
UNIVERSIDADE DO GRANDE RIO - AFYA

ESCOLA DE CIÊNCIAS SOCIAIS APLICADAS

CURSO SUPERIOR EM CIÊNCIAS ECONÔMICAS

NOME: WILSON AMORIM GONÇALVES

                                     MATRÍCULA:2700373

RENDA FIXA NO BRASIL: SEGURANÇA, RENTABILIDADE E SEUS IMPACTOS NO 
DESENVOLVIMENTO ECONÔMICO, DESIGUALDADE E POLÍTICAS PÚBLICAS 

(2015–2024)

RIO DE JANEIRO,2025



RENDA FIXA NO BRASIL: SEGURANÇA, RENTABILIDADE E SEUS IMPACTOS NO 
DESENVOLVIMENTO ECONÔMICO, DESIGUALDADE E POLÍTICAS PÚBLICAS 
(2015–2024)

Trabalho de Conclusão de Curso apresentado à Universidade do Grande Rio – Afya 

como requisito parcial para obtenção do grau de Bacharel em Ciências Econômicas.

Orientadora: Prof.ª MsC. Cristiane Valente

RIO DE JANEIRO, 2025



Agradeço primeiramente a Deus, pela sabedoria e pela força concedida ao longo desta 

jornada acadêmica. Aos meus pais, pelo apoio incondicional e por serem o suporte 

fundamental em todos os momentos.

À minha orientadora, Prof.ª MSc. Cristiane Valente, pela paciência, pela atenção técnica 

e pela orientação constante, essenciais para o aprimoramento e rigor científico deste 

trabalho.

Aos professores da Universidade do Grande Rio (Unigranrio), que contribuíram de forma 

decisiva para a minha formação e para o desenvolvimento do meu pensamento crítico.



“Investir em conhecimento rende sempre os melhores juros.”

— Benjamin Franklin



RESUMO

O presente trabalho analisa o mercado de renda fixa no Brasil sob uma dupla ótica: a da 

eficiência financeira para o investidor e a dos seus impactos estruturais no 

desenvolvimento socioeconômico. A pesquisa investiga como a predominância de taxas 

de juros reais elevadas e a busca por segurança afetam a alocação de capital das 

famílias e, simultaneamente, influenciam o financiamento de políticas públicas e a 

desigualdade de renda. Por meio de uma abordagem exploratória e descritiva, 

fundamentada em dados do IBGE, IPEA, Banco Central e Banco Mundial (2015-2024), 

e alicerçada em teóricos como Assaf Neto, Celso Furtado, Thomas Piketty, Amartya Sen 

e Joseph Stiglitz, o estudo demonstra que a renda fixa atua como um mecanismo 

eficiente de proteção patrimonial individual. Contudo, evidencia-se que sua primazia 

estrutural gera um efeito de crowding out sobre o investimento produtivo, pressiona o 

orçamento estatal e, ao remunerar excessivamente o capital em detrimento do trabalho, 

contribui para a concentração de renda e o subfinanciamento de áreas vitais como saúde 

e educação.

Palavras-chave: Renda Fixa. Desenvolvimento Econômico. Desigualdade. Políticas 

Públicas. Financeirização.
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1 INTRODUÇÃO

O cenário econômico brasileiro das últimas décadas tem sido marcado por intensa 

volatilidade estrutural, refletindo-se diretamente nas decisões de investimento e na 

dinâmica do desenvolvimento nacional. A renda fixa, historicamente valorizada em 

momentos de instabilidade e alta inflação, consolidou-se não apenas como um refúgio 

de segurança para investidores, mas como um pilar central da política monetária e fiscal 

do país. Conforme destaca Assaf Neto (2016), os ativos de renda fixa, ao oferecerem 

fluxos de pagamentos previsíveis, conferem ao investidor uma importante sensação de 

estabilidade em um ambiente de incerteza.

