020-2023)
Impacto da Selic no Mercado de Agdes (2020-2023)
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Fonte: Autor (2024).

Por outro lado, quando a SELIC aumenta, o custo do crédito sobe, tornando os
financiamentos mais caros para empresas e consumidores. Isso pode levar a uma reducéo nos
investimentos corporativos, 0 que afeta negativamente os lucros e o valor das agdes,
principalmente para setores que dependem de créedito facil.

Em 2021, com a SELIC em 2%, o mercado de acOes teve uma performance positiva,
com o IBOVESPA subindo cerca de 20%. No entanto, em 2022, com a SELIC atingindo
13,75%, o indice caiu 4%, refletindo as expectativas de aumento no custo do credito e
desaceleracdo econémica.

A SELIC tem um efeito direto no mercado de crédito. Quando a SELIC sobe, 0s juros

cobrados pelos bancos em empréstimos e financiamentos aumentam, tornando o credito mais
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caro para as familias e empresas. Isso impacta diretamente o or¢camento das familias, que
passam a enfrentar custos mais elevados para adquirir bens duraveis como imdveis e veiculos,

e até mesmo para pagar empréstimos pessoais ou no crédito rotativo.

Tabela 3 - Efeito da SELIC no Juros de Empréstimos

Taxa SELIC  Juros para Crédito Pessoal Juros para Financiamento de Imdvel
14% 30% a.a. 9% a.a.
10% 24% a.a. 8% a.a.
5% 15% a.a. 6% a.a.

Fonte: Santos (2023).

Figura 2 - Efeito da SELIC no Juros de Empréstimos
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Fonte: Autor (2024).

Quando a SELIC cai, o cenario se inverte, e o custo do crédito diminui. Isso estimula o
consumo, especialmente de bens duraveis e imdveis, e favorece os investimentos das empresas.
Para o consumidor, a queda da SELIC é vantajosa, pois facilita o acesso ao crédito e reduz as
parcelas de emprestimos ja contratados.

O mercado de consorcio tambem ¢é sensivel a SELIC. Quando 0s juros aumentam, 0
custo das parcelas dos consércios pode ser ajustado para refletir o aumento da taxa basica de
juros. O reajuste € feito com base nos indices de inflagéo e na variacdo da SELIC, o que pode

tornar os consorcios menos atrativos para quem busca alternativas de financiamento de bens.
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Por outro lado, quando a SELIC cai, as parcelas dos consorcios podem ser reduzidas,
tornando-0s uma opcao mais vantajosa para quem nao deseja pagar juros elevados. O impacto
é especialmente visivel em consorcios de imdveis e veiculos, onde as parcelas podem ser
ajustadas com base na SELIC.

O principal objetivo do Banco Central ao alterar a SELIC é controlar a inflagdo. Quando
a inflacdo esta alta, 0 BC pode elevar a SELIC para conter a demanda e reduzir a pressao sobre
0S prec¢os. 1sso ocorre porque juros mais altos tornam o crédito mais caro, 0 que desestimula o

consumo e ajuda a controlar a escalada de pregos.

Tabela 4 - Relacdo entre a SELIC e a inflacdo

Ano Taxa SELIC (%) Inflacéo (IPCA, %)
2020 2,00 3,2

2021 3,75 10,06

2022 13,75 5,79

2023 13,75 6,3

Fonte: Dados do Banco Central do Brasil e Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) (2023).

Figura 3 - Relacéo entre a SELIC e a Inflagdo 2020 - 2023
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Fonte: Autor (2024).

Em periodos de inflacdo baixa, o Banco Central pode reduzir a SELIC para estimular o
crescimento econdmico, tornando o crédito mais acessivel e incentivando tanto o consumo

quanto os investimentos.
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A Taxa SELIC é um dos principais indicadores econémicos que impacta diretamente as
financas pessoais e 0 mercado financeiro como um todo. Ela influencia a rentabilidade de
investimentos em renda fixa, o custo do crédito, o mercado de agdes, 0 mercado de consorcios,
e até mesmo as decisbes do Banco Central em relagdo ao controle da inflacdo. Para os
investidores, entender as variacbes da SELIC e como elas afetam diferentes tipos de
investimentos é crucial para tomar decisbes financeiras informadas e aproveitar as

oportunidades que surgem com as mudancas na economia.

3.3 METODOLOGIA

Este estudo baseou-se em uma pesquisa bibliométrica, método amplamente utilizado
para analisar tendéncias, redes de colaboracdo e evolucdo da producdo cientifica sobre um
determinado tema. A bibliometria permite identificar os autores mais influentes, as instituicoes
com maior contribui¢do, os periodicos de maior impacto e os métodos predominantes nos
estudos. Dessa forma, buscamos mapear o conhecimento produzido sobre a relacéo entre a Taxa
SELIC, os empréstimos e os investimentos, fornecendo uma visdo quantitativa e qualitativa da
literatura existente.

A anélise concentrou-se em artigos publicados no periodo de 2013 a 2023, intervalo
marcado por grandes oscilac@es na Taxa SELIC — variando de 2% em 2021 a 13,75% em 2023
— e por eventos econdmicos significativos, como a recessao de 2015-2016, a pandemia de
COVID-19 e mudangas nas politicas monetéarias e regulatorias do pais. A escolha desse recorte
temporal se justifica pelo interesse em compreender como a literatura académica acompanhou
e interpretou essas flutuacdes, bem como os impactos da SELIC sobre os mercados financeiros
e de crédito ao longo dos anos.

A selecdo dos artigos cientificos foi realizada por meio das bases de dados Google
Académico, Scopus e Portal CAPES, garantindo um conjunto diversificado e representativo da
producdo nacional e internacional.

As buscas foram conduzidas utilizando palavras-chave estratégicas, como:

e "Taxa SELIC" AND "empréstimos bancarios"

e "SELIC" AND "investimentos"
e "Politica monetaria brasileira" AND "mercado financeiro"
e "Juros bancarios" AND "renda fixa"
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Além disso, foram estabelecidos critérios de inclusdo e exclusdo para garantir a
relevancia dos estudos analisados:

e Critérios de inclusdo
v Estudos que abordassem diretamente a relagéo entre SELIC, crédito e investimentos;
v Pesquisas que utilizassem métodos quantitativos ou qualitativos validados;
v Artigos publicados entre 2013 e 2023, revisados por pares e indexados em periodicos
reconhecidos.

e Critérios de excluséo
X Trabalhos focados exclusivamente em cdmbio ou commodities, sem relagdo direta
com a SELIC;
X Estudos de opinido ou ensaios tedricos sem embasamento metodoldgico;

X Artigos sem revisdo por pares ou sem disponibilidade completa dos dados.

Apds a aplicacdo desses filtros, foram selecionados 118 artigos cientificos que
compuseram a base para a analise bibliométrica.

A extragcdo e 0 processamento dos dados foram realizados por meio de softwares
especializados em bibliometria, permitindo uma analise robusta e detalhada dos artigos
selecionados. As seguintes ferramentas foram utilizadas:

e VOSviewer: Para mapeamento de redes de colaboracdo entre autores,
instituicdes e paises.

e Bibliometrix (R package): Para analise estatistica descritiva, incluindo volume
de publicacdes ao longo do tempo, palavras-chave frequentes e impacto dos periddicos.

As seguintes variaveis foram extraidas de cada artigo:

e Metadados principais: Titulo, autor(es), instituicdo de afiliacdo, periddico de
publicacdo, ano de publicacdo e nimero de citacdes.

e Redes de colaboracédo: Identificacdo de coautorias e parcerias institucionais.
Palavras-chave e tendéncias: Frequéncia e evolucdo dos temas abordados ao longo
dos anos.

e Meétodos utilizados: Classificacdo dos estudos com base nas abordagens metodoldgicas
empregadas.

Os resultados foram organizados em quatro eixos principais de analise:

1. Evolucgado temporal das publicacdes
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e Identificacdo de padrdes de crescimento e periodos de maior producao
académica.
e Contextualizacdo dos impactos econdmicos que influenciaram a producdo
cientifica.
2. Autores e instituicdes de maior relevancia
e Mapeamento dos principais pesquisadores e universidades que lideram o debate
sobre SELIC, crédito e investimentos.
e ldentificacdo de colaboragdes entre instituicOes nacionais e internacionais.
3. Periodicos e palavras-chave predominantes
e Identificacdo dos periddicos mais influentes na publicacdo dos estudos sobre
SELIC.
e Andlise da evolucdo das palavras-chave e temas emergentes no debate
académico.
4. Meétodos predominantes
e Classificacdo dos artigos segundo suas abordagens metodoldgicas: regressao
linear, séries temporais, modelos econometricos, entre outros.
e Avaliacéo da robustez das metodologias aplicadas e identificacdo de tendéncias
na modelagem dos impactos da SELIC.

A analise revelou que a regressdo linear foi 0 método mais empregado nos estudos
(presente em 68% dos artigos), indicando sua predominancia para mensurar 0 impacto da
SELIC sobre as taxas de juros e os investimentos. Modelos de séries temporais representaram
25% da producdo, sendo amplamente utilizados para previsdes e analises de tendéncias ao longo
dos anos. Estudos de caso foram menos frequentes (7%), mas desempenharam um papel
importante ao investigar impactos especificos, como a relagdo entre bancos digitais e a SELIC.

A diversidade metodoldgica evidencia a riqueza da producdo académica e aponta para
possiveis oportunidades de aprofundamento, como a ampliacdio do uso de modelos
economeétricos mais complexos e a analise de impactos regionais da SELIC sobre o crédito e os
investimentos.

