Universidade do Oeste de Santa Catarina — UNOESC XANXERE

Disciplina: Matematica Financeira
Professora: Rosane Pedron Carneiro
Académico(a):
CAPITUL O 1 ettt ettt enns 2
2 P R O 1N [ = I 1 1 SRR 2
1.1.1.  Juros SImples € COMPOSIOS ....eeiiiiiiiiiiiiii et 2
1.1.2 Conceito das Taxas de JUIOS .......uueiiiiieeieiiiiiiiieee e e e 4
1.1.3 EXercicios: JUrOS SIMPIES ......uuiiiiiiiiiiie e 5
1.1.4 Exercicios: JUros COMPOSIOS ...oeiiieiiiiiiiiiiiiiieee et e e 8
1.1.5 Juros Simples X JUuros COMPOSIOS.....uiiiiiiiiiiiiiiiiieee e 11
1.1.6 Valor Atual (A=P) e Desconto em Juros COmpostoS .........cccuuvveeeeeeeeeeiiicnninee. 12
1.1.7.  Exercicios de Revisdo (Capitalizagdo Composta) .........cceeeeeriiniiuiiiiieeneeennnnne 13
CAPITULO2.............. OSSO 15
2.1. O ESTUDO TEORICO DAS TAXAS ..ottt e e e e 15
2.1.1. Taxas Equivalentes — eXemplos .........ooooiiiiiiiiiiii e 15
P2 I =T ][] o L PSPPI 16
2.2. AS TAXAS MAIS USADAS NO MERCADO ...ttt 17
2.2.1. Taxa Overnight ou TaXa OVEr......ccuueiiiiiieiiiiiieeeeee e 17
2.2.2. TBF —Taxa BasiCa FiNANCEIra............uuuuuuuumumumurueeiiieeienennennnennnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnne 20
2.23. TR -Taxa Referencial € Redutor ...........cccouuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeaaaaeens 22
2.2.4. TJLP — Taxa de Juro de Longo Prazo ... 25
2.2.5. TAXA SELIC ..ot e 26
2.2.8.  TAXA CETIP oo 27
CAPITULO 3 .................. OO 27
3.1.  DESCONTO BANCARIO ..o 27
CAPITULO 4 . et eenee 31
4.1. RENDAS OU ANUIDADES..... ..ottt e e e e e eeeaaens 31
4.1.1.  Conceitos € ClasSifiCAGA0........ouiiuiiiiiiie e 31
4.1.2. Rendas Imediatas........ooooeeoiiiieeeeeeee 32
4.1.3. Rendas ANteCIPAUAS........uuiiiiiiiiiiiieie e 34
4.1.4. Rendas Diferidas. ... 35
4.2, EXERCICIOS ..ottt 35
4.2.1.  EXercicios de ReVISA0 .........coouririiiiiiii 36
CAPITULO B et eenee 39
5.1. SISTEMAS DE AMORTIZAQAO ............................................................................ 39
5.2.  SISTEMA FRANCES DE AMORTIZAGAO ......coiiiieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e, 39
5.2.1. A Tabela Price............ e 42
5.3. SISTEMA DE AMORTIZACAO CONSTANTE —SAC......ccooieeeeeeeeeeeeeeeeen 44
5.3.1.  Aplicacoes Praticas do SAC ... 46
5.4. Observagdes entre 0 SPC € 0 SAC ... 47
5,41, EXErCICIOS ..o 48
CAPITULO B ...ttt 52
S0 I o 1= V1T Lo L PP 52
6.1.1.  CapitalizZagio SIMPIES......eeiiiiii e 52
6.1.2.  Capitalizag@o COMPOSIA ....ceeiiiiiiiiiiiiiiiiiee e 53
6.1.3 Sequéncias de CapitaiS .......coeeuuueiieiiie et 54




CAPITULO 1

1.1. CONCEITOS

O estudo da Matematica Financeira é todo voltado para o crescimento do capital
disponivel com o tempo. Sim, porque nao existe capital parado, completamente indisponivel,
como se costumava dizer antigamente: dinheiro embaixo do colchdo. Até os depdsitos
judiciais tém a sua rentabilidade implicita, evitando que o débito do devedor continue
aumentando.

Hoje, com os meios de comunicacdo de que dispomos, € muito dificil, sendo
impossivel, alguém, mesmo de poucos recursos, ignorar que todo dinheiro pode e deve ser
aplicado, seja em papéis de renda fixa ou variavel, seja em empreendimentos imobiliarios,
industriais, comerciais e tantos outros de mais sofisticacdo existentes na economia brasileira
e internacional, seja até em consumo de bens selecionados que vao aumentar o seu
patrimdnio.

Para poder aquilatar se a aplicacdo do nosso dinheiro foi ou esta sendo bem feita,
usa-se a Matematica Financeira em um dos dois regimes de capitalizagdo existentes:
simples ou composto.

1.1.1. Juros Simples e Compostos

O regime é de capitalizagdo simples quando o juro ou a recompensa (ou ainda o
aluguel) por se aplicar o capital € sempre constante ao fim de cada periodo de tempo,
chamado de periodo financeiro ou simplesmente periodo.

Seréa de capitalizacao composta quando, ao fim de cada periodo, o juro desse periodo
for incorporado ao capital que o produziu e passarem, os dois, a render juro no periodo
seguinte. O capital vai sendo somado ao juro que produz em cada periodo e, portanto, o que
vai render juro a cada novo periodo é um capital sempre maior que o anterior. Assim, o
rendimento de cada periodo nesse regime é sempre crescente, mesmo que a taxa ou
coeficiente de juro permanega constante durante todo o prazo da aplicagdo ou do
investimento, que é o que sempre acontece. E a capitalizacdo dos juros ou dos rendimentos,
também chamada de juro sobre juro.

Exemplo

Capital Inicial ou Principal e P=R$ 10.000,00
Coeficiente ou Taxa de Juros e j= 3% = 0,03
Periodo Financeiro e Periodo = més

Prazo da Aplicacdo e n=5 meses

Calcular o valor Final F ou Montante com os dados fornecidos :
Juros Simples

11.500,00

10.000,00 10.000,00 10,000,000 10.000,00  10.000,00

Principal T ] ]‘ T T
0 11 lz 'Ia l-"r lE

Juros 200,00 300,00 300,00 00,00 A00,00
Figura 1

v



Ao fim de cinco meses, vamos ter o valor Futuro F composto do mesmo capital inicial de R$
10.000,00 e dos juros mensais de R$ 300,00 por cinco vezes seguidas, totalizando R$
1.500,00 — vide Figura 1.
J =10.000,00 x 0,03 = 300,00 por cinco meses seguidos ..
Js5 =10.000,00 x 0,03 x 5 = 1.500,00 reais

Jn=Pin — formula dos juros simples (1)
ou

Fs =10.000,00 + 10.000,00 x 0,03 x 5 = 10.000,00 (1 + 0,15) .".
Fs =10.000,00 x (1,15) .-

Fs =11.500,00 reais

Fn=P (1 +in)— formula do valor Futuro dos juros simples (2)

Observacao
O coeficiente ou taxa de juros (i), sendo uma fracdo do Principal (P) é cobrado na

forma percentual (3%) ou na forma decimal ou unitaria (0,03), como no exemplo dado, o que
é rigorosamente a mesmissima coisa em Matematica.
Juros Compostos

11,582 74074
11.255,08 J
10.827,27 0
10,809,000
10.300,00 v
10.000.00
Prineipal T ‘
o II e g A 5 .
L2 ¥ W W
Juros 300,00 309,00 318,27 3278181 337 B52643
Figura 2

Ao final de cada periodo, o juro obtido nesse periodo € incorporado ao principal que o
produziu e passam os dois, principal mais juro, a render juros no periodo que segue. Assim :

Fi=P+J=P+Pix1 - F1=P(1+i)
Fo=Fi+J2=F1+Fixix1=F1(1+i)=P (1 +i)x(1+i) .. F2=P(1+i)?

Fs=P (1+i)® e assim por diante até :

Fn=P (1+i)" — férmula do valor futuro dos juros compostos (3)

No exemplo — Fs = 10.000,00 (1,03) ° = 10.000,00 x 1,159274 = R$ 11.592,74



A diferenca entre os valores futuros ou montantes obtidos nos dois regimes :
11.592,74 — 11.500,00 = 92,74, corresponde exatamente ao juro sobre juro, que € o que
caracteriza o juro composto.

Pela sua prépria definicdo, o juro simples deve ter e tem o seu uso voltado para as
aplicacoes e investimentos de curto prazo, mais ainda aqui no Brasil, onde as taxas sempre
foram e ainda sdo muito altas, ndo guardando a devida correlacdo com a inflagao nacional
nem com as taxas de juros internacionais.

O juro composto é o preferido para prazos maiores por razées ébvias e até mesmo
para algumas operac¢des de prazo muito curto, o “hot money” por exemplo, que vamos ver
mais a frente.

Sempre € bom ressaltar que, no uso de qualquer das formulas de juros, o periodo
financeiro (ano, semestre, més, dia etc.) deve ser sempre o periodo a que se refere a taxa
(anual, semestral, mensal, diaria etc.) e vice- versa, € claro.

Em juros simples se usa tanto a férmula (1) quanto a (2) que é redundante da primeira
e no regime composto se utiliza quase que exclusivamente a (3). Dai dizermos que na
Matematica Financeira s6 existem duas formulas, uma para cada regime. As sofisticadas e
complexas férmulas que vao aparecer sao simplesmente redundancias destas duas.

Fn=P (1 +in) — Juros Simples — equacao linear e
Fn=P(1+i)" — Juros Compostos — equacdo exponencial

O que fazemos na verdade é adequar estas férmulas as situagdes do momento, ou
seja, trocando as suas “roupas” de acordo com o “acontecimento” do qual se vai tomar parte.
Isto vai ser feito ao longo de todo o curso.

1.1.2. Conceito das Taxas de Juros

Taxas Proporcionais — duas taxas de juros, referidas a periodos financeiros diferentes, sdo
proporcionais quando produzem o mesmo juro J atuando sobre o
mesmo principal P e no mesmo prazo n — juros simples.
Exemplo: 2 % a.m. e 12 % a.s. em 6 meses.

Taxas Equivalentes — idem, quando produzem o mesmo valor Futuro ou Montante F
atuando sobre o0 mesmo principal P durante 0 mesmo prazo n —
juros compostos.

Exemplo: 2 % a.m. em 12 meses e 12,62 % a.s. em 2 semestres.
(Como se faz o célculo serd visto no item 2.2. a frente).

Observacao: Em juros simples, taxas proporcionais sao equivalentes. Em juros compostos,
nao.

Taxa Nominal — quando referida a um periodo financeiro que nao coincide com o periodo de
capitalizacéo.
Exemplo : 12 % a.a.. capitalizada mensalmente. Nesses casos se usa a
taxa proporcional referente ao periodo da capitalizacdo. No exemplo, 1 %
a.m..

Taxa Efetiva — quando referida a um periodo financeiro que coincide com o periodo de
capitalizacéo.
Exemplo : 3 % a.m. capitalizada mensalmente.



1.1.3. Exercicios: Juros Simples
1. Calcular o juro produzido pelo capital de R$ 100.000,00 aplicado a taxa mensal de 1,38% por 35

dias. J=Pin
a) Usando o prazo em dias (isto é, vamos usar a taxa mensal em dias também)

J = (100.000,00 x 0,0138) / (30 x 35) ..J = 1.610,00 reais

b) Usando a taxa mensal (isto é, vamos usar o prazo em fracdo de més)
J =100.000,00 x 0,0138x 35 / 30 ..J=1.610,00 reais

2. Qual o capital que, aplicado a taxa de 1,38% a. m. por 35 dias, produz um rendimento de

R$ 1.610,00 ? Resposta: R$ 100.000,00

3. Qual é o prazo necessario para que o capital de R$ 100.000,00 emprestado a taxa anual

de 16,56% produza um juro de R$ 1.610,00?

Colocando o prazoemdias J=Pin — n= B
1

1.610,00

1.610,00 ~
16.560,00

"= 100.000.00 x 0.1656

0,097222 do ano

n =
n = 35dias
A que taxa anual foi aplicado um capital de R$ 100.000,00 que produziu juros de R$
i=16,56% a. a.

4.
1.610,00 em 35 dias ? Resposta:

Um industrial necessita de R$ 101.680,00 dentro de 42 dias para pagar os juros da
caréncia no empréstimo tomado junto a Finame. Quanto o industrial deve aplicar, hoje,

num banco que paga juros de 14,40% a.a.?
F

n

Fn="P (1 +1in) - P=
(1+in)



7.

101.680,00 P 101.680,00 P 101.680,00

= — -
1+(0,144 x42) /360 1+0,0168 1,0168
P = R$100.000,00

Um investidor deposita no fim de cada més a importancia de R$ 5.000,00 numa casa
bancéria que paga juros de 12% a.a. Se o investidor deixar de fazer apenas o 10°
depdsito, qual sera o valor futuro a que ele tera direito no fim do 10° més ?

Resposta: R$ 47.250,00

Dois capitais, um de valor P1 = R$ 100.000,00, foram aplicados a juros de 15% a. a. e
no mesmo prazo de 42 dias. Se o juro do segundo capital foi R$ 875,00 maior do que
o do primeiro, qual é o valor desse capital ? Resposta: R$ 150.000,00

Um aplicador fez um depoésito remunerado (CDB) por 90 dias a taxa de 21,60% a.a.
Vencido o prazo ele reaplica toda a importancia resgatada a taxa anual de 23,76 %
por dois meses. Sendo o valor Futuro da reaplicacao igual a R$ 109.573,84, calcular
o valor do depésito inicial . Resposta: R$ 100.000,00

Uma pessoa contrai empréstimo de R$ 75.000,00 a taxa de 39,60% a.a. Em
determinada data, este empréstimo é liquidado por R$ 81.187,50 e nova divida é
feita, agora no valor de R$ 40.000,00 a uma taxa inferior. O segundo empréstimo é
resgatado ao fim trés meses por R$ 42.880,00. Calcular o prazo do primeiro
empréstimo e a taxa de juros cobrada no segundo.

Resposta: d1 =75 dias i2 = 28,80% a. a.



10.

11.

12.

13.

14.

Um empréstimo de R$ 42.000,00 foi tomado por determinado prazo a taxa de
42,00% a.a. Em certo momento o devedor paga o empréstimo e contrai outro no valor
de R$ 200.000,00 a juros de 36,00% a. a. Apos seis meses de efetuado o primeiro
empréstimo, o devedor liquida a sua divida remanescente, pagando R$ 26.940,00 de
juros nos dois empréstimos. Calcular os prazos dos dois empréstimos.

