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Apresentacao

Ol4, caro estudante do curso de Administracao.

Seja bem-vindo!

Estamos iniciando a disciplina Matemadtica Financeira. Ela foi de-
senvolvida com o objetivo de tornar seus estudos préticos, e, para isso,
disponibilizamos uma grande quantidade de exemplos e atividades.

Ao iniciar os estudos desta disciplina, algumas perguntas sobre
ela devem passar por sua cabeca: Qual o seu campo de aplicacao?
Qual a sua utilidade pratica? Ela fard alguma diferenca em minha
vida?

Bem, o campo de aplicacao é bastante amplo, pois suas técni-
cas sdo necessarias em operagoes de financiamento de qualquer na-
tureza: crédito a pessoas fisicas e empresas, crédito direto ao consu-
midor, entre outras.

No mundo dos negécios, seu conhecimento é absolutamente
imprescindivel, uma vez que o custo dos financiamentos dado e rece-
bido é peca central do sucesso empresarial.

Para facilitar seus estudos, este livro foi organizado em seis Uni-
dades, com objetivos de apresentar alguns conceitos de Matemética
Financeira e sua aplicacao na resolugao de problemas. Para isso, os
assuntos abordados envolvem juros simples, descontos simples e com-
postos, rendas, sistemas de amortizacao, anélise de investimentos,
avaliacao de projetos, tabela Price, financiamentos, correcao mone-
taria e inflacao, assuntos os quais com certeza, vocé ja ouviu falar e
agora vai poder perceber a utilizacao desses conhecimentos no dia a
dia de sua administracao.

Durante seu estudo, em partes do livro vocé também vai encon-
trar alguns instrumentos para inicid-lo na utilizacdo da Calculadora
Financeira HP-12C.

Esperamos que vocé tenha sucesso nesta disciplina. Nossos vo-
tos de bons estudos!

Professores Fernando Guerra e Inder Jeet Taneja






Sumario

Unidade 1 - Juros: simples e compostos

Fluxo de Caixa. . . . . . . . . . . 13
Juros Simples: conceitos bésicos . . .. ... ... 15
Célculo dos Juros Simples e do Montante. . ... ..................... 18

Atividades de aprendizagem. . .. ... ... ... 23
Juros Compostos. . . . . ... 24

Atividades de aprendizagem. . . . ... ... 32
Taxas Equivalentes. . . . . . . . . . ... ... 32
Taxa Nominal e Taxa Efetiva. . . .. ........ .. ... ... .. ... ...... 37

Resumindo. . . .. ... 43

Atividades de aprendizagem. . . . ... .. 44

Unidade 2 - Descontos: simples e compostos

Descontos Simples. . . ... ... .. 47
Desconto Simples Comercial ou PorFora (DC) .. ....................... 49
Desconto Simples Racional ou Por Dentro (DR). .. ...................... 58

Atividades de aprendizagem. . . . ... ... 61
Descontos Compostos. . . .. oo ottt 63

Atividades de aprendizagem. . . . ... ... 72
Equivalénciade Capitais. . . .. ... ... 73

Resumindo. . . ... ... 78

Atividades de aprendizagem. . .. ... ... ... 78



Unidade 3 - Rendas

Rendas ou Série de Pagamentos ou Recebimentos . . ......................... 83
Classificacao das Rendas ou Séries de Pagamentos .. ................... 84
Célculo do Valor Presente de Uma Renda Imediata . . .................... 85

Atividades de aprendizagem. . .. ... ... ... 89
Célculo do Montante de Uma Renda Imediata . . ............... ... ... ... 90

Atividades de aprendizagem. . .. ... ... ... 93
Célculo do Valor Presente e do Montante de Uma Renda Antecipada . . . . . .. 94

Atividades de aprendizagem. . . .. ... ... 97
Célculo do Valor Presente de Uma Renda Diferida .. .................... 98
Célculo do Valor Presente de Uma Renda Perpétua . .................... 100

Atividades de aprendizagem. . . . ... ... 101
Célculo do Valor Presente de Uma Renda Varidvel . . .................... 103
Equivalénciade Fluxosde Caixa . ... ....... ... ... 105

Resumindo. . . . ... 109

Atividades de aprendizagem. . . . ... ... .. 109

Unidade 4 - Sistemas de Amortizacao de Empréstimo e Financiamento

Introducdo . . . . .. .. 113
Sistema de Amortizacao Constante (SAC) . . ......... ... ... ..... 114
Atividades de aprendizagem. . . .. ... ... 125
Sistema Francés de Amortizacao ou Sistema Price . . .................... 126
Célculo dos Valores do Price em um Periodo Qualquer. . . ................ 128
Resumindo. . ... ... 135

Atividades de aprendizagem. . . ... ... 136



Unidade 5 - Correcao Monetéria

Inflag@o . . . ... 139
Indice de Precos . . . ..o oo 140
Correcao Monetaria (CM). . ... ... e 146
Taxa de Juros Aparente e Taxade Juros Reais ......................... 147

Resumindo. . . .. ... 155

Atividades de aprendizagem. . .. ... ... ... 156

Unidade 6 — Nocoes de Andlise de Investimentos

ConCeitos . . o oo 161
Métodos de Avaliacao de Projetos de Investimento . .. ................... 163
Método do Valor Presente Liquido (VPL). . ........... ... ... .......... 164

Atividades de aprendizagem. . .. ... ... ... 173
Método da Taxa Interna de Retorno (TIR) . .. ... ... .. ... .. .. ... ... 175

Resumindo. . ... ... 185

Atividades de aprendizagem. . . . ... ... .. ... 185

Referéncias. . . ... ... . 187






Unipape

Juros:
simples e compostos

Oyietivo

Ao final desta Unidade vocé devera ser capaz de
elaborar e interpretar um fluxo de caixa, de aplicar os
conceitos sobre a capitalizacao simples, de calcular
juro simples e montante, de compreender a diferenca
entre os regimes de capitalizacoes e de calcular

montante, taxas equivalentes, nominal e efetiva.







Fluxo de Caixa

Caro estudante!

Estamos iniciando a disciplina Matematica Finan- ,
ceira. Nela vocé encontrara conceitos dos quais ja
ouviu falar muitas vezes e agora tera a oportunida-
de de conhecé-los e ver a sua aplicacao.

Esta primeira Unidade apresentara conceitos im-
portantes para o transcorrer da disciplina.

Bons estudos e sucesso!

operacao de adicao dos juros ao capital recebe o nome de

capitalizacao simples. A capitalizagao simples ou regime de

juros simples consiste em somar os juros ao capital ao final do
prazo da operacao financeira. Aqui, os juros sao calculados sempre
sobre o capital inicial e 0 montante serd a soma do capital inicial com
as parcelas de juros calculadas periodicamente, o que equivale a uma
Unica capitalizacao. Inicialmente explicaremos o que é fluxo de caixa.

O fluxo de caixa tem por finalidade demonstrar, para certo ho-
rizonte de tempo, o comportamento esperado de uma organizacao.

A construcao de um diagrama de fluxo de caixa (DFC) é muito
simples. Tracamos uma reta horizontal, que representa o fator tempo.
Em cada data constante dessa reta retratamos as entradas e as saidas
de caixa correspondentes. Quando se tratar de entradas de caixa, a
notacao consiste em uma seta apontando para cima, enquanto que as
saidas serao indicadas por setas apontando para baixo.

Exemplo 1.1. O banco da Eskina emprestou hoje,
R$ 3.0000,00 a empresa Falida para receber R$ 3.100,00
um meés depois. Representar o DFC do banco e do cliente.

Resolucao: Veja a Figura 1 a seguir.

Periodo 4
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=
=
=
—
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Banco da Eskina Empresa Falida
3.100,00 3.000,00
l 0 1 més 0 1 més
3.000,00
3.100,00

Figura 1: Fluxo de caixa
Fonte: Elaborada pelos autores deste livro

Exemplo 1.2. O preco a vista de um eletrodoméstico na loja
Bemoreira é R$ 550,00; a prazo, a loja facilita o pagamen-
to para o cliente em trés meses com prestagoes iguais de
R$ 188,86 para 30, 60 e 90 dias. Representar o DFC da
loja Bemoreira e do cliente.

Resolucao: Veja a Figura 2.

Loja Bemoreira Cliente
550
188,86
A A N
0 1 2 3|(meses) O 1 2 3(meses)
550 188,86

Figura 2: Fluxo de caixa
Fonte: Elaborada pelos autores deste livro

ou o Quadro 1.

Valor (R$) (550,00) 188,86 188,86 188,86

Quadro 1: Fluxo de caixa
Fonte: Elaborado pelos autores deste livro

Veja outro exemplo de fluxo de caixa no Quadro 2 a seguir.

Curso de Graduagdo em Administracdo, modalidade a distancia



Valor (R$) 3.000,00 | (800,00) | 550,00 |(250,00) 3.500,00

Quadro 2: Fluxo de caixa
Fonte: Elaborado pelos autores deste livro

Juros Simples: conceitos basicos

Apresentaremos alguns conceitos importantes para a realiza-
cao de célculos financeiros no dia a dia.

Juros ()

Juros é o valor cobrado pelo detentor do dinheiro para cedé-lo
aqueles que dele necessitem. Para o detentor é a remuneracao paga
pela cessao do dinheiro e para quem necessita dele é o custo pago
pelo aluguel do dinheiro.

O dinheiro é uma mercadoria como diversas outras. Poderiamos
considerar os bancos como uma empresa comercial cuja missao é
transacionar o dinheiro. No ambiente bancério, tudo funciona como se
estivéssemos em uma loja que trabalha com um tnico produto: o dinheiro.

Concluimos que o dinheiro possui um preco. Quem pede di-
nheiro emprestado devera devolver ao banco a importéncia recebida,
acrescida de uma quantia extra. Este acréscimo pode ser interpretado
como sendo um “aluguel” a ser pago pela cessao temporéaria do di-
nheiro. Logo, esse aluguel, que, na préatica constitui um preco do di-
nheiro, é denominado juros.

Capital (PV)

A posse do dinheiro propicia a possibilidade de cedé-lo medi-
ante o pagamento de juros. O dinheiro disponivel para tal operacao
recebe a denominacao de capital. Portanto, podemos estabelecer a
seguinte definicao:

Periodo 4

Ll
=)
=
=
=
—

Cessao — ato ou efeito de

ceder; empréstimo. Fonte:

Houaiss (2001).
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Capital é a importancia ou dinheiro disponivel para emprestar-
mos a quem dele necessite (ponto de visto do investidor), ou impor-
tancia ou dinheiro de que necessitamos e de que néao dispomos sendo,
portanto, necesséario obté-lo por meio de um empréstimo (ponto de
vista do tomador).

Periodo (n)

Ao dispor de um capital e sabendo que ele proporciona a pos-
sibilidade de incidéncia de juros, percebemos que a determinacao do
volume dos juros decorrente da operacao esta vinculada ao tempo
disponivel ou necessario para que o dinheiro permaneca aplicado ou
emprestado.

E facil deduzir que os fatores juros e tempo sao diretamente
proporcionais, ou seja, quanto maior o tempo em que o capital for
cedido a terceiros, maior serd o montante de juros resultante. Portan-
to, podemos estabelecer a seguinte definigao:

O periodo é o intervalo de tempo em que o capital estara dis-
ponivel para aplicacao ou empréstimo, definindo o resultado da ope-
racao.

Montante (F7)

Tanto o investidor como os tomadores de empréstimo tém sem-
pre uma preocupacao: qual o valor resultante ao final do periodo.

Atribuimos ao valor final resultante da operagao a denomina-
cao de “montante”. Logo, podemos estabelecer a seguinte definicao:

Montante é o valor resultante, ao final do periodo, do emprésti-
mo ou da aplicacao financeira.

MONTANTE = CAPITAL + JUROS.

Taxa de Juros (i)

Todos os assuntos envolvendo matemaética financeira devem
trazer uma taxa de juros. Sem ela nao seria possivel desenvolver ne-
nhum raciocinio ou chegar a uma solugao. Sempre que nos referirmos
a uma determinada taxa de juros deveremos associa-la a uma unida-
de de tempo. Exemplos: 9% ao ano; 0,75% ao més; 5,5% ao trimestre.

Curso de Graduagdo em Administracdo, modalidade a distancia



A taxa de juros pode ser apresentada nas seguintes formas:

Taxa percentual — Exemplo: 15,75% ao ano;

Taxa unitaria — Exemplo: 0,1575 ao ano.

A transformacao da taxa percentual em taxa unitaria é feita
pela divisao da notagdo em percentagem por 100 e para a transfor-
macao inversa basta multiplicar taxa unitaria por 100. Veja alguns
exemplos a seguir.

Taxa Percentual Taxa Unitdria
2.45% = 21’4 g —0,0245 0,0245
28,64% = 28,64 =0,2864 0,2864

100 ’
132,8% = 13268 =1,328 1,328
0,045% = % =0,00045 0,00045

Nas formulas, todos os calculos sao efetuados utili-
zando-se a taxa unitaria de juros. Nas férmulas, tanto
0 prazo da operacao como a taxa de juros devem ne-
cessariamente estar expressos na mesma unidade de
tempo.

A taxa de juros é a razao entre os juros recebidos (ou pagos)
ao final de um periodo de tempo e o capital inicialmente empregado,
isto é,

i Juros _j
capital PV
Exemplo 1.3 Qual a taxa de juros cobrada num empréstimo de
R$ 3.000,00, resgatado por R$ 3.450,00 ao final de um ano?
Resolucao: Dados do problema:

Capital inicial = 3.000,00
Juros = 3.450,00 - 3.000,00 = 450,00

Periodo 4

Ll
=)
=
=
=
—
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Logo,

i :M =0,15 ou 15% ao ano.
3.000,00

L
=)
=
=
=
—

Esses sao conceitos importantes e devem ser ple-
namente entendidos, pois serao aplicados nos pro-
ximos assuntos.

U por isso, se vocé ficou com alguma duvida, volte e
reveja esses conceitos. Se precisar de ajuda estamos
a disposicao. )

Calculo dos Juros Simples e do Montante

Calculo do Juro Simples

O juro simples é caracterizado pelo fato de que apenas o valor
principal, ou capital inicial, serd remunerado ao longo do tempo de
aplicacao sendo diretamente proporcional ao seu valor e ao tempo de
aplicacao. O valor dos juros simples é obtido pela formula

J=PVXixXn

onde
j = valor dos juros
PV = principal, capital inicial ou valor presente
n = prazo

i = taxa

A partir de agora vocé, ira acompanhar a resolucao

de alguns exemplos. Nosso intuito é que vocé com-

preenda a resolucao de exercicios sobre o calculo

| do juro simples e potencialize seu entendimento
para os desafios propostos posteriormente.

N

18
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Exemplo 1.4 Calcular o valor dos juros correspondentes a
um empréstimo de R$ 5.000,00 pelo prazo de 12 meses, a
taxa de 1,5% ao més.

Resolucao: Dados do problema:

PV =R$ 5.000,00
n = 12 meses
i=1,5% am = 0,015 am

j=?

Aplicando diretamente a férmula j = PV x i X n, vocé tem

j = 5.000,00 x 0,015 x 12 = 900,00.

Portanto, o valor dos juros correspondentes ao empréstimo

é de R$ 900,00.

Exemplo 1.5 Calcular o valor de um empréstimo, a taxa de

24% ao ano, pelo prazo de 9 meses sendo pago de juros
R$ 3.600,00.

Resolucao: Dados do problema:

n =9 meses

/= RS 3.600,00
0
i =24% aa = 2279 504 am = 0,02 am
2 meses
PV=2

Da férmula j = PV x i X n, vem PV:l,%n, logo

©3.600,00 _ 3.600,00
0,02x9 0,18

=20.000,00.
Portanto, o valor do empréstimo é R$ 20.000,00.

Exemplo 1.6 Uma aplicacdo de R$ 7.000,00, pelo prazo de
150 dias, obteve um rendimento de R$ 508,08. Qual a taxa
anual de juros simples dessa aplicacao?

Resolucao: Dados do problema:
PV=R$ 7.000,00
n =150 dias = 2% ano
360

j=R$ 508,08

Periodo 4

Ll
=)
=
=
=
—
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i =7 (anual)

Da férmula j = PV xix n, vem i =

, assim
Pvxn

j 508,08 508,08 508,08
= = 55" = =0,1742
PVxn 5 000.00x 130 7.000,00 % 0.4167 ~ 2.916,90

ou,

i=0,1742 x 100 = 17,42%.

Ll
=)
=
=
=
—

Portanto, a taxa de juros desta aplicacao é de 17,42% ao ano.

Exemplo 1.7 Sabendo-se que os juros de R$ 948,75 foram
obtidos com a aplicacdo de R$ 5.500,00 a taxa de 1,15%
ao més, calcular o prazo da aplicagao.

Resolucao: Dados do problema:

PV = R$ 5.500,00

j =R$948,75
i=1,15% am= 1’1520,0115 am
100
n="7"
Pela férmulaj = PV xixn,vem n= J -, substituindo os
R PvXxi
valores dados, vocé tem
j 04875 _ 948,75 _,

" PYxi 5.50000%x00115 6325

Portanto, o prazo da aplicacao é de 15 meses.

Calculo do Montante ou do Valor Futuro

Sabemos que
FV =PV +
entao,
FV=PV+j=PV+PVxixn=PVx(l+ixn)
Portanto,

FV =PV x(l+ixn).

20
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Exemplo 1.8 Uma pessoa aplicou R$ 1.500,00 a uma taxa
de juros simples de 1,1% ao més, pelo prazo de 7 meses.
Quanto resgatou?

Resolucao: Dados do problema:
PV=R$ 1.500,00
n =7 meses
. 1,1
i=1,1%am=——=0,011am
100
FvV =2?

Aplicando a férmula do montante FV = PV x (1 + i X n),
vocé tem

FV =1.500,00 x (1 + 0,011 x 7)

= 1.500,00 x (1 + 0,077)

=1.500,00 x 1,011 =1.615,50.
Portanto, o valor do resgate é R$ 1.615,50.

Exemplo 1.9 A fabrica de Sorvetes “Bem Gelado” ampliou
as suas instalagoes e solicitou um empréstimo ao Banco
“Republica” no valor de R$ 450.000,00, valor ja com os
juros incorporados e com vencimento para seis anos.
O gerente financeiro da Bem Gelado, estudou as taxas de
alguns bancos e constatou que, caso desejasse aplicar usan-
do juros simples,obteria uma taxa de 8% ao ano. Calcular
o capital que a Bem Gelado precisaria aplicar hoje para
dispor do montante necessario para quitar o empréstimo,
por ocasiao do seu vencimento.

Resolucao: Dados do problema:
FV =R$450.000,00
n = 6 anos

i=8% aa=0,08 aa

PV =7
. , FV
Da féormula FV = PV x (1+i X n), vem PV = , logo
1+ixXn
_ 450.000,00 =450.000,00 _ 450.000,00 — 304.054.05.
1+0,08x6 140,48 1,48
Periodo 4

Ll
=)
=
=
=
—
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Portanto, o capital que a “Bem Gelado” precisaria aplicar
hoje é R$ 304.054,05.

Exemplo 1.10 A loja Topa Tudo permite que os clientes pos-
sam efetuar o pagamento de suas compras com um deter-
minado prazo. Sabendo-se que uma compra no valor de
R$ 2.000,00, corresponde a um montante de R$ 2.350,00,
para pagamento a prazo, determine o periodo oferecido,
uma vez que a taxa de juros da loja é de 3,5% ao més.

Ll
=)
=
=
=
—

Resolucao: Dados do problema:
PV =R$2.000,00
FV'=R$2.350,00

i=3,5%am= 3,5 =0,035 am
100

n=7?
Pela férmula FV = PV x (14 ix n), vem n = w, assim
X i
~2.350,00 —2.000,00 _ 350,00

2.000x0,035 70,00

Portanto, o prazo é de 5 meses.

Exemplo 1.11 O gerente financeiro da Industria de Emba-
lagens Papel Fino estuda a operacao de desconto de dupli-
catas oferecidas pelo Banco Boa Praca. Ele dispoe
R$ 519.600,00 em titulos. Caso realize a operacao, o ban-
co efetuarad a retencao dos juros antecipadamente, e ele
receberd, hoje, em valores liquidos, a importancia de
R$ 480.000,00. Sabendo-se que os titulos vencerao em 90
dias, determine a taxa de juros mensal que o banco cobra.

Resolucao: Dados do problema:
PV=R$ 480.000,00
FV=R$ 519.600,00
n =90 dias = 3 meses

i = ? (mensal)
FV—-PV

Da férmula FV = PV x (1 + i X n) , vocé tem = ,
PV xn

assim

22

Curso de Graduagdo em Administracdo, modalidade a distancia



i 519.600,00 —480.000,00  39.600,00

= =0,0275=2,75%.
480.000,00x3 1.440.000,00

Portanto, a taxa de juros cobrada pelo banco Boa Praca é
2,75% ao més.

Vamos verificar se vocé estd acompanhando tudo
até aqui! Para isso, responda as atividades propos-
tas a seguir, e caso tenha duvidas faga uma releitura
do texto e/ou procure seu tutor.

)

Atividades de aprendizagem

. Quanto obterei ao final de um ano, cinco meses e vinte e trés dias, se
aplicar um capital de R$ 1.200,00 a juros simples de 18% aa?

. O capital de R$ 3.500,00 aplicado pelo periodo de 1 ano, 4 meses
e 20 dias, formou um montante de R$ 3.950,00. Calcular a taxa de
juros mensal.

. Uma pessoa aplicou R$ 2.500,00, a taxa de 15% aa, gerando um
montante de R$ 3.005,20. Calcular o prazo da aplicagéo.

. Determinar o capital necessario para gerar um montante de R$ 7.950,00
ao final de 1 ano e 9 meses a uma taxa de 4,5% ao trimestre.

. Certa pessoa empresta dinheiro a uma taxa de juros de 20% aa.
Decorrido certo tempo, recebe juros equivalentes a 1 do valor em-
prestado. Por quanto tempo (meses) esteve emprestado o dinheiro
desta pessoa?

. Uma pessoa colocou metade de seu capital a juros simples pelo pra-
zo de 6 meses e o restante, nas mesmas condicdes, pelo periodo de
4 meses. Sabendo-se que, ao final das aplicagdes, os montantes eram
de R$ 11.700,00 e R$ 10.800,00, respectivamente, determinar o
capital aplicado.

Periodo 4
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. . -1 .
7. Um investidor aplica Z de seu capital a 1,75% am e o restante a

18% ao semestre. Decorridos 2 anos, 5 meses e 19 dias, recebe um
total de R$ 3.250,00 de juros. Calcular o seu capital.

8. Que quantia deve-se investir a taxa de 1,25% am, para que se tenha
ao final de 9 meses e 23 dias um montante de R$ 2.317,37.

9. A loja Topa Tudo vende uma geladeira a vista por R$ 2.800,00 ou,
entdo, a prazo com R$ 800,00 de entrada mais uma parcela de
R$ 2.500,00 apds cinco meses. Calcular a taxa mensal de juros
simples do financiamento.

Juros Compostos

Na capitalizacao composta ou regime de juros compostos
ao final de cada periodo os juros sao capitalizados e 0 montante
constituido passa a render juros no periodo seguinte, ou ainda, capi-
talizacao composta é aquela em que a taxa de juros incide sempre
sobre o capital inicial, acrescido do juro acumulado até o periodo
anterior. Diz-se que os juros sao capitalizados, variando
exponencialmente em funcéo do tempo.

Portanto, o montante (FV), resultante de uma aplicacao do
capital (PV) a uma taxa de juros compostos i (por periodo de
capitalizacao) durante n periodos de capitalizacao, é dado por

FV =PV (1 +iy

onde a taxa de juros i estd expressa na forma unitaria e o peri-
odo de tempo n e a taxa de juros i devem estar na mesma unidade de
tempo.

Os juros (J) obtidos no final de n periodos serao dados por

J=FV-PV
= J=PV(l+iy—PV
=J=PV[(1+i)y-1].
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A partir de agora vocé, ird acompanhar a resolucao de alguns
exercicios. Nosso intuito é que vocé compreenda a resolucao de exer-
cicios sobre o célculo do montante, da taxa de juros, do valor presente
e do prazo na capitalizacao composta e potencialize seu entendimen-
to para os exercicios e/ou desafios propostos posteriormente.

Ll
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Exemplo 1.12 Consideremos uma aplicacao de R$ 15.000,00
a uma taxa de juros compostos de 8% aa, pelo prazo de 5
anos. Calcule o montante.

Resolucao: Dados do problema:
PV=15.000,00
i =8% aa= 0,08 aa
n =235 anos
FV=7

Aplicando a férmula do montante, vem

FV =PV (1 + iy =15.000,00 (1 +0,08)°
= FV = 15.000,00 (1,08)°
= FV =15.000,00 % 1,4693 =22.039,92.

Portanto, o montante da aplicacao é R$ 22.039,92.

A calculadora HP12C determina diretamente o valor
das quatro variaveis da férmula FV = PV (1+i)", dado o
valor das outras trés. A calculadora HP12C opera usan-
do a ideia de fluxo de caixa que vocé estudou e para
isso utilizamos as suas funcoes financeiras (FV, PV, i,
n), situadas na primeira linha da calculadora. Deve-
mos limpar as memorias da mesma digitando as te-
clas f REG.

Para resolver o exemplo anterior, exemplo 1.12 na
HP12C, digite:

f REG 15000 CHS PV 8i 5n FV aparecendo
no visor 22.039,92.
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Agora vocé ird acompanhar a resolucao de alguns exercicios.
Nosso objetivo é que vocé compreenda a resolucao dos exercicios sobre
o célculo de valor presente, taxa de juro, montante e periodo em juro
composto e potencialize seu entendimento para os exercicios e/ou
desafios propostos posteriormente.

Exemplo 1.13 O Sr. Felisberto Silva, supervisor de servigos
gerais da Comercial Topa Tudo, uma cadeia com 11 lojas,
estd analisando a aquisicao de 11 méaquinas de alta pres-
sao, para lavagem de pisos. O fabricante do equipamento,
que detém a preferéncia do sr. Felisberto, encaminhou-lhe
um folheto técnico e um oferta comercial. Cada equipa-
mento tem um custo estimado de R$ 1.800,00, perfazendo
um total de R$ 19.800,00. O pagamento esta estipulado
em 180 dias da entrega das maquinas. O Sr. Felisberto quer
saber qual seria o preco para pagamento contraentrega,
considerando um custo financeiro de 2,5% ao més.

Resolucao: Dados do problema:
FV=19.800,00
1=2,5% am = 0,025 am
n = 180 dias = 6 meses
PV =27
p . FV .
Da férmula FV = PV (1 + i)" ,vem PV =—— , assim

(1+i)
_ 19.800.00 _19.800.00 _ 19.800.00 _; 175 4q.

(140,025 (1,025)  1,15969

Portanto, o pre¢o para pagamento contraentrega é
R$ 17.073,48.

Para vocé resolver o exemplo anterior na HP12C, digite
f REG

19800 CHS FV

2.5i

6n

PV, aparecendo no visor 17.073,48.
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Exemplo 1.14 A Companhia Seguradora Sempre Viva dis-
pbe de um tipo de seguro de vida resgatavel ao final de
determinado periodo. Uma das modalidades consiste em
efetuar um pagamento Gnico no inicio, que serd remunera-
do com base em uma taxa anual de 8,2%. Determine o
tempo estimado para uma pessoa que efetua um pagamen-
to de R$ 120.000,00 e tera direito a um resgate de
R$ 495.760,50 ao final.

Ll
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Resolucao: Dados do problema:
FV'=495.760,50
PV'=120.000,00
i1=28,2% aa = 0,082 aa
n="7? FV

In| —
Da férmula FV = PV (1 + i)", vem n= , assim

In (1+4)

1 (495:760.50
120.000,00 | In(4,13134) 1,41860 _
In(1+0,082)  In (1,082) 0,07881

Portanto, o tempo estimado é de 18 anos.

Para resolver o exemplo anterior na HP12C, vocé digita
f REG

120000 CHS PV

495760,50 PV

8,21

n, aparecendo no visor 18.

Exemplo 1.15 Calcular a taxa mensal de juros compostos
de uma aplicacdo de R$ 3.000,00 que produz um montan-
te de R$ 3.168,67 ao final de 5 meses.

Resolucao: Dados do problema:
PV =3.0000
FV=3.168,67
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n =5 meses

P9
1 ! 1

Da férmula FV = PV(1 +i)", vem i = (%)n —1, assim

1
5
i=[ 2108070y (1,05622)* ~1=1,0110~1=0,0110,
3.000,00

ou,
i =1,10% am.

Portanto, a taxa da aplicacao é 1,10% am.

Para resolver o exemplo anterior na HP12C, digite
/ REG

3000 CHS PV

3168.67 FV

S5n
i, aparecendo no visor 1,10.

Exemplo 1.16 Calcular o juro de um empréstimo de
R$ 6.000,00 pelo prazo de 12 meses a taxa de juros com-
postos de 2,5% ao més.

Resolucao: Dados do problema:
PV =6.0000
n =12 meses
i=2,5% am = 0,025 am
J =7
Aplicando diretamente a férmula J = PV [(1+ )" —1], vem
J=6000,00 [(1+0,025)"> — 1]
=6.000,00 [(1,025)"? — 1]
=6.000,00 [(1,3449 — 1]
=6.000,00 x 0,3449 =2.069,33.