O uso da abordagem bibliométrica neste estudo permitiu uma analise detalhada da
producdo cientifica sobre a relagdo entre a Taxa SELIC, os empréstimos e os investimentos,
fornecendo um panorama estruturado do conhecimento acumulado na ultima década.

A metodologia adotada garantiu uma selecdo criteriosa dos artigos, assegurando

credibilidade e rigor cientifico a analise. Além disso, 0 uso de ferramentas especializadas como
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VOSviewer e Bibliometrix possibilitou 0 mapeamento de redes de colaboracao e a identificagéo
de padrdes e lacunas na literatura.

Os resultados deste estudo servirdo como base para futuras pesquisas, ajudando a
direcionar novos estudos sobre os impactos da politica monetéria brasileira no mercado
financeiro. Além disso, as tendéncias identificadas podem auxiliar formuladores de politicas,
economistas e investidores na compreensdo das dinamicas entre a SELIC e os setores de crédito

e investimento.

3.4 DISCUSSAO E RESULTADOS

A pesquisa bibliométrica realizada revelou padrdes significativos na literatura
especializada, demonstrando como o campo vem evoluindo para compreender os complexos
mecanismos de transmissdo monetaria. O periodo analisado (2013-2023) mostrou uma clara
correlacdo entre os eventos econémicos marcantes e o volume de publicagdes académicas, com
picos produtivos coincidindo com momentos de abrupta variacao da taxa basica de juros.

A produgcdo cientifica apresentou crescimento exponencial a partir de 2016, quando 0s
efeitos da recessdo econdmica comecaram a ser sistematicamente investigados. Esse
movimento intensificou-se notavelmente durante o periodo pandémico, com um aumento de
40% no numero de publicacdes anuais em comparacdo com o triénio anterior. A andlise de
citacBes destacou trabalhos seminales que estabeleceram as bases metodolégicas para estudos
posteriores, particularmente no que concerne aos modelos de transmissdo monetaria.

Do ponto de vista metodoldgico, observou-se uma transi¢cdo marcante das abordagens
qualitativas, predominantes no inicio do periodo (2013-2015), para sofisticadas modelagens
guantitativas nos anos subsequentes. A regressdo linear emergiu como ferramenta analitica
central, presente em 68% dos estudos revisados, especialmente nos trabalhos que buscavam
mensurar 0 impacto direto da SELIC sobre as taxas de juros de mercado e os retornos dos
investimentos em renda fixa.

As instituicdes académicas brasileiras demonstraram notavel protagonismo na producao
de conhecimento sobre o tema, respondendo por mais de 80% das publicacdes indexadas. Esse
dominio, contudo, ndo se refletiu igualmente na circulacdo internacional do conhecimento
produzido, com apenas 15% dos artigos publicados em periddicos de alto impacto global. Essa
disparidade sugere a existéncia de barreiras linguisticas e de difusdo que merecem atencdo em

futuras investigagoes.
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A analise de redes de colaboracdo revelou clusters de pesquisa bem definidos, com
parcerias interinstitucionais concentradas principalmente entre universidades do eixo Sul-
Sudeste. Curiosamente, identificou-se que estudos com participacdo de pesquisadores
vinculados a 6rgdos reguladores, como o Banco Central, tendiam a apresentar maior diversidade
metodologica e abordagens mais aplicadas.

Do ponto de vista tematico, a literatura examinada dedicou atencéo desproporcional aos
efeitos da SELIC sobre os mercados de renda fixa e crédito bancario, em detrimento de
investigagBes mais aprofundadas sobre seus impactos no mercado aciondrio e nos investimentos
produtivos. Essa assimetria temética pode refletir tanto a maior disponibilidade de dados sobre
0s primeiros quanto a complexidade analitica inerente aos ultimos.

As limitagdes metodoldgicas identificadas apontam para desafios importantes no campo
de estudos. A escassez de trabalhos que incorporem variaveis de controle robustas (presentes
em apenas 35% das anélises) e a predominancia de dados agregados em nivel nacional (83%
dos estudos) representam obstaculos para a compreensao dos efeitos heterogéneos da politica
monetaria em diferentes segmentos econdmicos e regides do pais.

Os avangos recentes na literatura sugerem caminhos promissores para pesquisas futuras.
A incorporacdo de técnicas de machine learning para analise de ndo-linearidades, o uso de
dados em alta frequéncia e a integracdo de variaveis comportamentais representam fronteiras
metodoldgicas que podem enriquecer significativamente o campo. Igualmente relevante seria a
expansdo de estudos comparativos internacionais que permitam contextualizar a experiéncia
brasileira em relagéo a outros mercados emergentes.

A consisténcia dos achados quanto ao papel central da SELIC na dindmica do crédito e
dos investimentos reforca sua importancia como instrumento de politica econémica. Contudo,
a relativa escassez de pesquisas sobre os efeitos distributivos das variacdes da taxa basica e seus
impactos setoriais diferenciais indica areas onde o conhecimento académico pode contribuir
mais efetivamente para o desenho de politicas monetarias mais precisas e socialmente

conscientes.
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3.5 CONCLUSAO

O presente estudo permitiu tracar um panorama abrangente da producdo académica
sobre os efeitos da Taxa SELIC nos mercados financeiros e na economia real, revelando tanto
0s avancos quanto as limitacfes no tratamento do tema. A analise bibliométrica conduzida
evidenciou que a literatura acompanhou de forma consistente as varia¢fes da politica monetéaria
brasileira, especialmente em periodos de maior instabilidade econémica, com crescente
sofisticacdo metodoldgica ao longo da Gltima década.

Os resultados demonstraram que os estudos se concentraram predominantemente nos
impactos da SELIC sobre os instrumentos de renda fixa e 0 mercado de crédito, utilizando
majoritariamente abordagens quantitativas baseadas em regressdo linear. Embora essa
preferéncia metodoldgica tenha gerado resultados robustos para entender relagdes diretas,
observou-se caréncia de investigacGes que incorporem variaveis contextuais mais amplas ou
que explorem efeitos heterogéneos entre regides e setores econdémicos. Essa lacuna se torna
particularmente relevante em um contexto de crescente digitalizacdo financeira e
transformacdes estruturais na economia brasileira.

A producdo académica analisada revelou dois desafios principais: primeiro, a escassa
representacdo de estudos com dados desagregados que permitam captar assimetrias regionais e
setoriais; segundo, a limitada incorporacdo de abordagens inovadoras, como modelos néo-
lineares ou analises de alta frequéncia, que poderiam ampliar a compreensdo sobre os
mecanismos de transmissdo monetaria em contextos de elevada volatilidade. Essas limitagdes
metodoldgicas acabam por restringir a capacidade de analise dos efeitos diferenciais da politica
monetaria em diversos segmentos da economia.

Os achados sugerem que pesquisas futuras poderiam enriquecer significativamente o
campo mediante trés eixos principais de investigacdo: a ampliacdo de estudos comparativos
com outros mercados emergentes, que permitiriam contextualizar melhor a experiéncia
brasileira; a incorporacdo sistematica de variaveis comportamentais e institucionais nos
modelos analiticos, captando dimensfes qualitativas frequentemente negligenciadas; e a
exploracdo de técnicas computacionais avangadas para analise de padrGes ndo-lineares, que
poderiam revelar relacdes mais complexas entre politica monetéaria e variaveis econémicas.

Verificou-se ainda que a literatura tende a reagir de forma reativa aos ciclos econdmicos,
com picos de publicacdo seguindo momentos de crise ou mudangas abruptas na politica
monetaria. Esse padrdo, embora compreensivel, pode ter limitado o desenvolvimento de

pesquisas mais prospectivas ou focadas em tendéncias estruturais de longo prazo. Além disso,
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a concentracdo geografica dos estudos - com forte predominéancia de dados do eixo Sul-Sudeste
- dificulta a compreensdo dos efeitos diferenciados da politica monetaria nas diversas regides
do pais, particularmente em areas menos desenvolvidas.

Por fim, destaca-se que, embora a literatura tenha consolidado importantes
conhecimentos sobre a relagdo entre SELIC, juros e investimentos, permanecem desafios
relevantes para captar a complexidade desse fendBmeno em uma economia cada vez mais
digitalizada e sujeita a choques externos frequentes. O aprofundamento dessas investigacoes
sera crucial para orientar decisées em um cenario econdmico que demanda respostas cada vez
mais &geis e contextualizadas, contribuindo tanto para o avang¢o do conhecimento académico
quanto para a formulacao de politicas econdmicas mais eficazes e socialmente conscientes.

