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Apresentagao

Ao iniciar os estudos da disciplina Matematica Financeira,
algumas perguntas inevitavelmente passam pela sua cabecga:
qual o seu campo de aplicagdo? qual a sua utilidade pratica ? ela

fard alguma diferengca em minha vida?

Bem, o campo de aplicacao dessa disciplina € bastante amplo
pois suas técnicas sd0 necessarias em operagoes de
financiamento de quaisquer naturezas: crédito a pessoas fisicas e
empresas, financiamentos habitacionais, crédito direto ao
consumidor e outras. Também sao necessarias em operacdes de
investimentos mobilidrios nos mercados de capitais. Em ambas
as situacoes, € o uso dessas técnicas que permite conhecer o
custo e o retorno dessas operagbes, permitindo tomadas de
decisdo mais racionais; sao elas também que permitem
determinar o valor das prestacbes devidas pelas transacdes
efetuadas em parcelas. No mundo dos negdcios, seu
conhecimento € absolutamente imprescindivel, uma vez que o0s
custos dos financiamentos dados e recebidos sao pecas centrais

do sucesso empresarial.

Este livro pretende |lhe ajudar a desvendar essas técnicas para
que Vvocé possa gerir os seus interesses financeiros com

racionalidade e eficiéncia.

A primeira unidade do livro é dedicada ao conhecimento da
nomenclatura a ser utilizada ao longo do texto, a explicitacao das
principais variaveis cujas relacbes serdo estudadas ao longo do
livro e a conceituagao de taxa de juros e regime de juros simples
(capitalizacdo simples) e de juros compostos (capitalizacao

composta).



A segunda unidade estuda o regime de capitalizacao simples e a
terceira unidade, o regime de capitalizacdo composta. Para esses
dois regimes de capitalizacdo se estudam: suas relacdes
fundamentais, questdes relativas as taxas de juros, operacdes de
descontos e a equivaléncia de capitais. Introduz-se também o
conceito de valor presente liquido e de taxa interna de retorno de
um fluxo de caixa (este Ultimo apenas para capitalizacdo
composta). O conhecimento desses conceitos é necessario para

os estudos subsequientes das rendas e sistemas de amortizacao.

A quarta unidade estuda as anuidades ou rendas: sua definigéo,
classificacdo e principais modelos. Para esses modelos o livro
evidencia a relacdo de equivaléncia existente entre os
pagamentos (recebimentos) da renda, os seus valores presentes
e futuro e as demais varidaveis envolvidas. Essa unidade é
introdutéria ao estudo dos sistemas de amortizacdo constantes

da préxima unidade.

A quinta unidade estuda os diversos sistemas de amortizagao de
dividas que tem vasta aplicacao pratica. Especial atencdo é dada
aos modelos de prestacao constante e amortizagcao constante por

sua relevancia na vida cotidiana.

A sesta unidade introduz o estudo da correcdo monetaria de
valores financeiros. O conhecimento de suas técnicas é
importante porque a corregdo monetaria se aplica a praticamente

todos os contratos com duracdo superior a um ano.

No decorrer dos estudos |he serdo sugeridas atividades
complementares com a finalidade de facilitar o aprendizado. O
livro também traz alguns instrumentos para inicia-lo na utilizacao

de calculadoras financeiras.

Esperamos que vocé tenha sucesso nos estudos que se propés a

fazer ao iniciar esta disciplina. Nossos votos de um bom percurso!
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Unidade 1

Conceitos fundamentais. Juros

simples e compostos
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Objetivos

A primeira unidade do curso Ihe apresentara a nomenclatura que
serd utilizada no curso e alguns conceitos iniciais que serao
centrais no desenvolver das suas atividades, com énfase para:
equacao basica da matematica financeira, fluxo de caixa e taxa

de juros. Esta unidade tem os seguintes objetivos:

e dentificar de modo claro as variaveis envolvidas no

estudo da matematica financeira;
e conhecer a nomenclatura utilizada no curso;

e conhecer a equacdo fundamental da matematica

financeira;
e construir fluxos de caixa de operacdes financeiras;
e conceituar taxa de juros;

compreender a diferenga entre regime de juros simples e regime

de juros compostos.

Para facilitar seu aprendizado vocé devera dominar com

seguranga os seguintes assuntos:
e algebra elementar;
e funcdes e sua representacao grafica.

Caso tenha alguma dificuldade com esses pontos faca uma

revisao prévia. O site http://www.somatematica.com.br/index2.php

€ excelente para orientar o aprendizado de matematica em nivel

médio e superior.
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Conceitos fundamentais

A Matematica Financeira é um corpo de conhecimento que

estuda a mudancga de valor do dinheiro com o decurso de tempo;
para isso cria modelos que permitem avaliar e comparar o valor
do dinheiro em diversos pontos do tempo. Para iniciar o seu
estudo, é necessario que se estabelegca uma linguagem propria
para designar os diversos elementos que serdo estudados e que
esses elementos sejam contextualizados com precisdo. Os
elementos basicos do estudo da disciplina serdo inicialmente
vistos através de uma situacao pratica para, na seqiiéncia, defini-
los.

Situacao pratica 1.1: Um gerente de uma empresa necessita de
um empréstimo no valor de R$ 100.000,00 para atender as
necessidades de capital do seu negécio. Um banco, ap6s analisar
a solicitacdo anuiu ao pedido e propbés um empréstimo que
devera ser pago ap6s quatro meses; o banco depositarda R$
100.000,00 na conta da empresa e esta pagara ao banco R$
120.000,00 ao final dos quatro meses.

Essa situacdo permite a vocé, leitor, identificar os elementos
basicos que serdo estudados em Matematica Financeira. Nessa

situacao vocé pode ver que:

e existiu uma transacado financeira entre o banco e o

cliente que sera denominada de operacao financeira;

e essa operagao financeira tem um valor inicial de $
100.000,00 que sera denominado de capital e um valor

final de $ 120.000,00 que sera denominado montante;

A Matematica Financeira
reconhece que o
dinheiro tem valor no
tempo. E intuitivo que
cem reais em seu bolso
tem mais valor do que
cem reais que chegarao
as suas maos daqui a

seis meses.

Veja um filme a respeito

em:

http://br.youtube.com/wat
ch?v=0I7pf3i31uE
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e essa operacgao financeira tem uma duragdo de quatro

meses,;

e ha uma diferenca entre 0 montante e o capital que sera
denominado juro da operagdo. Esse juro serd um custo

para a empresa e uma remuneragio para o banco; e

e existe um agente que empresta o dinheiro e que é
denominado credor e um agente que toma o dinheiro
emprestado e que é denominado devedor.

Saiba mais...

Va a LC 11 e leia o texto intitulado “Oferta e
demanda de moeda”, disponivel em:

http://www.proativams.com.br/files_aberto/LC11.doc.

O estudo da Matematica Financeira exige uma definicao precisa

desses termos, 0 que € proposto a vocé nas proximas paginas.

O autor considera “ato econémico” qualquer ato praticado por
pessoas (fisicas ou juridicas) que tenha conseqliiéncias
financeiras. Na situacao pratica 1.1, mostrada acima, o ato
econdmico praticado foi 0 empréstimo feito pelo banco a empresa
(porque gerou consequéncias financeiras para as duas partes).

Agente econémico

Agente econdmico é qualquer entidade fisica ou juridica capaz de
praticar um ato econdémico. Assim, entende-se por agente
econdmico qualquer pessoa, empresa ou instituicio que possa
praticar um ato econOmico: uma venda, uma compra, um
empréstimo ou quaisquer operagdes que tenham conseqliéncias
financeiras. Na situacédo pratica mostrada, a empresa e o banco

sao 0s agentes econémicos envolvidos.
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Capital

Capital (C) é o valor de um ativo representado por moeda e/ou
direitos passiveis de uma expressao monetaria, no inicio de uma
operacdao financeira. Na situacdao pratica 1.1, o capital
corresponde ao valor de $ 100.000,00. De acordo com essa
definicao pode-se considerar como capital:

e numerario ou depdsitos bancarios disponiveis;

e titulos de divida expressos em valor no inicio de um

processo financeiro;

e ativos fisicos devidamente avaliados: prédios,

maquinas, veiculos e outros.

Neste Ultimo caso, a avaliagcdo deve ser aceita pelas partes
envolvidas como sendo o valor correto do ativo no inicio de um

processo financeiro.

Para que a caracterizacdo de outras nocodes basicas
importantes seja feita com clareza, o capital sera visto como um
ativo que pode ser cedido por um (varios) agente(s) econémico(s)
a outro(s), mediante condicbes previamente estabelecidas.

Operacao financeira

Operacao financeira é o ato econémico pelo qual determinado
agente econ6mico possuidor de capital - denominado credor — o
transfere a outro agente econdmico - denominado tomador -
mediante  condigdes  previamente  estabelecidas, que

normalmente envolvem:

e a remuneragdao paga pelo tomador ao credor pela

utilizac&o do capital;

Essa transferéncia de
capital pode ser um
empréstimo  ou um

investimento.
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e o0s prazos e formas de devolucdo do capital e da

remuneracao acordada;

e as garantias de pagamento que o tomador apresentara
ao credor.

Este livro estudard os dois primeiros itens mas, ndo abordara o
altimo.

A operacao financeira sera sempre formalizada através de um
documento que, genericamente, sera denominado de titulo de

crédito.

Uma operacgéo financeira pode envolver varios tomadores

e varios credores.

Considere uma operacao financeira em que o credor cede um
capital C ao tomador por um tempo constituido de n periodos, ao
fim do qual o tomador devolvera ao credor a soma do capital e da
remuneracao acordada. Essa operacao esta sintetizada na figura
1.

v -

0 1 2 3 n-1 n
Tempo (periodos)

FORMULA BASICA: M =C +J

Figura 1: Operacao financeira
Fonte: elaborada pelo autor.
A partir da configuracdo mostrada nessa figura, podem-se definir

alguns conceitos basicos da disciplina.
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Juros ou juro

Juro (J) € o valor da remuneracao do capital (C) acordado entre o

credor e o tomador em uma determinada operagao financeira.

Montante

Denomina-se montante* (M) a soma do capital (C) e do juro (J) 'GLOSSARIO

que foi acordado na operacao financeira e que é devido ao final .
o . " *Montante — é a
da mesma. Esta definicio mostra a vocé que se verifica a

, . soma do capital e do
seguinte relagao:

juro de uma
M=C+J operagao financeira.
que € denominada equacgao basica da Matematica Financeira.
Valor presente
Valor presente (PV) € o valor de uma operacao financeira na data
presente. E um valor intermediario entre o montante (M) e o
As calculadoras

capital (C), conforme se pode ver na figura 2. financeiras  utilizam  a

T - denominacdo PV para o
e L I
] J valor presente ou atual.
C VP (VA) VF M(VN)
A v .-
0 1 2 3 data atual n-1 n

Tempo (periodos)

FORMULA BASICA:M =J + C
Figura 2: Conceitos e definigbes basicas

Fonte: elaborada pelo autor.
Essa nomenclatura se justifica para operacdes iniciadas no

passado e que se prolongam até uma certa data futura. Observe
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que, para uma operacgao financeira iniciada hoje o capital e o
valor presente coincidem; por essa razdo, a expressao valor
presente €, freqiientemente, utilizada como sindnima de capital,
apesar da diferenca conceitual existente. Mais a frente vocé
entenderd o porqué desta simplificagéo.

Valor futuro

Valor futuro (FV) € o valor de uma operacdo financeira em
qualquer data compreendida entre a data presente e o

vencimento da operacdo. Verifique na figura 2. De modo analogo

As calculadoras
financeiras utilizam a
denominagdo FV para o

valor futuro.

ao valor presente e capital, também o valor futuro é,

freqientemente, tomado como sinbnimo de montante.

Valor nominal

Valor nominal (VN) é o valor de uma operacdo financeira
constante do titulo de crédito que a documenta. Pode ser tanto o
valor inicial - capital -, como o valor final da operacdo — montante.
Alguns autores adotam a nomenclatura “valor de face” ao invés
de “valor nominal”. Frequentemente valor nominal e valor futuro
(FV) sdo tomados como sinénimos apesar da diferenga conceitual

existente.

Atividades de aprendizagem

1. Retorne a situacao pratica 1.1 descrita inicialmente e procure
identificar cada um dos elementos definidos em uma operacéo

financeira.

2. Escreva com suas proprias palavras o conceito de juro.
Construa um exemplo de uma operacdo financeira que

caracterize bem o conceito.
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3. Dé o significado de valor nominal. O valor nominal é

necessariamente o capital? ou o montante? por qué?

4. Faga uma distingdo entre capital e valor presente. Crie um
exemplo que ilustre, adequadamente, esses conceitos. Por que

razao esses conceitos sdo usualmente vistos como sindbnimos?
5. Qual a formula basica da Matematica Financeira?

6. Discuta essas questdbes com seus colegas e formule uma
resposta unica valendo-se dos chats e féruns disponiveis.

Fluxo de caixa

Situacao pratica 1.2: vocé entrou numa loja para comprar uma
geladeira. O vendedor lhe informa que o prego a vista da
geladeira é $ 1.500,00. Informa também que o pagamento pode
ser financiado em quatro pagamentos iguais mensais de $
400,00 através de uma instituicdo financeira (IF). Vocé faz a
compra e opta pelo financiamento, de modo que tera quatro
desembolsos mensais sucessivos de R$ 400,00; é o seu fluxo de
caixa dessa operacao. A instituicao financeira (IF) pagara para a
loja o valor a vista de $ 1.500,00 e recebera de vocé as quatro
prestacdes mensais. A Figura 3 representa graficamente as
entradas e saidas de dinheiro para cada um dos agentes

envolvidos; isso & um fluxo de caixa*.

GLOSSARIO

* Fluxo de caixa é
uma sucessdo de
entradas e saidas
de

ativos

dinheiro  (ou
expressos
pelo  seu valor
monetario) no

tempo.
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IF: desembolso inicial e recebimento
de 4 pagamentos mensais
1.500

400 400 400 400

[

0 1 2 3 4
Tempo (periodos)

t  \océ: 4 pagamentos mensais

| 400 400 400 400

ko

N ] ]

0 i 1 2 3 4
' Tempo (periodos)

Loja: entrada de caixa a vista

0 1 2 3 4
Tempo (periodos)

Figura 3: Entradas e saidas de dinheiro no tempo.
Fonte: elaborada pelo autor.

Essas entradas e saidas podem ser representadas por um
diagrama, denominado diagrama de fluxo de caixa*, como
mostrado na figura 3, a partir do qual se apontardo as
convengoes utilizadas para a sua elaboracgao.

Regras para desenhar um fluxo de caixa:

® no eixo das abscissas (horizontal) representam-se 0s

periodos de tempo; e

e no eixo das ordenadas (vertical) representam-se 0s
valores das entradas e saidas de dinheiro.

Essas entradas e saidas sao representadas por flechas

orientadas, indicativas dos valores considerados:

e entrada de dinheiro: flechas com orientagéo positiva,

GLOSSARIO

* Diagrama de fluxo
de caixa ¢é a
representacdo

grafica ou em tabela
de um fluxo de

caixa.



20

saida de dinheiro: flechas com orientagdo negativa.

A dimensado dessas flechas ndo considera a proporcionalidade

entre elas e os valores representados; as figuras sdo meramente

qualitativas.

Na figura 3 tem-se para:

a instituicdo financeira: uma saida de caixa de 1.500,00
no tempo n = 0 (zero) e quatro entradas de caixa
sucessivas no valor de 400,00;

vocé: quatro saidas de caixa sucessivas de 400,00 (seu
beneficio como contrapartida foi a aquisicdo da
geladeira). Mais rigorosamente, vocé receberia R$
1.500,00 da IF e os repassaria a loja;

loja: recebeu a vista o valor de 1.500,00 pela venda que
Ihe fez da geladeira.

Os pagamentos mensais de $ 400,00 sGo nominalmente

iguais, porém, financeiramente distintos, pois se referem a

datas diferentes e ndo sao, portanto, comparaveis.

Saiba mais...

Va a leitura complementar 1.2 “Valor do dinheiro no
tempo” disponivel em

http://www.proativams.com.br/files_aberto/LC11.doc.

O fluxo de caixa também pode ser representado em forma de

tabela (S; = saida de caixa, Ei = entradas de caixa), como

mostrado abaixo para os trés agentes envolvidos.
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Fluxo de caixa - IF

Tempo 0 1 2 3 4
Yalor 1500 | 400 400 400 400
EifS Sn E, Es Es; Ea

Fluxo de caixa - vocé

Tempo 0 1 2 3 4
Walor 1500 | 400 400 400 400
EifS; Exq 5 Sa S Sy

Fluxo de caixa - loja

Tempo 0 1 2 3 4
Walor 1500 | 400 400 400 400
E/S Eq

Tabela 1: Fluxos de caixa de um financiamento.
Fonte: elaborada pelo autor.
A Matematica Financeira estuda as inter-relagdes entre essas
diversas variaveis e 0s seus problemas estdo basicamente

relacionados com entradas e saidas de dinheiro no tempo.

Nunca deixe de considerar que uma operagao financeira envolve
duas partes (0 credor e o tomador) com fluxos de caixa
absolutamente simétricos. A que é entrada de caixa para uma
das partes, € saida de caixa para a outra parte e vice-versa;
verifiqgue essa simetria no seu fluxo de caixa e no fluxo de caixa
da IF.

7. Construa o seu fluxo de caixa para um financiamento em
aquisicao de um eletrodoméstico cujo valor a vista € $ 1.000,00 e
pelo qual vocé vai pagar 4 prestagdes mensais, sucessivas,
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iguais, no valor de $ 280,00 cada uma, vencendo a primeira em

30 dias da data da compra.

8. O Banco Alfa emprestou a Francisco Silva a importancia de $
1.000,00, por 60 (sessenta) dias. Ao final desse prazo, Francisco
devera devolver ao Banco um total de $ 1.300,00:1. Identifique o
capital, o montante e determine o valor do juro devido, 2.

Construa o fluxo de caixa, observando as conven¢des dadas.

9. Vocé foi a uma loja e comprou uma TV nas seguintes
condicdes: uma entrada de $ 100,00 e mais dois pagamentos a
30 e 60 dias no valor de $ 150,00 cada. Construa o fluxo de caixa
dessa operacao para vocé na qualidade de comprador e para a

loja na qualidade de vendedora. Compare os dois fluxos de caixa.

10. Um banco concedeu um empréstimo para uma pessoa no
valor de $5.000,00 que devera ser pago daqui a trés meses.
Construa os fluxos de caixa do banco e do tomador do

empréstimo.

11. Um carro no valor de $ 25.000,00 foi financiado para
pagamento em 12 parcelas iguais e mensais de $ 2.450,00,
vencendo a primeira daqui a um més. Construa os fluxos de caixa

associados ao financiador e ao financiado.

Discuta as solucbes dessas questdes com seus colegas nos
chats e féruns disponiveis.
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Juros simples e juros compostos

Este tépico procurara leva-lo a entender o conceito de custo
financeiro e a conhecer os modos pelos quais se calcula o juro
devido em uma operacao financeira. Uma vez mais, se utilizara
uma situagdo pratica concreta para que vocé seja levado a
perceber a necessidade de mecanismos de comparacao entre

situacoes semelhantes, mas ndo iguais.

Situacao pratica 1.3: uma empresa necessita de certo volume
de capital para atender as necessidades do seu negécio. Ela tem

em maos duas propostas feitas por bancos:

e uma delas para receber $ 100.000,00 hoje e pagar
$120.000,00 apds quatro meses; e

e uma segunda para receber hoje $ 95.000,00 e pagar $
116.000,00 daqui a quatro meses.

Imagine que as duas propostas atendam as necessidades
da empresa e se pergunte: qual a melhor proposta? O juro da
primeira proposta é de $ 20.000,00 enquanto que o juro da
segunda proposta é $ 16.000,00. Esses nimeros que espelham
0S juros a serem pagos sao absolutos e, portanto, ndo sao
diretamente comparaveis, porque suas bases iniciais sao
diferentes ($ 100.000 e $ 95.000); assim, torna-se dificil verificar
qual a melhor das duas propostas. Nesta Unidade serdo tratados
alguns conceitos que ajudarao a fazer esse julgamento.

Definicao de taxa de juros

A grande preocupacao dos agentes financeiros é saber o custo

do dinheiro nos mercados. Esse custo € dado pela taxa de juros
()* que representa o custo de cada unidade de capital por
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unidade de tempo. Assim, a taxa de juros (i)*, expressa em forma

unitaria, € a relacao entre o juro gerado numa operacao financeira

e o capital nela empregado; observe que essa taxa de juros esta GLOSSARIO

relacionada com o tempo da operacao financeira. Denomine-se * a taxa de juros (i)*,

de J o valor do juro gerado por um capital C num determinado expressa em forma

tempo, expresso em numero de periodos; a taxa de juros para unitéria, é a relagdo

esse intervalo de tempo, expressa em forma unitaria, € definida entre o juro gerado

como:

numa operagao
o financeira e o capital
i=— ap (1.1)
C nela empregado.

ap = ao periodo (de tempo)

Essa taxa de juros pode ser expressa também em forma

percentual, bastando ajustar a férmula acima.

J
i=—*100% a 1.2
C P (1.2)

ap = ao periodo de tempo.
Importante!

Os numeros que expressam a taxa de juros sdo acompanhados
de uma expressao que indica a temporalidade da taxa. Essas
expressdes sdo abreviadas da seguinte forma:

ad = aodia, am = ao més,
at= ao trimestre, aq = ao quadrimestre,
as = aosemestre e aa = ao ano.

Exemplo 1.1: um capital de $ 1.000,00 rende juros de $ 20,00 em

dois meses. Qual a taxa de juros?

Solucao: a resposta vem da proépria definicdo de taxa de juros e

dos dados, a saber:
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C =1.000,00 J =20,00

Aplicando as formulas da taxa de juros (1.1 e 1.2), tem-se:
i =J/C =20/1000 = 0,02 ab (ao bimestre ) Forma unitaria
i=(J/C) x 100 = 2% ab (ao bimestre) Forma percentual

Exemplo 1.2: um capital de $ 1.000,00 rende juros de $ 60,00 em

seis meses. Qual a taxa de juros?

Solucao: analoga ao exemplo anterior:

C =1.000,00 J = 60,00

i =J/C =60/1.000 = 0,06 as (ao semestre) Forma unitaria
i=(J/C)* 100 = 6% as (ao semestre) Forma percentual

Observe, em cada caso, a referéncia temporal; no primeiro
exemplo, a taxa de juros esta expressa para o bimestre, porque
os juros foram gerados em dois meses, enquanto, no segundo
exemplo, a taxa de juros estd expressa em semestre, que € o
periodo no qual os juros foram gerados. Essa referéncia temporal

€ essencial e ndo pode ser esquecida.

Com essas definicoes, retome a situacao pratica 1.3 e procure

verificar qual o custo de cada proposta.
Primeira proposta

O juro devido é:
J=M-C=120.000-100.000 =20.000

e a taxa de juros proposta pode ser calculada:

J _ 20.000
=—=—"—"—_=0,2agou

C  100.000

J _ 20.000

=—=———"100 = 20% aq (ao quadrimestre
C 100.000 q(@0q )
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Segunda proposta
O juro devido é:
J=M-C=116.000-95.000 = 21.000

e a taxa de juros proposta pode ser calculada:

. J 21.000
C 95.000 q
i:iz 21.000 *100 = 22,10% aq
C 95.000

Entdo o custo do dinheiro para a primeira proposta é 20% aq e
para a segunda proposta é 22,10% ag. A comparacao é agora
direta e imediata e o levaria a escolher a primeira proposta por

ser a mais barata.

Observe que a unidade de tempo utilizada é o quadrimestre (4

meses).

Juros simples e compostos

Situacao pratica 1.4: dois bancos mantém uma linha de crédito
que empresta e credita em conta do interessado de $ 1.000,00,
com taxa de juros de 10% aa (ao ano) em 10/10/X0 para ser pago
integralmente, de uma sé vez, em 5 anos, ao final da operacao
financeira. Entretanto, o banco Alfa exige um pagamento de $
1.500,00 ao final dos cinco anos e o banco Beta um pagamento
de $ 1.610,51 ao final do mesmo periodo. Como pode ser isto? A
taxa de juros, 0s prazos e os capitais ndo sdo os mesmos? Como

esses resultados podem ser diferentes?

A resposta a essa questdo se prende ao fato de existirem dois
regimes de juros, denominados regime de juros simples ou de

capitalizacao simples e regime de juros compostos ou de
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capitalizacdo composta com légicas internas de calculo
diferentes.

A seguir mostram-se os calculos financeiros dos dois bancos.

Regime de juros simples ou de capitalizacao simples.

O banco Alfa usa este regime no qual o juro periddico é calculado

sempre sobre o valor inicial da operagéao (C).

A férmula aplicada é aquela mostrada na definicdo de taxa de

juros (1.1):

. J :
=— J=C~
[ Cou [

O saldo devedor (capital mais juros) cresce numa progressao
aritmética de razao igual a 100, como pode ser visto na Tabela 2,

abaixo.
10080 | 0-1 1.000 1.000 100 1.100
1001 0 1=2 1.000 1.100 100 1.200
100052 0 2-3 1.000 1.200 100 1.300
101004 0 3 -4 1.000 1.300 100 1.400

1010045 1 4 -5 1.000 1.400 100 1.500

=di; saldo no inicio do periodo ads: saldo no final do periodo

Tabela 2 — Regime de juros simples

Regime de juros simples: a base de calculo do juro (C)

n&o se altera ao longo do tempo.

Neste regime de juros, a base de calculo é sempre o capital inicial
(C = $ 1.000), e vocé pode observar que o juro devido em cada
periodo de incidéncia € constante. A base de célculo n&o se
altera ao longo do tempo. Os juros gerados em cada um dos
periodos sao registrados, mas sé serdo pagos ao final da

operacado financeira; ou seja, somente ao final da operacao
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financeira os juros devidos sdo agregados ao capital inicial para
nova operagdo ou para pagamento e liquidacdo da operacgao

atual.

Regime de juros compostos ou de -capitalizacao
composta

O banco Beta se vale deste regime no qual o juro gerado em
cada periodo é somado ao saldo do periodo imediatamente
anterior e passa por sua vez a sofrer incidéncia de juros; a este
processo de se somar o juro do periodo anterior ao saldo inicial
do periodo presente para constituir uma nova base de célculo do
juro, se da o nome de capitalizacao de juros. Por conseqiiéncia,
a base de calculo dos juros muda sucessivamente pela
agregacao dos juros do periodo anterior. A Tabela 3 mostra isso

com clareza. A féormula para calculo se transforma em:

. J :
i=—— ou J=SD, *i
SD, '
e este saldo inicial de periodo sé coincide com o capital C no

primeiro periodo, conforme se pode ver na tabela 3.

10/10£:0 | 0-1 1.000 100 1.100
1010841 0 1=2 1.100 110 1.210
1001062 | 2 -3 1.000 1.210 121 1.331
101084 | 3-4 1.331 | 1331 1461
10/10£x5 | 4 — 1461 | 146 41 1611
S0y saldo no inicio do periodo S0y saldo no final do periodo

Ohgerve gque o saldo inicial de um periodo & igual a0 saldo final do periodo
anterior.

Tabela 3 — Regime de juros compostos.

Regime de juros compostos: a base de calculo do juro
(SD;) se altera periodo a periodo pela capitalizacdo do

juro do periodo anterior.
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A capitalizacao (agregacado dos juros intermediarios ao capital)
dos juros intermediarios € a responsavel pela diferenga
($1.610,51 e $1.500) observada nos resultados finais obtidos em

cada um dos sistemas de juros.

Atividades de aprendizagem

19. O Banco Alfa emprestou a Francisco Silva a importancia de $
1.000,00, por 60 (sessenta) dias. Ao final desse prazo, Francisco
devera devolver ao banco um total de $ 1.300,00. 1. Determine a
taxa de juros da operagao em suas formas unitaria e peentual, 2.
Qual seria a taxa de juros se a operacao fosse feita com um
prazo de 90 (noventa) dias? R: a) 30% ab (ao bimestre); b) 30%
at (ao trimestre)

20. O Banco Fénix emprestou a Joao Cordeiro $ 5.000,00 por um
prazo de 90 (noventa) dias a uma taxa de juros de 15% at (ao
trimestre). Que montante Jodo devera pagar ao Banco Fénix ao
final da operacao? R: M = 5.750,00.

21. O Banco Fénix emprestou a Pedro Cardoso $ 5.000,00 a uma
taxa de juros convencionada de 5% am (cinco por cento ao més).
Esse empréstimo devera ser pago de uma s6 vez ao final de
quatro meses. Determine o montante a ser pago: (1) em regime
de juros simples e (2) em regime de juros compostos. R: 1)
6.000,00; 2) 6.081,84. Dica: construa a planilha para célculo de

juros.

22. Uma operagéao financeira feita por um periodo de seis meses
a uma taxa de juros de 20% determinou um montante de $
1.000,00. Qual o valor do capital originario? R: C = $ 833,33.
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Resumo

Esta unidade Ihe colocou em contato com a nomenclatura basica
da disciplina, permitindo-lhe o dominio do cddigo basico de
comunicacao que sera utilizado ao longo do curso. Vocé também
aprendeu a equacado basica da Matematica Financeira e o
conceito de fluxo de caixa e as formas de sua representagdo. A
seguir, vocé entrou em contato com a definicao de taxa de juros e
os modelos de formacédo dos juros nos regimes de capitalizacao

simples e composta.

E importante ressaltar que a diferenca entre os dois regimes de
juros decorre do tratamento dado aos juros intermediarios. No
regime de capitalizacdo simples, os juros intermediarios sao
apenas créditos devidos ao interessado, que nao interferem na
base de calculo dos juros de periodos futuros. No regime de
capitalizacdo composta os juros intermediarios sdo agregados ao
principal para o célculo dos juros de periodos futuros,

determinando mudancas na base de célculo.

Vocé fez as leituras do texto base e dos textos complementares,
executou as atividades, resolveu 0s exercicios propostos e
entendeu perfeitamente todos os pontos?

Se a resposta for negativa retorne aos pontos ndo compreendidos
ou nao lidos ou ainda as atividades e exercicios ndo executados
até que vocé tenha a certeza de dominar completamente as

idéias e conceitos desenvolvidos.

Se a resposta for positiva vocé esta de parabéns. Como resultado
do seu esforgo vocé conheceu na Unidade 1 a nomenclatura
basica da disciplina que Ihe permite o dominio do cédigo basico
de comunicacao que sera utilizado ao longo do curso, apreendeu
a nocao de valor de dinheiro no tempo, a equacao basica da
matematica financeira, o conceito de fluxo de caixa e as formas

de sua representacao, a definicao de taxa de juros (que é o custo
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do dinheiro) e o mecanismo de operacdo dos regimes de juros
simples e de juros compostos. Portanto, vocé esta apto a iniciar a

segunda unidade do curso.
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Unidade 2

Regime de juros simples

(capitalizacao simples)
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Objetivos da unidade

Esta unidade Ihe apresentara a modelagem do regime de juros
simples, os conceitos de proporcionalidade e equivaléncia de
taxas de juros, as bases das operagdes de desconto de titulos e
os conceitos de equivaléncia de capitais nesse regime de juros.
Por consequéncia, esperamos que ao final do mesmo vocé

possa:

e conhecer a modelagem matematica do regime de

capitalizacao simples;
e identificar taxas de juros proporcionais e equivalentes;

e conhecer o conceito de descontos e suas modelagens
bésicas;

e estudar a equivaléncia de capitais no regime de

capitalizagao simples.