Portanto, o juro do empréstimo é de R$ 2.069,33.
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Para resolver este exemplo na HP12C, vocé procede
da seguinte maneira:
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Digite f REG
251
12n
6000 CHS PV

FV - 6000 e aparece no visor 2.069,33.

Em algumas operacoes financeiras, quando o prazo (ou perio-
do) nao é um nimero inteiro em relacao ao prazo definido para a taxa
(periodo fracionario), usamos a convencao linear e a convencéao
exponencial para calcular o montante, taxa, juros, etc. E o que passa-
remos a estudar agora.

Convencao Linear

A convencao linear admite a formacao de juros compostos para
a parte inteira do periodo e de juros simples para a parte fracionaria.
O célculo do montante FV na convencao linear é dado por

FV = PV x (1+i)"x [1 +i (EJ]
q

¢é a parte fracionaria do periodo.

P

d
onde "

Exemplo 1.17 Pedro Paulo fez uma aplicagao de
R$ 23.500,00 por 2 anos e 9 meses, a taxa de 18% aa.
Calcular o montante recebido pela convencéao linear.

Resolucao: Dados do problema:
PV =23.500,00

i=18% aa = 0,18 aa

n=2

P (fragdo do ano) = 92
q 12
FV=7
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Aplicando diretamente a formula

FV = PV x (1+i)'x [1 i (ﬁ]] vem
q K

FV = 23.500,00 x (1 + 0,18){1 +0,18 x%:l

=23.500,00 x (1,18)* [ 1 +0,1350]
=23.500,00 x 1,3924 x 1,1350
=37.138,79.

Portanto, Pedro Paulo recebeu R$ 37.138,79.

Convencao Exponencial

A convencao exponencial adota o mesmo regime de capitalizacao
para todo o periodo (tanto para a parte inteira como para a parte
fracionéria). O célculo do montante na convencéo exponencial é dado por

P

FV'=PVx(+i) ¢

onde 2 ¢ a parte fracionaria do periodo.
q

Exemplo 1.18 Utilizando-se os dados do exemplo 1.17, cal-
cular o montante pela convengéao exponencial.

Resolucao: Dados do problema:
PV=23.500,00

i=18% aa = 0,18 aa

n=2

P (fra¢do do ano) = 2
q 12
FV =27

ST

n+
Aplicando diretamente a férmula FV'=PVx(1+i) 7,
voce tem
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9
FV'=23.500,00 x (1 +0,18) 12

=23.500,00 x (1,18)>”
=23.500,00 x 1,5764
= 37.046,18.

L
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Portanto, Pedro Paulo recebeu R$ 37.046,18 pela con-
vengao exponencial.

Para resolver o exemplo 1.17, na HP12C, pela con-
vencao linear, digite

f REG

23500 CHS PV

18 i

2 ENTER 9 ENTER 12 +n

FV, aparecendo no visor 37.138,79

Para resolver o exemplo 1.18, na HP12C, pela con-
vengao exponencial, com os dados que voceé ja tem na
calculadora, digite STO EXX e a seguir pressione duas
vezes a tecla FV aparecendo no visor 37.046,18.

Observacao 1.1 Existe uma diferenca entre os montantes:
Pela convencéo linear = R$ 37.138,79;

Pela convencao exponencial = R$ 37.046,18;
Diferenca = R$ 92,61.

Isto se deve a formacao de juros simples no prazo
fracionario da convencao linear.

(Para confirmar o seu entendimento sobre o que foi
explicado até aqui, faca os exercicios que seguem.
Se tiver duvidas releia o texto e/ou procure seu
tutor.
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Atividades de aprendizagem

1. Uma pessoa aplicou a uma taxa de juros de 1,25% am e recebeu
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R$ 1.850,00 de rendimentos de sua aplicacdo. Qual o montante
que resgatou apos 15 meses?

2. Certa loja vende um bem, a vista, por R$ 22.000,00. Caso o cliente
opte por pagar em uma Unica parcela apos certo periodo de tempo, a
loja exige R$ 6.161,859 como juros. Calcular o prazo de financia-
mento, sabendo-se que a taxa de juros da loja € de 2,5% am.

3. O capital de R$ 7.000,00 foi aplicado durante 116 dias, a uma taxa
anual de 12%. Calcular o montante, pela convencao linear e con-
vencao exponencial.

4. Uma pessoa investiu R$ 4.000,00 a taxa de 15% aa e apos certo
tempo recebeu o montante de R$ 7.850,24. Quanto tempo o capital
ficou aplicado?

5. Quanto deve ser aplicado hoje para que se tenha R$ 2.450,00 de
juros ao fim de 2 anos e 6 meses, se a taxa de aplicagao for de 3% ao
trimestre?

6. Determinar a taxa de juros mensal recebida por um investidor que
aplica R$ 2.500,00 e resgata R$ 2.739,09 ao final de nove meses.

7. Um investidor aplicou R$ 8.000,00 em uma instituicéo financeira
que paga 1,2% am. Apds certo periodo de tempo, ele recebeu
R$ 9.916,06, estando neste valor incluidos os juros creditados e o
capital investido. Calcular o tempo que ficou aplicado o dinheiro.

Taxas Equivalentes

A partir deste momento vamos estudar um dos conceitos mais
importantes da matematica financeira, de enorme aplicagdo no mer-
cado financeiro nacional, que é o conceito de taxas equivalentes; e
isto nos motiva a seguinte definicao.
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Definicao

Dizemos que duas taxas sédo equivalentes quando, aplicadas a
um mesmo capital e durante o mesmo prazo de aplicagao, produzirem
montantes iguais.
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Por exemplo, as taxas i, = 2,5% am e i, = 34,488882% aa séo
equivalentes, pois, se aplicadas ao mesmo capital de R$ 1.500,00 pelo
prazo de dois anos, produzem montantes iguais.

De fato, calculando o montante para a primeira taxa vocé tem,
FV =PV(1 +1i)"=1.500,00 x (1,025)*=1.500 x 1,8087 =2.713,05.
Para a segunda taxa, vem
FV=Pr( +i)y"=1.500,00 x (1,344882)>=1.500 x 1,8087 =2.713,05.

O célculo da taxa equivalente i, ¢ dado pela f6rmula

nd
i, = (1+i) — 1

onde

i = taxa conhecida

nd

periodo da taxa desconhecida

nc = periodo da taxa conhecida.

Exemplo 1.19 Calcular a taxa anual equivalente a 2,5% am.
Resolucao: Dados do problema:

i=2,5% am = 0,025 am

nc =1 més

nd = lano = 12 meses

Aplicando a férmula, vem
nd
i, = (1+i)" -1
12
= i, =(1+0,025)" -1
=i, =(1+0,025) 1= (1,025)" -1
=1,, =0,3449 x 100 = 34,49%.
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Portanto, a taxa anual equivalente é 34,49%.

Exemplo 1.20 Calcular a taxa mensal equivalente a 48% aa.
Resolucao: Dados do problema:

i =48% aa = 0,48 aa

Ll
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nc =1 ano = 12 meses

nd =1 més
Aplicando a férmula anterior, vem

nd
i, = (1+) 1
1

= i, =(1+048)2 -1

1 1

=i, =(1+0,48)2 —1=(1,48)"2 -1
=i, =0,0332 x 100 = 3,32%.

Portanto, a taxa equivalente mensal é 3,32%.

Exemplo 1.21 Determinar a taxa semestral equivalente a
4.5% at.

Resolucao: Dados do problema:
i=4,5% at = 0,045 at
nc = 1 trimestre
nd = 1 semestre = 2 trimestres

Aplicando a férmula, vem

nd

i, =1+ -1
2
= i, =(1+0,045)'-1

=i, =(1+0,045) ~1 = (1,045) - 1
=i, =0,0920 x 100 = 9,20%.

Portanto, a taxa equivalente semestral é 9,20%.
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Exemplo 1.22 Determinar a taxa equivalente a 38% aa pelo
prazo de 57 dias.

Resolucao: Dados do problema:
i =38% aa = 0,38 aa
nc = 1 ano = 360 dias
nd = 57 dias
Aplicando a férmula, vem
nd
i, = +0)"-1

57

= i, =(1+038)"-1

57

= i, =(1,38)"~1
= i, =0,0523 x 100 = 5,23%.

Portanto, a taxa equivalente pelo prazo de 57 dias é 5,23%,
ou seja, 5,23% ap (ao periodo).

Exemplo 1.23 Determinar a taxa para 214 dias equivalente
a 18% as.

Resolucao: Dados do problema:
i=18% as = 0,18 as
nc = 1 sem = 180 dias
nd = 214 dias
Pela férmula anterior, vem

nd 214
i, = (1) ~1 = (1+0,18)%~1
214

=i, =(1,18)"~1=12174 - 1=0,2174
=i, =0,2174 x 100 = 21,74%.

Portanto, a taxa equivalente pelo prazo de 214 dias é
21,74%, ou 21,74% ap (ao periodo).

Periodo 4
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Exemplo 1.24 Calcular a taxa trimestral equivalente a
34.75% em um ano e seis meses.

Resolucao: Dados do problema:
i=34,75% em um ano ¢ seis meses = 6 trimestres

nc = 6 trimestres

Ll
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=
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nd = 1 trimestre

Usando a férmula, vem

i, =(1+ i)% —1=(1+ 0,3475)é—1
1
=i, =(1,3475)° ~1 = 1,0509 - 1
=i, =0,0509 = 0,0509 x 100 = 5,09%.

Portanto, a taxa equivalente trimestral é 5,09%.

Exemplo 1.25 O Sr. Epaminondas aplicou R$ 4.500,00,
a taxa de 23% aa pelo prazo de um ano e sete meses.
Calcular o valor de resgate dessa aplicacao.

Resolucao: Dados do problema:
PV = 4.500,00
i =23% aa = 0,23 aa
n = 1ano e 7 meses = 19 meses
FV =7

Aqui, vamos inicialmente calcular a taxa equivalente ao
periodo da aplicacao, ou seja,

nd 1

i, =(1+i)"—-1=(1+0,23)"-1

1
=1, =(1,23)?~1=0,0174 x 100 = 1,74%.

Assim,
i=1,74% am
Agora, pela férmula do montante, vem
FV =PV x(1+iy
— 4.500,00 x (1 +0,0174)"
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=4.500,00 % (1,0174)"
=4.500,00 x 1,3879
=6.245,55.

Ou ainda,

FV =PV x(1+i)'

Ll
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19
= 4.500,00 x (1+ 0,23)2

19
= 4.500,00 x (1,23)

=4.500,00 x 1,3879
=6.245,55.

Portanto, o Sr. Epaminondas resgatou R$ 6.245,55.

Taxa Nominal e Taxa Efetiva

Para que uma taxa de juros seja considerada Efetiva é neces-
sario que o periodo ao qual se refere coincida com o periodo de capi-
talizacao, caso contrério, a taxa sera dita Nominal. A taxa nominal
geralmente é fornecida em termos anuais e o periodo de capitalizacao
pode ser diario, mensal, trimestral, semestral, bimestral, quadrimestral
e anual.

Alguns exemplos de taxa nominal:

® 24% aa com capitalizagao trimestral,
® 36% aa com capitalizacao mensal,;

® 9.5% as com capitalizacao trimestral;
® 4 5% at com capitalizacao mensal;

® 2% am com capitalizacao diéria.

O célculo da taxa efetiva i

l,k
o= 1+— ] -1
Ly ( k) ,

onde,

¢é obtido pela férmula

i = taxa nominal de juros;

k = nimero de capitalizagdes para um periodo da taxa nominal.
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Exemplo 1.26 Calcular a taxa efetiva anual equivalente a
24% aa com capitalizacao trimestral.

Resolucao: Neste caso,
i=24% aa = 0,24 aa

k=4eif=?

Ll
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=
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Aplicando a férmula, vem

l. k
i, =|1+—1] -1
()
4
:>if:(1+0’j4)—1

= i, =(1,06)" ~1 = 0,2624 = 26,24%.

Portanto, a taxa efetiva equivalente é 26,24% aa.

Exemplo 1.27 Determinar a taxa nominal com capitaliza-
cao mensal, da qual resultou a taxa efetiva de 39,75% aa.

Resolucao: Dados do problema:
if= 39.75% aa = 0,3975 aa
k=12
i=2

Pela férmula, vocé tem

i k
P L
lf ( k)

. 12
=0,3975=|1+-=| -1
12
. 12
—1,3975= |1+~
12
1

B ;2\
= (1,3975) 1 = (”EJ

—1,0283 = 1+ —
12
—1,0283 - 1= ~
12

—0,0283 = —
12

=1i=12x0,0283 =0,3394
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Portanto, a taxa nominal é 33,94% aa.

Exemplo 1.28 Qual a taxa efetiva mensal equivalente a
25,75% aa com capitalizagao semestral?

Resolucao: Neste caso,
i=25,75% aa = 0,2575 aa

k=2ei =7

Ll
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Aplicando a férmula da taxa efetiva, vem

i k
i=|1+=| -1
2
=i :(1+0’2%) —1=10,2741=27,41%.

Ou seja, a taxa efetiva é 27,41% aa.

Agora, vamos calcular a taxa equivalente mensal. Aplican-
nd

do a férmula de taxa equivalente i, =i, =(1+i)" -1,

vocé tem

nd
i, =1+ -1
1

=i =(1+ 0,2740)'2 —1 = 0,0204 = 2,04%.

Portanto, a taxa efetiva mensal equivalente a 25,75% aa
com capitalizacao semestral é 2,04% .

Observacgao 1.2 A taxa efetiva mensal equivalente a
25,75% aa com capitalizacao semestral pode ser cal-
culada diretamente usando os seguintes calculos:

, [( 02575 jzj'
i =1+
2

o

1
~1=(1,1288)6 ~1=0,204 = 2,04%.
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Exemplo 1.29 Qual a taxa efetiva trimestral equivalente a
41,5% aa com capitalizacao mensal?

Resolucao: Neste caso,
i=41,5% aa = 0,415 aa
k=12
i=7?

Aplicando o procedimento da observacao 1.2, vocé tem

12\3
i,={(l+%) ] ~1=(1,0346)’~1=0,1074 =10,74%

ou ainda, vocé divide 41,5% aa por 12 meses obtendo
3,4583% am, agora vocé determina a taxa trimestral equi-
valente a taxa mensal anterior, logo

i, =(1,0346)° -1 = 0,1074 = 10,74%.

Portanto, a taxa efetiva é 10,74% at.

Exemplo 1.30 Determinar o montante, ao final de dois anos,

de um capital de R$ 5.500,00 aplicado a 21% aa capitali-
zados trimestralmente.

Resolucao: Dados do problema:
PV =5.500,00
i=21% aa =0,21 aa

k=4
n=2
FV=2?

Inicialmente vocé calcula a taxa efetiva anual equivalente
a taxa dada; aplicando a férmula da taxa efetiva, vem

4
=122
- 4

O montante é dado por
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FV =PV(1+i)' =PV (1+i,)’

— 4 2
= FV =5.500,00 1+(1+0’jl ) —1]

Ll
=)
=
=
=
—

4
= FV =5.500,00 x (1,0525)*
= FV =5.500,00 x 1,50583
= FV =8.282,08.

— 472
= FV =5.500,00 (1 + 0.21 ) :|

Portanto, o montante é R$ 8.282,08.

Observacgao 1.3 Para calcular o montante, quando te-
mos taxa nominal, devemos sempre utilizar a taxa efetiva
equivalente; assim o montante sera dado pela férmula

.\ kxn
FV:PV@+LJ
]

Para resolver o exemplo 1.30, vocé tem

4x2
FV =5.500,00 (1 + 0’51 )

= FV =5.500,00 x (1,0525)*

= FV =5.500,00 x 1,50583
= FV =8.282,08.

Exemplo 1.31 Calcular o juro de uma aplicagcao de
R$ 3.450,00 a 15,5% aa com capitalizacdo mensal pelo
prazo de 2 anos e 6 meses.

Resolucao: Dados do problema:
PV=3.450,00
i=15,5% aa = 0,155 aa
k=12

n=2,5anos

Periodo 4 4.[



Ll
=)
=
=
=
—

42

J=7

Aplicando a férmula da taxa efetiva, vocé tem

12 12
i :(1+0’155j “1=1+i, :(HO’ISSJ
12 :

12

Agora, aplicando a férmula do juro vem

J=PVx[(1+i)"-1]

12x2,5
= J =3.450,00 x l:(l + 0,11255j - 1}

= J =3.450,00 x[ (1,0129)"~ 1]
= J =3.450,00 x [1,46964 1]
= J =3.450,00 x 0,46964 = 1.620,26.

Portanto, o valor do juro da aplicacdo é R$ 1.620,26.

Observacao 1.4. Para o calculo do juro, pela obser-
vacao 1.2, vem

Para resolver o exemplo 1.31, vocé tem

12x2,5
-aasnan) (14245

= J =3.450,00( (1,0129)" -1 |

= J =3.450,00 x 0,4696 = 1.620,26.
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Salba mais,..

Para aprofundar os conceitos estudados nesta Unidade consulte algumas das
seguintes referéncias:

ASSAF NETO, Alexandre. Matemdtica Financeira e Suas Aplicacées. 5. ed.
Séo Paulo: Atlas, 2000.

HAZZAN, Samuel; POMPEOQ, José Nicolau. Matemdtica financeira. 6. ed.
Séo Paulo: Saraiva, 2007.

GUERRA, Fernando. Matemdtica financeira através da HP 12-C. 3. ed.
Florianépolis: UFSC, 2006.

MATHIAS, Washington Franco; GOMES, José Maria. Matemdtica financeira.
4. ed. Sao Paulo: Atlas, 2004.

VIEIRA SOBRINHO, José Dutra. Matemadtica financeira. 7. ed. Sao Paulo:
Atlas, 2000.

RESUMINAO

Nesta Unidade vocé estudou a capitalizagao simples e o
calculo do juro e do montante de uma operacao financeira no
regime de capitalizacéo simples.

Vocé aprendeu também a capitalizagdo composta e o cal-
culo de montante, taxas equivalentes, taxa efetiva e taxa nomi-
nal de uma operacao financeira no regime de capitalizagdo com-
posta.

E importante que vocé tenha entendido o contel-
do desta Unidade para seguir com seus estudos
em Matematica Financeira, por isso faca as ativi-
dades que seguem com bastante atencao. Persis-
tindo ddvidas: releia o texto e/ou entre em contato
com seu tutor.

Periodo 4
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Atividades de aprendizagem

. Calcular a taxa para 36 dias, equivalente a taxa de 12% at.
. Calcular a taxa para 48 dias, equivalente a taxa de 30% aa.
. Qual a taxa bimestral equivalente a taxa de 18,5% at?

. Qual a taxa efetiva mensal, equivalente a taxa de 28% aa, com capi-

talizagao trimestral?

. Qual a taxa efetiva semestral, equivalente a taxa de 18% aa, com

capitalizacao semestral?

. Uma aplicagdo de R$ 6.400,00 é resgatada por R$ 7.125,00 no

prazo de 90 dias. Calcular a taxa anual ganha na operacao.

. Uma empresa toma emprestado R$ 25.000,00 para pagamento ao

final de 2 anos e 6 meses. Se 0 banco cobra uma taxa de juros de
18,5% aa, com capitalizacao trimestral, qual sera o montante devolvido?

. Uma instituicao financeira diz cobrar em suas operacdes uma taxa

de 90% aa, com capitalizacao bimestral. Nessas condicoes, determi-
nar a taxa de juros efetiva anual que esta sendo cobrada ao devedor.

. Quanto devo aplicar hoje para obter um rendimento de R$ 2.400,00

apos 7 meses, a uma taxa de 18% aa, com capitalizacao trimestral?
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Unipape

Descontos:
simples e compostos

Ogetivo

Ao final desta Unidade vocé devera ser capaz de
identificar e diferenciar os tipos de descontos
simples, bem como de calcular o valor atual, o valor
nominal e a taxa efetiva do desconto comercial e do
desconto racional; e ainda de relacionar os descontos
compostos e de aprender a calcular o valor atual, o
valor nominal e a taxa efetiva do desconto comercial,
além de saber enunciar e empregar em problemas
praticos a equivaléncia de capitais.







Descontos Simples

Caro estudante,

Vocé aprendeu conceitos importantes que lhe aju-
darao na tomada de decisao em relagao a melhor
aplicacao financeira a escolher. A partir desta Uni-
dade, passaremos a estudar descontos simples e
descontos compostos e equivaléncia de capitais.
Continue concentrado e se precisar de ajuda,
estamos a sua disposicao.

’

ntes de iniciarmos os descontos simples veremos alguns con-
ceitos, tais como:
® Valor nominal de um titulo (FV): é o valor do titulo na
data de seu vencimento.

® Valor Atual ou valor descontado de um titulo (PV):
E o valor que um titulo tem em uma data que antecede ao
seu vencimento.

® Desconto: é a quantia a ser abatida do valor nominal de
um titulo ou a diferenca entre o valor nominal e o valor
atual.

Sabemos que FV = PV x (1 +ixn), como PV é o valor presente
ou valor atual e FV é o valor futuro ou valor nominal, temos a seguinte
férmula

FV

FV=PVx(l +ixn)ou PV = .
1+iXn

Periodo 4
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Exemplo 2.1 Calcular o valor nominal de um titulo de
R$ 10.000,00, assinado hoje, com vencimento daqui a 15
meses, se a taxa de juros for de 48% aa.

Resolucao: Dados do problema:

PV = R$ 10.000,00

Ll
=)
=
Q
=
—_—

n = 15 meses
i =48% aa = 4% am = 0,04 am
FV =7

Usando a férmula do valor nominal, vem

FV=10.000,00x (1+0,04 x15)=10.000,00 x 1,60 =16.000,00.

Portanto, o valor nominal do titulo é R$ 16.000,00.

Exemplo 2.2 O valor nominal de um titulo é R$ 6.000,00.
Qual seu valor atual quatro meses antes de seu vencimen-
to, se a taxa de juros é 36% aa?

Resolucao: Dados do problema:
FV =RS$ 6.000,00
n =4 meses
i=36% aa =3% am = 0,03 am
PV =7

Aplicando a férmula PV = vocé tem

1+ixn

_6.000,00 _ 6.000,00
1+0,03x4 1,12

=5.357,14

Portanto, o valor atual do titulo cinco meses antes de seu
vencimento é R$ 5.357,14.
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Desconto Simples Comercial ou Por Fora (DC)

Em muitas operagdes bancérias é empregado o desconto sim-
ples comercial (ou desconto por fora). Ele consiste, em negociar um
titulo com uma instituicao financeira, mediante uma reducao no seu
valor, visando antecipar o recebimento de parte dele.

O célculo do desconto simples comercial é dado pela seguinte
férmula

DC=FVxXxixXn
onde

FV = valor do titulo na data de seu vencimento ou montan-
te ou valor nominal (V)

i = taxa de desconto

n = periodo de antecipacao do titulo.

O valor liquido recebido ou valor atual comercial (VC) é dado
por VC = FV - DC ou

VC=FV-DC=FV-FVxixn=FVx(l-ixn)
logo,
VC = FVx (1 —i % n).
Quando calculamos o desconto comercial de um titulo necessi-
tamos conhecer a taxa efetivamente cobrada nesta operacao de des-
conto e isto motiva a seguinte definicao.

® Taxa efetiva (i.). E a taxa de juros que aplicada sobre o

)
i
valor descontado comercial (VC), gera no periodo (n) con-
siderado um montante (FV) igual ao valor nominal, isto é,

FV =VCx (1 —i xn)

logo, temos

Periodo 4
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Para calcularmos a taxa efetiva numa operacédo de desconto
comercial simples precisamos conhecer o valor nominal do titulo, o
valor descontado ou o valor atual comercial e o periodo de antecipa-
¢ao do titulo.

Exemplo 2.3 O sr. Indeciso, Gerente Financeiro da Empre-

Ll
=)
=
Q
=
—_—

sa Falida Ltda., precisa antecipar alguns recebimentos pro-
gramados para o préximo més, em razao de alguns com-

promissos nao previstos. Ele esta levando ao Banco Cari-
dade, com o qual costuma trabalhar, duplicatas no valor
de R$ 150.000,00. A taxa de desconto por fora do Banco
Caridade é de 2,5% ao més. Os titulos tém vencimento pre-
visto para 45 dias a partir desta data. Calcular:

a) O valor do desconto e o valor que ele receberé liquido;
b) A taxa efetiva mensal da operacao.
Resolucao: Dados do problema:
FV'=R$ 150.000,00
i=2,5% am=0,025 am
n =45 dias = 45/30 = 1,5 meses
DC=7?

Ve=7%e¢i =7 (mensal)

Para responder a letra a, vem

DC =FVxixn=150.000,00x 0,025 x1,5=15.625,00 e
VC =FV—-DC=150.000,00 —5.625,00 = 144.375,00.

Agora, para responder a letra b, vem

L
. _¥C
! n
150.000,00
_ 144.375,00
1,5
_1,03896 - 1
1,5
_ 003896 _ 02597

b
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ou,

if= 2,597% am.

Portanto, o valor do desconto é de R$ 5.625,00; o valor que o

Sr. Indeciso recebera liquido é de R$ 144.375,00 e a taxa efetiva men-

sal da operacao é de 2,597%.

Exemplo 2.4 A Industria de Transportes Perna Longa Ltda.

estd com dificuldades de caixa. O Sr. Boa Gente, gerente
financeiro da empresa, negocia uma operacao de descon-
to de duplicatas com o Banco Bom de Bico. Ele dispoe de
R$ 450.000,00 em duplicatas, com vencimento em 60 dias.
Sabendo-se que o banco opera com uma taxa de desconto
por fora de 3,5% ao més, determine:

a) o capital que ele conseguira levantar nessa operacgao de
desconto;

b) a taxa efetiva mensal que incidiu no desconto.

Resolucao: Dados do problema:

FV=R$450.000,00
i1=3,5% am = 0,035 am
n = 60 dias = 2 meses
VC=7e i= ? (mensal)
Inicialmente, vamos calcular o valor do desconto comercial,
pela férmula dada, temos
DC =FVxixn=450.000,00 x 0,035 x 2 =31.500,00.
Assim, respondendo a letra a, vem
VC=FV —DC=450.000,00 -31.500,00 = 418.500,00.
Para responder a letra b, vem

o
. _yC

1
A n

450.000,00 1

_ 418.500,00
2
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1,07527 -1
2
_0,07527 _ 0,03763
ou,
i, = 3,763% am.

Portanto, o Sr. Boa Gente conseguira levantar nesta opera-
cao o valor de R$ 418.500,00, a uma taxa efetiva da ope-
racao é de 3,763% am.

Exemplo 2.5 Uma Nota Promisséria, no valor de R$ 7.500,00
foi descontada 6 meses antes de seu vencimento (prazo de
resgate). Sabendo que a taxa de desconto comercial é
2,75% am, calcular o valor do desconto, o valor atual e a
taxa efetiva da operagao (mensal).

Resolucao: Dados do problema:
FV'=R$ 7.500,00
n = 6 meses
1=2,75% am = 0,0275 am
DC=7?
Ve =7

i= ? (mensal)

Inicialmente vamos calcular o desconto comercial e o valor
atual, assim

DC=FVxixn=7.500,00x0,0275x6=1.237,50 e
VC=FV —DC=17.500,00-1.237,50 = 6.262,50.

Agora, vamos calcular a taxa efetiva da operacao, logo

.
. _C
f n

7.500,00
_ 6.262,50
6
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1,1976 -1
6

_ 00,1976 _ 0,0329

ou,
i, = 3,29% am.

Portanto, o valor do desconto é R$ 1.237,50, o valor atual
do titulo é R$ 6.262,50 e a taxa efetiva mensal da opera-
cao é 3,29%.

Exemplo 2.6 A empresa Esperanca realiza uma operacao
de desconto comercial de duplicata no valor de
R$ 35.000,00, no banco Confianca, com vencimento para
110 dias a taxa de desconto de 3,75% am. A aliquota do
IOF é de 0,0041% ao dia sobre o valor nominal do titulo.

Calcular:

a) o valor do desconto;

b) o valor do IOF;

c) o valor a ser creditado ao cliente;

d) a taxa efetiva (mensal) da operacao.

Resolucao: Dados do problema:

FV'=R$35.000,00
n =110 dias
i=3,75% am = 0,0375 am

0,0041

aliquota do IOF = (,0041% ao dia = =0,000041 ao dia

Aplicando diretamente as férmulas, vem
0,0375

a) DC = FV xixn =35.000,00x
b) IOF = 35.000,00 x 0,000041 x 110 = 157,85;

c)VC =FV -DC -IOF = 35.000,00 -4.812,50 - 157,85 =
30.029,65;

x110=4.812,50;

Periodo 4
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35.000,00 _,
_30.029,65
B 110
1,16551 -1
110
~0,16551
110
=0,00150 x 30 = 0,04514
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ou,
i, = 4.51% am.

Portanto, o valor do desconto desta operacao é R$ 4.812,50,
o valor do IOF é R$ 157,85, o valor a ser creditado o clien-
te é de R$ 30.029,65 e a taxa efetiva mensal da operacao é
4,51%.

Exemplo 2.7 Um titulo de valor nominal R$ 18.000,00 foi
descontado cinco meses antes de seu vencimento no ban-
co Boa Sorte que cobra 0,95% de taxa de servico (h), cal-
culada sobre o valor nominal do titulo e da taxa de descon-
to por fora de 48% aa. Calcular:

a) o valor do desconto;

b) o valor atual;

c) a taxa efetiva mensal da operacao.
Resolucao: Dados do problema:

FV =18.000,00

i =48% aa = 4% am = 0,04 am

n =5 meses

h =10,95% = 0,0095

Aqui, temos a taxa de servico cobrada pelo banco Boa Sorte
e o desconto sera acrescido de FV x h, assim para respon-
der a letra a, vem
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DC=FVxixn+ FVXh
=18.000,00 x 0,04 x 5+ 18.000,00 x 0,0095
=3.600,00+171,00=3.771,00.