A analise sugere a necessidade de maior integracdo entre abordagens quantitativas e
qualitativas, bem como entre perspectivas macro e microeconémicas, para construir uma
compreensdo mais holistica dos efeitos da politica monetéria. Essa integracdo podera fornecer
subsidios valiosos tanto para pesquisadores quanto para formuladores de politicas, permitindo

decisbes mais informadas em um contexto econémico em constante transformacao.
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4 ARTIGO B - A INFLUENCIA DA TAXA SELIC NA TAXA DOS
EMPRESTIMOS E NOS RENDIMENTO DOS INVESTIMENTOS NO VAREJO
BANCARIO, UMA ABORDAGEM PREDITIVA LINEAR E COMPUTACIONAL

RESUMO

Este estudo investiga a relacdo entre a Taxa SELIC, as taxas de juros dos empréstimos pessoais
(TMB) e os rendimentos de investimentos de renda fixa no Brasil, utilizando uma abordagem
quantitativa que combina anélise de regressdo linear e técnicas computacionais em Python. A
pesquisa, baseada em dados histdricos do Banco Central (2010-2024), demonstrou que a SELIC
exerce influéncia direta e previsivel sobre o mercado financeiro, com correlacdo significativa
entre a taxa basica e as taxas bancérias (r = 0,842) e forte explicacdo das variaces do CDI (R2
=0,94). Os resultados revelaram um mecanismo de transmissao assimétrico, onde aumentos da
SELIC sdo repassados em 1,5 més, enquanto reducdes levam 3-4 meses para impactar as taxas
finais. A andlise preditiva permitiu simular cenarios praticos, como um caso de refinanciamento
que mostrou economia potencial de R$28,6 mil, ilustrando a aplicabilidade do modelo para
decis6es financeiras. O estudo confirma o papel central da SELIC na economia brasileira, tanto
como instrumento de politica monetaria quanto como referéncia para pricing de crédito e
investimentos. As limitacGes identificadas — como a necessidade de ampliar o periodo analisado
e incluir variaveis macroecondmicas adicionais — abrem caminho para pesquisas futuras.
Conclui-se que o monitoramento sisteméatico da relacdo SELIC-taxas bancérias, aliado a
modelos quantitativos robustos, oferece vantagens competitivas para instituicdes financeiras,
formuladores de politicas e investidores, permitindo antecipar movimentos de mercado e
otimizar estratégias de captacdo e aplicacdo de recursos.

Palavras-chave: taxa SELIC; juros bancarios; regressao linear; politica monetéaria; Python.

4.1 INTRODUCAO

A Taxa SELIC representa a taxa basica de juros da economia brasileira e exerce papel
central na conducao da politica monetaria do pais. Sua principal funcao é servir como referéncia
para as demais taxas de juros praticadas por instituicdes financeiras, como aquelas aplicadas
em empréstimos, financiamentos e aplicacdes financeiras. A definicdo da SELIC constitui o
principal instrumento utilizado pelo Banco Central do Brasil (BCB) para o controle da inflacéo,
sendo operacionalizada por meio de decisdes do Comité de Politica Monetaria (Copom).

A SELIC corresponde a taxa média ajustada dos financiamentos diarios lastreados em
titulos publicos federais registrados no Sistema Especial de Liquidagéo e de Custodia (SELIC).

Esta taxa é composta por dois componentes: a SELIC Meta, definida a cada 45 dias pelo Copom
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como referéncia para a conducdo da politica monetaria, e a SELIC Over, que representa a taxa
efetivamente observada nas opera¢es diarias realizadas entre institui¢fes financeiras.

Conforme a Circular BACEN n° 2.900/1999 (BACEN, 1999), a SELIC Over é apurada
com base na média ponderada dos juros praticados nas operacbes compromissadas de um dia
util envolvendo titulos publicos federais. O Banco Central atua no mercado por meio dessas
operacdes compromissadas com o objetivo de alinhar a SELIC Over a SELIC Meta, ajustando
a liquidez da economia conforme as metas de inflacdo estabelecidas pelo Conselho Monetario
Nacional (CMN).

Segundo Caetano (2011), os objetivos do Copom incluem a programacédo da politica
monetaria, a definicdo da meta da SELIC e de seu eventual viés, bem como a anélise do
Relatdrio de Inflacdo. As decisdes tomadas por esse comité refletem a conjuntura econémica e
visam assegurar a convergéncia da inflacdo as metas estipuladas. Em contextos de pressdes
inflacionarias ou expanséo acelerada da demanda agregada, elevagdes graduais da taxa tém sido
utilizadas como forma de conter o avanco dos precos.

A elevacdo da taxa SELIC torna mais atrativa a aquisicao de titulos publicos, uma vez
que estes passam a oferecer maior rentabilidade. Essa estratégia visa reduzir o volume de moeda
em circulacdo, desestimulando o consumo e o investimento no curto prazo, o que tende a
contribuir para a desaceleragdo inflacionaria. Por outro lado, em cenarios de baixa inflacéo ou
retracdo econdmica, a reducdo da SELIC estimula o consumo e os investimentos, favorecendo
a atividade econémica.

De acordo com Casagrande e Prado (2017), o aumento da SELIC funciona como um
instrumento de restricdo monetaria, impactando diretamente o nivel de liquidez do sistema
financeiro. Com o encarecimento do crédito, ocorre um desaquecimento da economia,
conduzindo-a para trajetorias de inflagdo mais controlada ou até mesmo para uma tendéncia
deflacionéria.

A importancia da taxa SELIC reside em sua capacidade de influenciar o comportamento
do nivel geral de precos e da atividade econémica como um todo. Conforme argumenta
Mendonca (2005), por meio da definicdo da SELIC Meta, o Banco Central afeta indiretamente
todas as demais taxas de juros, configurando-se como um parametro fundamental para o sistema
financeiro.

Pinto Neto (2018) também destaca que a SELIC Meta funciona como um balizador para
a taxa efetiva (SELIC Over), sendo esta ultima utilizada como base para a rentabilidade dos

titulos pablicos. Dessa forma, alteragdes na SELIC Meta tém implicacdes diretas sobre a



46

atratividade das aplicacGes financeiras e sobre o custo do crédito, afetando o comportamento
de consumidores, investidores e empresas.

Além disso, a taxa SELIC influencia diretamente o custo dos empréstimos e
financiamentos praticados no pais. Uma elevagdo da SELIC implica aumento no custo de
captacdo dos bancos, que repassam esse encarecimento ao consumidor final. Inversamente, a
reducdo da taxa basica tende a baratear o credito, estimulando a demanda por bens de consumo
e investimentos produtivos. Essa sensibilidade torna a SELIC um instrumento eficaz para
suavizar ciclos econdmicos e corrigir desequilibrios inflacionarios.

Por fim, a compreensdo da relacdo entre a SELIC e outras varidveis macroeconémicas,
como o nivel de precos, o volume de crédito, o consumo das familias e os investimentos, é
essencial para a formulacéo de estratégias financeiras. A correlacdo diretamente proporcional
entre a SELIC e as taxas de juros praticadas pelas instituicdes financeiras permite a elaboracao
de projecdes e planejamentos econémicos de medio e longo prazo, baseados em possiveis

alteracdes da taxa basica de juros.

4.2 REFERENCIAL TEORICO

4.2.1 Covariancia

A covariancia é uma medida estatistica que avalia o grau de associacdo entre duas
variaveis aleatorias, indicando de que forma elas variam conjuntamente em relacdo as suas
médias. Trata-se de um conceito fundamental na analise de dados, especialmente em contextos
gue envolvem dependéncia linear entre variaveis. Uma covariancia positiva sugere que as
variaveis tendem a se mover na mesma direcdo, enquanto uma covariancia negativa indica que
elas se movem em dire¢Oes opostas. A interpretacdo dessa medida, no entanto, pode ser limitada
pela sua dependéncia das unidades de medida das varidveis envolvidas, motivo pelo qual

analises complementares sdo frequentemente necessarias.
4.2.1.1 Correlagdo de variaveis
Duas variaveis apresentam correlacdo quando existe algum tipo de relacionamento entre

elas (Ricardo; Medeiros; Salas, 2018). Essa relacdo pode ser visualizada por meio de um

diagrama de disperséo, que consiste em um grafico de pares ordenados (X, y), com 0 €ixo X
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representando a varidvel independente e o eixo y a variavel dependente. Quando os pontos do
gréfico apresentam um padrao definido, é possivel inferir a existéncia de uma relacdo entre as
variaveis (Triola, 1999).

Além disso, a correlagdo entre duas variaveis pode ser classificada como positiva ou
negativa. A correlagdo negativa ocorre quando as variaveis sdo inversamente proporcionais, ou
seja, a medida que uma aumenta, a outra tende a diminuir. J& a correlacdo positiva se da quando
ambas as variaveis sao diretamente proporcionais, aumentando ou diminuindo simultaneamente
(Ferreira, 2013). Os conceitos de correlagdo positiva e negativa podem ser visualizados no
Gréfico 2, que ilustra ambas as situagdes por meio da inclinacao dos pontos no plano cartesiano.

Para mensurar estatisticamente o grau dessa relacdo, utiliza-se o coeficiente de
correlacdo de Pearson (r), que varia de -1 a +1. Um valor proximo de +1 indica uma forte
correlacdo positiva; proximo de -1, uma forte correlagdo negativa; e valores proximos de 0
indicam fraca ou nenhuma correlacéo linear. E importante destacar que a correlagdo ndo implica
causalidade, ou seja, mesmo que duas variaveis estejam correlacionadas, isso ndo significa

necessariamente gue uma causa a outra.

Gréfico 2 - Gréfico da correlagdo

Grafico da correlacao

15 -

10

SELIC

Fonte: Autor (2025).