Para facilitar seu aprendizado vocé devera dominar com

seguranga os seguintes assuntos:
e algebra elementar;
e representagao grafica de funcoes;
e conceitos vistos na unidade 1.

Caso tenha alguma dificuldade com esses pontos faga uma

revisao prévia. O site http://www.somatematica.com.br/index2.php

€ excelente para orientar o aprendizado de matematica em nivel

médio e superior.
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Introducao

Nesta unidade vocé entrara em contato com as férmulas basicas
para calculos em regime de capitalizagdo simples, com o0s
conceitos de taxas de juros proporcionais e equivalentes e com
uma das principais aplicacbes praticas deste regime de juros,
qual seja, a operacao de desconto de titulos comerciais.

Esta unidade também se valera de situagdes praticas que o

levem a perceber a importancia do objeto de estudo.

Formulas basicas

Situacao pratica 2.1: vocé, necessitando de recursos para
operar seus negécios, se dirige a um banco e solicita um
empréstimo de $1.000,00 para pagar em uma Unica vez no final
de cinco (5) anos. O gerente, apds analisar seu comportamento
de crédito, anui ao seu pedido e lhe informa que a linha de
financiamento opera com uma taxa de juros de 15% aa e em
regime de juros simples. Qual o valor que devera ser
reembolsado ao banco ao final de operacao?

Juro

Vocé podera responder essa questao utilizando-se da férmula
(1.1) vista na unidade 1 para o célculo de juros. O juro incide
anualmente sobre o empréstimo a uma taxa de 15% aa de modo
que para cada ano decorrido do inicio da operacao o banco tera

direito a um juro expresso por:
J=C"i ou lembrando que,

C=1.000,00 e i = 15%aa

Observe a taxa de
juros que esta
expressa na forma
unitaria (15%/100).
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J=1.000,00*0,15=150,00

Observe que a temporalidade da taxa de juros € o0 ano; assim, o
tempo do empréstimo pode ser dividido em cinco (5) periodos de
ano que correspondem a cinco (5) periodos anuais de incidéncia
de juros. Os célculos completos podem ser vistos na tabela 4.

1 J;=1.000%0,15 150

2 J,=1.000%0,15 150

3 J=C7 |, =1000%0,15 150

4 J,=1.000%0,15 1320

2 Js=1.000%0,15 130
TOTAL DE JURCS

(devidas ao final) J = dyrdatdatatds=750

Tabela 4 — Formacéo de juros simples
Fonte:elaborada pelo autor.
Essa tabela mostra os juros anuais, que correspondem a $
150,00 e o total dos juros de $ 750,00 que é dado pela soma do

juro de cada periodo. Assim:
J=Jdi+do+Jd3+Jds+J5+ Js Mas observe que:
J1 =J2=J3=J4=J5= C*i Assim:

J=C*+C*i+C"i+C"i+C"i

~—

05 (cinco) periodos
Expresséo essa que fatorada o leva a:
J=(C~i)*5
Substituindo os valores dados no enunciado segue,

J=1.000%0,15*5=$750
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O numero 5 (cinco) de periodos de incidéncia de juro aparece
como multiplicador do fator C*i; esta constatacdo permite uma
generalizacdo (utilizando o método da indugéo finita*) para n
periodos de incidéncia; substituindo o numero 5 por n na
expressao acima resulta a férmula geral de juros em regime de
juros simples e as féormulas derivadas que sao mostradas a

seqguir:

J=C*i*n C=

(2.1)

Com essa férmula a resposta parcial a situacao pratica 2.1 seria
simplesmente:

J = C*i*n = 1.000*0,15*5 = 750,00

sem a necessidade de se construir a tabela 4.

No regime de juros simples, a remuneracdo do capital
(juro) é diretamente proporcional ao valor do capital e ao
tempo, e é devida somente ao final da operacao

financeira considerada.

A figura 4 ilustra o exemplo dado e permite algumas conclusoées.
Nessa figura o(s) ponto(s) 1(2,3,4,5) representa(m) o final do
primeiro (segundo, terceiro, quarto, quinto) periodo(s). A figura

em questao explicita:

M = 1750

...... J4 750

57

0 1 2 3 4

Tempo (periodos)

Figura 4: Comportamento dos juros.
Fonte: do autor.

GLOSSARIO

*Indugdo finita é um
método  matematico
utilizado para validar a
generalizacdo de uma

formula matematica.
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o capital cresce linearmente com o tempo;

o capital cresce em progressao aritmética de razao J =
Ci.

0s juros sO estarao disponiveis para o credor no final da

operacao financeira;

as férmulas foram deduzidas com base na taxa de juros
expressa em forma unitaria. Se a taxa de juros for
expressa na forma percentual, ela devera ser reduzida
a sua forma unitaria (dividir por 100) antes da aplicacéao

das formulas; e

a taxa de juros i e o tempo n deverao estar expressos
na mesma temporalidade (em forma compativel).
Assim, se a taxa de juros for expressa em anos (“aa”),
o tempo n deverd estar expresso em anos, se a taxa de
juros for expressa em meses (“am”) o tempo n devera

estar expresso em meses e assim por diante.

Exemplo 2.1: foi feito um empréstimo de $ 1.000,00 unidades

monetarias para ser pago ao final de 3 anos. A taxa de juros

convencionada foi de 10% a.a. Qual o valor do juro gerado nessa

operacao?

7k
- i

J=%

C=
1.000

Anos

Figura 5: Juro de empréstimo.
Fonte: elaborada pelo autor.
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Solucao: a) a figura 5 mostra o problema em forma grafica para

visualiza-lo melhor.
b) fazer o resumo de dados como a seguir:
C=1.000 n=3anos i=10%aa J=7?

c) verificar a formula ou férmulas a serem aplicadas; no caso, a
férmula 2.1. Antes de aplica-la reduzir a taxa de juros a sua forma
unitaria:

i aa = i%3aa/100 = 10/100 = 0,1

Aplicando a seguir os valores a férmula basica, tem-se:

J =C**n =1.000"0,10*3 = 300,00

Montante

O montante, conforme definido anteriormente, é o resultado da
capitalizacdo da operacao, isto é, representa o capital originario
acrescido do juro devido na operacéo.

A féormula geral do montante pode ser deduzida a partir da sua
definicao (formula basica da MF) e da expressao geral dos juros
(2.1):

M=C+J e  J=C*i*n (2.1)

Substituindo na expresséo de M o valor de J dado por (2.1), tem-

se,
M=C+C*i*n

Esta expressdo, apds as devidas transformacbes algébricas,
produz a férmula geral do montante e suas férmulas derivadas,

mostradas a seguir:

M=C*(1+i*n) (2.2) C=
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i= (2.4) n= MO

: (2.9)
n |

Exemplo 2.2: Foi feito um empréstimo de $ 1.000,00 unidades
monetarias para ser pago ao final de 3 anos. A taxa de juros
convencionada foi de 10% aa. Qual o valor do montante ao final

dessa operacao?

Solucao: a) colocar o problema em forma grafica para visualiza-

lo melhor.

rrrrr

AT s

Tempo em anos

Figura 6 Montante de empréstimo.
Fonte: elaborada pelo autor.
b) fazer o resumo de dados como a seguir:

C=1000 n=3anos i=10%aa M=7?

c) verificar a formula ou férmulas a serem aplicadas; no caso, a
formula 3.2. Antes de aplica-la reduzir a taxa de juros a sua forma

unitaria:
i aa = i%aa/100 = 10/100 = 0,1
Aplicando a seguir os valores a férmula basica, tem-se:

M = C*(1+i*n) = 1.000*(1+0,10*3) = 1.000%(1+0,3) = 1.000,00*1,3
= 1.300,00

Esse exercicio poderia ser solucionado acrescentando-se o juro
calculado em exercicio 2.1 ao capital, valendo-se da férmula

bésica da matematica financeira, ou seja:



41

M=C+J=1.000 + 300 = 1.300,00

Introducao ao conceito de equivaléncia financeira*: na situacao
pratica 2.1 e no exemplo 2.2, diz-se que, o montante é
equivalente ao capital para a taxa de juros e pelo prazo
considerados. Na situacao pratica 2.1, o capital de $ 1.000,00 é
equivalente ao montante de $ 1.750,00 para a taxa de juros de
15% a.a. e pelo prazo de 5 anos; no exemplo 2.2 o capital de $
1.000,00 é equivalente ao montante de $ 1.300,00 para a taxa de
juros de 10% a.a. e para o prazo de trés anos.

Taxas de jurosproporcionais e equivalentes

Definicao: duas taxasde juros iy e iz relativas aos periodos n; e
n, sao proporcionais quando observarem a relacdo de

proporcionalidade mostrada em (2.6):

h_m (2.6)

devendo os tempos ni; e np estarem expressos na mesma

unidade de tempo.

Uma maneira mais imediata para vocé tratar taxas proporcionais:
tome-se um periodo de tempo “n” para o qual esta definida uma
taxa de juros i, e subdivida-o em “k” subperiodos; qual a taxa de
juros proporcional a i, para esse subperiodo k? Basta dividir a

taxa i, pelo numero de periodos k contidos em n:

A
Ik:lnR

Exemplo 2.3: converta a taxa de juros de 12% aa em taxa de

juros mensal por proporcionalidade.

GLOSSARIO

*Equivaléncia fi-
nanceira - o capital é
equivalente ao
montante para a taxa
de juros e pelo prazo
considerados na

operacgao.



42

Solucao: aplicar a condicdo de proporcionalidade, observando
que o tempo deve estar expresso nas mesmas unidades (no caso

1 més e 12 meses).

Situagdo 1 i1=x%am n, =1més

Situagdo 2 i =12%aa n,=1ano =12 meses
[ ou x=i1=1°/oam

ou seja: 1% am € a taxa mensal proporcional a 12% aa.
Pelo segundo modo: lembre-se de que o ano tem 12 meses,
portanto, k =12, e

. o] . , 1 1
=i, *— im =iy "—=12%"—=1%am
k= M7 4o S 7

Definicao: duas taxas iy e i; sdo ditas equivalentes quando, ao
serem aplicadas ao mesmo capital, pelo mesmo tempo, gerarem

0 mesmo montante.

Exemplo 2.4: verifique se 1% am e 12% aa sdo taxas

equivalentes. Tome como referéncia um capital de $ 1.000,00.
Solucao: aplicando a férmula (2.2), tem-se:

a) o montante gerado por um capital de $ 1.000,00 em 12 meses

a 1% am sera:
C=%$1.000 ij=1%am ny=12 meses

Obs: a taxa de juros e o prazo estdo expressos na mesma
unidade (més).

M; = C*(1+i*n) =1.000%(1 + 0,01*12) = $ 1.200

b) o montante gerado por um capital de $ 1.000,00 em 1 ano a

12% aa sera:
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C=%$1.000 ir=12%aa n,=1ano

Obs: a taxa de juros e o prazo estdo expressos na mesma
unidade (ano).

M, = C*(1+i*n) =1.000*(1 + 0,12*1) = $ 1.200

Os montantes, My e M,, gerados nas duas situacdes propostas
sao iguais, 0 que mostra que as taxas de juros de 1% am e de
12% aa sao taxas equivalentes, em regime de juros simples.
Combinando os resultados dos exemplos 2.3 e 2.4, pode-se

concluir:

Em regime de juros simples as taxas proporcionais S4o

também equivalentes.

Exemplo 2.5: calcule a taxa de juros mensal proporcional a taxa

de juros de 18% a.a..

Solucao: basta aplicar a férmula da proporcionalidade aos dados

ii=? ny=1més i>=18% aa n. =1 ano = 12 meses
Ao k1 q5%am

i> Ny 18 12

ou ainda,

=j —:18*l:1,5%am
12

k =12 porque um ano se divide em 12 meses.

Até este ponto vocé estudou a modelagem basica do regime de
juros ou de capitalizacdo simples e suas férmulas basica que
relacionam: capital, montante, tempo e taxa de juros e o0s

conceitos de taxas de juros proporcionais e equivalentes.
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Este conjunto de conhecimentos que sera sedimentado com as
atividades que seguem, permitirda a vocé avangar um pouco mais

no tépico de capitalizagdo simples.

Atividades de aprendizagem

1. Calcular as taxas mensais e trimestrais proporcionais a 30%
as. Resp.:in =5 % am, iy = 15 %at

2. Calcular as taxas mensais, trimestrais, quadrimestrais e
semestrais proporcionais a taxa de 12% aa. Resp.: im =1 % am, i
=3 % at, iq = 4% aq, is = 2% as.

3. Calcular o montante de $ 10.000,00 aplicado por: a) 6 (seis)
meses a 2% am, b) 10 (dez) meses a 12% aa, e c) 65 (sessenta e
cinco) dias a 2,5% am. Resp.: (a) 11.200,00, (b) 11.000,00, (c)
10.541,66

4. Uma aplicagcdo gerou um montante de $ 15.400,00. Os juros
gerados na aplicacao foram de $ 2.400,00 e o prazo da mesma
foi de 3 (trés) meses. Determinar: (a) o capital aplicado, e (b) a
taxa de juros mensal da aplicacao. Resp.: (a) 13.000,00, (b)
6,15% am

5. Determinar o prazo em que um dado capital dobra de valor se
aplicado a uma taxa de 5% am. Em quanto tempo triplicara?

Resp.: (a) 20 meses, (b) 40 meses.

6. O valor nominal de um titulo € 5/3 (cinco tercos) do seu valor
atual. Sendo o prazo de aplicacdo de 8 (oito) meses, qual a taxa

de juros mensal aplicada? Resp.: i = 8,33% am

7. Qual deve ser o prazo de aplicacdo de um capital a 30% aa
para que os juros gerados correspondam a 4 vezes o valor do

capital? Resp.: 13,33 a
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Juro comercial

E conveniente, em algumas situacdes, fazer uma distingdo entre
o ano civil (8365 dias) e o ano comercial (360 dias). Essas
situagcdes ocorrem quando existe a necessidade de se trabalhar
com taxas de juros expressas em dias. Algumas aplicacdes
executam seus célculos com base em taxas de juros diarias, mas
expressam essas taxas de juros em termos mensais ou anuais;
portanto, torna-se necessaria a utilizacdo de taxas proporcionais
diarias e para o seu calculo é obrigatéria a definicdo de uma base
de célculo: a) ano civil de 365 dias ou b) ano comercial de 360
dias. A base de calculo escolhida (360 ou 365 dias) leva as
definicbes de juros exatos (base 365 dias) e juros comerciais
(base 360 dias). Este livro se atera exclusivamente aos juros
comerciais adotando o ano de 360 dias e o0 més de 30 dias.

Taxa de juros diaria comercial

A taxa de juros diaria comercial (igc) € calculada dividindo-se uma
taxa de juros expressa em ano (i;) por 360 dias (a base de célculo

€ o0 ano comercial de 360 dias):

idc = (2.7)

Juro comercial

E o juro obtido quando o periodo esta expresso em dias e se
utiliza para os célculos a taxa de juros diaria comercial e o prazo

em dias, de acordo com a expressao abaixo:
Je = C¥ige™n
n expresso em dias

idc taxa de juros diaria comercial
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que combinada com a expressao (2.7) da os juros comercias
obtidos para um periodo “n” expresso em dias e para taxa de
juros expressa em ano:
C*ia*n
360

Jc= (2.8)

Exemplo 2.6: considere um investimento que promete remunerar
o capital a 15% aa, em regime de juros simples. Se o investidor
pretende manter o seu capital de $ 1.000,00 investido por 60 dias

que montante receberd ao final?
Sumaério de dados: i = 15% aa, n = 60 dias, C= 1.000,00, M = ?

Solucao: deve-se calcular a taxa de juros diaria proporcional (ou

equivalente) e calcular o montante com base nessa taxa.

a) Féormula a ser aplicada: M = C*(1 + i*n) com n e “

expressos em dias.

b) Calculo de iy tomando o ano comercial como base: ig= 15/360
= 0,041667 % ad

c) Transformando a taxa de juros para sua forma unitaria: id =
0,041667/100 =0,0004166 ad

d) Aplicando a férmula: M = 1.000* (1 + 0,0004166*60) = 1.025,00

Descontos - desconto racional e desconto

comercial

Uma operacdo financeira entre dois agentes econdémicos €
normalmente documentada por um titulo de crédito comercial,
devendo esse titulo conter todos os elementos basicos da
operacao correspondente. Esses titulos é que vao ser utilizados

em operacbOes de desconto que sao o objeto de estudo deste
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topico. Titulos muito utilizados pelos agentes econdmicos sao: a
Nota Promisscoria e a Duplicata Mercantil e de Servigos.
Saiba mais...
Consulte:

http://www.fortesadvogados.com.br/artigos.view.php
?id=389

http://www.consumidorbrasil.com.br/consumidorbrasi

I/textos/modelos/diversos/notapromissoria.htm.

http://www.nelpa.com.br/Editoras/Nelpa/Arquivos P

DF/Empresarial/Capitulo 12 Empresarial prn.pdf.

Conceito de desconto

O problema do desconto surge quando o detentor de um titulo de
crédito necessita transforma-lo em dinheiro antes da data do
vencimento; nesse caso, ele podera negociar com um agente

financeiro que Ihe antecipara um valor inferior ao valor nominal.

PV FV (VN}

-
|

0 n
Tempo (pericdos)

Figura 7: Conceito de Desconto
Fonte: elaborada pelo autor.
A diferenca entre o valor nominal do titulo e o valor pago por ele,
numa certa data (anterior a data do vencimento), € o que se

chama desconto. Assim,

D=FV-PV (2.9)
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onde:
D desconto
FV (VN) valor nominal do titulo (no vencimento);
PV valor atual do titulo (pago pelo Agente
Financeiro).

Esse conceito pode ser mais bem visualizado na figura 7.

Exemplo 2.7: seja um titulo de divida com as seguintes
caracteristicas: data de emissao: 1/1/X7; data de vencimento:
1/1/X8; favorecido: Jodo de Souza; emitente: Alberto José; e valor
nominal no vencimento: $ 1.000,00. Em 1/3/X7, Jodo de Souza
vai ao Banco X e prop6e ao mesmo descontar esse titulo. O
Banco, ap6s analisar a questao, resolve pagar a Jodo a quantia
de $ 800,00 pelo titulo naquela data.

Na operacdo de desconto o0 banco n&o assume a
responsabilidade plena pelo titulo: Jodo de Souza é solidario com
Alberto José em sua divida perante o banco. Em caso de

inadimpléncia de Alberto, Jodo devera pagar o titulo ao banco.

Para o exemplo acima, que pode ser visualizado na figura 8, tem-

se 0 seguinte resumo de dados:
VN =FV =$ 1.000
valor de compra do titulo = PV = $ 800
desconto: D = FV - PV = 1.000 - 800 = $ 200

Em outras palavras, o Banco X despendeu $ 800,00 em 1/3/X7 a
favor de Jodo e recebera $1.000,00 de Alberto em 1/1/X8,
percebendo, portanto, $ 200,00 pela prestacdo desse servico. A
figura 8 ilustra o problema. Observe que na solugdo deste
exemplo o valor inicial a vista que originou o titulo de divida (o

capital) ndo foi levado em conta; esta é uma situacdo comum em
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financas porque a operacao financeira se originou em condicdes
diferentes das vigentes na data da operacdo de desconto e que
justifica o possivel uso de taxas de juros diferentes nas duas

situacoes; assim, 0 que interessa € o presente e o futuro da

operacao e nao o passado.

A
200
PVi=800 FV = VN|= 1.000
01/01/X7  01/03/X7 01/01/X8

Tempo (periodos)

Figura 8: Desconto de titulo

Fonte: elaborada pelo autor.
O objetivo desta secdo é mostrar a vocé as formas correntes de
céalculo desse desconto em regime de capitalizagdo simples, que
sdo: a) o desconto racional ou por dentro e b) o desconto
comercial ou por fora; este ultimo é ainda denominado desconto

comercial.

Desconto racional (por dentro)

A operacionalizagdo do célculo do desconto pode ser feita por
duas formas. A primeira é o chamado desconto racional ou “por
dentro” e para sua definicAo ser4d adotada a seguinte

nomenclatura:
FV  valor nominal;
PV  valor atual ou valor descontado;
ir taxa de juros de desconto por periodo;

n tempo ou tempo de antecipagdo, em periodos
(tempo que decorre entre a data do desconto e a data de

vencimento do titulo); e
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Dr desconto racional ou por dentro.

PV Fv

D, = PV*i*n

0 n 3
Tempo (periodos)

Figura 9: Desconto racional
Fonte: elaborada pelo autor.
Define-se desconto racional* como o valor do juro gerado no 7
e g GLOSSARIO
tempo n e a taxa de juros i, calculado sobre o valor PV.
) ) B * Desconto racional - o
A figura 9 ilustra as demonstracées que seguem. _
valor do juro gerado

Da definicdo de desconto racional tem-se: pelo valor PV no

Dr =PV *idr *n (2.10) tempo n e a uma taxa

de juros i.
Da figura 9, percebe-se claramente que:
Dr=FV-PV
Reordenando essa equacao, tem-se:
FV =PV +D,
Substituindo D, pela expresséo (2.10), vem:

FV=PV+PV*i *nDr=FV-PV

da qual decorre:

FV =PV *(1+ia *n) (2.11)
e também,
Pvo— Y (212)

(1+idar * n)

As expressoes (2.10) e (2.12) combinadas resultam em:
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D, -Vl "n (2.13)
(T+ie ")

Em desconto simples racional a base de calculo é o

capital inicial ou valor presente.

Se vocé observar cuidadosamente as férmulas acima vera que o
desconto racional corresponde ao juro simples (J) da
operacao proposta; em outras palavras, o desconto racional se
vale de todas as formulas vistas para juros simples, por operar

nesse regime.

Os problemas envolvendo D, podem ser catalogados em trés

tipos, como mostrado a sequir:

Tipo 1: conhecidos FV, i; e n, calcular D, Este tipo de problema é
resolvido pela férmula (2.13)

Dr:M
(1+ir*n)

Exemplo 2.8: um titulo de valor nominal de $ 5.000,00 que vence
daqui a 60 dias é levado a um banco para desconto. O banco
opera em desconto racional simples e cobra juros de 4% am (ao
més). Qual o valor do desconto e qual o valor recebido pelo

detentor do titulo?
Sumario de dados: FV =5.000, n =2 meses, i = 4% am

Solucao: é o caso mais tipico de desconto de titulos. A taxa de
juros esta expressa em base mensal e por isso 0 prazo também

serd expresso nessa base e n= 2 meses.
a) Aplicacao da férmula:

_FV*ir*n 5.000"0,04"2 400

Dr = _ _
"T+irn)  (1+004%2) 108

=$370,37

b) O portador do titulo recebera: PV = FV — Dr =5.000 — 370,37=
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PV =$ 4.629,63

Tipo 2: conhecidos Dy, i; e n, calcular FV. O problema é resolvido

pela mesma férmula anterior, sé que devidamente reordenada:

_ Dr*(1+ir*n)
ir*n

FV

Exemplo 2.9: um titulo que vence daqui a 60 dias foi descontado
em um banco e o valor do desconto foi $ 370,37. O banco opera
em desconto racional simples e cobra juros de 4% am (ao més).

Qual o valor nominal e o valor presente desse titulo?
Sumario de dados: FV = ?, Dr = 370,37, n = 2 meses, i = 4% am

Solucao: a taxa de juros esta expressa em base mensal e por

iSS0 0 prazo também serd expresso nessa base € n= 2 meses.

a) Aplicacao da férmula:

py _ Dri(1+ir*n) 37037 (1+004"2)
ir *n 0,04*2

V= 39999 _ 4.999,995 = 5.000,00
0,08

FV =5.000,00

b) O portador do titulo recebera: PV = FV — Dr =5.000 — 370,37=
PV =$ 4.629,63

Tipo 3: conhecidos FV ou PV, D, e i, calcular n. O problema é

resolvido com o auxilio das formulas (2.9) e (2.11):

FV

FV =PV +D, PV=(1 )
+Ir

Exemplo 2.10: um titulo de valor nominal $ 5.000,00 foi
descontado em um banco e o valor do desconto foi $ 370,37. O
banco opera em desconto racional simples e cobra juros de 4%

am (ao més). Qual o prazo de antecipacao do titulo?

Sumario de dados: FV = 5.000,00, Dr = 370,37, n = ?, i = 4% am



53

Solucao: a taxa de juros esta expressa em base mensal e por

isso 0 prazo n também sera expresso meses.

a) Pode-se calcular PV com a férmula (2.9) e a seguir aplicar a
formula (2.11):

FV =PV +D,
5.000=PV + 370,37 PV =5.000-370,37 =% 4.629,63
Py
(1+ir*n)
(1+i|,*n)=ﬂ |r*n:ﬂ_1 — ﬂ_-] *l
PV PV PV iy

substituindo os valores, tem-se,

n:[ﬂ_q*_l:[ >-000 —1}* L =1999mesesou2m
PV ir [4.629,63 0,04

b) o exemplo pode ser solucionado utilizando-se a formula (2.13)
recomendada para os tipos 1 e 2.

szw FV*i, *n=D, +D, *i, *n
Ir N
FV*i, *n-D, *i, *n=D, n*(FV*i -D, *i,) =D,
no Dr 3 Dr
FV*i -D, *i, ir*(FV-D,)
n=__ Dr 870,37 ~19990u2m

~i, *(FV-D,) 0,04 *(5.000—370,37)

Exercicios resolvidos para ajuda-lo a fixar conceitos.

Exercicio 2.1: determinar o desconto racional e o valor atual das

hipéteses seguintes:
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Valor Nominal Taxa Prazo até Vencimento
a) $ 10.000,00 23% a.a. 3 meses
b) $ 8.200,00 20,5% a.a. 1 ano e 2 meses

Solucao: a) Problema do tipo 1 — usar a férmula (2.13),

D, =—"~— substituindo-se os valores
(1+i*n)

_10.0007(0,23/12)"3 _ 575

f (1:028. 5 ~ 10575
12

D

= $543,74

O valor presente ou atual é dado por:
PV =FV -D, =10.000 -543,74 =9.456,26

b) Problema do tipo 1 — usar a férmula (2.13)

D, = M substituindo-se os valores
(1+i*n)

_8.200"(0,205/12) 14 _ 1.961,16

r (1 0,205 ‘1) 1239166

D = $1.582,65

O valor presente ou atual é dado por:
PV =FV-D, =8.200-1.582,65=6.617,35

Observe que as taxas de juros mensais foram calculadas por
proporcionalidade e colocadas em forma unitaria.

Exercicio 2.2: o desconto racional para um titulo de valor
nominal $ 600,00 e prazo de antecipacao de 5 meses foi $ 57,63.
Qual é a taxa de juros aplicada?

Sumario de dados: D, = 57,63, FV = 600, n=5meses i="?

Solucao: lembrar a relagao entre PV, FV e D,
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D, =FV-PV

57,63 =600 -PV PV = 542,37

A seguir aplicar a férmula do desconto racional:
D, =PV*i*n

57,63 =54237"i*5

57,63

i=————=0,02125amou 2,125 % am
54237 *5

Exercicio 2.3: um titulo de valor nominal $ 1.300,00 foi resgatado
antes de seu vencimento; o desconto racional foi de $ 238,78.
Qual o prazo para o vencimento desse titulo se a taxa de juros

aplicada foi 27% a.a.?
Sumario de dados: FV = 1.300, Dr = 238,78, i =27% aa,n = ?

Solucao: problema do tipo 3 para o qual se usam as férmulas
(2.9) e (2.11),

D, =FV-PV

238,78 =1.300-PV PV =1.300-238,78 =1.061,22
Aplicar agora a férmula basica de desconto racional simples,
D, =PV*i*n

238,78 =1.061,22*0,27 *n

= 238,78
1.061,22* 0,27

=0,8333 a

Convertendo para meses por regra de trés simples,

n=0,8333"12 =9,9996 ou 10 meses
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A resposta poderia ser obtida diretamente em meses se vocé
utilizasse a taxa de juros expressa em meses (i = 27/12 = 2,25%

am)

Exercicio 2.4: um titulo foi resgatado 145 dias antes do seu
vencimento sendo negociado uma taxa de juros de 23% a.a.,
tendo sido recebido um valor de $ 1.921,95. Qual o valor nominal
do titulo?

Sumario de dados: n =145d, i = 23% aa, PV =1.921,95, FV =7

Solucao: problema de solugcdo direta - aplicar a formula do

montante (2.11),

FV=PV*(1+i*n) substituindo os valores

FV =1.921,95*(1 +%*145) = $2.099,99

Vocé deve observar o tratamento dado a taxa de juros: a taxa
anual foi convertida em taxa diaria considerando o ano de 360
dias (comercial) e a taxa diaria foi aplicada sobre o numero de

dias corridos do titulo.

Atividades de aprendizagem

8. Determinar o valor atual racional dos seguintes titulos:

FV i n
a) $ 20.000,00 15,9% a.a. 50 dias
b) $ 12.500,00 21% a.a. 125 dias
c) $ 6.420,00 30% a.a. 8 meses
d) $ 5.000,00 26,4% a.a. 181 dias

Resp.: a) 19.567,87, b) 11.650,48, c) 5.350,00, d) 4.414,10
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9. Quanto pagar por um titulo cujo valor nominal é de $ 15.000,00
com vencimento em 150 dias para que se tenha uma
rentabilidade de 36% aa? (lembre-se: rentabilidade é a taxa de
juros do desconto racional). Resp.: 13.043,47

10. Sabe-se que o desconto racional de um titulo, cujo valor
nominal é $ 600,00, foi de $ 57,63. Qual serd a taxa de juros
considerada se o prazo de antecipacdao foi 5 meses? Resp.:
25,50% aa

11. O valor descontado de uma promisséria € de $ 1.449,28 (PV)
e a taxa de juros utilizada foi de 18% aa. Sabe-se que o desconto
racional foi de $ 50,72. Qual o prazo de antecedéncia? Resp.: n =
70 dias

12. O valor nominal de um titulo é de 17,665 vezes o desconto
racional a 24% a.a. Se o desconto racional for $ 600,00, qual sera
o prazo de antecipacdao? Resp.:n=3m

Desconto comercial (desconto bancario ou por fora)

O segundo modo de se operacionalizar o desconto de titulos é
denominado de desconto bancario, comercial ou por fora. Para se
definir o desconto comercial sera adotada a seguinte

nomenclatura:
FV  valor nominal;
PV  valor atual ou valor descontado;
ic taxa de desconto por periodo;
n tempo ou tempo de antecipacéo, em periodos; e

D. desconto comercial ou por fora.
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Define-se o desconto comercial como o valor dos juros gerados
no tempo n, a taxa de desconto i, calculado sobre o valor

nominal FV do titulo. A figura 10, abaixo, ilustra a questao.

Da definicdo de desconto comercial tem-se:

D, =FV*i,*n (2.14)
I |
B 0l De |
PV Fv
D. = FV*i;*n
y -
0 n
Tempo (periodos)

Figura 10: Desconto comercial - RJS
Fonte: do autor.

Em desconto comercial ou comercial a base de calculo é

o valor nominal ou montante.