Agora, para responder a letra b, temos

Ll
=)
=
Q
=
—

VC =FV - DC = 18.000,00 —3.771,00 = 14.229,00

isto é,

VC=19.312,50.

Para calcular a taxa efetiva da operacao, vem

Fy _, 18.000,00
v ' 14220007 12650—1 0,2650

i, =0,0530
: n 5 5

ou,

i = 5,30% am.

Portanto, o valor do desconto é de R$ 3.771,00; o valor
atual é de R$ 14.229,00 e a taxa efetiva mensal é 5,30% am.

Exemplo 2.8 O valor atual comercial de um titulo, descon-
tado 9 meses antes de seu vencimento, é de R$ 10.550,45.
Determinar a taxa efetiva (anual) da operagao, se a taxa
de desconto é de 36% aa e a taxa administrativa é de 1%.

Resolucao: Dados do problema:
VC=10.550,45
i =36% aa = 0,36% am = 0,03 am
n =9 meses
h=1%=0,01

=7 (anual)

Para calcular a taxa efetiva precisamos do valor nominal
ou valor futuro do titulo.

Aplicamos a seguinte férmula

Periodo 4 _5_5



VC=FC-DC
=FV - (FVxixnxFVxh)
= FV X[1 —=(in + h)].

Assim

Ll
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Q
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10.550,45 = FVX[]—(Oi?;6 ><9+0,01)}

=10.550,45 = FVx [1-(0,27+0,01)]
= 10.550,45=FV x[1-0,28]
= 10.550,45=FV x0,72
logo,
~10.550,45
072
Portanto, o valor nominal do titulo é de R$ 14.653,40.

FV =14.653.,40.

Agora, calculando a taxa efetiva anual da operacao, vocé tem

1465340
~10.550,45
B 9
11,3889 -1
9
0,3889
=X
9
=0,0432 x 12 =0,5185

x 12
X 12

12

ou seja,

i, = 51,85% am.

Portanto, a taxa efetiva anual da operacao é 51,85%.

Observacao 2.1 A taxa efetiva para o desconto
comercial pode ser calculada também pela formula

. I ,
1, = - ,onde i € a taxa de desconto.
l—ixXn
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Exemplo 2.9 Sendo 3,5% am a taxa de desconto comercial
e o prazo de desconto de sete meses, calcular a taxa efetiva
anual desta operacao.

Resolucao: Dados de problema:

i=35%am = 0,035 am

Ll
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n=717

)
lf !

Pela férmula apresentada, vem
i
1-iXn
. 0,035 0,035
=i = =
7 1-0,035x7 0,7550
=1i,=0,0464 x 12=0,5563
=i, =55,63%.

lf=

Portanto, a taxa efetiva anual é 55,63%.

Exemplo 2.10 A taxa de desconto comercial do banco Es-
peranca é 37,85 aa e sua taxa de despesa administrativa é
1,25% sobre o valor nominal do titulo. Sendo o prazo de
antecipacao do titulo de 9 meses, calcular a taxa efetiva
mensal desta operacgéao.

Resolucao: Dados do problema:
i=37,85% aa = 0,3785 aa
n = 9 meses
h=1,25%

i = ? (mensal)

Aqui, temos a taxa de despesa administrativa (h). Assim a

férmula i ’ i ith
6rmula i, =——— , passa para i, = ——— — . Calcu-
I 1-ixn P P / 1—(1+h)><n

lando i + h, vem

37,85% aa  1,25%
+h= +

12 meses 9 meses
=3,154% am + 0,139% am = 3,293% am.

Periodo 4 _5/7



logo,

i+h 0,03293  0,03293

i = = = =0,0468
1=(i+h)xn 1-0,03293x9  0,7036

ou seja,

L
=)
=
=
=
—

i, = 4,68% am.

Portanto, a taxa efetiva mensal desta operacao é de 4,68%.

(Vocé obteve conhecimentos de conceitos impor-
tantes. Caso vocé tenha duvidas sobre algum de-
les, nao siga adiante, retorne ao texto anterior e
reveja esses temas buscando apreender seus sig-
nificados.

Desconto Simples Racional ou por Dentro (DR)

O desconto racional simples é obtido pelo célculo de juros sim-
ples sobre o valor atual (VR) ou valor descontado racional do compro-
misso saldado n periodos antes de seu vencimento, ou seja,

DR = VR X i X n.

Na prética o valor atual do titulo é sempre uma incégnita, sen-
do conhecidos o seu valor nominal ou valor futuro (VF), o prazo e a
taxa de desconto (7). Pela férmula

FV =Vx(1+ixn) ou v=rR=—17_
1+iXn
temos
DR:'FVXlxn'
1+ixn
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Assim, o célculo do valor atual racional (VR) é dado pela férmula

VR =—FV .
l+ixXn

Exemplo 2.11 Uma pessoa pretende saldar um titulo de
R$ 7.500,00, oito meses antes de seu vencimento a uma
taxa de desconto racional de 2,5% am. Determinar:

a) o valor do desconto por dentro;
b) o valor descontado.
Resolucao: Dados do problema:
FV=17.500,00
n = 8 meses
i=2,5% am = 0,025 am

Para responder a letra a, vem

DR = FVxixn
1+ixn
— DR = 7.500,00 x 0,025 x 8
1+0,025%8

R = 1.500,00 _ 1.500,00

= =1.250,00.
1+0,20 1,20

Agora, para responder a letra b, vocé tem

VR = FV — DR
= VR =7.500,00-1.250,00 = 6.250,00
= VR =6.250,00

ou ainda pela férmula

VR = FV 7.500,00  7.500,00 _7.500,00

= = = = =6.250,00
I+ixn 1+0,025x8 140,12 1,12 '

Portanto, o valor do desconto por dentro é de R$ 1.250,00
e o valor descontado é de R$ 6.250,00.
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Exemplo 2.12 O desconto racional de um titulo, vencendo
198 dias, ¢é igual a R$ 2.782,31. Calcular o valor nominal
se a taxa de desconto é 36% aa.

Resolucao: Dados do problema:

DR =2.782,31

Ll
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n =198d

1i=36% =0,36 aa

FV =7
FVxix
Aplicando a férmula DR = #, vem
I1+ixn
FV><0’36 x198
278231 =
1+ 0,36 x198
0
. 278231 = FV x0,1980 _ FV x0,1980
1+0,1980 1,1980
278231 = 1V *0,1980
1,1980
— FV - 2.782,31 x 1,1980
0,1980
V=w=16.834,38.

b

Portanto, o valor nominal do titulo é de FV = R$ 16.834,38.

Exemplo 2.13 Um titulo de valor nominal R$ 10.500,00,
com vencimento em nove meses foi comprado por
R$ 8.750,00. Calcular a taxa de desconto racional (anual).

Resolucao: Dados do problema:
FV = 10.500,00
n = 9 meses
VR = 8.750,00

i = ? (anual)
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Pela definicao de desconto racional vem,

DR =FV—-VR=10.500,00 - 8.750,00 = 1.750,00

Aplicando a férmula DR = VR X i X n, vocé tem

1.750,00 = 10.500,00 x i x %

= 1.750,00 = 10.500,00 x i x 0,75
= 1.750,00 = 7.875,00 x i

. 1.750,00 — 02022
7.875,00
ou seja,
i=22,22% aa.
Portanto, a taxa anual de desconto racional éi = 22,22% aa.

Vamos verificar se vocé esta acompanhando tudo
até aqui! Para saber, faca as atividades propostas
a seguir, e caso tenha dlvidas releia os conceitos ou
resultados ainda nao entendidos e/ou peca ajuda.

AtVidades de aprendizagem

1. O valor atual comercial recebido de um titulo é de R$ 5.950,48.
Considerando-se a taxa de desconto de 36% aa e o prazo de anteci-
pacao de 147 dias, calcular o desconto.

2. Um titulo de valor nominal de R$ 6.000,00 é descontado comerci-
almente seis meses antes de seu vencimento a taxa de 2,5% am.
Calcular o valor do desconto, o valor liberado e a taxa efetiva mensal
da operacéo.

3. Se 0 banco Boa Vida exigir 1,25% de taxa de servico, calcular a taxa
efetiva anual se a taxa de desconto for de 36,5% aa e o prazo de
desconto for de trés meses.

Periodo 4
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4. A empresa Minas Catarina descontou uma nota promisséria de
R$ 10.000,00 no banco Felicidade, 89 dias antes de seu venci-
mento, a uma taxa de desconto comercial de 3% am. Determinar:

a) o desconto;

b) o valor liquido recebido pela empresa Minas Catarina, sa-
bendo-se que o banco Felicidade cobra uma taxa de servi-
co de 0,75% do valor da promisséria, pago no dia em que
a empresa a descontou; e

c) a taxa efetiva mensal de juros desta operacao.

5. Um banco cobra, em suas operacdes de desconto de duplicatas, uma
taxa de desconto comercial de 3,5% am. Qual a taxa efetiva mensal
de juros simples se o prazo de vencimento for de oito meses.

6. Calcular o valor nominal de um titulo resgatado 150 dias antes de
seu vencimento, a uma taxa de desconto de 28,5% aa, sabendo-se
que a diferenca entre os descontos por fora e por dentro € de
R$ 940,00.

7. A empresa Roda Viva vai ao banco Viva Roda para descontar uma
duplicata de R$12.000,00 com vencimento a 120 dias. Se a taxa
de desconto for de 48% aa e a taxa de servico de 1,2%, calcular o
valor liquido recebido e a taxa efetiva anual paga pela empresa Roda Viva.

8. Um titulo de crédito, com valor nominal de R$ 20.000,00 e vencivel
daqui a trés anos, sofreu um desconto comercial a uma taxa de 6% aa.
Se tivesse sofrido um desconto racional de mesmo valor, calcular a

nova taxa anual de desconto.

9. Uma empresa descontou uma duplicata de R$ 30.000,00, 82 dias
antes do vencimento. Sabendo que ela recebeu um valor liquido de R$
28.345,40, calcule a taxa de desconto comercial mensal da operagao.

10. Um banco credita na conta de um cliente a quantia de R$ 9.740,35
proveniente do desconto de um titulo efetuado 98 dias antes de seu
vencimento. Sendo de 3,5% am a taxa de desconto e de 1,25% a
taxa administrativa cobrada pelo banco, determinar:

a) o valor nominal deste titulo;
b) o valor do desconto; e

c) a taxa efetiva anual desta operacao.
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Descontos Compostos

Sabemos que FV = PV (1 +i)". Como PV é o valor presente ou
valor atual (PV) e FV é o valor futuro ou valor nominal (FV), temos a
seguinte férmula

FV
1+

FV=PVx(1+i)'= PV =

Jé sabemos que se a taxa dada é nominal precisamos calcular
a efetiva equivalente aplicando a férmula

assim,

Exemplo 2.14 Por quanto devemos comprar hoje um titulo
com vencimento daqui a 4 meses de valor nominal
R$ 8.000,00, se a taxa de juros é de 1,25% am?

Resolucao: Dados do problema:
FV =8.000,00
i=1,25% am = 0,0125 am
n = 4 meses
PV=7

Aplicando a férmula do valor, vem

- FV__ 800000
(1+i)" (1+0,0125)
~8.000,00 _ 8.000,00
(1,0125)°  1,05095

7.612,19.

Portanto, o valor atual do titulo é R$ 7.612,19.

Periodo 4
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Exemplo 2.15 Determinar o valor nominal de um titulo com
vencimento daqui a 2 anos sabendo-se que seu valor atual
¢ R$ 7.500,00 e a taxa é de 36% aa com capitalizacao
trimestral.

Resolucao: Dados do problema:

Ll
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i =36% aa = 0,36 aa

n = 2 anos

PV = 7.500,00
K =4
FV="2

. \kxn
Aplicando diretamente a férmula FV = PVx(l +é) , vocé
tem

4x2
FV =7.500,00 X(1+ O’j6 )

=7.500,00 x (1 + 0,09)°
=7.500,00 x (1,09)
=7.500,00 x 1,99256 = 14.944,22.

Portanto, o valor nominal do titulo é R$ 14.944,22.

Desconto Racional ou Desconto Por Dentro

(d)

E a diferenca entre o valor nominal e o valor atual de um titulo
descontado n periodos antes de seu vencimento, ou seja, d. = FV — PV

Sabemos que
FV
(1+i)’

¢é a férmula para calcular o valor atual racional.

FV =PV x(1+i) = PV, =PV =

Agora,

(1+i) (1+i)

d =rv-pv =ry-—LtY :FV><|:1— ! }
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logo, o desconto racional composto é dado por

dr:FVX 1_ 1 n |
(1+19)

Jé sabemos que, se a taxa dada é nominal precisamos calcular
a efetiva equivalente e o desconto racional composto é dado por

Ll
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=
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1
I+—
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Exemplo 2.16 Calcular o desconto por dentro de um titulo
de valor nominal R$ 8.500,00 descontado 5 meses antes
de seu vencimento a taxa de 3,5% am.

d =FVx|1-

Resolucao: Dados do problema:
FV=28.500,00
i=3,5% am = 0,035 am

n = 5 meses

d =2
Aplicando a férmula d, = FV x| 1- — |, vocé tem
(1+i8)y
I 1
d, =8.500,001-———
(1+0,035)

~8.500,00(1- —
(1,035)

—8.500,00| 1~ —
| 1,18769

=8.500,00[ 1-0,84197]
=8.500,00 x 0,15803 = 1.343,20.

Agora, para calcular o valor atual racional, por definicao,
vem

V. =FV-d =8.500,00-1.343,22 =7.156,78.

Periodo 4 6_5



Portanto, o desconto por dentro do titulo é R$ 1.343,22 e o
valor atual racional é R$ 7.156,78.

Exemplo 2.17 Calcular o desconto racional de um titulo de
valor nominal R$ 7.500,00, resgatado dois anos antes de
seu vencimento, a taxa de 25% aa com capitalizacao tri-

Ll
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=
Q
=
—_—

mestral.

Resolucao: Dados do problema:

i=25% =0,25aa

n =2 anos
k=4
FV=17.500,00
d =7

Aplicando diretamente a férmula d, = FV x

1
[ —
dr = 7500,00 ( 0’25 j4><2

1+
4

1
=7.500,00|1 —-———
(1,0625)

~7.500,00|1——

1,62417
=7.500,00 [1 — 0,61570]
=7.500,00 x 0,38430 = 2.882,26.

Portanto, o valor do desconto racional é R$ 2.882,26.

Exemplo 2.18 Uma empresa obtém um empréstimo para
ser liquidado ao final de 12 meses, em pagamento tnico de
R$ 8.500,00 a taxa de desconto por dentro de 4,5% am.
Decorridos exatamente 5 meses, a empresa resolve liqui-
dar esse empréstimo. Calcular o valor liquido a ser pago
pela empresa.
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Resolucao: Dados do problema:
FV = 8.500,00
i =45% = 0,045 am

n = 7 meses
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PV =7?
Aplicando a férmula PV, = PV = —, vocé tem
(1+i)
_8.500,00  8.500,00 8'500’00:6.246,04,

©T(1+0,0457  (1,045)  1,36086

Portanto, o valor liquido a ser pago pela empresa é
R$ 6.246,04.

Exemplo 2.19 O valor nominal de um titulo é R$ 6.500,00 e
o desconto racional obtido pelo cliente foi de R$ 835,63. Deter-
minar o prazo de antecipacao se a taxa de desconto é 3,5% am.

Resolucao: Dados do problema:

i=3,5%=0,35am

FV =6.500,00
d = 833,63
n= 17

Sabemos que o valor atual é V, = FV'—d = 6.500 — 835,63 =
5.664,37, assim

PV = FV i

(1+17)
6.500,00
(1,035)"

, (L035y = 830000 _
5.664,37

= (1,035)" = 1,14752
= In(1,035)' = In(1,14752)

= 5.664,37 =

1,14752

= nxIn(1,035) = In(1,14752)

In(1,14752) _ 0,13760 _
© In(1,035)  0,03440

Portanto, o prazo de antecipacao do titulo é 4 meses.

Periodo 4 6/2
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Desconto Comercial ou Desconto Por Fora (dc)

O valor atual comercial ou o valor descontado comercial
(PV,) é dado pela férmula

PVc =FUx (1-i)r
assim,
dc=FV—PVC=FV—FV><(1—i)”=FV><[1—(1—i)”]

logo, o desconto comercial ou desconto por fora com-
posto é dado por

d. = FVx[1-(1-i)).

Exemplo 2.20 Certo cliente descontou um titulo de valor no-
minal R$ 9.500,00, oito meses antes de seu vencimento a
uma taxa de desconto comercial de 2,5% am, calcular o
valor do desconto por fora e o valor recebido pelo cliente.

Resolucao: Dados do problema:
FV =9.500,00
n = 8§ meses
i=2,5% am=0,025 am
d=2ePV =7
Aplicando diretamente a férmula d, = FV x [1 - (1-i)"],
vocé tem
d.=9.500,00 [1 - (1 —0,025)]
=9.500,00 [1 — (1 — 0,975)]
=9.500,00 [1 — (0,81665]
=9.500,00 x 0,18335 =1.741,81.

Agora,

PV.=FV-d.=9.500,00-1.741,81 = 7.758,19.

Portanto, o valor do desconto por fora é R$ 1.741,81 e o
valor recebido pelo cliente é R$ 7.758,19.
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Exemplo 2.21 Um titulo de valor nominal R$ 6.500,00 foi
descontado oito meses antes de seu vencimento e o valor
liquido recebido pelo seu portador foi no valor de R$
4.980,00. Calcular a taxa mensal de desconto comercial.

Resolucao: Dados do problema:
FV =6.500,00
PV,_=4.980,00
n=8¢i=7?

Aplicando a férmula PV = FV x (1 — i), vem

4.980,00 = 6.500,00(1—7)*

4.980,00

= (1-i) = =0,76615

= (1-i)* = 0,76615

1 1
= ((1-1)* = (0,76615)s
= 1-i=0,96725
= i=1- 096725 = 0,03275 = 3,275%.

Portanto, a taxa de desconto comercial é 3,275% am.

Exemplo 2.22 Certo titulo de valor nominal R$ 3.500,00 foi
descontado antes de seu vencimento por R$ 2.879,3557 a
taxa de desconto comercial de 2,75% am. Determine o prazo
de antecipacao.

Resolucao: Dados do problema:
FV=3.500,00
PV =2.879,3557
i=2,75%=0,0275 am
n=71?

Aplicando a férmula PV,.= FV x (1 —i)", vocé tem

2.879,3557 = 3.500,00 (1 — 0,0275)"

2.879,3557

= (0:9723) ==<5000

=0,82267

Periodo 4
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= In(0,9725)" = In(0,82267)
= n x In(0,9725) = In(0,82267)

_In(0,82267)  -0,19520 _ .
In(0,9725)  —0,02789

Portanto, o prazo de antecipacao é 7 meses.

Taxa Efetiva (i )

A taxa efetiva cobrada na operacao de desconto comercial com-
posto depende apenas da taxa de desconto (i) utilizada, que é dada pela
férmula

Exemplo 2.23 A taxa de desconto comercial composto utili-
zada pelo banco Alvorada é de 24,75% aa. Calcular a taxa
efetiva anual utilizada pelo banco Alvorada.

Resolucao: Dados do problema:
i =24,75% = 0,2475 aa
i=7?

Aplicando a férmula, vem

j=— = 02T 3589 2 32,89%,
ST T 120.2475

Portanto, a taxa efetiva do banco Alvorada é 32,89% aa.

Exemplo 2.24 A taxa efetiva utilizada para descontar co-
mercialmente um titulo é 34,55% aa. Determinar a taxa de
desconto comercial anual.

Resolucao: Aqui, i,=34,55% = 0,3455 aa e queremos calcu-
lar a taxa de desconto comercial anual. Aplicando a for-

mula; __*! ,vem
Tl
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0,3455 = ——

1—i
= 0,3455 (l—z')zi
=0,3455-0,3455i= i
= 0,3455 =0,3455i +i=1,355i
= 0,3455 =0,3455i

=i= 0’3452 =0,2567 = 25,67%.
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Portanto, a taxa de desconto comercial é 25,67% aa.

Exemplo 2.25 Um titulo foi descontado a taxa de 4,5% am
sete meses antes de seu vencimento. O desconto comercial
composto é R$ 4.780,98. Calcular o valor nominal do titu-
lo, o valor atual e a taxa efetiva mensal.

Resolucao: Dados do problema:
d, =4.780,98
n =7 meses
1=4,5%= 0,045 am
FV=7
PV, =2

P
lf !

Aplicando a férmula d, = FV x [1 - (1-i)"], vocé calcula o
valor nominal do titulo. Assim,

4.780,98 = N| 1-(1-0,045) |
4.780,98 4.780,98

= FV = == 7
1—(1 — 0,045) 1—(0,955)
_ 4.780,98 _ 4.780,98 1735208,
1-0,72448 0,27552
Agora,

V.=FV-d =17.352,28 -4.780,98 = 12.571,30

Periodo 4 f-z



0,045

lf=—=0,0471 =4,71% am.
7 1-0,045

Portanto, o valor nominal do titulo é R$ 17.352,28, o valor
atual do titulo é R$ 12.571,30 e a taxa efetiva mensal é
4.71%.
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Para melhor compreensao do contetdo até aqui
visto tente resolver as atividades a seguir, em caso
de duvida releia o material e/ou consulte seu tutor.

) -

Atiidades de aprendizagem

1. Calcular o valor atual de um titulo de valor nominal igual a
R$ 7.500,00, com 150 dias a vencer, sabendo-se que a taxa de
desconto racional é de 5,75% am.

2. Sabendo-se que o valor liquido creditado na conta de um cliente foi
de R$ 5.490,00, correspondente ao desconto racional de um titulo
de R$ 9.000,00 a taxa de 24% aa, determinar o prazo a decorrer
até o vencimento desse titulo.

3. Calcular o desconto racional concedido a um titulo de valor de resga-
te igual a R$ 4.000,00, sabendo-se que faltam 120 dias para o seu
vencimento e que a taxa de desconto é de 18% aa. Determine tam-
bém o valor atual desse titulo.

4. Numa operacao de desconto comercial de um titulo, o valor credita-
do na conta do cliente foi de R$ 13.980,00, sendo que o seu valor
no na data de vencimento seria de R$ 15.850,00. Considerando-se
que o prazo de antecipacao foi de 9 meses, calcular a taxa anual de
desconto e a taxa efetiva anual.

5. Calcular o valor do desconto comercial, o valor liberado e a taxa
efetiva anual, aplicadas no desconto de uma duplicata com valor de res-
gate de R$ 15.000,00, prazo de 75 dias e uma taxa de desconto de 28% aa.
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6. Uma pessoa propde-se a pagar R$ 4.950,00 ao portador de uma
nota promisséria com vencimento daqui a 4 meses. Sabendo-se que
0 negocio estd sendo realizado a uma taxa de desconto racional de
20% aa, qual o valor de emissao da nota promissoria?

7. O portador de uma nota promisséria com valor nominal de
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R$ 4.250,00 resgatou-a a uma taxa de desconto racional de 2%
am, tendo um desconto de R$ 245,13. Esta operacao foi realizada a

quantos dias do vencimento do titulo?

8. Uma empresa deve R$ 70.000,00 a um banco cujo vencimento se
dara daqui a 15 meses. No entanto, 8 meses antes do vencimento da
divida resolve quitar antecipadamente o empréstimo e solicita ao
banco um desconto. Se 0 banco opera com o desconto composto “por
fora” e a sua taxa de desconto para esse tipo de operacao é 5,9% am,
calcular o valor liquido que a empresa deve pagar ao banco quando
da liquidacao antecipada do empréstimo. Qual sera a taxa mensal de
desconto racional equivalente (taxa efetiva) para este mesmo periodo?

9. Se o valor nominal de um titulo for igual a 15 vezes seu desconto
racional resultante de um resgate 7 meses antes do vencimento, cal-

cular a taxa anual de desconto.

Equivaléncia de Capitais

O conceito de equivaléncia de capitais permite transformar for-
mas de pagamentos (ou recebimentos) em outras equivalentes e isso
ocorre quando queremos substituir um titulo ou um outro titulo por
varios. Podemos também ter varios titulos com vencimentos em datas
diferentes as quais queremos substituir por um tnico titulo. Isto nos
mostra as seguintes definicoes.

® Data focal ou data de referéncia. E a data que se
considera como base de comparacao dos valores referidos
a diferentes datas.

® Equacao de Valor. Ea equacao que permite que sejam
igualados capitais diferentes, referidos a datas diferentes,
em uma mesma data focal.

Periodo 4 75



® Capitais Equivalentes. Dois ou mais capitais nominais,
supostos com datas de vencimento determinadas, dizem-
se equivalentes quando, descontados para uma mesma data
focal, a mesma taxa de juros e em idénticas condicoes,
produzirem valores iguais.
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Observacao 2.2 Na equivaléncia de capitais vamos
trabalhar sob o critério do desconto racional composto.
Utilizaremos as seguintes formulas:

No processo de capitalizacao de titulo
FV =PV x(1 +i).

No processo de descapitalizacao de titulo
FV
(i)
Quando trabalhamos com taxa nominal empregamos
a férmula

. \kXxn
FV:PKx@+é)-

Observacao 2.3. Dois ou mais capitais, equivalen-
tes sob o critério do desconto racional composto em
certa data focal, sao equivalentes em qualquer data focal.

Para uma melhor compreensao de equivaléncia de capitais,
apresentamos agora alguns exemplos.

Exemplo 2.26 Trés titulos, um para doze meses no valor de
R$ 8.000,00, outro para quinze meses no valor de
R$ 12.000,00 e outro para vinte e quatro meses no valor
de R$ 15.000,00, foram substituidos por dois outros, sen-
do o primeiro de R$ 10.000,00 para nove meses e o segun-
do para um ano e meio. Sabendo-se que a taxa de descon-
to racional adotada é de 4,5% am, qual serd o valor do
titulo para um ano e meio? (escolher data focal 18).
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Resolucao: Para data focal 18 veja a Figura 3 a seguir.

= (<)

8.000 12.000 15.000 g
| I | —
0 9 12 15 18 24 (meses) =

meses —J
10.000 x=2 =
(=) DF — |

Figura 3: Problema sobre equivaléncia de capitais
Fonte: Elaborada pelos autores deste livro

Temos a seguinte equacao de valor, comparando todos os
capitais na data focal 18 meses e seja x o valor do titulo na
data 18

15.000,00

8.000,00 x (1,045)° + 12.000,00 x (1,045)+ -
(1,045)

=10.000,00 x (1,045) + x

15.000,00

= 8.000,00 1,30226 + 12.000,00 x 1,14117 +
1,30226

=10.000,00 x 1,486095+ x

=10.418,08 + 13.693,33 + 11.518,44 = 14.860,95 + x
= 35.630,51 = 14.860,95+ x
= x =35.630,51 — 14.860,95 = 20.769,56.

Logo, o valor do titulo para 18 meses é R$ 20.769,56.

Portanto, os capitais de R$ 8.000,00 para 12 meses,
R$ 12.000,00 para 15 meses e R$ 15.000,00 para 24 me-
ses sao equivalentes aos capitais R$ 10.000,00 para 9 meses
e R$ 20.769,56 para 18 meses, a taxa de 4,5% am, pelo crité-
rio do desconto racional, em qualquer data focal escolhida.

Escolhendo a data focal 12 meses, vocé tem a seguinte equa-
cao de valor

12.000,00  15.000,00

8.000,00 + —+ =
(1,045 (1,045)

X

=10.000,00 x (1,045)" + —.
(1,045)

Periodo 4 fj
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Simplificando, a equagao anterior, vocé obtém x = 20.769,56.

Agora, se vocé escolher a data focal 0, tem a equagao de valor
a seguir

8.000,00  12.000,00 15.000,00

12 + 15 + 24
(1,045) (1,045) (1,045)

10.000,00 X

= 5t 8
(1,045) (1,045)

Simplificando, vocé obtém x = 20.769,56.

Exemplo 2.27 A empresa Salutar, devedora de um titulo no
valor de R$ 45.000,00 para 4 anos, deseja resgatar, essa
divida em 3 pagamentos anuais iguais: o primeiro ao final
de um ano, o segundo ao final de 3 anos e o ultimo paga-
mento ao final de 4 anos. Se a taxa de juros da operacao é
de 36,5% aa com capitalizagéo trimestral, calcular o valor
desses pagamentos.

Resolucao: Aqui k=4, i=36,5% = 0,365 aa, veja a Figura 4

a seguir.
45000
I I I I
0 1 2 3 4 (anos)
X X
) ) DF

Figura 4: Problema sobre equivaléncia de capitais
Fonte: Elaborada pelos autores deste livro

Consideranda data focal 4 anos, vocé tem a seguinte equa-
¢ao de valor

4x3 4x1
45.000,00 = x(l + 0’265) +x(1 + 0’165) +x

12 4
= 45.000,00 = x|:(1 + 0’165) +(1 + 0’165 ) + 1}

= 45.000,00 = x| (1,09125)" + (1,09125)' +1]

= 45.000,00 = x[2,85162+1,41807 +1] = x[5,26968]

xX= 45.000,00 _ 8.539.41.