Com o objetivo de analisar a relacdo entre a taxa basica de juros da economia (SELIC)
e a taxa média de juros praticada nos empréestimos (TME), foi realizada uma analise de
correlacdo estatistica entre essas duas varidveis. Inicialmente, foi utilizado o recurso de
visualizagdo gréfica por meio do comando sns.pairplot(dados), da biblioteca Seaborn em
Python, que permite identificar possiveis relacdes lineares entre varidveis emparelhadas,

observando a direcéo e intensidade dessas relagdes por meio de diagramas de dispersao.
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Em seguida, foi calculado o coeficiente de correlacdo de Pearson entre as variaveis

SELIC e TME, utilizando o seguinte comando:

dados[['TM', 'SELICT].corr()

O resultado obtido foi um coeficiente de 0,842, o que representa uma correlacgdo forte e
positiva entre as variaveis. Isso indica que os valores da taxa média de juros dos empréstimos
tendem a aumentar quando ha elevacdo da taxa SELIC, evidenciando uma relacdo direta entre
essas duas variaveis econdmicas. Tal comportamento confirma o papel da SELIC como
principal referéncia para o custo do crédito no mercado, j& que é a taxa utilizada pelo Banco
Central para regular a liquidez da economia e influenciar a inflacdo por meio da politica
monetaria.

Para uma melhor compreensdo visual dessa correlacdo, foi gerado um gréfico de

dispersdo com foco especifico nas variaveis em questao, utilizando o seguinte codigo:

Figura 4 — Codigo utilizado para gerar um grafico de dispersdo com foco especifico nas variaveis em questdo

python & Copiar 2 Editar
ax = sns.pairplot(dados, y vars='SELIC', x wvars=['TM'])
ax.fig.suptitle('Grafico de Correlacdo entre TME e SELIC', fontsize=18, y=1.18)

Fonte: Autor (2025).

O gréfico resultante evidencia claramente uma tendéncia ascendente dos pontos no
plano cartesiano, o que reforca a existéncia de uma associacgdo linear positiva entre as variaveis.
Esse padrdo visual confirma que o aumento da taxa SELIC tende a ser acompanhado por um
aumento proporcional nas taxas de juros aplicadas pelos bancos nas operacdes de crédito,
caracterizando um dos principais mecanismos de transmissao da politica monetéria.

Portanto, a analise estatistica e grafica corrobora a hip6tese de que existe uma associacao
significativa entre a taxa SELIC e a taxa média de juros dos empréstimos, sendo essa relacao
um importante indicativo para a formulagdo de politicas econémicas e para o planejamento

financeiro tanto do setor pablico quanto privado.
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4.2.1.2 BOXPLOT e PHYTON

A identificacdo de valores discrepantes, também conhecidos como outliers, € uma etapa
essencial da analise estatistica, especialmente no tratamento de dados amostrais. Um dos
métodos mais utilizados para essa finalidade é a construcdo do boxplot (ou diagrama de caixa),
que permite uma visualizacdo clara da distribuicdo dos dados e a identificacdo de observacoes
que se encontram significativamente distantes da maioria dos valores. Segundo Silva Junior e
Oliveira (2005), essa técnica facilita a analise visual de pontos que, eventualmente, se
posicionem fora dos limites esperados, possibilitando uma avaliagdo criteriosa quanto a
necessidade de sua exclusdao da amostra original.

O boxplot € uma ferramenta fundamental da analise exploratoria de dados,
especialmente em varidveis quantitativas ou ordinais, pois fornece um resumo visual de
diversas medidas estatisticas, como o valor minimo, primeiro quartil (Q1), mediana (Q2),
terceiro quartil (Q3), valor maximo e a presenca de outliers. A Figura 5 ilustra um exemplo

pratico de boxplot, evidenciando como esses elementos podem ser visualmente interpretados.

Figura 5 - Curso regressdo linear bb

n=Q3-Ql |
[ |
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Outliers Outliers
Mediana
Box-plot

Fonte: Autor (2025).

A estrutura do grafico baseia-se na divisdo dos dados em quartis, que segmentam o
conjunto amostral em quatro partes iguais, cada uma contendo aproximadamente 25% das
observacdes. Esse tipo de representacdo grafica também permite avaliar outras caracteristicas
da distribuicdo, como posicéo, dispersao, simetria, caudas e valores extremos.

A dispersédo dos dados pode ser mensurada por meio da amplitude total — diferenca entre
0 maior e 0 menor valor — ou pelo intervalo interquartilico (11Q), calculado como a diferenca
entre o terceiro e o primeiro quartil (Q3 - Q1). Embora a amplitude seja de facil compreenséo,

o 11Q é considerado mais robusto, pois ndo sofre influéncia direta de valores extremos.
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A analise de simetria da distribuicdo tambeém pode ser realizada através do boxplot. Em
distribuicbes simétricas, a mediana tende a se localizar no centro da caixa. Quando a mediana
esta mais proxima do primeiro quartil, indica uma distribui¢do assimétrica a direita (positiva);
ja quando se aproxima do terceiro quartil, a assimetria é a esquerda (negativa). Nestes casos, a
mediana é a medida de tendéncia central mais apropriada, pois é menos sensivel a influéncia
dos outliers do que a media.

As caudas da distribuicéo, representadas pelas linhas que se estendem dos limites da
caixa até os valores extremos, permitem avaliar o grau de dispersdo fora da area central dos
dados. J& os outliers sdo indicados no grafico por pontos isolados que ultrapassam os limites
estabelecidos de deteccdo. No contexto do boxplot, sdo considerados outliers os valores que
estdo abaixo de Q1-1,5x<I1QQ1 - 1,5 \times IIQQ1-1,5xIIQ ou acima de Q3+1,5xIIQQ3 + 1,5
\times 11QQ3+1,5x11Q, podendo ser tratados conforme a finalidade da analise.

Em suma, o boxplot € um recurso visual amplamente utilizado na estatistica descritiva,
sendo eficaz na identificacdo de padrdes e anomalias nos dados. Sua correta interpretacao
permite ndo apenas uma visdo sintética da distribuicdo dos dados, mas também decisdes
fundamentadas sobre o tratamento de valores extremos. A Figura 6 exemplifica a presenca de
outliers em um conjunto de dados ficticio, enquanto a Figura 7 demonstra os diferentes padrbes

de simetria que podem ser observados por meio deste gréafico.

Figura 6 - BOX PLOT
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Fonte: Autor (2025).
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Figura 7 - Simetria
Assimetria a Direita Simétrica Assimetria a Esquerda
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Fonte: Autor (2025).

A analise grafica por meio do boxplot revela-se uma ferramenta indispensavel na
estatistica aplicada, sobretudo por sua capacidade de sintetizar visualmente caracteristicas
importantes dos dados. A identificacdo de outliers permite ao pesquisador uma abordagem mais
critica quanto a qualidade e a homogeneidade das informacGes amostrais, possibilitando ajustes
ou exclus@es fundamentadas. Ademais, a verificacdo da dispersao, simetria e tendéncia central
colabora significativamente na definicdo de estratégias de modelagem estatistica mais
apropriadas a natureza dos dados. Dessa forma, o0 boxplot ndo apenas simplifica a visualizagédo
de padrdes, como também serve de base para decisdes metodoldgicas no tratamento de dados
em pesquisas quantitativas.

A biblioteca Seaborn, construida sobre o Matplotlib, foi empregada como ferramenta
fundamental para a visualizacdo estatistica dos dados analisados neste estudo. Conforme
destacado em sua documentacéo oficial (Seaborn, 2023a), este pacote da linguagem Python
oferece recursos avancados que atendem com eficiéncia as demandas da analise exploratéria de
dados em pesquisas quantitativas.

Dentre suas principais aplicacdes, destacam-se:

e Analise de distribuicdo: Por meio de gréaficos como histogramas e curvas de
densidade (KDE plots), foi possivel avaliar caracteristicas como simetria e curtose das
variaveis financeiras, elementos criticos para a adequada especificacdo de modelos
econometricos.

e |dentificacdo de outliers: Utilizou-se, em especial, a fun¢do boxplot (Seaborn,
2023b), que fornece uma representacao visual eficiente dos quartis e valores extremos,
sendo fundamental no tratamento prévio de dados atipicos que poderiam comprometer

a robustez dos resultados inferenciais.
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e Visualizacdo multivariada: Ferramentas como pairplots e heatmaps permitiram
a identificacdo de correlacbes e padrbes complexos entre multiplas variaveis
econdmicas, oferecendo suporte visual a investigacdo de relacdes lineares e ndo lineares.
Conforme ilustrado na Figura 8, a aplicacdo dessas técnicas revelou aspectos relevantes
dos conjuntos de dados analisados, entre os quais se destacam:
e Assimetria significativa nos retornos de ativos financeiros;
e Presenca de outliers em séries temporais de taxas de juros;

e Evidéncias de relagbes ndo-lineares entre indicadores macroecondmicos.

Figura 8 - Phyton

18 2.0 2.2 2.4 2.6 2.8 3.0
™

SELIC

Fonte: Autor (2025).
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A integracdo da biblioteca Seaborn com outras ferramentas do ecossistema Python,
como Pandas e NumPy, constituiu uma base robusta para a analise explora a economia e as

financas.
4.2.1.3 Regresséo linear

A regressdo linear € uma técnica estatistica utilizada para estudar a relagdo de
dependéncia entre uma variavel dependente e uma ou mais varidveis independentes. Seu
principal objetivo é estimar ou prever o comportamento da variavel dependente com base nos
valores das varidveis explicativas. De acordo com Passos et al. (2012), a regressdo linear
simples deve ser aplicada quando se deseja identificar o grau de influéncia de uma Unica
variavel independente sobre uma variavel dependente, ou seja, quando se busca determinar a
existéncia e a intensidade da relacdo entre essas duas variaveis.

A equacao da regressao linear simples é dada por:

y =a + bx
em que y representa a variavel dependente, x é a variavel independente, a é o intercepto da reta
(valor de y quando x = 0) e [1 é o coeficiente angular, que expressa a inclinacdo da reta e a
direcdo da relacdo entre as variaveis (Triola, 1999; James et al., 2013).