A deducédo de algumas férmulas, a partir dessa relacdo e da
definicao de desconto, pode-se revelar Util para a solugdo de
alguns problemas.

Das duas expressdes basicas de desconto comercial:
PV=FV-D, ou FV=PV+D, eD,=FV*ic*n
decorre:

PV=FV-FV*i, *n

PV=FV*(1-ic*n) (2.15)

Decorre também,
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PV *ic*n
° " (1-ic*n) (2.10)

Definido desta maneira, o desconto comercial ndo
segue o modelo puro do regime de capitalizacao simples
sendo, na verdade, uma corruptela do mesmo. A taxa
de desconto aplicada a FV descaracteriza o regime de

juros simples.

Vocé agora vai verificar que o desconto comercial (D;) € maior
que o desconto racional (D;) quando eles sdo operados com a

mesma taxa: “de desconto” para o desconto comercial e “de

juros” para o desconto racional. Para isto vai-se descontar um
titulo de mesmo valor nominal FV pelos critérios racional e

comercial.

O valor nominal em desconto racional é calculado pela férmula
(2.13):

De* (1+ir *n)

ir*n

FV =

Esse mesmo valor nominal é expresso pela férmula do desconto

comercial (2.14):

considerando que o valor nominal € o mesmo (mesmo titulo
descontado de dois modos diferentes), segue:

Di*(1+ir*n) D,

_— p
Ir' n lc

Como por hipbtese, i; = ic =i, segue:

D, =Dr*(1+i*n) (2.17)

Observe:

Taxa de desconto
para o0  desconto

comercial e

Taxa de juros para o

desconto racional.
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Conclusdo: o desconto comercial € igual ao montante
gerado pelo desconto racional no tempo n para a taxa

de juros e taxa de desconto utilizadas - i.

Atividades de aprendizagem

13. Deduza qual relacdo que deve existir entre a taxa de juros do

desconto racional “i,” e a taxa de desconto do desconto comercial
“ic” para que o desconto de um titulo gere o mesmo valor
descontado ou valor atual. Esta atividade deve ser desenvolvida

em grupo atraves do chats.

Os problemas mais comuns envolvendo D, podem ser

catalogados em trés tipos, como mostrado a seguir:

Tipo 1: conhecidos FV, ic e n, calcular D, Este tipo de problema é

resolvido pela férmula (2.14)

D.=FV*i, *n

C C

Exemplo 2.11: um titulo de valor nominal de $ 5.000,00, com
vencimento para 60 dias € levado a um banco para desconto. O
banco opera em desconto comercial simples e cobra juros de 4%
am (ao més). Qual o valor do desconto e qual o valor recebido
pelo detentor do titulo?

Sumario de dados: FV =5.000, n =2 meses, i =4% am, D, = ?

Solucao: problema do tipo 1 — aplicar a formula (2.14); a taxa de
juros esta expressa em base mensal e por isso 0 prazo também

serd expresso nessa base e n= 2 meses.
a) Aplicacdo da férmula: D, =FV *i, *n
D. =5.00070,04 *2=% 400,00

b) O portador do titulo recebera: PV = FV — D, =5.000 — 400,00 =
$ 4.600,00
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Compare estes resultados com os obtidos no exemplo 3.8.

Tipo 2: conhecidos D¢, ic e n, calcular FV. O problema é resolvido

pela mesma férmula anterior, sé que devidamente reordenada:

D, =FV~¥i

(¢}

“n FV =-

C

Exemplo 2.12: um titulo com vencimento em 60 dias foi

descontado em um banco e o valor do desconto foi $ 400,00. O
banco opera em desconto comercial simples e cobra juros de 4%

am (ao més). Qual o valor nominal e o valor preste desse titulo?

Sumario de dados: FV = ?, D; = 400,00, n = 2 meses, i = 4% am,

Dr="7

Solucao: problema do tipo 2 — aplicar a formula (2.14); a taxa de
juros esta expressa em base mensal e por isso 0 prazo também

sera expresso nessa base e n= 2 meses.

a) Aplicagao da férmula: FV = D¢ - 400,00

- = $5.000,00
i.*n 004*2

b) O portador do titulo recebera: PV = FV — D, =5.000 — 400,00=
$ 4.600,00

Compare estes resultados com os resultados do exemplo 3.9.

Tipo 3: conhecidos FV ou PV, D; e i, calcular n. O problema é
resolvido com o auxilio da férmula basica de desconto (2.9) e a
formula (2.15):

FV =PV +D,
PV =FV *(1-ig *n)

Exemplo 2.13: um titulo de valor nominal $ 5.000,00 foi
descontado em um banco e o valor do desconto foi $ 400,00. O

banco opera em desconto comercial simples e cobra juros de 4%
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a.m. (ao més). Qual o valor presente e o prazo de antecipacao do

titulo?

Sumario de dados: FV = 5.000,00, D, = 400,00, n = ?, i = 4%

a.m., Dr="7

Solucao: problema do tipo 3 — aplicar as férmulas (2.9) e (2.15);
a taxa de juros esta expressa em base mensal e por isso 0 prazo

n também sera expresso em meses.

b) Pode-se calcular PV com a formula basica de descontos e a
seguir aplicar a férmula (2.15):

FV =PV +D,

5.000 =PV + 400,00 PV =5.000 - 400,00 =$ 4.600,00
PV =FV*(1-i; *n) 4.600 =5.000 *(1-0,04 * n)
substituindo os valores, tem-se,

4.600 =5.000*(1-0,04 *n) n= 2 meses
Compare os resultados obtidos com o exemplo 2.10.

Observacoes

Como definido, o desconto comercial pode conduzir a valores

negativos para o PV. Com efeito, analisando a féormula (2.15),

PV =FV *(1-ic * n)

vocé pode perceber que a condicdo necessaria para que o PV
seja positivo € que o fator:

*

(1-ig *n)>0 ou, o que é a mesma coisa que: i, *n<1

Assim, se a taxa de desconto for 8% am (0,08 am), o maior prazo
possivel para que ndo se tenha um valor negativo para PV é dado

por:
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0,08*n<1 ou n<1/0,08=12,5meses

Essa questao sé é relevante em operacdes de longo prazo. Como
os descontos sdo operacdes tipicas de curto prazo, tal assunto

perde a sua relevancia.

Em desconto comercial simples considera-se como custo efetivo
da operacgao - a taxa de juros do desconto racional que produz o
mesmo valor presente (PV). O valor dessa taxa de juros racional
(custo efetivo) é diretamente dependente do prazo do desconto
comercial, embora seja sempre superior a taxa de desconto
comercial. Uma operacdo conduzida com taxa de desconto
comercial de 10% am produz as seguintes taxas de desconto
racional, conforme o prazo da operacao:

n=1més igr=11,11% am
n =2 meses igr = 11,80% am
n = 3 meses igr = 12,62% am
n =4 meses igr = 13,62% am

O custo efetivo de uma operacdo de desconto comercial
€ a taxa de juros que aplicada ao modelo de desconto

racional produz o mesmo valor do desconto.

Exemplo 2.14: Com os dados e respostas do exemplo 2.13

determinar o custo da operagcao de desconto.

Sumario de dados: D. = 400,00 FV =5.000,00 ic= 4% am n

Solucao: deve-se determinar qual a taxa de desconto racional i

que produz um desconto racional de $ 400,00.

Da definigdo de desconto racional tem-se a formula (2.10):
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r = PV*iy'n
porém, o valor presente pode ser calculado da seguinte forma:
PV =FV - D =5.000,00 — 400,00 = 4.600,00
valor que levado a férmula do D, produz:
400,00 = 4.600,00%i,*2 ir=0,0435 ou 4,35% am
Fique esperto

Normalmente as instituigdes de crédito informam ao cliente a taxa
de juros nominal e ndo a taxa de juros que informa o custo efetivo
da operacdo. A operacao deve ser sempre avaliada pelo seu

custo efetivo.

Exercicios resolvidos para fixacao de conceitos.

Exercicio 2.5: um titulo foi resgatado 145 dias antes do
vencimento sendo negociada uma taxa de desconto de 23% a.a.,
sendo recebido um valor atual de $ 1.921,95. Qual é o valor

nominal do titulo?
Sumario de dados: n =145d, i = 23% aa, PV =1.921,95, FV = ?

Solucao: a) aplicar a férmula do valor presente do desconto

comercial,

PV=FV*(1-i*n) substituindo os valores

1.92195=FV * (1 _023 *145)
360

FV=$2118,17

Exercicio 2.6: Calcular o desconto comercial das hipoteses

seguintes:
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FV(VN) Taxa Prazo
a) $ 18.000,00 35% a.a. 3 meses
b) $22.000,00 27% a.a. 4 meses e 12 dias
Solucao: aplicar a féormula de desconto comercial, Dc = FV*ic*n
a) Dc = 18.00070,35*(3/12) = $ 1.575,00

observe que o prazo de 3 meses foi convertido em 0,25 anos para

compatibilizar com a taxa de juros.
b) D; = 22.000%(0,27/360)*(132) = $ 2.178,00

observe que a taxa de juros foi convertida para sua proporcional

diaria (ano comercial) e o prazo contado em dias.

A seguir um conjunto de atividades propostas a vocé com o intuito
de sedimentar o seu conhecimento e desenvolver sua habilidade

para lidar com o modelo de desconto comercial simples estudado.

Atividades de aprendizagem

14. Determinar a taxa mensal de desconto comercial que um
banco deve aplicar para que o "custo da operagao" corresponda a
uma taxa de desconto racional de 6,5% am, para 0s seguintes
prazos de desconto: (a) 1 (um) més, (b) 2 (dois) meses e (c) 3
(trés) meses. Resp.: (a) ic = 6,10% am, (b) ic = 5,75 % am, (c) i; =
5,43% am

15. Um banco propbée a um cliente duas alternativas de
empréstimo com base em desconto comercial: (a) 5,5% am e
prazo de 4 (quatro) meses, e (b) 6% am com prazo de 2 (dois)
meses. Qual das alternativas € mais vantajosa para o cliente?
Resp.: (b). (dica: determine o custo efetivo mensal das duas

operacoes).



66

16. Um capital é aplicado por um periodo de 4 (quatro) meses a
uma determinada taxa de juros, gerando um montante de $
12.000,00. Um segundo capital foi aplicado, na mesma data, por
um periodo de 3 (trés) meses a uma outra taxa de juros, gerando
um montante de $ 8.960,00. Sabe-se que a soma dos capitais é $
18.000,00 e que a diferenca dos juros gerados é $ 1.040,00; os
juros da segunda operacdo sdo maiores que 0s da primeira
operacao. Determinar os capitais aplicados e as taxas de juros
das duas operacdes. (a) modelo racional (b) modelo comercial.
Resp.: Rac.- G4 = $ 11.040,00, iy = 2,17% am, C, = $ 6.960,00, i,
= 9,578% am; Com. C; = $ 11.040,00, iy = 2,00% am, C, = §
6.960,00, ix = 7,44% am.

Valor presente de um fluxo de caixa

O valor presente de um fluxo de caixa € a soma dos valores de
cada um dos seus componentes descontados para a data focal 0

(ou presente).

Veja o fluxo de caixa representado na figura 11 e os descontos

feitos em cada uma das parcelas componentes.

PVec = PVpuri + PVpura + ... + PVputm

PWVec
P"ﬂ"pn_-’rrml‘ ‘-
BBl e, F' MTs PMT .. PMT,
PVeurz 3 ‘“x.__\
FI"'-'IrI-’fl_ﬂr'l ______ __....-_...
— -

Tempo (periodos)

Figura 11: Valor presente de um fluxo de caixa
Fonte: elaborada pelo autor.

GLOSSARIO

Valor presente (PVec) -
de um fluxo de caixa é a
soma dos valores de
cada um dos seus
componentes desconta-
dos para a data focal

zero (ou presente).
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Os valores presentes de cada uma das parcelas sera

representado por:

de PMT;, por PVemTi
de PMT, por PVpur2
de PMT, por PVemtm

E o valor presente do fluxo de caixa sera dado pela soma desses

valores presentes:
PVFC = PVPMT1 + PVPMT2 + o + PVPMTm

Observe que esse conceito de valor presente pode ser aplicado
tanto ao modelo de desconto racional como ao modelo de

desconto comercial.

Vocé vera a aplicacdo desses conceitos no proximo topico de
estudo que é equivaléncia de capitais em regime de juros

simples.

Equivaléncia de capitais

Considere agora os dois fluxos de caixa representados na figura
12.

FLUXO DE CAIXA 1 FLUXD DE CAIXA 2

[} 1

: PVrc : PVecz

I PMT, PMT: PMT, I PMT, PMT, PMT',,

[ 5 I

I | A '

[ I [ I

I I

0 1 2 m 0 1 2 n
Tempo Tempo
(periodos) (m <n) (periodos)

Figura 12: Equivaléncia de Capitais — RJS
Fonte: elaborada pelo autor.
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Esses fluxos de caixa FC; E FC, tém suas entradas de caixa
dadas respectivamente por PMT;, PMT,,...... , PMT,, e PMT4,
PMT,...... , PMT’,. O subscrito representa o ponto temporal em

que se da a entrada de caixa.

Para comparar esses dois fluxos de caixa em regime de juros

simples vocé deve se comparar os seus valores presentes.

Para que os dois fluxos de caixa, mostrados na figura 12, sejam
equivalentes eles devem produzir valores presentes iguais
quando descontados a uma mesma taxa de juros. A taxa que
garante essa igualdade é denominada taxa de juros (ou de

desconto) de equivaléncia.

Dois fluxos de caixa serdo definidos como equivalentes
quando o0s seus valores presentes, calculados para a

mesma taxa de juros, forem iguais, ou seja:
se Fluxo de caixa 1 = Fluxo de caixa 2 entao,

PVEeci = PVEcs

Esse conceito de equivaléncia permite comparar fluxos de caixa
(por exemplo, para decidir entre alternativas de financiamento)

através da comparacéo dos seus valores presentes.

Os descontos podem ser feitos tanto no modelo racional como no
modelo comercial e, por simplificacao, deste ponto em diante nos
referiremos simplesmente a uma taxa que podera: taxa de juros
no modelo racional ou taxa de desconto no modelo comercial,

conforme a situacdo em analise.

Equivaléncia de fluxos de caixa em desconto racional

Vocé pode obter as relacbes de equivaléncia calculando os

valores atuais dos dois fluxos de caixa, representados na figura
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12, pelo critério do desconto racional (utilizando a férmula: C =

M/(1+i*n)) e lembrando que:

PMT PMT PMT
PV — —1; PV = —2; ..... ,P =——Mm_
PUTs = i) T2 T (g ) T @it m)
PMT' PMT' 5 PMT
PV , o=—— 1 -py o= . ; PV V=
PMT 3 = (441 T VPMT 2 = (47w g PMT' 0 = (1517 n)
tem-se:
PMT PMT: PMTm
PVFci = — + — s +—
(1+1*1) (1+2%i) (1+m™i)
PVrce = PMT1 + PMT2 +.... + PMTn

(1+1*0)) (1+2%i) (1+n™i)

De acordo com a definicao de equivaléncia, esses dois fluxos de
caixa serao equivalentes, em desconto racional, quando o0s seus

valores atuais forem iguais (para a taxa de juros i), ou seja:

PVrci = PVEco

Equivaléncia de fluxos de caixa em desconto comercial

De modo analogo, para determinar as relacbes de equivaléncia,
em desconto comercial, os valores atuais dos fluxos de caixa sédo
calculados com a aplicacao das féormulas do desconto comercial
(PV = FV*(1 - i*n)). Assim:

PVFC1=PMT1*(1-1*i) + PMT2* (1-2* i) +... + PMTm * (1-m *i)
PVFc2=PMT, * (1-1*i) + PMT, * (1-2*i) +...+ PMT,, * (1-n*i)

Como ja dito anteriormente, os dois fluxos de caixa serdo
equivalentes, em desconto comercial, se os seus valores atuais

forem iguais (para a mesma taxa de desconto i), ou seja:

PVeci1 = PVec2

Atencado: Os valores atuais dos dois fluxos de caixa
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dependem da taxa de juros; portanto, a compara¢ao
desses fluxos so faz sentido quando os calculos forem
efetuados com uma mesma taxa de juros; essa taxa

sera a taxa de juros (ou de desconto) de equivaléncia.

Exemplo 2.15: dois titulos de $ 1.000 que seus vencimentos
daqui a 30 e 60 dias devem ser substituidos por outros dois titulos
com vencimentos para 60 e 90 dias. Sabendo-se que esses
titulos tém o mesmo valor de face e que a taxa de juros € 2% am,

calcular os seus novos valores. Modelo Racional.

Sumaério de dados: PMT4= 1.000, ny = 1 m, PMT2=1.000, n,=2 m,
PMT3=PMT=7?, nz= 2 m, PMT4=PMT =?, n4= 3 m, i = 2% am, mod.

rac.

FLUXO DE FLUXO DE
CAIXA 1 - FC1 CAIXA 2 — FC2
P""-"IIFCE PUFIEE
. + F_ PMT, | PMT,
FJMT'= PMT?_: " ] 3
1.000| 1.000
0 30 60 0 30 60 90
Tempo (dias)

Figura 13: Repactuacao de pagamentos.
Fonte: elaborada pelo autor.
Solucao: a figura 13 mostra o valor dos novos titulos designado
por PMT. Do ponto de vista financeiro, os fluxos de caixa das
duas alternativas de pagamento devem ser equivalentes. Assim,
a condi¢ao do problema impde que os valores presentes dessas

duas alternativas de pagamento sejam iguais.

Aplicando-se a férmula do valor atual — modelo racional - para um

fluxo de caixa de dois elementos, tem-se:
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para o primeiro fluxo de caixa (n1= 1 més, n, = 2 meses),

PMTH+ PMTz

PVrci= —
(1+i*1) (1+i*2)

1.000 1.000

PVFci= +
(1+0,02%1) (1+0,02*2)

PVect = 980,39 + 961,53 = $ 1.941,92
para o segundo fluxo de caixa (mi= 2 meses, m, = 3 meses),

PVrcs = PMT N PMT

(1+0,02*2) (1+0,02*3)

PMT PMT 1,06 *PMT +1,04 * PMT

PVFcz = + =
1,04 1,06 1,04 *1,06

PVFrcz2=1,9049 * PMT

c) Aplicando-se a condi¢ao de equivaléncia para os dois fluxos de
caixa, tem-se: PV, = $1.941,92 = PVF,, =1,9049 * PMT

decorre: PMT =$1.019,43

E se o modelo fosse o comercial? a solugdo seria analoga,
apenas com a aplicacdo da férmula de desconto comercial, qual
seja: PVgc = FV*(1 —i*n)

PVgcy =1.000 * (1-0,02*1) +1.000 * (1 - 0,02 * 2)
PVEct =980 + 960 = $ 1.940

PVeco = PMT * (1 - 0,02 * 2) + PMT * (1 - 0,02 * 3)
PVeco = 0,96 * PMT + 0,94 * PMT = 1,90 * PMT
Igualando-se os dois valores atuais:

PVect = 1.940 = PVec2 = 1,90 * PMT

tem-se:
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PMT =$ 1.021,05

Exemplo 2.16: compra-se um produto cujo preco a vista é $
10.000,00. Deseja-se financiar a compra em quatro parcelas
iguais com vencimentos a 30, 60, 90 e 120 dias. Se a taxa de
juros é 5% am e o modelo de descontos racional, qual o valor

dessas parcelas?
Sumario de dados: PV = 10.000,00, n = 4, i = 5% am, PMT?

Solucao: a) a figura 14 mostra o problema graficamente; ela
indica claramente a existéncia de dois fluxos de caixa: o primeiro
que representa o valor a vista da mercadoria € o segundo que
representa o parcelamento da compra em quatro prestacoes,

b) calcular o valor atual do fluxo de caixa das parcelas e

c) impor a condicdo de equivaléncia entre os dois fluxos de caixa:
o primeiro que representa o valor a vista da mercadoria (PVecy) €
0 segundo que representa o pagamento em quatro parcelas
(PVeca).

Fluxo de caixa pagamento a vista - FC1

10.000

o

30 60 ) 120
Tempo (dias)

Fluxo de caixa do parcelamento - FC2
PMT PMT PMT PMT

PVrca

0 30 60 90 120

Tempo (dias)

Figura 14: Financiamento em quatro parcelas iguais
Fonte: elaborada pelo autor.
O valor presente do primeiro fluxo de caixa ¢ $ 10.000,00 por

representar o preco a vista da mercadoria,
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PVFct1=10.000

O valor presente do segundo fluxo de caixa representativo do
pagamento em quatro parcelas, em modelo de desconto racional,
é dado por:

PMT - PMT 2 PMT s PMT 4

PVece = : + - , + -
(1+i*n1) (1+i*n2) (1+i*n3) (1+i*n4)

porém:
PMTy = PMT, = PMT3 = PMT,=PMT e

i = 0,05 am (forma unitaria), n=1m,n=2m,nz=3meny
=4 m. Estes valores substituidos na expressédo de PVgco resulta,

PMT PMT PMT PMT

PVrcz = + + +
(1+0,05*1) (1+0,05*2) (1+0,05*3) (1+0,05*4)

colocando em evidencia o fator comum “PMT”, tem-se,

1 1 1 1
+ + +
1,05 1,10 1,15 1,20

PVFc2 = PMT *( )

PVrco = PMT * 5,6812/1,5939

Para solucionar o problema basta estabelecer a equivaléncia

entre os dois fluxos de caixa, ou seja:

PVeci = 10.000 = PVgce = PMT * 5,6812/1,5939
PMT = 1,5939/5,6812 * 10.000

PMT = $ 2.805,56

Exemplo 2.17: Uma loja abre aos seus clientes trés opcoes de
pagamento para a venda de um eletrodoméstico: a) a vista por $
1.100,00, b) uma entrada de $ 200,00 e quatro prestacoes
mensais e sucessivas no valor de $ 250,00 e ¢) uma entrada de $
400,00 e duas prestacdes mensais e sucessivas no valor de $

350,00. Sabendo que a taxa de juros de mercado é de 3% am,
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qual das trés propostas Ihe & mais favoravel? Modelos racional e

comercial.

Sumario de dados: 1) PV = 1.100,00, 2) E= 200,00, PMT=250,00,
n= 4, 3) E= 400,00, PMT=350,00, n= 2, i = 3% am p as trés

situacgoes.
1.100

FC1

.
-

250 250 250 250

s BT

350 350

L]

0 1 2 3 4
meses

Figura 15: Alternativas de financiamento.
Fonte: elaborada pelo autor.
Solucao: a) a figura 15 mostra o problema graficamente e indica
os trés fluxos de caixa; o primeiro que representa o valor a vista
da mercadoria e os demais que representam os parcelamentos

da compra em quatro e duas prestagoes,

b) calcular o valor atual do fluxo de caixa das parcelas usando

como taxa de juros 3% am e

c) escolher a opcao que Ihe der o menor valor presente
Calculos: a) modelo racional

O fluxo de caixa 1 ja esta expresso em valor presente (a vista):
VPgc1 = 1.100,00

Para os fluxos de caixa 2 e 3 deve-se aplicar a féormula de
desconto racional, para as condi¢cbes dadas:
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PVeo= M1 PMIe PMIn

(1+i*1) (1+i*2) (1+i*m)

PVFc2=200 + 250 + 250 + 250 + 250

(1+0,03*1)  (1+0,03*2)  (1+0,03*3) (1+0,03*4)
PVecs = 1.135,12

PVircs = 400 N 350 N 350

(1+0,3*0) (1+0,03*1)  (1+0,03*2)

VPEc3 = 1.069,99

Nessas condicdes, para o modelo de desconto racional, a opcéao
mais vantajosa € a que corresponde ao fluxo de caixa 3 por

apresentar o menor valor presente.

b) modelo comercial. Aqui os calculos se repetem, porém com a

formula do desconto comercial:
VPgci =1.100,00
PVec=PMT+*(1-i*1) + PMT2*(1- i*2) +...+ PMTm * (1- i*m)

VPrco = 200 + 250*(1 - 0,03*1) + 250*(1 - 0,03*2) + 250*(1 -
0,03*3) + 250 * (1 - 0,03*4)

VPEc2 = 1.125,00
VPkc3 = 400%(1-0,03*0) + 350*(1 - 0,03*1) + 350*(1- 0,03*2)
VPEc3 = 1.068,50

O modelo comercial de desconto confirma a decisdo apontada
pelo modelo racional: a melhor opcdo é a que corresponde ao

fluxo de caixa 3.

Atividades de aprendizagem
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17. Um produto € ofertado por uma loja em duas condi¢des
alternativas; (a) $ 20.000,00 a vista, e (b) dois pagamentos iguais
no valor de $ 10.299,00 para 30 (trinta) e 60 (sessenta) dias da
data da compra. Qual a taxa mensal de juros cobrada pela loja?
(resolver pelos modelos racional e comercial). Resp.: ir = 1,99%
am, i, = 1,935% am

18. Uma loja vende um videocassete por $ 500,00, a vista.
Alternativamente, contempla a venda a prazo com uma entrada
de $ 50,00 e um pagamento adicional de $ 531,00 apds 6 meses.
Qual a taxa de juros anual cobrada? Resolver pelos modelos
comercial e racional. Resp.: i = 36 aa (mod. rac.), iy = 30,50 %aa
(mod. banc.)

19. Aplicam-se $ 50.000,00 a taxa de juros de 12% aa e por um
periodo de 4 (quatro) meses. Um més apds essa aplicacao, faz-
se nova aplicacdo a taxa de juros de 20% aa e por trés meses.
Qual o valor desta segunda aplicacao para que os montantes das
duas operacbes sejam iguais? (a) modelo racional (b) modelo
comercial. Resp.: C; = $ 49.523,80, Cp, = $ 49.479,16

20. Uma mercadoria, cujo valor a vista é $ 20.000,00, foi vendida
em 3 (trés) pagamentos para 30 (trinta), 60 (sessenta) e 90
(noventa) dias da data da venda. Sabendo que cada pagamento
supera o anterior em $ 2.000,00 e que a taxa de juros da
operacao € 24% aa, determinar o valor de cada pagamento. (a)
modelo racional (b) modelo comercial. Resp.: Rac. Ry = §
4.958,12, R, = $6.958,12, R3 = $ 8.958,12; Com. Ry = $ 4.972,22,
R, =$6.972,22, R; = $ 8.972,22

Resumo

Esta unidade levou-o a estudar o regime de juros simples ou de

capitalizacdo simples. Em primeiro lugar vocé estudou a
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modelagem do regime e deduziu suas formulas basicas. A seguir
vocé entrou em contato com os conceitos de taxas de juros
proporcionais e equivalentes concluindo que ambas sao iguais
nesse regime de juros. Vocé prosseguiu seus estudos
aprendendo a distinguir taxas de juros diarias: exata e comercial.
Apébs esses conceitos basicos vocé se debrugcou no estudo dos
descontos segundo os modelos racional e bancario e, por fim,
estudou a equivaléncia de fluxos de caixa. Neste ultimo tépico,
vocé estudou primeiramente o conceito geral de equivaléncia
para depois aplicar a esse conceito os modelos de desconto

racional e comercial.

Vocé cumpriu todas as atividades propostas na unidade?
Entendeu todos os conceitos abordados? Se a resposta for
negativa, volte ao texto, consulte seu tutor, refaca as atividades!
Se a resposta for positiva e vocé apreendeu perfeitamente o
conteudo, parabéns! Vocé esta apto a seguir em frente e estudar

o regime de juros compostos, objeto da unidade 3.
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Unidade 3

Regime de juros compostos
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Objetivos

Esta unidade Ihe apresentara a modelagem do regime de juros
compostos, os conceitos de proporcionalidade e equivaléncia de
taxas de juros, as bases das operacdes de desconto de titulos e
0s conceitos de equivaléncia de capitais nesse regime de juros.
Por conseqiéncia, esperamos que ao final do mesmo vocé

possa:

e conhecer a modelagem matematica do regime de

capitalizacao composta;
e identificar taxas de juros nominais e efetiva;

e conhecer o conceito de descontos e suas modelagens

basicas;

e estudar a equivaléncia de capitais no regime de

capitalizacao composta.

Para facilitar seu aprendizado vocé devera dominar com

seguranga os seguintes assuntos:
e algebra elementar;
e representacado grafica de funcoes;
e conceitos vistos na unidade 1 e 2.

Caso tenha alguma dificuldade com esses pontos faca uma

revisao prévia. O site http://www.somatematica.com.br/index2.php

€ excelente para orientar o aprendizado de matematica em nivel

médio e superior.
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Introducao

A unidade 1 lhe apresentou de maneira sucinta o regime de juros
compostos. Naquela unidade vocé aprendeu que o juro produzido
em cada periodo é agregado ao saldo do inicio desse periodo
constituindo uma nova base para o calculo do juro no periodo
seguinte; a este processo de agregacdo de juro aos saldos
iniciais de cada periodo, da-se o nome de capitalizacdo de juros
ou simplesmente capitalizacdo. Periodo de capitalizacdo € o
periodo ao final do qual se processa essa agregacdo do juro

produzido ao capital.

Nesta unidade vocé analisara o problema da capitalizacao* dos
valores financeiros em regime de juros compostos, isto é, do
crescimento desses valores com o tempo e, a seguir, 0 problema
oposto da diminuicdo desses valores futuros quando trazidos
para o presente, ou seja, o desconto de valores financeiros

futuros.
Formulas basicas

Montante

Primeiramente, vocé vai se apropriar da férmula relativa a
capitalizacdo de valores financeiros no tempo; para tanto,
suponha um valor financeiro presente (C), aplicado durante n

periodos a uma taxa de juros periddica i,. Essa aplicagao gera

um montante (M) ao final da aplicacdo cujo valor se deseja

conhecer.

A tabela 5, construida a partir do conceito basico de juros
compostos, permite a vocé deduzir, por recorréncia, a férmula
geral deste regime de juros. Nessa tabela, os periodos de tempo
(data),

estdo apresentados na primeira coluna os saldos

GLOSSARIO

*Capitalizacao é a

agregacao do  juro
gerado em um periodo
ao saldo inicial do
periodo posterior

estabelecendo uma nova
base para o calculo de

juros.
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existentes no inicio de cada periodo (SDix) estao apresentados na
segunda coluna, a terceira e quarta colunas mostram a férmula
de célculo dos juros e o resultado do célculo e a quinta coluna
mostra o saldo no final de cada periodo (SDfi). A construcao da
quinta coluna SDfx obedece a férmula basica da mateméatica
financeira M = C + J, sendo o resultado da soma ordenada dos
valores da segunda com a quarta colunas. As expressodes finais
que aparecem na coluna 3 s&o o resultado de operacbes de
fatoragcdo algébrica (k representa os diversos periodos da

operagao).

SDf, = SDiy + J5

C+C¥i,=C¥(1+p)
2 (] +iF] CH# +ip]*iIj CHp +iF] +C#(] +ip]*ip= Ci] +ip]2

, » 42 . v oadge *® a2 #* P2 = P
CHil ) CHll 5, [ CF L+ + CF (4" + 1, = CF (] )

n-2 =¥ +'l|_J]"“:'I

) sl ) poafldy ) . L ) P oMy ) : -l
n-1 | C#(1+,) CHl ) 1, | CFOL ) 40 () =0 (4

Tabela 5: Capitalizacédo de juros

Por recorréncia, foi-lhe mostrado que o capital inicial (C = PV), ao
final de n periodos de aplicagdo, a uma taxa de juros ip ao

periodo, gerara um montante (M) ou valor futuro (FV) de:
M =C*(1+ip)n (3.1)

Saiba mais...