5,26968
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Portanto, o valor de cada pagamento é R$ 8.539,41.

Exemplo 2.28 A loja Facilita Tudo vende um eletrodoméstico
em 4 prestagOes mensais, iguais e sucessivas no valor de
R$ 145,00, vencendo a primeira prestacao daqui a 30 dias.
Se a taxa de juros da loja é de 3,5% am, calcular o prego a
vista desse eletrodoméstico.

Resolucao: Aqui, i = 3,5% am, veja a Figura 5.

PV=7? 145 145 145 145

| | | | |

00 11 22 33 4 (meses)
X X

DF (<) (<) (<) (<)

Figura 5: Problema sobre equivaléncia de capitais
Fonte: Elaborada pelos autores deste livro

Considerando data focal zero, vocé tem a seguinte equa-
cao de valor

145,00 145,00 145,00 145,00
V = 1 + 2+ 3+ 4
(1,035} (1,035 (1,035) (1,035)

145,00 145,00 = 145,00 145,00
V= + + +
1,035 1,07123 1,10872 1,14752

= PV =140,09 + 135,36+ 130,78+ 126,36 =532,60.

Portanto, o preco a vista do eletrodoméstico é R$ 532,60.

Sdalba mais ...

Para aprofundar os conceitos estudados nesta Unidade consulte algumas das
seguintes referéncias:

ASSAF NETO, Alexandre. Matemdtica Financeira e Suas Aplicacées. 5. ed.
Séo Paulo: Atlas, 2000.

HAZZAN, Samuel; POMPEOQ, José Nicolau. Matemdtica financeira. 6. ed.
Séo Paulo: Saraiva, 2007.

GUERRA, Fernando. Matemdtica financeira através da HP 12-C. 3. ed.
Florianépolis: UFSC, 2006.
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MATHIAS, Washington Franco; GOMES, José Maria. Matemdtica financeira.
4. ed. Sao Paulo: Atlas, 2004.

VIEIRA SOBRINHO, José Dutra. Matemdtica financeira. 7. ed. Sao Paulo:
Atlas, 2000.

Resumindo

Nesta Unidade vocé estudou os tipos de descontos sim-
ples (comercial e racional) de um titulo, bem como calcular a
taxa efetiva de desconto simples.

Vocé aprendeu também os tipos de descontos compostos
(comercial e racional) de um titulo, e finalmente estudou equi-
valéncia de capitais no regime de juros compostos.

-

Como foi o estudo desta Unidade? Vamos desco-
brir? Para isso realize as atividades que foram pro-
postas a seguir e nao deixe de reler o conteido e/ou

| solicitar a ajuda de seu tutor se ocorrendo duvidas.
) -

L]

Atividades de aprendizagem

1. Uma instituicao financeira oferece a um cliente dois titulos, vencen-
do o primeiro em 1 ano, no valor de R$ 12.000,00, e o segundo em
1 ano e meio, no valor de R$ 15.000,00. O cliente aceita a oferta
assinando uma Nota Promisséria, com vencimento para 8 meses.
Sabendo-se que a taxa de desconto racional da operacao é de 28%

aa, calcular o valor da Nota Promisséria em seu vencimento.

2. Certa pessoa deve dois titulos: o primeiro de R$ 18.000,00, com
vencimento para um ano e o segundo de R$ 25.000,00, com venci-
mento para 3 anos. Por problemas financeiros pretende pagar esses
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dois compromissos de uma s6 vez, mas somente daqui a 4 anos.
Adotando-se a taxa de desconto racional de 18% aa, com capitaliza-

cao semestral, calcular o valor do novo titulo.

3. Uma divida de R$ 14.000,00, com vencimento em 10 meses, é
substituida por uma parcela de R$ 3.000,00, com vencimento para
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2 meses, outra de R$ 6.500,00 com vencimento para 5 meses, e
uma terceira a ser paga na data do vencimento da divida original.

Calcular o valor da terceira parcela, sabendo-se que a taxa de des-
conto racional € de 24% aa.

4. Antbnio José tem as seguintes obrigacoes financeiras com José Antonio:
Divida de R$ 2.000,00 vencivel ao final de um més.
Divida de R$ 3.400,00 vencivel ao final de 5 meses.
Divida de R$ 5.000,00 vencivel ao final de 10 meses.

Prevendo dificuldades no pagamento destes compromissos Antonio
José propde substituir este plano original por dois pagamentos iguais,
vencendo o primeiro de hoje a 12 meses e o segundo ao final de 15
meses. Determinar o valor desses pagamentos para uma taxa de des-
conto racional de 25% aa.

5. Na venda de um equipamento, a loja Felicidade oferece duas alter-
nativas a seus clientes:
12 alternativa: R$ 5.000,00 de entrada mais duas parcelas semes-
trais, sendo a primeira de R$ 7.000,00 e a segunda de R$
10.000,00;
22 alternativa: sem entrada, sendo o pagamento efetuado em 4 par-
celas trimestrais: R$ 4.500,00 nas duas primeiras e R$ 6.000,00
nas duas Ultimas. Qual a melhor alternativa para o comprador, se
considerarmos a taxa de juros de mercado de 5,5% am?

A partir deste momento, passaremos a estudar ren-

das certas ou série de pagamentos ou de recebi-
mentos.
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UnipapEe

Rendas

Ogetivo

Ao final desta Unidade vocé devera ser capaz de
aprender a diferenciar os diversos tipos de rendas;
de saber calcular o valor presente e o valor futuro de
uma renda imediata, bem como de aprender a
calcular o valor presente e o montante de uma renda
antecipada. Também devera adquirir a capacidade
de poder interpretar uma renda diferida e de calcular
o seu valor presente, de compreender renda perpétua
e de calcular o seu valor presente e, ainda, de
praticar o calculo do valor presente de uma renda
variavel e de aplicar a equivaléncia de fluxos de

caixa.







Rendas ou Série de Pagamentos ou
Recebimentos
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Caro estudante,

Bem-vindo a Unidade 3. p

Nas Unidades anteriores foram analisados e estu-
dados os tipos de operacdes financeiras, em que
um capital era aplicado para formagao de um mon-
tante ou uma divida era saldada em pagamento
Unico, e realizamos operacodes financeiras de des-

contos de titulos.

Nesta Unidade serdo analisadas operacoes finan-
ceiras que envolvem conjuntos de capitais dispo-
niveis em datas diferentes. Sabemos que em algu-
mas operacoes financeiras o capital pode ser pago,
ou recebido, de uma s6 vez ou, ainda, através de
uma sequéncia ou série finita ou infinita de paga-
mentos ou de recebimentos. Entao vamos comecar.

uando o nosso objetivo é constituir um capital em uma data

futura temos um processo de CAPITALIZACAO. Caso contré-

rio, quando queremos pagar uma divida, temos um processo
de AMORTIZACAO.

Pode ocorrer também o caso em que tenhamos pagamento pelo
uso sem que tenhamos amortizagdo: é o caso dos aluguéis.

Estas situacOes caracterizam a existéncia de rendas ou série de
pagamentos ou de recebimentos. Isto nos leva as seguintes defini¢oes.

® Rendas certas ou deterministicas. Sao aquelas cuja
duracao e pagamentos sao predeterminados, ndo depen-
dendo de condicoes externas. As rendas certas sao estuda-
das pela matematica financeira. Chamamos de rendas, de
série de pagamentos ou recebimentos, série de prestagoes
ou anuidades a toda sequéncia finita ou infinita de PAGA-
MENTOS ou RECEBIMENTOS em datas previamente es-
tipuladas.
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Cada um destes pagamentos ou recebimentos, referidos a uma
mesma taxa de juros compostos, serd chamado de TERMO DA SE-
RIE ou TERMO DA ANUIDADE.

O intervalo de tempo entre dois termos chama-se PERIODO, e
a soma dos periodos define a DURACAO da série de pagamentos ou
anuidades.

O valor atual ou valor presente de uma série de pagamentos ou

2

anuidades é a soma dos valores atuais dos seus termos, soma esta
realizada para uma mesma data e a mesma taxa de juros compostos.

Analogamente, o montante ou valor futuro de uma série de pa-
gamentos ou anuidades é a soma dos montantes ou valores futuros de
seus termos, considerada uma dada taxa de juros compostos e uma data.

Classificacao das Rendas ou Séries de Pagamentos

As rendas ou séries de pagamentos podem ser classificadas:

® Quanto ao numero de termos:
e FINITA: Quando existir a Gltima prestacao.

» INFINITA OU PERPETUA: Quando nao existir a tl-
tima prestacao.

® Quanto a natureza de seus termos:
o UNIFORME: Quando todos os termos forem iguais.

o NAO UNIFORME OU VARIAVEL.: Quando os ter-
mos forem diferentes.

® Quanto ao intervalo entre seus termos:

» PERIODICA: Quando o intervalo entre dois termos
sucessivos for constante.

o NAO-PERIODICA: Quando o intervalo entre dois ter-
mos sucessivos nao for constante.

® Quanto a forma de pagamento ou recebimento:

o IMEDIATAS: Quando os termos sao exigiveis a par-
tir do primeiro periodo.
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o POSTECIPADAS OU VENCIDAS: Quando os ter-
mos ocorrerem ao final de cada periodo.

o ANTECIPADA: Quando os termos ocorrerem no
inicio de cada periodo.

o DIFERIDAS: Se os termos forem exigiveis a partir
de uma data que n&o seja o primeiro periodo e a este
prazo damos o nome de PRAZO DE DIFERIMENTO
ou PRAZO DE CARENCIA.

e POSTECIPADAS OU VENCIDAS: Se os termos
sao exigiveis no fim dos periodos.
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o ANTECIPADAS: Se os termos sao exigiveis no ini-
cio dos periodos.

Calculo do Valor Presente de Uma Renda Imediata

Seja um capital PV a ser pago em n termos iguais PMT, imedi-
atos postecipados e periédicos. Seja também uma taxa de juros i, re-
ferida ao mesmo periodo dos termos, conforme fluxo de caixa que
segue para a amortizacao.

PV
E 2 ' n-1 n
PMT  PMT PMT PMT PMT

Figura 6: Fluxo de caixa sob o ponto de vista do cliente
Fonte: Elaborada pelos autores deste livro

E facil verificar que o valor presente PV de uma renda imedia-
ta, de n termos PMT, a uma taxa i , dada no mesmo periodo dos ter-
mos, é dado pela férmula
1-(1+i)"

PV =PMTXa, ou PV =PMTX
nit l
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onde

a-. lé-se “a n cantoneira i” ou simplesmente “a n i” e

1-(1+i)"
i

ay. = ¢ o fator de valor presente de uma renda imediata de

PMT para PV, que s6 depende de i e n.

Para calcular PMT vem

PMT =PV><L =ﬂ
@ G
onde
d_ i
ay 1-(+i)"

é o fator de recuperacao do capital de uma renda imediata de
PV para PMT, que s6 depende de i e n.

Exemplo 3.1. Aloja “Barateira” vende certo eletrodoméstico
em 6 prestacbes mensais iguais de R$ 81,43, sendo a pri-
meira paga 30 dias apds a compra. A taxa de juros do
crédito pessoal da loja é de 4,5% am. Qual o preco a vista
dessa mercadoria?

Resolucao: Dados do problema:
n = 6 meses
i=4,5% am= 0,045 am
PMT = 81,43
PV =7

1-(1+i)"
Pela férmula do valor PV = PMT x&, vem
1

1— (1+ 0,045)°
0,045
1-(1,045)°
0,045
1-0,76790
0,045
0,23210
0,045
=81,43x 5,15778 = 420,00.

PV =81,43x

=81,43%

=81,43%

=81,43x

Portanto, o preco a vista do eletrodoméstico é R$ 420,00.
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Para resolver o exemplo anterior na HP12C, vocé digita
f REG

451

6 n

81,43 CHS PMT PV aparecendo no visor 420,00.
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Exemplo 3.2. Um televisor em cores custa R$ 3.500,00 a
vista, mas pode ser financiado sem entrada em 18 prestaces
mensais iguais e sucessivas a taxa de juros de 2,5% am. Cal-
cular o valor da prestacao a ser paga pelo comprador.

Resolucao: Dados do problema:

PV = 2.500,00
n=18
i=25%am = 0,025 am
PMT =7
Aplicando a férmula PMT = PVX;_n vem
1-(1+10)
0,025

PMT =3.500,00 X ————
1-(1,025)

_3.500,00 x 0,025

C1-(1,025)7"®

87,50

T 1-0,641166
87,50

=————=243385.
0,358834

Portanto, o valor da prestacao é R$ 189,54.

Para resolver o exemplo anterior na HP12C, vocé digita
f REG

251
18 n

3500 CHS PMT PV aparecendo no visor 189,54.
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Exemplo 3.3. Um apartamento foi adquirido com uma en-
trada de R$ 30.000,00, mais 48 prestacbes mensais imedi-
atas de R$ 3.339,69. Qual o preco a vista do apartamento
se a taxa do mercado imobiliario é 1,25% am?

Resolucao: Dados do problema:
E = Entrada = 30.000,00
Parte financiada:

PMT = 3.339,59

n = 48 meses
i=1,25%am = 0,0125 am
PV =7

Neste caso, para calcular o valor presente ou preco a vista,
temos a fé6rmula

1-(1+i)"
PV =E+ PMT X ———
1
assim,

1-(1+0,0125) "
0,0125
1-(1,0125) "
0,0125

1- 0,55086
0,0125

0,44914

0,0125

= 30.000,00 + 120.000,00

=150.000,00.

PV =30.000,00 +3.339,69 x

=30.000,00 +3.339,69 x

=30.000,00 + 3.339,69 x

=30.000,00 + 3.339,69 x

Portanto, o preco a vista do apartamento é R$ 150.000,00.
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Para resolver este exemplo na HP12C, digite
f REG

3339.69 CHS PMT

1.25i

48 n

PV aparecendo no visor 120.000,00
30.000 + aparecendo no visor 150.000,00.
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Para vocé ter certeza de que entendeu o conteldo
até aqui proposto, faca as atividades que seguem.
Mas se surgirem duvidas ao longo da resolucao dos

exercicios, releia o texto e/ou procure seu tutor. )
J

AtNidades de aprendizagem

1. Um empréstimo serd liquidado em 12 prestacdes de R$ 135,78
todo final de més. Se a taxa de juros é de 2,5% am, determinar o

valor do empréstimo.

2. Uma mercadoria, a vista, custa R$ 4.500,00, podendo ser adquiri-
da em 9 prestacdes mensais, sendo a primeira paga um més apos a
compra a taxa de 4,5% am. Calcule o valor de cada prestacao.

3. Certa empresa pretende comprar um equipamento cujo preco a vista
¢ de R$ 10.000,00. A empresa vendedora exige 10% sobre o preco
a vista como entrada e financia o restante a taxa de juros compostos
de 6% am. A empresa compradora dispde para pagar, mensalmente,
a quantia de R$ 747,41. Nessas condicoes, calcular o nimero de
prestacoes.

4. Um empréstimo de R$ 20.000,00 deve ser liquidado mediante o
pagamento de 24 prestacdes mensais, iguais e sucessivas. Determi-
nar o valor dessas prestacoes sabendo-se que a taxa de juros cobrada
¢ de 24% aa, capitalizados mensalmente, e que a primeira presta-
cao ocorre 30 dias apoés a liberacao dos recursos.
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5. Um aparelho de som custa R$ 3.500,00, a vista, e serd vendido em
18 prestacdes mensais iguais de R$ 249,98, sendo a primeira paga
um més apds a compra.Determinar a taxa de juros mensal cobrada
na operacao.

6. Um terreno foi comprado com uma entrada de R$ 60.000,00 e 36
prestacdes mensais imediatas de R$ 3.813,19. Determinar o preco
a vista do terreno se a taxa do mercado imobiliario é 1,25% am.

Calculo do Montante de Uma Renda Imediata

Seja um processo de capitalizagcdo em que sao aplicados n
parcelas iguais a PMT, periddicas e postecipadas, a uma taxa de juros
i, referida ao mesmo periodo dos termos. O problema é determinar o
montante (FV) na data focal n, que resulta deste processo de capitali-
zacao, conforme fluxo de caixa a seguir.

FV

A

v

PMT  PMT PMT PMT PMT

Figura 7: Fluxo de caixa sob o ponto de vista do cliente
Fonte: Elaborada pelos autores deste livro

O valor futuro ou o montante (FV) é o resultado da soma dos
montantes de cada um dos termos (PMT), a taxa de juros i, na data
focal n é dado pela férmula

1+i)" -1
FV:PMTXST, ou FV=PMT><¥,
nh l

[13 +9)

onde s, lé-se “s n cantoneira i” ou simplesmente “s n i” e
N7

s = (I+)" =1 4 ¢ fator de acumulacéo de capital de uma renda
nli .

i

imediata de PMT para FV, que s6 depende de i e n.
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Para calcular PMT, vem 3
pMT:FVXL:ﬂ "

S S,
ali ali 2

onde

. =
L =
Sp (i) -1 —

é o fator de formacao do capital de uma renda imediata de FV para
PMT , que sé depende de i e n.

Exemplo 3.4. O Sr. Justino deposita mensalmente R$ 450,00
no Banco Alegria. Sabendo-se que a taxa de juros da apli-
cacao ¢é de 1,12% am, quanto possuira ao final de dois
anos?

Resolucao: Dados do problema:
PMT = 450,00
i=1,12% am = 0,0112 am
n =2 anos = 24 meses
FV =27

Aplicando a férmula do montante anterior, obtemos

FV = PMTx s, =450,00Xs5;

(1+0,0112)"~1

= FV =450,0
0,0112
(1,0112)" = 1
= FV = 450,00 x~————2
0,0112
= FV = 450,00 x 130644~ 1
0,0112
s FV = 450,00 x 230044
0,0112

= FV =450,00x 27,36071=12.312,32,

Portanto, o Sr. Justino terd ao final de dois anos
R$ 12.312,32.
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Exemplo 3.5. Certa pessoa deseja comprar um carro por
R$ 25.000,00 a vista, daqui a 18 meses. Admitindo-se que
ela va poupar certa quantia mensal que sera aplicada em
titulo de renda fixa rendendo 2,3% am de juros compostos,
determinar quanto deve ser poupado mensalmente.

Resolucao: Dados do problema:
FV =25.000,00
i=23%am = 0,023 am
n = 18 meses
PMT =7

Aplicando a férmula, vem

PMT = FV x——
(1+i) -1

0,023
(1+0,023)" —1
_25.000,00 x 0,023
o (1,023)° -1

25.000,00 X 0,023
T 1,50578— 1

_ 375,00 =1.136,86.
0,50578

=25.000,00 x

Portanto, deve ser poupado mensalmente R$ 1.136,86.

Apresentamos a seguir varias atividades para que
VOCé possa treinar e consolidar seus conhecimen-
tos. Se apds o término delas duvidas persistirem,
retorne ao texto para rever os conceitos.

Curso de Graduagdo em Administracdo, modalidade a distancia



AtNidades de aprendizagem

1. O Sr. Justino deposita mensalmente R$450,00 no banco Alegria.
Sabendo-se que a taxa de juros da aplicacao é de 1,12% am, quanto
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possuira ao final de dois anos?

2. Certa pessoa deseja comprar um carro por R$ 25.000,00 a vista,
daqui a 18 meses. Admitindo-se que ela va poupar certa quantia
mensal que sera aplicada em titulo de renda fixa rendendo 2,15% am
de juros compostos, determinar quanto deve ser poupado mensal-
mente.

3. Um investidor aplica mensalmente R$ 1.243,57 em uma instituicao
financeira, gerando um montante no valor de R$ 9.500,00 na data
do ultimo depdsito. Sabendo-se que a taxa contratada é de 2,9% am
e que o primeiro deposito € feito um més apos a data da operacao,
calcular o numero de depdsitos mensais.

4. Quanto uma pessoa deve depositar mensalmente, durante 18 meses,
em um fundo de investimento que rende 1,5% am, para, no instante
do Ultimo depdsito, tenha um montante de R$ 30.000,00?

5. O Sr. Natanael Bom de Bico esta programando uma viagem para o
exterior e para isso necessita poupar R$ 25.000,00 para daqui a
dois anos. Admitindo que ele va poupar certa quantia mensal apli-
cando em um titulo de renda fixa rendendo 1,95 % am, determinar
guanto o Sr. Natanael Bom de Bico deve poupar mensalmente.
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Calculo do Valor Presente e do Montante de Uma
Renda Antecipada

Seja um capital PV a ser pago em n prestacdes iguais a PMT,
antecipadas, imediatas e periédicas, a uma taxa de juros i, entdo o
valor presente (PV) é dado pela férmula

PV =PMTx(1+i)xﬁ=PMT><(1+i)><ami.
1

Seja um processo de capitalizacdo em que sdo depositados n
parcelas iguais a PMT, antecipadas, imediatas e peridédicas, a uma
taxa de juros i, entao o montante (F7) é dado pela férmula

FV = PMTx(1+i)x(1+17?_l = PMT x (1+7)Xs.,.
1

Exemplo 3.6. Quanto devemos depositar, a partir de hoje,
no inicio de cada més, em uma instituicao financeira que
paga 2,45% am para constituir um montante de
R$ 5.300,00, ao final de 2 anos?

Resolucao. Dados do problema:
i =2,45% am = 0,0245 am
n = 2 anos = 24 meses
FV'=5.300,00
PMT =7

Aplicando a férmula do montante dada, temos

FV = PMT(1+i)s-,
= 5.300,00 = PMT (1+0,0245)s,

2
. 5.300,00 = PMT x (1,0245)x (L0245)_ 1
0,0245

1,787669 — 1
0,0245

= 5.300,00 = PMT x (1,0245)>< 32,149755

= 5.300,00 = PMT x (1,0245)x

= 5.300,00 = PMT x32,937424

_ payr - 5:300,00

=———=16091.
32,937424
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Portanto, o valor a ser depositado mensalmente é R$ 160,91.

Para resolver, este exemplo na HP12C, digite
f REG

g BEG

5300 CHS FV

245 |

24 n PMT aparecendo no visor 160,91.

Exemplo 3.7. Calcular o montante, ao final de 15 meses,
resultante da aplicacao de 15 parcelas mensais e iguais no
valor de R$ 789,86 a taxa de 1,25% am, sendo que a pri-
meira aplicagao é feita hoje.

Resolucao. Dados do problema:
i=1,25% am = 0,0125 am
n = 15 meses
PMT = 787,86
FV =27
Aplicando a férmula do montante para renda antecipada,
voceé tem
FV = PMT(1+i)s.,

0,0125
= FV =789,86 x(1,0125) x 16,3863

= FV =13.104,70.

= FV =789,86 x(1,0125)x

Portanto, o montante ao final de 15 meses é R$ 13.104,70.

Para resolver este exemplo na HP12C, digite
f REG

g BEG

789.86 CHS PMT

1.25 i

15 n FV aparecendo no visor 13.104,70.
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Exemplo 3.8. Quantas aplicagdes mensais de R$ 1.000,00
serdo necesséarias para obter um montante no valor de
R$ 33.426,47, sabendo que a taxa de juros é de 3% am, e
que a primeira aplicacao é feita no ato da assinatura do
contrato e a ultima 30 dias antes do resgate daquele valor.

Resolucao: Dados do problema:

i=3%am=0,03 am

PMT =1000,00
FV =133.426,47
n =?

Usando diretamente a férmula FV' = PMT (1 + i) s.,, temos

(1+ 0,03)" -1

33.426,47 =1.000,00 x (1+0,03) x 0.03

1,03) =1
= 33.426,47 = 1.000,00x (1,03)x%

>

(1,03) -1
= 33.426,47 =1.030,00 x~—————
0,03

= 33.426,47 x 0,03 = 1.030,00 x (1,03)" — 1

= 1.002,79 = 1.030,00 x (1,03)" -1

~1.002,79
1.030,00

= (1,03)" = 0,97358+1=1,97358

= (1,03)" -1 =0,97358

ou seja,

(1,03)" = 1,97358
= In(1,03)" = In(1,97358)
= nx1n(1,03)=1n(1,97358)
_In(1,97358)
In(1,03)

Portanto, o nimero de aplicagdes mensais é 23.
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Para resolver, este exemplo na HP12c, digite
f REG

g BEG

33426.47 CHS FV

3 i

1000 PMT n aparecendo no visor 23.

Seguem mais algumas atividades para que voceé
aplique o contetido proposto. Caso surjam davidas

procure seu tutor e/ou releia o texto. ’

AtNVidades de aprendizagem

. Uma mercadoria custa R$ 5.600,00 a vista, podendo ser vendida
em 9 prestacoes mensais iguais, a taxa de 3,45% am, sendo a pri-
meira paga no ato da compra. Determinar o valor de cada prestacéo.

. Uma pessoa deve pagar por um financiamento de 18 prestacoes men-
sais antecipadas de R$ 358,47 cada uma. Determinar o valor finan-
ciado se a taxa de juros cobrada na operacao for de 2,75% am.

. Quanto deveremos aplicar mensalmente, a taxa de 1,5% am, para
ter um montante de R$ 14.000,00 ao final do 24° més, de acordo com o
conceito de renda imediata postecipada e o conceito de renda antecipada?

. Uma bicicleta foi vendida em 12 presta¢des mensais iguais no valor
de R$ 182,19, sendo a primeira paga no momento da compra. Se a
taxa de juros é de 3,75% am, qual o preco a vista da bicicleta?

. Uma empresa deve pagar um titulo de R$ 60.000,00 daqui a um
ano e meio. Quanto devera investir mensalmente, a partir de hoje, se
os depdsitos forem iguais e remunerados a 1,75% am, para que, um
més apds o Ultimo depdsito, o saldo seja suficiente para pagar o titulo?

Periodo 4
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Calculo do Valor Presente de Uma Renda Diferida

Suponhamos uma renda de n termos PMT, diferida (caréncia)
de m periodos, da qual queremos calcular o valor presente PV com
taxa i dada para o periodo da renda. Entdo, para uma renda diferida

Ll
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==
=
=
—

de m periodos, o valor presente é dado pela férmula

o 1=(141)" PMTxa,
PV = PuTx(14i) " 12D P X,
i 1+

Para calcular o valor das prestagées (PMT), temos

PV xix(1+i)"  PVx(1+i)"
1—(1+i)" a-,

Exemplo 3.9. Um consumidor adquire uma geladeira pelo

PMT =

sistema de crediario, para pagamento em 12 prestacoes
mensais iguais no valor de R$ 365,87. Sabendo-se que a
taxa de juros cobrada pela loja é de 2,5% am e que a pri-
meira prestacao sera paga no quarto més (caréncia de trés
meses), calcular o valor financiado pelo consumidor.

Resolucao. Dados do problema:
i=2,5% am = 0,025 am
PMT = 365,87
n = 12 meses
m = 3 meses
PV =27
PMT % a,

Aplicando a férmula PV = ———, temos
(1+0)"

—12
365,87xﬂ 365,87XM
- 0,025 B 0,025
PV = : _
(1,025) 1,07689

_365,87x10,25776
1,07689

=PV

=3.485,04.

Portanto, o valor financiado pelo consumidor é R$ 3.485,04.
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Para resolver este exemplo na HP12C, digite
f REG

365.87 CHS PMT

25 i

12 n PV aparecendo no visor 3.753,01

f FIN CHS FV

25 i

3 n PV aparecendo no visor 3.485,04.
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Exemplo 3.10. Resolver o exemplo 3.9 considerando-se que
a loja concedeu caréncia de 4 meses.

Resolucao. Dados do problema:
i =2,5% am = 0,025 am
PMT = 365,87
n = 12 meses

m = 4 meses
PV =72
PMTxaai

Pela férmula P/ = —— "
(1+2)"

, temos

1-(1,025) -
365,87><(’7) 365’87XLW’56
PV = 0, 0,025

(1,025)’ N 1,07689

_365,87%10,25776
1,10381

= PV

=3.400,05.

Portanto, o valor financiado pelo consumidor é
R$ 3.400,05.

Para resolver este exemplo na HP12C, digite
f REG

365.87 CHS PMT

25 i

12 n PV aparecendo no visor 3.753,01

f FIN CHS FV

25 i

4 n PV aparecendo no visor 3.400,04.
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Calculo do Valor Presente de Uma Renda Perpétua

Suponhamos, agora, que a renda imediata é perpétua, isto é,
tem um nimero infinito de termos PMT e seu valor presente PV com
uma taxa i referida ao mesmo periodo dos termos da renda é dado
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pela férmula

_ PMT
i

PV

Exemplo 3.11. Se um apartamento esta rendendo um alu-
guel de R$ 600,00 por més e se a taxa da melhor aplicacao
no mercado financeiro é de 1% am, qual seria uma primei-
ra estimativa do valor do imével?

Resolucao. Dados do problema:
PMT = 365,87
i=1%am = 0,01 am

PV =2

PMT
Aplicando a férmula PV =—— obtemos
1

_ PMT _ 600,00
i 0,01

PV

=60.000,00.

Portanto, o valor do imével é R$ 60.000,00.

Exemplo 3.12. Uma divida de R$ 7.000,00 devera ser res-
gatada em prestacoes perpétuas mensais, com 6 meses de
caréncia a juros de 2,5% am, determinar o valor das pres-
tagoes.

Resolucao. Dados do problema:
PV ="7000,00
i =2,5% am = 0,025 am
m = 6 meses
PMT =7

PMT

- —-, obtemos
iX(1+17)

Aplicando a férmula PV =
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PMT = PV xix (1 + i)™ = 7.000,00 x 0,025 x (1,025)¢ = 202,95.