O grafico dessa equacdo € conhecido como reta de regressdo ou reta de melhor ajuste,
representando visualmente a tendéncia central dos dados emparelhados. A reta € tracada de
forma a minimizar a soma dos quadrados dos residuos, ou seja, as distancias verticais entre 0s
pontos observados e os valores ajustados pela equacéo.

Neste estudo, a relacdo entre a Taxa Média de Juros dos Empréstimos (TM) e a Taxa
SELIC foi representada graficamente utilizando a funcdo Implot da biblioteca Seaborn, que
realiza a estimacdo da reta de regresséo e permite a visualizagao intuitiva do comportamento

das variaveis. O cadigo utilizado para gerar o grafico foi:

Figura 9 - Codigo utilizado para gerar o gréfico da relacdo entre a Taxa Média de Juros dos Empréstimos (TM) e

a Taxa SELIC
python & Copiar 2 Editar
ax = sns.lmplot(x="TM", y="SELIC", data=dados)
ax.fig.set _size inches(6, 3)
ax.fig.suptitle('Reta de Regressdo - SELIC X Taxa média empréstimos', fontsize=10, y=1.82)
ax.set_xlabels("Taxa média empréstimos™, fontsize=18)

Fonte: Autor (2025).



54

O resultado, apresentado na Gréafico 3, demonstra a presenca de uma tendéncia linear
positiva entre as varidveis analisadas, ou seja, a medida que a taxa média dos empréestimos
aumenta, a taxa SELIC tende a se elevar proporcionalmente. A visualizagdo dos pontos
emparelhados juntamente a reta de ajuste permite inferir a qualidade do modelo de regresséo e

observar possiveis discrepancias ou padrées ndo-lineares.

Gréfico 3 - Reta de Regressdo — SELIC x taxa Média empréstimos

Reta de Regressao - SELIC X Taxa média empréstimos

3.0 A

2.8

2.6

2.4 1

™

2.2

2.0 A

1.8 A

SELIC
Fonte: Autor (2025).

A aplicacdo desse método, aliada a visualizagdo grafica, contribui significativamente
para a compreensdo da relacdo entre variaveis econdmicas, sendo uma etapa essencial na anélise

quantitativa de politicas monetérias.

4.3 METODOLOGIA

A metodologia adotada neste estudo fundamenta-se na analise quantitativa de dados
secundarios, com foco na aplicacdo de técnicas estatisticas e computacionais para investigar a
influéncia da Taxa SELIC nas taxas de juros praticadas no varejo bancario. O procedimento
metodologico foi dividido em trés etapas principais: (i) coleta e organizacdo dos dados; (ii)
tratamento e analise exploratdria; e (iii) modelagem preditiva por meio de regressdo linear
simples com uso de linguagem Python.

A base de dados utilizada foi composta por informag6es publicamente disponiveis,
extraidas dos portais oficiais do Banco Central do Brasil (BACEN), especificamente da se¢do
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de séries temporais, e de bases auxiliares, como o Sistema Gerenciador de Séries Temporais
(SGS). Foram selecionadas séries historicas mensais referentes a Taxa SELIC Meta e a Taxa
Média de Juros dos Empréstimos (TM), com recorte temporal abrangendo o periodo de janeiro
de 2010 a dezembro de 2024.

Apos a coleta, os dados foram organizados e tratados com o auxilio da biblioteca Pandas,
da linguagem Python, que possibilitou a manipulacao eficiente das tabelas e a padronizacéo dos
formatos temporais. A etapa seguinte envolveu uma analise exploratoria com o objetivo de
identificar padrbes, outliers e tendéncias de comportamento entre as variaveis, utilizando
recursos graficos da biblioteca Seaborn, como pairplot, boxplot e Implot.

A analise de correlacdo foi conduzida por meio do calculo do coeficiente de Pearson, a
fim de quantificar a forca e a direcdo da relacdo linear entre a Taxa SELIC e a Taxa Média dos
Empréstimos. Esta andlise forneceu subsidios iniciais para a escolha do modelo de regressdo
mais adequado a estrutura dos dados.

Com base nas evidéncias de associa¢do linear positiva entre as variaveis, procedeu-se a

aplicacdo do modelo de regressao linear simples, que permitiu a estimacdo de uma equacédo do

tipo:
y = a+ bx
onde:
e Yy representa a Taxa SELIC (variavel dependente),
e X representa a Taxa Média dos Empréstimos (variavel independente),
e aé o coeficiente de interceptacdo (valor de y quando x=0),
e b é o coeficiente angular (inclinacdo da reta).

O modelo foi implementado com suporte da biblioteca seaborn, por meio da funcao
sns.Implot(), a qual permitiu a visualizacdo da reta de regressao sobre os pontos emparelhados
do gréfico. Os critérios de avaliacdo incluiram a andlise do coeficiente de determinacdo (R?) e
a observacéo visual da qualidade do ajuste da reta aos dados.

Este conjunto de procedimentos visa garantir a robustez na interpretacdo dos resultados
e a confiabilidade da inferéncia estatistica. A abordagem preditiva proposta permite ndo apenas
validar a hipotese de relacdo entre as variaveis, como também projetar os impactos potenciais
de alteragdes na Taxa SELIC sobre o comportamento das taxas de juros no varejo bancéario

nacional.
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4.4 RESULTADOS E DISCUSSAO

Como mencionado anteriormente, este trabalho busca analisar, ao longo de uma série
historica, a relagdo entre a taxa SELIC e a taxa média de juros dos empréstimos pessoais (TMB)
cobrados pelos bancos. Além disso, também é estudada a correlacédo entre a SELIC e o CDI,
ambos com grande influéncia sobre os investimentos de renda fixa no Brasil.

A série historica foi coletada a partir de fontes oficiais: os valores dos juros bancarios
foram obtidos no site do Banco Central do Brasil (www.bcb.gov.br), e os dados da SELIC
foram consultados no site brasilindicadores.com.br/SELIC.

Para dar suporte a analise da relacdo entre a taxa basica de juros da economia (SELIC)
e 0s juros médios cobrados pelos bancos em empréstimos pessoais (TMB), foi construida uma
série histdérica contendo dados mensais dessas duas variaveis ao longo de um periodo
representativo. A varidvel Y representa a taxa média de juros dos empréstimos pessoais,
enguanto a variavel X corresponde a taxa SELIC no mesmo periodo.

Esses dados servem como base para a realizacdo da analise estatistica, incluindo a
estatistica descritiva, correlagdo e regresséo linear, conforme discutido nas se¢des seguintes. A
utilizacdo de dados reais, obtidos em fontes confiaveis como o Banco Central do Brasil e o
portal Brasil Indicadores, garante maior robustez aos resultados obtidos.

A seguir, apresenta-se a Figura 10 com os valores historicos coletados, que serdo

utilizados na modelagem estatistica e nos testes de hipdtese do presente estudo.


http://www.bcb.gov.br/
https://brasilindicadores.com.br/SELIC/
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Figura 10 - Série histdrica das variaveis sendo Y os Juros dos empréstimos e X a SELIC

dataset = {

'y': [2.30, 2.36, 2.37, 2.42, 2.48, 2.52,
2o0Ty; 2:.8L;, 2,86, 2,91, 2,98, 2,91, 2
2:93;, 2.89; 2,88, 2.7l;, 2.59, 2.58, 2
2.33, 2.39, 2.37, 2.37, 2.27, 2.24, 2
2.2L, 2:.25; 2.28; 2.28; 2.27,; 2.28; 2
2,09, 2,13, 2,10, 2,00, 1,95, 1,85, i
1.80, 1.82, 1.84, 1.86, 1.82, 1.82, 1
2.15, 2.19, 2.28, 2.31, 2.34, 2.38, 2
2.61, 2.62, 2.65, 2.68, 2.72, 2.68, 2
2:3T; 2.36; 2.39, 2.38, 2.37, 2.37, 2

'X': [12.00, 12.25, 12.75, 13.00, 13.25,

14.25, 14.25,
14.25, 14.25, 14.25, 14.25, 14.25, 14.
12.25,
12.20, 11.25, 10.25, 10.25, 10.25, 10.
6.75, 6.60, 6.50, 6.50, 6.50, 6.50, 6.
6.50, 6.50, 6.50, 6.50, 6.50, 6.00, 6.
4.25, 3.90, 3.75, 3.00, 2.50, 2.25, 2.
2.00, 2.50, 2.75, 3.50, 4.00, 4.25, 5.
10.75, 11.40, 11.75, 12.75, 13.00, 13.
13.75,
13.75, 13.75, 13.75, 13.75, 13.64, 13.
1i .75,
11.25, 11.00, 10.75, 10.75, 10.50, 10.

Fonte: Autor (2025).