Resposta: d1 = 60 dias d2 = 120 dias

Um médico deposita ao fim de cada quinzena, a juros de 1,40% a. m., a importancia
de R$ 10.000,00 (rendendo juros quinzenais). Sabendo-se que os dois Ultimos
depositos ndo foram efetuados, qual o valor Futuro ou montante ao fim de seis
meses ? Resposta: R$ 104.550,00

Dois capitais, o primeiro de R$ 200.000,00, foram aplicados respectivamente as taxas
de 18,00% e 24,00% a.a. e produziram juros iguais a R$ 2.000,00 cada. Se o
prazo de aplicacdo do segundo capital foi metade do prazo do primeiro, quais foram
esses prazos? Resposta: d1 =20 dias d2 = 10 dias

Dois capitais, um de R$ 240.000,00 e outro de R$ 400.000,00, foram aplicados a
juros, segundo uma mesma taxa. O primeiro rendeu em 50 dias, R$10.000,00 a mais
do que o segundo em 21 dias. Calcular a taxa de juros. Resposta: 100 % a. a.

Uma empresa faz um contrato com um banco de investimentos pelo qual se obriga a
depositar por um ano, no inicio de cada més, a importancia de R$ 100.000,00 a
juros anuais de 15,00% (contabilizados) mensalmente. Ao fim do contrato qual sera o
valor futuro ou montante da empresa ? Resposta: R$ 1.297.500,00



15. Dois capitais foram colocados a juros, sendo o primeiro de R$ 1.000.000,00 a uma
taxa 20% maior do que a do segundo e com um prazo igual a metade do prazo do
segundo. Sabendo-se que o juro produzido por cada um dos capitais foi igual a R$
30.000,00 e que a taxa anual do segundo capital é igual a 0,50% do seu prazo em
dias, calcular os prazos e as taxas dos dois capitais.

Resposta: d1 = 30 dias i1 = 36,00% a.a. d2 = 60 dias i2 = 30,00% a. a.

1.1.4. Exercicios: Juros Compostos

1. Calcular o juro produzido pelo capital de R$ 100.000,00 aplicado a taxa de 1,38%
a.m., com capitalizacdo mensal, por 35 dias.
n = 35 dias = (30 + 5) dias = (35/30) meses = 1,166667 meses
F =100.000,00 (1,0138) "'66%¢7 ~

F =100.000,00 x 1,016118
F=101.611,8445 reais —  valor futuro
J=F-P = 101.611,8445 — 100.000,00

J=R$ 1.611,8445

2. Qual o capital que, aplicado a taxa de 1,38% a.m. por 35 dias com capitalizacao
mensal, produz um rendimento de R$ 1.611,8445?

J=F -P=P({1+i)" -P
J = Pl[a+i"- 1] -
p=— .
A+ -1

_1.611,8445
1016118445 — 1

_1.611,8445
0,016118445

P = R$ 100.00 0,00

3. Qual é o prazo necessario para que o capital de R$ 100.000,00 emprestado a taxa
nominal anual de 16,56 % com capitalizacdo mensal produza um valor futuro ou
montante de R$ 101.611,8445 ?

T-1656% . =L

= — i =1,38% a.m.
12



Observacao

16,56% a.a. € chamada taxa nominal, no caso, conversivel 12 vezes ao ano

F=P@d+i)"

F
140" = =
(1 +1) »

~—

F
log (1+1)" = log —
g (1 +1) 9

[101.611,8445 |
100.000,00

nlog (1,0138) = log 1,016118445
log 1,016118445 0,015989922

log (1,0138)" = log

log 1,0138 0,013705647

n = 1,166666705 meses
d = 1,166666705 x 30 dias
d = 35 dias

4, A gque taxa nominal anual, com capitalizacdo mensal, foi aplicado o capital de R$

100.000,00 para produzir juros de R$ 1.611,8445 em 35 dias?

(1+i)" =£ — jaque n sendo 35 dias sabemos que é também 1,166667 ou

(35/30) meses.

(l+i)1’166667 _ 101.611,8445
100.000,000
(1+i) = [1,016118445]"/"109%¢7
1+i = 1,013799996
i = 0,013799996
i = 0,0138 ou i = 1,38%am

T=138% x 12
T = 16,56 % a.a.

5. Um industrial necessita de R$ 101.680,00 dentro de 42 dias para pagar o0s
encargos da caréncia no empréstimo contraido junto a Finame. Quanto o industrial
deve aplicar hoje num banco, que paga juros nominais de 14,40% a.a. capitalizados
mensalmente nas suas operagdes passivas?

Célculo dataxamensal: i = % = 1,20% a.m.



42 dias = (380 + 12) dias = (1 + 0,40) meses

Célculo do prazo em meses: n =
= 1,40 ou (42/30) meses.

_ ¥
A+

101.680,00

(1,012) 140

101.680,00
1,016840
P = 101.680,00 x 0,983438673
P = 99.996,044220
P = R$ 99.996,04

O capital de R$ 60.000,00 foi aplicado a taxa de 15 % a.a. durante nove meses.
Qual o valor futuro desta aplicagéao?

Observacao

Como nao foi explicitado o periodo de capitalizacdo e a taxa dada é ao ano, vamos
usar o periodo anual para capitalizacao.

9 meses = % do ano = 0,75 anos

F=P@+i)"

F = 60.000,00 (1,15) %"
F = 60.000,00 x 1,110512
F = R$ 66.630,74

Em quanto tempo um capital aplicado a 3% a.m. duplica de valor ?
Resposta:. n =23,44977225 meses ou n=23,45 meses

A que taxa anual efetiva devemos aplicar nosso capital, de modo a obtermos um juro
total igual a 50% do capital depois de quatro trimestres?
Resposta: i = 10,67 %at ou T = 50%aa

10



1.1.5.

Juros Simples x Juros Compostos

Sendo as férmulas de juros, linear e/ou exponencial, podemos fazer uma comparacao

grafica e depois explicativa, de uma contra a outra, como segue (Figura 3) :

E L
(1] i
—— JE
___:_::_::'_"F_-—- 2
_—;___;:Ef“ﬂ I
- I I
= | i i
| | 1 -
o 20 de 30 de 40 de f
19 capit

Figura 3
Antes da primeira capitalizacdo, o regime de juros simples € mais vantajoso para o

capitalista. No ponto onde as duas curvas se encontram, que & o primeiro periodo de
capitalizacao, os regimes simples e composto se equivalem. Dai para frente, o regime de
capitalizacdo composto vai se distanciando exponencialmente do regime simples — vide
Figura 3.

a)

Usando o mesmo exemplo P =R$ 10.000,00 e i = 3% a.m.:

Suponhamos um periodo de 20 dias, inferior ao do exemplo que é de um més = 30
dias (ano comercial).

i=(3%/30)20=2% ao periodo ou | = (0,083/30)20 = 0,02 ao periodo
J =10.000,00 x 2% x 1 = 200,00 reais ou J = 10.000,00 x 0,02 x 1 = 200,00 reais
F =10.000,00 + 200,00 = 10.200,00 reais ou ainda F = 10.000,00 (1 + 0,02 x 1)
F =10.000,00 x 1,02 = 10.200,00 reais

Juros Compostos (onde as taxas proporcionais hao sao equivalentes)
i=[ (1+0037%°-1] =0019901 ao periodo

J =10.000,00 x 0,019901 =199,01 reais

F =10.000,00 + 199,01 = 10.199,01 reais ou F= 10.000,00 [ (1 +0,03**°] ..
F =10.000,00 x 1,019901 = 10.199,01 reais

Para um periodo igual ao da primeira capitalizacdo = 1 més = 30 dias

Juros Simples
F =10.000,00 x (1 + 0,03 x 1) = 10.000,00 x 1,03 = 10.300,00 reais

Juros Compostos
F = 10.000,00 [ (1 +0,03)®/%] = 10.000,00 x 1,03 = 10.300,00

Para um periodo maior do que a primeira capitalizacao, digamos 40 dias :
Juros Simples

F=10.000,00 [1+ (0,03/30)40 ] =10.000,00 x 1,04 = 10.400,00 reais

Juros Compostos

F =10.000,00 [ (1 +0,03)*'%] =10.000,00 x 1,040199 = 10.401,99 reais

11



O entendimento do que foi feito € muito simples. Quando o periodo da aplicacao é
menor do que a primeira capitalizacao, nos juros simples como sé se usa taxas proporcionais
(porque sao equivalentes), € so6 proceder a divisdo da taxa pelo niumero de dias da primeira
capitalizacdo e multiplicar depois pelos dias da aplicacdo, o que vai refletir numa taxa
menor no periodo. Nada de extraordinario acontece, a nao ser se ganhar menos, porque
se aplicou por menor prazo.

Na capitalizagdo composta, além de se ganhar menos pelo menor prazo de
aplicacado, o fator de capitalizagdo (1 + i) € mais descapitalizado do que capitalizado -
expoente fracionario (20 / 30) = numero de dias, no exemplo -, redundando num menor
fator e consequientemente num menor valor futuro F, o que significa menos rendimento ou
juros que na Capitalizacao Simples.

Na situacdo b, pode-se verificar com a maior facilidade que os dois regimes se
equivalem, assim como também se vé com muita evidéncia que no caso ¢, a capitalizacao
composta é mais interessante para o aplicador e, mais ainda, quanto maior for o nimero de
periodos, obviamente.

1.1.6. Valor Atual (A=P) e Desconto em Juros Compostos

Aproveitando que acabamos de falar em fator de capitalizagdo (1 + i) € bom salientar
dois aspectos importantes desse elemento fundamental para os célculos financeiros.

1°)  Ja vimos, através da férmula do montante ou valor futuro F que, para se capitalizar
ou “agiar” um valor presente P a uma determinada taxa i por n periodos, basta
que multipliguemos P pelo fator de capitalizagdo adequado as variaveis i e n. Assim,
temos :
Fr=P(1+i)" (3)

Ora, se queremos obter o valor presente P de uma divida ou titulo com valor futuro
Fn , basta que facamos a divisdo de Fn pelo fator de capitalizacdo (1 + i) elevado ao
namero de periodos adequado n:

P=Fn/(1+1i)" ou P= Fn(1+i)™"
Este € o conceito mais usado de valor atual A (ou P)na capitalizacdo composta.

Exemplo
Calcular valor atual A ou valor presente P de uma divida de R$ 11.592,74 a vencer dentro
de cinco meses a taxa mensal de 3% .
P=Fn/(1+0)"
P=11.592,74/(1,03)° = 11.592,74 x 0,862609
P = R$ 10.000,00
ou
P= Fn.(1+i)™"
P=11.592,74 . (1,03)° = 11.592,74 x 0,862609
P = R$ 10.000,00

O desconto composto D é muito pouco usado no mercado e é definido como todo
desconto, ou seja, € o abatimento que se da sobre o valor futuro pela antecipacdo do
pagamento, ou seja :
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D= F-P = P(1+i)" - P

D=P[+)" - 1]
No exemplo acima, teriamos:
D =11.592,74 —10.000,00 =1.592,74 reais ou :

D =10.000,00 [ (1,08)% -1 ] =10.000,00 (1,159274 — 1) = 1.592,74 reais

A atualizacdo de um titulo ou de uma divida e, mais ainda, de um fluxo de caixa pelo
regime composto é de extrema importancia e uso nas operacdes financeiras como vamos
ver um pouco mais a frente, no calculo da equivaléncia de capitais, no calculo da “IRR” ou
TIR — Taxa Interna de Retorno ou do “NPV — NET PV” — Valor Presente Liquido de um
investimento qualquer ou na cotacao de titulos e valores mobiliarios etc.

29)  Enquanto no regime de juros simples 0 que se usa para realizar os calculos é a
prépria taxa , na capitalizacgdo composta o elemento usado é o fator de
capitalizacdo ou o de descapitalizacdo (como sabemos, um € inverso do outro). A
taxa, em juros compostos, € uma simples referéncia para os célculos.

Assim, em juros simples, quando queremos somar ou subtrair taxas (referentes ao
mesmo periodo financeiro), basta somar ou subtrair essas taxas. Vejamos:
4% a.m. + 3% am.= 7% a. m.
4% a.m. — 3% am.= 1% a. m.

No regime de juros compostos, ndo. Ha que se multiplicar os fatores para se somar
duas ou mais taxas e dividir também os fatores, no caso de subtracéo.

1,04 x1,03=1,071200 — 0,071200 = 7,12% a. m.
1,04 /1,03 =1,009709 — 0,009709 = 0,97% a. m.

1.1.7. Exercicios de Revisao (Capitalizacdo Composta)

1. Calcule o montante de uma aplicacdo de R$ 650,00, a taxa de 3% ao més, capitalizado
mensalmente pelo prazo de 14 meses. Resposta: R$ 983,18

2. Determine o juro de uma aplicacdo de R$ 2.850,00, a 4,5% ao més, capitalizado
mensalmente durante 8 meses. Resposta: R$ 1.202,99

3. Qual o montante produzido pelo capital de R$ 6.800,00 em regime de juro composto,
aplicado durante 4 meses, a taxa de 3,5% ao més? Resposta: R$ 7.803,16

4. Calcule o montante de R$ 8.500,00, a juros compostos de 1,5% ao més, durante 40

meses. Resposta: R$ 15.419,16

5. Determine o capital aplicado a juros compostos de 3,5% ao més, sabendo que apds 8
meses rendeu um montante de R$ 19.752,14.  Resposta: 15.000,00
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6. Em que prazo uma aplicagdo de R$ 10.000,00 produzira um montante de R$ 14.685,35, a
taxa de 3% ao més? Resposta: 13 meses

7. Um capital de R$ 20.000,00 foi aplicado a juros compostos durante 7 meses, rendendo
R$ 3.773,72 de juro. Determine a taxa de aplicagao. Resposta: 2,5% a. m.

8. O capital de R$ 12.000,00, colocado a juros compostos capitalizados mensalmente
durante 8 meses, elevou-se no final desse prazo a R$ 15.559,08. Calcule a taxa de juro.
Resposta: 3,3% a. m.

9. A que taxa bimestral devo aplicar o meu capital, de modo a obter um total de juro igual a
50% do capital aplicado no fim de 8 meses? Resposta: 10,67% a. b.

10.0 capital de R$ 9.200,00 foi colocado em regime de capitalizagdo composta durante 1
ano e 9 meses, a taxa de 36% ao ano. Qual o montante? Resposta: 15.757,27

11.Calcule o montante de uma aplicacao de R$ 50.000,00 a taxa de 2%a.m, considerando o
regime de capitalizacdo composta e 0 prazo da aplicacdo de 6 meses. Resposta:
56.308,12

12.Um capital de R$ 700,00 é aplicado a juros compostos, durante 1 ano e meio, 4 taxa de
2,5% a .m. Calcule os juros auferidos no periodo. Resposta: 391,76

13.Um banco remunera aplicagdes a juros compostos, cuja taxa & de 3% a .m. Se uma
pessoa aplica hoje R$ 8.500,00 e R$ 10.000,00 daqui a 3 meses, qual serd o montante
daqui a 8 meses? Resposta: 22369,29

14.Qual o capital que, aplicado a juros compostos durante nove anos, a taxa de 10% a.a.,
produz um montante de R$ 17.500,00?  Resposta: 7.421,71

15.Um determinado capital, aplicado a juros compostos durante 10 meses, rendeu uma
quantia de juros igual ao valor aplicado. Determine a taxa mensal dessa aplicacao.
Resposta: 7,18% a .m.