Portanto, o valor da prestacao perpétua é R$ 202,95.

Exemplo 3.13. Uma divida de R$ 6.000,00 sera resgatada
em prestacdes perpétuas trimestrais de R$ 450,00, deter-
minar a taxa de juros trimestral da operacao.

Resolucao. Dados do problema:

Aplicando a férmula PV = PMT vem
i
py = 2T
i
= 6.000,00 = 450_’00
i
== 20 75,
6000
ou
i=75% at.

Portanto, a taxa de juros é 7,5% at.

As atividades de aprendizagem sao a melhor forma
de vocé saber se estd assimilando o contetdo pro-
posto, portanto nao deixe de fazé-las e sempre pro-
cure ajuda quando tiver dlvidas. )

AtVidades de aprendizagem

1. Uma mercadoria que custa R$ 15.800,00 sera paga em 15 presta-
cOes mensais iguais, sendo a primeira paga 13 meses apds a compra
(12 meses de caréncia), a uma taxa de 3,5% am. Determinar o valor
de cada prestacéo.
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2. Uma pessoa efetua 10 depdsitos mensais iguais de R$ 245,00. Se a
taxa de juros da operacao é de 1,75% am, quanto essa pessoa tera 7
meses apos o Ultimo deposito?

3. Determinar o preco a vista de uma televisdo em cores vendida em 12
prestacdes mensais iguais de R$ 367,79 sem entrada, a primeira

Ll
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prestacao foi paga 5 meses ap6s a compra e a loja cobra 4,75% am
de juros.

4. O valor de um equipamento é de R$ 80.000,00. Como alternativa o
fornecedor aluga o equipamento por dois anos, sendo de R$ 3.000,00
o aluguel mensal no primeiro ano e de R$ 5.000,00 o aluguel men-
sal no segundo ano, vencendo o aluguel ao final de cada més. O
equipamento, ao término do contratado é vendido ao cliente por seu
valor residual. Qual é o valor residual do equipamento, se a taxa de
juros da operagao for de 2,5% am?

5. Um empréstimo de R$ 100.000,00 é realizado com uma taxa de
juros de 10% aa e deve ser amortizado no prazo de 10 anos, com 0s
dois primeiros anos de caréncia. Determinar o valor das oito presta-
¢cOes anuais, iguais e sucessivas que deverao ser pagas a partir do
final do terceiro ano, nas seguintes hipdteses:

a) os juros devidos nos dois primeiros anos de caréncia sao
pagos ao final de cada ano;

b) os juros devidos nos dois primeiros anos de caréncia sao
capitalizados.

6. Uma residéncia foi alugada por R$ 3.500,0 mensais para a Clinica
Bate Coracao. Se a taxa de melhor aplicagao no mercado financeiro
paga juros de 1,75% am, qual seria o provavel preco do imoével?

7. Uma pessoa adquiriu um apartamento por R$ 120.000,00. Por quan-
to devera alugar mensalmente para receber o equivalente a uma apli-
cacao no mercado financeiro de 1,5% am?
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Calculo do Valor Presente de Uma Renda Variavel

Uma renda é chamada variavel quando os termos nao sao iguais
entre si.

O valor presente de uma renda variavel é calculado como sen-
do a soma dos valores presentes de cada um de seus termos e é dado
pela férmula

PMT, = PMT, . PMT, PMT,
= - —+ 2+ 3+...+—n
(I+i) (1+i)  (1+9) (1+1)

onde PMT,, PMT,,..., PMT  s&o os termos da renda variavel.

Exemplo 3.14. Um imdével foi adquirido para ser pago em
cinco prestacbes trimestrais, com os seguintes valores:

Primeiro trimestre: R$ 15.000,00.
Segundo trimestre: R$ 20.000,00.
Terceiro trimestre: R$ 30.000,00.
Quarto trimestre: R$ 25.000,00.
Quinto trimestre: R$ 12.000,00.

Se a taxa de juros para aplicacoes financeiras vigente no
mercado é de 1,25% am, determinar o valor do imdvel.

Resolucao: Dados do problema:
i=1,25% am = 0,0125 am
PMT, = 15.000,00;

PMT, = 20.000,00;
PMT, = 30.000,00;
PMT, = 25.000,00;
PMT, = 12.000,00; e
PV =7

Aplicando a férmula, vem
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_PMT,  PMT, PMT, PMI,
(1+i)  (1+i)  (1+i) (1+i)'
__15.000,00 2000000 30.000,00
(1+0,0125)"  (1+0,0125)"  (1+0,0125)

25.000,00  12.000,00
(1+0,0125)"  (1+0,0125)"
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_ 15.000,00 | 20.000,00 30.000,00
(1,0125)  (1,0125)"  (1,0125)
25.000,00  12.000,00
+ 12+ 15
(1,0125)"  (1,0125)

_15.000,00 +20.000,00 +30.000,00
1,03797 1,07738 1,118229

N 25.000,00 N 12.000,00
1,16075 1,20483

= PV =14.451,27 + 18.536,50 + 26.826,62
+21.537,72 + 9.959,92
= PV =91.339,03.

Portanto, o valor do imével é R$ 91.339,03.

Para resolver este exemplo na HP12C, digite

f REG

15000 CHS FV

1.25 i 3 n PV

20000 CHS FV 6 n PV +

30000 CHS FV 9 n PV +

25000 CHS FV 12 n PV +

12000 CHS FV 15 n PV + aparecendo no visor
91.339,03.

104 Curso de Graduagdo em Administracdo, modalidade a distancia



Equivaléncia de Fluxos de Caixa

Dois ou mais fluxos de caixa sao equivalentes, se seus valores
presentes (PV), calculados a uma mesma taxa de juros, forem iguais.

Se os fluxos de caixa tiverem o mesmo valor presente, a uma

Ll
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determinada taxa de juros, entao seus valores futuros apds n periodos

obtidos com essa mesma taxa de juros sao iguais.

Exemplo 3.15. A loja Topa Tudo financia um carro OK em
18 prestacoes mensais, sendo as 9 primeiras no valor de
R$ 2.000,00 e as 9 ultimas no valor de R$ 3.000,00. Se a
taxa de juros da loja Topa Tudo é de 1,5% am e se o cliente
solicitar o financiamento em 18 prestagdes mensais e iguais,
determinar o valor da prestacao mensal.

Resolucao: Inicialmente vocé calcula o valor presente das 9
primeiras prestacdes no valor de R$ 2.000,00 cada uma e
das 9 ultimas no valor de R$ 3.000,00 cada uma, assim,

L-(1+0015)"
0,015
+3.000,00 x (1 +0,015) " x

PV =2.000,00 x
1-(1+0,015)"

0,015
1-(1,015)"
= PV =2.000,00 x ———2— 4
0,015 ;
L 1-(1,015)
+3.000,00x(1,015)9xu
0,015

= PV =2.000,00 x 8,3605 + 3.000,00 x 0,8746 x 8,3605
= PV =16.721 + 21.936,13 = 38.657,13.

Agora, para determinar o fluxo de caixa equivalente
das 9 primeiras prestacdes no valor de R$ 2.000,00 e das
9 Gltimas no valor de R$ 3.000,00, temos
PMT=PVx— ' =38657,13x— 015
1-(1+i) 1-(1+0,015)
38.657,13x 0,015 _ 579,85
1-0,76491 0,23509

= PMT = =2.466,55.
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Portanto, o fluxo de caixa das 9 primeiras prestagdes no
valor de R$ 2.000,00 e das 9 tltimas no valor de R$ 3.000,00
¢é equivalente ao fluxo de caixa das 18 prestacoes mensais
no valor de R$ 2.466,55 a taxa de 1,5% am.

Exemplo 3.16. A imobiliaria Vento e Sol vende um terreno
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em 5 prestagoes trimestrais, nos seguintes valores: Primei-
ro trimestre: R$ 5.000,00; Segundo trimestre: R$ 20.000,00;
Terceiro trimestre: R$ 25.000,00; Quarto trimestre:
R$ 15.000,00 e Quinto trimestre: R$ 30.000,00. Sendo a
taxa de juros para a melhor aplicacao financeira vigente
no mercado de 2,5% am, determinar o preco a vista do

terreno. Se um cliente solicitar para pagamento em 24 pres-
tagOes mensais iguais, qual o valor da prestacao?

Resolucao: Inicialmente, vocé calcula o valor presente das
cinco parcelas trimestrais, a taxa de 2,5% am, assim

__5:000,00 2000000  25.000,00
(1+0,025)  (1+0,025)  (1+0,025)

15.000,00 , 30.000,00
(1+0,025)"  (1+0,025)"

_5.000,00  20.000,00 | 25.000,00
(1,025)"  (1,025)  (1,025)
15.000,00 _30.000,00
+ 12 + 15
(1,025)"  (1,025)
_5.000,00 , 20.000,00 , 25.000,00
1,0769 ~ 1,1597 11,2489

N 15.000,00 . 30.000,00
1,3449 1,4483

PV

= PV =4.642,96 + 17.245,94 + 20.018,21 + 11.153,34 + 20.713,97
= PV =73.774,41

Agora, para calcular o valor da prestacao mensal, vem

0,025

PMT =73.774,41 x ———
1-(1,025)

_ 73.774.41 % 0,025
~ 1-0,55288

_ 1.844.36
- 0,44712

=4.124,94.
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Portanto, o cliente ird pagar 24 prestacbes mensais no va-
lor de R$ 4.124,94.

Exemplo 3.17. Um empréstimo foi liquidado em 7 presta-
cbes mensais, sendo as 3 primeiras no valor de R$ 1.500,00,
as 2 seguintes no valor de R$ 2.000,00, a sexta no valor de
R$ 3.000,00 e a sétima no valor de R$ 3.500,00. Sabendo-
se que a taxa de juros cobrada pela instituicao financeira é
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de 6,5% am, calcular o valor do empréstimo.

O fluxo de caixa dessa operacao (sob o ponto de vista da
instituicao financeira) é dado a seguir:

3.500
3.000 A
2.000
1.500
4 Y
K A
0 1 2 3 4 5 6 7(meses)

PV=?

Figura 8: Fluxo de caixa do empréstimo
Fonte: Elaborada pelos autores deste livro

Resolucao: Calculando o valor presente do fluxo de caixa,
vem

1-(1.065)" 2.000,00
0,065 (1+0,065)
2.000,00 . 3.000,00  3.500,00
+ S5 + 6 + 7
(1+0,065)  (1+0,065)  (1+0,065)

PV =1.500,00 x

1-(1.065)" 2.000,00
0,065 (1,065)'
2.000,00 . 3.000,00 = 3.500,00
s+ g T 7 =
(1,065)  (1,065)  (1,065)

= PV =1.500,00 x
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2.000,00
1,2865
2.000,00 ~ 3.000,00 3.500,00
- + +
1,3701 1,4591 11,5540

= PV =1.500,00 x 2,6485 +
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= PV =3.972,71 + 1.554,65 + 1.459,76
+2.056,00 +2.252,27 = 11.295,40.

Logo, o valor do empréstimo é R$ 11.295,40.

Se um cliente solicitar a quantia de R$ 11.295,40 para pa-
gamento em 18 prestagdes mensais iguais a mesma taxa
de juros (6,5% am), qual o valor da prestacdo mensal?

Para calcular o valor da nova prestagao mensal, vem

0,065

PMT =11.295,40Xx ———— ¢
1 —(1,065)

=1.082,72.

Portanto, o valor da nova prestacao mensal é R$ 1.082,72.

Salba mais ...

Para aprofundar os conceitos estudados nesta Unidade consulte algumas de
nossas referéncias bibliograficas:

HAZZAN,Samuel; POMPEOQ, José Nicolau. Matemdtica financeira. 6. ed.
Sé&o Paulo: Saraiva, 2007.

GUERRA, Fernando. Matemdtica financeira através da HP 12-C. 3. ed.
Florianépolis: UFSC, 2006.

VERAS, Lilia Ladeira. Matemadtica financeira. 2. ed. Sao Paulo: Atlas, 1991.
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Resumindo

Nesta Unidade vocé estudou os diversos tipos de rendas
(imediatas, antecipadas, diferidas, perpétuas e variaveis) e como
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determinar o valor presente e o0 montante de cada uma delas

(exceto o montante de uma renda perpétua) e também apren-
deu a determinar fluxos de caixa equivalentes.

Até aqui, como vocé sente o conteldo? Seguem
mais atividades propostas para que resolva com
base nos conceitos estudados. Caso tenha duvidas re-
veja atentamente os conceitos ou exercicios resolvidos. )

Atidades de aprendizagem

1. O Sr. Galileu deposita 4 parcelas da seguinte forma:

® R$ 3.000,00 depdsito inicial (hoje);
® R$ 4.500,00 um més apds;
® R$ 6.700,00 quatro meses apos; e
® R$ 8.500,00 nove meses apos, todos os prazos em relacao
ao primeiro deposito.
Calcule o saldo no momento do Ultimo depoésito, sabendo que a
taxa é de 2,25% am.

2. Um equipamento é vendido em 12 prestacoes mensais, sendo as
seis primeiras no valor de R$ 4.500,00 e as seis Ultimas no valor de
R$ 6.000,00. Se a taxa de juros da operacao é de 4,5% am, deter-
minar o preco a vista do equipamento.
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. Um terreno é vendido a prazo em 18 prestacoes mensais iguais de

R$ 2.500,00 imediata postecipada, mais trés prestagdes de reforgo
venciveis em seis, doze e dezoito meses apds a compra, cada uma de
R$ 6.000,00. Determinar o preco a vista do terreno se a taxa de
juros do financiamento for de 3,5% am.

. Uma méquina permite uma economia de custos de R$ 5.000,00 no

primeiro ano e gradativamente crescente em R$ 5.000,00 por ano
até o quinto ano de sua vida Util. Considerando uma taxa de juros de
4,5% am, determinar o valor atual dessa economia de custos.

. Uma pessoa aplicou R$ 8.000,00 e apods dois anos e seis meses

recebeu a soma total de R$ 13.462,40. Que depdsitos mensais nes-
se periodo produziriam a mesma soma, se 0s juros sobre o saldo
credor fossem beneficiados com a mesma taxa de juros da primeira

hipotese?

. Tendo comprado um bem em 18 prestacdes mensais e iguais de

R$ 176,98, o cliente prop0ds sua substituicao para 6 prestacoes tri-
mestrais. Qual seré o valor desta nova prestacao, se a taxa de juros
considerada for de 5% am?

A partir de agora, vamos navegar nos sistemas de

amortizacdes de empréstimos mais utilizados no
mercado comercial e financeiro no Brasil.
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Unipape

Sistemas de
Amortizacao

de Empréstimo
e Financiamento

Ogetivo

Ao final desta Unidade vocé devera ser capaz de
saber diferenciar os dois tipos de sistemas de
amortizacao: SAC e PRICE, de elaborar a planilha
do empréstimo ou plano de amortizacao (com e sem
caréncia) e de localizar na mesma o estado da divida
em um periodo qualquer. E ainda de: saber calcular
o valor do saldo devedor, o da parcela de amortizacao,
o da parcela de juros e o valor da prestacao em um

periodo qualquer do financiamento.







Introducao

Nesta Unidade vocé tera contato com dois siste-
mas de amortizacao de empréstimo e financiamento,
0 SAC e o PRICE, muito conhecidos, e percebera a
importancia deles dentro do sistema financeiro.

Ao final desta Unidade, saberd a melhor forma de
utiliza-los e proceder aos calculos de amortizacao
de empréstimos.

Bons estudos e lembre-se que estamos sempre a
disposicao.

o Brasil, os mercados comerciais e financeiros adotam diver-
N sos sistemas de amortizacao de empréstimos. Eles diferem pelo

critério de devolucao do principal (PV) e pelo célculo e paga-
mento dos juros (J).

Nos sistemas de amortizacao a serem estudados, os juros se-
réo calculados sempre sobre o saldo devedor. Isto significa que consi-
deraremos apenas o regime de capitalizacdo composta, pois, se os
juros sao calculados deste modo, o0 ndao pagamento de juros em um
dado periodo levara a um saldo devedor maior, sendo calculado juro
sobre juro.

Para melhor entendimento desta Unidade, daremos os princi-
pais conceitos de uso corrente nas operagoes de empréstimos e finan-
ciamentos, a saber:

® CREDOR: aquele que concede o empréstimo ou financia-
mento;

® DEVEDOR OU MUTUARIO: aquele que recebe o emprés-
timo ou financiamento;

® TAXA DE JUROS: taxa contratada entre as partes;

® PRESTACAO: soma da amortizacao, acrescida dos juros e
outros encargos financeiros pagos em um dado periodo;
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® AMORTIZACAO: refere-se as parcelas de devolucéo do
principal (capital emprestado);

® PRAZO DE AMORTIZACAO: intervalo de tempo durante o
qual serdo pagas as amortizacoes;

® SALDO DEVEDOR: trata-se do estado da divida (débito)
em determinado instante de tempo;

® [OF: imposto sobre operacoes financeiras;

® PRAZO DE CARENCIA: corresponde ao periodo compre-
endido entre a primeira liberacao do empréstimo ou finan-
ciamento e o pagamento da primeira amortizagao;

® PRAZO TOTAL: considera-se a soma do prazo de caréncia
com o prazo de amortizacao;

® PLANILHA: quadro onde sao colocados os valores referen-
tes ao empréstimo ou financiamento, constituido de vérias
colunas, que apresentam, apds cada pagamento, a parcela
de juros pagos, a amortizacao, a prestacao, os encargos
financeiros (IOF, aval, comissdes, taxa de abertura de cré-
dito, etc.) e o saldo devedor.

As formas de pagamento dos empréstimos sao chamadas SIS-
TEMAS DE AMORTIZACAO. Os sistemas de amortizacao de emprés-
timos e financiamentos tratam da forma pela qual o principal e os
encargos financeiros (juros, IOF, TAC, etc.) sao restituidos ao credor
do capital.

Dentre os principais e mais utilizados sistemas de amortizacao
de empréstimos abordaremos o sistema de amortizacao constante e o
sistema francés ou sistema Price.

Sistema de Amortizacao Constante (SAC)

No Sistema de Amortizacao Constante (SAC), as parcelas de
amortizacao do principal sao sempre iguais (ou constantes). O valor
da amortizacao (4) é calculado através da divisdo do capital empres-
tado (PV) pelo nimero de amortizacdes (n). Os juros sao calculados,
a cada periodo, multiplicando-se a taxa de juros contratada pelo sal-
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do devedor existente sobre o periodo anterior, assumindo valores de-
crescentes nos periodos. A prestacao, a cada periodo, é igual a soma
da amortizacao e dos encargos financeiros (juros, comissoes, etc.),
sendo periédica, sucessiva e decrescente em progressao aritmética,
de razao igual ao produto da taxa de juros pela parcela de amortizacao.
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Assim,
4=Er
n
Saldo devedor de ordem
P _P -4

Parcela de juros de ordem t

J,=ixP ,parat=1.23,., n

t-1?

Prestacao (PMT) = Amortizacao + encargos financeiros
Razado (G) da progressao aritmética (PA) = G =i x 4.

Vamos a alguns exemplos de SAC.

Exemplo 4.1. A empresa Felicidade pede emprestados
R$ 100.000,00 ao banco Boa Praca que entrega o capital
no ato e sem caréncia. Sabendo-se que, os juros serao pa-
gos mensalmente, que a taxa de juros é de 4,5% am e o
principal serd amortizado em 10 parcelas mensais, cons-
trua a planilha do empréstimo.

Resolucao: Dados do problema:
PV'=100.000,00
i =4,5% am = 0,045 am
n = 10 meses

Inicialmente, vocé calcula o valor da amortizagao constan-

te, assim
4=V 4210000000 6 500,00/ es,
n

Construindo a planilha do empréstimo, vem:

Periodo 4 -Z-Z-ﬁ



4 R el Gl T )
0 100.000,00

Ll 1 90.000,00 10.000,00 4.500,00 14.500,00

2 2 80.000,00 10.000,00 4.050,00 14.050,00

E 3 70.000,00 10.000,00 3.600,00 13.600,00

; 4 60.000,00 10.000,00 3.150,00 13.150,00
5 50.000,00 10.000,00 2.700,00 12.700,00
6 40.000,00 10.000,00 2.250,00 12.250,00
7 30.000,00 10.000,00 1.800,00 11.800,00
8 20.000,00 10.000,00 1.350,00 11.350,00
9 10.000,00 10.000,00 900,00 10.900,00
10 0 10.000,00 450,00 10.450,00
Total 100.000,00 | 24.750,00 124.750,00

Quadro 3: Planilha do Empréstimo (em R$)

Fonte: Elaborado pelos autores deste livro

A planilha é autoexplicativa. A seguir mostraremos o procedi-

mento no célculo de alguns valores:

® O célculo do saldo devedor de ordem t, parat = 4, é
P _P -4
= P,_P,—4=35.000,00-5.000,00 = 30.000,00.
® O célculo do juro de ordem t, parat = 7, é
J, _ixXP

t=

= J,=0,045x P, = 0,045 x 40.000,00 = 1.800,00.
® O célculo da prestacéo de ordem t, parat = 5, é

PMT ;=4 +J,=10.000,00 +2.700,00 = 12.700,00.

Calculo dos Valores do SAC em um Periodo
Qualquer

No Sistema de Amortizacao Constante, muitas vezes é neces-

sario a calculo dos valores para algum determinado periodo, sem a

necessidade de se elaborar a planilha completa. Esses célculos podem

ser feitos usando o formulério a seguir.
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® Valor do saldo devedor apés o pagamento da prestacao de

PtzPVx(l—L)-
n

® Valor da parcela de juros da prestacao de ordem t

J, =i><PVx(1—ﬂ)-

n

ordem t

® Valor da prestacao de ordem t
PMT, :ﬂx[l+i(n—t+l):|_
n

® Soma dos juros acumulados do primeiro periodo até o periodo
de ordem t

! iXtx PV x(2n—t+1)

zjk B 2n

k=1

® Soma das prestagdes acumuladas do primeiro periodo até o
periodo de ordem t
2X PV Xt+ixtxXPVx(2n—t+1)
= o )

Y PMT,
k=1

Exemplo 4.2. Usando os valores do exemplo 4.1, calcular:
e o saldo devedor apés o pagamento da sétima prestacao;
e a parcela de juros da quinta prestacao;
e o valor da sétima prestacao;
e soma dos juros das 6 primeiras prestagoes; e
e a soma das 4 primeiras prestacoes.
Resolucao: Dados do problema:
PV'=100.000,00
i =4,5% am = 0,045 am

n = 10 meses

Periodo 4

Ll
Q
—
Q
=
—

117



t
® Pela formula, £, = PV X(l ——J, vem
n

P, =100.000,00 x(l - %)

=100.000,00 x 0,30 = 30.000,00.
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. t—1
® Pela férmula J, =l><PV><(1——), vem

n
5-1
J; =0,045 % 100.000,00><( - T)

— 0,045 x 100.000,00 X [1 - %)

= 0,045 x 100.000,00 x 0,6 =2.700,00.

® Pela f6rmula PMT, :Zx[1+i(n—t+l):|, vem
n

PMT, = %x[no,ms x(10-7+1)]

= 10.000,00 x[1+ 0,045 x 4]=10.000,00 x 1,18
= 11.800,00.

iXtxPVx(2n—t+1)
ve
2n

1
® Pela férmula Y/, = m
k=1

3, - 0,045 x6%100.000,00 X (2x10 — 6+1)
ke 2%10

6
k=1
_ 0,045 x 6x100.000,00x15
20

=20.250,00.

_405.000,00
0

! . _
® Pela formula Y PMT, = 2X PV Xt+ixtX PV x(2n—t+1)
k=1 2n
voceé tem
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iPMT ~2x100.000,00 X 4 + 0,045 x 4 x 100.000,00(2 x 10 — 4 +1) 4
k=1 o 2x10
~800.000,00 + 18.000,00 x 17 g
20 =]
1.106.000,00 =
= =55.300,00. =
20

Observacao 4.1. Confira os valores encontrados com
os valores da planilha do empréstimo do exemplo 4.1.

Exemplo 4.3. Um financiamento de R$ 150.000,00 foi con-
tratado a taxa efetiva de juros de 51,106866% aa e sera
pago em cinco anos, em prestacoes mensais pelo Sistema
de Amortizagao Constante. Determinar:

a) o juro a ser pago no 28" més;

b) o saldo devedor apds o pagamento da metade do
financiamento;

c) o valor da 482 prestacao;
d) o total de juros pagos até a 35 prestacao.
Resolucao: Dados do problema:
PV =150.000,00
n =5 anos = 60 meses
i=51,106866% aa

Inicialmente, vocé calcula a taxa equivalente ao periodo
do pagamento das prestagbes mensais, ou seja,

1
i, =(1,51106866)12—1=1,035-1=0,035 =i, = 3,5% am.

Agora, respondendo, vem

a) J,:ixPVx(l—ﬂJ:
n

oy = 0,035 x 150.000,00 x (1 —E]
60
— 0,035 x 150.000,00 x (1 — 0,45) = 2.887,50.

Portanto, o juro a ser pago no 28° més é R$ 2.887,50.

Periodo 4 -Z-Zg
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b) P =PV><(1—1):>
n

P, = 150.000,00><(1 —%): 75.000,00.
¢) PMT, =z><[l+i(n—t+l)] =
n

150.000,00
0

PMT,, = 1+ 0,035x (60— 48+1)]

= 2.500,00 x [1 + 0,035 x 13]
= 2.500,00 x 1,455 =3.637,50

O valor da 482 prestacao é R$ 3.637,50.

: i><t><PV><(2n—t+1):>

d) ;Jk = »
i’ _ 0,035x35 % 150.000,00% (2x60 ~35+1)
ok 2% 60
183.750,00 x 86
- 120
=131.687,50.

E o total de juros pagos até a 352 prestacao é
R$ 131.687,50.

Exemplo 4.4. O banco Boa Vida emprestou R$ 85.000,00 a
empresa Sorriso, pelo SAC, entregue no ato, nas seguintes
condicbes:

e taxa efetiva de juros = 90,120749% aa

e prazo total do financiamento = 12 meses;

e prazo de caréncia = 5 meses (com juros pagos neste
periodo); e

e IOF = 1,25% do valor do empréstimo, pago quando
da liberacao dos recursos.

Elaborar a planilha do empréstimo.
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Resolucao: Dados do problema:

PV=285.000,00

i=90,120749% aa

m = 5 meses (juros pagos na caréncia)

Prazo Total do Financiamento (PTF) = 12 meses

PTF=n+m = [12=n+5 = n=7meses.

Calculando a taxa equivalente ao periodo das prestacoes

mensais, vocé tem

1
i= (1,90120749)E —-1=1,055-1=0,055=i=5,5%am .

Célculo do IOF: IOF = 1,25% de 85.000,00 = 1.062,50.

Mes

O© 00 N O o A W N = O

— =
N = O

Total

85.000,00
85.000,00
85.000,00
85.000,00
85.000,00
85.000,00
72.857,14
60.714,29
48.571,43
36.428,57
24.285,71
12.142,86
0

12.142,86
12.142,86
12.142,86
12.142,86
12.142,86
12.142,86
12.142,86
85.000,00

4.675,00
4.675,00
4.675,00
4.675,00
4.675,00
4.675,00
4.007,14
3.339,29
2.671,43
2.003,57
1.335,71
667,86
42.075,01

1.062,50

1.062,50

1.062,50
4.675,00
4.675,00
4.675,00
4.675,00
4.675,00
16.817,86
16.150,00
15.482,14
14.814,29
14.146,43
13.478,57
12.810,71
127.076,07

Quadro 4: Planilha do Empréstimo (em R$)

Fonte: Elaborado pelos autores deste livro

Observacgao 4.2 Nos sistemas de amortizagao de em-
préstimos e financiamentos, com caréncia, vamos tra-
balhar com rendas diferidas postecipadas.

Periodo 4
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Exemplo 4.5. O banco Boa Vida emprestou R$ 85.000,00 a
empresa Sorriso, pelo SAC, entregue no ato, nas seguintes
condicbes:

® taxa efetiva de juros = 90,120749% aa;
® prazo total do financiamento = 12 meses;

® prazo de caréncia = 5 meses (com juros capitaliza-
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dos neste periodo e incorporados ao saldo devedor

para amortizacao); e
® IOF = 1,25% do valor do empréstimo, pago quando
da liberacao dos recursos.

Elaborar a planilha do empréstimo.

Resolucao: Dados do problema:
PV = 85.000,00
i =90,120749% aa = 5,5% am
m = 5 meses (juros capitalizados na caréncia)
PTF = 12 meses

n = 7 meses

Célculo do IOF: IOF = 1,25% de 85.000,00 = 1.062,50.

ves | P4 or ] e
0 85.000,00 1.062,50 1.062,50
1 89.675,00
2 94.607,13
3 99.810,52
4 105.300,10
5 ]111.091,60(*)
6 95.221,37 15.870,23 6.110,04 21.980,27
7 79.351,14 15.870,23 5.237,18 21.107,40
8 63.480,91 15.870,23 4.364,31 20.234,54
9 47.610,69 15.870,23 3491,45 19.361,68
10 31.740,46 15.870,23 2.618,59 18.488,82
11 15.870,23 15.870,23 1.745,73 17.615,95
12 0 15.870,23 872,86 16.743,09
Total 111.091,60 2444015 | 1.062,50 | 136.594,25
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Quadro 5: Planilha do Empréstimo (em R$)

Fonte: Elaborado pelos autores deste livro

(*) O saldo devedor do més 5 é P, = 85.000,00 x (1,055)* = 111.091,60.
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Exemplo 4.6. Um empréstimo no valor de R$ 25.000,00 de-
verd ser amortizado pelo SAC em 48 meses a uma taxa de
juros de 4,5% am e uma caréncia de 9 meses com juros
capitalizados neste periodo. Calcular:

® o valor da 282 prestacao das 48;
® o valor da 352 parcela de juros das 48;
® o total de juros pagos das 48 parcelas; e

® o valor do saldo devedor apds o pagamento da 402
prestacao das 48.