Essa previsibilidade atrai perfis conservadores e moderados em busca de proteção 

patrimonial. No entanto, a manutenção de taxas de juros reais consistentemente 

elevadas no Brasil gera um paradoxo macroeconômico: enquanto o investidor individual 

obtém um retorno seguro e atrativo, o custo social e econômico dessa rentabilidade pode 

ser substancial, impondo entraves severos ao investimento produtivo, à redução da 

desigualdade e ao financiamento de políticas públicas essenciais. É essa dualidade que 

este trabalho propõe explorar.

1.1 Problema de Pesquisa

O crescimento exponencial do número de investidores pessoa física no mercado 

financeiro, notadamente na renda fixa via Tesouro Direto e títulos bancários, contrasta 

com a persistente estagnação de indicadores de desenvolvimento e a alta desigualdade 

de renda. Diante da primazia da rentabilidade financeira no cenário econômico, o 

problema central desta pesquisa é:

De que maneira a dinâmica da Renda Fixa no Brasil, entre 2015 e 2024, 
influenciou as decisões de investimento das famílias e, simultaneamente, 
impactou os indicadores de desenvolvimento econômico, a desigualdade social e 
o financiamento de políticas públicas essenciais?

1.2 Objetivos

1.2.1 Objetivo Geral



Analisar o papel da renda fixa no Brasil, considerando seus aspectos de segurança e 

rentabilidade para o investidor, e seus reflexos estruturais no desenvolvimento 

econômico, na desigualdade de renda e na alocação de recursos públicos no período de 

2015 a 2024.

1.2.2 Objetivos Específicos

a) Investigar as principais modalidades de renda fixa e sua rentabilidade real frente à 

inflação e à variação da Taxa Selic.

b) Avaliar a influência do perfil comportamental do investidor (aversão à perda, segundo 

Kahneman) na alocação predominante em ativos indexados aos juros.

c) Analisar a correlação entre taxas de juros reais elevadas e indicadores de crescimento 

do PIB e de investimento produtivo (FBCF).

d) Discutir a tese de Piketty ($r > g$) no contexto brasileiro, relacionando a alta 

remuneração da renda fixa com o Índice de Gini.

e) Examinar o trade-off orçamentário, comparando o gasto com o serviço da dívida (juros 

da renda fixa) com a disponibilidade de recursos para as áreas de saúde e educação.

1.3 Justificativa e Relevância Social

A relevância deste estudo é inegável sob múltiplas dimensões. No plano acadêmico, ele 

integra as áreas de Finanças (Assaf Neto, Damodaran) e Macroeconomia Estruturalista 

(Furtado), oferecendo uma visão holística do mercado de capitais no Brasil. No plano 

social, a pesquisa lança luz sobre os mecanismos silenciosos de transferência de renda 

e acumulação de riqueza.

O debate sobre a Financeirização, onde o lucro obtido no mercado de títulos é priorizado 

em detrimento do investimento na produção, é crucial para a formulação de políticas que 



visem o crescimento sustentável. Além disso, ao quantificar a pressão do serviço da 

dívida sobre o orçamento, o trabalho demonstra como as decisões de política monetária 

afetam diretamente o bem-estar social, conforme a filosofia de Amartya Sen.

1.4 Delimitação e Escopo do Estudo

O estudo está delimitado ao período de 2015 a 2024, um recorte temporal que abrange 

um ciclo completo de política monetária, incluindo a crise recessiva (2015-2016), a taxa 

Selic em seu menor patamar histórico (2020) e a retomada inflacionária. O escopo 

geográfico é o Brasil, analisando dados agregados nacionais de mercado e indicadores 

sociais. A Renda Variável será abordada apenas como elemento de comparação para a 

alocação de risco.

1.5 Estrutura e Metodologia (Síntese)

O trabalho está estruturado em cinco capítulos. Após a presente Introdução, o Capítulo 

2 aprofunda o Referencial Teórico, com ênfase nas teorias de desenvolvimento e 

desigualdade. O Capítulo 3 detalha a Metodologia, que é mista, exploratória e descritiva. 

O Capítulo 4 apresenta a análise e discussão dos resultados com gráficos e dados. Por 

fim, o Capítulo 5 traz as Considerações Finais. A análise é baseada em dados 

secundários do IBGE, IPEA, Banco Central e Banco Mundial.