Para apoio ao entendimento da Tabela 5, veja a

leitura complementar LC21 em:

http://www.proativams.com.br/files aberto/LC21.doc

Veja também:
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http://br.youtube.com/watch?v=cal8ghF1N8&feature

=related.

Capital ou valor presente

O problema inverso ao da capitalizacdo é o desconto, ou seja,
dado um determinado montante (M) conhecido, determinar qual o
valor do capital (C) a ele equivalente, para uma taxa de juros i, e
para o tempo a decorrer n, expresso em periodos; a resposta é
imediata e decorre de (3.1):

(3.2)

A dificuldade de caélculo inerente a essas formulas € a operacao
de potenciacdo (1 +i)" e pode exigir o uso de calculadoras.
Entretanto, a expressao entre parénteses depende apenas do par
taxa de juros e numero de periodos [i%;n] e pode ser tabulada
para varios desses pares, simplificando assim as operacdes de

calculo.

Deve-se observar que a taxa de juros unitaria i se refere ao
periodo de capitalizagcdo e €, como se vera a seguir, uma taxa

efetiva de juros.

As expressdes [1 + i]M e [1 + i]N pela freqliéncia com que sédo
utilizadas recebem denominacdes especificas, diferentes de autor

para autor. Este livro adotara as denominagoes:

FVF[i%;n] = [1+]" - Fator de Valor Futuro

FVPJio;n] = [1+]" - Fator de Valor Presente.

A expressao [i%;n] indica a taxa de juros e o periodo a que se
refere o fator.
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0 1 2 n-1 n

Tempo (periodos)

Figura 16: Fatores de calculo
Fonte: elaborada pelo autor.
Dessa maneira, vocé pode escrever as expressoes (3.1) e (3.2)

da seguinte maneira:

Os valores de FVF e FVP podem ser vistos em tabelas

financeiras para varios pares [i%;n].

A solugao desses problemas pode ser visualizada na figura 16 na

qual se considerou n como variavel continua.

Capitalizacao e descontos

Ao trabalharmos com capitalizagcdo e descontos, a nomenclatura

utilizada sera aquela vista em descontos simples:

PV  valor presente (ao invés de C)

FV  valor futuro (ao invés de M)

E as formulas de juros compostos ja vistas se transformam em:

FV
(1+i)"

PV = PV =FV *FVP[i%;n] (3.3)

FV =PV*(1+ip)"  FV=PV*FVFi%:n] (3.4)

Os problemas de capitalizagao e descontos podem ser reduzidos

a quatro grupos especificos:
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1. conhecidos PV, n e i - calcular FV;
2. conhecidos FV, n e i - calcular PV);
3. conhecidos PV, FV e n - calcular i;
4. conhecidos PV, FV e i - calcular n.

Os dois primeiros problemas por terem [i%;n] conhecido, podem

ser expressos diferentemente:

1. conhecidos PV e FVFjje,:n] - calcular FV;
2. conhecidos FV e FVPJje,:n] - calcular PV.

E suas solugbes sado simples com a utilizacdo de tabelas

financeiras.

Os problemas dos grupos 3 e 4 demandam solucbes de
aproximagdo, na auséncia de calculadoras com fungdes
exponenciais. Seguem alguns exemplos numéricos

representativos dos quatro tipos de problemas apontados.
Saiba mais...

Sobre tabelas financeiras, ver em

http://www.proativams.com.br/index.php?modulo=ar

quivos&id pasta=5.

Exemplo 3.1: calcular o montante de um capital de $ 1.000,00
aplicado por 6 meses a uma taxa de juros de 3% am, sabendo-se
que a capitalizacdo € mensal.

Sumaério de dados: PV = 1.000,00, n =6 m, i = 3% am, FV="7?
Solucao: aplicando-se a formula (3.4):
FV = PV * FVFjo.n = PV * FVF3%.6

Em tabelas financeiras se vé que FVF«.6 = 1,19405 para o par

[i(%;n] = [3;6]. Substituindo esses valores na expressédo acima:
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FV =1.000 * 1,19405
FV =% 1.194,05

Exemplo 3.2: qual o valor de um capital que aplicado por 6
meses a uma taxa de juros de 3% am e capitalizacdo mensal

rendeu um montante de $ 1.000,00 ?

Sumario de dados: PV=?,n=6 m, i = 3% am, FV = 1.000,00
Solucao: aplicando-se a formula (3.3):

PV = FV * FVPjie:n = FV * FVP[3%:6)

Em tabelas financeiras vocé pode ver que FVPse.5 = 0,83748
para o par [i%;n] = [3;6]. Substituindo os valores ja identificados

na expressao acima:
PV =1.000 * 0,83748

PV =$ 837,48

Saiba mais...
A capitalizagcdo de juros pode se dar de modo
continuo ou de modo discreto. Para saber um pouco
mais sobre este assunto faca a LC22 em

http://www.proativams.com.br/files aberto/LC22.doc.

Taxas de juros em regime de juros

compostos

Vocé se lembra de que, conforme visto no tépico sobre regime de
juros simples, as taxas de juros proporcionais sdao também
equivalentes? No regime de juros compostos isto ndo acontece;

veja isto a partir de um exemplo:

Lembrete!
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Duas taxas de juros sao equivalentes quando ao serem aplicadas
ao mesmo capital e pelo mesmo prazo, gerarem montantes

iguais.

Exemplo 3.3: qual o montante gerado por um capital de $

1.000,00 aplicado por 12 meses a taxa de juros de 36% aa ?
Sumario de dados: PV = 1.000,00,n =12 m, i =36% aa, FV =7

Solucao: vocé vai verificar que existem duas possibilidades para
o célculo de FV gerando dois valores que serdo comparados

porque a taxa de juros ndo esta definida com precisao.

Possibilidade 1: vocé vai admitir que a capitalizacdo dos juros é
mensal e que a taxa de juros mensal - in - seja a taxa

proporcional a taxa anual de juros dada, tem-se;

im = taxa mensal proporcional = 36/12 = 3% am

e com a utilizacao da formula de capitalizacao (3.4),
FV =PV *FVFy,,,

FV, = PV * FVFyg.45) = 1.000 * 142676 = $1.426,76

Tirando de tabela financeira a 3% o valor de FVF(3.;12) = 1,42676.
Com a férmula algébrica vocé teria;
FV, =PV *(1+i)" =1.000 * (1+0,03)"? = $1.426,76

Possibilidade 2: vocé vai admitir que a capitalizacdo dos juros é
anual sendo a taxa de juros de entrada 36% aa; tem-se o

seguinte montante:

FV =PV *FVF,,
FV, = PV * FVFy,,, =1.000 * 136 = $1.360,00

Tirando de tabela financeira a 36% o valor de FVFze.1; = 1,36.
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Com a férmula algébrica vocé teria;
FVo =PV *(1+i)n =1.000* (1+ 0,36)1 =$1.360,00

Vocé pode constatar agora que os montantes gerados pelas duas
alternativas de calculo FV4 e FVo, sdo diferentes. Isto significa

que as taxas de juros de 3% am com capitalizagcdo mensal e de
36% aa com capitalizacdo anual, apesar de serem proporcionais,
ndo sao equivalentes, pois geram montantes diferentes em

tempos iguais.

Entdo vocé se pergunta: O que ocorreu? A resposta € que o
exemplo 3.3 formulou de forma imprecisa a taxa de juros e
ensejou essa dupla interpretacdo. A taxa de juros em regime de

juros compostos precisa ser definida com clareza e precisao.

Em regime de juros compostos taxas de juros
proporcionais ndo sdo equivalentes. Em conseqtiéncia,
0 primeiro passo para se trabalhar em regime de juros
compostos é compatibilizar taxas de juros e periodos de

capitalizag&o.

Taxa de juros efetiva

Uma taxa de juros é dita efetiva, quando estd expressa em
unidade de tempo igual a unidade de tempo do periodo de

capitalizagao.

Assim, sdo taxas efetivas de juros:
1% am com capitalizacdo mensal;
3% at com capitalizagao trimestral;

6% as com capitalizagdo semestral; e
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9% aa com capitalizagao anual.

Taxa de juros nominal

Uma taxa de juros é dita nominal quando esta expressa em
unidade de tempo diferente da unidade de tempo do periodo de

capitalizagao.

Assim, sdo taxas nominais de juros:
36% aa com capitalizacao trimestral;
10% at com capitalizagdo mensal e
10% as com capitalizagdo anual .

Portanto, em regime de juros compostos € necessario que se
conheca a taxa de juros efetiva que € a utilizada nas formulas;

isso exige a explicitacdo do periodo de capitalizacao.

Com estes conceitos retome o exemplo 3.3: a solugcao proposta
para a possibilidade 1 adotou como taxa efetiva a taxa mensal
proporcional de 3% am, e a solugdo proposta para a
possibilidade 2 adotou como efetiva a taxa de 36% aa;
entretanto, o enunciado do exemplo 3.3 deixam duvidas sobre

qual a taxa efetiva verdadeira.

Nesse exemplo, se taxa efetiva for a taxa mensal proporcional a
taxa anual, a solucao dada para a possibilidade 1 sera a correta.
Porém, se a taxa efetiva for a taxa anual de 36 %aa, a solugao

apresentada para a possibilidade 2 é que estara correta.

O montante gerado numa operacdo financeira, em
regime de juros compostos, € sempre calculado a partir
da taxa de juros efetiva. Se a taxa de juros dada for
nominal calcule a taxa efetiva por proporcionalidade

tomando como fator de proporcionalidade o numero de
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periodos de capitalizagdo contido no tempo a que se

refere a taxa de juros.

Taxas de juros equivalentes

Conforme vocé viu em regime de juros simples, duas taxas de
juros sao ditas equivalentes quando aplicadas ao mesmo capital
pelo mesmo prazo gerarem o mesmo montante. Para relacionar
de modo sistematico essas equivaléncias considerem-se as

seguintes nomenclaturas:
ia taxa de juros anual,

it taxa de juros trimestral;

is taxa de juros semestral;
im taxa de juros mensal; e
iq taxa de juros diaria.

Os montantes gerados por um capital unitario em 1 ano,
considerando as taxas acima como efetivas, e calculados a partir
de (3.4) séo:

FV, =1*(1+ia)’ com PV=1 n=1ano

FV, =1* (1+is)® com PV=1 n = 2 semestres
FV, =1* (1+ir)* com PV=1 n = 4 trimestres
FV_ =1*(1+im)® com PV =1 n =12 meses
FV,=1*(1+i)*®° com PV =1 n = 360 dias

A hip6tese de que as diversas taxas sejam equivalentes, faz com
que os montantes (FVq4, FVm, FVi, FVs € FV,) sejam todos iguais;
dessa consideracao decorre:
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(A +i)'=(1+is)’ =(1+i) = (1 +im) "= (1 +ia)*® (3.5)

A expressdo acima permite transformar taxas de juros

efetivas de uma temporalidade para outra.

Exemplo 3.4: calcular iy, i, € i equivalentes a 45% aa.
Solugéao: a partir de (3.5),

a) para taxa diaria:

(1+ia)' = (1+ia)°®° i = (1+ia)'72%0 -1

ig = (1+0,45)1/360 4 ig = 0,00103 ad ou 0,103% ad

b) para taxa mensal:

)12 112

(1+ia)'=(1+im im =(1+ia)
i =(1+0,45)"12 -1 i, = 0,0314 am ou 3,14% am
c) para taxa semestral:

12 _4

(1+ia)' = (1+is)? ig = (1+ia)

is = 0,204 as ou 21,4% as

Observacdo:O mercado financeiro costuma divulgar
suas taxas de juros em bases anuais nominais; nesses
casos, a taxa efetiva de juros € a taxa proporcional
calculada pela proporcionalidade ia’k, sendo k o numero

de capitalizagdes de juros que irdo ocorrer no ano.

Até este ponto, vocé estudou a modelagem basica do regime de
capitalizacdo composta, tomou contato com suas férmulas
basicas e sobretudo estudou a diferencas existente entre taxas

de juros proporcionais e equivalentes. Antes de avancar seus
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estudos, resolva as atividades propostas para apoid-lo na
sedimentag¢ao do conhecimento adquirido.

Atividades de aprendizagem

1. Determinar as taxas diaria, mensal, trimestral e semestral
equivalentes a 36% aa. Compare os valores obtidos com as
respectivas taxas proporcionais. Resp:

Taxas equivalentes: iy = 0,085449 %ad, in = 2,5954 %am, i; =
7.99 % at, is = 16,619 % as.

Taxas proporcionais: ig = 0,10 %ad, im = 3,00 %am, i; = 9,00 % at,
is = 18,00 % as.

2. Um capital de $ 10.000,00 foi aplicado durante 5 anos a taxa
de juros de 3% aa. Dizer: (a) quais os juros totais produzidos, e
(b) o valor atingido pelo capital ao final de 5 anos. Resp. (a) $
1.592,74, (b) 11.592,74.

3. Que taxa nominal de juros anual, capitalizada trimestralmente,
produz juros totais iguais a 60% do capital ao final de 5 anos?

Resp. i; = 9,51% aa.

4. Quanto devo aplicar numa instituicdo financeira, em caderneta
de poupanga, que paga uma taxa de juros de 6% aa, para obter $
10.000,00 ao final de 5 anos? Resp.: $ 7.413,72.

5. Qual o montante produzido por um capital de $ 10.000,00
aplicado durante 4 anos e trés meses, a taxa efetiva de 18% aa ?
utilize as duas convencodes. Dica: Quando o periodo de tempo
ndao é inteiro (4a3m do ex. 5) vocé pode calcular os juros
referentes a parte ndo inteira por duas formas distintas: a)
convencao linear: o juro referente a esse periodo nao inteiro é
calculado em regime de juros simples; e b) convencao

exponencial: o juro referente a esse periodo ndo inteiro é
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calculado em regime de juros compostos. Resp.: C. Linear M = §
20.260,21, C. Exp. M = $ 20.206,84.

6. Determinar a taxa de juros compostos que dobra um capital ao
final de 11 anos. Utilize as tabelas financeiras. Resp.: i; = 6,5%
aa.

Desconto em juros compostos

Em juros compostos utiliza-se mais freqientemente o modelo de
desconto racional, isto é, aquele em que a base de célculo dos
juros € o valor presente (PV).

Desconto racional ou desconto real

Para o estudo do desconto racional em juros compostos a

nomenclatura utilizada sera:
PV = capital ou valor presente;
FV = montante ou valor futuro;
i = taxa de juros efetiva por periodo;
D, = desconto racional; e,
n = numero de periodos.

A figura 17 ilustra bem o problema.
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Figura 17: Modelo de desconto em juros compostos
Fonte: elaborada pelo autor.

Saiba mais....

O modelo de desconto comercial composto pode ser
visto em LC23 disponivel em:

http://www.proativams.com.br/files aberto/LC23.doc.

O desconto racional (D;) é definido como:

Dr = FV - PV De (3.4) tem-se:
FV=PV*(1+ i) do que decorre:
Di=PV*(1+i)"-PV que, por fatoracdo
resulta em:

Dr=PV*[(1 + i)"-1] (3.6)

Também decorre de (3.2):

FV
(1+i)"

Dr =FV -

resultando por fatoracao,

Dr =PV [1-— 1 Jopy (01

(1+i)" (1+i)" ]

e,
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(1+i)" =1
(1+i)"

Dr=FV * (3.7)

(3.6) e (3.7) sao expressdes do desconto racional composto a
partir de PV e de FV.

Observe-se que, como em regime de juros simples, D, = J.

O valor presente ou valor descontado (PV), conhecidos FV, i e n,

¢é calculado da seguinte forma:
PV =FV -Dr

substituindo D, pela sua expressao em (3.7), vem:

(1+1)" -1

PV =FV-FV*[
(1+i)"
PV=FV*[1-(1+I) ;1]=FV*[(1+I) -(1+1i) +1
(1+1) (1+i)"
PV =FV* 1 FV *FVP[i%:;n] (3.8)
(1+)"
Saiba mais...

O desconto composto também pode ser feito no
modelo comercial. Para conhecé-lo va a leitura
complementar LC23 em:
http://www.proativams.com.br/files _aberto/LC23.doc.

Exercicios resolvidos para ajuda- lo a fixar conceitos.

Exercicio 3.1: um titulo de valor nominal $ 12.000,00 foi
descontado trés meses antes do seu vencimento. Sabendo que a
taxa de juros € 2,5% am, qual o valor atual recebido em modelo

racional?

No desconto racional
composto o valor do
desconto coincide com
0 juro composto e o
valor descontado
coincide com o valor

presente da operacao.
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Sumario de dados: FV = 12.000,00, n =3 m, i = 2,5% am

Solucao: aplicacao da féormula do desconto racional

PV = Fv =FV*FVP[1%,n]
(1+0)"

PV = LOOS =12.000 *FVP;2 50,3 = 12.000 * 0928599
(1+0,025)

PV =12.000 * 0,928599 =11.143,19

Exercicio 3.2: uma nota promisséria no valor de $ 30.000,00 foi
descontada 120 dias antes do seu vencimento a taxa de 4% am.

Qual foi o desconto racional composto?

Sumario de dados: FV =30.000,00,n=120d =4 m, i =4%, D, =
?

Solucao: aplicacao da féormula do desconto racional.

1 _30.000 ;4 — 25.644.12

(1+i)" 1+0,04)

PV =FV*

O valor do desconto é dado por:
Dr =FV - PV =30.000,00 — 25.355,88 = 4.355,88

Exercicio 3.3: o vencimento de um compromisso de $ 20.168,40
foi prorrogado por dois meses, sendo o valor da renovagcdo $
21.000,00. Qual a taxa mensal de desconto para o desconto

racional composto?
Sumario de dados: PV = 20.168,40, FV=21.000,00, n=2 m, i =7
Solucao: aplicacao da formula de desconto racional composto

FV (t+iy = FY

PV = : =—
(1+i)" PV
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(1+i) = o 21000 1,020408
\/20.168,40

i =1,020408 — 1 = 0,020408 ou 2,04 % am

Exercicio 3.4: um titulo de $ 6.000,00 foi renovado por mais 180
dias com uma taxa de desconto de 3,5% am. Qual o valor

nominal do novo titulo em desconto racional composto?

Sumario de dados: PV = 6.000,00,n=180d =6 m, i = 3,5% am,
Fv="?

Solucao: aplicacdo da formula de desconto racional composto

Dr =FV —PV =PV * (1+i)" =PV =PV *FVF ;. , —PV
Dr = 6.000 * (1+0,035)° — 6000 = 6000 * 229355 =1.375,53

Exercicio 3.5: numa operacao de desconto racional composto, o
valor atual recebido foi de $ 128.860,24 sendo o valor de
vencimento $ 150.000,00. O prazo de antecipacdo foi de 6

meses. Determinar a taxa anual de juros dessa operagao.

Sumario de dados: FV = 150.000, PV = 128.860,24, n = 6 meses,
i=7?

Solucao: aplicar a férmula geral de juros compostos para
determinar o custo da operagcdo Como se quer a taxa anual o

periodo deve ser expresso em anos, ou seja,n=6m=0,5a

FV o FV N
(1+i)" PV PV

i=n| TV _q0g 190000 4 4355017 ou 35,50 %aa
PV 128.860,24

PV =
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Como complemento vocé pode resolver este exercicio utilizando
0 prazo em meses (6 meses) e determinando primeiro a taxa de
juros mensal e depois, por equivaléncia, a taxa de juros anual

efetiva.

Exercicio 3.6: um estabelecimento financeiro renova um titulo de
valor nominal $ 4.000,00 por outro de $ 4.472,14. Qual é o prazo
de prorrogacao, sabendo-se que a taxa de juros do desconto é de
36% aa?

Sumario de dados: PV=4.000, FV = 4.472,14, i = 36% aa ou 0,36

aa,n="
Solucao: aplicagédo da féormula de desconto comercial composto

FV

FV =PV *(1+i)" PV

= (1+i)"

Substituindo os valores:

4.47214
4.000

(1+0,36)" ou (1+0,36)" =136" =1,118035
Uma solucéo algébrica demanda a aplicacao de logaritmos:
n*log1,36 = log 1,118035

n =log1,118035/ log1,36 =

n = 0,048455399/0,1335389=0,3628 a

(taxa de juros em ano produz resposta em ano).

Para expressar em meses: 12*0,3628 = 4,35 meses ou ainda
360*0,3628 = 130,6 dias.

Saiba mais...

Veja logaritmos em:

http://br.youtube.com/watch?v=ELy7nXpgYYw.
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http://br.youtube.com/watch?v=ca18ghF71N8&featur
e=related.

Exercicio 3.7: uma empresa contraiu um empréstimo de $
10.000,00 a uma taxa efetiva de 5% aa. Passado algum tempo,
tomou novo empréstimo a uma taxa efetiva de 3% aa e liquidou a
divida inicial. Esta nova divida foi quitada 14 anos apés a tomada
do primeiro empréstimo por $ 16.975,92. Determinar os prazos

das duas operacoes. Resp.: ny = 6 a, no = 8 a. Sugestao: usar

logaritmos.
FV1 _ X
10.000 1" operagdo
0 z 16.975,92
PV2
2" operagao
0 zZ 14

Figura 18: Gréfico do exercicio 3.7
Fonte: elaborada pelo autor.
Solucao grafica: na primeira operagcao houve um empréstimo de
$ 10.000,00 que foi pago apds um periodo (desconhecido) z.
Para quitar esse empréstimo foi tomado outro no valor de PV;
(também desconhecido) que foi quitado 14 anos ap6s a tomada
do primeiro empréstimo pelo valor de $ 16.975,92. A condicdo

imposta pelo enunciado é que PV, = FV;.

Solucao analitica: determina-se FV; a partir da férmula de juros

compostos (lembre que i1 = 5% aa)
FVi = PVy*(1+iy)°
FV; = 10.000*(1+0,05)*

A seguir determina-se o capital da segunda operagao a partir da

férmula de juros compostos (i> = 3% aa):
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FVo = PVo*(1+ip)'* 2
16.975,92 = PV,*(1+0,03)" *

v, _ 1697592
2= 0

Como por hipétese PV, = FV pode-se escrever:

16.975,92

* z
FV1 = 10.000%(1+0,08)° = PV, =—-om2

Decorre:

16.975,92 = 10.000 * 1,05% *1,0314-2
16.975,92

22I99¢ _ 1697592 = 1,05% *1,0314-2
10.000,00

Aplicando-se logaritmos aos dois ambos membros da equacao
tem-se:

Log 1,697592 = log1,05” + log1,03!* =2
Seguindo-se,

Log 1,697592 =z*log1,05 + (14 — 2)*log1,03

De calculadoras ou de tabela de logaritmos tira-se:
Log 1,697592 = 0,229833

Log 1,05 =0,021189

Log 1,03 = 0,012837

0,229833 = z* 0,021189 + (14-z)* 0,012837
0,229833 = z* 0,021189 + 0,179718 — z*0,012837
0,229833 - 0,179718 = z* 0,021189 — z*0,012837

0,050115 =z * 0,008352
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z= 6,000359195402 anos ou seja z = 6 anos (este € o tempo que
decorreu para o0 encerramento da primeira operacao). A duracao

da segunda operacao foi de 14 - 6 = 8 anos.

As atividades propostas a seguir pretendem ajuda-lo a internalizar
os conteudos estudados até este ponto, com énfase para as

operacodes de desconto.

Atividades de aprendizagem

Antes de resolver os
exercicios va a:
http://www.youtube.com
/watch?v=JMMTpwwev

7. Aplica-se um determinado capital a 24% aa, com capitalizacdes
mensais, obtendo-se um montante de $ 12.900,00 ao final de 4
anos. Qual o valor do capital? Qual a taxa efetiva anual? Resp.:
(a) $ 4.986,33, (b) izt = 26,82% aa.

8. Um capital de $ 10.000,00 foi aplicado por 10 anos rendendo
juros de 12% aa nos primeiros 5 anos e de 18% aa nos anos
subsequentes. Determinar o valor do montante nas seguintes
condicoes: (a) os juros sao capitalizados até o final, e (b) os juros
correspondentes aos primeiros 5 anos sdo pagos ao final desse
tempo. (a) M = $ 40.318,10, (b) M = $ 22.877,58.

9. Um titulo de valor nominal $ 10.000,00 foi descontado a uma
taxa efetiva de 12% aa e gerou um desconto de $ 1.563,30.

Determinar o prazo desse titulo. Resp.:n=1,5a.

Valor presente de um fluxo de caixa

O conceito de valor presente de um fluxo de caixa € exatamente o
mesmo que vocé aprendeu em regime de juros simples: valor
presente (PVec) de um fluxo de caixa € a soma dos valores
descontados de cada um dos seus componentes para a data zero
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(ou atual), para uma dada taxa de juros. Um exemplo ilustra o

conceito.

Exemplo 3.5: uma pessoa vendeu um carro nas seguintes
condigcbes: 01 parcela de $ 10.000,00 vencivel em 30 dias, uma
segunda parcela de $ 10.000,00 vencivel em 60 dias e uma
ultima parcela de $ 15.000,00 vencivel em 90 dias, representadas
por trés notas promissoérias. Se esta pessoa negociar essas notas
promissérias para transforméa-las em dinheiro, na mesma data da
venda do carro, quanto devera receber pelas mesmas? (em

outras palavras, qual o valor a vista do carro, equivalente as trés

parcelas?).
..... B
prjrﬂ':: ------- "-x.E"-"F’.% 2| Py =%5.000
< Py=10.000 P2z =10.000
P"-'rrzr x
P."l'rlﬂ --F-F-L}EI-;;; ¢
-
0 ) : 3

Tempo (meses)
PVre = PVpy+ PVps + PVpy
Figura 19: Valor presente de um fluxo de caixa.
Fonte: elaborada pelo autor.
O problema pode ser visualizado na figura 19, que mostra os
valores das parcelas e o0 seu desconto para a data da operacao
de compra (data focal zero).

Para responder a esta questdao, deveremos descontar cada
parcela para a data presente (ou data focal atual) com a utilizacdo
do Fator de Valor Presente (FVPjq;n) para uma determinada taxa

de juros (a vigente no mercado, por exemplo).
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Tomemos i = 3% am como a taxa efetiva vigente no mercado. O
valor presente ou valor descontado de cada uma das parcelas

sera:

PVpy = P{*FVP3%:.1= 10.000*0,97087= $ 9.708,70
PVps = Po*FVP[39,2) =10.0000,94260= $ 9.426,00
PVps = P3*FVP3%3 = 15.000*0,91514=$ 13.727,10
PVec = PVgi+ PVgot+ PVRs =

PVec =9.70,70 + 9.426,00 + 13.727,10 = $ 32.861,80

Nesse exemplo, para um valor nominal de $ 35.000,00 chegou-se
a um valor presente de $ 32.861,80 com base numa taxa de juros
efetiva de 3% am. Se vocé retomar a definicdo de valor presente

de um fluxo de caixa,

Valor presente de um fluxo de caixa é a soma algébrica
dos valores presentes ou atuais de cada uma parcelas
do fluxo de caixa, para uma dada taxa de juros
(Mathias, W.F. & Gomes, J.M., 2.004).

e se valer da figura 20, podera deduzir a expressao geral para o
valor presente do fluxo de caixa (PVrg), como se vé a seguir:

\VPr
AT
1--“ T
T
PMT, T TRMT,
4‘
0 1 2 3 -1 n
Tempo

Figura 20: Valor presente de fluxo de caixa.
Fonte: elaborada pelo autor.
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PMT,  PMT,  ~ PMToq  PMT, o _ 0 PMT,

(1+D+(1+02+”" (1+)™" (14" k=1 (14K

VPec =

Em palavras: valor presente do fluxo de caixa € a "soma dos
valores presentes das entradas de caixa futuras menos a saida

de caixa inicial (quando houver)”.

Dada a férmula utilizada para descontos em juros compostos,
conclui-se: quanto maior for a taxa de juros, tanto menor sera o
valor presente do fluxo de caixa e, conseqlentemente, maior o

"desconto” exigido na operagao.

Taxa interna de retorno de um fluxo de caixa

O conceito de taxa interna de retorno também € muito importante
em andlise de investimentos, e por isso precisa ser bem
entendido. A taxa interna de retorno (TIR ou IRR) é definida como
sendo a taxa de juros que torna nulo o valor presente de um fluxo
de caixa. Reportando-nos a figura 20, essa definicdo nos leva a

seguinte expressao algébrica:

n PMT,
k=1(1+DK

_SO =0 ou VPFC =0

Colocando essa expressao em formulas de juros compostos, tem-
se:

PMT, PMT, PMT,
14 o+
(1+0)  (1+i0)? (1+i)"

-S,=0

A taxa interna de retorno é a raiz dessa equacao e seu calculo é,
usualmente, feito com o auxilio de calculadoras financeiras ou
planilhas eletrénicas; na auséncia destas, pode-se utilizar o
método de tentativa e erro que consiste em experimentar diversas
taxas de juros até que se identifigue aquela que produza a
condigcao de igualdade mencionada.
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O uso da taxa interna de retorno é dificultado quando o fluxo de
caixa apresenta mais de uma mudancga de sinal (fluxos de caixa
Nao convencionais) porque nesses casos pode nao haver solucéo

para a equacao ou mesmo pode haver varias solucoes.

Exemplo 3.6: calcule a taxa interna de retorno para o seguinte
fluxo de caixa: So = 1.000,00; PMT;= 400,00; PMT, = 400,00;
PMT3; = 400,00. Periodos em meses.

Sumario de dados: Sg = 1.000,00; PMT= 400,00; PMT, = 400,00;
PMT; = 400,00, IRR="?

Solucao: aplicar a definicao de TIR,

PMT; PMT, = PMTs
—+ 5t 3 =
I+ (1+0)*  (1+i)

So

substituindo os valores dados no enunciado vem,

400 400 400
—+ T ;
(A+i)  (A+i)2  (1+i)

_=1.000

A solugdo dessa equacao nos da como resposta 9,70% am que é

a TIR (IRR) desse fluxo de caixa.

A solucéo com o uso da HP 12C:

f Clx limpa as memdrias superiores

f X<=Y limpa as memorias financeiras

g end adota 0 modo fim (& default)
1.000 CHS Py e_ntrai:f valor S, ¢f sinal (-)

visor = -1.000

400 g PMT entra c/ valor dos pagamentos

3 g n entra ¢/ ndmero de pagamentos

? i procura a resposta; visor = 9,70%
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Abaixo, vocé pode ver o teclado de uma calculadora HP 12C.

+++++ 1|

16,274539

AMORT

,— DEPRECIATION —|
SOYD

CLEAR —_—y
> PRGM FIN REG PREFIX

S Y e = tf2f3f |
o | NMER sof e f R | 0f o f = f +|

Figura 21: Teclado da calculadora HP-12C

A tecla “g” € uma tecla de fungdo que aciona as fungdes escritas
em azul no teclado: 12x, 12/, CFo, CFj, N;, DATE, BEG,END e
outras. Do mesmo modo a tecla “f” aciona as fun¢gées em amarelo
no teclado. A tecla CHS troca o sinal do numero. A conjugacao
das teclas f e X<>Y limpa as memorias financeiras da
calculadora, a conjugacéo das teclas g e CLx limpa as memorias
numéricas superiores e a tecla CLx isoladamente limpa o que
esta no visor. Com estas informagdes basicas vocé pode treinar a
operacgao desta calculadora.