Resolucao: Dados do problema:

PV=25.000,00

i =4,5% am = 0,045 am

n = 48 meses

m = 9 meses (juros capitalizados na caréncia)
Inicialmente, vocé calcula o valor do empréstimo corrigido
em 4,5% am até o vencimento do periodo da caréncia
(9 meses), assim

P, = 25.000,00 x (1,045)° = 37.152,38.

Este valor, R$ 37.152,38, ser4 amortizado em 48 meses a
taxa de 4,5% am pelo SAC.

Agora, respondendo, vem

PV

® Aplicando a férmula PMT, =——x[1+i(n—t+1)], vem
n

PMT, = % x[l +0,045% (48— 28+ 1)]

= 774,01 x[ 1 + 0,045 x 21]
= 774,01 x 1,945 = 1.505,45.

Portanto, o valor da 20? prestacao das 48 é R$ 1.505,45.

. t—1
® Aplicando a férmula J, =i XPVX(I——) , vem
n

Periodo 4
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<, 0,045Xx 48x 37.152,38% (2x48-48+1)

2y 2 %48

_80.249,144 % 9
96

=40.960,50.

Portanto, o valor da 352 parcela de juros das 48 é R$ 487,62.

L
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, vem

® Aplicando a férmula t J = i><t><PV><(2n—t+1)
2 g 2n
k=1

if 0,045 48x 37.152,38% (2 x 48— 48 +1)
ke 2 % 48

_80.249,144 x 9
96

=40.960,50.

Portanto, o total de juros pagos das 48 parcelas é
R$ 40.960,50.

t
® Aplicando a férmula P, = PVX(I ——) , vem
n

P,=37.152,38 x(l —%): 6.192,06.

Portanto, o valor do saldo devedor apds o pagamento da
402 prestacao das 48 é R$ 6.192,06.

-
Ja passamos boa parte dos contelidos desta Disci)
plina e para ter certeza de que vocé esta compre-
endendo e absorvendo todos resolva as atividades

| queseguem, caso restem duvidas faca uma releitura

kdo material e/ou procure seu tutor. )
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AtVidades de aprendizagem

1. Um empréstimo de R$ 80.000,00 deve ser devolvido pelo SAC em

5 parcelas semestrais de amortizacao, com dois semestres de carén-
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cia, isto €, a primeira parcela € paga no terceiro semestre e 0s juros

sao pagos no periodo de caréncia a taxa de juros de 7% as. Elaborar
a planilha do empréstimo.

2. Um imovel é vendido por R$ 140.000,00, sendo 15% de entrada e
o restante financiado pelo SAC em 10 anos, com pagamento mensal.
A taxa de juros cobrada na operacao é 2,5% am. Determine:

® 0 valor da primeira e Ultima prestacao;
® a soma das 40 primeiras prestacoes;
® a soma dos juros pagos até a liquidacao do débito; e

® 0 valor do saldo devedor apés o pagamento da metade do
financiamento.

3. Um empréstimo foi amortizado pelo SAC, a uma taxa de 2,75% am
em 72 meses, sem caréncia. Calcular o valor do empréstimo, saben-
do-se que a soma das 35 primeiras prestacoes ¢ R$ 25.940,35.

4. Um empréstimo no valor de R$ 75.000,00 deveré ser amortizado
pelo SAC em 36 meses a uma taxa de juros de 3,5% am e uma
caréncia de 9 meses com juros capitalizados neste periodo. Calcular:

® 0 valor da 212 prestagao das 36;
® 0 valor da 192 parcela de juros das 36;
® 0 total de juros pagos até a liquidacao do débito das 36; e

@ 0 valor do saldo devedor ap6s o pagamento da 242 presta-
¢ao das 36.

Periodo 4 12_5
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Sistema Francés de Amortizagao ou Sistema Price

O sistema francés foi desenvolvido pelo matematico e fisico
belga Simon Stevin, no Século XVI. Foi utilizado pelo economista e
matemaéatico inglés Richard Price, no Século XVIII, no céalculo
previdenciario inglés da época e ficou conhecido no Brasil como Sis-
tema Price.

O sistema francés ou sistema Price é o mais utilizado pelas
instituicbes financeiras e pelo comércio em geral. Nesse sistema, o
mutuario obriga-se a devolver o principal mais os juros em prestacoes
iguais e periddicas, a partir do instante em que comecam a ser pagas.
A amortizagao é crescente em progressao geométrica de razao igual a
(1+i) e o juro é decrescente.

Suponhamos o empréstimo (PV), a ser pago em (n) prestagoes
iguais (PMT), a uma taxa de juros (i) (expressa na mesma unidade de
tempo do periodo dos pagamentos), pelo sistema Price. As prestacoes
sao calculadas como se fossem os termos (PMT) de uma renda imedi-
ata cujo valor presente é (PV), conforme estudamos na classificacao
das rendas. Assim, o valor das prestacoes iguais é dado pela férmula

i

PMT = PV x————.
1-(1+ i)

Preste atencao na resolucao dos exercicios que

seguem para potencializar seu conhecimento.

Exemplo 4.7. A empresa Felicidade pede emprestada
R$ 100.000,00 ao banco Boa Praca, que entrega o capital
no ato e sem caréncia. Sabendo-se que, os juros serao pa-
gos mensalmente, a taxa de juros é de 4,5% am e o princi-
pal serd amortizado em 10 parcelas mensais, construir a
planilha do empréstimo.

Resolucao: Dados do problema:

PV=100.000,00
i =4,5% am = 0,045 am

n = 10 meses
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Inicialmente, vocé calcula o valor das prestacoes, e vem

PMT=PVx—
1-(1+i)

= PMT =100.000,00 x 0,045

1-(1+0,045) "
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0,045
1-(1,045) "
0,045  4.500,00

1-0,64393  0,35607
=12.637,88/. Més.

=100.000,00 x

=100.000,00 x

Construindo a planilha do empréstimo, vocé tem:

wes P AU e
0 100.000,00
1 91.862,12 8.137,88 4.500,00 12.637,88
2 83.358,04 8.504,08 4.133,80 12.637,88
3 74.471,27 8.886,77 3.751,11 12.637,88
4 65.184,60 9.286,67 3.351,21 12.637,88
5 55.480,03 9.704,57 2.933,31 12.637,88
6 45.338,75 10.141,28 2.496,60 12.637,88
7 34.741,11 10.597,64 2.040,24 12.637,88
8 23.666,58 11.074,53 1.563,35 12.637,88
9 12.093,66 11.572,88 1.065,00 12.637,88
10 0 12.093,66 544,22 12.637,88
Total 100.000,00 26.378,80 126.378,80

Quadro 6: Planilha do empréstimo (em R$)

Fonte: Elaborado pelos autores deste livro
A planilha é autoexplicativa. A seguir mostraremos o procedi-
mento no célculo de diversos valores:

® O célculo do saldo devedor de ordem t, P, = P, - A,, para
t=2¢6

P,=P, —A,=91.862,12 - 8.504,08 = 83.358,04.

Periodo 4 -ZZF



® O célculo do juro de ordem t, J, = i x P, parat =4 , ¢é

t-1°
J, = 0,045 x P, = 0,045 x 74.471,27 = 3.351,21.
® O calculo da prestagao de ordem t, PMT, - J, , parat = 5, é

PMT, = A, + J, = 9.704,57 + 2.933,31 = 12.637,88.
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® O calculo da amortizacao de ordem t, A, = PMT, - J,, para
t=6,¢é

A, = PMT, - J, = 12.637,88 - 2.496,00 = 10.141,28.

Calculo dos Valores do Price em um Periodo
Qualquer

No Sistema Francés ou sistema Price, muitas vezes é necesséa-
rio o célculo dos valores para algum determinado periodo, sem a ne-
cessidade de se elaborar a planilha. Esses céalculos podem ser feitos
usando o formulario a seguir.

® Valor do saldo devedor de ordem t

1—(1+i)

P =PV -
1-(1+i)

® Valor da parcela de juros de ordem t

1= (1)
1-(1+i)"

J, =PV xix

® Valor da primeira parcela de amortizagao

__Prxi
bo+i) -1
® Valor da parcela de amortizagdo de ordem t
_Pyxix(l+i)
(1+i) -1
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® Soma das amortizacbes do 1° periodo até o periodo de
ordem t

(l+z) -1
(+i) -1

® Soma dos juros acumulados do 1° periodo até o periodo de

ZA = PV %

ordem t

ixex(1+i) =[ (1+1) -1]

(1+i) -1

iJk =PV Xx
K=1

Exemplo 4.8. Usando os valores do exemplo 4.7, calcular:

® 0 saldo devedor ap6s o pagamento da sexta prestacao;
® a parcela de juros da quinta prestacao;

® o valor da sétima parcela de amortizacao;

® soma dos juros das 4 primeiras prestagoes; e

® a soma das 5 primeiras parcelas de amortizacao.

Resolucao: Dados do problema:
PV=100.000,00
=4,5% am = 0,045 am

n = 10 meses.

, 1-(1+i) "
® Pela férmula P, = PV x————— vem
1-(1+i)"
1—(1 +0,045) 7
P, =100.000,00 x —
1 —(1 +0,045)
1-(1,045)"
= P, =100.000,00 x ———— 2
1 —(1,045)
— P, =100.000,00 x -~ %8386 _ 149 900,00 x 21014
10,6439 0,3561

b

= P, =100.000,00 x 0,453387 = 45.338,75.

Portanto o saldo devedor apds o pagamento da sexta pres-
tacdo é R$ 45.338,75.

Periodo 4

Ll
Q
—
Q
=
—

129



1—(1+i) "

——, vem
1—(1+i)

® Pela férmula J, = PV xix

1 —(1+0,045) Y
1-(1+0,045) "

J5=100.000,00 x 0,045x

1-(1,045)°
1-(1,045) "
1-0,76790

= J, =4.500,00x ————=4.500,00 % 0,23210
1-0,64393 0,35607

= J,=4.500,00x 0,65185=2.933,31.

= J,=100.000,00 x 0,045x

L
Q
—
=
=
—

Ja a parcela de juros da quinta prestacdo é R$ 2.933,31.

Py xix(1+i) "
® Pela férmula 4, = Lnl) , vem
(1+i) -1
~100.000,00 x 0,045 ( 1+ 0,045)"
(1+0,045)" - 1

7

~100.000,00 x 0,045%(1,045)’
(1,045)"- 1

7

1 500,00 % 1,30226
! 1,55297 — 1

5.860,17
A=
0,55297

=10.597,64.

Por sua vez o valor da sétima parcela de amortizacao é R$
10.597,640

ixtx(1+i) —[(1+i)’ —1]

t
. J,=PVx
® Pela férmula Z; k (1+i) -1 , vem

[0,045%4x (1+0,045)° —[ (1+0,045) —1]
(1+0,045)" - 1

4
Y J, =100.000,00 x
K=1

s [0,045%4x (1+0,045)° —[ (1+0,045) —1]
=Y J, =100.000,00 x . -
K=1 (1 + 0,045) - 1

- .

4 0,18 x1,55297 —[1,19252 - 1
=Y J, =100.000,00 x| - : Lt ]
K=1 1,55297 - 1
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4
=Y J, =100.000,00 x

K=1

0,27953 —0,19252
0,155297

4
= ZJk =100.000,00 x 0,15736 = 15.736,12.

K=l

Entédo, a soma dos juros das quatro primeiras prestacoes é
R$ 15.736,12.

r (1+i) -1
® Finalmente pela férmula D, 4, =PV v , vem
K=l (l+l) -1

s [ (1+0,045) -1
)" 4, =100.000,00 x

K=l | (l + 0,045)10 1
. [ (1.045) — 1
=) 4, =100.000,00 x %
K= | (1,045)° -1
5 —
= Y 4, =100.000, 00x 24018 =1 100.000, 00x 224618
= 1,55297 -1 0,55297

5
= ZAk =100.000,00 x 0,44520 = 44.519,97.

K=1

Sendo a soma das cinco primeiras parcelas de amortiza-
cao R$ 44.519,97.

Observacao 4.3. Confira os valores encontrados com
os valores da planilha do empréstimo do exemplo 4.7.

Observacao 4.4. No Sistema ou Tabela Price, se a
taxa de juros for ANUAL, com pagamento mensal, se-
mestral ou trimestral, usamos a taxa PROPORCIONAL
ao periodo de pagamento.

Exemplo 4.9. Um empréstimo no valor de R$ 7.000,00 deve
ser liquidado em 18 prestacdes mensais, pelo sistema Price,
a uma taxa de juros de 36% aa. Determinar o valor da pres-
tacao.
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4 Resolucao: Dados do problema:
PV =7.000,00
Ll n = 18 meses
a o
—1 i =36% aa = 2729 _ 39, 4m = 0,03 am
e 12 meses
. PMT =7
—

I

Aplicando, diretamente a férmula PMT = PV x —,

-y

vocé tem
PMT =7.000,00 ><L_18
1-(1+0,03)
= PMT =7.000,00 x%
1-(1,03)
= PMT =7.000, OOX& =7.000,00x% 0.03
1-0,58739 0,41261

= PMT =7.000,00 x 0,07271 = 508,96.

Portanto, o valor da prestacao é R$ 508,96.

Exemplo 4.10. O banco Alfa emprestou R$ 60.000,00 a
empresa Beta, liberados no ato, nas seguintes condicbes:
e taxa de juros = 48% ao ano;

e empréstimo amortizado em 6 parcelas mensais pelo
Sistema Price;

e IOF de 1,25% do valor financiado, pago junto com
as prestacoes; e

e prazo de caréncia: 4 meses com juros capitalizados

neste periodo e incorporados ao saldo devedor.

Elaborar a planilha do empréstimo.
Resolucao: Dados do problema:

PV =60.000,00
n = 6 meses
48%aa

2 meses

i=48% aa =

=4% am = 0,04 am

m =4 meses (juros capitalizados neste periodo)

132

Curso de Graduagao em Administragcao, modalidade a distancia



Calculo do IOF: IOF =1,25% de 60.000,00 = 750,00. Logo, o
valor financiado serd PV = 60.000.00 + /OF = 60.750,00.

Ll
Q
—
Q
=
—

=3 IR R I N
0 60.750,00
1 63.180,00
2 65.707,20
3 68.335,49
4 71.068,91(*%)
5 60.354,43 10.714,48 2.842,76 13.557,24
6 49.211,37 11.143,06 2.414,18 13.557,24
7 37.622,58 11.588,79 1.968,46 13.557,24
8 25.570,24 12.052,34 1.504,90 13.557,24
9 13.035,81 12.534,43 1.022,81 13.557,24
10 0 13.035,81 521,43 13.557,24
Total 71.068,91 10.274,53 81.343,44

Quadro 7: Planilha do Empréstimo (em R$)
Fonte: Elaborado pelos autores deste livro

(*) O saldo devedor do més 4 é P, = 60.750,00 x (1,04)* = 71.068,91.

Exemplo 4.11. Um empréstimo de R$ 35.000,00 deveré ser
amortizado em 48 meses, pelo sistema Price, a uma taxa
de juros de 3,75 % am e uma caréncia de 12 meses (juros
capitalizados na caréncia e incorporados ao saldo deve-
dor). Calcular:

a) o valor da 15° parcela de amortizacao das 48;

b) o valor da 252 parcela de juros das 48; e

c) o valor do saldo devedor apés o pagamento da pres-
tacdo de ordem 37 das 48.

Resolucao: Dados do problema:

PV =35.000,00
n = 48 meses
i=3,75% am =0,0375 am

m = 12 meses (juros capitalizados neste periodo)

Inicialmente, vocé calcula o valor do empréstimo corrigido
em 3,75% am até o vencimento do periodo da caréncia
(12 meses), assim

P ,=35.000,00 x (1,0375)"* = 54.440,90.
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Este valor, R$ 54.440,90, ser4 amortizado em 48 meses a
3,75% am pelo sistema Price.

Agora, respondendo, vem

15-1

_54.440,90 x 0,0375 x(1 +0,0375)
(1+0,0375)" — 1

) 4,

| 2.041,53 x(1,0375)"

" 5,85368 — 1
15:2.041,53><1,6743 341814 _ 0423,
4,85368 4,85368

Portanto, o valor da 15% parcela de amortizacao das 48 é
de R$ 704,23.

1-(1+0,0375)
1-(1+0,0379 "

b)  J,s =54.440,90 x 0,0375x

1-(1,0375)
= J,; =2.041,53 x(—)_% —2.041,53x 1041332
1-(1,0375) 10,17083

0,58668

= J,5 =2.041,53x =2.041,53x0,70755 =1.444, 49.

>

Portanto, o valor da 25% parcela de juros das 48 é
R$ 1.444 49.

1—(1+0,0375 “
1-(1+0,0375) "
1-(1,0375) "
1-(1,0375) "
1 -0,66701
1-0,17083

=P, = 54.440,90x% =21.863,38.

b

c) P, =54.440,90 x

= P, = 54.440,90 X

= P, = 54.440,90 x

Portanto, o valor do saldo devedor apés o pagamento da
prestacao de ordem 37 das 48 é R$ 21.863,38.
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Salba mais ...

Para aprofundar os conceitos estudados nesta Unidade consulte algumas das
referéncias bibliogréficas:

HAZZAN, Samuel; POMPEOQ, José Nicolau. Matemdtica financeira. 6. ed.
Séo Paulo: Saraiva, 2007.

L
Q
—
=
=
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SAMANEZ, Carlos Patricio. Matemadtica financeira: aplicacbes a andlise de
investimentos. 3. ed. Sao Paulo: Prentice HALL, 2002.

VIEIRA SOBRINHO, José Dutra. Matemadtica financeira. 7. ed. Sao Paulo:
Atlas, 2000.

Resumindo

Nesta Unidade vocé estudou os dois principais sistemas
de amortizacao de empréstimos e financiamentos utilizados nos
mercados financeiro e comercial de nosso pais, o SAC e o PRICE,
e entendeu que os dois sistemas de amortizacao diferem pelo
critério de devolucao do principal tomado emprestado.

Vocé aprendeu também a elaborar a planilha do emprés-
timo ou o plano de amortizagao (com e sem caréncia), bem
como a calcular o saldo devedor, a parcela de amortizacéo, a
parcela de juros e o valor da prestacdo do sistema de amortiza-
cao constante e do sistema Price em um periodo qualquer.

_—

Muito bem! Agora é hora de vocé aplicar seus co-
nhecimentos. Faga as atividades de aprendizagem
a seguir. Caso tenha duvidas releia cuidadosamen-

te os conceitos dados. )
j
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Atividades de aprendizagem

. Um equipamento no valor de R$ 90.000,00 est4 sendo financiado

pelo banco Boa Sorte para pagamento em 6 anos. A taxa de juros
contratada é de 24% aa pelo sistema Price. O banco Boa Sorte con-
cede ainda uma caréncia de 3 anos para inicio dos pagamentos, sen-
do os juros cobrados neste periodo. Elaborar a planilha deste finan-

ciamento.

. Um empréstimo no valor de R$ 4.000,00 deve ser liquidado em 12

prestagdes mensais pela Tabela Price a uma taxa de juros de 2,45% am.
O valor do IOF é de 1,25% do valor emprestado pago junto com as
prestacdes e a Taxa de Abertura de Crédito (TAC) é de R$ 350,00,
também paga junto com as prestacoes. Calcular o valor da prestacao.

. O senhor Sabe Tudo financiou R$ 95.000,0 na compra de sua casa,

sendo adotado o sistema Price a taxa de 2,5% am para pagamento
em 144 meses. Determine o estado da divida no 87° més, isto €, o
valor do saldo devedor, valor da amortizagao, valor do juro e o valor
da prestacao.

. O senhor Pardal comprou um carro Ok, financiando R$ 15.000,00

para pagamento em 24 prestacdes mensais iguais a taxa de juros de
1% am. Apos pagar 12 prestacoes, resolveu liquidar a divida. De-
terminar quanto o senhor Pardal pagou para liquidar a divida na mes-
ma taxa de juros.

~Um empréstimo foi contratado para ser amortizado em 36 prestacoes

mensais pelo sistema Price a taxa de juros da operacao de 2,5% am.
Sabendo-se que a valor das amortizagoes acumuladas até o 15° més
é R$ 18.487,28, calcular o valor do empréstimo.

Curso de Graduagao em Administragcao, modalidade a distancia



Correcao Monetéria

Unipape

Ogetivo

Ao final desta Unidade vocé devera ser capaz de
saber enunciar o conceito de inflacdo bem como o
conceito de correcao monetaria; de calcular a inflacao
usando indice de precos e de determinar a inflagao
acumulada em determinado periodo; de descrever
as duas formas de correcao monetaria utilizadas no
mercado financeiro nacional; e de identificar e

calcular a taxa aparente e a taxa real.







Inflacao

Caro estudante,

Vocé ja aprendeu a fazer um fluxo de caixa, a cal-
cular juros e montante, a avaliar as melhores taxas
para empréstimos ou financiamentos e qual o me-
lhor sistema de amortizacao a ser utilizado. Agora
vocé vai conhecer a inflacao e a correcao monetaria,
que afetam bastante qualquer empreendimento.

’

Bons estudos!

inflacao é o fenémeno conhecido como o aumento generaliza-
A do dos precos de bens e servicos, num dado periodo, havendo,

consequentemente, a perda do poder aquisitivo da moeda,
sendo a perda tanto maior quanto maiores forem esses aumentos de
precos. Por deflagdo entende-se um processo no qual os pregos caem,
num dado intervalo de tempo.

Por exemplo, admitamos que a inflagado num dado periodo é de

6%, entdo, a queda do poder de compra é de 0,06 _ 0,0566 ou 5,66%.

3

Portanto, ao final do periodo, podem ser consumidos 94,34% dos bens
e servicos originalmente consumiveis.

Para um salario de R$ 1.000,00, o reajuste para manter
inalterado o poder de compra deve atingir 6%, passando para
1.000,00 x 1,06 = 1.060,00.

Se for atribuido um reajuste salarial de 7%, o salario passara a

ser de R$ 1.070,00, o que representa um reajuste adicional a inflacao
de R$ 10,00, ou seja,

1.070,00

—1=0,943%.
1.060,00

Se for atribuida uma correcao de 5%, havera uma perda real
no poder aquisitivo de 1,869%, ou seja,

1.050,00

1=—1,869%.
1.070,00
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Ll
=)
=
=
=
—

159



Ll
=)
=
=
=
—

140

Quando dizemos que a inflagdo mensal foi de 4%, isso nao
significa que todos os produtos subiram 4%, mas, sim, que a média
ponderada dos aumentos foi de 4%. Assim, alguns produtos podem
ter subido 3,5% e outros 5%, por exemplo.

Existem diversos fatores que causam a inflacao, por exemplo:

® cscassez de produtos e desequilibrio na balanca de paga-
mentos;

® aumento da demanda de um determinado bem, sem que
haja condicbes efetivas de incremento proporcional da pro-
ducao (inflacao de demanda); e

® aumento de custo de producao, repassado aos precos, en-
quanto a demanda permanece inalterada (inflacdo de custo).

Num contexto inflacionario, devemos ficar atentos para a de-
nominada ilusdo monetéaria ou rendimento aparente das aplicacoes
financeiras e investimentos. Muitas vezes uma aplicacao financeira
ou um investimento produzem resultados meramente ilusérios, quan-
do o aplicador ou o investidor nao leva em conta a inflacao.

A seguir, veremos como se pode medir a variacao de precos de
um Unico produto durante certo periodo.

Indice de Precos

Um indice de pregos procura medir a alteracdo que ocorre nos
niveis de precos de um periodo para outro. No Brasil, a maioria dos
célculos de indices de precos esta a cargo da Fundacao Gettlio Vargas
(FGV) do Rio de Janeiro, que publica mensalmente na revista Con-
juntura Econémica os indices nacionais e regionais, bem como o IBGE,
a Fipe e o Dieese em Sao Paulo, a Fundare em Recife e o Ipead -
UFMG em Belo Horizonte.

O Quadro 8, a seguir, resume as caracteristicas dos principais
indices de preco no Brasil.
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InsTiTuto | iNDICE inbices Faixa pe Area oE CoLETA DivuLcagio | INiclo bA ;
ComPONENTES | RENDA ABRANGENCIA SERIE
Dia 16 do  |Até o dia 25 | 2000 L
IBGE 11 més anterior |do més de P
IPCA _ 15 maiores |ao dia 15 do |referéncia =
1a40SM | Regides |mésde (=]
NZo hé Metropoli- |referéncia e
tanas Dia 1 °ao
IPCA dia30 do |Atéodia 15| 1979 —
més de do més
INPC Lagsh referéncia | subsequente [ 1979
1 a33SM Dia 11 do
IPA no IPC, més anterior | Até o dia 20
IGP -10 IPC que é ao dia 10 do | do més de 1994
INCC computado més de referéncia
juntamen- referéncia
te com Dia 21 do Até o dia 30
Indices de més anterior [do més de
Zregoz no ao dia 20 do | referéncia
IPA (ltpa/ffeona 12 |mésde lyaprgyig -
IGP - M IPC Constru- maiores |"€feréncia a4 dia 10 1989
INCC o Regides |12 Prévia dia [ oa prgyia —
céo Civil 121430 revia
(INCC) Metropoli- até dia 20
FGV tanas 22 Prévia dia
21 al0
IPA Dia 1° ao dia|Até o dia 10
IGP - DI IPC 30 do més |do més 1944
INCC de referéncia|subsequente

Quadro 8: Caracteristicas dos principais indices de precos
Fonte: IBGE (2012) e Portal Brasil (2012)

O valor da inflacao é medido através de indices. Um indice

geral de precos consiste em uma média ponderada de varios indices

de precos que representa a medida com que os precos de um produto

(ou de um conjunto de produtos) e/ou servigos variam durante um

periodo analisado. Como dependem dos elementos escolhidos para

compor este conjunto, indices diferentes fornecem valores distintos de

inflacao (por exemplo, area geogréafica pesquisada).

Consideremos que um produto apresenta um preco P, na data
base e tenha um preco P no instante t. Define-se o indice de precos
desse produto entre os instantes O e t, indicado por I, ao nimero

[ =

LSS

A variacao percentual de precos (em relacao a data base) é o
namero j , tal que

141
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Ou seja, a variacao percentual de precos de um produto, em relacao a
época base, é o indice de precos menos 1.

Para n + 1 instantes de tempo: 0, 7,, ¢,, ..., ¢, tem-se
PR _PB P P
[=—X—2X...X—t=—2,0Useja, [=—r.
F, F, £, K £

A variagao percentual de precos entre os instantes 0 e 7 , indi-
cado por j’ é dado por

JEIA+7)x (T +7,)x..ox(1+7)]-1.

A média percentual no periodo n é dada por
1
Média=(1+)")y — 1.

Exemplo 5.1. No inicio de maio de determinado ano, o pre-
co de um produto era R$ 45,00 e no inicio de junho do
mesmo ano era R$ 66,00. Determine:

e o indice de precos deste produto entre as duas datas; e

e a variacao percentual de precos correspondente.

Resolucao: Dados do problema:

Respondendo ao célculo do indice, vem

P, _ 46,00

t

e =1,0222
P, 45,00

Agora, para responder ao célculo da variacao percentual, vocé
tem

46,00 — 45,00 46,00
45,00 45,00

-1=1,0222-1=0,0222 ou j'=2,22%.

Exemplo 5.2. No inicio de agosto de certo ano, o preco de
um produto era R$ 15,72; no inicio de setembro do mesmo
ano era R$ 15,97 e no inicio de outubro era R$ 16,15. Calcu-
lar o indice de precos no periodo, a variacao percentual, no
periodo, de precos deste produto e o percentual médio ou a
média no periodo.
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Resolucao: Dados do problema: S
P, =15,72
P, =15,97 Ll
=
PZ = 16,15 Q
[ =7 =
L —
=
Média =7

Calculando o indice de precos, vocé tem

BB 1615y 650

J=—t—22_
P P 1572

Para calcular a variacao percentual de pregos, vem

16,15-15,72 16,15
15,72 15,72

-1=1,0274-1=0,0274 ou j'=2,74%.

Finalmente, a média no periodo é
Meédia = (1+ j')% -1
= Meédia = (1 ,0274)% —1=1,0090 — 1= 0,0090,
ou
Média = 0,90%.

Portanto, o indice de precos no periodo é 1,0274; a varia-
cao percentual no periodo é 2,74% e o percentual médio
ou média no periodo é 0,90%.

Exemplo 5.3. Em janeiro, fevereiro e marco de determinado
ano, o preco de um produto teve os seguintes aumentos,
respectivamente: 2,75%, 3,15% e 3,87%. Qual o percentual
acumulado de aumento no trimestre? Qual o percentual
médio no periodo?

Resolucao: Dados do problema:
j’, =2,75% = 0,0275
j’,=3,15% = 0,0315
j’3=3,8% = 0,0387

Periodo 4 -Z 4—5



=2
Média = ?