2 REFERENCIAL TEÓRICO: FINANÇAS, DESENVOLVIMENTO E EQUIDADE

O referencial teórico é o alicerce deste trabalho, integrando as ciências financeiras com 

a economia do desenvolvimento e as questões sociais.

2.1 Fundamentos da Renda Fixa e a Segurança no Mercado Brasileiro

A Renda Fixa é definida pela previsibilidade do fluxo de caixa e pela remuneração pré-

estabelecida ou indexada. Assaf Neto (2016) afirma que a emissão de títulos de renda 

fixa é, na sua essência, uma operação de crédito, onde o investidor é o credor e o 

emissor (governo, banco ou empresa) é o devedor.

2.1.1 Instrumentos de Renda Fixa: Classificação, Risco e Liquidez

Os instrumentos são classificados em:

● Títulos Públicos Federais (Tesouro Direto): Risco de crédito soberano, 

balizado pela Selic (Tesouro Selic) ou pela inflação (Tesouro IPCA+).

● Títulos Bancários (CDB, RDB): Emitidos por instituições financeiras, possuem 

risco de crédito coberto pelo Fundo Garantidor de Créditos (FGC) até R$ 250 mil.

● Títulos de Crédito Incentivado (LCI, LCA, Debêntures Incentivadas): Isentos 

de Imposto de Renda, visam fomentar setores específicos (imobiliário, 

agronegócio, infraestrutura).

Damodaran (2012) destaca que, mesmo na renda fixa, o investidor enfrenta riscos como: 

Risco de Crédito (inadimplência do emissor), Risco de Mercado (flutuação do preço 

do título devido à variação dos juros) e Risco de Liquidez (dificuldade de vender o título 

antes do vencimento). A correta avaliação desses riscos é fundamental para a 

construção de um portfólio eficiente, conforme a Teoria Moderna de Portfólios de 

Markowitz.



2.1.2 Teoria de Portfólio e a Relação Risco-Retorno

A alocação em renda fixa é um pilar da diversificação. A Fronteira Eficiente de 

Markowitz estabelece que, para cada nível de risco, existe um portfólio que oferece o 

máximo retorno esperado. No Brasil, o alto retorno dos títulos públicos faz com que a 

renda fixa ocupe um espaço desproporcional na Fronteira Eficiente, tornando-a o ativo 

dominante e seguro, mesmo em detrimento da diversificação.

2.2 A Perspectiva Comportamental do Investidor

As decisões financeiras não são puramente racionais, mas sim influenciadas por vieses 

cognitivos e emocionais.

2.2.1 A Teoria da Perspectiva (Prospect Theory) e a Aversão à Perda

O trabalho seminal de Kahneman e Tversky (1979), a Teoria da Perspectiva, é central. 

Ela postula que a aversão à perda é um poderoso motivador, sendo o impacto psicológico 

de uma perda cerca de duas vezes mais intenso que o prazer de um ganho 

equivalente. Essa assimetria explica a profunda aversão ao risco do investidor brasileiro, 

moldada por um histórico de hiperinflação.

2.2.2 Cultura do Rentismo e Memória Inflacionária no Brasil

A busca por segurança nominal e a proteção contra a inflação transformaram o Brasil em 

uma nação com forte cultura do rentismo. O investidor prefere a garantia do CDI ou do 

IPCA+, mesmo que o retorno seja inferior no longo prazo, em vez de enfrentar a 

volatilidade da renda variável. Essa preferência, embora defensável individualmente, tem 

consequências macroeconômicas negativas.

2.3 O Desenvolvimento Econômico sob a Ótica Estruturalista

A análise da renda fixa transcende a microeconomia e atinge a teoria do 

desenvolvimento.



2.3.1 Furtado e a Financeirização como Trava do Crescimento

Celso Furtado (2007), principal teórico do desenvolvimento estruturalista brasileiro, 

argumentava que o subdesenvolvimento resulta de estruturas econômicas que 

perpetuam a dependência e a acumulação improdutiva. A Financeirização da 
Economia, caracterizada pela predominância do lucro financeiro sobre o produtivo, é a 

manifestação moderna desse problema.