Saiba mais...
O manual da calculadora HP12C esta disponivel
em:
http://www.proativams.com.br/files_aberto/ManualH
P12C.pdf.

Equivaléncia de fluxos de caixa

Reporte-se a definicdo de equivaléncia em regime de juros
simples; a definicdo € idéntica: diz-se que dois fluxos de caixa sao
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equivalentes para uma dada taxa de juros, quando 0s seus

valores presentes (atuais), calculados para aquela taxa de juros,

forem iguais.
FLUXO DE CAIXA 1 FLUXO DE CAIXA 2
PVEc PVecz
PMT; PMT; PMT,. PMT,; PMT PMT,
L > y ' : -
0 1 2 m 0 1 2 n
Tempo Tempo
(periodos) (m<n) (periodos)

Figura 22: Equivaléncia de fluxos de caixa
Fonte: elaborada pelo autor.
Considerem-se os dois fluxos de caixa genéricos (PMTy,
PMT,......, PMT,....... , PMT, e PMT’y, PMT,,......PMT ; (n<m)
representados na figura 22. Esses dois fluxos de caixa seréo
equivalentes quando os seus valores presentes forem iguais, isto

é:
PVic, =PVrc,

PMT; PMT, = PMTy _ PMT, . PMT, . PMT,

(1+1) (142 '"+(1+i)m A+ @1+)2  d+i)"

Em regime de juros compostos a equivaléncia de dois
fluxos de caixa pode também ser verificada por seus
valores em qualquer data focal k, 1<k<n.

Por exemplo, a equivaléncia dos dois fluxos de caixa anteriores
foi verificada na data focal “0” mas, poderia ser verificada também
na data focal 2 (ou em qualquer outra data focal). E como se faz
isto? simplesmente transformando todos os seus elementos para

seus respectivos equivalentes financeiros na data focal 2 (ou na
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data focal escolhida), determinando os valores dos dois fluxos de

caixa nessa data e comparando-os. Denominemos de:

VF2C1 valor do fluxo de caixa 1 na data focal 2 e

VF202 valor do fluxo de caixa 2 na data focal 2.

Esses valores serao respectivamente:

PMTg . PMTm

V2
(1+0)372 (1+i)™m—2

B, =PMT " (140) + PMT, +
PMT, . . PMT,

V2. =PMT;* (1+i)+PMTs + b ——
FC2 (1+i)32 (1+i)"2

Observe que o primeiro termo foi capitalizado para a data 2, o
segundo por estar na data focal 2 permanece invariante e o0s
demais termos sdo descontados para a data focal 2.

Exemplo 3.7: considere o fluxo de caixa abaixo e determine seu

valor atual considerando a taxa de juros efetiva de 3% am.

1 412
2 318,28
3 327 81

Solucao: a partir da definicdo de valor atual de fluxo de caixa,

escreve-se.
PVec = PVeuri+ PVeura+ PVeurs
PVFC = PMT1*FVP[3%;1] + PMTQ*FVP[3°/°;2] + PMT3*FVP[3%;3]

Os valores FVP,.nj podem ser tirados de tabelas financeiras ou
determinados em calculadoras. Procedendo-se as substituicoes,

vem:
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PVrc = 412,00 * 0,97087 + 318,28 * 0,94260 + 327,81 * 0,91514
PVec = $ 1.000,00

Exemplo 3.8: considere o fluxo de caixa abaixo e determine o

seu valor atual considerando uma taxa de juros efetiva de 3% am.

1 309
2 318,28
3 43709

Solucao: a partir da definicdo de valor atual de fluxo de caixa,

escreve-se.
PVec = PVeuri+ PVeura+ PVeurs
PVFC = PMT1*FVP[3%;1] + PMTQ*FVP[3°/°;2] + PMT3*FVP[3%;3]

Os valores FVPyq.n podem ser tirados de tabelas financeiras ou
determinados em calculadoras. Procedendo-se as substituicoes,

vem:
PVEec = 309,00 * 0,97087 + 318,28 * 0,94260 + 437,09 * 0,91514

PVec = $1.000,00

Conclusdo: Os exemplos anteriores mostram fluxos de
caixa com entradas de dinheiro diferentes no tempo,
mas com o mesmo valor atual; ou seja, esses dois fluxos
sdo equivalentes para a taxa de juros efetiva de 3% am.
Experimente comparar os valores desses fluxos de caixa

na data focal 60 dias.
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Atividades de aprendizagem

10. Uma pessoa toma um empréstimo de $ 10.000,00, com prazo
de um ano, a uma taxa de juros de 12% aa, com capitalizacéo
mensal, assinando um titulo de divida. Decorridos trés meses o
devedor resolve quitar o empréstimo, por um Unico pagamento.
Considerando que a taxa corrente de juros é de 3% at,
determinar: (a) o valor do pagamento, e (b) que taxa efetiva anual
foi efetivamente auferida pelo credor. (Dica: 12% aa € uma taxa
nominal.) Resp.: (a) $ 10.312,04, (b) i, = 13,07% aa.

11. Uma pessoa toma um empréstimo no valor de $ 8.000,00 a
uma taxa de juros de 12% aa, com capitalizagdo mensal, por 5
anos. Qual o estado da divida ao final do contrato, se no final do
3° ano foi antecipado o pagamento de $ 3.000,00 por conta da
divida? Resp.: $ 10.724,36.

12. Um capital de $ 10.000,00 é aplicado a 5% aa numa
determinada data; um ano ap6s outro capital é aplicado a 8% aa.
Depois de 4 anos da primeira aplicacdo os montantes gerados
pelas duas aplicacdes foram idénticos. Determinar o valor do
segundo capital. Resp.: $ 9.649,07.

13. Quanto devo depositar hoje em uma conta de poupanca
remunerada a uma taxa de 6% aa para que possa retirar $
1.000,00 em 4 meses e $ 2.000,00 em 8 meses, deixando um
saldo final de $ 500,007 Resp.: C= $ 3.382,45.

14. Uma pessoa tem o0s seguintes compromissos financeiros a
pagar: $ 1.000,00 vencivel daqui a 4 meses, $ 2.000,00 daqui a 8
meses e $ 1.500,00 daqui a 18 meses. Essa pessoa quer
reprogramar esses compromissos para dois (2) pagamentos
iguais daqui a 6 e 12 meses. Determinar o valor desses
pagamentos admitindo que a taxa de juros do mercado é de 3%
am. Resp.: R=$2.175,87.
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15. Comprou-se um terreno cujo valor a vista € $ 100.000,00.
Como entrada foram dados dois titulos: o primeiro de valor
nominal $ 20.000,00 vencivel em 6 meses, e 0 segundo de valor
nominal $ 10.000,00 vencivel em 12 meses, o restante devendo
ser pago ao final de 2 anos. Determinar o valor a ser pago ao
final, admitindo o custo do dinheiro em 2% am. Resp.: M = §
119.596,49.

16. Quer-se substituir dois titulos, um com valor nominal de $
10.000,00 vencivel em 2 anos e outro de valor nominal $ 5.000,00
vencivel em 5 anos, por um unico titulo vencivel em trés anos.
Determinar o valor nominal desse titulo para uma taxa de juros de
8% aa. Resp.: R =$ 15.086,69.

Resumo

Esta unidade levou-o a estudar o regime de juros compostos ou
de capitalizacdo composta. Em primeiro lugar vocé estudou a
modelagem do regime e deduziu suas férmulas basicas. A seguir
vocé entrou em contato com os conceitos de taxas de juros
nominais e efetivas; neste regime de juros essas taxas ndo sao
equivalentes como no regime de juros simples e se trabalha
sempre com a taxa efetiva nas formulas. ApGs esses conceitos
basicos vocé se debrugcou no estudo do desconto racional
composto e, por fim, estudou a equivaléncia de fluxos de caixa.
Neste ultimo tépico, vocé estudou primeiramente o conceito geral
de equivaléncia para depois aplicar a esse conceito ao desconto
racional. Estudou também os conceitos de valor presente liquido
e taxa interna de retorno, que sao muito importantes no campo

dos estudos econdémicos.

Vocé chegou ao final de mais uma unidade! Pergunte-se se
entendeu perfeitamente todos os pontos abordados. Em caso de
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alguma duvida, retorne ao texto até que vocé tenha a certeza de
dominar completamente as idéias e conceitos desenvolvidos. Se
a resposta for positiva vocé esta mais uma vez de parabéns!
Como resultado do seu esforco vocé conheceu o regime de
capitalizacdo composta, o mecanismo de desconto racional, o
conceito de valor presente de um fluxo de caixa e o de
equivaléncia de fluxos de caixa neste regime de juros e o conceito
de taxa interna de retorno e de valor presente liquido. Portanto,

vocé esta apto a iniciar os estudos da quarta unidade deste livro.
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Unidade 4

Rendas ou anuidades
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Objetivos

Esta unidade |he apresentara os modelos conceituais de
anuidades ou rendas que s&o as bases para o0s principais
modelos de financiamentos de dividas existentes no mercado.
Vocé também entrard em contato com as relagdes existentes
entre os diversos elementos que compdéem uma renda: niumero
de pagamentos, valor dos pagamentos, taxa de juros e as
equivaléncias financeiras que permitem determinar o valor
presente e o valor futuro equivalente da renda. Como resultado
do seu trabalho, esperamos que vocé possa:

e compreender o significado do termo “rendas” e
conhecer os seus modelos basicos;

e aprender a calcular os valores presentes e futuros

equivalentes de uma renda; e

e desvendar as armadilhas das taxas de juros existentes

no mercado.

Para facilitar, vocé devera dominar com seguranga 0s seguintes

assuntos:
e algebra elementar;
e representacao grafica de funcoes; e

e conceitos vistos nas unidades 1,2 e 3, em especial, 0s
de taxas de juros efetiva e nominal e de equivaléncia

de capitais.

Uma boa referéncia para o aprendizado da matematica é o site

http://www.somatematica.com.br. Va4 até ele, cadastre-se e

desfrute do conteudo que € de excelente qualidade.
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Rendas ou anuidades

Vocé ja deve ter-se visto frente a um ou aos dois fatos seguintes:

e vocé financiou a compra de um bem em 24 prestacoes

mensais iguais; e/ou

e resolveu fazer doze (12) depdsitos mensais iguais
numa caderneta de poupanga para com o resultado

comprar algum produto.

Nesses dois casos, tem-se uma sucessdao de pagamentos (ou
recebimentos) a qual se da genericamente o nome de renda*. No
primeiro fato vocé se valeu do conjunto de pagamentos da para
amortizar uma divida e no segundo, para acumular uma
poupanca. Acumular uma poupancga significa efetuar varios
pagamentos ou depdsitos sucessivos numa conta para utilizacao
futura do resultado; esse resultado é o montante equivalente da
renda (FV). Ja o pagamento de uma divida significa que o gasto
ou dispéndio inicial foi substituido por um conjunto de
pagamentos futuros que lhe é equivalente; assim, o valor
presente da renda (PV) equivale ao conjunto de prestacoes
futuras que serdo pagas. A figura 23 ilustra uma anuidade ou
renda genérica; vocé deve perceber que os valores PV e FV ndo
sao parte da renda e apenas representam o valor equivalente da

renda naqueles pontos.

GLOSSARIO

*Renda ou anuidade é
um conjunto, finito ou

infinito, de pagamentos

(recebimentos), PMTy,
PMTo, ... ,  PMTj...,
cujos elementos

denominados termos da
renda devem ocorrer
em datas
preestabelecidas, 1, 2,

IR A n(n2>j).



115

|FV

PV PMT; PMTz PMT3 PMT. PMT, & PMT.PMT},

frfr L1l

0 1 2 3 4 j 1 n
Tempo (periodos)

Rendas : néo necessariamente constantes
ndo necessariamente periddicas
D<j=n

Figura 23: Renda (anuidade) — modelo geral.
Fonte: elaborada pelo autor.
Uma renda é caracterizada por alguns parametros principais

evidenciados a seguir:

e numero de termos da renda: nimero de pagamentos

(recebimentos) da renda;

e valores dos termos da renda: valor de cada termo da

renda; e,

e vencimentos da renda: data do pagamento

(recebimento) de cada termo da renda.

A definicao é bastante genérica e nada diz sobre a periodicidade
dos pagamentos e sobre os seus valores. Ao longo desta unidade

as diversas situagdes particulares Ihe serdo apresentadas.

Classificacao das rendas

As anuidades ou rendas podem ser classificadas segundo varios
critérios ou pontos de vista, a saber: duracdo da renda, variacao
dos elementos da renda, valor dos termos da renda,
periodicidade dos pagamentos, vencimento dos termos e inicio

dos pagamentos.

Quanto a duracao da rendas ou anuidades

Sob este ponto de vista as rendas podem ser classificadas em:
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e rendas temporarias: quando o numero dos termos que
compode a renda é finito. Exemplo: o conjunto de 12

prestacoes iguais de uma compra feita a prazo; e,

e rendas perpétuas: quando o numero dos termos que

compdem a renda ¢ infinito.

Exemplo: uma pessoa muito rica deixa como heranga ao seu filho
o rendimento mensal perpétuo de um capital aplicado em uma

instituicao financeira (IF).

Quanto a variacao dos seus elementos

Sob este ponto de vista as rendas podem ser classificadas em:

e rendas certas: quando todos os seus elementos -
namero de termos, vencimentos dos termos e

valores dos termos - estao previamente fixados; e,

e rendas aleatérias: quando pelo menos um dos seus

elementos nao esta determinado.

Exemplo de anuidade aleatéria é o conjunto de pagamentos dos
prémios de um seguro de vida; o numero de pagamentos
(numero de termos da renda) ndo é conhecido por ndo se saber

antecipadamente quanto tempo o segurado ira viver.

Quanto ao valor dos termos da renda

Sob este ponto de vista as rendas podem ser classificadas em:

e rendas constantes: quando os valores dos termos que
as compdem sao constantes. Exemplo: prestagcdes

iguais em uma compra a crédito; e,

e rendas variaveis: quando os valores dos termos que as
compdem sao variaveis. Exemplo: depdsitos crescentes

em uma conta de poupanca.
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Quanto a periodicidade dos pagamentos

Sob este ponto de vista as rendas podem ser classificadas em:

rendas periddicas: quando o intervalo entre dois termos
consecutivos €& constante (pagamentos mensais,

semestrais ou anuais, por exemplo); e,

rendas nao periédicas: quando o intervalo entre dois

termos consecutivos é variavel.

Quanto ao vencimento dos termos

Sob este ponto de vista as rendas podem ser classificadas em:

rendas postecipadas: quando os pagamentos ocorrem
no fim de cada periodo. Exemplo: compra financiada
em trés pagamentos mensais, ocorrendo O primeiro

pagamento 30 dias apds a compra; e,

rendas antecipadas: quando os pagamentos ocorrem
no inicio de cada periodo. Exemplo: compra financiada
em trés pagamentos mensais, ocorrendo O primeiro

pagamento no ato da compra.

Quanto ao inicio dos pagamentos

Sob este ponto de vista as rendas podem ser classificadas em:

rendas imediatas: quando o primeiro pagamento é
devido no primeiro periodo contado da origem da

renda; e,

rendas diferidas: quando o primeiro pagamento sé é
devido no periodo subseqliente ao periodo m,
denominado periodo de diferimento. Quando os
pagamentos sao devidos ao inicio de cada periodo

tem-se um modelo de renda diferida antecipada;
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quando os pagamentos sédo devidos ao final de cada
periodo tem-se um modelo de renda diferida

postecipada.

Este livro lhe apresentara somente as rendas temporarias,
certas, constantes e periodicas dos tipos postecipado e
antecipado, tanto as imediatas como as diferidas; isto porque
esses tipos de renda podem ser generalizados, gerando féormulas
de aplicacao relativamente imediata. As figuras 24, 25 e 26

ilustram os tipos basicos de rendas que serao estudadas.

A figura 24 mostra uma renda certa, constante, imediata e
postecipada cujos termos - PMT; - estdo representados por setas

com orientagao positiva.

Fv

PV PMT; PMTz PMT; PMT; PMTo.q PM[T,
A

o 1 2 3 i 1 on

Renda imediata Tempo (periodos)

Primeiro pagamento (recebimento) se da no primeiro
periodo da renda

Renda postecipada
Pagamentos (recebimentos) se dio no final de cada

periodo.

Figura 24: Renda temporaria, certa, imediata e postecipada.
Fonte: elaborada pelo autor.

Essa renda é equivalente a um valor presente (PV) ou a um
montante (FV) para uma dada taxa de juros i conforme se vé nas
figuras 24 a 27. Essa condicao de equivaléncia € comum a todos
os tipos de rendas; a partir dela serdo estabelecidas as relagdes

basicas entre seus diversos elementos.
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FV

PMT1 PMTz PMT3 PMT, PMTy PMT,

0 1 2 3 j n-1 n
Tempo (periodos)

Renda imediata

Primeiro pagamento se da no primeiro periodo
da renda.

Renda antecipada

Pagamentos: no inicio de cada periodo.

Figura 25: Renda temporaria, certa, imediata e antecipada
Fonte: elaborada pelo autor.

PV PV
i
PMT PMT | PM
LY £ K3
o 1 2 m-1 Amy m+1 m+k m+n-1  mi+n
Diferimento - m Tempo (periodos)

PV - valor presente equivalente da renda;
FV - montante equivalente da renda
Renda diferida: pagamentos se iniciam apos o periodo de
diferimento m
Renda postecipada: pagamentos no final de cada periodo
Figura 26: Renda temporaria, certa, diferida e postecipada.

Fonte: elaborada pelo autor.

Observe bem: a figura 27 mostra que a renda €& constituida
somente pelos seus termos (PMTk). O conjunto desses termos €
equivalente a um capital no inicio ou a um montante no final da
operacao. A relacdo basica de juros compostos continua valida:
FV=PV*(1+i)".
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Renda
(constituida pelos seus termos)

Y

Capital ;s Montante
{valor presente) Equivalente 3 (valor futuro)

M= CH{1+)"

Equivalentes para uma determinada
taxa de juros i

Figura 27: Equivaléncia em rendas
Fonte: do autor.

Estudo das rendas ou anuidades

Vocé sera levado a focar sua atencdo no estudo das rendas
certas, temporarias, periédicas e constantes e a identificar as
relacbes existentes entre 0s seus elementos componentes; esses
elementos serdo representados a partir de agora pela notacao

das calculadoras financeiras, a saber:
PMT valor dos termos da renda devido em cada periodo;
n namero de pagamentos da renda;
m periodo de diferimento da renda;
i taxa de juros efetiva de cada periodo;
PV  valor da renda na data focal 0; e

FV  valor da renda na data focal (n + m).

Renda temporaria, certa, periodica, e postecipada

Este tépico abordara as rendas temporarias, certas, periddicas
dos tipos imediato e diferido e procurara identificar as relacoes

entre as suas variaveis relevantes: PMT, n, i, e PV ou FV.
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Renda temporaria, certa, periédica, postecipada e
imediata (modelo basico)

Em renda imediata o primeiro pagamento se da no primeiro
periodo e, consequentemente, o periodo de diferimento é nulo,

istoém=0.

O numero de termos da renda € finito, seus termos sdo todos
iguais em valor, periddicos e devidos ao final dos respectivos
periodos. A seguir lhe serdo mostradas as relagdes entre PV/PMT

e entre FV/PMT para este tipo de renda

Relacao entre valor dos pagamentos (PMT) e valor
atual (PV)

Vocé agora vera para o0 modelo basico de renda representado na
figura 28 a relacdo existente entre o seu valor presente (PV) e o
valor dos seus termos da renda (PMT), de ne de i.

T 0 S g B S T i [ g ol B
B I
Descontando cada pagamento para a data focallzero |
e i I
sasmin: T |
-—PNWT  PMT  PHT PMT PMT
PV T
o 1 2 3 -1 n

Tempo {(periadas)

Figura 28: Valor atual de uma renda.
Fonte: elaborada pelo autor.

O valor presente equivalente dessa renda nada mais € do que a
soma dos valores de todos os termos descontados para a data
focal 0 por uma dada taxa de juros i, conforme mostra a equacao

a segquir:
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PV = PMT + PMT +...... + PMT

A+i)  (1+i) (1+1i)"

Colocando PMT em evidéncia e aplicando a férmula da soma de

progressdes geomeétricas chega-se a:

(1+)"-1
i*(1+ )

PV=PMT* (4.1)

A demonstragcdo completa da formula se encontra em
leitura  complementar  LC51  disponivel  em:
http.//www.proativams.com.br/files_aberto/LC51.doc.

Observe a expressado (4.1) acima: ela mostra a relacdo entre o
valor atual da renda (PV) e o valor de cada termo da renda (PMT)
em funcédo de n e de i. O valor entre colchetes depende apenas
de n e de i e esta tabelado para varias situagbes. Vamos
denominar esta expressao de aj; (porque essa expressao
deriva da soma dos termos de uma progressao geométrica). Os
diversos valores que esse fator assume podem ser vistos em
tabelas financeiras. A expressdo deduzida acima pode ser
reescrita, com a utilizacao desse fator:

1+ 0)"-1 .
(U YY) S (4.2)

i*(1+0)"

PV = PMT *

Por vezes conhece-se o valor presente devendo-se calcular o
valor do pagamento (PMT). A férmula acima pode ser escrita de
maneira diferente:

i*(1+i)" 1

=PV*
(1 +i)n -1 Ali%en]

=PV*a

PMT =PV * o]

(4.3)

Esse novo fator afg%_n] é o inverso de o) © também esta

tabulado em tabelas financeiras.
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Saiba mais...
Ver tabelas financeira em:

http://www.proativams.com.br/index.php?modulo=ar

quivos&id pasta=5.

Exemplo 4.1: uma pessoa comprou uma mercadoria cujo valor a
vista € $ 1.350,00. A loja permite o pagamento em quatro
prestagcdes, mensais, iguais e sucessivas com 0 primeiro
pagamento se dando depois de decorridos trinta dias da compra.
Qual o valor das prestacbes mensais devidas se a loja operar

com taxa de juros de 5% am.
Sumario de dados: PV = 1.350,00, i = 5% am. ou 0,05 am.,n=4

Solucdo: trata-se de uma renda imediata, certa, periédica,
constante e postecipada sendo aplicaveis as férmulas vistas

anteriormente.
1.350

FMTT F"MTT F'I'-.-"ITT F'MTT

o 1 2 ] 4

Tempo (Mmeses)

Figura 29: Compra a prestacao.
Fonte: elaborada pelo autor.
dispor os dados graficamente conforme a figura 29:

b) aplicar as férmulas de interesse:

i (1+i)"
(1+0)" —1

PMT =PV *

0,05*(1+0,05%

PMT =1.350* 2
(1+0,05" -1
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0,060775 _
0,215506

PMT =1.350 * 0,282011 = 380,71

PMT =1.350*

O numero 0,282011 pode ser tirado em tabelas financeiras para i

= 5% e na linha que corresponde ao n = 5:

1 _
Arg,.q = 0,282011

Utilizando-se a calculadora financeira HP-12C os passos seriam

0S seguintes:

f XY limpa as memdrias financeiras
f Clx limpa as memorias superiores
a end adota o modo fim (default)

1.350 || CHS =1V entra PV ¢f sinal (-);

visor = -1.350
4 n entra ¢/ nimero de pagamentos
5 i entra ¢/ a taxa de juros

procura a resposta;
visor = 380,71

1. Determine o valor presente para a renda postecipada

? PMT

constituida por 10 (dez) prestacées mensais de $ 10.000,00 e
taxa de juros de 5% am. R: 77.217,35.

2. Determine o valor presente para a renda postecipada
constituida de 5 (cinco) prestagdes anuais de $ 50.000,00 e taxa
de juros de 12% aa. R: 180.238,81.
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3. Determine o valor presente para a renda postecipada
constituida por (c) 8 (oito) prestagcdes semestrais de $ 30.000,00
e taxa de juros de 6% as. R: 186.293,81.

Relacao entre valor dos pagamentos (PMT) e
montante (FV)

De maneira anéloga ao item anterior, vocé podera conhecer, para
este modelo basico de renda, a relacao que existe entre o valor
dos termos da renda (PMT) e o respectivo montante (FV) para um

dado par de valores [i%:;n].

Capitalizando cada pagamento paraa _
data focal “n” '
T i e

— £

I h— T |
PI'\.I-_'IT_ PHIT E’ﬂl__ e i?_l'\i-'IT_ E’k!'l’

AR

0 1 2 3 n-1 n
Tempo (periodos)

Renda certa, constante, imediata e postecipada
Fo = PMT *(1+1P T+ PMT * (140" 2+ +PMT* (140"

Figura 30: Relagao entre renda em montante
Fonte: elaborada pelo autor.
O montante ou valor futuro (FV) de um fluxo de caixa nada mais é
do que a soma dos valores futuros de cada um dos pagamentos
da anuidade, ou seja, a soma dos valores de todos os
pagamentos capitalizados para a data focal n para uma dada taxa
de juros i. A figura 30 ilustra a capitalizacdo dos termos para a

data “n”.

O montante (FV) da renda € dado pela soma dos valores futuros
ou capitalizados de cada pagamento, ou seja, pela soma dos

valores FVpurk (1 £k < n):
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FV = FVPMT1 + FVPMT2 +...+ FVPMTn =

FV =PMT*(1+)" "+ ..+ PMT *(1+i)' + PMT

fatorando o valor dos pagamentos e aplicando-se a férmula da
soma de uma progressao geométrica, chega-se a:
(1+i0) -1

FV=PMT*[*- L "7
i (4.4)

A demonstracao
completa da formula
pode ser vista em LC
52 disponivel em

http//www.proativams

.com.br/files aberto/L
C51.doc.

A expressao entre colchetes, na férmula acima, depende apenas
do par [i%;n] e se encontra tabelada para varios pares de
interesse. Como no caso anterior, a nomenclatura desse termo
varia de autor para autor sendo adotada para este livro a notagao
Siio:n) (por derivar também da soma de termos de uma progressdo

geomeétrica).
A féormula (4.4) pode também ser escrita da seguinte forma:

FV =PMT *Spo,y  (4.5)

E a expressdo de PMT em funcéo de FV se escreve:

— * ; _ * -1
PMT =FV {(1 ) 1}_FV S[i%;n] (4.6)
O fator S € exatamente o inverso do fato Si.o,n € Sseus

[i%;n]
valores para diversos pares [i%;n] também se encontram
tabulados nas tabelas financeiras.

Saiba mais....

Veja videoaulas a respeito da relacao entre PMT e
FV em:

http://www.youtube.com/watch?v=4_4X41smIO4A.
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http://www.youtube.com/watch?v=z3Jt3w4euWs.

Exemplo 4.2: uma pessoa deseja constituir uma poupanca futura
para adquirir uma mercadoria cujo valor € $ 5.000,00. Para tanto
ele resolve efetuar quatro depdsitos mensais iguais e
postecipados numa conta remunerada a uma taxa de juros de 5%
am. Qual o valor desses depoésitos mensais? Admita que o preco

da mercadoria permanega constante.
Sumario de dados: FV = 5.000,00, i = 5% a.m.ou 0,05aa.,n=4

Solucao: trata-se de uma renda imediata, certa, periddica,
constante e postecipada sendo aplicaveis as férmulas vistas

anteriormente.
a) dispor os dados graficamente conforme figura (5.9):

5.000

F'MTT PMTT FM?T FMT
-

0 1 2 3 4

Tempo (meses)

Figura 31: Constituicao de uma poupanca
Fonte: elaborada pelo autor.
b) aplicar as férmulas de interesse:
i

PMT =FV*——
(1+i)" =1

PMT =5.000* — 202
(1+0,05)* -1
0,05

PMT =5.000 * ———
0,215506

PMT =5.000 *0,232012 =1.160,06
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O numero 0,232012 pode ser extraido de tabelas financeiras para

i = 5% na linha que corresponde ao n = 5:
Sise.4) = 0,232012

Utilizando-se a calculadora financeira HP-12C os passos seriam

0s seguintes:

f X==Y limpa as memdrias financeiras

f Clx limpa as memorias superiores

5.000 || CHS Fv entra FV ¢/ sinal (-);

visaor = -5.000
4 n entra ¢/ numero de pagamentos
5 i entra ¢/ a taxa de juros

procura a resposta;

2
: PMT visor = 1.160,06

Em modelos de renda postecipados a calculadora HP devera ser

operada no modo “fim” ou “end” (| 9 | end ).

Exemplo 4.3: considere uma renda imediata postecipada
constituida por uma série de 4 pagamentos mensais, iguais e
sucessivos, no valor de $ 3.000,00. Determine o capital e o
monta.nte equivalentes dessa renda para uma taxa de juros de

3% am

Sumario de dados: PMT = 3.000,00, n = 4 meses, i = 3% am, PV
=? FV=7?

Solucao: a) dispor os dados graficamente conforme figura 32:
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Fv
PV

SDD'DT BDGDT EGDGT 3000

ol

a 1 2 3 4

Tampo (meses)

Figura 32: Renda com quatro pagamentos postecipados.
Fonte: elaborada pelo autor.
b) aplicar as férmulas de interesse:

1+ 0)"-1 .
#ZPMT a[i%;n]

i*(1+ )"

PV = PMT *

(1+003)* -1 _ PV = 3,000+ 125509 -1

PV =3.000* ;
0,03*(1+0,03) 0,03 *1125509

PV =3.000*3,717103

PV =$11.15131

Observe que o valor 3,717103 pode ser extraido diretamente de

tabelas financeiras para o par [3%;4], ou seja, Sia%4 = 3,717103.

Analogamente, se resolve a questao do célculo do montante (FV):

(1+0)" -1

M=PMT * = PMT * S[i%:n]

(1+0,03)% -1
0,03

FV = 3.000 * 4,183627

FV = $12.550,88

FV =3.000 * ]

Também aqui o valor 4,183627 pode ser extraido de tabelas

financeiras para o par [3%;4], ou seja, Sizx.4 = 4,183627.

Uma possivel solugdo com a calculadora HP 12C é:
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f K<=Y limpa as memdrias financeiras

f Clx limpa as memorias superiores

3.000 || CHS PMT entra FV ¢/ sinal (-);

visor = -3.000
4 n entra ¢/ nimero de pagamentos
3 i entra ¢/ a taxa de juros

procura a resposta;

? PV visor = 11.151,29

ou refaz todos os passos e
procura a resposta;

visor = 12.550,88

? Fv

Exemplo 4.4: considere a compra de um bem, cujo valor a vista
é de $ 11.151,31. O comprador deseja pagar essa compra em 4
pagamentos mensais, iguais, sucessivos, imediatos e
postecipados. Determine o valor desses pagamentos para uma

taxa de juros de 3% am.

11.151.31 PV

Tampo (Mmases)

Figura 33: Compra: financiamento em quatro
mensalidades postecipadas, iguais.

Fonte: elaborada pelo autor.
Sumario de dados: i = 3% am, PV = 11.151,31, PMT =?, n =4

meses
Solucao: a) dispor os dados graficamente conforme figura 33; e.

b) aplicar as férmulas de interesse
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(1+0)"-1
i*(1+ )"

PV =PMT * =PMT * aje;ny que escrita de forma a

evidenciar PMT, resulta em:

"% . n
PMT =PV * i (1+1) _ PV _
(1+)" =1 fio;n]
_ * ~—1
PMT =PV *ag,
* 4
PMT = 115131+ 203" (1-0.09)
(1+0,03)% -1
PMT = 11.15131+ 203 1125509
1125509 — 1
7o IS8T 4 151313717103 = $3.000,00
3717103

Observe que o valor ap%.4 = 3,717103 poderia ser extraido

diretamente de tabelas financeiras para i = 3% € n = 4; idem para

o valor agg, . = 0,26903.