16.Um capital de R$ 6.500,00 aplicado a juros compostos, rendeu depois de um certo prazo
o montante de R$ 11.592,60. Sabendo que a taxa mensal da aplicacdo foi de 7,5%,
calcule o prazo da aplicacao. Resposta: 8 meses

17.Um capital, aplicado a juros compostos, durante 9 meses, rendeu um montante igual ao
seu dobro. Determine a taxa mensal da aplicacao. Resposta: 8% a .m.

18.Uma divida de R$ 80.000,00 vence daqui a 5 meses. Considerando uma taxa de juros
compostos de 10% a .m., calcule seu valor atual nas seguintes datas:
a) Hoje.
b) Daqui a 2 meses.
c) Dois meses antes do vencimento.
Resposta: (a) 49.673,71 (b) 60.105,18 (c) 66.115,70
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CAPITULO 2

2.1. O ESTUDO TEORICO DAS TAXAS
2.1.1. Taxas Equivalentes — exemplos

Em juros simples é muito facil ver que as taxas proporcionais sdo equivalentes, pela
prépria natureza da sua férmula de montante ou Fn que é linear

Em juros compostos, isso ja ndo acontece, também pela prépria natureza da férmula
de Montante ou Fn que € exponencial. Vejamos o exemplo:

P = R$ 10.000,00 t = 3%am n = 5 meses
F5 =10.000,00 .(1,03)5 ~.F5=10.000,00 x 1,159274 .. F5 = 11.592,74 reais
A taxa para cinco meses proporcional a mensal de 3% € : 5 x 3% = 15 %. Assim:
F’s = 10.000,00. (1,15) .. F’5 = 11.500,00 reais

Do exemplo acima se percebe imediatamente que 3% a.m capitalizada
mensalmente por cinco meses € maior do que 3% a.m. aplicada linearmente por cinco
meses ou 15% ao periodo. Também é 6bvio que o responsavel por isso é a capitalizagao
ou a incorporacao do juro ao capital que o produziu ao fim de cada periodo. Entao, para que
Fs fosse igual a Fs, qual deveria ser a taxa relativa ao periodo de cinco meses a ser
usada? Evidentemente, um pouco maior do que 15% = 5 x 3%, ja que o principal e o prazo
total da operacdo permanecem os mesmos. Mas quanto maior ? Qual seria 0 seu exato
valor?

F's = Fs

10.000,00 . (1 +i) = 10.000,00. (1 +0,03)°
1+i=(1,03)°> . i=1,159274 — 1
i = 0,159274 — forma decimal ou i = 15,927407 % — forma percentual

Desta maneira, 3% a.m capitalizada por cinco meses é equivalente a 15,927407 %
referente ao periodo de cinco meses.

Isso nos permite concluir que, para se achar a taxa do periodo maior equivalente a
do periodo menor em juros compostos, basta elevarmos o fator de capitalizacdo da taxa
menor (conhecida) ao numero de periodos a que se refere a taxa maior (desconhecida),
mantendo-se a mesma unidade de tempo nos dois periodos e, depois, subtraindo-se a
unidade, pois 0 que se quer € a taxa e nao o fator. Em outras palavras, deve-se capitalizar o
fator de capitalizacdo da taxa conhecida (menor) pelo quociente entre o nimero de
periodos da taxa desconhecida (maior) e o nimero de periodos da taxa menor, mantendo-
se sempre a mesma unidade de tempo para os dois periodos.

Exemplo

Calcular a taxa para 225 dias equivalente a taxa de 3% relativa a 30 dias.
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i=[103]2% -1 . i=[103]"" . i=1248186 - 1
i = 0,248186 ou i = 24,818566 % pelos 225 dias
Observacao
Neste caso, como os periodos foram dados em numero de dias, descapitalizamos o fator da

taxa de 30 dias por 30 para obtermos seu fator diario e, depois, capitalizamos esse fator
por 225 dias, retiramos a unidade e temos a taxa procurada, pois :

[ (1,03) 1/30 ]225 _ [ 1,03]225/30

Agora, se quisermos a taxa do periodo menor equivalente a do periodo maior, 0
processo é o mesmo, s6 que invertido: devemos elevar o fator da taxa maior (conhecida) ao
quociente entre o periodo menor e 0 maior, mantendo as mesmas unidades de tempo para
os dois periodos, ou seja, devemos descapitalizar o fator da taxa maior pelo nimero de
periodos a que ela se refere e depois, se for o caso, capitalizarmos o fator obtido pelo
namero de periodos a que se refere a taxa menor. Vejamos:

Qual é a taxa mensal equivalente a taxa de 15,927407 % para cinco meses ?
i = (1,15927407) "> — 1 = 1,030000 — 1
i =003 ou 3%am
Exemplo

Qual é ataxa para 63 dias equivalente a 21% para 365 dias ?

i = [(1,21)"0 ] _ 1 - [1,000522]% - 1 = 1,033449 — 1

i = 0,033449 ou 3,344884 % pelos 63 dias
ou simplesmente
i = (1,21)%%% — 1 = 1,033449 - 1
i = 0,033449 ou 3,344884 % pelos 63 dias

2.1.2. Exercicios

1. Calcular a taxa mensal proporcional e a equivalente a 24% a. a.. Resposta: 2% a. m.
1,809% a. m.

2. Calcular a taxa nominal e a efetiva anual correspondente a 2% ao més. Respos: 24%
a.a 26,824% a.a
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3. Qual a taxa trimestral de juro equivalente a 22% a.a.? Resposta: 5,10% a. t.

4. Um capital foi aplicado a 1,5% ao més. Qual a taxa anual equivalente? Resposta:
19,56% a. a.

5. Qual a taxa mensal de juro equivalente a 20% a.a.? Resposta: 1,531% a. m.
6. Qual a taxa anual de juros equivalente a 1% ao més? Resposta: 12,68% a.a
7. Qual a taxa semestral de juros equivalente a 20% a.a.? Resposta: 9,54% a s.
2.2, AS TAXAS MAIS USADAS NO MERCADO

2.2.1. Taxa Overnight ou Taxa Over

A taxa overnight ou mais comumente chamada taxa over é, por definicdo, a taxa
equivalente a um fator diario obtido quando se descapitaliza uma taxa efetiva pelo nimero de
dias uteis a que ela se refere. Ela pode ser referida ao més ou ao ano. Hoje, se usa mais a
taxa over anual.

1° Exemplo

Qual é a taxa over mensal obtida de uma taxa efetiva de 1,9684 % referente a 26 dias Uteis
(du) ?

Calculo do fator f diario

f = (1 + 0,019684) /% = 1,000750 — fator diario
Célculo da taxa “over” mensal t —  puramente convenc¢ao

t = (f —1)30 x 100 = (1,000750 —1)30 x 100
17



t =225%a m — taxa over

A convencao da taxa over mensal diz :

12) Retirar a unidade do fator didrio — obtém-se a taxa diaria na forma decimal
= 0,000750

2%) Multiplicar a taxa decimal por 30 — obtém-se a taxa mensal na forma decimal
= 0,022500

32) Multiplicar a taxa mensal por 100 — obtém-se ataxa mensal na forma percentual
= 2,25%

Para agilizar a operacao, multiplicamos o fator diario sem a unidade por 3.000 = 30 x 100 :

t = (1,000750 — 1) 3.000 = 2,25 %

Observacao

O que importa é o fator diario, porque € através dele que fazemos os célculos, como vamos
ver. Qualquer taxa para calculos em juros compostos, inclusive a taxa “over”, é apenas
referéncia para se poder operar.

E claro que podemos também fazer a operagao inversa, isto €, obter a taxa efetiva
(referente aos mesmos 26 du) a partir da taxa “over”

tef =[ [ 22,1 ]® -1 ].100 = 1,9684 % pelos 26 du
3000

E a taxa over anual ?

O BACEN convencionou que, para efeitos de calculo de taxa over anual, todo periodo
de ano possui 252 dias Uteis e pronto.
2° Exemplo
Qual a taxa over anual obtida de uma taxa efetiva de 1,9684% referente a 26 du?
Calculo do fator f diario

f = (1,019684)"® = 1,000750

Observacao
Chamamos atengéo outra vez para o fato de que o que nos interessa é exatamente esse

fator f diario, porque € através dele que fazemos os calculos. Para se chegar a ele é que
usamos as taxas “over” mensal ou anual, ambas se valendo do mesmo conceito do fator,
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dado no inicio. O caminho para se achar o fator € que é diferente, partindo da taxa over
mensal ou anual.

Caélculo da taxa over anual

T =] (1,000750) 22 -1 ] 100 = 20,795629% ou T = 20,80 % a. a. (duas casas)

ou em outras palavras, a taxa t = 2,25 % mensal overé equivalente a taxa anual
overde 20,795629% ou 20,80%, pois ambas produziram o mesmo fator diario, no caso,
de 1,000750. A taxa over, seja na forma mensal ou anual, deve ser sempre dada com duas
casas decimais, arredondada matematicamente (dois com).

Numa operacgdo de volta podemos obter a mesma taxa efetiva referente aos 26 du
do inicio (vamos usar a taxa anual com seis casas apenas para nao dar nenhuma diferenca
nos calculos) :

26

1252
1} -1 {100

20,795629
T=|| =222
100

T = 1,968399 %
T = 1,9684 % pelos 26 du

Das duas formas de taxa over dadas, a mais usada é a anual, a partir de 02/01/98 por
inducao do proprio BACEN (Circular n® 2.761 de 18/06/97).

Devido ao fato de que nem todo periodo de ano possui 252 du — inclusive a maioria
tem menos — a taxa over anual é a prdpria taxa efetiva anual, como se pode deduzir da
prépria definicdo de taxa over dada no principio.

Uso da taxa over

A taxa over é usada em todos os financiamentos de titulos (venda com recompra
acompanhada de compra com revenda), nas operacdes de hot money, nas negociacoes
junto a BM&F e em muitos outros casos, como sera mostrado no decorrer deste trabalho.

32 Exemplo

Um titulo de R$ 100.000,00 vai ser financiado por 36 dias corridos (26 du) a uma
taxa efetiva anual de 20,7956 % (mesma justificativa anterior para usarmos mais que duas
casas decimais).Qual sera o valor de recompra do titulo no final do prazo?

26

20,7956 Tsz
+1

Valor de Recompra = VR = 100.000,00 (

VR = 100.000,00 x 1,019684

VR = 101.968,40 reais
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Continuando, se o financiamento fosse realizado ao longo dos 26 du com taxas anuais de:
20,80 % nos primeiros 10 du, 21,10 % nos 7 du seguintes e 20,29 % nos ultimos 9
du, teriamos:

VR = 100.000,00 (1,2080) %% . (1,2110) "*%* . (1,2090) 9%
VR = 100.000,00 x 1,007527 x 1,005332 x 1,006801
VR = 100.000,00 x 1,019788
VR = 101.978,82 reais
Observacao

Reparar que foram dadas trés taxas anuais over (ou efetivas) para 10, sete e nove
dias uteis. O que fizemos foi multiplicar os trés fatores das taxas capitalizados pelos dias
respectivos e depois multiplicar também o fator resultante pelos R$ 100.000,00 financiados
e obter o VR. Isto porque, como o leitor ja sabe, em juros compostos ndo se pode somar
taxas como em juros simples mas, sim, multiplicar fatores; do mesmo modo, ndo se subtrai
taxas mas sim divide-se fatores.

A taxa média anual “over” ou mensal do financiamento poderia também ser obtida a
partir do fator resultante da multiplicacéo dos trés fatores parciais :

T = [ (1,0197880) %% — 1 ] 100

T = (1,209117 —1) 100

T = 20,91 % a.a.. — taxa anual overou anual efetiva

Se quisermos a taxa mensal over:

T = [ (1,000754) - 1 ] 3.000
T = 2,26 % a. m.
2.2.2. TBF — Taxa Basica Financeira

A TBF, criada pela Resolucdo n® 2.171 de 30/06/95 do CMN, teve por principal
finalidade ajudar na inducdo aos investidores para alongar os prazos de suas aplicacdes de
renda fixa e também servir de base para o calculo da TR — Taxa Referencial, que havia sido
langada em 1991.

A TBF, calculada diariamente pelo DEPEC do BACEN, sempre com quatro casas
decimais, consiste em se estabelecer a média mensal ponderada, pelo volume, das
captacles diarias em CDB /RDB prefixados de 30 a 35 dias corridos, dos 30 maiores
Conglomerados Financeiros do pais. A amostra desses conglomerados € geralmente
modificada em um ou dois participantes, por ocasido dos balancos semestrais.

Atualmente (Resolugdo n? 2809 de 21/12/00 do CMN) a metodologia de calculo das
TBF manda que “ as instituicdes integrantes da amostra devem prestar ao BACEN, no
maximo até as 16h de cada dia util, as seguintes informacdes, relativas ao dia Uutil
imediatamente anterior :
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| — o montante V, em reais, dos CDB / RDB referidos anteriormente, representativos da
efetiva captacéo da instituicao.

Il — a taxa mensal ajustada M dos referidos CDB / RDB, obtida de acordo com o seguinte:

a) para cada CDB / RDB emitido, deve ser calculada a correspondente taxa mensal
ajustada Ti, segundo a formula:

Ti= [ 1 4 Ai]W’252 - 1]. 100 — em % portanto, onde: (1)
100

Ai = taxa anual do i-ésimo CDB/RDB em %
w= n? de du entre o dia da emissédo e o dia correspondente ao dia da emissao no més

seguinte.

b) a partir das taxas Ti obtidas, deve ser calculada a taxa mensal média M, de
acordo com o que segue :

Z Vi Ti

M — as taxas em %, onde: (2)

ZVi

Vi = valor do i-ésimo CDB/RDB ”

Para fins de determinagcdo do valor w da férmula (1), quando inexistente o dia
correspondente ao dia da emissdo no més seguinte, deve ser considerado o dia primeiro do

més posterior.

Para cada dia do més — dia de referéncia — o BACEN deve calcular e divulgar a TBF,
para o periodo de um més, com inicio no proprio dia de referéncia e término no dia
correspondente ao dia do més de referéncia, considerada a hipétese do més anterior.

Quando o dia de referéncia for dia util, tudo bem, a TBF é calculada pela formula :

Z Yk Mk
TBF = — as taxas em %, onde : (3)

ZYk

Yk = montante dos CDB/RDB emitidos pela k-ésima instituicao
Mk = taxa mensal média ajustada da k-ésima instituicao

Quando o dia de referéncia nao for dia util, calculam-se os fatores diarios da TBF dos
dias Uteis anterior e posterior ao dia de referéncia e tira-se a média geométrica entre os
dois, obtendo um fator médio. Subtraindo-se a unidade desse fator e multiplicando-se o que
restou pelo niumero de dias uteis compreendidos no periodo de vigéncia da TBF que se
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quer calcular, encontra-se a propria TBF na forma decimal. Para se obter a TBF em
percentual, basta multiplicar a TBF decimal por 100.

Usos da TBF
A TBF tem muitas aplica¢cées no nosso mercado, a saber :

12) Servir como projecédo ou estimativa fidelissima das taxas de juros futuras para 30 dias,
ja que se trata da média ponderada pelo volume das médias igualmente ponderadas dos 30
maiores grupos financeiros do pais, lamentavelmente para apenas 30 dias.