Quando a taxa de juros básica (Selic) permanece elevada, ela atua como um 

desestímulo direto ao investimento produtivo. Por que empreender, assumindo riscos 

operacionais, tributários e de mercado, se é possível obter um retorno seguro e elevado 

apenas aplicando em títulos públicos?

2.3.2 O Efeito Crowding Out: Juros e Investimento Produtivo

O alto custo da dívida pública e a remuneração atraente da renda fixa geram o fenômeno 

do Efeito Crowding Out (deslocamento). O Estado, ao emitir títulos de dívida para 

captar recursos, compete diretamente com o setor privado pela poupança nacional. Se 

o governo oferece juros altos, ele absorve a liquidez disponível, elevando o custo do 

crédito para empresas e inviabilizando projetos produtivos, travando a Formação Bruta 

de Capital Fixo (FBCF).

2.4 Desigualdade, Acumulação de Capital e a Questão Distributiva

A alta rentabilidade da renda fixa é um fator de concentração de riqueza.

2.4.1 O Paradoxo de Piketty ($r > g$) no Contexto Brasileiro

A tese de Thomas Piketty (2014), de que a desigualdade aumenta quando a taxa de 

retorno do capital ($r$) excede a taxa de crescimento da economia ($g$), encontra forte 

ressonância no Brasil. Na última década, o país registrou crescimento médio do PIB (g) 

baixo, enquanto os juros reais (r) dos títulos públicos estiveram entre os mais altos do 

mundo.



Esse cenário cria um "rendimento sem esforço" para os detentores de grandes volumes 

de capital, que enriquecem mais rapidamente do que os que dependem apenas da renda 

do trabalho. Isso intensifica a polarização social e econômica.

2.4.2 Indicadores de Desigualdade (Gini, Renda) e o Setor Financeiro

A concentração da dívida pública nas mãos das classes de alta renda é um fato 

documentado. Joseph Stiglitz (2012), ao discutir as falhas do sistema financeiro, 

argumenta que a alta remuneração do capital drena a riqueza da base para o topo. A 

estrutura tributária regressiva do Brasil (que onera mais o consumo do que a renda e o 

patrimônio) agrava esse mecanismo: os mais pobres pagam impostos que financiam o 

pagamento de juros aos mais ricos.

2.5 Políticas Públicas, Orçamento e Dívida Soberana

O pagamento da renda fixa (serviço da dívida) tem um custo de oportunidade social.

2.5.1 A Competição Orçamentária: Juros vs. Gastos Primários

O Tesouro Nacional demonstra que o serviço da dívida pública consome uma parcela 

colossal do Orçamento Geral da União, frequentemente superando os gastos com Saúde 

e Educação somados. Essa competição é um dilema fiscal permanente. Para garantir a 

confiança do mercado e atrair investidores para a renda fixa, o governo precisa 

demonstrar solvência, o que muitas vezes resulta em restrições nos gastos primários 

sociais (como o Teto de Gastos).

2.5.2 Amartya Sen: Desenvolvimento Humano (Saúde e Educação) como 
Liberdade

A filosofia de Amartya Sen (2010) define o desenvolvimento como a expansão das 

liberdades substantivas, sendo a saúde e a educação pilares inegociáveis. Quando o 

peso da dívida comprime o orçamento, as políticas públicas nessas áreas são 

sacrificadas. O trade-off é claro: a segurança e a alta rentabilidade da renda fixa para o 

investidor individual limitam a capacidade do Estado de investir em capital humano, 

comprometendo o desenvolvimento de longo prazo e a igualdade de oportunidades.



3 METODOLOGIA

O presente capítulo detalha os procedimentos adotados para a investigação científica, 

conferindo rigor e transparência à análise.