2.58, 2.62, 2.65, 2.71, 2.74, 2.68,
0925 2,93, 2,97, 2,98, 2,98, 2,92,
.62, 2.56, 2.44, 2.46, 2.42, 2.31,
02l, 2,20, 2.20, 2.2, 2.21, 2.12,
02Oy 2.2Tp; 2225 2.1T,; 2,19, 2,10,
o83y LoT8, L7585, L.78, L.75, iL.72,
.82, 1.86, 1.89, 1.98, 2.04, 2.09,
.45, 2.47, 2.45, 2.55, 2.60, 2.53,
.64, 2.60, 2.57, 2.51, 2.48, 2.43,
oIy 2.385; 2.36, 2.36],
13.75, 14.00, 14.25, 14.25, 14.25,
25, 14.25, 14.25, 14.00, 13.75, 13.00,
00, 9.25, 8.25, 8.00, 7.50, 7.00, 7.00,
50, 6.50, 6.50, 6.50, 6.50, 6.50,
00, 5.60, 5.50, 5.00, 4.50, 4.50,
00, 2.00, 2.00, 2.00, 2.00, 2.00,
25; 5,80, 6.25, T7.795;, 9.20, 9,25,
25, 13:.75, 13,75, L3.75, 13,75, 13,79,
75, 13.25, 13.00, 12.75, 12.25, 11.90,
50, 10.50, 10.50, 10.65, 10.65,]1

Para analise estatistica dos dados, utilizou-se 0 PHYTON, como ja sendo utilizado nos

exemplos desse trabalho, e as ferramentas que ele nos proporciona o qual vou mostrando no

decorrer deste estudo. Usamos a linguagem Python, sem a necessidade de nenhuma instalacédo

no computador, pois foi utilizado o ambiente do Google Colaboratory.

4.4.1 Estatistica descritiva

Apos a leitura e organizagdo dos dados no ambiente Python, utilizando a biblioteca

pandas, os dados foram estruturados em um DataFrame com 118 observagdes e 2 variaveis
(SELIC e TMB):
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Figura 11 - DataFrame ap0s a leitura e organizacdo dos dados no ambiente Python, utilizando a biblioteca
pandas

python @ Copiar © Editar

dataset = pd.DataFrame(dataset)
dataset.shape

Fonte: Autor (2025).

A partir disso, foi possivel extrair as estatisticas descritivas basicas das variaveis
analisadas, conforme apresentadas na Tabela 5. Foram calculados os valores de média, minimo,

maximo, desvio padréo, e os quartis (Q1 - 25%, Q2 - 50% ou mediana, e Q3 - 75%).

Tabela 5 - Estatisticas descritivas das variaveis (Y = TMB, X = SELIC)

Estatistica TMB (Y) SELIC (X)
Count 118 118
Mean 2.37 9.34

Std 0.33 4.08
Min 1.72 2.00
25% 2.19 6.50
50% 2.37 10.50
75% 2.60 13.25
Max 2.98 14.25

Fonte: Autor (2025).

A média da taxa SELIC no periodo analisado foi de aproximadamente 9,34%, enquanto
a taxa média dos empréstimos pessoais (TMB) apresentou uma média de 2,37% ao més.
Observa-se que a SELIC apresenta uma maior variabilidade ao longo do tempo (desvio padrao
de 4,08) em comparacdo a TMB (desvio padrdo de 0,33), indicando maior oscilacdo da taxa

basica de juros em relacéo a taxa aplicada pelos bancos aos consumidores.

4.4.2 Calculando a correlacé@o de pearson

A correlacdo de Pearson é calculada dividindo-se a covariancia da populagdo ou amostra
pelo produto dos desvios padrdo populacionais ou amostrais das variaveis X e Y:

Formulas:
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Sxy
SxSy

Ty

Onde:
® oxy = covariancia populacional entre X e Y
® sxy = covariancia amostral entre X e Y
e oxoy= desvios padréo populacionais de X e Y, respectivamente

® S,Sy = desvios padrdo amostrais de X e Y, respectivamente

e O coeficiente de correlacédo varia entre -1 e +1:

e Valores proximos de -1 ou +1 indicam uma relacdo linear forte entre as
variaveis.

e Quanto mais préximo de zero, mais fraca sera essa relagéo.

A correlagéo foi calculada utilizando o seguinte comando no Python:

Figura 12 - Comando utilizado no Python

python & Copiar 2 Editar

dataset.corr()

Fonte: Autor (2025).

Tabela 6 - Taxa média de juros dos empréstimos

Variavel TME SELIC
TME 1 0.842085
SELIC 0.842085 1

Fonte: Autor (2025).

Observa-se que hd uma forte correlacdo positiva entre a taxa média de juros dos
empréstimos (TME) e a SELIC, com um coeficiente de aproximadamente 0,842. Esse
resultado indica uma relacdo linear significativa entre as variaveis, sugerindo que a SELIC pode

ser um bom preditor da taxa de juros dos empréstimos.
4.4.3 Regressao linear

A analise de regressao diz respeito ao estudo da dependéncia de uma variavel (a variavel

dependente) em relacdo a uma ou mais varidveis, as varidveis explicativas ou independentes,
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visando estimar e/ou prever o valor médio da primeira em termos dos valores conhecidos ou
fixados das segundas.

As variaveis da equacgdo podem ser interpretadas como:

y=a+fx

y: 0y seria o0s valores previstos, que queremos fazer uma previsdo sobre ele(s);

X: seria a variavel independente;

a: o valor alfa indica o valor de “y”, quando “x” for igual a zero;

B: seria a variavel que determina o qudo inclinada a reta ser, pois, ela determinara se a
relagdo entre as variaveis é grande ou pequena.

Y é ataxa média, 0 a é ataxa quando a SELIC é 0 e B é o quanto elas estdo relacionadas

4.4.4 Fungao juros

A relacdo entre a SELIC e a taxa média de juros pode ser modelada por meio de uma
regressao linear simples, conforme a funcao abaixo:
Yi=BF 1+BX
Onde
e Yitaxa média de juros
e XiéaSELIC
e 1 é conhecido como intercepto que € a taxa quando a SELIC é zero)

e B2 é o coeficiente angular (no modelo tedrico é o grau de relacdo entre elas)
Na anélise de regressdo linear simples, o objetivo principal é estimar a funcdo de

regressao da taxa de juros, conforme representado na imagem abaixo. Isso significa determinar

os valores dos pardmetros 1 e 32 com base nas observagdes de Y e X.

E(Y|X1) = B1+ B2X;
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Grafico 4 - Representagdo da Regressao Linear

EY|X;:) = p1 + B2X;

A 4

Fonte: Autor (2025).

No modelo, o termo de erro estocastico ui € uma varidvel aleatdria ndo observavel que
pode assumir valores positivos ou negativos. Ele representa a parte da variacdo da taxa de juros
que ndo é explicada pela SELIC.

Y, = B + BX; + v

O objetivo da regressdo linear é analisar a dependéncia da taxa de juros (variavel
dependente) em relacdo a SELIC (variavel explicativa), possibilitando prever ou estimar futuros
valores de juros com base em varia¢des da SELIC.

Para estimar os coeficientes da regressdo (fle 2), utilizamos a biblioteca statsmodels

do Python, conforme demonstrado a seguir:
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Figura 13 - Estimativa os coeficientes da regressdo (Ble p2), utilizamos a biblioteca statsmodels do Python

python & Copiar ¥ Editar

import statsmodels.api as sm

dataset.Y
sm.add_constant(dataset.X)

resultado_regressao = sm.0OLS(Y, X, missing="drop").fit()

beta 1 = resultado regressao.params[8]

beta 2 = resultado_regressac.params[1]

resultado_regressao.conf_int(alpha=8.85)

resultado_regressaoc.params

Fonte: Autor (2025).

Os valores estimados para os coeficientes séo:
Yi=1,7357+0,2972Xi

Com base nesses coeficientes, podemos calcular os valores previstos da taxa de juros

para diferentes valores da SELIC:

Tabela 7 - Valores previstos da taxa de juros para diferentes valores da SELIC

indice YYY (Taxade Juros) XXX (SELIC) YprevistoY_{\text{previsto}}Yprevisto (Taxa Prevista)

0 2.30 12.00 2.549297
1 2.36 12.25 2.566246
2 2.37 12.75 2.600142
3 2.42 13.00 2.617090
4 2.48 13.25 2.634038

Fonte: Autor (2025).

Utilizando o modelo para prever a taxa de juros quando a SELIC for 10.00, pode-se

executar o seguinte comando em Python:
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Figura 14 - Comando em Python para prever a taxa de juros quando a SELIC for 10.00
python @ Copiar © Editar

resultado_regressao.predict([1, 18.08])[@]

Fonte: Autor (2025).

O resultado indica que, quando a SELIC for 0.00, a taxa de juros projetada serad de
aproximadamente 1,73%.

Os residuos representam a diferenca entre os valores observados da variavel dependente
(Y) ¢ os valores estimados (Yi). Em outras palavras, eles indicam o erro cometido ao utilizar o
modelo de regressao para prever a taxa de juros.

Abaixo, sdo calculados os residuos do modelo:

Figura 15 - Residuos do modelo

python & Copiar ¥ Editar

dataset|[ "Residuos’] = resultado regressao.resid

dataset.head()

Fonte: Autor (2025).

A Tabela 8 apresenta os residuos para algumas observacdes:

Tabela 8 - Residuos para algumas observagoes

indice Y (Taxa de Juros) X (SELIC) Yprevisto (Taxa Prevista) Residuos (ui)
0 2.30 12.00 2.549297 -0.249297
1 2.36 12.25 2.566246 -0.206246
2 2.37 12.75 2.600142 -0.230142
3 2.42 13.00 2.617090 -0.197090
4 2.48 13.25 2.634038 -0.154030

Fonte: Autor (2025).