Como vamos ver no Capitulo 4, a projecdo de que o mercado lanca mao para
prazos maiores do que 30 dias & feita através das taxas futuras de juros obtidas no
mercado futuro de DI —1 dia , da BM&F, cuja filosofia € a mesma, reflete a média das taxas
futuras de juros que os participantes estimam, mas com a diferenca de que la a amostra dos
participantes € bem menor do que o universo dos bancos e também n&o tdo confiavel, dada
a grande quantidade de manipuladores.

Nao confundir especuladores com manipuladores. Enquanto os primeiros sdo os
grandes responsaveis pelos mercados futuros em geral, pois entram no “jogo” muito bem
aparelhados tecnicamente, contando com uma estrutura de pessoal, maquinas e
equipamentos, laboratérios etc, tudo muito bem dimensionado e dirigido para aquela
finalidade, dispostos a ganhar, mas sabendo que podem também perder, os manipuladores
sao nocivos ao mercado, pois tendem a leva-lo para o lado errado, enquanto apostam do
lado certo, inclusive sempre que possivel, usando de informacdes obtidas na clandestinidade
— Iinside information.

22) Atuar também como indexador, mesmo sendo taxa de juro, para operacbes ativas e
passivas dos Bancos, desde que obedecido o prazo minimo de dois meses.

32) Servir de fiel balizador no curto prazo, para as nossas decisdes domésticas e
comerciais, nos apontando o que fazer com um dinheiro disponivel, se convém tomar
empréstimo para adquirir algum bem de que necessitamos ou é melhor esperar mais um
pouco e assim por diante.

42) A mais importante de todas: ser a TBF a mae da TR — Taxa Referencial, usada em
ativos importantissimos da nossa economia.

2.2.3. TR —Taxa Referencial e Redutor

A TR nada mais é do que a TBF expurgada do juro real pago aos aplicadores e da
tributacdo, ambos embutidos nos valores brutos que a TBF apresenta. Desde a criacdo da
TBF , em meados de 1995, a TR tem a mesma férmula de calculo — vide relacao (4) a
frente. Porém nesta férmula existe a figura do redutor, ou melhor dizendo, do fator do redutor
= R, este sim, sofreu varias modificagdes ao longo dos anos, alterando por consequéncia,
indiretamente, a féormula e o valor da TR. O nosso livro, Matematica Comercial e
Financeira, editado pela Makron Books do Brasil Ltda., mostra (pag.55), as diversas
alteracoes. Neste trabalho, vamos nos ater apenas ao que é realizado hoje.

Se os juros reais e a tributacdo, que constituem a taxa chamada de redutor R
refletissem a realidade como antes, obviamente que a TR iria medir, com muita fidelidade,
a expectativa de CM futura e/ou inflagdo, pelo menos para um més a frente.

Alias, esse foi o motivo pelo qual a TR foi criada em substituicdo ao BTN fiscal.
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Acontece que, com o passar dos anos, o conceito inicial do fator do redutor foi se
modificando e, hoje, a Autoridade o usa para tornar o rendimento da TR de tal forma que,
os ganhos da Caderneta de Poupanca = (TR + 6 % a. a. de taxa nominal) nao
ultrapassem o rendimento liquido dos CDB /RDB dos bancos e Caixa Econbmica.

Sim, porque o CDB/RDB tem tributacdo e a Poupanca, ndo. Dessa forma, se uma TBF

esta rendendo 1,4224 % de 26/06 a 26/07/01,a TR tem que ser tal que a rentabilidade
da Poupancga, no mesmo periodo, ndo ultrapasse de 65 a 70 % de 1,4224 %. Vejamos :

Rendimento da Poupanca = [ 1,005(1 + TR) -1 ] 100
[ 1,006(1 + TR) —1 ] 100 < 0,70 x 1,4224 %

[ 1,005(1 + TR) —1] 100 < 0,995680 %
1,005(1 + TR) -1 < 0,009957
1,005 (1 + TR) < 1,009957
1 + TR < 1,004932
TR < 0,004932

TR < 0,4932 %
Suponhamos que : TR = 0,4932 %

Rendimento da Poupanca = [ 1,005 (1,004932) - 1 ] 100
Rendimento da Poupanca = 0,9957 % no periodo
70 % da TBF = 0,70 x 1,4224 % = 0,9957 %
0,9957% = 0,9957 %
Observacao

Como vamos ver a seguir, a TR desse periodo foide 0,2396 %, ou seja :

RP = [ 1,005 (1,002396) — 1 ] 100
RP = 0,7408 % — rendimento real da poupanca no periodo.

Na realidade, vé-se que a Poupanca rendeu bem menos do que o calculo simulado.
Tudo bem. O que ndo pode é render mais do que o liquido do CDB / RDB, obviamente para
nao prejudicar os grandes, porque esses tém onde gritar e serem ouvidos. Assim, € mais
cébmodo tirar dos pequenos, porque esses nao tém platéia.
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Pela prépria definicdo, a TR deve ser calculada pela férmula abaixo, uma vez que,
como sabemos, em juros compostos, ndo podemos subtrair taxas e, sim, dividir os fatores :

TBF

+7
TR = T}Oo—l 100 - em %, onde : (4)
1+1BE . fator da TBF (dada em %)

100

R = a+ b.E — fator do redutor, sendo :
a = 1,005
b = 0,48

TBF dada em %

Exemplo
Calcular o fator do Redutor R e a TR parauma TBF = 1,4224 % de 26/06 a
26/07/0x :

R = 1,005 + 0,48 x 0,014224
R = 1,011828 - S6 de curiosidade, a taxa R’ do redutor é:
R'=(R-1)100 - R"= 1,1828 % no mesmo periodo = 83,16 % da TBF

R = 1,0118 —» arredondando para quatro casas matematicamente, ou seja, 4 com

Atencao

Usar o R somente com quatro casas decimais e sem nenhum acréscimo decimal a
mais. Portanto, atencdo com as maquinas de calcular HPs, porque elas acumulam todos os
acréscimos decimais dos calculos e, muitas vezes, o que esta no visor nao é exatamente o
que esta sendo calculado por elas. Da diferenca e grande.

TR = _|Lom4224 oo
10118

TR = (1,002396 - 1).100
TR = 0,239573 %
TR = 0,2396 % no periodo — arredondando 4 com
Observacao
A mesma Resolucao (n® 2809 de 21/12/00) que modificou a metodologia de calculo da TBF

, passando a usar dias uteis ao invés de dias corridos como antes, estabeleceu valores para
a constante b do redutor, em funcao da meta para a taxa SELIC (MS) :
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Para MS > 16% — b =048
Para 16% =2 MS > 15% — b =044
Para 15% > MS > 14% — b = 0.40

E assim por diante, mantendo sempre a propor¢éao de, para cada ponto de queda no
% daMS — 0,04 pontos de queda na constante b.

Usosda TR

A exemplo da TBF, a TR tem inumeras utilizacbes, apesar de ja nao apresentar mais 0s
mesmos valores coerentes com a TBF de antes, por razbes anteriormente abordadas.

12) Apesar de ser taxa de juro, € usada como indexador da Caderneta de Poupancga, Unica
aplicacdo a que qualquer brasileiro tem acesso.Como sabemos, a Caderneta rende TR
acrescida de juros nominais de 6 % a. a.

2%) Idem, é o indexador das contas do FGTS, que sédo acrescidas também de juros nominais
de 3% a.a.

3?2) Idem, é o principal indexador dos financiamentos habitacionais da CEF.

4%) Idem mas também usada como indexador de Instituicbes Financeiras nas suas
operacoes ativas e passivas com prazo minimo de um més. E usada também como o
indexador das NTN — H = Notas do Tesouro Nacional — Série H, inclusive constituindo-se
no seu unico rendimento (o papel é negociado com desagio)

2.2.4. TJLP —Taxa de Juro de Longo Prazo

Criada em dezembro de 1994 com o seu primeiro valor de 26,01 % a.a., mas
vigéncia trimestral (12, 1,2 - 3,4,5- 6,7,8 - 9, 10, 11), a TJLP esta diretamente
relacionada aos processos de alongamento e desindexag¢ao que vieram na esteira do Plano
Real, de julho de 1994.

Ja teve duas férmulas de calculo, além da atual, a qual comegcou em outubro /99,
quando o trimestre de vigéncia ja havia passado ao civil : 1,2,3-4,5,6-7, 8, 9 etc.

Da mesma forma que a TR, o citado livro da MAKRON Books, apresenta essas
duas férmulas iniciais, Aqui também, vamos nos contentar com que € feito hoje, que é o que
interessa.

A TJLP de hoje é “calculada” pelo CMN — Conselho Monetario Nacional, passando

pelo crivo do Ministro da Fazenda, € claro, e consiste no somatério puro e simples do risco
Brasil , traduzido na taxa dos juros internacionais para os préximos 12 meses = 5,75 %
(hoje), com a expectativa de inflagdo, medida pelo IPCA, também para os préximos 12
meses = 3,75 %.
No exato momento em que estdvamos escrevendo estas linhas (dia 28/06/01) a TV
anunciava os numeros retromencionados, que totalizavam uma TJLP = 9,50 % a. a., com
vigéncia para os trés meses seguintes, julho, agosto e setembro de 2001.Esta taxa era um
pouco superior a anterior de 9,25 % a.a..

Usos da TJLP

A TJLP foi criada quase que exclusivamente para suprir de fundos o BNDES, ja que
€ 0 Unico 6rgao financeiro, no meio de tantos outros, publicos e privados, que financia
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projetos de instalacdo, ampliagdo e construcdo industriais, além de outras atividades, a
prazos longos e custos compativeis com o empreendimento, através de sua subsididria
integral — Finame = Agéncia Especial de Financiamento Industrial. Ou seja, o BNDES é,
sem a menor duvida, o grande responsavel pelo nosso Parque Industrial, que alids foi a
razdo da sua criacdo. Tudo bem, mas nos sabemos de tantos orgdos publicos que foram
criados para desempenhar determinadas fungbes de importancia vital no crescimento e
desenvolvimento do pais e que nada fizeram, além de gastar o dinheiro do povo.

Assim é que, desde a criacdo da TJLP, os recursos do PIS — PASEP, do FAT -
Fundo de Amparo ao Trabalhador e do Fundo da Marinha Mercante sao repassados ao
BNDES e recebem a remuneragédo da TJLP.

Além desta utilizagado transcendental, a TJLP, embora seja taxa de juro como a TBF
e a TR, serve também como indexador para os Bancos efetuarem operacbes ativas ou
passivas, no prazo minimo de um més.

2.2.5. TAXA SELIC

A Taxa SELIC ¢é a taxa basica da nossa economia, criada e administrada pelo
COPOM — Comité de Politica Monetaria, 6rgao normativo diretamente subordinado ao
Presidente do BACEN.

Qualquer alteracdo na Taxa SELIC tem que ser aprovada pelos membros
componentes do Comité nas suas reunides ordinarias mensais ou extraordinarias, a
qualquer momento. Existe uma espécie de autorizacdo prévia que o Comité pode dar ao
presidente do BACEN, chamada de viés, através da qual o presidente pode mexer na taxa,
sem ouvir ninguém. Se o viés for de baixa, a alteracdo s6 pode ser no sentido de baixar
a taxa ; caso contrario, a alteragdo s6 pode ser de alta. Se o viés for neutro ou nao existir,
as alteracdes na Taxa SELIC so6 podem ser feitas em reuniées do Comité, com o acordo do
colegiado.

A Taxa SELIC ¢é estabelecida em funcdo da situacdo geral e das prioridades
econOmicas do pais, principalmente em relacdo a estabilidade da moeda, isto &, da inflacao
(ou deflacao). Dai estamos conhecendo um outro € novo instrumento de controle dos meios
de pagamento e, portanto, da inflacdo : ao primeiro sinal de alta na taxa inflacionaria, por
qualquer razao que seja, o COPOM aumenta a Taxa SELIC , que por ser a taxa basica,
induz os agentes financeiros a subirem imediatamente as suas taxas ativas, e nisso eles
sao muito rapidos, encarecendo o custo do dinheiro e inibindo o consumo. Mutatis mutandis,
a mesma coisa se passa quando o sinal é de desaquecimento exagerado da economia, s6
que, aqui, os agentes ja nao sao tao rapidos. Num primeiro momento, € 0 que acontece.
Depois, se vai procurando a causa certa que provocou o alerta da inflacao e se da o remédio
adequado. Acontece que o melhor remédio € quase sempre esse mesmo: inibir o consumo
via reducao dos meios de pagamento.

O més de junho de 2001 foi prédigo em exemplos reais por que passou 0 NOSSO pais,
em termos de tomada de decisbes para segurar as coisas nos seus lugares, pois até ataque
especulativo aconteceu contra a nossa moeda, conjugado com a crise que parece eterna do
Nosso maior vizinho e uma outra, gravissima, pois se trata de total incompeténcia, descaso
até, das nossas autoridades, para com o minimo de condicdo de vida da populacdo : a crise
energética. A Autoridade Monetaria fez o que devia, ou seja, num primeiro momento, em abril
e maio, o COPOM comecou a aumentar a taxa em meio ponto percentual, nas suas
reunides mensais ; em junho ndo houve outra saida a nao ser aplicar um choque,
aumentando a Taxa SELIC em um ponto e meio percentual, indo parar em 18,25 % a. a.
com viés de baixa, para atenuar um pouco as pressdes de alta. Isso tudo, sem falar
nas outras medidas necessarias e que foram e estdo sendo tomadas.
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A taxa SELIC é a maior taxa (ou teto) usada para se financiar titulos do Governo
Federal que estao custodiados no SELIC — Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia, do
BACEN. Serve de balizador para as instituicoes que operam esses papéis, onde a moeda
corrente é a Reserva Bancaria, ou seja, recursos disponiveis imediatamente ou, em D + 0.

2.2.6. TAXA CETIP

A taxa CETIP, a exemplo da sua irma do SELIC, é a média das taxas operadas com
os ativos que se encontram custodiados na Central de Custodia e de Liquidagdo
Financeira - CETIP. Obviamente, ela segue de perto a Taxa SELIC, sendo 0s seus

valores bastante proximos, dia a dia. Serve também como referéncia e em muitos casos
atua até como indexador de contratos, acordos etc.

CAPITULO 3

3.1. DESCONTO BANCARIO

Obs: (Nao constando algo em contrario, em todos os exercicios, deve-se usar o
IOF=0,0041% ao dia, para dias corridos)

3.1.1. Exercicios

1. Um estudante descontou uma NP - Nota Promisséria no Banco Duta S/A para 45 dias.
Se o Banco cobra 60 % a.a. de taxa de desconto e o valor da NP é de R$ 40.000,00, qual
foi o valor do desconto e quanto foi creditado liquido para o estudante na sua c/c ?