Utilizando-se a calculadora financeira HP 12C a solucédo é a

seqguinte:

f K<=Y limpa as memarias financeiras

f Clx limpa as memdrias superiores
entra PV ¢/ sinal (-);

Tl Y visor = -11.151,31

4 n entra ¢/ numero de pagamentos

3 i entra ¢/ a taxa de juros

2 PMT procura a resposta;
visor = -3.000,00
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Saiba mais...
Veja um video muito interessante em:

http://br.youtube.com/watch?v=iZatUSmjEuw.

Atividades de aprendizagem

4. Determine o montante (valor futuro) para a renda postecipada
constituida por 10 (dez) prestagbes mensais de $ 10.000,00 e
taxa de juros de 5% am. R: 125.778,90.

5. Determine o montante (valor futuro) para a renda postecipada
constituida de 5 (cinco) prestagdes anuais de $ 50.000,00 e taxa
de juros de 12% aa. R: 317.642,40.

6. Determine o montante (valor futuro) para a renda postecipada
constituida por (c) 8 (oito) prestagbes semestrais de $ 30.000,00
e taxa de juros de 6% as. R: 296.924,04.

Renda temporaria, certa, periédica, postecipada e
diferida

Vocé ja aprendeu que em renda diferida o primeiro pagamento é
efetuado no primeiro periodo apdés o diferimento m e os
pagamentos sao feitos ao final de cada periodo porque a renda é
também postecipada. A figura 34, a seguir, mostra um caso
genérico e permite visualizar as equivaléncias que serao feitas

para resolver o] problema.
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Relacao entre valor dos pagamentos (PMT) e valor
atual (PV)

A relacédo entre o valor dos pagamentos (PMT) e o valor atual
(PV) é determinada de modo analogo aos casos anteriores e se

2° passo 1° passo
i DescontandoparaQ | | , | Capitalizando para (n+m) |
| i1 H
PV .
PV PV
J/
A + A
PMT |PMT PMT PMT|
o 1 2 m-1m ‘
Diferimento - m mhy mel me2 m+k m+n-1

b
h

Tempo (periodos)
PV - valor presente equivalente da renda; FV - montante equivalente da renda

Postecipada: inicio dos pagamentos depois do periodo de diferimento m

Figura 34: Renda postecipada e diferida

Fonte: elaborada pelo autor.
faz a partir da consideracao do valor presente dos pagamentos da

renda.

O valor presente equivalente da renda é a soma de todos os
pagamentos descontados para a data focal 0 para uma dada taxa
de juros. Na figura 34 esta visualizada essa operacdao de
desconto para o conjunto de pagamentos da renda. Observe que
a parte mais escura da figura € uma renda imediata postecipada
cujo valor presente em ‘m” é PV* portanto, PV* pode ser
calculado coma férmula (4.1); em seguida, se determina PV

descontando-se PV* para a data focal 0. Tem-se:

pv# —pmr +| 4+ =1
i (1+)"

que descontado para a data focal 0 produz,
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Vo1 *PMT*F””HTq
(T+im i*(1+i)"

Vocé se recorda que:

(1+i)" 1 1
oy =———— e que FVPo,.m =
Lein] = (410 Wl = g iym

Entao a expressao (4.7) pode ser escrita como:

PV =FVPjiogm) *PMT * &g ] (4.8)

Regra mnembnica: o PV do modelo diferido
postecipado = FVPjym*PV do modelo imediato

postecipado.

Saiba mais...

A deducéao das férmulas (4.7) e (4.8) pode ser vista
em:

http://www.proativams.com.br/files aberto/LC51.doc

Relacao entre valor dos pagamentos (PMT) e
montante (FV)

Observe na figura 34 que entre os pontos 0 € m, ndo ha
ocorréncia de pagamentos; assim, ainda que intuitivamente é
possivel perceber que o valor futuro dessa renda é exatamente
igual aquele dado pelo modelo imediato postecipado, qual seja.

FV=PMT{—(1 +) - 1]

! (4.9)
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Observando a expressao e associando-o com o fator financeiro S,
pode-se escrever:

FV = PMT * Si;n)

Regra mneménica: o montante de uma renda diferida e
postecipada é igual ao montante da renda imediata,

mantidos constantes os demais pardmetros da renda.

Exemplo 4.5: considere uma compra financiada em quatro
pagamentos mensais, iguais, sucessivos, postecipados e
constantes no valor de $ 3.000,00. Considerando-se um
diferimento de 2 meses e uma taxa de juros de 3% am, determine

qual o valor a vista da compra efetuada.

Sumario de dados: PMT = 3.000,n =4 m, m =2 meses, i = 3%
am, PV ="

Solucao: a) dispor os dados graficamente conforme figura 35:

b) aplicar a formula de interesse (4.7):

__1 *PMT{QH)”.—@
A+ i (+i)"

PV 3.000 3.000 3.000 3.000
A A
Y _ >

0 1 2 3 4 5 8
Diferimento Periodos (meses)

m=2

Figura 35: Renda diferida postecipada
Fonte: do autor.
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3.000 ,[ (1+0,03)* -1
(1+0,03)% |0,03*(1+0,03)*

PV =10.511,16

Observe que o problema também pode ser resolvido pela férmula

(4.8) com a aplicacéo de fatores financeiros:

PV = FVP[i%;m] *PMT * a[i%;n]

As tabelas financeiras fornecem:

para o par [i%;n] = [3%;4] a[3%:4= 3,717098

e para o par [i%;m] = [3%;2] FVP[392 = 0,942596
que substituidos na férmula anterior, gera:

PV = 0,942596*3,717098*3.000 = $ 10.511,16

Utilizando-se a calculadora financeira HP 12C a solucédo é a

seqguinte:

f X<>Y limpa as memodrias financeiras

f CLx limpa as memdrias superiores

2 B entra c/ periodo de
diferimento; visor = 2

3 i entra ¢/ taxa de juros; visor = 3

1 FV entra ¢/ FV unitario: visor = 1

2 PV Calcula FVPay, 2, visor =-0,942596
{fica armazenado na memaria)

f X<=Y limpa as memarias financeiras

Esse valor ficard armazenado na memoéria superior Y e sera
utilizado quando as operag¢des continuarem. Continuando com a

segunda parte da equacao:
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4 i entra cf periodo de
diferimento; visor = 4
3 ' entra ¢/ taxa de juros; visor = 3

3.000 PMT entra ¢/ PV unitario: visor = 3.000

* PV calcula PV™: visor = -11.151,29

chama valor armazenado na
memdria; visor = -0,942598

Multiplica o valor anterior por PV™;
visor = 10.511,16 (PV)

A<=y

Até este momento vocé teve a oportunidade de entrar em contato
com as rendas postecipadas, periddicas, certas, limitadas e dos
tipos imediato e diferido. A seguir a tabela 6 faz um resumo das
formulas principais que sdo utilizadas para a resolugdo de
problemas envolvendo estes modelos de renda. Esses modelos
de rendas tém larga aplicacdo nos processos de financiamento
nos mercados financeiros.

Rendas postecipadas

Calculo de PV Calculo de FV

Py o pyTr U+ =1 v _pygTe (i =1
i (140)" i

PY = PMT* 2y FV = PMT ™ S ey

(40" =1, 1 |y _ppyyes D) =1

(1" (i)™ i

PV = PMT™

PV=PMT*a[i%:n]*FVP[i%:m] FV=PMT*SU%:“]

Tabela 6: Rendas postecipadas — resumo das férmulas
Fonte: elaborada pelo autor.
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Atividades de aprendizagem

7. Determine o valor presente para a renda postecipada
constituida por 10 (dez) prestagbes mensais de $ 10.000,00,
diferidas em 3 meses e com taxa de juros de 5% am. R:
66.703,25.

8. Determine o valor presente para a renda postecipada
constituida 5 (cinco) prestacdes anuais de $ 50.000,00, diferidas

em 2 meses e com taxa de juros de 12% aa. R: 143.685,28.

9. Determine o valor presente para a renda postecipada
constituida por (c) 8 (oito) prestacdes semestrais de $ 30.000,00,
diferidas em cinco semestres e com taxa de juros de 6% as. R:
139.209,53.

Renda, temporaria, certa, periodica e antecipada

Vocé ja viu anteriormente que rendas antecipadas sao aquelas
nas quais os pagamentos se dao ao inicio de cada periodo;
exemplos deste tipo de rendas sdo as compras financiadas em
que o primeiro pagamento se da no ato da compra (entrada) ou
uma operacdo de arrendamento mercantil (leasing) na qual os
pagamentos se dao no inicio de cada periodo. A representacao
grafica de uma renda genérica foi mostrada na figura 25; observe
atentamente a posicdo do primeiro pagamento. Pode-se ter os

modelos imediatos e diferidos que serao estudados a seguir.

Renda, temporaria, certa, periédica, antecipada e

imdediata

Relacao entre valor dos pagamentos (PMT) e valor
atual (PV)
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Vocé pode intuir que a determinacao da relacao entre valor dos
pagamentos e valor atual pode ser andloga a vista em rendas
postecipadas, isto €, com o raciocinio de que o valor presente da
renda € a soma dos valores de todos os pagamentos

devidamente descontados para a data focal 0.

A figura 36 a seguir ilustra os descontos feitos em cada

pagamento.

Descontando cada pagamento para a data focal zero

PV

i i i H
PMT | PMT T PMT PMT

Y

0 1 2 3 n-1 n
Tempo (periodos)

-

Figura 36: Renda imediata e antecipada - PV.
Fonte: elaborada pelo autor.
Procedendo-se aos descontos dos pagamentos (PMT) e

somando-se 0s valores tem-se:

py o PMT _PMT T
(1+1)

A+i)°  (1+i)

Observe que o primeiro pagamento nao sofre desconto por estar
na data focal 0. Tratando-se algebricamente essa expressao,

conforme ja visto anteriormente, chega-se a:

PV = (1+i)*pmT + )1
1= (1+1) (4.10)

Saiba mais...

A deducdo completa da férmula pode ser vista em
LC 55, disponivel em:
http://www.proativams.com.br/files aberto/LC51.doc.
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Lembra-se dos fatores financeiros?

A+ -1
a['%;”]_i*(1+i)"‘

a expressao 4.7 assume a forma abaixo:

PV = (1+1) " PMT " ajo ] (4.11)

Se vocé comparar esta formula com aquela deduzida para o
modelo postecipado (4.1) vai perceber que elas sao muito
semelhantes e diferem apenas pelo fator (1 + i). Este fato pode
lhe ajudar a criar uma regra mneméonica para facilitar o calculo do

PV do modelo antecipado.

Relacao entre valor dos pagamentos (PV) e montante
(FV)

De modo analogo se faz a determinacado da relacdao valor dos
pagamentos (PMT) e montante (FV): o montante é obtido a partir
da soma dos valores de cada um dos pagamentos capitalizados

para a data focal n, conforme se vé na figura 37

Capitalizando cada pagamento para a data
focaln

FV

|

TPMT T PMT T PMT T PMT
, A J

1 2 3 n-1 n
Tempo (periodos)

e

Figura 37: Renda antecipada e imediata — FV
Fonte: elaborada pelo autor.
Essa consideragao conduz a expressao:

FV =PMT * (1+0)" +PMT * (140" + ...+ PMT * (1+i)’



141

que trabalhada algebricamente e com a consideracdo da soma de

uma progressao geomeétrica conduz a:

(1+0)" -1

FV=(1+i)*PMT* = (14i) *PMT * S[i%;n] (4.12)

Saiba mais...

A deducgéo completa da férmula 4.12 pode ser vista
em LC56 disponivel em:
http://www.proativams.com.br/files_aberto/LC51.doc.

As calculadoras financeiras deverao ser operadas no modo
“inicio” ou “bgn” (“f" e “bgn”) para o célculo de rendas
antecipadas.

Exemplo 4.6: considere uma renda antecipada constituida por
uma série de 4 pagamentos mensais, iguais, antecipados e
sucessivos, no valor de $ 3.000,00. Determine o capital e o
montante equivalentes dessa renda para uma taxa de juros de

3% am.

Sumario de dados: PMT =3.000,n=4m, i=3% am, PV =7, FV
=?

Solucao: a) dispor os dados graficamente — faga como exercicio.

aplicar as formulas de interesse:

(1+i)" -1

PV = (1+i)* PMT * -
i* (1 + i)

4 e
PV = (1+0,03)*3.000* —+203)_—1
0,03* (1+0,03)
PV =1,03*3.000 * 1125509 — 1
0,03 * 1125509

PV =1,03*3.000*3,717103 = $11.485,84
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Observe que o valor 3,717103, como mostrado anteriormente,
pode ser extraido diretamente de tabelas financeiras para i = 3%
e n =4, ou seja, azw4 = 3,717103.

PV =(1+i) *PMT *a;,, =103 *3.000 *3,717103 = $11.485,84
Analogamente, se resolve a questdo do calculo do montante (M):

(1 + i) - 1
i

FV = (1+i) *PMT *

(1 + 0,03)" - 1

FV =(1+0,03)*3.000 * =12.927,41

Também aqui, do mesmo modo ja visto em rendas postecipadas,
o valor 4,183627 pode ser extraido de tabelas financeiras para o
par [3%:;4], ou seja, Sizx.4) = 4,183627.

FV =(1 + i)*PMT * S[i%;n]
FV=(1+0,03)*3.000 *4,183627 =12.927,41

Uma possivel solugdo com a calculadora financeira HP 12C é:

f X<=Y limpa as memorias financeiras

f ClLx limpa as memarias superiores

coloca no modo “inicia”; visor

g beg maostra "begin”

entra PMT ¢/ sinal (-);

3.000 || CHS PMT visor = -3.000

entra ¢/ nimero de pagamentos;
visor =4

3 i entra c/ a taxa de juros; visor=3

procura a resposta,
? PV visor = 11.485,84

ou refaz todos os passos e

2 FV procura a resposta;
: visor = 12.927 41
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Exemplo 4.7: considere a compra de um bem, cujo valor a vista é
de $ 11.151,31. O comprador deseja pagar essa compra em 4
pagamentos mensais, iguais, sucessivos e antecipados.
Determine o valor desses pagamentos para uma taxa de juros de

3% am.

Sumario de dados: PMT = ?, n=4mi=3% am, PV =
11.151,31

Solucao: a) dispor os dados graficamente conforme figura 38;

11.151,31 FV

F'MTT F'MTT PMTT PMT
-

a 1 z 3 q

Tampo (mases)

Figura 38: Renda antecipada: PMT.
Fonte: elaborada pelo autor.
b) aplicar a formula de interesse (4.9):
1 L (140"

PMT =——*PV
(1+1) (1+i)" -1

substituindo os valores,

* 4
PMT =1 _*1q.15131> 2037 (1+.0.03)
(1+0,03) (1+0,03)* -1
103 1125509 1
O IS L1 BPUON

1,03 3,717103

O calculo pode ser feito com a utilizacdo de tabelas financeiras e
da férmula (4.9)
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_ PV,
PMT =5 @ipoi

Observe que o valor a['il/o,n]= 0,269027 pode ser extraido

diretamente de tabelas financeiras para o par [3%;4]. Entdo:

PMT = PV , 4 1115131

—*aro, o= *0,269027 = 2.912,64
(1+i) %N 103

Uma possivel solugdo com a calculadora financeira HP 12C é:

f X<=Y limpa as memorias financeiras

f ClLx limpa as memdrias superiores

coloca no modo “inicio”; visor
maostra “begin”

entra PV ¢ sinal (-);
visar =-11.151,31

entra ¢/ nimero de pagamentos;

11.154,31 CHS ‘ PV

# n visor = 4

3 [ entra ¢/ a taxa de juros; visor =3
; procura a resposta;

: ‘ PMT visor = 2.912,62

Exemplo 4.8: considere a formacdo de uma poupanca no valor
de $ 12.927,40, através de 4 depésitos mensais, iguais,
sucessivos e antecipados. Determine o valor desses pagamentos

para uma taxa de juros de 3% am.

Sumario de dados: PMT = ?, n=4mi= 3% am, FV =
12.927,40

Solucao: a) dispor os dados graficamente conforme figura 39;
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Fv= |
PV 12.927 40|

PMT PMT PMT PMT

Lttt

Tempo (meses)

Figura 39: Renda antecipada: PMT.
Fonte: do autor.
b) aplicar a formula de interesse (4.11):

PMT = *Fy*— '
(1+1) (1+i)" -1

PMT = R 12.927,40 " 003

(1+0,03) (1+0,03)* -1

PMT = 1292740+ 203
103 1125509 — 1

PMT = LS *12.927,40 * 0,239027 = $2.999,99

b

Ou ainda utilizando os fatores de tabelas financeiras,

_ 1 by et
PMT_m FV S[i%;n]
O valor S7) 0,239027 pode ser extraido diretamente de

[i%:n] ~

tabelas financeiras para o par [3%;4]; entdo:

PMT = 1 . 12.927,40 * 0,239027 = 2.999,99

(1+0,03)

Uma possivel solugdo com a calculadora financeira HP 12C é:
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f X=<=Y limpa as memorias financeiras
f CLx limpa as memdrias superiores
coloca no modo “inicio™ visor
9 beg mostra “begin”
R FV entra FV valor futuro da poupancga;
o visor =-12.297 40
4 n entra ¢/ nimero de pagamentos;
visor = 4
3 i entra ¢/ a taxa de juros; visor = 3
? PMT calcula PMT =-2.999,99 (visor)

Atividades de aprendizagem

10. Uma pessoa resolve fazer uma poupanga para comprar um
carro cujo valor a vista € $ 15.000,00. Sendo a taxa de juros de
6% aa, 0 prazo da poupanga de 24 (vinte e quatro) meses e 0
modelo de renda antecipado e constante, qual o valor do depésito
mensal a ser feito? Considere o preco do carro invariante. R:
586,87.

11. Considere a formacao de uma poupanca com montante de
valor $ 12.550,88, através de 4 depdsitos mensais, iguais,
sucessivos e antecipados. Determine o valor desses pagamentos

para uma taxa de juros de 3% am. R =2.912,62.

12. Vocé comprou uma TV no valor de $ 1.000,00 a vista; a loja
Ihe abriu a possibilidade de pagar em quatro pagamentos iguais,
mensais, sendo o primeiro no ato da compra. Se a taxa de juros

vigente for 2% am, qual sera o valor do pagamento? R: 257,47.
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Renda temporaria, certa, periédica, antecipada e diferida

Convidamos vocé a refletir sobre a figura 40 mostrada abaixo e
que deixa claro que estas rendas podem ser tratadas como
rendas diferidas postecipadas, mediante alguns ajustes.

- 3 i | Capitalizando para (n+m) [
| Descontando parg 0
PV . BV
e A A A

PMT) PMT PMT | PMT

A /
*, N - e
[V | 2 -1 _,.-m‘-_\ m+1 m+2 m+k m+n-1 An+n
. \ g

Diferimento - m

Tempo (periodos)
PV - valor presente equivalente da renda; FV - montante equivalente da renda

Postecipada: inicio dos pagamentos depois do periodo de diferimento m

Figura 40: Rendas diferidas e antecipadas.

Fonte: elaborada pelo autor.
Nessa figura 40, vocé vé uma renda antecipada diferida para “m”
periodos. Observe que o periodo “m” se inicia no ponto “m” e vai
até “m+1”. A renda € diferida em “m” periodos e os pagamentos
se iniciam, portanto, no periodo “m”; porém, como a renda €&
antecipada esse pagamento se da no inicio do periodo, ou seja,
no ponto temporal “m”. Os valores que se deseja relacionar com
PMT sao PV e FV.

Observando a parte mais escura da figura 40 vocé se depara com
uma renda postecipada equivalente a PV*e a FV* que podem ser
calculados pelos métodos ja& vistos para esse modelo.
Posteriormente, é s6 proceder ao desconto de PV* para PV por
(m-1) periodos e a capitalizacdo de Fv* para FV por um (1)
periodo para se ter a correspondéncia desejada. As formulas sao

as seguintes:

PV = FVP[i%;m—ﬂ * PV# = FVP[i%;m—ﬂ * PMT * a[i%;n] (4 1 3) e
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FV = FVF[i°/o;1] * FV# = (1 + I) * PMT * S[i%;n] (4.1 4)

Este ultimo tipo de renda foi apresentado a vocé muito mais com
o0 objetivo de lhe mostrar caminhos alternativos para resolver

problemas envolvendo rendas e tem um carater mais informativo.

A tabela 7 mostra as férmulas de interesse para os modelos de

rendas antecipadas.

Rendas postecipadas

Tipo Calculo de PV Calculo de FV

Py = pyT s LT Fv - pyT 00 =1
Imediata 1) '

PV = PMT * a4 FY = PMT ™ Sy

pyopyTr e T ey _pype o]

(14" (" I

I:”"""I=F.M-l—#a[i%:n]*FWF.[i%:l'l'll FV:PMT*SU%;“]

Tabela 7: Rendas antecipadas — resumo das férmula
Fonte: elaborada pelo autor.

A taxa de juros em rendas

Vocé deve ter observado que as férmulas deduzidas nesta
unidade utilizaram a taxa de juros efetiva da renda (temporalidade
da taxa e igual a periodicidade dos pagamentos), expressa em
forma unitaria. Por vezes, a taxa de juros da renda esta expressa
para periodo diferente dos periodos dos pagamentos dos termos
da renda; esse fato exige um ajuste nessa taxa de juros para a
utilizacdo das férmulas. Se essa taxa de juros for nominal o ajuste
da taxa sera feito utilizando-se o critério da proporcionalidade
para a mudanga de periodo da taxa; e se a taxa de juros for
efetiva 0 ajuste sera feito pelo critério da equivaléncia. Quando
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nao houver nenhuma declaragcao a respeito assume-se que a taxa

dada é nominal.

Vocé pode imaginar uma situacdo em que a taxa de juros
efetiva de uma renda seja dada por 9% at (o periodo da taxa de
juros é o trimestre) e que o0 pagamento da renda seja mensal (o
periodo da renda € o més). Para aplicar as formulas vistas a taxa
de juros tem que ser expressa em més. Como a taxa dada é

efetiva a conversao se faz por equivaléncia, ou seja:
im = 9% am ou in, = 9/100 = 0,09 am (forma unitaria)

(1+im)3 = (1+1t) (1+im)® =(1+0,09)

m=3(1+009) =1 _ 0,0291 am ou 2,91% am

Essa é a taxa de juros efetiva mensal que devera ser considerada

no exemplo para os célculos pertinentes.

Porém, se a taxa de juros dessa renda de 9% at for nominal
(mantidos os pagamentos mensais) deve-se determinar a taxa

efetiva mensal da renda pelo critério de proporcionalidade:
|m=|t/3 |m=9/3=3°/0 am

sendo essa a taxa de juros a ser considerada para os calculos
pertinentes. E este caso que gera as denominadas rendas
fracionarias que podem ser estudadas com mais detalhes em
Mathias, W. F. & Gomes, J. M (2004).

Exemplo 4.9: sendo a taxa de juros nominal 12% aa e o
pagamento mensal qual a taxa efetiva dessa renda? Expressdes

am e aa.

Solucao: como a taxa dada é nominal a taxa efetiva é calculada

pelo critério da proporcionalidade, ou seja,

im=1a/12 =12/12 = 1% am
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expressando essa taxa em bases anuais (agora por

equivaléncia):

(1+ig) = (1+im)'? = (1 + 0,01)"? = 1,1268
ia =0,1268 aa ou 12,68% aa

A taxa efetiva € 1% am ou 12,68% aa.

Exemplo 4.10: sendo a taxa de juros efetiva 12% aa e o
pagamento trimestral qual a taxa de juros trimestral efetiva dessa

renda?

Solucao: como a taxa anual dada € efetiva a taxa trimestral

efetiva é calculada pelo critério da equivaléncia, ou seja,
(1+ia) = (1+ip)*
(1 +0,12) = (1+iy)* (1+i) =1,12"* = 1,0287

it = 0,0287 at ou 2,87% at

Rendas perpétuas

Sao as rendas cujo numero de pagamentos € infinito (ou, em
casos praticos, € muito grande). Nesse caso, s6 ha interesse em
determinar a relacdo entre o valor presente da renda e a renda

periddica associada.

Para uma renda postecipada imediata, basta determinar

matematicamente o valor de PV quando n tende para infinito.

(1+0)"—1
i*(1+i)

PV =PMT *

fazendo n crescer indefinidamente e valendo-nos da teoria de

limites pode-se escrever:

140)" — 1
LimPV = PMT * fjm {0

n—eo In—o0 i*(1+i)n
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pv_ =pmr+1 - PMT
i i (4.15)

Em outras palavras o valor presente de uma renda perpétua € a

relacao entre o valor do pagamento periédico e a taxa de juros.

Esta relacdo é muito utii em algumas aplicacbes praticas
importantes a exemplo de avaliacdo de obrigacdes e calculos

atuariais.

Exercicios resolvidos para fixacao de conceitos

Exercicio 4.1: uma loja oferece um eletrodoméstico em 10
prestagbes mensais de 100 unidades monetarias, sendo a
primeira no ato da compra. Se a taxa de juros for de 2% am qual
0 preco a vista do aparelho?

Sumario de dados: n =10, PMT =100, in, = 2% am, PV = 2,

modelo antecipado
Solucao: a) Férmula a ser utilizada:

PV = (1+i)*PMT * a0,y

b) Aplicagao dos dados:

PV =(1+0,02) * PMT * &5,.40; =1,02*1000 * 8,982585 = 916,22

Uma possivel solugcdo com a calculadora HP 12C é:
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f X==Y limpa as memoarias financeiras
f Clx limpa as memdrias superiores
coloca no modo “inicio™: visor
g beg e
mostra “begin
entra valor da prestacdo PMT;
100,001 | FMT visor = 100,00
entra ¢/ numero de pagamentos;
10 n ;
visor = 10
2 i entra ¢/ a taxa de juros; visor = 2
? PV calcula PV = -916,22 (visor)

Exercicio 4.2: vocé programa a formagao de uma poupanga com
10 depdsitos semestrais no valor de $ 10.000,00. O banco
oferece uma taxa de juros de 20% aa com capitalizacao
trimestral. Qual o montante dessa poupanca: a) modelo

postecipado imediato e b) modelo antecipado imediato.

Sumario de dados: n = 10 (semestrais), i = 24% aa (capitalizacao
trimestral), PMT = 10.000, FV = ?

Solucao: a taxa de juros dada é nominal e, em primeiro, lugar
deve-se determinar a taxa de juros semestral efetiva pelo critério

da proporcionalidade (lembre-se que o0 ano tem 4 semestres):
ia/k = 20/4 = 5% at

Porém, os depdésitos sao semestrais e a taxa de juros deve estar
expressa em semestre; agora vai-se converter uma taxa efetiva
trimestral em outra taxa efetiva semestral e o critério é o da

equivaléncia:
(1+i,)% = (1+iy)
(1+0,05)% = (1+ig)
11025 = (1+i,)

iy =0,1025 ou 10,25%as
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a) Modelo imediato postecipado: férmula a ser aplicada,

(1+0)" -1

FV =PMT * Sy, =PMT *
' |

1+0,1025)" —1
0,1025

FV =10.000 * (

=$161.297,33

b) Modelo imediato antecipado: formula a ser aplicada,

(1+0)" —1

FV =(1+i)*PMT * S,y = (1+i) *PMT *
’ |

(1+0,1025)"° —1
0,1025

FV =1(1+0,1025) *10.000 * =$177.830,30

Atividades de aprendizagem

13. Um produto é vendido a vista por $ 3.000,00 ou,
alternativamente, em 5 (cinco) prestacdes de $ 630,00 venciveis
a 30, 60, 90, 120 e 150 dias. Considerando que o rendimento do
capital aplicado no mercado financeiro € de 1% am, determinar:
a) a melhor alternativa de compra para o interessado e b) a
decisdo seria a mesma se o rendimento do mercado financeiro

fosse 2% am? a) a vista b) a prazo. (Dica: menor valor presente).

14. Uma pessoa resolve fazer uma poupanga para comprar um
carro cujo valor a vista € $ 15.000,00. Sendo a taxa de juros de
6% aa, 0 prazo da poupanca de 24 (vinte e quatro) meses € o
modelo de renda postecipado e constante, qual o valor do
depdsito mensal a ser feito? Considere o pregco do carro
invariante. R: 589,81.

15. Uma pessoa resolve fazer uma poupanga para comprar um
carro cujo valor a vista € $ 15.000,00. Sendo a taxa de juros de
6% aa, 0 prazo da poupanga de 24 (vinte e quatro) meses e 0

modelo de renda postecipado e constante, qual o valor do
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depdsito mensal a ser feito? Considere o pregco do carro
invariante. R: 589,81.

16. Uma pessoa se comprometeu com 25 (vinte e cinco)
pagamentos mensais e sucessivos de $ 10.000,00, num modelo
postecipado. Imediatamente apds o pagamento da 152 prestacao,
para adequar os pagamentos futuros a sua renda, essa pessoa
propbe a outra parte o pagamento da divida ainda existente em
20 (vinte) pagamentos adicionais, mensais € sucessivos, no
mesmo modelo de rendas. Qual o valor dessas prestacdes
considerando uma taxa de juros de 5% am? R; 6.196,15.

17. A empresa ALFA deve ao banco BETA o0s seguintes
montantes: $ 15.000,00, $ 25.000,00, $ 50.000,00 e $ 10.000,00
que sao venciveis respectivamente a 90, 180, 270 e 360 dias.
Qual o valor dos pagamentos se as partes negociaram a
transformacdo desses pagamentos em 10 (dez) pagamentos
mensais imediatos, constantes postecipados com taxa de juros
de 3% am?. R: 9.378,31.

18. Repita o exercicio 17 para 10 (dez) pagamentos mensais,
imediatos, constantes antecipados. R. 9.105,15.

19. Repita o exercicio 17 para 10 (dez) pagamentos mensais
constantes postecipados e diferidos em 3 (trés) meses. R:
10.247,93.

Resumo

Nesta unidade vocé estudou os modelos basicos de rendas
(anuidades) e adquiriu a habilidade necessaria para trabalhar com
outros diferentes modelos de renda, valendo-se dos

conhecimentos aqui adquiridos. Na maior parte dos casos, €
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possivel se reduzir esses outros modelos de rendas a um dos
tipos basicos estudados e resolver os problemas de interesse.

No decorrer da unidade, vocé conheceu o conceito de renda, os
seus elementos constitutivos e sua classificacdo. Para os
modelos de rendas certas, periddicas, constantes, limitadas,
imediatas ou diferidas vocé conheceu as relacées de interesse
entre: PMT, PV e FV observados os valores atribuidos a m
(diferimento), n (nUmero de termos) e i (taxa de juros). Também
discutiu a questao das taxas de juros em rendas e entrou em

contato com o conceito de rendas perpétuas.

A perfeita compreensao desta unidade é essencial porque a
unidade seguinte vai tratar de sistemas de amortizacdo que é

uma aplicacéo direta destes modelos.