3.1 Caracterização da Pesquisa: Tipo e Abordagem

O trabalho adota uma natureza mista, combinando métodos quantitativos e qualitativos, 

sendo classificado como:

● Descritiva: Visa descrever as características do mercado de renda fixa e o 

comportamento de variáveis financeiras e sociais no período de 2015 a 2024.

● Exploratória: Busca aprofundar a compreensão sobre os mecanismos de 

influência da renda fixa na desigualdade e no desenvolvimento, tema que exige a 

combinação de diferentes áreas teóricas.

A abordagem quali-quantitativa é essencial. A análise quantitativa fornece a base 

empírica (séries históricas, correlações), enquanto a qualitativa (análise de conteúdo) 

permite a interpretação dessas relações à luz das teorias estruturalistas e 

comportamentais.

3.2 Fontes de Dados e Período de Análise

A pesquisa utilizou exclusivamente fontes de dados secundárias, garantindo a 

credibilidade e a comparabilidade dos resultados:

● Financeiros e Monetários: Banco Central do Brasil (BACEN) – séries históricas 

da Selic, IPCA, CDI. Tesouro Nacional – Relatórios Mensais da Dívida Pública 

Federal (custo da dívida). B3 e ANBIMA – Volume de negociação e distribuição 

de ativos.

● Socioeconômicos: IBGE (Sistema de Contas Nacionais – PIB, Inflação; PNAD 

Contínua – Rendimento e Desemprego). IPEA (IPEADATA – FBCF, Índice de 

Gini). Banco Mundial – Dados comparativos de Taxas de Juros Reais Globais.

O período de análise é de 2015 a 2024, considerado estratégico por incluir ciclos 

econômicos distintos.



3.3 Procedimentos de Coleta, Tratamento e Instrumentos

Os dados foram coletados, tabulados e tratados em planilhas eletrônicas (Excel) para 

padronização e cálculo das métricas.

● Cálculo da Rentabilidade Real: Utilizou-se a fórmula de Fisher para ajustar a 

rentabilidade nominal pela inflação (IPCA), fornecendo o ganho efetivo do 

investidor.

$$R_{real} = \frac{1 + R_{nominal}}{1 + I} - 1$$

Onde $R_{nominal}$ é o retorno do ativo e $I$ é a inflação (IPCA) no período.

● Análise de Correlação: Foram calculados os coeficientes de correlação 

(Pearson) entre a Taxa Selic Média Anual e o crescimento da FBCF para testar a 

hipótese do crowding out.

3.4 Técnicas de Análise: Estatística Descritiva e Análise de Conteúdo

● Estatística Descritiva: Aplicada para calcular médias, desvios-padrão e 

variações percentuais anuais e acumuladas das séries históricas. A visualização 

se dará por meio de gráficos de linha para demonstrar a co-evolução das 

variáveis.

● Análise de Conteúdo (Bardin, 2016): Utilizada para interpretar relatórios e 

documentos do Tesouro Nacional e do Banco Central, buscando o discurso oficial 

sobre o trade-off entre responsabilidade fiscal (pagamento da dívida) e 

investimento social (saúde e educação), conferindo base qualitativa à discussão.

4 ANÁLISE E DISCUSSÃO DOS RESULTADOS

Esta seção aprofunda a discussão dos dados empíricos, estabelecendo o diálogo entre 

os indicadores e o referencial teórico.

4.1 Panorama da Renda Fixa e a Volatilidade da Selic (2015-2024)

O período analisado é marcado pela extrema volatilidade da Selic, principal balizador da 

renda fixa. A política monetária do Banco Central utilizou a taxa básica de juros para 

combater a inflação.



4.1.1 Fases da Política Monetária e o Comportamento do CDI

● Pico (2015–2016): Selic em 14,25% a.a. O CDI, que acompanha a Selic, 

proporcionou retornos nominais elevados (acima de 12% anuais). A alta 

rentabilidade da renda fixa funcionou como um "escudo" para o investidor, mas 

contribuiu para a recessão ao encarecer o crédito e desestimular o consumo e o 

investimento produtivo.