Ds = Fin, onde :
i=60%aa. =5%am ; 45dias=1,5meses ; IOF =0,0041% x 30=0,1283% am
Assim, a taxa bancaria, agravada do IOF = 5,123 % ao més.
Ds = 40.000,00 x 0,05123 x 1,5 = 3.073,80 reais
Valor Liquido = VL = 40.000,00 — 3.073,80

VL = R$ 36.926,20

Observacao:

Como sabemos, o desconto bancario = Ds é equivalente ao juro cobrado
antecipadamente sobre o valor final (ou nominal) F do titulo, a taxa pactuada, também
chamada taxa pré ou taxa de desconto, pelo prazo que decorre desde a negociagao até o
vencimento do titulo. Dai termos usado a conhecida férmula abaixo:

Ds = Fin
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O IOF ou Imposto sobre Operacées Financeiras é cobrado atualmente a aliquota de
0,0041 % ao dia sobre “o valor liquido da operacgao, correspondente ao valor de principal que
€ o valor nominal (ou final) do titulo, deduzidos os juros cobrados antecipadamente”, isto é,
sobre o valor que é entregue ou creditado na c/c do cliente, também chamado de Valor
Atual Bancario = As, pelo nimero de dias da operacado, de acordo com o Art. 5° da
Instrucdo Normativa da SRF n® 46 de 02/05/01. Entac

AB = F-DB =F-Fin=F(@{1 -in)
As =40.000,00 (1 — 0,05 x 45/30)
As = 37.000,00 reais
Assim, é sobre o valor acima de R$ 37.000,00 que vai incidir a tributagdo do IOF.

IOF = 0,000041 x 37.000,00 x 45 = 68,27 reais
Na realidade entao, o valor liquido creditado para o estudante foi :
VL = 40.000,00 — Despesas = 40.000,00 — (Ds + IOF)

VL = 40.000,00 — (3.000,00 + 68,27)
VL = 36.931,73 reais, portanto R$ 5,53 a mais.

No entanto, apenas para facilidade de calculo e como muitos bancos fazem - ja que a
diferenca no cobrar o IOF sobre o valor nominal F ou sobre esse valor deduzido dos juros
antecipados (AB) é muito pequena, dado que os prazos das operacdes de desconto sdo
curtos e os valores dos titulos descontados também nao sao muito grandes - nos exercicios
que se seguem, vamos atuar com o IOF sobre o valor nominal ou final F dos titulos. Isso
vai nos proporcionar exercicios mais interessantes, como veremos adiante.

. Um engenheiro vai a um banco e desconta uma NP com vencimento em 50 dias a taxa

bancéria de 4,20 % a m. Se o liquido creditado para o engenheiro foi de R$ 417.577,50, qual
o valor da NP ? Resposta: R$ 450.000,00

. A Construtora Faz e Nao Cai Ltda. descontou uma duplicata no Banco Corello S/A 28 dias
antes do vencimento a taxa de 2,85 % a m. Se o valor liquido creditado na c/c da Construtora
foi de R$ 145.387,80 com o Banco cobrando também TAC de R$ 150,00 e comissao extra
de 0,20% sobre o titulo, qual foi valor da duplicata ?  Resposta: R$ 150.000,00
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3. A empresa comercial Vendo Mais Que os Outros Ltda. foi ao Banco Balancando S/A para
descontar uma duplicata de R$ 100.000,00 42 dias antes do seu vencimento. O Banco,
aquiescendo a solicitacdo do seu cliente, fez o desconto, creditando na c¢/c da empresa o
liquido de R$ 95.650,00 , tendo cobrado TAC de R$ 150,00 no ato. A que taxa mensal
total (incluindo o IOF) o Banco operou ? Resposta: i = 3% am

4. Dois titulos sdo descontados. O primeiro, 30 dias antes do seu vencimento, a taxa de 36% a
a e o segundo, 60 dias antes de vencer. A diferenca entre o segundo e o primeiro titulo € de
R$ 30.000,00. Sabendo-se que o desconto sofrido pelo segundo titulo foi R$ 2.635,30 maior
que o do primeiro e igual 8,3936% desse primeiro, calcular os valores dos dois titulos e a
taxa mensal de desconto do segundo, excluida do IOF. Resposta: Fi1 = R$ 50.000,00 F:2
=R$ 80.000,00 i=2,50% am

5. Uma empresa descontou uma duplicata de R$ 120.000,00 num banco que trabalha com
taxa de desconto de 2,70% a.m., 20 dias antes do vencimento. Calcular : a) o custo total do
cliente b) a receita liquida do banco na operacao, depois de ter recolhido o PIS (0,65%) e o
COFINS (3,00%), sabendo-se que o “funding” para o banco custou 13,20 % a.a.

DB = 120.000,00 x _ 20 x 20 = 2.160,00 reais
3.000

IOF = 0,000041 x 20 x 120.000,00 = 98,40 reais
Taxa Liquida do Banco = 2,70 — (13,20/12) = 1,60% am

1,60
3.000

a) Custo Total do Cliente = Ds + IOF = 2.160,00 + 98,40
Custo Total = 2.258,40

Faturamento do Banco = 120.000,00 x

x 20 = 1.280,00 reais

b) Receita Liquida do Banco = Faturamento — (PIS + COFINS)
PIS = 0,65% s/ 1.280,00 = 8,32 reais
COFINS = 3% s/ 1.280,00 = 38,40 reais
Receita Liquida = 1.280,00 — (8,32 + 38,40)
Receita = 1.233,28 reais
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Observacao
E muito comum o banco imputar o PIS e o COFINS ao cliente em determinadas
operagdes, como vamos ver mais a frente, no hot money e no leasing.

. A Cia. Cinematogréafica Raposa do Século Vinte e Um S/A, descontou um titulo no Banco
Aureo S/A 38 dias antes do seu vencimento, & taxa mensal de 2,60%. Sendo de R$
250.000,00 o valor da duplicata e sabendo-se que o Banco exige 10% de saldo médio
(SM) sobre todos os titulos que desconta, qual foi o valor liquido creditado na c/c da CIA.
Cinematografica? Que taxa de juros totais ela acabou pagando?

De = 250.000,00.[ _260 M]ss
3.000 100

= 8.622,83
SM = 10% s/ 250.000,00 = R$ 25.000,00
VL R$ 216.377,17 = + R$ 25.000,00 bloqueados (SM)
X =(8.622,83 x 100)/ 216.377,17 = 3,985092 % pelos 38 dias ou

t = 3146126 % am ou t=315%am

. Uma empresa deve R$ 173.600,00 a seu fornecedor e vai a um banco descontar um titulo
para 20 dias e quitar a divida a vista.Qual devera ser o valor do titulo a ser dado ao banco,
se este cobra 4,677 % a.m., de taxa de desconto e exige saldo médio de 10% sobre o valor
do titulo descontado ? Resposta: F = R$ 200.000,00

. Dois titulos com vencimento, respectivamente, para 30 e 60 dias, foram descontados as
taxas anuais totais (incluido o IOF) de 68,40 % e 62,40 %, verificando-se um desconto
bancario total de R$ 26.500,00. Sabendo-se que o valor do primeiro titulo € a metade do
valor do segundo, calcular os valores dos dois titulos. Resposta: F1 = R$ 100.000,00
F2 = 200.000,00

. Uma empresa de celulose quer abrir o seu capital e para isso vai emitir novas acdes ao valor
nominal de R$ 1,00 cada. A subscricdo sera feita com 40 % em espécie no ato, e o restante
em trés notas promissérias de mesmo valor cada, com vencimentos, respectivamente para
dois, quatro e seis meses apds o langamento. O contrato com o banco de investimento
responsavel pelo lancamento € de 800 milhdes de acbdes, e a forma do “underwriting” é
“stand-by”, ou seja, colocacdo de todo o lote de acbes acordado. Sabendo-se que a
comissao cobrada pelo Bl é de 2% sobre o valor nominal e paga a vista na data do
lancamento e que a taxa de desconto para NP do mercado anda por volta de 4,50 % a.m.,
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qual o valor liquido de toda a emissdao na data do langcamento? Resposta: R$
695.238.400,00

CAPITULO 4
4.1. RENDAS OU ANUIDADES
41.1. Conceitos e Classificacao

Renda é uma sucessado de capitais que vao se tornando disponiveis em épocas
diferentes, um apds o outro. Esses capitais, também chamados termos ou anuidades,
podem ser iguais ou ndo e se tornar disponiveis a intervalos (periodos) regulares (més,
bimestre, trimestre etc.) ou ndo. Se forem iguais, teremos uma renda constante e se 0s
periodos entre dois termos consecutivos forem regulares (sempre 0s mesmos para uma
mesma Renda), estaremos diante de uma renda uniforme. Entre dois periodos consecutivos
existira sempre uma taxa de juros para cada renda, dada em relacdo ao periodo
considerado.

No presente estudo, veremos apenas as rendas constantes e uniformes, usando
sempre juros compostos, pelo extraordinario emprego que o nosso Mercado Financeiro faz
desse tipo de renda, como veremos mais a frente.

As rendas se classificam também segundo a data da disponibilidade ou vencimento
do seu primeiro termo em :

a) Rendas Imediatas ou Postecipadas — sdo as mais usadas e acontecem
quando o primeiro termo se torna disponivel ou vence ao fim do primeiro periodo apés a
época zero, também chamada Epoca do Contrato (Figura 1)

T T T T
¢ 4 Tk a8 I
0 1 2 ! m n

- Renda Imediata de m Tarmos

Figura 1 — Renda imediata de n termos
b) Rendas Antecipadas — quando o primeiro termo se torna disponivel ou vence
antecipadamente, ja na época zero (Figura 2)

N VAR S S

n-2 n-1 n

Figura 2 — Renda antecipada de n termos
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c) Rendas Diferidas (ou com Caréncia) — quando o primeiro termo se torna
disponivel ou vence ao fimde m +1 periodos a contar da época zero, dizemos que se
trata de uma renda diferida de m periodos ou que possui uma caréncia de m periodos
(Figura 3).

T T T T T
L 1 1 7 o 1 [ T i’ I_.-' T T I »
] 1 2 F S md m# e ¥ pe-2 fi-1 4]

- Renda Diferida da m pericdos com n Termas

Figura 3 — Renda diferida de m periodos com n termos

41.2. Rendas Imediatas

O estudo das rendas visa sobretudo o calculo do seu valor — A e/ou do seu Valor
Final ou Montante — M.

Valor Atual — Al (Atual das Imediatas)

Suponhamos uma renda imediata de n termos T a taxa /i de juros. O seu valor
atual — A/ é a soma dos valores atuais dos seus Termos, ou seja, € o somatorio dos valores
dos n termos descapitalizados a taxa /i da época em que estdo para a época zero
(Figura 4).

T T T T
&
I T & Fd T 3
0 1 2: 4 x| n
AlL - M1
A
A2 M2
’
S
b
A1 -1
B —{ b
w v
Al= Atual das Imediatas Mn= Montanie das Imediatas
Figura 4
Al = A1 + A2 4 i, + An-1 + An, onde:
At = T/(1+i)
Az = T/(1+i)?

Ant = T/(1+0)™
An = T/(1+i)
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Al=T/A+D)" + T/(1+1)2 4rorereererereenne FT/A+D™ 2 T/A+D" o A =T [1/

A+ + 171 +1)2 4 F /D™ 21700 +0)"]
ou

p=n
A|=TZ 1/(1+i)P onde :
p=1
p=n

Z 1/(1+i)’P - soma dos termos de uma PG (Progressdao Geométrica)

p=1 onde o Ultimo termo é 1/(1 +i)" , a razdo é igual
a 1/(1+i) e o primeiro termo igual a 1/(1 +1)

Aplicando a férmula da soma dos termos da PG — Sn = (anxq £ ai)/(q—1) e
desenvolvendo os calculos, vamos chegar a :

p=n
Z 1/0+)° =[+)" =1]/ i@ +i)" =ani— convencao internacional

p=T

A =T[[(1+i)”— 1]/i(1+i)”]= PV

VP = T{—(“_ 2 _1}
i(1+1)"

12 Exemplo

Calcular o A1 ou PVi de uma renda imediata de seis termos mensais T de valor R$
100,00 cada a taxa mensal de 3 %.

a) Usando a relacdo (3):

A= 100,00 | [ (1,03 = 1]/ 0,03x(1,03)° ]

Al = 100,00 x5,417191 = 541,719144 reais — A = 541,72 reais
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22 Exemplo

Calcular o valor de cada termo mensal T ou PMT de uma renda imediata de seis meses
cujo valor atual A = PViI é igual a R$ 541,719144 3 taxa de 3 % a.m.

a) T=541,719144 x L = 541,719144 x 0,184598 .. T =100,00 reais

5,417191

b) Usando a programacao especifica da HP —-12C :

6 n 3 i541,719144 CHS PV PMT T — visor = 100,00 reais

Valor final ou montante—Mi — na época do ultimo termo

Olhando a Figura 4 podemos ver que, analogamente ao valor atual A, 0 montante M de
uma renda imediata de n termos de valor T cadaum a taxa i na época do ultimo
termo, € o somatério dos montantes desses termos capitalizados da época em que estao
para a época do ultimo deles ou o mesmo que capitalizarmos o Al da época zero para
a época n, a taxa i. Assim :

M= Aix(1+i)"

VF :P.[—(H’_) _1}
l
4.1.3. Rendas Antecipadas
Valor Atual- Aa e Montante — Ma
T T T T
L '[ Y r I W » R ANTECIPADA
J 1 2 f-2 f=1 fi

T T T T
A W L. N ..
(1] :1 2 a/ -1 f il '
|
| |
i -

Al=T.anl MI=T.snl
¥

: ; MA = MI {1+ = T . s Ali (1)
Al = Al(1+)} =T . afli{1+)

Figura 5
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1.

Vé-se com muita facilidade numa simples olhadela para a Figura 5 que, nas rendas
antecipadas, temos férmulas muito parecidas com as das rendas imediatas
correspondentes.

VP = P.[—(” " _1} VF = P.[—(l i) _1}(1+ i)

L(l+0)"! i

4.1.4. Rendas Diferidas
4.2. EXERCICIOS

Um contrato de muatuo obriga o devedor a fazer 10 pagamentos bimestrais de R$
3.000,00 com os juros sendo contados a taxa efetiva de 18 % a.a.. Calcular o valor
presente do contrato (PV), sabendo-se que existe uma clausula de caréncia de cinco
meses. Resposta: PV = R$ 24.134,64

3.000,00 3.000,00

NEEEEEEENE

10

0| caréncia ¢

PV PV’

2. Calcular o valor mensal do depésito a ser efetuado ao fim de cada més, numa conta

remunerada a 1,35 % a. m., de forma que se possa constituir em 12 meses um fundo tal
que, permita quatro saques bimestrais e consecutivos de R$ 2.000,00 cada , sendo o
primeiro no final do 15% més a contar da data origind das mensalidades. Resposta: R$
571,04

3. Um advogado deposita R$ 10.000,00 no fim de cada més na Caixa de Poupanca de um

Banco Multinacional que remunera os depdsitos em 1,40 % a.m.. Apdés seis meses, 0
advogado quer retirar a sua poupanga em 12 parcelas mensais, iguais e sucessivas, sendo
a primeira ao fim de 30 dias. Supondo que a taxa de juros subisse para 1,50 % depois
dos seis primeiros meses, calcular o valor de cada parcela de saque. Resposta: R$
5.696,96
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4.2.1. Exercicios de Revisao

. Interprete cada problema e depois calcule o valor do “X”
a) X
4 7%
| : : : —1 : |

0 1 3 3 9 1oi meses

1.200 u.m. 1.200u.m. 1.200u.m. 1.200u.m. 1.200 u.m.
R: 8.428,30 u.m.

b) 220 220 220 220 220
t 2% t t t
I | | | —1_~ | |
0 1 2 3 11 12 meses
R: 3.009,67 u.m.
X
X
c) T 9% 0 1 2 11 12
| | —1— | —1— |

0 1 2 6 l l l l

3.000 u.m. 3.000 u.m 3.000 u.m 3.000 u.m

R:12.809,12 u.m.