Vocé chegou ao final de mais esta unidade! Pergunte-se se
entendeu perfeitamente todos os pontos abordados. Em caso de
alguma duavida retorne ao texto. Realizou todas as atividades? Se
a resposta for positiva vocé mais uma vez estd de parabéns e
apto a iniciar os estudos da quinta unidade do curso, pois ja
conhece os principais modelos de rendas e as armadilhas das
taxas de juros, além de dominar os conceitos vistos nas unidades

anteriores.
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Unidade 5

Sistemas de amortizacao
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Objetivos

A quinta unidade do curso pretende estudar com vocé os
principais sistemas de amortizagdo de dividas utilizadas pelo
mercado. Neste sentido, vai-se estudar o sistema de prestagdes
constantes (com um caso particular denominado sistema price),
o sistema de amortizagdo constante e o sistema americano,
além de outros. Assim, esta unidade tem por objetivos auxiliar

vocé a:

e conhecer 0os modelos basicos de sistemas de
amortizacao de dividas;

e construir os quadros de amortizacao de dividas.
Os conhecimentos prévios exigidos sao:

e algebra elementar;

e representagao grafica de funcoes;

e conceitos vistos nas unidades 1, 2, 3 e 4, com énfase

para:
e taxas de juros efetiva e nominal;
e modelos de anuidades;

e equivaléncia de capitais.
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Introducao

Vocé pode perceber intuitivamente que um sistema de
amortizacdo nada mais é do que um plano de pagamento de
uma divida contraida. Esses planos de pagamento podem
assumir muitas formas, mas sdo baseados, fundamentalmente,

nos modelos de rendas, estudados na unidade anterior.

Exemplos de aplicacdo de sistemas de amortizacdo:
compras a prestacdo, empréstimos em bancos para
pagamento em parcelas periodicas, empréstimos do
sistema financeiro da habitacdo para compra da casa

propria e outros.

Nos diversos planos de pagamento possiveis, cada pagamento

(PMT) costuma incluir:

e juro do periodo (Jx) que é calculado sobre o saldo da

divida no inicio do periodo; e/ou

e amortizagdo do principal (Ax) que correspondente ao

pagamento parcial ou integral do principal da divida.

Com essas consideracbes os pagamentos (PMTy) nesses
sistemas de amortizacao obedecem, de modo geral, a seguinte

relacéo:
PMTk = Jk + Ak

Um plano de amortizacdo, cujo primeiro pagamento se da na
origem da divida, é associado a um modelo de renda imediato e
antecipado; nesses casos, 0 primeiro pagamento se destina
totalmente a amortizacdo da divida porque ndo ha decurso de

tempo e, por consequiéncia, nao ha juro (PMT; = Ay).
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Uma operacgdo financeira envolve necessariamente duas partes
- um credor e um devedor - e gera dois fluxos de caixa, um para
cada parte envolvida, que sao perfeitamente simétricos; entao,
o conhecimento de um desses fluxos de caixa € o suficiente

para esclarecer completamente o problema.

Sem perder de vista que os modelos de sistemas de
amortizagdo podem assumir as mais variadas formas, esta
unidade sera dedicada ao estudo dos modelos mais usuais na
vida pratica.

Sistema de prestagao constante (SPC)

Este sistema é muito utilizado em operacdes de CDC (crédito
direto ao consumidor) e em financiamentos habitacionais. Esse
modelo consiste no pagamento da divida através de prestacoes
ou rendas (PMT), sucessivas, periédicas e iguais. O modelo
pode ser desenvolvido tanto nas formas postecipada e
antecipada.

Modelo postecipado e imediato

Cada prestacao ou renda é composta de duas partes:

e juro do periodo (J), calculado sobre o débito (saldo

devedor) do inicio do periodo; e

e amortizacdo do principal (A), que corresponde a
diferenca entre o valor da prestacdo e o juro do
periodo.

Vocé pode ver na figura 41 o modelo geral postecipado deste
tipo de renda.

Nessa renda o valor presente (PV, SDiy) corresponde a divida
contraida.
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A (Pv=5Di,)
PMT1 =, A+J1 PMT;] =A +J:_|,
PMT; = A+J, PMT, = A+J,
| ¥ ¥ W :
0 1 2 3 n

Tempo (periodos)

Figura 41: Sistema de prestacao constante.
Fonte: elaborada pelo autor.
Cada pagamento periddico (PMTx = PMT) inclui parcelas de
juros e de amortizacdo do principal, verificando-se a relacao

fundamental:
PMTy = Ay + Jk (5.1)

onde k indica a ordem do pagamento ou o periodo em que o

pagamento se dé (1<ksn).

O capital ou principal sera denominado PV ou SDiy (saldo
devedor no inicio do primeiro periodo), e o valor dos
pagamentos sera denominado PMT, adotando a linguagem das
calculadoras financeiras, sempre que 0s pagamentos forem

constantes.

Quando vocé faz um financiamento a sua pergunta basica é:
qual o valor dos pagamentos periédicos que devo fazer? Esse
problema vocé resolve com o auxilio das férmulas deduzidas na
unidade 4 para o modelo de rendas postecipado, imediato,
constante, periédico e temporario que permite estabelecer as

seqguintes relacdes:

(1+i)"-1

PV = SDi; =PMT *
i*(1+i)"

(5.2)
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i*u+W‘:SDH*vu+n”
(1+i)" -1 (1+i)" -1

PMT =PV * (5.3)

Ou recorrendo aos fatores tabulados em tabelas financeiras,

PV = SDiy = PMT * a[jo ) (5.4)
sl _gpy kg
PMT =PV *ap,, ., =SDi *ag, (5.5)

Essas férmulas relacionam o valor da divida contraida (PV ou
SDiy), o valor dos pagamentos (PMT), a taxa de juros efetiva da
operacao (i) e o numero de pagamentos (n) e respondem a
pergunta inicial que vocé fez. Veja que este problema pode ser
colocado de forma inversa, isto €, dada uma sucessdo de
pagamentos periddicos iguais determinar o estado inicial da
divida.

Uma outra pergunta que vocé pode fazer: qual sera o valor de
minha poupanga apds varios depdsitos periddicos de um valor
constante? Em outras palavras qual o valor futuro da poupanga
(ou da divida) conhecendo-se o0 numero e o valor dos
pagamentos, e a taxa de juros efetiva? Mais uma vez, vamos
nos valer da férmula deduzida na unidade 4 que estabelece a
relacao entre o valor final da divida (FV), valor dos pagamentos
(PMT), taxa de juros (i) e numero de pagamentos (n):

(A+i)"-1

FV =PMT * (5.6)

Que também podem ser expressas através de fatores
financeiros tabulados:

FV =PMT * Siosn) (5.7)
PMT =FV *S] (5.8)

[1%:n]
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Saiba mais...

A deducéao das férmulas deste modelo podem ser
vista em LC61, disponivel em
http://www.proativams.com.br/files aberto/LC61.do

C.

Um aspecto importante do problema, de utilizacao freqlente, é

a determinacgéo dos seguintes valores para a k-ésima prestacao

(1=< k =<n):
e parcela de juros (Jk) nela contida;
e parcela de amortizagdo (Ax) nela contida, e

e saldo devedor que permanece (SDfy)

pagamento da parcela.

Essas relagcOes séo as seguintes:

(1+i)K7

Ak =PV *i*[ (5.9)
(1+i)"-1

N ak-1

Je=py =i U= A7 (5.10)
(1+i)"-1
NG N

sDfk=py * (U= (07, (5.11)
(1+i)"-1

Observacodes:

apos o

e A e Jk sdo os valores da amortizacdo e dos juros

contidos na k-ésima parcela,

e SDfy é o saldo devedor existente imediatamente apds

0 pagamento da k-ésima prestacdo; em outras
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palavras, € o saldo devedor final do periodo k e inicial
do periodo k+1.

Exemplo 5.1: considere um empréstimo de $ 10.000,00 a ser
pago em quatro prestagbes anuais sucessivas postecipadas,
para o qual se convencionou uma taxa de juros efetiva de
10%aa. Qual o valor da prestacdo anual? Montar um quadro
demonstrativo da operagéo.

Sumario de dados: PV = SDi; = 10.000,00, n = 4, i = 10% aa,
PMT =?

Solucao: o célculo da prestacdo é feito a partir das féormulas
(5.3) ou (5.5):

1 . o1
PMT = SDiy *agg, .. =10.000*a;bo, o

de tabelas de fatores financeiros encontra-se para o par [i%;n]
=[10%:4]:

—1 _
a1lhoy.41 = 03154708

entdo:
PMT =10.000*0,3154708 =$3.154,70

O quadro geral da operacao, também denominado quadro geral
de amortizagéo, € o seguinte:

Quadro Geral de Amortizagédo - SPC

Periodo| PMT, Ji=8Di i | Ag=PMT,-Jy | SDf=SDiy-Ax
0-1 |3.154,70{10.000,00| 1.000,00 2.154,70 7.645,30

1-2 |315470| 7.84530| 78453 237017 547513
2-3 [315470| 547513 54751 260719 2 867 94
3-4 [315470| 286794 28679 286791 0,04

S0y — saldo devedor de inicio do periodo k.
SDv: — saldo devedor de final do periodo k.




164

Observe bem esse quadro, pois ele é ilustrativo do modo de
operacao do sistema: o juro devido do final de cada periodo &
calculado diretamente do saldo devedor do inicio desses
periodos (Jx = SDik*i), e as amortizacdes pelas diferencas entre
o pagamento devido (PMT) e o juro de cada periodo. Ao final de
cada um dos periodos, resta um saldo devedor SDfx que € o

saldo devedor do inicio de periodo seguinte.

Observe que a parcela de juros diminui ao passo que a parcela
de amortizacdo aumenta em cada prestacdo por um fator

constante, verificando-se sempre a relagdo: PMT = Ai + Jk.
Isto pode ser mais bem observado na figura 42.

\ $ 10.000

PMT = A +J, = Aj+J, = Aj+), = A +J, = 3.154,70

Tempo (periodas)

Figura 42: Comportamento de juros e amortizacao.
Fonte: elaborada pelo autor.
Para calcular os valores de A, J e SD correspondentes a
parcela 3, sem construir 0 quadro geral de amortizagao, recorre-

se as formulas (5.9) a (5.11):

(1+i)k1

A3=PV*i* |
(1+i)"-1

umjmﬂ

A3=10.000*0,10 " [ 7
(1+0,10)

A; =$2.607,19
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(1+0)"- (140

J3=PV*i* [
(1+i)"-1

4 3-1
J3=10.000+0,10+ [1+0:10) "~ (1+0.10)

(1+0,10)* -1
Js = $ 547,51
an N
spfk=py + [+ (141
(1+0)"-1
4. 3
SDfs 10,000+ [(1+010)* - (140,10 _

(1+0,10)*-1
SDfs = $ 2.867,91

A determinacao do valor do montante total, ao final, equivalente
a divida inicial, se faz com a aplicacdo da expressao (5.6) ou da

expressao (5.7).

M = PMT * Sjo:np = PMT * Spyo0:4) =3.154,70 * 4,641

M =9 14.640,96

tirando-se de tabelas financeiras, para o par [10%;4], o valor :
Si10%:4] = 4,641000

Este sistema de amortizacédo tem larga utilizacdo em operagdes

de financiamento imobiliario e de crédito direto ao consumidor.

Com o auxilio da calculadora financeira HP-12C se ganha muito

em tempo e praticidade:
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f K<=Y limpa as memdrias financeiras

f ClLx limpa as memdrias superiores

entra PV com sinal (-);
visor =-10.000,00

entra ¢/ numero de pagamentos;

10.000 || CHS PV

4 4 visor = 4
. entra cf a taxa de juros;
10 i ;
visor =10
? PMT calcula PMT = -3.154,70 (visor)

A utilizagdo de planilhas como a Excel € também muito Gtil para

resolver problemas desta natureza.

Saiba mais...
Veja video-aula sobre tabela price e uso da HP

12C e da planilha excel em:

http://br.youtube.com/watch?v=0i1 KWFrOTxE

http://br.youtube.com/watch?v=m nQcXS9p8k&fe.

ature=related.

Tabela Price

A Tabela Price é um caso particular do modelo de prestacao
uniforme, no qual o processo de célculo é exatamente o

mesmo. Dois fatores caracterizam o sistema price:
a prestacao é obrigatoriamente mensal e

a taxa de juros dada é uma taxa anual nominal, sendo a
taxa efetiva mensal calculada por proporcionalidade. Em
outras palavras: n é expresso em meses e a taxa efetiva

de juros é in = ia/12.
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Atividade de aprendizagem

1. Qual o valor das prestagdes do financiamento de $ 10.000,00
pela tabela price e que deve ser pago em 12 parcelas mensais
sucessivas postecipadas e iguais, a taxa de juros nominal de
12% aa. Resolva pela tabela, pela férmula, pela calculadora.
(Dica: a taxa de juros efetiva é taxa mensal proporcional a 12%
aa). R: PMT = $ 888,49

Modelo postecipado e diferido

Vocé pode imaginar a situacao pratica seguinte: vocé financiou
a compra de uma TV em 10 pagamentos mensais, iguais,
sucessivos, mas com o primeiro pagamento acontecendo daqui
a quatro meses. Este é um exemplo de sistema de amortizacao
postecipado e diferido por trés periodos (m=3), que é bastante

comum na prética.

As férmulas basicas do modelo postecipado diferido em m
periodos, com prazo total de m+n periodos e sem pagamento
de juro durante o diferimento sdo mostradas a seguir. Veja bem,
as prestacées sdo sucessivas e periddicas e o prazo para
pagamento das prestacdes é de n periodos apos o diferimento;
entdo, o numero de prestagdes é também n (n - n® de
prestacoes = n - n® de periodos de pagamento apdés o
diferimento). Como ndo ha& pagamento de juro durante o

diferimento o seu valor deve ser capitalizado.

Veja bem a figura 43 e procure perceber que: os termos da
renda e o ente auxiliar criado e denominado PV* se constituem
em um sistema de amortizacdo imediato, postecipado podendo-

Se escrever:
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-
-

L PMT = Amric + Jumek
PV=5Di, | l l
."': e ' o
0, FNE P
S PPNV ). R L L L A mHn
Diferimento = m [{m+n} -m] pericdos

Tempo (periodos)

Figura 43: Modelo postecipado e diferido
Fonte: elaborada pelo autor.

Na figura 43 o primeiro pagamento esta no ponto (m+1)
que é o final do periodo m que se estende do ponto m

até o ponto (m+1).

i*(1+0)"

(1+i)" -1

PMT =pPV# *

Observando a figura com atencdo vocé percebera que PV* é o
valor futuro de PV para m periodos e para a taxa de juros i, ou

seja, a relacao entre esses valores é dada por:
PV# =PV * (1+i)™

que substituida na expressao acima resulta em,

Cx NI
PMT =PV * (1+iym = L 0+1)7 (512)
(1+i)"—1
PMT =PV *FVFjo,m) * g (5.13)

Pode-se mostrar que a expressdo do montante é (idéntica ao
modelo imediato:
(1+i)"-1

M=FV = PMT * = PMT * S[i%; (m +n) -m] (5.14)
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As formulas de amortizacao, juro e saldo devedor intermediarios

s&0 mostradas a seguir:

k-1
Ak=PV*i(1piyme (5.15)
(1+i)"-1
N1 k-1
Je=pPV *i*(ppmrp U= 0+ (5.16)
(1+i)"-1
an aK
SDfk =PV * (14i)m (U= A+D7, (5.17)

(1+i)"-1

para todo k compreendido no intervalo: O=< k =< (m+n)-m.

A formula do valor futuro para o modelo diferido é
exatamente a mesma do modelo imediato porque s6 0s
pagamentos efetuados sao capitalizados e ndo ha

pagamentos no periodo de diferimento.

Vocé deve atentar para o fato de que essas formulas sdo muito
semelhantes aquelas do modelo imediato. Essas formulas séo,
em geral, aquelas do modelo postecipado imediato ajustadas
pelo fator (1+i)™ que decorre da capitalizagao do valor PV em 0
para o valor PV¥ em m. Em outras palavras, com excecado da
férmula do valor futuro as férmulas do modelo diferido para o
calculo de Ay, Jk e SDfy sdo obtidas simplesmente multiplicando-
se aquelas formulas do modelo imediato pelo fator (1+i)™.

Exemplo 5.2: em uma compra a prazo no valor de $ 10.000,00
em quatro pagamentos iguais, postecipados e diferido em 3
meses com taxa de juros de 2% am, determine o valor dos
pagamentos utilizando: a) as férmulas e b) as tabelas
financeiras. Determine também a amortizacdo e o0s juros

contidos na segunda parcela do pagamento e o saldo devedor
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apos o pagamento da segunda parcela. Construa a planilha de

amortizagao.

Sumario de dados: PV = 10.000,00, m = 3 meses, i = 2% am, n
=4.

Solucao: a) construa a figura representativa do problema

(deixa-se ao encargo do leitor);

b) determine o valor de cada pagamento utilizando a férmula
(5.12):

e “\N
PMT =PV * (14 )™+ L0+
(1+i)" =1
3,002*(1+0,02)*

2 =10.000 *1,061208 * 0.262624
(1+0,02)" —1

PMT =10.000 * (1+0,02)

PMT =$2.786,98

Com a utilizagdo das tabelas financeiras: buscar os valores de
FVFoin € a[‘io}o.n] em tabelas financeiras com juros de 2% e

aplicar a férmula (5.13). Encontra-se:

FVF[Q%;Q,] =1,061208 e a[_2%;4] =0,262624

* * -1
PMT =PV *FVFjiotm] ™ @jiog:(me+n)-m]

PMT =10.000 *1,061208 * 0,262624 = $ 2.786,98
Observe que [(m+n)-m] = [(3+4)-3] = 4

Célculo dos juros, da amortizagdo e do saldo devedor com a
utilizacdo das férmulas. Como os valores pretendidos se

referem a segunda parcela, tem-se k=2.
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Ak =PV *i* (im0
(1+i)"-1

(1+0,02)%"" ]
(1+0,02)% -1
A, =10.000*0,02*1,061208 *12,373811=$ 2.626,23

A, =10.000*0,02* (1+0,02)3 *[

m*[(1+i)” - (i)

Jk=PV *i* (1+i)
(1+0)"-1

]

3, (1+0,02)* - (1+0,02)>~"
(1+0,02)% —1

J> =10.000 * 0,02 * (1+0,02)

0,062432

Jo =200*1,061208 * ————
0,082432

=$160,74
Finalmente, o calculo do saldo devedor remanescente apds o

pagamento da segunda parcela:

1+)" - (A+i)

Ska=PV*(1+i)m*[(
Nl
(1+i)" -1

]

3, (1+0,02)% - (1+0,02)2
(1+0,02)% -1

SDfs =10.000 * (1+0,02)

0,042032

SDf> =10.000 *1,061208 *
0,082432

=$5.41108

A seguir o quadro de amortizagdo associado.

Quadro geral de amortizagédo - SPC diferido

Periodo

- |1 — e | i - - 10.200,00
2 — e | i - - 10.404 00
3 ——e— | it - - 10612 08

1 |4=3+1 10.612,08 21224 | 257474 | 278698 | 803734

2 |5=3+2 8.037.34 160,75 | 262624 | 278698 | 541110

3 |6=3+3 541110 108,22 | 267876 | 278698 | 273234

4 | 7=3+4 273234 5465 | 273234 | 2.786,98 (0,00)

k = ordem dos pagamentos Tzk<n
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Em azul e tachado vocé pode acompanhar as acumulagcdes de

juros que vao se dando durante o diferimento.

Atividades de aprendizagem

2. Vocé contraiu um empréstimo para ser pago em cinco
prestacbes mensais de $ 9.547,12, iguais, imediatas e
postecipadas. Sabendo que a taxa nominal de juros é de 24%
aa, determine o valor do financiamento. Construa a planilha de
amortizacdo. Determine com a utilizacdo da férmula geral o
valor dos juros contidos na terceira prestacdo (Js). Dica: taxa
mensal efetiva i, = 2% am. R: PV = 44.499,96 J; = 550,66.

3. Qual o valor dos pagamentos de uma compra a prazo no
valor de $ 10.000,00 a vista, para ser financiada em 6
pagamentos mensais, sucessivos, iguais a uma taxa de juros de
12% aa? quanto deveria pagar se quisesse quitar toda a divida
no terceiro pagamento?. Construa o quadro de amortizacao.

R: PMT =1.725,48 Valor do pagamento = $ 6.732,78.

4. Va a uma loja e procure por ofertas que dizem ter preco a
vista parcelados em prestacdes tais que a soma das prestacdes
é igual ao prego a vista. Discuta com seus colegas o significado

destas ofertas.

Modelo antecipado e imediato

Imagine que vocé financiou a compra de um bem em varias
parcelas iguais com um pagamento inicial a titulo de entrada;
este € um modelo de amortizacdo denominado antecipado e

que € muito usado no comércio.



Fv
PMT; PMT2 PMT4 PMTy PMT, PMT,
PV|= SDiy4
Y »
1] 1 2 3 k n=1 n

Tempo (periodos)

Renda imediata

1° pagamento no primeiro periodo da renda.
Renda antecipada

Pagamentos: no inicio de cada periodo.

Figura 44: Renda antecipada e imediata.
Fonte: elaborada pelo autor.
Neste modelo, que vocé pode visualizar na figura 44,
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0Ss

pagamentos sdo feitos no inicio de cada periodo Como o

primeiro pagamento se da na prépria origem da divida, ele nao

inclui juro e é todo ele destinado a amortizar a divida. O juro

devido estaré incluido nos demais pagamentos.

Recorrendo as férmulas de rendas antecipadas da unidade 4,

chega-se as seguintes expressoes:

(1+i)" -1
i*(1+i)" (5.18)
PV = (1+0) *PMT * Qo)

PV = (14i) *PMT *

o _ PV (1)
i n\n
_ * o1
PMIT = 2 " By
Fv=( 4 i« PMT =TT gy T * S
i (5.20)
* 1 * i * 1 *a-1
PMT = FV *— _FV 1 =g (5.21)

(1+D)  (1+i)" -1 (1+i) 7]
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As expressbes para juros, amortizacbes e saldos devedores

intermediarios sdo respectivamente:

ak-1
Ak =PV *i*(1+) [T b ks (5.22)
(1+i)"-1
e  A;=PMT p/ k=1
o PV *i*[(1+i)”-(1+i)k'1
C(1+i) (1+0)"- 1 P/ K>1 (5.23)
e Ji=0 p/ k=1
an N
SOk = PV« (141" (14 (5.24)

(1+1) (1+i)"-1

Exemplo 5.3: considere um empréstimo de $ 10.000,00 a ser
pago em quatro prestacbes anuais sucessivas antecipadas,
para o qual se convencionou uma taxa de juros efetiva de
10%aa. Qual o valor da prestacdo anual? Montar um quadro
demonstrativo da operagao.

Sumario de dados: PV = 10.000,00, n = 4, i = 10% aa, mod.

antecipado

Solucao: a) o calculo da prestacéao é feito a partir da expressao
(5.19):

PV , i*(1+i)"
I+ A+ -1

PMT =

10.000, __1

(A+01) [10%4]

em tabelas de fatores financeiros encontra-se para o par
[10%:4]:
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-1
a[10%;4] =0,3154708
entao:
PMT = 10.000 , 0,3154708 = $2.867,90

(1+0,1)

O quadro geral da operacao, também denominado quadro geral

de amortizagao, € o seguinte:

Quadro Geral de Amortizagao - SPC antecipado

Periodo| PMT, J,=SDi,"i| A,=PMT,~J, | SDf,=SDi,-A,
0-1 |2.867,92|10.000,00 0,00 286792 7.132,08
1-2 [2867.92| 713208 71321| 215471 497738
2-3 |286792| 497738 49774| 237018 2.607,20
3-4 |286792| 260720 26072 260720 0,00

SDi,. — saldo devedor de inicio do periodo k.
SOy, — saldo devedor de final do periodo k.

Os demais modelos podem ser desenvolvidos teoricamente de

forma analoga e sdo deixados como exercicios para o leitor.

5. Vocé contraiu um empréstimo para ser pago em cinco
prestacbes mensais de $ 9.547,12, iguais, imediatas e
antecipadas. Sabendo que a taxa nominal de juros é de 24%
aa, determine o valor do financiamento. Construa a planilha de
amortizacdo. Determine com a utilizacdo da férmula geral o
valor dos juros contidos na terceira prestacado (Js). Dica: taxa
mensal efetiva i, = 2% am. R: PV = 45.899,96 J; = 550,66.

6. Qual o valor dos pagamentos de uma compra a prazo no
valor de $ 10.000,00 a vista, para ser financiada em 6
pagamentos mensais antecpados, sucessivos, iguais a uma

taxa de juros de 12% aa? quanto deveria pagar se quisesse
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quitar toda a divida no terceiro pagamento?. Construa o quadro
de amortizagdo. R: PMT = 1.708,39 Valor do pagamento = $
6.732,76. (Dica: calcule o saldo devedor do final do segundo
periodo)

Sistema de amortizacao constante - SAC

Vocé percebeu que, nos modelos anteriores, os pagamentos
eram constantes. Neste sistema de amortizacao os pagamentos
sao decrescentes no tempo e sdo compostos, de modo analogo

aos casos anteriores, por dois elementos:

amortizagédo (A), esta constante ao longo de todo o plano de

pagamentos; e,

juro (J), calculados sobre os saldos devedores dos periodos

imediatamente anteriores.

O pagamento ou renda devido em cada periodo é:
PMT, = A +Jk = A+Jk (5.25)
Importante!

Observe que neste sistema o que permanece constante
€ a parcela de amortizagdo enquanto que no SPC o que

permanece constante é o valor da prestagio

Este sistema também pode operar nos modos postecipado,
antecipado e diferido sendo tratado, neste livro, 0 modelo

postecipado.

As férmulas gerais para um sistema de amortizagdo constante,
imediato e postecipado, evidenciado na figura 45, estao

mostradas a sequir.



A (Pv=5Di)
PMT1 = A+J1 PMT:] =A +J;].
PMT. = A+Jz PMT, = A+J,
Y Y Y 3
0 1 2 3 n

Tempo (periodos)

Figura 45: Sistema de amortizagao constante, imediato
e postecipado.

Fonte: elaborada pelo autor.
Chamando de :

PV (SDiy) - principal ou saldo devedor inicial

i - taxa de juros periodica efetiva

n - prazo em periodos
O valor de cada prestacao ou renda esta dado por (5.25):
PMTy =A + Ji 1<k<n
onde,

PMTy k-ésima prestacao ou renda;
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A amortizacdo, que € constante em todos os
pagamentos;
Jk juros referentes a k-ésima prestacao.

O valor da amortizagdo contida em cada pagamento €

determinado dividindo-se o principal (o valor da divida inicial)

pelo numero de parcelas do plano de pagamento:



178

_PV _sDj
n n

A (5.26)

O saldo devedor final do periodo k (pds pagamento da k-ésima
prestacao), é dado pela diferenca entre o saldo devedor inicial e

as amortizagdes contidas em todos os pagamentos, incluso o

de ordem k:

. . . SDijy ~
SDfk =SDiy - k* A=S8Diy - e que por fatoragéo
simples resulta em,

. ,.n-k
SDfk = SDijy [T] (5.27)

Os juros referentes a k-ésima prestacdo ou renda sao
calculados com base no saldo devedor inicial do préprio periodo
k, ou seja, com base em SDiy:

Jk = SDi *i

Mas lembrando que SDiy é igual a SDf.1 e recorrendo a férmula
(5.27) tira-se,

n-(k-1)

SDig =SDfi_1 =SDiy *[ ] que substituido na formula dos

juros,
Jk=sDip [y g
n
.. - K+1
Jk = SDiq *i [T] (5.28)

Finalmente, o valor da k-ésima prestacao ou renda € dado pela

soma da amortizacéo e dos juros da parcela de ordem k:

SOt | spj, +i* [”'Tk”] (5.29)

PMT, =A +J =
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Observacoes:
e Jk é uniformemente decrescente em k;
¢ Rk é uniformemente decrescente em k;

e deste ponto em diante a taxa de juros efetiva sera

designada simplesmente por i;

e a taxa de juros e os periodos de pagamento das
prestacoes sdo expressos em unidades compativeis;

€,

e a primeira prestacdo ou renda é devida ao final do

primeiro periodo (modelo postecipado).

Saiba mais....

Veja vide-aula do sistema SAC em:

http //br.youtube.com/watch?v=43rns jHnTA.

Leve em conta também que este € um modelo basico e
comporta variagdes. Existem modelos com prestagoes
antecipadas ou diferidas. Um modelo diferido postecipado pode
ser visto na figura 46.

Pvm ‘ PMTmi-k = A+Jm+k

1=k <=n

PV =SDi

O I, SR m+1  m+2  m+3 m+n

diferimento = m Tempo (periodos)

Figura 46: Sistema de amortizagédo constante, diferido e
postecipado.

Fonte: elaborada pelo autor.
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Como vocé pode ver nessa figura, ha um periodo de diferimento

durante o qual nenhum pagamento é feito.

Neste caso os juros sdo capitalizados de modo a transformar
este plano num modelo convencional postecipado ao qual

podem ser aplicadas as férmulas vistas acima.

As formulas gerais para este modelo (diferimento “m”) e

postecipado sdo as seguintes:

. * .m

A:M (5.30)
n

. . -k +1
K = D * Mo % n
Jk=SDij * (1+i)" i ™ ( . )] (5.31)

1<k<n

PMTk = A +Ji (5.32)

n-k,

SDk = SDiy * (1+i)™*[ -

(5.33)

Exemplo 5.4: considere um empréstimo de $ 10000,00 a ser
pago pelo SAC em quatro prestacbes anuais sucessivas
imediatas e postecipadas, para o qual se convencionou uma
taxa de juros de 10%aa. Qual o valor da prestacdo anual?

Montar um quadro demonstrativo da operacgao.

Sumaério de dados: PV = 10.000,00, n=4,(k=1,2,3e4),i
=10% aa, mod.: SAC postecipado.

Solucdo: a) o calculo da amortizacdo contida em cada

pagamento é feito a partir da expressao (5.24):

A=SDi% =10.000,00/4 =$2.500,00 (constante nos quatro

pagamentos)
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b) o juro, o valor de cada pagamento e o saldo devedor
remanescente sao calculados a partir das férmulas mostradas

acima.

Jk=SDi1*i*[n-Tk+1]

J;=10.000+ 0,10 *[ +1+1

]=$1.000,00

PMT; = A+Jy =2.500+1.000 = $ 3.500,00

SDf, =SDij * [”—r']k]

SDfy=10.000 * [%] =$7.500,00 (k =1)

De modo analogo se calculam:

J, =10.000°0,10 [ 4 '42”

1=$750,00

PMT2=A +J2=2.500,00 + 750,00 = $ 3.250,00

SDf, =10.000 * [%] =$5.000,00 (k=2)

J3=10.000*0,10*[

4 - 3+11_$500,00
4
PMT3 = A + J3 = 2.500,00 + 500,00 = $ 3.000,00 (k=3)
. 4-3
SDfg =10.000 *[*]=$2.500,00 (k=3)

Js =10.000+0,10*[ 2441

1=$ 250,00 :

PMT4 = A +J4 =2.500,00 + 250,00 = $ 3.750,00
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SDf, =10.000 *[%]:o,oo (k=4)

O quadro geral de amortizacao esta mostrado a seguir:

Quadro Geral de Amortlzagao SAC postempado

0-1 |3.500,00(10.000,00 1.000,00] 2.500,00 7.500,00
1-2 [3.250,00| 750000 75000 2.500,00 5.000,00
2-3 [300000| 500000 50000 250000 2500,00
3-4 |2.750,00| 2500,000 250,00, 250000 0,00

S0y — saldo devedor de inicio do periodo k.
SDf. — saldo devedor de final do periodo k.