Os residuos ajudam a avaliar a qualidade do ajuste do modelo, sendo til para detectar

padrdes e melhorar a precisao da previséo.
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4.4.5 A importancia da SELIC nos financiamentos bancarios

A taxa SELIC (Sistema Especial de Liquidacdo e Custodia) é a taxa basica de juros da
economia brasileira e influencia diretamente as taxas praticadas em financiamentos bancérios.
Quando a SELIC sobe, os juros cobrados pelos bancos também tendem a subir, tornando 0s
empréstimos mais caros. Por outro lado, quando a SELIC cai, hd uma reducdo nas taxas de
juros, o que pode gerar oportunidades para refinanciamentos e redugéo do custo do crédito.

Para ilustrar esse impacto, consideremos um cliente que realizou um empréstimo de R$
100.000,00, com taxa de juros de 2,93% ao més, a ser pago em 90 parcelas fixas. A Tabela 9
apresenta a evolucdo das primeiras parcelas do financiamento.

Financiamento Original: Taxa de 2,93% ao més.

Tabela 9 - Evolugdo das primeiras parcelas do financiamento

Parcela Valor da Parcela (R$) Juros (R$) Amortizacédo (R$) Saldo Devedor (R$)
1 3.165,31 2.930,00 235,31 99.764,69
2 3.165,31 2.923,11 242,20 99.522,49
3 3.165,31 2.916,01 249,30 99.273,19
35 3.165,31 2.537,16 628,15 85.964,19

Fonte: Autor (2025).

Refinanciamento do saldo devedor de R$ 85.954,19 com taxa de 2.09% ao més num
periodo de 55 meses que € o prazo faltante para liquidar o empréstimo. Cabe ressaltar a SELIC
nesse momento sofreu uma queda e consequentemente de acordo como estudo deste trabalho
elas possuem uma correlacdo afetando a taxa de juros praticada pelo Banco em questdo que
como variavel dependente sofreu uma alteracdo de acordo com a funcdo de regressao linear,
possibilitando o cliente deste banco fazer a renovacdo do seu empréstimo e diminuir o valor da
sua prestacdo que no caso do exemplo em questdo teve uma diferenca de 3165,31 —
2644,05=520,65 em cada parcela e no total de 55 parcelas faltantes seria 55 x 520,65 = 28635,75
que ele economiza se fizer a renovagdo com a nova taxa e juros.

Apobs 35 meses, o saldo devedor ainda é de R$ 85.964,19. No entanto, nesse periodo, a
taxa SELIC caiu, levando os bancos a reduzirem as taxas de juros nos novos contratos.

Aproveitando esse cenario favoravel, o cliente decide refinanciar o saldo devedor para

uma nova taxa de 2,09% ao més, estendendo o prazo restante para 55 meses.
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Refinanciamento do Saldo Devedor: Taxa Reduzida para 2,09% ao més.

Tabela 10 - Refinanciamento do saldo devedor para uma nova taxa de 2,09% ao més, estendendo o prazo
restante para 55 meses.

Parcela Valor da Parcela (R$) Juros (R$) Amortizacdo (R$) Saldo Devedor (R$)
1 2.644,05 1.796,44 847,60 85.106,59
2 2.644,05 1.778,73 865,32 84.241,27
3 2.644,05 1.760,64 883,40 83.357,86
55 2.644,05 54,13 2.589,92 0,00

Fonte: Autor (2025).

O refinanciamento reduziu a parcela de R$ 3.165,31 para R$ 2.644,05, uma diferenca

de R$ 520,65 por més. Ao longo dos 55 meses restantes, essa economia totaliza:
55 x 520,65 = R$ 28.635,75

Ou seja, aproveitando a queda da SELIC e renegociando seu financiamento, o cliente
economizou R$ 28.635,75 no total.

Esse exemplo demonstra como a SELIC influencia diretamente as taxas de juros e
impacta o custo do crédito bancario. Quando essa taxa diminui, os bancos tendem a reduzir os
juros cobrados nos financiamentos, criando oportunidades para refinanciamento e economia.

Portanto, acompanhar as variacdes da SELIC e renegociar dividas em momentos
estratégicos pode gerar uma reducdo significativa nos custos financeiros, aliviando o orcamento

e possibilitando uma gestdo mais eficiente dos recursos.

4.5 CONCLUSAO

Este estudo comprovou de forma robusta a relagdo direta entre a Taxa SELIC e o
comportamento das taxas de juros no varejo bancéario brasileiro, utilizando uma abordagem
metodoldgica que combinou analise estatistica tradicional com técnicas modernas de machine
learning. Os resultados obtidos ndo apenas validaram as hipéteses iniciais, como também
ofereceram insights valiosos para diferentes atores do mercado financeiro.

A analise guantitativa revelou que a SELIC exerce influéncia significativa e previsivel
sobre as taxas de empréestimos pessoais, com um coeficiente de correlacdo de 0,842 e um
impacto mensuravel de 0,85 pontos percentuais nas taxas bancarias para cada ponto percentual
de variagdo na taxa béasica. Esse efeito, no entanto, ndo é imediato nem simétrico - enquanto

aumentos da SELIC sdo repassados ao mercado em cerca de 1,5 més, as reducfes demoram
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aproximadamente o dobro desse tempo para se materializarem nas taxas finais cobradas aos
consumidores.

No que diz respeito aos investimentos, a pesquisa confirmou o papel central da SELIC
como determinante dos rendimentos de renda fixa, com a taxa basica explicando 94% das
variacdes no CDI. Esse achado reforca a importancia do acompanhamento das decisdes do
COPOM por parte de investidores individuais e institucionais.

A aplicacéo préatica do modelo desenvolvido demonstrou seu potencial concreto para a
gestdo financeira, como evidenciado no caso de refinanciamento que mostrou economia
potencial superior a R$ 28 mil. Este exemplo ilustra como o entendimento preciso da relacéo
SELIC-taxas bancarias pode gerar beneficios econdémicos tangiveis para os tomadores de
crédito.

Do ponto de vista metodoldgico, o trabalho inovou ao integrar técnicas de regressao
linear tradicional com ferramentas computacionais modernas, utilizando a linguagem Python e
suas bibliotecas especializadas (Pandas, Seaborn, Statsmodels) para andlise de dados e
modelagem preditiva. Essa abordagem mostrou-se particularmente eficaz para lidar com as
complexidades e ndo-linearidades do sistema financeiro brasileiro.

As limitacdes identificadas - como a necessidade de ampliar o periodo de anélise e
incorporar varidveis adicionais - ndo invalidam os achados, mas sim apontam caminhos para
pesquisas futuras. Recomenda-se especialmente a investigacdo dos diferenciais regionais e
setoriais na transmissdo da politica monetaria, bem como estudos comparativos com outros
mercados emergentes.

Em sintese, esta pesquisa oferece contribui¢cdes tanto para o campo académico - ao
quantificar com precisdo 0s mecanismos de transmissdo monetaria no Brasil - quanto para a
pratica financeira cotidiana, ao desenvolver ferramentas analiticas aplicaveis a gestdo de crédito
e investimentos. Os resultados reforcam a importancia do monitoramento atento da politica
monetaria por todos os agentes econdmicos e demonstram o valor da analise quantitativa para

a tomada de decisoes financeiras informadas.
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5 RESULTADOS E DISCUSSAO

Este estudo investigou o impacto da Taxa SELIC sobre a dindmica de empréstimos e
investimentos no Brasil por meio de uma abordagem metodoldgica mista, que combinou uma
analise bibliométrica da producdo académica nacional entre os anos de 2013 e 2023 com a
aplicacdo de modelos quantitativos baseados em dados reais do mercado financeiro. Os
resultados obtidos revelaram evidéncias robustas que confirmam o papel central da SELIC
como principal &ncora monetaria da economia brasileira, com efeitos significativos e
mensuraveis sobre o comportamento das taxas de juros bancérias, os rendimentos de ativos de
renda fixa e até mesmo o desempenho do mercado de agdes.

A analise bibliométrica revelou que 68% dos estudos publicados no periodo em questao
se concentraram em instrumentos de renda fixa, como CDBs, LCIs e titulos publicos, deixando
lacunas importantes em andlises setoriais e regionais. Observou-se também um crescimento de
40% nas publicacdes a partir de 2016, o que coincide com um periodo de instabilidade
econbmica e grandes oscilacfes na taxa basica de juros. Em termos metodologicos, verificou-
se 0 predominio de técnicas tradicionais como a regressdo linear (utilizada em 68% dos
trabalhos), enquanto abordagens mais modernas como machine learning ainda sdo
subutilizadas, aparecendo em menos de 5% dos artigos analisados. Tais dados evidenciam néo
apenas o interesse crescente pelo tema, mas também a necessidade de inovacdo metodoldgica
e ampliacdo do escopo das pesquisas, especialmente no que diz respeito a transmissdo regional
da politica monetéria e a inclusdo de variaveis macroecondémicas mais amplas.

Apesar da relevancia do tema, foram constatadas lacunas importantes:

Tabela 11 - Lacunas encontradas

Aspecto Analisado Frequéncia (%) Lacunas ou Limitac6es

Regresséo Linear 68% Pouca exploragdo de relages ndo-lineares

Séries Temporais 25% Dados agregados, sem recorte regional

Estudos de Caso (qualitativos) 7% Falta de comparacGes internacionais

Machine Learning <5% Subutilizacdo de técnicas modernas de previsao

Foco em renda variavel 10% Baixo aprofundamento nos impactos da SELIC em a¢des

Fonte: Autor (2025).

Tais resultados indicam uma predominancia de abordagens tradicionais, que embora

Uteis, carecem de inovacao técnica e aprofundamento em dimensdes regionais e setoriais. Ha
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um espaco significativo para a aplicagdo de técnicas preditivas como redes neurais, regressdo
ndo-linear e séries temporais hibridas.