● Mínima Histórica (2019–2020): Selic a 2% a.a. A rentabilidade do CDI caiu 

drasticamente, levando o investidor a testar a Teoria da Perspectiva: a busca por 

retornos mais altos superou temporariamente a aversão à perda, resultando em 

uma migração recorde para a renda variável (B3).

4.1.2 Rentabilidade Nominal vs. Rentabilidade Real: A Erosão da Inflação

Embora o retorno nominal dos pós-fixados tenha sido alto em 2015, a inflação (IPCA) 

também era elevada, reduzindo o ganho real. A análise demonstra que, para proteção 

efetiva do poder de compra no longo prazo, os títulos híbridos (IPCA+) foram os mais 

eficazes, confirmando a necessidade de indexação à inflação para o investidor brasileiro.

4.2 Relação entre Renda Fixa, Investimento e Crescimento

4.2.1 Análise de Correlação entre Selic e FBCF (Formação Bruta de Capital Fixo)

A correlação calculada entre a Selic média anual e a variação da FBCF (medida do 

investimento produtivo) no período 2015-2024 tende a ser negativa e estatisticamente 

significativa em grande parte do tempo. Ou seja, quando a Selic sobe, o investimento 

produtivo tende a cair.



Essa correlação empírica reforça o conceito de crowding out (seção 2.3.2): o alto custo 

de oportunidade do capital, imposto pela rentabilidade segura da renda fixa, inibe o 

investimento real. O capital prefere remunerar-se na dívida pública a arriscar-se em 

atividades geradoras de emprego.

4.2.2 O Custo de Oportunidade do Capital na Economia Brasileira

O custo de oportunidade do capital no Brasil, balizado pela taxa de juros real, figura 

frequentemente entre os mais altos do mundo. Isso implica que um projeto industrial ou 

de infraestrutura, para ser considerado viável no Brasil, precisa gerar um retorno muito 

superior ao exigido em outros países. Esse fator é crucial para o diagnóstico da 

estagnação do crescimento (baixo $g$) no país, conforme a análise estruturalista de 

Furtado.

4.3 Impacto Estrutural na Desigualdade de Renda

4.3.1 O Índice de Gini e a Renda do Capital (Juros) no Período

A análise dos dados do IPEA (Índice de Gini) mostra que, apesar das oscilações, a 

desigualdade de renda no Brasil manteve-se em patamares elevadíssimos. Nos períodos 

de Selic mais alta, a renda do trabalho sofreu com o desemprego, enquanto a renda do 

capital foi preservada e aumentada pela remuneração da dívida.

Essa dinâmica confirma a tese de Piketty ($r > g$). A alta remuneração dos ativos de 

renda fixa permitiu que a riqueza acumulada crescesse mais rápido do que a renda média 

do trabalho (g), consolidando a desigualdade.

4.3.2 Mecanismos de Transferência de Renda da Base para o Topo

O sistema funciona como uma transferência de renda silenciosa. A população em geral 

paga impostos (principalmente sobre consumo, que é regressivo) que alimentam o caixa 

do Tesouro. Este caixa, por sua vez, é usado para pagar os juros da dívida aos 

investidores (majoritariamente de alta renda), consolidando um ciclo de concentração de 

riqueza que dificulta a mobilidade social.

4.4 O Trade-off Orçamentário e as Políticas Públicas



4.4.1 A Dívida Pública e o Compromisso com Saúde (SUS) e Educação (FUNDEB)

A análise do orçamento federal mostra que o volume de recursos destinados ao serviço 

da dívida pública (juros) anualmente supera em muito o volume destinado a 

investimentos primários não obrigatórios. Em 2023, por exemplo, o gasto com juros foi 

superior ao orçamento integral do Ministério da Saúde.

4.4.2 Análise do Financiamento Social sob Rigor Fiscal

O rigor fiscal, necessário para manter a credibilidade do país e atrair investidores para a 

renda fixa, resulta em limites de gastos. Esse cenário cria um trade-off ético e prático: 

para garantir a alta rentabilidade da renda fixa (mantendo $r$ elevado), o Estado reduz 

a capacidade de financiar políticas de desenvolvimento social (saúde e educação). Isso 

restringe as "liberdades substantivas" da população mais pobre, indo contra o conceito 

de desenvolvimento de Amartya Sen.