2. Qual o valor atual de uma renda imediata (postecipada) de 15 termos (prestacoes)
trimestrais de 500 u.m., a taxa de 6% ao trimestre? Resposta: 4.856,12 u.m.

3. Um aparelho de televisdo foi comprado com 10 prestacées mensais antecipadas de

semestres

100 u.m. Sabendo-se que 0s juros sao de 2% ao més, qual o preco a vista do televisor?

Resposta: 916,22 u.m.
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Uma pessoa deposita 600 u.m. no fim de cada trimestre, a 24 % a. a., durante 3 anos.
Calcular o montante.Resposta: 10.121,96 u.m

Que divida pode ser amortizada com 20 prestacdes anuais de R$ 2.000,00 a taxa de
5% a. a., devendo a 12 prestacao ser paga no d@o do empréstimo? Resposta: R$ 26.170,64

Qual o valor da prestacdo anual que, a 4% a. a., em 20 anos, amortiza a divida de R$
500,007 Resposta: 36,79

Uma empresa deposita 2.000 u.m. no inicio de cada semestre, a 20% a. a., durante 5
anos. Qual o montante. Resposta: 35.062,33 u.m.

Um empréstimo, cujo principal é de R$ 20.000,00, foi realizado a juros compostos, e
deve ser liquidado mediante o pagamento de 12 prestacbes mensais, iguais e
sucessivas. Determinar o valor dessas prestagcdes sabendo-se que a taxa de juros
cobrada € de 12% a.a, capitalizados mensalmente, e que a 12 prestacao ocorre 30 dias
apos a libertagao dos recursos. Resposta: 1.776,98

Um empresario deseja obter um financiamento para adquirir um equipamento, cujo
valor a vista & de R$ 10.000,00. Para diminuir o valor das prestacoes, ele pretende dar
uma entrada de R$ 3.000,00 por ocasidao da compra. Determinar o valor das 24
prestacbes mensais, iguais e sucessivas, para a parte financiada, sabendo-se que o
financiamento é realizado a juros compostos de 15% a.a, capitalizados mensalmente, e
que a 12 prestagéo ocorre 30 dias apos a liberagcao dos recursos. Resposta: 339,41
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10.

11.

12.

13.

a)

Um conjunto de sofa é vendido a vista por R$ 600,00 ou a prazo em 4 prestacoes
mensais iguais, sendo dados ao cliente 2 meses de caréncia, isto é, a 12 prestagdo sé
é dividida daqui a 3 meses. Qual o valor de cada prestacao, se a taxa de juros do
financiamento for 4,5% a .m.? Resposta: 182,64

Um equipamento cujo o valor a vista € de $ 25.000,00 esta sendo financiado a juros
compostos de 12% ao ano, capitalizados mensalmente, no prazo de um ano.
Determinar o valor que deve ser dado de sinal, a titulo de entrada, para que o valor das
12 prestagbes mensais, iguais e sucessivas seja limitado a $ 1.700,00. Assumir que a
12 prestacao ocorre 30 dias apds a liberacdo dos recursosResposta: 5.866,37

Um lote de um balneario é vendido a vista por R$ 20.000,00, ou a prazo nas seguintes
condicoes: 24 prestacoes mensais de R$ 900,00 uma prestagdo adicional um ano
apods a venda. Se a taxa de juros do financiamento for de 2% a .m., qual o valor da
prestacao adicional? Resposta: 377,61

Um financiamento, com o principal de $ 10.000,00, deve ser liquidado em 10
prestagcdes mensais, iguais e sucessivas, com uma taxa de 1,2% ao més, no regime de
juros compostos. Assumir os meses com 30 dias e determinar o valor dessas
prestacdes nas seguintes hipoteses:

A 12 prestagao deve ser paga 30 dias apés a liberagdo dos recursos; Resposta:
1.067,18

A 12 prestacdo deve ser paga no ato da liberagao dos recursos, a titulo de entrada;
Resposta: 1.054,53

A 12 prestacdo deve ser paga 120 dias apds a liberagcdo dos recursos. Resposta
1.106,06
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CAPITULO 5

5.1. SISTEMAS DE AMORTIZACAO

5.2. SISTEMA FRANCES DE AMORTIZACAO

O Sistema Francés de Amortizacado é também chamado de Sistema de
Prestagbes Constantes — SPC, pelo fato de suas prestacdes serem todas iguais entre si.
Como os seus periodos sdo também iguais ao primeiro, e a primeira prestacdo acontece
também no fim do primeiro periodo, pode-se dizer que o Sistema Francés é a copia
fidelissima das Rendas Imediatas Uniformes e Constantes na Capitalizacdo Composta,
que vimos no item 2.4 do Capitulo 2. Assim, o valor atual PV das rendas é adivida D
do sistema francés, o valor dos pagamentos PMT das rendas é o valor das
prestacbes T do Sistema. O numero de pagamentos ou prestacbes n e a taxa de
juros i sdao os mesmos também — Figura 1:

T=PMT T=PMT
ln ! C 3 "JJ / =2 -1 i .
D=PV
Figura 1

PV =PMT.ani — Rendas Imediatas
D = T .ani — Sistema Francés .. (1)
T = D.1/a ni— Valor de cada Prestacdo (2)
12 Exemplo

Uma divida de R$ 600.000,00 vai ser paga pelo sistema francés em seis
prestacoes semestrais a taxa de 20 % a.s. Calcular o valor das prestacdes e montar a
planilha tedrica de financiamento, nao levando em conta o IOC ou IOF —  Figura2

150,423 44 1804234
0 1 2 3 4 5 £
B00.000,00
Figura 2
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a) Calculo do valor de cada prestacédo T

T = 600.000,00. (1/a s 20) = 600.000,00 x 0,300706
T = 180.423,44 reais

b) Planilha Teoérica de Financiamento — QUADRO |

Assim, a divida de R$ 600.000,00 sera paga em seis prestacoes semestrais de R$
180.423,44 e como nao ha caréncia, pois o sistema francés é idéntico a uma renda
imediata, cada prestacao vai arcar com parte do juro e parte da amortizacao.

OBSERVACOES IMPORTANTES

Todo e qualquer sistema de amortizacdo através de prestacdes, constantes ou
nao, uniformes ou nao, observa duas premissas basicas :

12) Cada prestacado é a soma de duas parcelas: a primeira € de juro e a segunda, de
amortizacao. Esta segunda pode ser zero nas primeiras prestacdes, quando existe caréncia
; S€ ndo houver caréncia a parcela de amortizagao existira.

22) A parcela de juro é sempre devida nos periodos em que existir prestacdo e é dada pelo
produto da taxa pactuada e relativa ao prazo do periodo vencido, pelo saldo devedor do
periodo anterior ao do vencido.

Essas duas premissas constituem a base sobre a qual se assentam todos os calculos
de pagamento de divida, através de prestacoes.

Voltando ao nosso exemplo onde os juros sdo de 20% ao semestre, que € o periodo
no caso, cada prestacdo € a soma da parcela de juro com a de amortizacao nela contidas.
Entdo, podemos ver que, o juro J1 da primeira prestacéo, € o valor resultante da taxa de
juros pactuada incidindo sobre o saldo devedor Do. Portanto:

Ji = 20% s/ Do
J1 = 0,20 x 600.000,00
J1 = 120.000,00 reais

Como o valor da primeira prestagdo é de R$ 180.423,44, a diferenca entre ela e a
parcela de juro de R$ 120.000,00 , no valor de R$60.423,45, é a parcela de amortizagdo
da primeira prestagdo que vai amortizar parte do saldo devedor (R$ 600.000,00) da época
anterior (época zero), redundando num saldo devedor de R$ 539.576,56 referente a época
um.

At =T — Ui
A1 = 180.423,45 — 120.000,00
A1 = 60.423,45 reais

e
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D1 = Do — A1
D1 = 600.000,00 — 60.423,45
D1 = 539.576,56 reais
No fim do segundo semestre (época 2), tudo se repete :
J2 = 20 % s/ D+
J2 = 0,20 s /539.576,56

J2 = 107.915,31 reais

Ae =T - J2
A2 = 180.423,45 - 107.915,31
A2 = 72.508,14 reais
D2 = D1 — A2
D2 = 539.576,55 — 72.508,14
D2 = 467.068,42

reais, e assim por diante:

Dessa maneira, podemos montar a planilha tedrica.

Quadro |

n T J A D

0 600.000,00
1 180.423,45 | 120.000,00 60.423,45 539.576,55
2 180.423,45 | 107.915,31 72.508,14 467.068,42
3 180.423,45 93.413,68 87.009,76 380.058,65
4 180.423,45 76.011,73 104.411,72 275.646,93
5 180.423,45 55.129,39 125.294,06 150.352,87
6 180.423,45 30.070,57 | 150.352,87 0,00

TOTAIS 482.540,68 | 600.000,00

Observando o Quadro | podemos ver que, a principio, se paga mais juro em cada
prestacao e conseglientemente se amortiza menos, o que é légico, porque no inicio o saldo
devedor D é sempre maior. Porém, com o passar do tempo, o saldo devedor vai
diminuindo, devido as amortizagdes e se passa a pagar uma parcela cada vez menor de
juros em cada prestacado, com o consequiente aumento na parcela de amortizagao, ja que a
soma das duas € constante e igual a prestagao.

Nos financiamentos de longo prazo concedidos através de qualquer Sistema, é
comum o mutuario desejar saber o valor do seu saldo devedor num determinado momento
antes do vencimento do empréstimo, seja por simples curiosidade, seja para verificar se
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suporta antecipar a liquidacéo da divida restante, naquele momento. Para isso, ndo é preciso
desenvolver toda a planilha teérica de financiamento. Vejamos :

Suponhamos uma divida D financiada pelo sistema francés em n prestacdes de
valor T, aumataxa i — Figura 3

T T T T ) T T T T
ln : ’ 3 7 4 L k k""f / f-2 fi=1 i '
(]
T i T T
0 A n-1 o
Figura 3
Seja k umaépoca tal que : 0 < k < . O saldo devedor Dk nesta época k é

exatamente a soma das n-k parcelas de amortizacao contidas nas n-k prestacoes
restantes, ou seja, é o valor atual (na época k) das n-k prestacoes restantes, ataxa i.
Assim :

Dk =T. ad n—-K i

Uma vez conhecidos o saldo devedor Dk, 0 nUmero de prestacdes restantes n-k , e
a taxa de juros i,temos ai trés das quatro variaveis de que se compde uma renda e,
mesmo que nao conhecéssemos o valor de T, o seu calculo poderia ser feito sem nenhuma
dificuldade :

T =Dk. 1/adn—-k i
22 Exemplo

Usando os dados do primeiro exemplo, calcular o saldo devedor apds o pagamento
da 4% prestacao.

D4 = 180.423,45 . As6-4 20

D4 = 180.423,45 . A 2 20

Ds = 180.423,45 . 1,527778
Ds = 275.649,93 reais

5.2.1. A Tabela Price

A Tabela Price (Richard Price — economista inglés) € um caso particular do sistema
francés de amortizacdo quando o periodo é o més — prestacdes mensais. A taxa de juros
referencial € a taxa anual nominal, usando-se entdo a taxa mensal proporcional para se
proceder aos calculos.
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Observacao

O uso da Tabela Price é extraordinariamente grande e popular em todo o planeta.
Por isso, as lojas de departamentos que trabalham com o CDC, CP, operagdes de “leasing”
e outras formas de venda a prazo em prestagcdes mensais, oferecem a taxa usada ja ao
més.

3° Exemplo
Qual o valor da prestacao mensal para se adquirir uma geladeira de preco a vista igual a R$
850,00, em oito vezes, a taxa de 24 % a.a., sem entrada ?
T = 850,00 (1/a s ?2)
T = 850,00 x 0,136510
T = R$ 116,03
Ou na HP-12C
8 n 2 i 850,00 CHS PV PMT — visor = 116,03 reais

Impostos Incidentes

As operacbes financeiras realizadas para liquidacdo através de prestacoes — o
“leasing” ndo é considerado operacao financeira e, sim, comercial — sofrem a incidéncia do
IOF ou IOC a aliquota de 0,0041 % ao dia (1,50 % ao ano), além do PIS, COFINS etc. A
incidéncia do IOF (IOC) é sobre os saldos devedores pelos dias em que vigorarem ou
sobre as amortizacbes também pelos dias de suas vigéncias, o que da exatamente no
mesmo como vai ser mostrado, ja que esse tipo de imposto, devido exclusivamente ao
cliente, incide tdo somente sobre o principal do financiamento, ndo podendo de forma alguma
ser cobrado sobre os encargos.

Como o IOF (IOC) é retido antecipadamente, isto €, no ato da concessdo do
empréstimo e nas condigbes retromencionadas, o mais facil e pratico para obter o seu valor
€ calcular um fator que, multiplicado pela importancia financiada, nos fornece esse valor no
inicio da operacdo, uma vez que o 6rgao financiador € o responsavel pela retencdo do
imposto e tem um prazo maximo de dez dias, a contar do fechamento da operagédo, para
recolher esse imposto aos cofres da Receita Federal.

Esse fator, que vamos batizar de fator do IOF = Fou f, pela sua prépria definicao,
vai ser fungdo dos saldos devedores e dos numeros de dias correspondentes. Como 0s
saldos devedores (e logico, as amortizagcdes também) dependem da taxa de juros cobrada,
em Uultima instancia o fator do |OF passa a ser fung¢do da taxa e dos prazos dos saldos
devedores. Dessa maneira, pode-se elaborar tabelas do IOF para prazos e taxas que se
queira e, como vamos mostrar a seguir, esse trabalho é bastante facilitado ao usarmos o
programa Excel.

Vejamos um caso real de CDC — Crédito Direto ao Consumidor — efetuado pela
financeira de um banco com sede em Sao Paulo. Vamos mostrar nesse exemplo a cobranca
do IOF que foi usada e também as outras formas que poderiam ser praticadas.