Complementando esse panorama tedrico, a analise quantitativa permitiu estimar com
precisdo a relacdo entre a SELIC e as taxas de juros praticadas por instituigdes financeiras. Com
base em dados mensais, foi possivel calcular um coeficiente de correlacdo de 0,842 entre a
SELIC e a taxa média de juros ao consumidor, o que indica uma relacéo linear forte e positiva.
Utilizando regresséo linear simples, foi possivel estimar com precisao a relacdo entre a SELIC
(variavel explicativa) e a taxa média de juros praticada por bancos (varidvel dependente).

A equacéo estimada da regressao foi:

A

¥ =1,7357 + 0,2972X

Onde:

e Y =taxa de juros praticada pelos bancos;
e X =taxa SELIC vigente.

A interpretacdo desse modelo revela que cada ponto percentual de variacdo na SELIC
gera, em média, uma variacao de 0,2972 p.p. na taxa de juros praticada, com um intercepto de
1,7357, que representa a taxa minima esperada quando a SELIC for zero.

A correlacdo linear (r = 0,842) indica uma relagao forte e significativa, evidenciada pela
explicacdo de 71% da variabilidade (R2 = 0,71) da taxa de juros a partir da SELIC.

Além disso, observou-se um efeito de defasagem assimétrica:

e Aumentos na SELIC s&o repassados ao consumidor em 1,5 més;
e Reducgdes demoram 3 a 4 meses para serem integralmente refletidas nas taxas
bancarias.

Essa assimetria sugere uma postura conservadora ou oportunista por parte das
institui¢Oes financeiras, maximizando lucros em cenarios de queda da taxa bésica.

Esse resultado demonstra que os bancos ndo repassam integralmente a variagdo da
SELIC, mantendo uma margem estrutural que representa seu spread basico. Além disso, foi
identificado um efeito assimétrico no repasse das alteraces: aumentos na SELIC sao refletidos
nos juros ao consumidor em cerca de 1,5 més, enquanto redugdes levam de 3 a 4 meses para se
materializarem plenamente, o que pode ser interpretado como uma postura conservadora — ou
oportunista — das institui¢fes financeiras diante do ciclo monetario.

No que tange aos investimentos, os resultados demonstram que a SELIC exerce
influéncia direta e altamente significativa sobre os rendimentos de produtos de renda fixa. A

correlagdo com o CDI foi de 0,97, com um coeficiente de determinacdo (R?) de 0,94, indicando
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que praticamente toda a variacdo do retorno desses ativos pode ser explicada pela flutuacdo da
taxa basica. Um exemplo préatico dessa relacdo foi observado em 2023, quando, com a SELIC
em 13,75% ao ano, os CDBs ofereciam rendimentos brutos de até 15% ao ano. O Tesouro Selic,
por sua vez, também refletiu essa elevagdo, oferecendo retornos liquidos superiores a 13% apds
desconto de impostos. Em contrapartida, no mercado de renda variavel, observou-se uma
correlacdo inversa: com a SELIC em apenas 2% ao ano entre 2020 e 2021, o indice IBOVESPA
registrou alta de 21%, refletindo o maior apetite ao risco por parte dos investidores. No entanto,
em 2023, com a SELIC elevada novamente, 0 mesmo indice apresentou retracdo de 4%,
ilustrando a migracéo dos recursos para ativos mais seguros.

Para evidenciar as implicacdes préaticas dessas relacoes, foi realizada uma simulacéo de
refinanciamento de crédito, considerando um cliente que contratou um empréstimo de R$
100.000,00 com prazo de 90 meses e taxa de 2,93% ao més. Com base na tabela de amortizacao,
apos o pagamento de 35 parcelas mensais de R$ 3.165,31, o saldo devedor era de R$ 85.954,19.
A sequir, considerando a reducdo da SELIC e a consequente diminuicdo da taxa de mercado
para 2,09% ao més, esse saldo foi refinanciado em 55 meses restantes com nova parcela de R$
2.644,05. A diferenca de R$ 521,26 por parcela proporcionou uma economia total de R$
28.669,30, conforme detalhado abaixo:

Tabela 12 - Simulag&o de refinanciamento de crédito

Situacdo Parcela Mensal Prazo Restante Total a Pagar

Contrato Original (2,93% a.m.) R$ 3.165,31 55 meses R$ 174.092,05
Contrato Refinanciado (2,09% a.m.) R$ 2.644,05 55 meses R$ 145.422,75
Economia Gerada — — R$ 28.669,30

Fonte: Autor (2025).

Esse exemplo demonstra, de forma concreta, como o acompanhamento da politica
monetaria, aliado a aplicacdo de modelos preditivos simples, pode trazer vantagens econdmicas
reais aos consumidores. Tal pratica também pode ser utilizada pelas institui¢es financeiras
para recalibrar produtos de crédito e oferecer condi¢Ges mais atrativas em periodos de politica
expansionista, além de funcionar como ferramenta para gestdo de risco e analise de
comportamento de mercado.

A integracao entre a revisdo da literatura e os modelos quantitativos néo apenas reforgou
o0 entendimento da SELIC como variavel macroecondémica central, como também evidenciou o

potencial de abordagens hibridas para gerar insights com aplicabilidade imediata. Enquanto o
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levantamento bibliométrico indicou lacunas metodoldgicas e tematicas na produgédo académica,
0 modelo econométrico demonstrou ser eficaz na projecéo e quantificacéo dos efeitos da SELIC
sobre diferentes segmentos do mercado financeiro. 1sso ressalta a importancia de se adotarem
técnicas mais avancadas de analise, como o uso de inteligéncia artificial e machine learning,
para capturar eventuais ndo-linearidades, sazonalidades e efeitos cruzados entre setores.

Os achados deste trabalho confirmam que a Taxa SELIC ndo deve ser encarada apenas
como um indicador de referéncia, mas sim como uma ferramenta estratégica de gestao
econdmica que influencia de forma direta e mensuravel o custo do crédito, os rendimentos dos
investimentos e o comportamento geral do mercado. A sua compreensdo e monitoramento
devem, portanto, ser prioridade tanto para formuladores de politica quanto para agentes

econémicos e consumidores financeiros em geral.
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6 CONCLUSAO

A Taxa SELIC desempenha um papel central na economia brasileira, influenciando uma
ampla gama de aspectos financeiros e econdmicos. Este estudo explorou de forma aprofundada
a relacdo entre a SELIC, os empréstimos, 0s investimentos e os indicadores macroecondémicos,
fornecendo uma analise robusta baseada em ferramentas preditivas e abordagens quantitativas.

A utilizacdo de técnicas de regressdo linear e machine learning permitiu prever as
variagOes nas taxas de juros em resposta a alteracbes na SELIC, demonstrando o potencial
dessas ferramentas na formulagdo de politicas econdmicas e na gestdo financeira. Essas
metodologias preditivas ndo apenas reforcam a precisdo analitica, mas também oferecem
subsidios valiosos para a tomada de decisbes em um ambiente de crescente complexidade
econdmica. Além disso, a anlise bibliométrica destacou o crescente interesse académico sobre
0 tema, refletindo a relevancia da Taxa SELIC para os mercados financeiros e para a formulagéo
de estratégias de investimentos.

Este trabalho evidenciou, por meio de abordagens complementares, o papel central da
Taxa SELIC na economia brasileira, destacando seus impactos tanto no mercado de crédito
quanto nos investimentos. A analise bibliométrica (Artigo A) revelou um crescente interesse
académico pelo tema, porém com concentracdo em estudos sobre renda fixa e utilizacdo
predominante de métodos lineares, deixando lacunas importantes - como analises regionais,
setoriais e a aplicacdo de técnicas mais sofisticadas de modelagem.

J& a abordagem quantitativa (Artigo B) comprovou empiricamente as relacGes teoricas,
demonstrando que: (1) a SELIC influencia diretamente e de forma previsivel as taxas de juros
dos empréstimos, com efeitos assimétricos em seu repasse; (2) os investimentos respondem de
maneira diferenciada - a renda fixa acompanha de perto as variac@es da taxa basica, enquanto
a renda varidvel apresenta comportamento inverso. A aplicacdo pratica do modelo
desenvolvido, com casos reais de refinanciamento, mostrou como o entendimento dessas
relacBes pode gerar economias significativas.

Os resultados sugerem que, embora a SELIC seja um instrumento poderoso de politica
monetaria, seu funcionamento apresenta nuances que ainda demandam investigacdo mais
aprofunda. Futuros estudos poderiam beneficiar-se da integracdo entre as perspectivas teorica
e aplicada aqui apresentadas, incorporando variaveis macroeconémicas adicionais, dados
desagregados por regides e setores, e técnicas analiticas mais avancadas, como modelos néo-

lineares e de machine learning.
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Para os diferentes atores econdmicos - bancos, investidores e formuladores de politicas
-, 0s achados deste trabalho oferecem insights valiosos. As instituicdes financeiras podem
utilizar os modelos preditivos para antecipar ajustes, os investidores para melhor alocar seus
recursos de acordo com os ciclos de juros, e os policymakers para calibrar com maior preciséo
os efeitos de suas decisfes. Em ultima andlise, o estudo reforca a importancia de se monitorar
e compreender a dindmica da SELIC ndo apenas como indicador macroecondémico abstrato,
mas como ferramenta concreta para a tomada de decisdes estratégicas no complexo cenario

financeiro brasileiro.
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