Aplicando a férmula j = [(1 + j) x (1 + j)x.x(1 +j )] -1,
vocé tem

Ll
=)
=
=
=
—

7 =1(1+0,0275)x(1 + 0,0315)x(1 + 0,0387)] - 1

= [(1,0275)x(1,0315)x(1,0387)] - 1

~[1,1009] — 1 = 0,1009

ou
j'=10,09% at.

Logo, o percentual médio sera

1
Meédia=(1+j")"—1
1
= Média = (1,1009)s — 1 =1,0326— 1= 0,0326

ou

Meédia = 3,26% at.

Portanto, o percentual acumulado de aumento no trimestre
¢ 10,09% e o percentual médio no periodo é 3,26%.

Exemplo 5.4. Determinado trimestre apresenta as seguintes
taxas mensais de variacdo nos precos gerais da economia:
2,25%; -1,35% (deflacao) e 2,55%. Calcular a taxa de in-
flacao acumulada do trimestre.

Resolucao: Dados do problema:
j,=2,25% =0,0225
j,=-135% = -0,0135
j3=2,55% = 0,0255
j=7?
Aplicando diretamente a férmula j = [(1 +j,) x (1 +j,)x...x

(1+j)]-1,vem

J=[(1+0,0225) x (1 +0,0135) x (1 + 0,0255)] — 1
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7'=1(1,0225) x (~0,9865) x (1,0255)] - 1

=1[(1,0344) — 1 =0,0344

ou
jl=3,44% at.

Portanto, a taxa de inflacdo acumulada do trimestre é 3,44%.

Ll
=)
=
=
=
—

Exemplo 5.5. Sendo projetada em 2,35% am, a taxa de in-
flacao para os proximos 8 meses de certo ano, calcular a
inflacdo acumulada deste periodo.

Resolucao: Dados do problema:

JJ1 =jy2 =jy3 = .- ijg = 2,35% = 0,0235

j=
Pela férmula j = [(1 + j ) x (1 + j,) x.x(1+ j )]-1,
vem

J=I+ G ) x (14 ) xex (1+ )] 1
= (1+0,0235)%— 1 = (1,0235)* — 1
=1,2042 - 1=0,2042

ou

j =20,42% ap.
Portanto, a inflagdo acumulada deste periodo é 20,42%.
Exemplo 5.6. Relacionaremos a seguir os valores do IPCA,

referentes aos meses de maio a dezembro de determinado
ano, em Reais.

SET ouT

IPCA | 1.513,08 |1.515,95 1.532,47‘1.541,05‘ 1.545,83 1.564,23‘1.579,09‘ 1.588,56

Calcular:

® a inflacdo do segundo semestre desse ano;

® a inflacao de outubro a dezembro desse ano ou do quarto
trimestre; e

® a inflacdo de junho a outubro desse ano.
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Resolucao: Para responder a inflacao do 2° semestre basta
vocé dividir o IPCA de dezembro pelo IPCA de junho (to-
mado como base ou referéncia), assim

IPCAy;, | _1.588,56_

1=1,0479—1=0,0479.
IPCA,, 1515095

Inflagdo do 2° semestre =

Portanto, a inflacdo do segundo semestre do ano conside-
rado, medida pela variacao do IPCA, é 4,79%.

Para responder a inflacdo de outubro a dezembro vocé di-
vide o IPCA de dezembro pelo IPCA de setembro (tomado
como base ou referéncia), assim

IPCAy;, | _ 158856

- ~1=1,0276—1=0,0276.
IPCAy, 154583

Inflagdo do 4° trimestre =

Portanto, a inflacao de outubro a dezembro do ano consi-
derado, medida pela variacao do IPCA, ¢é 2,76%.

Agora, para responder a inflacdo de junho a outubro vocé
vai dividir o IPCA de outubro pelo IPCA de maio (tomado
como base ou referéncia), assim

IPCApy; | _1.564,23

~1=1,0338—1=0,0338.
IPCA,,, ~ 1513,08

Inflagdo de junho a outubro =

Portanto, a inflagao de junho a outubro do ano considera-
do, medida pela variacéo do IPCA, ¢é 3,38%.

Correcao Monetaria (CM)

A correcao monetéaria é um dispositivo que visa corrigir os efei-
tos destorcivos da inflacao sobre os ativos financeiros. Foi introduzida
no Brasil em outubro de 1964, com a criacao das Obrigacbes
Reajustaveis do Tesouro Nacional (ORTN), as quais foram extintas
em fevereiro de 1986, pelo Decreto-Lei n. 2.284, quando passaram a
denominar-se Obrigacées do Tesouro Nacional (OTN). Atualmente, a

referéncia de correcao monetéaria utilizada pelo Governo é a Taxa
Referencial (TR), a Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP), o Indice
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Geral de Precos (IGP) e o Indice Nacional do Custo de Construgao
(INCC).

No mercado financeiro, a utilizacao da correcdo monetéria,
como método de corrigir os efeitos distorcivos da inflagao, assumiu
duas formas:

® correcao pré-fixada: baseia-se numa taxa de inflacao
esperada ou antecipada para o futuro; por exemplo, opera-
coes de Crédito Direto ao Consumidor (CDC);

® correcao poés-fixada: a correcdo monetéaria fica em aberto
e os valores sé serdao conhecidos com o decorrer do tempo, a
medida que os indices oficiais do governo forem publicados
mensalmente (TR, IGP-M, TJLP, etc.). Por exemplo, financia-
mento de longo prazo, CDB e caderneta de poupanca.

Taxa de Juros Aparente e Taxa de Juros Reais

Os efeitos inflacionarios corroem uma parcela dos ganhos pro-
porcionados pelos juros.

E necessario analisar quanto efetivamente rendeu um investi-
mento, descontando os efeitos da inflagdo. A essa taxa de juros liqui-
da atribuimos o nome de TAXA REAL.

A expressao NOMINAL, no mercado financeiro, diz respeito
ao valor em unidades monetéarias ou a taxa de juro escrita em um
contrato qualquer (ou titulo de crédito). Por exemplo, se uma duplica-
ta for emitida por R$ 10.000,00, diz-se que o seu valor nominal é de
R$ 10.000,00 porque esse é o valor que esta escrito no titulo.
Analogamente, se em um titulo de crédito constar que o mesmo paga
juros de 2% am, essa é a taxa nominal.

A partir do que foi colocado, podemos conceituar taxa de juros
nominal e taxa de juros real, a saber:

® Taxa nominal: é calculada com base no valor nominal do
empréstimo (ou da aplicacao); e

® Taxa real: é calculada com base no valor efetivamente
emprestado (ou aplicado), corrigido pela inflacao do periodo
(desde o dia do empréstimo até o dia de seu vencimento).

Periodo 4
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Vamos ilustrar com exemplos.

Exemplo 5.7. A empresa Alegria obtém um empréstimo de
R$ 40.000,00 para ser liquidado por R$ 41.800,00 ao final
de um més. Assim, a taxa nominal mensal da operagao é
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'uros pagos
Taxa nominal = &
capital inicial

_41.800,00 — 40.000,00
- 40.000,00
~1.800,00
~40.000,00

=0,045 ou 4,5%.

Exemplo 5.8. Usando os valores do exemplo 5.7 e supondo
gque nesse mesmo periodo a taxa de inflacao é de 2,8%,
determinar o juro real e a taxa real mensal.

Explicacao: O juro real é a diferenca entre o valor de res-
gate e o capital inicial corrigido pela inflacao do periodo.
O capital inicial corrigido é o capital inicial adicionado a
correcao monetaria do periodo. Logo, no exemplo, tem-se:

e correcao monetaria = 2,8% x 40.000,00 = 1.120,00;

e capital inicial corrigido = 40.000,00 + 1.120,00 =
41.120,00;

e juro real = 41.800,00 - 41.120,00 = 680,00.

Jjuro real _ 640,00

Taxa real = . =
capital inicial corrigido  41.120,00

=0,0165 ou 1,65%.

Exemplo 5.9. A empresa estatal Sombra e Agua Fresca man-
tém um fundo de pensado para os seus funcionarios. Ele
visa complementar a aposentadoria proporcionada pelo
sistema governamental, normalmente abaixo do nivel sala-
rial do funcionario no momento em que encerra as ativida-
des profissionais. Os funcionéarios contribuem com 3,5%
de seus rendimentos. E a empresa com um valor semelhan-
te. O total do valor auferido é aplicado em diversas moda-
lidades de investimentos, desde contas de poupancas até
fundos de investimentos em a¢des. No wGltimo ano, o fundo de
pensao rendeu cerca de 18,45%, enquanto a inflagao no pe-
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riodo ficou em 9,43%. Calcular a taxa real de crescimento do
patriménio do fundo de pensao da Sombra e Agua Fresca.

Resolucao: Suponhamos que fossem aplicados R$ 100,00
no inicio do ano anterior (PV). Ao final do ano o (FV) sera
de R$ 118,45. No entanto, os mesmos R$ 100,00
correspondem, ao final do ano, a R$ 109,43, em funcao da
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acao da inflacao. Para determinar o ganho percentual, basta
dividir R$ 118,45 por R$ 109,43, cujo o resultado é 1,0824,
ou seja, a taxa real foi de 8,24% ao ano.

Concluimos que o crescimento efetivo do patriménio do
fundo de pensao foi de 8,24% aa. O restante acrescido ao
capital foi consumido pela inflacao.

Conforme visto podemos afirmar que a taxa aparente é
aquela que obtemos sem que seja levada em consideracao
a inflacao do periodo, e a taxa real é a obtida depois que
se exclui a inflacao do periodo.

As taxas aparente e real relacionam-se da seguinte forma:

L+i=(1+7r)x(+))

onde

i = taxa aparente ou rentabilidade aparente;
r = taxa real ou rentabilidade real;

j = taxa de inflacao.

Vejamos alguns exemplos de aplicacgao.

Exemplo 5.10. Um capital foi aplicado, por um ano, a taxa
de juros de 10,56% aa. Se a inflacao no mesmo periodo foi
de 9,47%, determine a taxa real anual da operacao.

Resolucao: Dados do problema:

i =10,56% aa = 0,1056 aa
j=9,47% aa = 0,0947 aa

r = ? (anual);

Pela féormula 1 +i= (1 +r) x (1 +j), vem
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5 1+r:i _ 1+r:1+0’1056:1’1056:1,00996
1+ 140,0947 1,0947

Ll _

=) = 1+7=1,00996

E = r=1,00996 -1 =0,00996

— ou

— |

r=0,996% aa.

Portanto, a taxa real anual da operacao é 0,996%.

Exemplo 5.11. Uma aplicacao (PV) de R$ 1.200,00 teve
um rendimento aparente (JA) de R$ 110,00. Se a inflacao
do periodo foi de 7,5%, determinar a rentabilidade apa-
rente e a rentabilidade real da operagao. Determine tam-
bém o rendimento real (JR) da operagao.

Resolucao: Dados do problema:
PV=1.200,00
JA=110,00
Jj=7,5% ap = 0,075 ap

i=?
r=>7
JR =17

Pela definicao de taxa de juros que vocé aprendeu na Uni-
dade 1, i=—, vem
PV

=24 11000 4 59167
PV 1.200,00
ou
i=9,16% ap.
Para calcular a taxa de rentabilidade real, vocé tem a f6r-
mula
. 1+i ol 1+0,09167 _ 1,09167 ~1,0155
1+ 140,075 1,075

= 1+7r=1,0155
= r=1,0155—1=0,0155,

ou r=1,55% ap.
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Agora, para determinar o rendimento real da operacao, vem
Juro real (JR) = Juro Aparente (JA) — Correcao Monetéria (CM),
onde

CM =PV xj
ou ainda,
JR = JA — PV x .
Logo, o valor do rendimento real da operacao sera
JR=J4-PVxj=JR=110,00-1.200,00 x 0,075
=110,00-90,00=20,00.

Outro procedimento para vocé calcular a taxa de rentabili-
dade real, conhecendo o valor do rendimento real, da ope-
ragao é

_ Juro real _ JR _ JR
capital inicial corrigido PV +PVxj PVx(1+)

ou
. JR
PV x(1+ /)

Calculando o valor da taxa de rentabilidade do exemplo
anterior pela “nova” férmula vocé tem

JR

r=—

PVx(1+ /)
20,00

=
1.200,00 x (1+ 0,075)

L 20,00
1.200,00 x 1,075

o 2000 0155,
1.290,00

Portanto, a taxa de rentabilidade aparente é 9,167% ap, a
taxa de rentabilidade real é 1,55% ap e o rendimento real
ou juro real da operacao é R$ 20,00.

Exemplo 5.12. Uma aplicagao teve um rendimento aparen-

te de R$ 420,00. Se no periodo de aplicacao a inflacao foi
de 8,75% e a taxa de juros real foi de 1,47%, determinar:

Periodo 4
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e o capital aplicado;
e a correcao monetaria ou atualizacao monetéria; e

e 0 juro ou rendimento real.

Resolucao: Dados do problema:
JA=420,00
J=8,75% ap = 0,0875 ap
r=1,47% ap = 0,0147 ap

PV =7
CM=7?
JR =7

Inicialmente, vocé determina a taxa aparente da aplicacao
pelaférmulal +i= (1 +r) x (1 +j), assim

1+i=(1+0,0875)% (1 +0,0147)
=1+ i=1,0875x%1,0147 = 1,1165

=1+i=1,1035

ou

i=1,1035-1=0,1035
= i=10,35% ap.

. JA4
Para calcular o capital aplicado, vocé usa a férmula = W
e tem
0.1035 = 420,00
Py =22000 _ 4 05797
0,1035

Agora, para determinar a correcao monetéria, pela férmu-
la CM = PV x j, vem

CM =4.057,97 x 0,0875 =355,07.

Finalmente, para calcular o juro real, pela férmula
JR =JA-CM

JR=420,00-355,07 = 64,93.
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Portanto, o capital aplicado é R$ 4.057,97; a correcao mo-
netéria é R$ 355,07 e o juro real é R$ 64,93.

Exemplo 5.13. O Sr. Juca Feliz aplicou a quantia de
R$ 2.700,00 durante 21 meses a taxa real de juros de 0,68% am.
Se neste periodo a inflacao foi de 27,46%, determinar o
valor de resgate.

Resolucao: Dados do problema:
PV =2.700,00
Jj=27,43% ap = 0,2746 ap
r=0,68% am = 0,0068 am
n =21 meses
FV =2?

O valor de resgate é o montante que vocé estudou na Unida-
de 2, dado por FV = PV x (1 +i)", onde i é taxa aparente.

Assim, o valor de resgate sera FV = 2.700,00 x (1 + i)*".

Para calcular a taxa aparente, vocé utiliza a formula 1 +i =
(1 +7)x (1 +)) e para isso basta calcular a taxa de inflagao
mensal equivalente a taxa de inflacao do periodo, usando

a férmula de taxa equivalente estudada na Unidade 2,
nd

Iy =(1+iy< —1,logo

nd

Jog =+ j)e—1= (1+ 0,2746)%—1 = (1,2746)2711—1 =
1,0116 -1 =0,0116,0uj = 1,16% am = 0,016 am. Entao,
l+i=(1+Ax(1+))=1+i=(1+0,0068)x (1+0,0116)=
1+i=(1,0068) x (1,0116) = (1,0068) x (1,0116) = 1,0185 =
i =0,0185, ouainda, i = 1,85% am.

Agora, vocé vai a formula FV =2.700,00 x (1+i)*' e substi-
tui i e tem

FV = 2.700,00 x (1+i)*' = 2.700,00 x (1+ 0,0185)*' =

FV=2.700,00x1,4695 =3.967,76.
Portanto, o valor de resgate é R$ 3.967,76.
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Exemplo 5.14. Uma pessoa fez um investimento de
R$ 2.100,00 e resgatou nove meses depois a importancia
de R$ 2.498,64. Determinar a taxa de rentabilidade real
mensal sabendo que a inflagdo do periodo foi de 10,5%.

Resolucao: Dados do problema:

PV =2.100,00
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j =10,5% ap = 0,105 ap
n =9 meses
FV=2.498,64

r = ? (mensal)

Aplicando a férmula FV = PV x (1+i)" , vocé calcula a taxa
aparente mensal, assim

2.498,64 = 2.1000,00% (1+7)’
L 249864
2.100,00

= (1+i) =1,1898
1 1
=[(1+)']"=(1.1898)7

= (1+i) = 1,0195
=i=1,0195-1=0,0195

ou seja,
i=1,95% am.

Como a taxa de inflagao do periodo foi de 10,5%, vocé

determina a taxa de inflacao equivalente mensal aplicando
nd
a férmula da taxa equivalente i, = (1+i)" -1, logo

nd

Jog =+ )" =1
= :(1+O,105)$ -1
= Joy =(1,1()5)é -1=1,0112-1=0,0112
= J,, =0,0112, ou j =1,12% am.

Vocé ja tem a taxa aparente mensal, i = 1,95% am, e a taxa
de inflagdo mensal equivalente, Joy = 1,12% am, agora, para
calcular a taxa de rentabilidade real mensal use a férmula
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1+ S
I+r=—-
1+

4 1100195 L

1+0,0112 2

1= D095 02 =

1,0112 —

= r=1,0082 — 1 =0,0082, ou r=0,82% am — |

Portanto, a taxa de rentabilidade real é r = 0,82% am.

Salba mais ...

Para aprofundar os conceitos estudados nesta Unidade consulte as referéncias
citadas a seguir:

HAZZAN, Samuel; POMPEOQ, José Nicolau. Matemdtica financeira. 6. ed.
Sao Paulo: Saraiva, 2007.

VERAS, Lilia Ladeira. Matemadtica financeira. 2. ed. Sao Paulo: Atlas,1991.

Resumindo

Nesta Unidade vocé aprendeu como calcular a inflacao
aplicando os principais indices de precos praticados no Brasil.
Vocé aprendeu também a calcular a atualizacao monetéria (ou
corregao monetéria) e determinar a taxa real e a taxa aparente
de uma operacao financeira.

_—

(E entao, até aqui vocé estd entendendo tudo e
acompanhando o raciocinio? Vamos fazer as ativi-
dades propostas? Caso tenha dlvidas, retorne ao
texto e releia os pontos em que o entendimento

\_ nao foi completo. J
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AtVidades de aprendizagem

. No primeiro més de determinado ano a taxa de inflacao foide 1,17%,

no segundo més foi de 1,56% e no terceiro de 1,78%. De quanto foi
a inflagdo acumulada no trimestre? Calcular a inflacao média do tri-

mestre.

. Calcular a variagao real do poder aquisitivo de um assalariado que

obtém, em determinado semestre, um reajuste salarial de 5,5%, ad-
mitindo que a inflagao do periodo tenha atingido:

a) 4%:
b) 5,5%; e
c) 7%.

. Qual o custo real mensal de uma operacao de financiamento por 7

meses, sabendo que a taxa de juros aparente € de 2,5% ao més e a
inflacao de todo o periodo € 8,5%7?

. Um investidor adquiriu um titulo por R$ 4.200,00 e resgatou 168

dias apos por R$ 4.650,00. Sabendo que a correcao monetéria des-
te periodo atingiu 5%, determine a rentabilidade real mensal do in-
vestidor.

. A empresa Alegria contraiu um financiamento de capital de giro no

valor de R$ 180.000,00 no Banco Sorriso, a uma taxa de juros de
5,75% am para pagamento Unico ao final de 150 dias. Sabendo-se
que a variacao da TR no periodo foi de 5,25% e o IOF € de 1,25%
sobre o valor do financiamento, cobrado no ato, calcular:

a) o valor do |OF;
b) o valor liquido liberado pelo banco; e

€) 0 montante a ser pago.

. Uma pessoa pede emprestados R$ 2.700,00, comprometendo-se a

restituir R$ 2.950,00 apoés 18 meses. Calcular a taxa anual de juros
real, se a inflacao for de 5% aa.
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7. Um carro é vendido por R$ 25.000,00 a vista ou em 24 prestacdes
mensais iguais e sucessivas, vencendo, a primeira, daqui a um més.
Determine a taxa aparente mensal e o valor das prestacgoes, se a taxa
de juros real for de 6,5% aa e a inflacao de 16,5% aa.

8. Em quatro meses consecutivos, o preco de um produto aumentou 1,5%,
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2,3%, 1,75% e 3,01%. Qual a taxa acumulada de inflacao no periodo?

9. Um investidor abriu uma caderneta de poupanca com R$ 8.000,00.
Determinar o montante quatro meses depois, sabendo-se que as ta-
xas mensais de correcao monetaria, dadas pela TR, foram de 0,98%,
1,2%, 1,05% e 1,25%, e dado que a rentabilidade real € 0,5% am.

10. Uma pessoa abriu uma caderneta de poupanca com R$ 6.000,00.
Um més depois efetuou um saque de R$ 2.000,00. Determinar seu
montante trés meses apés a aplicacao, sabendo que a taxa de corre-
cao monetaria (TR) no primeiro més foi de 0,87%, no segundo més
1,2% e no terceiro més 1,45%.
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Nocoes de Analise
de Investimentos

Oyietivo

Ao final desta Unidade vocé devera ser capaz de
descrever e de aplicar os mais importantes métodos
de avaliacao de projetos de investimentos, de
identificar e calcular o valor presente liquido de um
fluxo de caixa de um projeto de investimento, de
interpretar e calcular a taxa interna de retorno de
um projeto e de analisar um projeto de investimento

pelo método do custo anual uniforme equivalente.

Unipape







Conceitos

(Caro estudante,

Ao elaboramos um projeto de investimento saimos ,
em busca de investidores ou mesmo de
financiadores para realiza-lo, mas em muitas situ- )
acdes nao conseguimos 0 apoio necessario a sua
concretizagao. Isso, na maioria das vezes, aconte-
ce porque o fluxo de caixa nao esta condizente
com as etapas do projeto ou a taxa de retorno nao
considera a inflacdo; e assim sucessivamente.
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Agora, vocé vai ter nocdes de analise de investi-
mentos que permitirdao analisar e avaliar projetos
de investimentos possibilitando assim uma base
para sua propria elaboracao de projetos.

kBons estudos e sucesso! )

conceito de anélise de investimentos pode ser entendido como

sendo um conjunto de técnicas avangadas, utilizando Estatis-

tica, Matematica Financeira e Informatica, que permite a com-
paracao entre os resultados de tomadas de decisao referentes a alter-
nativas diferentes buscando uma solucao eficiente para uma decisao
compensadora.

De um modo geral, chamamos de investimento toda aplicagéao
de dinheiro visando ganhos. A aplicacao pode ser tanto no mercado
financeiro (caderneta de poupanca, fundos e acbes) como em unida-
des produtivas de empresas em geral.

Quando da realizacao de um determinado investimento, levan-
tamos vérias alternativas para sua execucao final.

Ao conjunto de determinados métodos utilizados para otimizar
as alternativas propostas denominamos Anélise de Investimento.

Um estudo de Anélise de Investimento compreende:

® um investimento a ser realizado; por exemplo:

e substituicao de um equipamento por outro;
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e construcao de uma nova fabrica;
e lancamento de um novo produto; ou
e atendimento a novos padroes de qualidade;
® enumeracao das alternativas tecnicamente viaveis;

® andlise de cada alternativa;
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® comparacao de cada alternativa; e

® cscolha da melhor alternativa.
A decisao da implantacao de um projeto deve considerar:

® critérios econdmicos: rentabilidade do investimento;
@ critérios financeiros: disponibilidade de recursos; e

® critérios imponderaveis: fatores nao conversiveis em dinheiro
(boa vontade de um fornecedor, boa imagem da empresa,
etc.).

Isso nos motiva as seguintes definicoes.

® Taxa Minima de Atratividade (TMA): E a taxa de ju-
ros minima porque convém o investidor optar em determi-
nado projeto de investimento. Por exemplo,

e Pessoa Fisica: taxa de juros da caderneta de poupanga.

e Pessoa Juridica: taxa de juros dos bancos comerciais;
taxa de juros dos bancos de investimentos; valoriza-
cao dos titulos publicos; rentabilidade da empresa.

® Vida ttil de um investimento (n). A Vida Util de um
investimento pode ser considerada como a diferenca entre
a data final do retorno do capital e a data inicial do inves-
timento.

A maioria das alternativas dos problemas de anélise de investi-
mentos envolve receitas e despesas que representaremos através do
diagrama do fluxo de caixa estudado na Unidade 1, lembra?

Na realizacao de um projeto de investimento devemos conside-
rar os fatores de decisao ou os principais fatores econémicos que nos
auxiliam na escolha da melhor alternativa de investimento, que sao os
seguintes:

-Zéz Curso de Graduagdo em Administracdo, modalidade a distancia



® receitas operacionais;

® despesas operacionais e de investimento;

® custo inicial (valor do investimento) e valor residual;
® taxa minima de atratividade (TMA);

® vida util do investimento e depreciacao; e

® imposto de renda do investidor.

Métodos de Avaliacao de Projetos de Investimento

Para auxiliar a tomada de decisao foram desenvolvidos méto-
dos de comparacao entre alternativas envolvendo desembolsos finan-
ceiros. Esses métodos consideram o custo de posse do dinheiro para
nos e procuram identificar qual a melhor maneira de emprega-lo.

Os métodos nao conseguem eliminar os riscos dos fatores
imponderaveis, como eventuais agdes governamentais, que podem,
durante o tempo de desenvolvimento do nosso projeto, modificar a
conjuntura econdmica, alterando os resultados que haviamos previs-
to. Tais métodos, contudo, nos permitem perceber quais resultados es-
perar para cada uma das opcdes de que dispomos e selecionar aquela
mais favoravel.

Desde que sejam tomados os devidos cuidados, os métodos de
avaliacao de projetos de investimentos darao os mesmos resultados.

Existem métodos denominados deterministicos e probabilisticos.
Abordaremos os dois principais métodos deterministicos de avalia-
cao de projetos de investimento:

® Método do Valor Presente Liquido (VPL).

® Método da Taxa Interna de Retorno (71R).

Vamos estudar inicialmente o VPL.

Periodo 4
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Método do Valor Presente Liquido (VPL)

O método consiste em determinar o valor presente de todas as
alternativas disponiveis e, a partir destes valores, empregando a taxa
minima de atratividade (TMA), selecionar a mais favoravel. Ou seja,
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consiste na comparacao de todas as entradas e saidas de dinheiro de
um fluxo de caixa na data O (data de hoje).

Critério de decisao do VPL

* Se VPL > 0, entdao havera um ganho adicional ou
lucro extra gerado pelo projeto (expresso em valores
de hoje) em relacao ao mesmo investimento aplicado a
taxa de desconto, isto é, o investimento sera atrativo.

* Se VPL < 0, entao tera uma perda (expressa em
valores de hoje) e o investimento nao sera atrativo.

A equagao do VPL é

CF, CF, CF, CF, CF

n

VPL = + =+ Rt et -
1+i (1+0i)° (A+0) (1+1)’ 1+i)"

£y

onde
CF, = valor fluxo de caixa de ordem ;
i = taxa minima de atratividade (TMA) ou custo de capital

CF, = valor do fluxo de caixa inicial (data 0).
® Observacao: Se CF, = CF, =...= CF,_ = CF, a equagao do
VPL sera

1-(1+i)"
VPL = CFx——~——CF,.
1

Vejamos alguns exemplos de aplicacao.

Exemplo 6.1 A empresa “Sempre Alerta” esté interessada
em investir R$ 600.000,00 num projeto cujo fluxo de caixa
depois dos impostos esté registrado na figura a seguir (em
R$ 1.000,00). Aplicando o método do VPL, verificar se este
projeto deve ser aceito, considerando a TMA = 12% aa.
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200 | 220 | 150 | 180 | 80

Quadro 9: Fluxo de caixa da empresa Sempre Alerta
Fonte: Elaborado pelos autores deste livro
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Resolucao: Para calcular o VPL do fluxo de caixa do proje-
to, vocé aplica a equacao dada anteriormente, conforme

segue.

120.000,00  150.000,00  200.000,00
VPL = + —+ '
140,12 (1+0,12)"  (1+0,12)
220.000,00 . 150.000,00  180.000,00
+ T+ —+ .
(1+0,12)"  (1+0,12)  (1+0,12)
80.000,00
+ 7
(1+0,12)

—600.000,00

120.000,00 _ 150.000,00 . 200.000,00
1,12 @12y 1,12y
220.000,00  150.000,00  180.000,00
(1,12)" (1,12) @12y
, 80:000,00

1,12)

_ 120.000,00 N 150.000,00 N 200.000,00
1,1200 1,2544 1,4049
220.000,00 +150.000,00 Jr180.000,00

1,5735 1,7623 1,9738
N 80.000,00
2,2107

= VPL =

—600.000,00

= VPL

—-600.000,00

= VPL =107.142,86 + 119.579,08 + 142.356,05
+139.813,98 + 85.114,03 + 91.193,60
+36.187,93 — 600.000,00

= VPL =721.387,53 - 600.000 = 121.387,53.

Observamos que o VPL é maior que zero. Portanto, o projeto
deve ser aceito.
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Para resolver o exemplo anterior na HP12-C, vocé uti-
liza a funcao NPV e digita:
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f REG
600000 CHS g CF,
120000 g CF,
150000 g CF,
200000 g CF,
150000 g CF,
180000 g CF,
80000 g CF,

12 i

f NPV e aparece no visor 121.387,53.

® Observacao: Para compreender o significado do VPL,
analisemos o VPL do fluxo de caixa do exemplo anterior
considerando outros valores de taxa de juros (TMA) como
mostra a figura a seguir denominada PERFIL do VPL.