Exemplo

O financiamento de uma maquina no valor de R$ 98.683,00 foi realizada no dia
31/01/00 através da Tabela Price (CDC) a juros mensais de 2,15%. Sabendo que o prazo é
de um ano e que as prestacdes vencem no ultimo dia de cada més subsequente, calcular :
a) o valor das prestacoes sem o IOF ;
b) o valordo IOF e do seu fator ;
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a) Prestacdo sem o /OF . Resposta: R$ 9.417,60

b) Valor do IOF e de seu fator — Quadro i

IOF = 829,76 reais
Fator do IOF = F = 0,008408 = 0,8408%

. ] QUADRO I
SIMULACAO DE CALCULO DE IOF FINANCIADO - TABELA PRICE

Principal = 98.683,00

Taxamés = 2,15%

Prazo = 12 meses

IOF Taxa = 0,0041% ao dia

Dias Dias ac. | Saldo Dev PMT Juros Amort IOFs/Amort | IOFs/SD
0 0 98.683,00

29 29 191.387,08(9.417,60|2.121,68| 7.295,92 8,67 117,33
31 60 [83.934,31(9.417,60({1.964,82| 7.452,78 18,33 116,15
30 90 [76.321,30(9.417,60(1.804,59| 7.613,01 28,09 (103,24
31 121 168.544,60(9.417,60|1.640,91| 7.776,69 38,58 97,00
30 151 160.600,71]9.417,60|1.473,71| 7.943,89 49,18 84,31
31 182 152.486,03|9.417,60|1.302,92| 8.114,68 60,55 77,02
31 213 |44.196,88(9.417,60({1.128,45| 8.289,15 72,39 66,71
30 243 |35.729,51|9.417,60| 950,23 | 8.467,37 84,36 54,36
31 274 127.080,10(9.417,60| 768,18 | 8.649,41 97,17 45,41
30 304 [18.244,72|9.417,60| 582,22 | 8.835,38 110,12 | 33,31
31 335 |9.219,38 |9.417,60| 392,26 | 9.025,34 123,96 | 23,19
31 366 0,00 19.417,60{ 198,22 | 9.219,38 138,35 | 11,72

Totais 98.683,00 | 829,76 |829,76
Fator do IOF = F = 829,76/98.683,00 = 0,008408 = 0,8408%

5.3. SISTEMA DE AMORTIZACAO CONSTANTE - SAC

No Sistema de Amortizacdo Constante (SAC), o mutudrio vai pagar a divida
contraida também por meio de prestacdes periddicas que englobam juro e amortizacao,
desde que nao haja caréncia. Acontece que, aqui o que é constante, € a amortizagdo do
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saldo devedor, alids como o préprio nome do sistema sugere. As prestacoes tém valor
decrescente, uma vez que elas sdo o resultado da soma da parcela de juro com a parcela de
amortizacao. A parcela de amortizacdo é constante, como foi dito, mas a parcela de juro é
decrescente, pois se trata do produto da taxa pactuada pelo saldo devedor do periodo
anterior e como esse saldo vai sendo amortizado periodicamente, o juro de cada parcela s6
pode ir diminuindo também e por conseguinte, o valor de cada prestacao.

12 Exemplo

Consideremos os numeros do primeiro exemplo no sistema francés, e vamos montar
a planilha tedrica de financiamento — Figura 1

220.000,00 200.000.00 18000000 160.000,00 140,000,000 120.000,00

A S

El 1 2 3 4 5 B

G00.000,00

Figura 1

a) Calculo do valor da parcela A de amortizagéo :
A=D/n

A = 600.000,00/6

b) Planilha Tedrica de Financiamento
D1 = Do — A

D1 = 600.000,00 — |
D1 = 500.000,00 reais
Ji = Do . i
J1+ = 600.000,00 . 0,20
J1 = 120.000,00 reais

T = A + Ji
T+ = 100.000,00 + 120.000,00
T+ = 220.000,00 reais , e assim por diante :

Dessa forma pode-se montar a planilha pedida que segue abaixo no Quadro |

QUADRO |

n A D J T
0 600.000,00
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1 100.000,00 500.000,00 | 120.000,00 220.000,00

2 100.000,00 400.000,00 | 100.000,00 200.000,00

3 100.000,00 300.000,00 | 80.000,00 180.000,00

4 100.000,00 200.000,00 | 60.000,00 160.000,00

5 100.000,00 100.000,00 | 40.000,00 140.000,00

6 100.000,00 0,00 | 20.000,00 120.000,00
TOTAIS 600.000,00 420.000,00

Comparando o Quadro | do SAC com o Quadro |do sistema francés, vemos que,
no Sistema de Amortizacdo Constante — SAC paga—se menos juros que no sistema
francés. Isto se deve Unica e exclusivamente ao fato de que no SAC se desembolsa mais
dinheiro no pagamento das primeiras prestacées do que no sistema francés, ou seja, as
primeiras prestagdes sendo maiores, significa maiores amortizagbes e no inicio dos
pagamentos, 0 que € mais importante ainda. Se 0 mutuario possui recursos para pagar mais
nas primeiras prestacdes, melhor para ele.

Porém, matematicamente falando, os dois sistemas sdo equivalentes, assim como
qualquer sistema de pagamentos periédicos ou nao, desde que se trate de divida com os
mesmos valor, prazo e taxa de juros.

5.3.1. Aplicagdes Praticas do SAC

O Sistema de Amortizacdo Constante — SAC tem grande aplicagdo nos
empréstimos de longo prazo, tanto aqui no Brasil quanto nos outros paises. Vejamos :

Os programas Finame e BNDES Automatico da Finame que ja vimos, séao
baseados também no SAC, se olharmos para os programas tradicionais. Baseados
porque, sendo atrelados a TJLP, a variacdo trimestral desta taxa mascara um pouco a
visualizacdo do SAC. Porém, se fizermos os mencionados programas da forma simplificada,
em URTJLP, como alias é a maneira mais usada , vamos constatar com imensa facilidade
a presenca marcante do SAC. Os programas da Finame, em volume e prazo, sdo 0s
mais procurados pelos industriais e demais empresarios do nosso pais.

Isto, sem falarmos nos programas de financiamento com ou sem corregcdo monetaria
que fazem uso direto do SAC e que sao usados por diversos 6rgaos financiadores.

Exercicios

1. Um empréstimo de R$ 600.000,00 foi concedido para ser pago em 60 prestagdes
mensais a juros de 1,80 % a.m. através do sistema francés. Calcular :

a) O valor de cada prestacao

b) O saldo devedor apés ter sido paga a 472 prestacao
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c) As parcelas de juro e de amortizagdo contidas na 482 prestacao

2. Mesmo exercicio anterior mas com o empréstimo realizado através do SAC

5.4. Observacoes entre o SPC e 0 SAC

Ao olharmos os dois exercicios ja resolvidos, mesmo sem desenvolver toda a planilha
tedérica dos financiamentos, podemos perceber que, no Sistema SAC, se paga
aparentemente menos juros e se amortiza o saldo devedor mais rapidamente do que no
francés :

Jag = 2.340,00 reais — no SAC

Jag = 3.401,91 reais — no Francés
e
D47 = 130.000,00 reais — no SAC

D47 = 188.995,07 reais — no Francés

Isto acontece porque, no SAC, o mutuario comeca pagando prestacdes de maior
valor do que no francés. Por exemplo, nos dois exercicios :

Ti = A + Ji = 20.800,00 reais — no SAC

T1 = T = 16.435,18 reais — no Francés

Ora, se no SAC as prestacoes iniciais sdo maiores do que no sistema francés (de
valor constante), significa que 14 se esta amortizando mais e no principio, quando o saldo
devedor é maior ; entdo é l6gico que, aparentemente, se vai pagar menos juros com o
decorrer das prestacées, como ja foi mostrado. Pagar maiores prestacbes € para quem
possui maior disponibilidade de recursos naquele momento e isso depende do mutuario, é
claro. Vamos a uma situacao extrema, de o mutuario ter todo o dinheiro de que necessita.
Nesse caso, ele ndo vai fazer empréstimo algum e, sim, lancar mao das suas
disponibilidades, portanto, aparentemente, ndo vai pagar juro. Ledo engano, existe o que
costumamos chamar de “custo de oportunidade”, que neste caso, nada mais é do que,
agindo assim, o mutuario em potencial, também nao vai poder aplicar aquele dinheiro em
outro ativo qualquer que Ihe traga rentabilidade ou juro, simplesmente porque ja nao existe
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mais a disponibilidade de antes. Assim ele deixa de ganhar juro, o que significa ‘pagar”
juro.

A realidade matematica é essa. Tudo na vida tem um valor diferente, se olhado em
épocas diferentes. Com o dinheiro, essa verdade ainda € mais visivel, pelo préprio principio
em que se baseia a teoria da Matematica Financeira : “ todo capital aplicado cresce com o
tempo” .

3. Um apartamento de valor R$ 50.000,00 esta sendo negociado com entradade 16 % € 0
saldo devedor financiado em 10 anos através de prestacdes mensais a juros de 1%
a.m. Em que momento do financiamento os valores das prestacées seriam iguais, se
fizéssemos os célculos pelo SAC e também pela Tabela Price ?

5.41. Exercicios

Exemplo:

Uma divida de R$ 5.000,00 com juros de 18% ao ano, capitalizados mensalmente deve ser
amortizada por meio de pagamentos mensais iguais durante os préximos 6 meses, devido o primeiro
daqui a um més.

Construir uma tabela de amortizacdo para divida do exemplo 1:

Periodo Saldo devedor | Amortizacao Juros Prestacao
0 R$ 5.000,00
1 R$ 4.197,37 R$ 802,63 R$ 75,00 R$ 877,63
(5.000,00- 802,63) (877,63 - 75,00) 5.000,00x1,5%
2 R$ 3.382,71 R$ 814,67 R$ 62,96 R$ 877,63
(4.197,37- 814,67) (877,63 - 62,96) 4.197,37x1,5%
3 R$ 2.555,82 R$ 826,89 R$ 50,74 R$ 877,63
(3.382,71- 826,89) (877,63 - 50,74) 3.382,71 x1,5%
4 R$ 1.716,53 R$ 839,29 R$ 38,34 R$ 877,63
(2.555,82- 839,29) (877,63 - 38,34) 2.555,82x1,5%
5 R$ 864,66 R$ 851,88 R$ 25,75 R$ 877,63
(1.716,53- 851,88) (877,63 - 25,75) 1.716,53x1,5%
6 R$ (0,00) R$ 864,66 R$ 12,97 R$ 877,63
(864,66- 864,66) (877,63 - 12,97) 864,66x1,5%
Exercicios:

1) Uma divida de R$ 3.000,00 é amortizada em quatro prestagdes mensais com juros de 5% a.m.

Construir os planos de amortizacao.

a) Tabela Price: Sistema Francés de Amortizacao
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Periodo Saldo devedor | Amortizacio Juros Prestacio

AWON—= O

b) SAC: Sistema de Amortizagdo Constante
Periodo Saldo devedor | Amortizacio Juros Prestacao

AWON—= O

2) A fim de remodelar seu estabelecimento, um comerciante toma emprestados R$ 13.000,00.
Concorda em amortizar seu débito, capital e juros a 12% ao ano, por meio de pagamentos anuais
iguais durante os préximos 5 anos, o primeiro com vencimento para daqui a um ano pelo Sistema
Francés de Amortizagao. Construir o plano de amortizacao.

Periodo Saldo devedor | Amortizacio Juros Prestaciao

O WIN—=O

Com os recursos do Excel:

1°)  Organizar a planilha conforme sugestao abaixo.

7@ Srquive  Editar  Exibir Inserir Eormatar  Ferramentas Dados  Jansla Aduda = =] =]
D= | -~ - [ = &~ 2l 2L BEF|100% - & -= = B % 8 & - /6 z|
Arial - 14 - | M r s |[= = = B4 |5 & oo 6 8 | £= t= |0 - @ - A - |
== [ - [E=] =5 | B | s = -]l = apl [ = [F = |[EB BB == =20 | B =
E7 =1 =]
= | =] I [=3 I [=] E =
1 WALOR DO EMPRES TINVIO RS S.000.00
2 T A A DE JURODS WVIEINS AT, 1,520
=] PR AZC (MESE.S) O
a M A
s |MN° da Prest Saldo devedor Aamortizaciio | Juros |[Prestacio SeleCIOnar eSta Celula
(=] o
¥ 1
=] 2
a 3
10 < b
11 5
12 S
13
|<1 44 > [ Flani J Flan=s Flans IL=1 1 LLILI
| pesenhar - [y G | Auorormas = . w ] 0 B Al (B S - F - A - = == = B @ -

Prommo

| T I I [ FCIRA |
M= NeEs] = B || SScws.. | EHP .| B siste. [|[EPa . Eates. | @ imeo.. | [ B B 1705
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Inserir func¢ao financeira

T
O |wu% e ==E2E i me s
| il E|§/UUU ,do+,o|€;§§;§|EE|'&‘£'v|
| vl'lh |.ﬁ|§ |% ® J|deanl [ = |F @ | =R = E
E7 | ® =
2 | B I c = E | F [EE
1 VALOR DO EMPRES
2 | TAXA DE JUROS ME Sstegoris ds funcio:
Mais recentemente usada -
3 | PRAZO (MESES) Todas
4 Data e hora
Matematica e trigonométrica
5 |[N° da Prest Saldo d« |Estatistica
Procura & referéncia =
=1 0 Banco de dados PGTOCAPACUM
Texto PGETCIURACUMN
7 1 Légica PPGTO
2 Informagtes Ll PREC O
8 PGTO{taxa;nper;¥p;vFtipo)
=l 3 Calcula o pagamento de um empréstimo com base em pagamentos e emfima taxa de
10 4 juros conskantes. |-
11 5 =)
12 6 I T T T
| 13 |
1k hd
14 [« [» [pI["Plan1 i Planz £ PlanZ [« | LlJ_‘
J Desenhar - [% CI | AutoFormas ~ ™, w [] O [&]] . 4‘ -| O . -f A . === 8K e v|
Edita [ [ MU |

=

almmal”J s e N EN N 1 ) |J i Curs... I@HFW I@Slste ”Pa Atlas I imag.. I o 5

=0 AE® 1720

3°)  Pressionar "OK” para visualizar a tela abaixo. Preencher cada janela com os dados do
problema. Como resposta observa-se o valor da prestacdo. E interessante informar o valor do
PV negativo (-) assim o valor da prestacao serd positivo e facilitard a constru¢do da planilha.

icrosoft Excel - Pastal =~ B B =T [ |
J arquivo  Editar Exibir Inserir Eormatar Ferramentas Dados Janela  ajuda == =]
|0 e | - =~ = & 2] 2L B |10 - A = o =
| arial -~ | &= = | 5
| -| Pressionar e selecionar a | o[ — [P @ | B2 e [a = =
PGTO [ =] > z
= célula correspondente.  —1— B = =
1 VALOR DO ENMPRESTINVIO < RS S.000,00
= TAXA DE JUROS MIENSAT. 1,500
3 PRAZO (MESES) [
4 GTO
s |[N° da Prest Saldo dev Taxa [Ez == no1s
& O Nper [E3 \ik_] =
7 1 vp [-51 *] = -sooo
8 2 wF I j‘-’ =
= 3 Tipo | =
10 P = &77.6260751 _—
11 3 Calcula o pagamento de um empréstimo com base em pagamentos e em uma taxa de juros constantes.
12 =]
13 ¥p & o walor presenke: a quantia total atual de uma série de pagamentos
7 Futuraos,
4[4 [» [pi["Plan1 ¢ Flanz £ Flan3 / LlJ_I
J Desenhar ~ [ (5 | AutpFormas = . el @l Resulkado da Farmula = R4 877,63 =74 I Cancelar I
Edita T T T =

Inlclar”J [ s (== =1 R ) | | ‘3 curs... I@HF“I I@SIStE ” Pa__ ] Atlas.. I imag... I I SR - B 1740

4°) Com o valor da prestacdo e os dados iniciais do problema € possivel desenvolver a
planilha. O simbolo “$”, que é usado para isolar a posi¢ao da coluna, tem como objetivo o

congelamento da célula em referéncia. (Obs: o uso do “$” ndo é obrigatdrio, ele permite o uso da
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mesma planilha para outros problemas de mesma natureza, assim € suficiente trocar apenas os

dados iniciais da questdo).