Observe que o valor das prestacbes é decrescente; as
prestacoes iniciais do SAC superam as prestacdes do SPC o
inverso ocorrendo com as Ultimas.

7. Vocé contraiu um empréstimo de $ 10.000,00 para ser pago
em cinco prestagbes mensais imediatas e postecipadas no
sistema SAC. Sabendo que a taxa nominal de juros é de 24%
aa, determine o valor das prestacbdes. Construa a planilha de
amortizacdo. Dica: taxa mensal efetiva in = 2% am. R: PMT =
2.200, 2.160, 2.120, 2.080, 2.000.

8. Qual o valor dos pagamentos de uma compra a prazo no
valor de $ 10.000,00 a vista, para ser financiada em 5
pagamentos mensais e sucessivos a uma taxa de juros de 12%
aa e diferidos em 3 meses, pelo SAC? quanto deveria pagar se
quisesse quitar toda a divida no terceiro pagamento?. Construa
o quadro de amortizacdo. R: Valor do pagamento = $ 8.363,60.
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9. Entre no site da CEF www.cef.com.br e veja os planos de

financiamento habitacionais oferecidos e os identifique com os

modelos vistos até agora. Discuta com seus colegas no wiki.

Sistema do montante

Conforme vocé pode ver na figura 47 no sistema do montante
ha um uUnico pagamento (FV) ao final da operacdo que é a

soma do principal e dos juros acumulados.

FV=SDi; + J
PV = SDi; B
F—
Empréstimo a i % ap
, P
: 1 2 n-1 n

Tempo (periodos)

Figura 47: Sistema do montante
Fonte: elaborada pelo autor.
Os calculos resumem-se a aplicacdo das féormulas de juros

compostos.
FV = SDi; *(1+i)" = SDiy +J (5.34)
FV = SDiy * FVFjouun; (5.35)

Exemplo 5.5: considere um empréstimo de $ 10000,00 que
deve ser pago ao final de quatro anos, de uma Unica vez, para o
qual se convencionou uma taxa de juros efetiva de 10%aa. Qual
o valor do pagamento? Montar um quadro demonstrativo da
operacao.

Sumario de dados: PV = 10.000,00, n =4, i = 10% aa, FV = ?

mod.: sistema do montante
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Solucao: a) o calculo da prestacao é feito a partir da expressao
(5.34) ou (5.35):

FV = SDis * (1+0)" = SDiy * FVF, o

FV =10.000* (1+0,1 O)4 =10.000 *1,4641=$14.641,00

O quadro geral de amortizacao da divida esta mostrado abaixo:

Quadro Geral de Amorllzagao SAC posleclpado

0-1 -1 10.000,00| 1.000,00 - 11.000,00
1-2 -1 11.000,00| 1.100,00 - 12.100,00
2-3 -1 12.100,00|{ 1.210,00 - 13.310,00
3—-4 |14641,00{13.310,00| 1.331,00{ 10.000,00 14.641,00

Totalde J 4.641,00

Esse quadro mostra até a sua quarta linha, como se da a
evolugdo da divida em fungdo da capitalizagdo dos juros
intermediarios. A dltima linha, mostra a forma de liquidagdo do
empréstimo: pagaram-se juros no valor total de $ 4.641,00 e o
principal no valor de $ 10.000,00.

Sistema americano

O sistema americano é uma variante do sistema do montante
na qual o principal é pago de uma sé vez ao final do prazo do
empréstimo, e o juro devido € pago periodicamente. A figura 48

ilustra o modelo.

Os calculos neste sistema sédo bastante simples. Com efeito,
como nao ha capitalizagdo de juro, o saldo devedor ndo se
altera ao longo do tempo.
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(PV=SDi,)
A PMT, =
i+
PMT, =PMT, = PMT; = SDirtJ,
J1 .jg .Jg,
T‘ .
0 1 2 3 n

Tempo (periodos)

Figura 48: Sistema americano.
Fonte: elaborada pelo autor.
O juro devido em cada periodo € constante; no vencimento da
operacao sao pagos o principal e a ultima parcela do juro.

Esquematicamente tem-se:

PMT, =PMTi=...=PMT,_; =J = SDij *i (5.36)
PMTn = SDiy +J
PMT, = SDi; + SDt; *i (5.37)

PMT,, = SDi; * (1+i)

Exemplo 5.6: considere um empréstimo de $ 10.000,00 que
deve ser pago em quatro anos pelo sistema americano, para o
qual se convencionou uma taxa de juros efetiva de 10%aa. Qual
o valor dos pagamentos? Montar um quadro demonstrativo da

operagao.

Sumario de dados: SDi; = PV = 10.000,00, n = 4, i = 10% aa,

PMTy = ?, mod.: sistema americano

Solucao: a) o calculo da prestacéao é feito a partir da expressao
(6.36) e (6.37).

PMT1==PMT, =PMT3 =J=SDg *i=10.000*0,10=$1.000,00
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PMT, = SDi; +J = SDiy + SDiy *i=10.000 +10.000 *0,10 =$11.000,00

Quadro Geral de Amortizagio - 3. americano

0-1 1.000,00/10.000,00| 1.000,00 - 10.000,00
1-2 1.000,00/10.000,00| 1.000,00 - 10.000,00
2-3 1.000,00/10.000,00| 1.000,00 - 10.000,00
3-4 [11.000,00{10.000,00| 1.000,00{ 10.000,00 0,00

Sistema do “sinking fund”

Este sistema de amortizacdo € uma combinacao interessante
do sistema do montante - pagamento total ao final - e de uma
forma de poupanca feita pelo tomador (devedor) com o sentido
de diminuir o risco financeiro para o credor. Este sistema se
materializa da seguinte forma: o tomador contrata um
empréstimo para pagamento ao final a uma determinada taxa
de juros efetiva “i” e, paralelamente, ele faz com o banco um
contrato de depdsito remunerado periddico a uma taxa de juros
“i*', pelo mesmo periodo do empréstimo, de tal modo que o

montante desses depédsitos remunerados seja, ao final,

exatamente o suficiente para pagar o empréstimo.

FV

PV = SDi, i

Empréstimo a i % ap

Y
0 1 2 n-1 n

Tempo (periodos)

B
flie

Figura 49: Empréstimo com pagamento ao final.
Fonte: elaborada pelo autor.
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Os depésitos remunerados sdo, evidentemente, feitos na

instituicdo financeira concedente do empréstimo.

As figuras 49 e 50 ilustram essa situacéo.

FV.4

PMT

Poupanga ai* % ap ™~

0 1 2 3 n-1 n
Tempo (periodos)
Figura 50: Poupancga programada.
Fonte: elaborada pelo autor.
Para que vocé possa deduzir as férmulas gerais suponha um
empréstimo no valor de SDgy, por um prazo de n periodos, a

uma taxa de juros “i”, sem pagamento de juros intermediarios.

Como ja visto no sistema do montante o valor a ser pago ao

final pelo tomador deste empréstimo sera:
FV =SDiy *(1+i)" = SDi; *FVFjouin] (5.38)

A pergunta que vocé deve colocar é a seguinte: qual deve ser o
valor (PMT) dos n depésitos periddicos em conta remunerada a
taxa de juros i para que o seu montante final seja exatamente
igual a FV? A resposta a esta questdo vem da unidade em que
se estudou de rendas; o montante dos seus depoésitos
(imediato, constante e postecipado) em poupanca sera,

conforme visto na unidade 4:

A+i*)" -1

FV{=PMT"* =PMT*S (5.39)

[i*:n]

Como esses dois montantes (VF e VF4) devem ser iguais para

gue o empréstimo possa ser pago, tem-se:
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(1+i%)" -1
i

FV; =PMT * =FV =SDi; *(1+i)"

resultando dai para PMT o seguinte valor:

i#

PMT = SDiy * (1+i)" * (5.40)

(1+i%)" -1
ou,

PMT = SDiy * FVFn * s[‘i;_n]

Exemplo 5.7: considere um empréstimo de $ 10.000,00 que
deve ser pago em quatro anos pelo sistema do sinking fund. A
taxa de juros efetiva do empréstimo foi convencionada em
10%aa e a remuneracao dos depdsitos periddicos em 4%aa.
Qual o valor dos pagamentos? Montar um quadro demonstrativo

da operacao.

Sumario de dados: PV = 10.000,00, n = 4, i = 10% aa, PMT =

?, sistema de amortizacao: sinking fund

Solucao: a) encontrar 0 montante a ser pago pelo tomador do
empréstimo com a taxa de juros de 10% aa aplicando a férmula
(5.38). Determinacao do montante (PV= 10.000, n = 4, i =
10%aa):

FV =PV *(1+i)" =PV *FVHin] =10.000*(1+0,10)4 =14.641,00

b) determinar as quatro prestacbes anuais postecipadas e
imediatas que produzirdo esse montante aplicando a féormula
(5.39) (i* = 4% aa, n = 4 a, VF; = 14.641,00, PMT= 2.

FV; =PMT*S

[i* ]

14.641=PMT * Sygo, 4) = PMT * 4,246464
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(o valor Sy, foi tirado de tabelas de fatores financeiros para i*
=4% aae n=4)

PMT =$ 3.447,81

Quadro Geral de Amortizagao — Sinking fund

Evolugao d,u .saldu do Evolucéio dos depositos
Periodo empreéstimo

0-1 |10.000,00) 1.000,00|11.000,00| 3.447 81 3.447 81

1-2 [11.000,00/ 1.100,00{12.100,00| 3.447.81| 137,91 7.033 44
2-3 [12.100,00) 1.210,00/13.310,00| 3.447,81| 281,34|10.762,59
3-4 |13.310,00| 1.331,00/ 14.641,00 3.447,81) 430,50 14.640,90|

M&o incide juros no primeiro periodo porque os depdsitos sdo
postecipados.

Saiba mais....

Sistema de amortizagdo alem&o. Vocé pode vé-lo
na LC 62 em:

http://www.proativams.com.br/files aberto/LC62.doc.

10. Um empréstimo de $ 25.000,00 devera ser amortizado em

12 meses pelo sistema do sinking fund. A taxa de juros do
empreéstimo é de 24% aa e a remuneracao de fundo de renda
fixa oferecida pelo banco é de 1% am. Determine o valor dos
depdsitos mensais que o tomador devera fazer. Construa o
quadro de amortizacao. R: FV = 31.000,00, PMT = 2.444,31.

11. Vocé contraiu um empréstimo a ser amortizado pelo sistema
americano com pagamento de juros mensais. Determine es
pagamentos a serem feitos e construa o quadro de amortizacao
para um valor de empréstimo de $ 10.000,00 e prazo para
pagamento do principal em 6 meses, O banco cobra uma taxa



190

de juros de 18% aa. Resp.: PMT; =.....= PMT5 = 150,00; PMT¢=
10.150,00.

12. Vocé financiou a compra de sua casa em 96 prestacoes
mensais pelo sistema SAC. O valor da amortizagao contida em
cada pagamento é de $ 250,00. A taxa de juros convencionada
é de 12% aa. Determine o valor financiado e construa a planilha
de amortizagdo para os quatro primeiros pagamentos. Resp.:
SDy = 24.000,00; PMT; = 490,00, J1=240,00,A= 250,00.

13. Uma empresa toma um empréstimo de $ 10.000,00 a ser
amortizado pelo sistema de prestacées constantes em seis (6)
quadrimestres com caréncia de 2 quadrimestres. A taxa de juros
nominal é de 15% aa e a capitalizacdo quadrimestral. Determine
o valor da prestagcdo e construa a planilha de amortizacéo.
Calcule o saldo devedor remanescente apés o pagamento da 42
prestacao, com a utilizacao da féormula geral. Resp.: it = 5% aq;
PMT= 2.068,68; SD4 =3.846,53.

14. Um empréstimo de $ 50.000,00 devera ser amortizado em
cinco (5) prestacbes pela “Tabela Price”, sem caréncia.
Sabendo que a taxa de juros nominal € de 48% aa determinar o
valor das prestagdes. Construa a planilha de amortizacao.
Determine com o auxilio das férmulas gerais: SD3, J; e As.
Resp.: PMT =-10.799.38; J; = 1.246,72; SD3 = 21.183,40; A4 =
10.384,02.

15. Construa a planilha de amortizacdo para um empréstimo de
$ 50.000,00 a ser amortizado pelo SAC, em seis (6) prestagdes
mensais, postecipadas, sem prazo de caréncia. A taxa de juros
nominal é de 24% aa. Construa a planilha de amortizacao desse
empréstimo. Resp.: A= 8.333,33, Ji= 3.000,00 PMT; =
11.333,33
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16. O preco a vista de um eletro-doméstico € $ 1.000,00. A loja
o estd financiando, pelo sistema SAC, em quatro (4)
pagamentos mensais, postecipados, a uma taxa de juros efetiva
de 42,576% aa. Construa a planilha de financiamento e
determine os valores basicos da prestacdo de ordem trés.
Resp.: iei=3%am; A= 250,00.

Resumo

Nesta unidade vocé estudou os modelos basicos de sistemas
de amortizagdo existentes no mercado. Todos os exemplos
resolvidos o foram para o mesmo valor de empréstimo, mesmo
prazo e mesma taxa de juros e vocé pode observar que o0s
valores despendidos para pagamento sado diferentes nos
diversos modelos. Mas, atente para o fato de todos eles séo
absolutamente equivalentes porque foram solucionados com a
utiizacdo da mesma taxa efetiva de juros. O sistema de
prestacao constante tem larga aplicacao no crédito direto ao
consumidor e no sistema financeiro da habitacdo; o sistema de
amortizagdo constante é mais largamente utilizado no sistema
financeiro da habitacdo e os demais sistemas em aplicacoes

comerciais diversas.

Bem! Chegamos ao final de mais uma unidade do curso. Vocé
entendeu bem todos os pontos abordados? Cumpriu todas as
atividades? Caso as tenha cumprido todas, esta uma vez mais

de parabéns e apto a ir para a sexta e ultima unidade do curso.
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Unidade 6

Inflacao e correcao

monetaria (CM)
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Introducao

A inflacdo é um desajuste de ordem econdmica que se reflete em
um processo de aumento generalizado de precos de produtos e
servigos, que incide de modo diferente em cada setor da
economia causando uma redistribuicdo de renda, quase sempre

perversa.

A inflacdo é um desajuste de ordem econémica que se
reflete em um processo de aumento generalizado de

precos de produtos e servigos.

A inflacdo cria uma série de problemas de ordem pratica (a par
dos problemas de ordem social), alguns dos quais estéo listados
abaixo:

e dificulta o planejamento financeiro em todos os niveis;

e torna ilusérios os registros contabeis e as projecoes

econdmico-financeiras deles decorrentes;

e cria um imposto inflacionario na medida em que tributa

lucros ficticios;

e dificulta as operacbes do mercado financeiro ao
introduzir uma componente de previsdo incerta, além

de outros.

Para corrigir essas dificuldades e minorar os problemas de ordem
social criaram-se mecanismos de indexacdo econfGmica que

serdo em parte estudados nesta unidade.
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indices de precos

Um indice de pregos é um numero indice estruturado e construido
para medir a mudanga que ocorre nos precos de bens e servigos

em um dado periodo de tempo.

Esses indices sao compostos sob critérios metodologicos
especificos e tomam como referéncia uma cesta basica de
consumo de bens e/ou servicos que satisfacam a uma
determinada necessidade. E possivel construir indices a partir de
cestas basicas de construcao civil, de cesta basica de alimentos,
de cesta basica de consumo de familias que pertencem a

determinada faixa de renda e outros.

Para o entendimento do funcionamento do processo vamos

utilizar a tabela 8 de indices de precos.

Jan - 108,90 | 144 21
Few - 110,04 | 146,40
Mlar - 111,69 | 148,83
Abr - 113,10 | 151,62

Mai | 100,00 11495 154,65
Jun | 10126 11739 -
Ju 10239 12130 -
Ago | 10330 12663 | -
Set | 10417 | 13267 | -
Ou | 10518 13764 | -
Nov | 10590 | 14061 -
Dez | 10680 | 14238 | -

Tabela 8: Precos — Numeros indices (NI)

Observacoes:
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e esta tabela reproduz a inflacdo ocorrida nos anos 19X0
a 19X2.

e o0s indices de preco se referem ao inicio de cada més.

Se vocé observar a linha do més de maio para os trés anos,
encontrara os valores 100, 114,95 e 154,65. O que vocé entende
por isso? Significa simplesmente o0 seguinte: para comprar a
mesma cesta basica de bens, vocé precisou de 100 unidades
monetarias em 19X0, de 114,95 unidades monetarias em 19X1 e
de 154,65 unidades monetarias em 19X2. O dinheiro perdeu valor

porque vocé precisa de mais para comprar a mesma cesta.

Saiba mais...

Va aos sites:

http://fipe.com.br/web/index.asp

http://www.ibge.gov.br/home/estatistica/indicadores/

precos/inpc ipca/defaultnotas.shtm.

indice e taxa de inflacdo (ou de correcdo monetaria)

O indice de inflagao entre os periodos j e m (tomado como base)

é dado por:
NI,
Ij/m RENTEE
Nl 6.1)
NI; numero indice do més j, e
Nlm namero indice do més m.

Se vocé quiser saber o indice de inflacdo entre outubro de 19X0 e
maio de 19X2, basta fazer a relagdo entre os numeros indices

correspondentes, da seguinte maneira:
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NI ., 154,65
ImaiX2/outXO = NIma|X2 = 137.64 =11235
outXo0 ’

Significado disto? Os precos de maio de 19X2 sdo 1,1235 vezes
mais elevados que os precos de outubro de 19X0; em outras

palavras:
Precos de maiX2 = 1,1235*Pregos de outX0.

A taxa de inflagdo pode ser calculada a partir do indice de
inflacdo, do seguinte modo:

Para o periodo considerado (out X0 a mai X2) a taxa de inflacao
foi:
1,1235=1 +1i

i=0,1235 ou 12,35% ap

Exemplo 6.1: Suponha um empréstimo tomado em maio de 19X0
no valor de $ 5.000,00 a serem pagos 60 dias depois (julho). Qual
o valor corrigido da divida?

Solucao: o indice de correcao para o periodo é dado pela relacao
entre: Nlna = 100 e Nl = 102,39,

ljumai = 102,39/100 = 1,0239
Valor da divida em julho = 5.000*1,0239 = 5.119,50

Os indicadores monetarios utilizados pelos governos séao
atualizados permanentemente por algum dos indices de inflacdo
calculados por instituicbes especificas, a exemplo do IBGE, da
FIPE, da FGV e outras.

Em geral, o Governo Federal arbitra um indice que é utilizado
para a corregdo monetaria de balancos e obrigacdes

previdenciarias e fiscais. Nos dias de hoje, a correcdo monetaria
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oficial é feita pela taxa referencial de juros (TR). Em operacoes
particulares ha liberdade para se fixar indices de correcédo
diferenciados.

Taxas de juros aparente e real

Ao se considerar a inflacdo tem-se um complicador nos calculos
financeiros, porque ha duas taxas a serem consideradas: a taxa

de inflacdo ou correcao monetaria e a taxa real de juros.
Chamando

C capital

icm taxa de correcado monetaria periodica

Iap taxa de juros aparente periddica (engloba a inflacao
e a taxa de juros real)

ir taxa de juros real (considerando a moeda constante)

O montante aparente (juros mais correcdo monetaria) desse

capital em um periodo ser3;

M=C*(1+ig) (6.3)

Outra forma de se calcular esse montante é separar a correcao

monetaria da capitalizagdo de juros; assim:

a) corrigir o capital pela taxa de inflacao,
c* =C*(1+igm)

b) proceder a capitalizagcao do capital corrigido pela taxa de juros

real,

M=C# *(1+i,) =C* *(1+igm) * (1+i;) (6.4)
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Comparando-se as expressoes (6.1) e (6.2) vem:
(1+igp) = (1+icm) " (1+ir) (6.5)

Esta formula permite a vocé relacionar as trés taxas

consideradas: a aparente, a real e a de correcado monetaria.

Para os estudos sequentes utilizaremos os indices de precos

constantes da tabela 7.

Saiba mais...

Neste processo capital e juro sofreram correcédo
monetaria. Alguns sistemas de correcdo entendem
que o juro sé é devido ao final do periodo e por isso
nao sofre correcdo monetaria nesse periodo. Leia

sobre isto na leitura complementar LC 71 em:

http://www.proativams.com.br/files aberto/Leitura%20co

mplementar%2071.doc.

Exemplo 6.2: calcular o indice e a taxa de correcdo monetaria

entre os meses de maio e junho de 19X1.

Solugéo: calcule o indice de corregdo monetaria:

NI, 101,26

= =1,0126
NI 100,00

[ ur/mai) =
mai

A taxa de inflagao do periodo sera:

=1+
1,0126 =1 +i
i=0,0126 am ou i=1,26% am

Exemplo 6.3: corrigir monetariamente $ 1.500,00 de maio de
19X1 para margo de 19X2.
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Solucao: o indice de correcdo monetaria do periodo é:

146,40
114,95

=1,273597

|cm(Fva2/MA|x1) =

O valor original deve ser corrigido por esse indice:

Valor corrigido(FEVX2) =1.500,00 *1,273597 =$1.910,39

Em outras palavras, $ 1.500,00 de maio de 19X1 é equivalente a
$ 1.910,39 de fevereiro de 19X2.

indice de correcdo monetaria como inflator e

como deflator

Sempre que vocé se deparar com uma série temporal de valores
financeiros, em regime inflacionario, tera a necessidade de
reduzi-la a valores financeiros equivalentes para analisar a sua

evolucéo real.

Considere a série temporal abaixo, correspondente ao

faturamento da empresa Alfa:

Janx 1.524 62800
Feni ] 1.556.700,00
Mlarl 1.750.100,00
Abrx 1.632.100,00
Mlaix 1 1.5650.000,00

Para se conhecer a evolugcdo real do faturamento de Alfa,
nameros devem ser ajustados para refletir o mesmo poder de
compra, levando em conta a inflagédo verificada no periodo. Os

diversos valores sado transformados para uma Unica data de
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referéncia utilizando-se os indices de inflacdo ou de correcao
monetaria.

Os procedimentos padrdes para fazer esse ajustamento sao:

converter os valores das receitas de Alfa para valores de
janeiro/X1 deflacionando os valores mais recentes. Isto
corresponde a utilizar o indice de corregdo monetaria como
deflator.

{C) Receita
deflacionada
{pf JaniX1)

Jan #1 1524 628 108,90 1 1524 628
Few #1 1556 7000 110,04 098964 1540572
Mar 1 17501000 111,69 097502 1706382
Abr X1 18321000 113,10 096286  1.764 055
Mai A1 1.850.0000 11495 084736 1752616
Obs. (a) C = A"H, (b) foram ignoradas as casas decimais.

{A) Receita
nominal {$)

{B) Deflator

Data (Nl_ian".NIPi}

NI,

Observar que a coluna C deste Quadro nos d& as receitas em
valores monetarios de janeiro de 19X1.

converter os valores das receitas da Empresa Alfa para valores
de maio/X1 inflacionando os valores para a data mais recente.

Isto significa utilizar o indice de corregcao monetaria como inflator.

{A) Receita {C) Receita
nominal ($) inflacionada
dan 1 | 15246280 108,90 105555 1609321
Fev 1 | 15567000 110,04 104462 1626159
Marx1 | 1.750.100 111,69 1,02918  1.801.167
Abrx1 | 18321000 113,10 1.01635  1.862.054
Mai X1 | 1850000 114,95 1 1.850.000
Ohs: C=A'B

Data

Ni; ‘ {B) Inflator

Observar que a coluna C deste Quadro nos da as receitas em
valores monetarios de maio de 19X1.
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A titulo de exemplo, a taxa de crescimento real do faturamento da

Empresa Alfa, entre janeiro e maio de 19X1, sera:

por (a) :

1.752.616 - 1.524.628
B 1.524.628

*100=14,95%

por (b):

Y= 1.850.000 - 1.609.321

*100=14,95%
1.609.321

ou seja, qualquer dos métodos conduz a mesma concluséao.

Financiamentos com correcao monetaria

Financiamento com correcao pré-fixada

Neste método a taxa de juros do financiamento é aumentada de
modo a conter uma componente que reflita a inflacdo futura
estimada. Portanto, a taxa de juros praticada contém duas

componentes que obedecem a féormula 6.3

(1+i):(1+ir)*(1+icm):(1+ir)*lcm

onde:

i = taxa de juros pré-fixada;

ir = taxa de juros real (c/ moeda constante);

icm = taxa de correcdo monetaria média prevista; e
ltm = indice de correcao monetaria médio previsto.

Na pratica, tudo se passa como nos modelos de financiamento ja
vistos para moeda estavel, apenas com a utilizagdo de taxas de

juros majoradas devido a componente inflacionaria.
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Atividades de aprendizagem

1. Para taxas de inflacdo de 5%, 10% e 15% quais as taxas
aparentes que um banco deveria praticar para ter um ganho real
de 10%? R:15,5%, 21%, 26,5%.

2. Um banco opera com taxa de juros aparente de 45%. Sabendo
que a inflacdo foi 15%, qual a taxa real de juros cobrada? R;
26,08%.

Financiamento com correcao pos-fixada

Neste caso, a taxa de juros do financiamento é mantida em niveis
reais e o principal é corrigido monetariamente ao longo do
periodo de empréstimo de modo a preservar o seu poder

aquisitivo.

A correcao monetaria para estes financiamentos se processa pela
seguinte forma: os valores monetarios sdo calculados pela taxa
de juros real. Quando do efetivo pagamento as prestacdes,
saldos devedores e juros sdo corrigidos monetariamente para a
data do pagamento, de acordo com o indice de correcéao

monetaria adotado.

Aplicacao: correcao monetaria em financiamentos

Exemplo 6.4: correcdo monetaria pré-fixada. Considere um
empréstimo concedido a uma taxa real de juros de 12% aa para
ser pago em 12 parcelas iguais postecipadas. Considerando uma
inflacdo média de 35% aa, a taxa de juros do empréstimo sera a

seqguinte:
(1+i)=(1+i)* (1+iem) = (1+0,12) * (1+0,35)

(1+i)=1,12*1,35=1,512
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i=0,512 aaou51,2% aa

e todos os calculos do modelo de financiamento serao feitos com

esta taxa de juros.

Exemplo 6.5: correcdo monetaria pés-fixada. Vocé tomou um
financiamento de Cr$ 10.000,00 em julho de 19X1 para
pagamento em quatro parcelas postecipadas, mensais
sucessivas e constantes a uma taxa de juros real de 1% am.
Determine o quadro de amortizacao real e corrija os valores dos

pagamentos de acordo com os indices de inflagcao da tabela 7.

A solugao — ja vista em sistemas de amortizagédo — é apresentada
abaixo para a taxa de juros real de 1% am.

-
PMT = PV* Sten] — 10.000* 0,256281 = 2.562,81

O valor 0,256281 vem de tabelas financeiras para o par [1%:4].

Jul T 0 - - - 10.000,00) 10.100,00
Ago A1 1 256281 100 2462811000000 7537149
Set A1 2 256281 7537248744 753719 504975
out A1 3 256281 5049251232 504975 253743
Mo 1 4 256281 2537253744 287874 -0,01

Retomando a tabela 8, pode-se determinar o indice de correcao

monetaria para cada més, tomando julho como base.

Jul 102,39 1,00000
Ago | 103,30 1,00889
set | 104,17 101738
Qut | 105,18 102725
MNov | 105,90 1,03428
Dez | 106,80 104307
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Os valores calculados acima para os meses de agosto, setembro,
outubro e novembro seriam multiplicados pelos indices de
correcao correspondentes para efeito de pagamento. Assim, o
pagamento da prestacao de outubro seria de:

PMTou = 2.562,81%1,02725 = 2.632,65
E o saldo devedor corrigido ap6s esse pagamento seria de:
SDout = 5049,75*1,02725 = 5.187,35

Este € o processo de correcdo monetaria pés-fixada aplicado
quando ndo se quer arriscar uma estimativa de projecdo de
inflacdo. A correcdo é feita pela inflagdo que efetivamente
ocorrer.

A seguir de mostra o valor dos pagamentos corrigidos.

‘ NI ‘ hjur=NKNLy, ‘ PMT ‘PMTcnr.
Ju | 102,39 1
Ago | 1033 100889 2.562,81| 258559
Set | 104,17 101738 2562,81| 2607 35
Out | 105,18 102725 2562,81| 263265
Nov | 1059 103428 2562,81| 265066

3. Em um ano no qual a inflagdo foi 25% uma aplicagdo de $
10.000,00 Ihe rendeu $ 3.200,00. Qual foi o seu ganho real
descontada a inflagdo? $ 700,00 ou 5,6% aa.

4. Considere a venda de um ativo qualquer por um preco a vista
de $ 10.000,00. O cliente aceita uma proposta de pagar uma
entrada de $ 5.000 e o restante depois de 6 meses com uma taxa
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de juros real de 2% am. Considerando um inflagdo média do
periodo de 9% qual sera o valor desse pagamento? R: 6.157,38.

5. Vocé comprou um titulo com valor nominal de % 50.000,00 e
vencimento em 12 meses por $ 37.037,03. Cinco meses depois
vocé foi ao mercado financeiro e vendeu esse titulo por $
41.000,00. A inflagdo nesse periodo de cinco meses foi de 10%.
Quanto vocé ganhou e qual foi a taxa de juros auferida? R: $
259,26, i = 0,63%.

6. Vocé comprou um eletrodoméstico por $ 5.000,00
comprometendo-se com 12 pagamentos mensais postecipados
de $ 472,79. A inflagdo do periodo foi de 12%. Qual a taxa de
juros real desse financiamento? R: 14,46 % aa.

7. Dado o quadro de receitas abaixo efetue uma avaliagdo do

crescimento da mesma no periodo. Use a tabela 8.

Ago X0 100000000
Set X0 | 1.150.000,00
Out X0 | 1.080.000,00
Mo 0| 1.120.000,00
Dez X0 | 1.100.000,00
Jan X1 1.050.000,00

Resumo

Esta unidade levou vocé a tomar conhecimento do fenémeno da
inflacdo, dos indices de pre¢o e indices de inflacdo e a aplicar
esses conceitos para corrigir os valores financeiros e eliminar os
efeitos da inflacdo nos mesmos. Também foram vistos, os

conceitos de taxa de juros real e aparente e alguns modelos de
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correcdo monetaria pré-fixadas e pos-fixadas de valores

monetarios, com o uso de indices de correcdo monetaria.

Chegamos ao final da nossa ultima unidade! Vocé cumpriu todas
as atividades da mesma? Entendeu todas as questbes? Caso
ainda tenha algumas duvidas retorne ao texto, consulte o
professor tutor, esclareca-as. Se sua resposta for positiva nossos
cumprimentos efusivos pois vocé chegou ao final do nosso curso!
Vocé percorreu um caminho arduo até aqui e merece nossos

cumprimentos.
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