0% 500.00,00
5% 312.804,00
10% 169.380,00
15% 57.529,00
20% (31.107,00)
25% (102.373,00)
30% (160.433,00)

Quadro 10: Perfil do VPL
Fonte: Elaborado pelos autores deste livro

Se a TMA for igual a 15% aa em vez de 12% aa, o VPL sera
R$ 57.529,00. Comparando com o resultado da taxa de juros de 12% aa,
o lucro extra gerado pelo projeto sera menor, pois a remuneracao do
capital aumentou.

Se a TMA for igual a 20% aa, o VPL do projeto serad negativo
(R$ 31.107,00). Este valor negativo indica que:
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® Aceitando este projeto com a taxa de juros de 20% aa a
empresa terd prejuizo.

® O projeto de investimento destruird a empresa.

Exemplo 6.2. A empresa Progresso deve investir
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R$ 250.000,00 em um projeto de ampliacao da capacida-
de produtiva para obter beneficios das entradas de caixa

de R$ 60.000,00 por ano, apds os impostos, durante os
proéximos seis anos. Considere que todos estes valores es-
tejam sem a influéncia de aumento pela inflacao, que se-
jam recebidos com certeza, e que a taxa minima de
atratividade (TMA) seja de 12% aa, o projeto deve ou nao
ser aceito, pelo método do VPL?

Resolucao: O fluxo de caixa do projeto estda no Quadro 11
(em R$ 1.000,00).

Anos 0 1 2 3 4 5 6
WLYSGEIN  (250) | 60 60 60 60 60 60

Quadro 11: Fluxo de caixa da empresa Progresso
Fonte: Elaborado pelos autores deste livro

Para calcular o VPL do projeto, aplicando a férmula

1-(1+i)"
VPL = CF x———*——CF,
l

vem

1-(1+0,12)"

VPL = 60.000,00 x —250.000,00

3

1-(1,12)°
= 60.000,00% — == ~250.000,00

b

1-0,50663

=60.000,00 x —250.000,00

b

0,49337

=60.000,00 x —250.000,00

3

=246.684,44 —250.000,00
=—3.315,56.
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Portanto, como VPL < 0, o projeto nao deve ser aceito
pela empresa Progresso.

Exemplo 6.3. Um comité desportivo oferece, durante cinco
meses, os pontos comerciais A e B, por um aluguel de
R$ 25.000,00 e R$ 20.000,00, respectivamente, pagos
antecipadamentee. Estimamos que a renda liquida ao final
de cada més sera de R$ 7.000,00 e R$ 6.000,00, respecti-
vamente. Pelo método do VPL, qual o ponto comercial que
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deve ser escolhido, considerando uma taxa de atratividade

de 2% am?
Resolucao: O fluxo de caixa dos pontos comerciais estd no
Quadro 12.
Custo inicial R$25.000,00 R$20.000,00
Vida util 5 meses 5 meses
Receita mensal R$7.000,00 R$6.000,00

Quadro 12: Fluxo de caixa dos pontos comerciais A e B
Fonte: Elaborado pelos autores deste livro

Agora, aplicando a equacao do VPL,

1-(1+i)"
VPL =CFx————CF,

0
1

para o ponto comercial A, TMA = 2% am = 0,02 am ;
n = 5 meses, vocé tem

1-(1+0,02)°

VPL =7.000,00 x —25.000,00

1- (1,’02)‘5

=7.000,00 x —25.000,00

b

1-0,90573

=7.000,00 x —25.000,00

b

0,09427

=7.000,00 x —25.000,00

b

=7.000,00 x 4,71346 —25.000,00

=32.994,22 - 25.000,00
=7.994,22.
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Logo, o VPL do ponto comercial A é R$ 7.994,22.

Para o ponto comercial B, aplicando a equagao do VPL

1-(1+i)"
VPL=CFx——=——CF,
1
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TMA = 2% am = 0,02 am ; n = 5 meses, vocé tem

1-(1+0,02)"

VPL =6.000,00 x —20.000,00

b

1-(1,02)"

=6.000,00 x —20.000,00

2

1-0,90573

=6.000,00 x —20.000,00

b

0,09427

=6.000,00 x —20.000,00

b

=6.000,00 x 4,71346 — 20.000,00

=28.280,76 —20.000,00
= 8.280,76.

Logo, o VPL do ponto comercial B é R$ 8.280,76.

Portanto, como o VPL do ponto comercial B é maior que o
VPL do ponto comercial A, o ponto comercial B deve ser o
escolhido.

Exemplo 6.4. Dois equipamentos sao examinados, confor-
me dados obtidos nos fluxos de caixa apresentados na fi-
gura a seguir. Considerando-se a Taxa Minima de
Atratividade de 15% aa, determine o equipamento que deve
ser escolhido.

EquipAMENTO A EaquipamENnTO B
Custo de aquisicao R$ 80.000,00 R$ 120.000,00
Custo anual de manutengao R$ 25.000,00 R$ 20.000,00
Valor residual para venda R$ 8.000,00 R$ 12.000,00
Vida util (em anos) 10 10

Quadro 13: Fluxo de caixa dos equipamentos A e B
Fonte: Elaborado pelos autores deste livro
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Resolucao: Aqui, vocé observa que temos dez saidas de caixa
anuais (custo) de R$ 25.000,00 e uma receita de
R$ 8.000,00 no ano 10, para o Equipamento A, TMA =
15% aa = 0,15 aa. Calculando diretamente o VPL, vem
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1-(1+0,15) " ,
(1+0,15) 12 000’0?0 ~120.000,00

VPL =-20.000,00 x
0,15 (1+0.15)

1-(1,15)" , 12.000,00

=-20.000,00 x o— —120.000,00
015 (115

=-20.000,00 x 1- 024718 + 12.000,00 —120.000,00
0,15 4,04556

=-20.000,00 x 0,75282 | 12.000,00 —120.000,00

+
0,15 4,04556

=-20.000,00x 5,01877 +2.966,22—-120.000,00

= 100.375,37 +2.996,22 —-120.000,00
=-217.409,16.

Agora, para o Equipamento B, vocé observa que temos dez
saidas de caixa anuais (custo) de R$ 25.000,00 e uma receita de
R$ 12.000,00 no ano 10, TMA = 15% aa = 0,15 aa. Calculando direta-
mente o VPL, vem

1-(1+0,15) " , 12.000,00

VPL =-20.000,00 x - —120.000,00
0,15 (1+0,15)
1-(1,15)"

— 20.000,00x =LY 1200000 1 444 g
015 (115)

=-20.000, 00 x 1-0,24718 + 12.000,00 _ 120.000,00
0,15 4,04556

=-20.000,00 x 0,75282 | 12.000,00 120.000,00

+
0,15 4,04556

=-20.000,00 x 5,01877 + 2.966,22—-120.000,00

= 100.375,37 +2.996,22 —120.000,00
=-217.409,16.
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A alternativa A equivale a um equipamento em que se investe
R$ 203.491,74 enquanto o equipamento B equivale a um investimen-
to de R$ 217.409,16.

Entre estes dois, é preferivel o equipamento A, pois o investi-
mento é menor.

Por outro lado, temos
VPL,> VPL,, pois —203.491,74 > — 217.409,16.

Portanto, o Equipamento A deve ser o escolhido.

Exemplo 6.5. Duas maquinas estdao sendo analisadas para
um investimento a uma Taxa Minima de Atratividade de 12%
aa. Determinar qual maquina a ser escolhida. Os seguintes
dados foram obtidos, conforme mostra o Quadro 14:

I LT T
Custo inicial R$45.000,00 R$55.000,00

Custo operacional anual R$6.000,00 R$9.000,00

Valor residual R$2.500,00 R$3.00,00

Vida util 8 anos 12 anos

Receita anual R$24.000,00 R$24.000,00

Quadro 14: Fluxo de caixa das maquinas A e B
Fonte: Elaborado pelos autores deste livro

Resolucao: Para a Maquina A, vocé tem durante sete anos
as receitas liquidas anuais iguais a 24.000,00 — 6.000,00
= 18.000,00 e no 8° ano a receita liquida sera 24.000,00 —

6.000,00 + 2.500,00 = 20.500,00. O fluxo de caixa da
Maquina A é mostrado no Quadro 15.

0 la7 8
(45.000,00) 18.000,00 20.500

Quadro 15: Fluxo de caixa da maquina A
Fonte: Elaborado pelos autores deste livro
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Agora, aplicando a equacao do VPL para a Maquina A, TMA4 =
12% aa = 0,12 aa; n = 8 anos, vocé tem

1-(1+0,12) , 20.500,00

VPL =18.000,00 x ——45.000,00
0,12 (1+ 0,12)
1-(1,12)” _
=18.000,00 x (1.12) L2 SOO’SO —45.000,00
0,12 (1,12)

1-0,45235 N 20.500,00
0,12 2,47596

0,54765 N 20.500,00
0,12 2,47596

=18.000,00 x 4,56376 + 8.279,61 — 45.000,00
=82.147,62 + 8.279,61 — 45.000,00
=45.427,23

Logo, o VPL da méaquina A é R$ 45.427,23.

=18.000,00x —45.000,00

=18.000,00 x

—45.000,00

Para a Maquina B, vocé tem durante onze anos as receitas
liquidas anuais iguais a 24.000,00 - 9.000,00 = 15.000,00
e no 12° ano a receita liquida sera 24.000,00 — 9.000,00 +
3.000,00 = 18.000,00. O fluxo de caixa da Maquina B ¢
mostrado no Quadro 16.

Anos 0 lall 12
(LRGN (55.000,00) 15.000,00 18.000,00

Quadro 16: Fluxo de caixa da maquina B
Fonte: Elaborado pelos autores deste livro

Aplicando a equacao do VPL para a Maquina B, TMA4 =
12% aa = 0,12aa; n = 12 anos, vocé tem

1-(1+0,12)™ , 18.000,00

12

0,12 (1+0,12)
1-(1,12)" 18.000,00
012 (1,12)°
1- 0,28748 18.000,00
0,12 3,89598

VPL =15.000,00 x

—55.000,00

=15.000,00 x

—-55.000,00

=15.000,00 x

—55.000,00
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0,71252 N 18.000,00
0,12 3,89598

=15.000,00 x 5,93770 + 4.620,15 — 55.000,00
= 89.065,49 +4.620,15 — 55.000,00
= 38.685,64.

=15.000,00 x —55.000,00
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Logo, o VPL da méaquina B é R$ 38.685,64.

Assim, o VPL da méaquina A é R$ 45.427,23 e o VPL da
maquina B é R$ 38.685,64.

Portanto, a maquina a ser a escolhida é a A.

—

Para verificar se vocé estd acompanhando tudo até
aqui, Faca as atividades propostas a seguir, e caso

tenha duvidas releia o conteudo.
> 4

Atividades de aprendizagem

1. Determine o Valor presente Liquido (VPL) dos seguintes fluxos de
caixa (em R$1.000,00):

® TMA = 15% aa

AnNos 0 1 2 3 4
CapITAIS (200) 160 80 40 20

® TMA=11% aa

ANos 0 1 2 3 4
CAPITAIS (250) 80 80 80 80
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2. A empresa Sucata Ltda. investe R$ 370.000,00 na reforma de suas
instalacoes. As receitas projetadas desse investimento para os proxi-
mos sete anos estao de acordo com o quadro que segue (em
R$ 1.000,00). Verificar se esse investimento é atrativo, pelo VPL,
considerando que a taxa minima de atratividade da empresa Sucata
Ltda. é 9% aa.
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Ano 6 | Ano 7

43,00 | 77,50 | 87,60 [ 72,80 ‘ 70,00 ‘ 63,70 55,30

3. Esta sendo analisada a construcao de um laboratério para realizar
servicos que atualmente séo fornecidos por terceiros. A construcao
do laboratério levara dois anos e custard R$ 50.000,00, distribui-
dos da seguinte maneira: R$ 30.000,00 na data zero e
R$ 20.000,00 na data um, e os retornos comecgarao no final do ter-
ceiro ano. Verificar se o projeto deve ser aceito considerando a taxa
minima de atratividade de 10% aa, conforme quadro dado (em
R$ 1.000,00).

4. 0 quadro seguinte representa o fluxo de caixa anual de um investi-
mento (em Reais). Calcular o VPL considerando a taxa minima de
atratividade de 18% aa.

(30.000,00)| 7.500,00 | 9.950,00 | 8.500,00 ‘15.000,00 8.000,00

5. Refaca o exercicio 4, considerando um valor residual de
R$ 15.000,00. Verifique se o projeto deve ser aceito.

6. A loja de Informatica Word-Excel oferece a empresa Roda Viva um
microcomputador com quatro alternativas para o pagamento:

® 12 alternativa: R$ 3.500,0 a vista, com desconto de 10%:

® 22 alternativa: Entrada de R$ 700,00 e mais 12 presta-
cdes mensais iguais de R$ 260,00;
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® 32 glternativa: Sem entrada, com quatro pagamentos trimes-
trais iguais de R$ 1.100,00, sendo o primeiro de hoje a 3

meses; e

® 42 alternativa: Pagamento Unico daqui a 12 meses no valor
de R$ 5.200,00.
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O sr. Folgado, diretor financeiro da Roda Viva esta analisando as
propostas apresentadas. Se a taxa de juros de mercado for de 4%

ao més, qual a melhor alternativa para a Roda Viva?

7. Compare os valores atuais dos custos das maquinas A e B, conforme
0 quadro que segue, em que a compra é considerada por um prazo
de 10 anos, utilizando a TMA = 10% aa. Qual maquina escolher?

Custo inicial R$ 2.500,00 R$ 4.000,00
Valor residual R$ 500,00 R$ 800,00
Manutencdo anual R$ 400,00 R$ 200,00

8. Dois equipamentos estao sendo analisados para um investimento a
uma TMA = 10% aa, pelo VPL. Qual o equipamento a ser adquiri-
do? Os seguintes dados foram obtidos:

I - T
Custo inicial R$25.000,00 R$30.000,00

Custo anual R$9.000,00 R$10.000,00

Valor residual R$5.000,00 R$7.000,00

Vida util 12 anos 15 anos

Receita anual R$15.000,00 18.000,00

Método da Taxa Interna de Retorno (TIR)

O método consiste em determinar, para cada investimento que
se pretenda realizar, a taxa de juros que proporciona um fluxo de cai-
xa equivalente ao que se espera obter com o projeto.

® A taxa de retorno de uma proposta de investimento é defi-
nida como sendo a taxa de juros para a qual o valor pre-
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sente dos recebimentos resultantes do projeto é exatamen-
te igual ao valor presente dos desembolsos. Ou ainda, é a
taxa de desconto que torna o valor presente liquido de um
fluxo de caixa igual a Zero.

A taxa interna de retorno sera obtida igualando a equacao do
valor presente liquido a zero, VPL = 0, isto é,

F, F
VPL=CFI+ CF22+ C33+...+ CF, -CF,=0
1+i (I+§i)° (1+9) (1+9)"
ou CF,  CF, CF, CF,
.+ .2+ _3+...+—_n: 0
I+i (14§ (1+90) (I+17)

onde i é a taxa de retorno, ou TIR. A equacgao anterior é uma funcao
polinomial em i de grau n.

E preciso resolver uma equacao polinomial de grau n, o que,
em geral, ndo pode ser feito por métodos classicos, e o calculo da taxa
de retorno torna-se bastante dispendioso, pois teremos de calcular pelo
método da tentativa e interpolacdes.

Vejamos alguns exemplos de aplicacao.

Exemplo 6.6. As pesquisas de mercado antecipam que o
lancamento de um sabonete liquido terad sucesso, pois aten-
derd a expectativa de novidades do mercado do setor. As
estimativas de mercado, de producao e de engenharia defi-
niram o fluxo de caixa do projeto de investimento, depois
dos impostos (em R$ 1.000,00), dado no Quadro 17 a se-
guir. Calcular a Taxa Interna de Retorno (TIR) do projeto.

0 1 2 3 4 5 6 7
(2.500) | 350 450 | 500 | 750 | 750 | 800 |1.000

Quadro 17: Fluxo de caixa do projeto de investimento

Fonte: Elaborado pelos autores deste livro

Resolucao: Vocé vai determinar a taxa i que anula o VPL,
assim
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350.000,00 450.000,00 500.000,00 750.000,00

. + ;—+ s+ 4
1+i (1+7) (1+1) (1+1)

750.000,00 N 800.000,00+ 1.000.000,00
(1+i)5 (1+i)6 (1+i)7

O célculo manual da TIR requer calcular VPLs para diversas

VPL =

—2.500.000,00 =0.

taxas de juros, até conseguir mudanca no sinal do VPL que permita
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realizar uma interpolacao linear. Assim, a solucao desse problema é

feita como segue:

® Construa um quadro, conforme o que segue, o qual mostra
os resultados do VPL quando a taxa i varia entre 0% e
25% em intervalos de 5%.

0% 2.100.000
5% 1.185.741
10% 508.428
15% (3.133)
20% (396.383)
25% (703.610)

® A TIR procurada esta no intervalo [10%, 15%].

® Fazendo a interpolacao linear, vocé encontra a TIR, assim
10% VPL =508.428
i VPL =0
15% VPL = -3.133, logo

i—10  0-508.428
15-10 -3.133-508.428

=i=10%+ 208.428 x5% =14,97%.
3.133-508.428

Portanto, a taxa interna de retorno deste projeto de investi-
mento é 14,97% aa.
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Para calcular a taxa interna de retorno na HP-12C vocé
usa a funcao IRR (Internal Rate Return). Logo, a solu-
cao desse exemplo é feita como segue, digite:
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f REG

2500 CHS g CF,
350 g CF,

450 g CF,

500 g CF,

750 g CF,

750 g CF,

800 g CF,

1000 g CF,

f IRR aparecendo no visor 14,97.

Exemplo 6.7. Um financiamento de R$ 80.000,00 sera pago
em 5 parcelas anuais consecutivas de R$ 15.000,00,

R$ 30.000,00, R$ 20.000,00, R$ 25.000,00 e R$ 25.000,00.
Calcular o custo efetivo anual do financiamento.

Resolucao: O custo efetivo anual do financiamento ¢é a taxa
de retorno do fluxo de caixa (sob o ponto de vista de quem
emprestou o dinheiro) dada no Quadro 18 a seguir.

Anos 0 1 2 3 4 5
(YRR (30.000,00) |15.000,00{30.000,00|20.000,00]25.000,00/25.000,00

Quadro 18: Fluxo de caixa do financiamento

Fonte: Elaborado pelos autores deste livro

Vocé calcula o valor da taxa i que consegue zerar o VPL
que segue.

15.000,00 N 30.000,00 = 20.000,00

VPL = . >+ )
1+1 (1 + i) (1 + i)
£ 25:000.00 | 25.000.00 _g, 106,09
(1+i) (1+1)
ou seja
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15.000,00  30.000,00 20.000,00
VPL = —+ —+ 3
1+1i (1+i) (1+i)
N 25.000,?0 +25.000,(20 ~80.000,00 =0 L
(1+i) (1+i) [
=T
ou =
=
—

15.000,00  30.000,00  20.000,00 25.000,00 25.000,00
+ + + +

5

1+i (+iy  (1+i) (+i)  (1+i)

=80.000,00.

Para resolver esta equacao de grau 5 vocé faz por
tentativa e erro, mas isso esta fora de nossos estudos:
e para determinar a taxa interna de retorno, na HP-12
C, vocé digita

f REG

80000 CHS g CF,

15000 g CF,

30000 g CF,

20000 g CF,

25000 g CF,

25000 g CF,

f IRR aparecendo no visor 12,77.

Portanto, o custo efetivo anual do financiamento é 12,77%.

Exemplo 6.8. Uma mercadoria, cujo preco a vista é de
R$ 4.000,00, pode ser paga em seis prestacbes mensais e
iguais, sendo dados ao cliente quatro meses de caréncia
(ou seja, a primeira prestacao vence no quinto més apds a
compra). Sendo de R$ 794,64 o valor de cada uma das
seis prestacoes, determine a taxa mensal de juros cobrada
no financiamento. O fluxo de caixa, sob o ponto de vista
da loja, é dado no Quadro 19 a seguir.

Periodo 4 .ng
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(4.000,00)

0

0

0

0
794,64
794,64
794,64
794,64

794,64
794,64

© 00 N o o ~ W N = O

—
o

Quadro 19: Fluxo de caixa da loja

Fonte: Elaborado pelos autores deste livro

Resolucao: A taxa de juros mensal cobrada no financiamento
¢ a taxa de retorno do fluxo de caixa dado anteriormente.

Vocé calcula o valor da taxa i que consegue zerar o VPL
conforme segue.

794, 64 794, 64 794,64 794 64

(1+l) (1+l) (1+z) (1+l)

794 64 794,64

(1+z) (1+)

—4.000,00 = 0,

ou

794, 64 794, 64 794, 64 794, 64 794, 64 794,64 = 4.000,00.

(1+1) (1+l) (1+l) (1+l) (1+l) (1+l)]0
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Para resolver esta equagao vocé faz por tentativa e
erro, mas isso esta fora de nossos estudos; e para
determinar a taxa interna de retorno, na HP-12C, vocé
digita

/ REG

4000 CHS g CF,

0 g CF,

4 g Nj

794.64 ¢ CFJ,

6 g Nj

f IRR aparecendo no visor 2,38.

Ll
=)
=
Q
=
—

Portanto, a taxa de juros mensal cobrada no financiamen-

to ¢ 2,38%.

Exemplo 6.9. O banco Alegria concede um empréstimo de
R$ 200.000,00 & empresa Falida para ser pago em quatro
parcelas anuais de R$ 50.000,00, R$ 90.000,00,
R$ 80.000,00 e R$ 40.000,00, dentro de um, dois, trés e
quatro anos, respectivamente. Determinar a taxa de juros
anual paga pela empresa Falida. O fluxo de caixa sob o pon-
to de vista do banco Alegria é dado no Quadro 20 a seguir.

o | oomn
0 - 200.000,00
1 50.000,00
2 90.000,00
3 80.000,00
4 40.000,00

Quadro 20: Fluxo de caixa do banco alegria

Fonte: Elaborado pelos autores deste livro
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Resolucao. Vocé determina a taxa i que anula o VPL,
assim

~50.000,00 N 90.000,00+ 80.000,00+ 40.000,00

Ll
=)
=
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VPL : 2 ) ———200.000,00 =0,
(1+1) (1+1) (1+i) (1+17)
ou
50.000,00  90.000,00 80.000,00 40.000,00 =200.000,00 .

(1+i)1 " (1+i)2 ! (1+i)3 ! (1+z')4

Para resolver esta equagao vocé faz por tentativa e
erro, mas isso esta fora de nossos estudos; e para
determinar a taxa interna de retorno, na HP-12C, vocé
digita

/ REG

200000 CHS g CF,

50000 g CFJ.

90000 g N,

80000 g CFJ.

40000 g CFj

f IRR aparecendo no visor 11,698.

Portanto, a taxa de juros anual paga pela empresa
Falida ¢ 11,698%.

Critério do Método da TIR

O critério do método da TIR, aplicado num investimento esta-
belece que:

® Se TIR > TMA (ou custo do capital), entdo o projeto
devera ser aceito.

® Se TIR < TMA (ou custo do capital), entdo o projeto
devera ser rejeitado.
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Exemplo 6.10. A empresa Sempre Alerta estd interessada
em investir em um projeto cujo fluxo de caixa anual, de-
pois dos impostos, estd no Quadro 21 a seguir (em
R$ 1.000,00). Aplicando o método da TIR, verificar se este
projeto deve ser aceito tendo em conta que a TMA da em-
presa Sempre Alerta é 8,5% aa. Considerando, agora, que a

Ll
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TMA da empresa Sempre Alerta é 12,5% aa, o projeto deve
ser aceito?

WIS 350 | 70 | 90 75 80 | 95 | 80

Quadro 21: Fluxo de caixa da Empresa Sempre Alerta

Fonte: Elaborado pelos autores deste livro

Resolucao: Inicialmente, vocé calcula a TIR do projeto. De
posse do valor da TIR vocé aplica o critério do método da
TIR.

Vocé vai determinar a taxa (TIR) que anula o VPL, assim

70.000,00 N 90.000,00 N 75.000,00

VPL = : . -
1+i (1+i) (1+i)
N 80.000,400 N 95.000,500 N 80.000,(6)0 —350.000,00 =0,
(1+i) (1+i) (1+i)
ou
70.000,00 N 90.000,00 N 75.000,00
1+i a+iy  (1+i)
80.000,00 95.000,00 80.000,00 —350.000,00.

ey sy ey
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Para resolver esta equacao vocé faz por tentativa e
erro, mas isso esta fora de nossos estudos; e para
determinar a taxa interna de retorno, na HP-12C, vocé
digita

f REG

350000 CHS g CF,

70000 g CF,

90000 g N,

75000 g CF,

80000 g CF].

95000 g CF,

80000 g CF].

f IRR aparecendo no visor 10,30.

Logo, a TIR do projeto é 10,30% aa.

Considerando a TMA 8,5% aa, vem TIR > TMA; portanto
o projeto deve ser aceito.

Considerando, agora a TMA 12,5% aa, vem TIR < TMA;
portanto o projeto nao deve ser aceito.

Resumindo, vocé tem:

Se a TMA da empresa Sempre Alerta é 8,5% aa, ela
aceita o projeto.

Se a TMA da empresa Sempre Alerta € 12,5% aa, ela
nao aceita o projeto.

Salba mais ...

Para aprofundar os conceitos estudados nesta Unidade consulte algumas de
nossas referéncias bibliogréficas:

GUERRA, Fernando. Matemdtica financeira através da HP 12-C. 3. ed.
Florianépolis: UFSC, 2006.

SAMANEZ, Carlos Patricio. Matemdtica financeira: Aplicagdes a analise de
investimentos. 3. ed. Sao Paulo: Prentice HALL, 2002.
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RESUMINAO

Nesta unidade vocé aprendeu algumas nogoes de Anali-
se de Investimentos para verificar a viabilidade econémica fi-

Ll
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nanceira de um projeto através dos dois mais importantes mé-

todos deterministicos utilizados em Analise de Investimentos, a

saber: 0 método do Valor Presente Liquido (VPL) e 0 método da
Taxa Interna de Retorno (TIR).

_—

(Chegamos ao final desta disciplina e para fecha-la
com louvor aplique todos os conhecimentos ad-
quiridos com ela nas atividades que seguem. Mas
nao deixe de procurar seu tutor e/ou reler o livro |

Kno caso de duvidas. J

AtVidades de aprendizagem

1. Um equipamento no valor de R$ 45.000,00 ¢é totalmente financia-
do, para pagamento em 9 parcelas mensais, sendo as 3 primeiras,
de R$ 4.500,00, as 2 seguintes, de R$ 5.000,00, as 3 seguintes,
de R$ 6.500,00, e a nona, de R$ 7.500,00. Qual a taxa interna de
retorno mensal dessa operacao?

2. Uma pequena propriedade rural estd sendo vendida por
R$ 50.000,00 a vista ou acertando 30% deste valor como entrada e
0 restante em cinco prestagdes mensais, iguais e sucessivas, no valor
de R$ 3.000,00, seguidas de mais sete prestacoes mensais, iguais e
sucessivas, de R$ 4.000,00. Determinar a taxa de juros mensal im-
plicita neste plano.

3. Uma aplicacao financeira envolve uma saida de caixa de R$
7.000,00, no momento inicial, e os seguintes beneficios esperados
de caixa ao final dos 3 meses imediatamente posteriores: R$ 1.800,00
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ao final do primeiro més; R$ 2.500,00 ao final do segundo més e,
R$ 3.000,00, ao final do terceiro més. Calcular a rentabilidade (taxa
de retorno) mensal dessa operacao.

4. 0 Sr. Natanael Bom de Bico renegociou com o Banco Confianga uma
divida de R$ 11.000,00 para ser liqguidada com pagamento de trés

Ll
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Notas Promissorias: a primeira no valor de R$ 4.500,00, a segunda
de R$ 4.000,00 e a terceira de R$ 3.500,00, venciveis, respectiva-
mente, em 30, 60 e 90 dias da data da contratacao. Calcular a taxa

de juro composto mensal cobrada em tal empréstimo.

5. A geréncia de novos investimentos da empresa “Maxell” estéa realizan-
do a analise do projeto para lancamento de um novo produto no mercado.
Verificar se o projeto de investimento (segue fluxo de caixa anual (em
R$1.000,00) apds os impostos) deve ser aceito. Utilize o método da TIR,
considerando uma taxa minima de atratividade de 9% aa.

0 1 2 3 4 5
(1.000) | 230 | 230 | 230 | 230 | 230

6. Na tentativa de melhorar o resultado do projeto, o gerente de novos
investimentos sugeriu incluir o valor residual estimado do equipamento
na data final do projeto no valor de R$ 200.000,00. Verificar se o
projeto deve ser aceito pelo método da TIR considerando a
TMA =9% aa. O novo fluxo de caixa (em R$ 1.000,00) esta a seguir.

0 1 2 3 4 5 5

(1.000) | 230 | 230 | 230 | 230 | 230 | 200

7. 0 estudo de viabilidade econdmica de um determinado projeto con-
duziu ao fluxo de caixa dado a seguir. Determinar a rentabilidade
anual desse projeto.

o | e s s s
0 R$5.000,00
1 R$1.800,00 R$800,00
2 R$2.250,00 R$1.000,00
3 R$2.600,00 R$1.200,00
4 R$3.000,00 R$1.400,00
5 R$3.400,00 R$1.600,00
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