J@ Aarquivo  Editar Exibir Inserir  Eormaktar Ferramentas [Dados Jansla Ajuda

D= == & 2 §¢|100% -A == B M
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5°) Para preencher a planilha, € s6 selecionar a linha 7 (sete) da esquerda para a direita e
arrastar até o final.
J Arguivo  Editar Exibir Inserir Formatar Ferramentas Dados Janela  Ajuda ;Iilil
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A | B | C | D E F I B o
1 VALOR DO EMPRESTINMGO E$ 5.000,00
2 TAXNA DE JUROS MENSAL 1,5%0
3 | PRAZO (MESES) 6
4
s IN° da Prest | Saldo devedor | Amortizacio Juros Prestacio
g 0 R$ 5.000,00
7 1 R$ 419737 | R$80263 | RS 7500 R% 877.63
g 2
a 3
10 <4 I
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12 5]
| 13 |
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Exercicios:

1) A fim de remodelar seu estabelecimento, um comerciante toma emprestados R$

13.000,00. Concorda em amortizar seu débito, capital e juros a 6% ao ano, por meio de pagamentos
mensais iguais durante os proximos 3 anos, 0 primeiro com vencimento para daqui a um meés.
Construir o plano de amortizagao e identificar:

a) O pagamento mensal. Resposta: 395,49

b) O saldo devedor logo apds o 20° (vigésimo) pagamento. Resposta: 6.066,64
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2) Maria toma emprestados R$ 100.000,00 com juros de 6% a.a composto trimestralmente.
A divida deve ser liquidada mediante um pagamento de R$ 20.000,00 daqui a 2 anos, seguindo de
pagamentos trimestrais iguais no fim de cada periodo durante 8 anos.

a)  Achar o pagamento periddico necessario. Resposta 3.666,79

b) Calcular o saldo devedor logo apds o 5° pagamento periddico. Resposta: 80.917,29

C) Que parte do dltimo pagamento € empregada para pagar os juros? Resposta: 54,19

3) Um imével € financiado em 240 prestacdes mensais e consecutivas. O valor financiado
corresponde a R$ 50.000.00 e a taxa de juros é 1% ao més. Calcule o valor dos juros, da
amortizagdo e do saldo devedor relativo as prestagdes 50, 120 e 200.

N° da Prest| Amortizacio Juros Saldo devedor
50 R$ 82,30 R$ 468,24 R$ 46.741,83
120 R$ 165,16 R$ 385,38 R$ 38.373,14
200 R$ 404,42 R$ 146,13 R$ 14.208,25

CAPITULO 6

6.1. Revisao

6.1.1. Capitalizacao Simples

1) Calcular os juros de 300 u.m., a taxa de 24% a.a., durante 8 meses.

2) Qual o capital que, em 2 anos, a 1,5% ao més, produz 93,6 u.m. de juros?

3) A que taxa se deve colocar o capital de 300 u.m. para que, em 3 meses € 6 dias,
produza o montante de 316 u.m.?

4) Durante quanto tempo o capital de 200 u.m. deve ser empregado, a taxa de 2% ao
més, para produzir o montante de 272 u.m.?
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5) Um titulo de 500 u.m. foi resgatado 4 meses antes do vencimento por 470 u.m.
Calcular a taxa do desconto comercial.

Respostas:
1) 48 u.m. 2) 260 u.m. 3) 20% a.a. 4) 1anoe 6 meses. 5)1,5% ao més.
6.1.2. Capitalizacdo Composta

1) Carlos pretende vender o seu terreno pelo preco de R$ 60.000,00 a vista. Entretanto,
em face das dificuldades de venda a vista, esta disposto a fazer o seguinte plano de
pagamento: Entrada de R$ 12.000,00, mais R$ 25.000,00 no fim de seis meses e mais
duas parcelas, sendo a segunda 50% superior a primeira, venciveis em 1 ano e 15
meses, respectivamente. Admitindo-se que a taxa de juros de mercado € de 6% a.m. (
juros compostos), qual sera o valor da ultima parcela (que vence em 15 meses)?

2) A loja Bom Som vende um conjunto de som em duas parcelas: R$ 200,00 de entrada
e R$ 400,00, ap6és 5 meses. Francisco propde adiar a segunda parcela por mais 3
meses. Considerando que a taxa de juros mensal cobrada é de 5% e o regime de
capitalizacdo composto, quanto Francisco devera pagar a mais na entrada?

3) Em uma butique do shopping X, uma senhora é atendida pelo vendedor, que afirma:
“O preco desse vestido, a vista, € R$ 210,00, mas a senhora podera compra-lo em trés
vezes sem acréscimo, sendo a primeira dada como entrada”. Se a taxa de juros cobrada
pela butique, nas vendas a prazo, é de 4% a.m., que porcentagem do preco a vista pode
a loja dar de desconto?
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4)

5)

Uma empresa deve pagar trés titulos. O primeiro de R$ 2.500,00 exigivel em trés
meses; o segundo de R$ 3.000,00, exigivel em seis meses e o terceiro de R$ 4.500,00,
exigivel em 9 meses. A empresa pretende substituir esses trés ultimos por um Unico de
R$ 15.426,83. Admitindo-se o regime de juros compostos e uma taxa mensal de 8%.
Determine o prazo do novo titulo.

Uma empresa deve pagar trés titulos. O primeiro, de R$ 15.000,00 exigivel em 1 ano;
o segundo, de R$ 30.000,00 exigivel em 2 anos, e o terceiro, de R$ 25.000,00 exigivel
em 3 anos. A empresa pretende substituir esses trés titulos por um Unico titulo de R$
45.676,21. Admitindo-se o regime de juros compostos e uma taxa mensal de 5%, qual o
prazo do novo titulo?

Respostas:

1.

R$ 40.578,20 2. R$ 4267 3. 3,8% 4. 12 meses 5. 15 meses

6.1.3. Sequéncias de Capitais

1y

2)

Obtenha o preco a vista de um automoével financiado a taxa de 3% a.m., sendo o
numero de prestacdes igual a 10 e R$ 1.500,00 o valor de cada prestagdo mensal,
vencendo a primeira um més apds a compra.

Um produto é vendido a vista por R$ 4.000,00 ou a prazo em 3 prestagcbes mensais
iguais de R$ 1.524,21, sem entrada. Qual a taxa de juros do financiamento?
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3) Um aparelho eletrénico é vendido a vista por R$ 2.000,00. Obter o valor de cada
prestacao nas seguintes condicdes de financiamento:
a) 12 prestacées mensais iguais sem entrada e taxa de 2,5% a.m.;

b) 18 prestacdes mensais iguais com entrada e taxa de 2% a.m.;

c) 24 prestacoes mensais iguais com 6 meses de caréncia e taxa de 3% a.m.

4)  Um barco é vendido a vista por R$ 6.000,00, ou entdo com 20% de entrada mais 4
prestacoes mensais e iguais. Qual o valor de cada prestacao, se a taxa de juros for de
6% a.m.?

5)  Um eletrodoméstico é vendido nas seguintes condicdes: Entrada de R$ 70,00 mais 5
prestagdbes mensais de R$ 80,00 cada. Sabendo-se que a taxa de juros do
financiamento é de 5% a.m., pede-se 0 preco a vista.

6) Uma geladeira é vendida em 5 prestagdes mensais de R$ 800,00 cada uma, sendo a
primeira dada como entrada. Qual o preco a vista, se a taxa de juros do financiamento
for de 4,5% a.m.?
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7)  Um microcomputador é vendido a vista por R$ 2.500,00, ou entdo em 4 prestacoes
mensais iguais, sendo a primeira dada como entrada. Qual o valor de cada prestacgéao,
se a taxa de juros for de 5,6% a.m.?
8) Um terreno é vendido a vista por R$ 130.000,00 ou a prazo em 12 prestacoes
mensais iguais. Sendo a taxa de juros de 2,5% a.m., pede-se:
a) O valor de cada prestacao, se forem antecipadas;

b) O valor de cada prestacao, se forem postecipadas.

9) Um apartamento cujo preco a vista € R$ 50.000,00 é vendido a prazo com 30% de
entrada e o saldo em 100 prestacées mensais iguais postecipadas. Qual o valor de
cada prestacgao, se a taxa de juros do financiamento for de 1% a.m.?

10) Um automoével é vendido a vista por R$ 40.000,00, ou entdo 30% de entrada mais 12
prestacoes mensais de R$ 3.000,00 cada uma, corrigidas monetariamente pelo indice
de correcao da caderneta de poupanca.

a) Qual a melhor alternativa para um comprador que aplica todo seu dinheiro na
caderneta de poupanca e tem fundos para comprar a vista?

b) Qual a perda monetaria em valor presente, se ele escolher a pior alternativa?
(Lembre-se que a caderneta de poupanca rende juros reais de 0,5% a.m.)

11) Um banco concede um empréstimo a uma empresa no valor de R$ 60.000,00 para ser
pago em 4 prestacdes mensais e iguais postecipadas de R$ 16.850,00 cada uma.
Qual a taxa de juros do financiamento?
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12) O preco a vista de um aparelho de som é de R$ 820,00. A prazo, o pagamento podera
ser feito em prestacdoes mensais iguais postecipadas de R$ 198,00 cada uma.
Calcular o numero de prestacdes sabendo que a taxa de juros do financiamento é de
5%a.m.

13) O precgo a vista de um carro é de R$ 25.000,00, mas pode ser vendido a prazo em 24
prestacdes mensais iguais, imediatas e postecipadas de R$ 1.449,42, com 20% de
entrada. Qual a taxa mensal de juros que esta sendo cobrada pela venda do carro?

14) Na liberagdo de um empréstimo de R$ 10.000,00 foi cobrada uma taxa de abertura de
crédito de R$ 100,00, uma taxa de cadastro de R$ 120,00 e um seguro no valor de
R$ 50,00. Se o empréstimo foi pago em 10 prestacdes mensais postecipadas de R$
1.500,00, qual a taxa efetiva de juros?

15)Uma pessoa deposita mensalmente, durante 7 meses, R$ 350,00 num fundo que
remunera seus depdsitos a taxa de 2,1% a.m.. Qual o montante no instante do ultimo
deposito?

16) Quanto uma pessoa deve depositar mensalmente durante 15 meses num fundo de
investimentos que rende 1,8% a.m., para que no instante do ultimo depésito tenha um
montante de R$ 60.000,00?
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17) Quanto deverei depositar mensalmente num fundo de investimentos que paga 3%
a.m. de juros, para que ao final do 18° depdsito tenha um montante de R$ 20.000,007?

18) Para o dono de uma loja, qual a melhor alternativa: financiar uma mercadoria cujo
preco a vista é de R$ 1.200,00 em 10 prestagcbes mensais e iguais postecipadas de
R$ 143,00; ou vender a vista e aplicar num fundo que rende uma taxa mensal
constante e tal que o montante ap6s 10 meses seja R$ 1.652,00?

19) Uma empresa deve pagar um titulo de R$ 50.000,00 daqui a um ano. Quanto deveria
investir mensalmente, a partir de hoje, se os depdsitos forem iguais e remunerados a
2,3% a.m., para que, um més apo6s o ultimo depdsito, o saldo seja suficiente para
pagar o titulo?

20) Um conjunto de soféas é vendido a vista por R$ 600,00 ou a prazo em 4 prestagdes
mensais e iguais, vencendo a primeira 3 meses apds a compra. Qual o valor de cada
prestacao, se a taxa de juros do financiamento for de 5,8% a.m.?

21) Um conjunto de dormitério é anunciado por 10 prestacées mensais e iguais de R$
200,00, vencendo a primeira dois meses ap6s a compra. Qual o preco a vista, se a
taxa de financiamento for de 3,5% a.m.?

58



Wh =

22) Um aparelho de som é vendido por R$ 2.300,00 a vista. A prazo, o mesmo aparelho é
vendido em 6 prestacoes mensais e iguais, sendo dados 2 meses de caréncia ao
cliente, isto é, a primeira prestacao s6 € devida daqui a 3 meses. A taxa de juros
cobrada pela loja € de 6% a.m.. Obtenha o valor de cada prestacao.

23) O prego a vista de um carro € de R$ 36.000,00. No entanto, ha um plano de venda a
prazo que exige 30% de entrada, financiando o saldo em 24 prestacbes mensais
iguais (antes da correcéo) e com 3 meses de caréncia, isto &, a primeira prestacao
vence daqui a 4 meses. Sabendo-se que a taxa de juros do financiamento é de 5%
a.m., qual o valor de cada prestacao?

24)Qual a taxa de juros mensal cobrada em uma operacao de empréstimo pessoal, cujo
principal, de R$ 5.000,00, foi pago em seis prestagdes iguais, mensais e consecutivas
de R$ 1.000,00, sendo que a primeira foi paga 30 dias ap6s a contratagdo?

25) Uma loja de brinquedos esta vendendo seus produtos nas seguintes condicoes:
a) A vista: desconto de 10% sobre o preco fixado na etiqueta;

b) A prazo: o valor fixado na etiqueta é dividido para pagamento em quatro
prestagdes iguais, mensais e consecutivas, vencendo a primeira no ato da
aquisicdo. Qual a taxa mensal de juros compostos que a loja esta cobrando em
suas vendas a prazo?

Sugestao: adote um valor hipotético para o valor do produto fixado na etiqueta.

RESPOSTAS
R$ 12.795,30 7. R$ 676,97 14. 8,76% a.m. 22. R$ 525,55
7% a.m 8. a) R$ 12,364,22 15. R$ 26.098,67 23. R$2.114,13
a) R$ 194,97 b) R$ 12.673,33 16. R$2.777,77 24. 5,47%a.m.
b) R$ 130,79 9. R$ 555,30 17. R$ 854,17 25. 7,51%a.m.
c) R$ 141,01 10. a) Comprar a vista 18. Vender a prazo.
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4.

6.

R$ 1.385,24
R$ 416,36
R$ 3.670,02

11.
12.
13.

b) R$ 6.856,80
R$ 11.090,32
6,63% a.m.

5

19.
20.
21.

R$ 3.583,11
R$ 192,94
R$ 1.607,07
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