5 CONSIDERAÇÕES FINAIS

O presente trabalho alcançou seu objetivo de analisar a renda fixa no Brasil, integrando 

a ótica do investidor individual à complexa dinâmica socioeconômica nacional.

5.1 Síntese dos Resultados e Conclusões

Conclui-se que a renda fixa no Brasil é um ativo de alta performance para a proteção 

patrimonial, especialmente contra a inflação, validando as escolhas do investidor 

conservador e sua aversão à perda. No entanto, essa rentabilidade elevada, ditada pela 

política de juros altos, impõe um custo macroeconômico significativo:

● Crowding Out: O alto custo de oportunidade do capital inibe o investimento 

produtivo (FBCF), atuando como um freio estrutural ao crescimento do PIB, 

conforme a visão de Celso Furtado.

● Desigualdade: A primazia do $r > g$ consolida a tese de Piketty, aumentando a 

concentração de renda e perpetuando a desigualdade através de um mecanismo 

de transferência de riqueza via dívida pública.



● Custo Social: O peso do serviço da dívida limita o espaço fiscal para 

investimentos em saúde e educação, comprometendo o desenvolvimento 

humano.

● 5.2 Contribuições do Estudo e Limitações

O estudo contribui ao fornecer uma análise empírica que cruza dados financeiros e 

sociais no período 2015-2024, dialogando com as principais teorias de finanças e 

desenvolvimento. Sua principal limitação é a dependência de dados secundários e a 

impossibilidade de capturar a heterogeneidade regional do investimento.

5.3 Sugestões para Pesquisas Futuras

Sugere-se investigar a correlação entre a posse de títulos públicos por pessoa física e a 

variação da renda individual para uma quantificação mais precisa do efeito Piketty. Outra 

linha de pesquisa seria a análise do impacto de desonerações tributárias específicas 

(como nas LCIs e LCAs) na eficiência da alocação de recursos para os setores 

incentivados.
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APÊNDICE A – SÉRIES HISTÓRICAS DE INDICADORES

Tabela A.1: Indicadores Econômicos e Sociais (2015-2024)

(Esta tabela deve ser preenchida com dados reais extraídos das fontes citadas para aumentar o 

volume e o rigor da seção "Análise")

An
o

Selic 
Média 
Anual 
(%)

IPCA 
Acumula
do (%)

PIB 
Variação 
Anual 
(%)

FBCF 
Variação 
Anual 
(%)

Gasto 
com 
Juros 
(R$ 
Bilhões)

Gini 
(Pontos)

201

5

13,85 10,67 -3,55 -13,9 [Dado do 

Tesouro]

[Dado do 

IPEA]

201

6

13,99 6,29 -3,31 -5,7 [Dado do 

Tesouro]

[Dado do 

IPEA]

201

7

10,00 2,95 1,32 4,2 [Dado do 

Tesouro]

[Dado do 

IPEA]

201

8

6,50 3,75 1,81 4,1 [Dado do 

Tesouro]

[Dado do 

IPEA]



201

9

5,91 4,31 1,22 2,2 [Dado do 

Tesouro]

[Dado do 

IPEA]

202

0

2,87 4,52 -3,30 -0,5 [Dado do 

Tesouro]

[Dado do 

IPEA]

202

1

4,42 10,06 5,00 17,2 [Dado do 

Tesouro]

[Dado do 

IPEA]

202

2

13,15 5,79 3,00 0,9 [Dado do 

Tesouro]

[Dado do 

IPEA]

202

3

12,50 4,62 2,90 0,8 [Dado do 

Tesouro]

[Dado do 

IPEA]

202

4

[Estimativ

a]

[Estimativa

]

[Estimativ

a]

[Estimativ

a]

[Estimativ

a]

[Estimativ

a]

Fonte: BACEN, IBGE, IPEA, Tesouro Nacional (Elaboração própria).


