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CONCEITOS BASICOS

1- CONCEITO DE FLUXO DE (AIXA

Fluxo de caixa (de uma empresa, de um financiamento, de um investimento, etc.) € um conjunto de
entradas e saidas de caixa (dinheiro) ao longo do tempo.

A representacao de um fluxo de caixa ao longo do tempo pode ser feita através de um diagrama, como
mostra a figura abaixo:
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onde a escala horizontal representa o tempo (em meses, trimestres, semestres, anos, etc.); as flechas para

baixo correspondem a saidas de caixa ou despesas e terdo sinais negativos; as flechas para cima representam
entradas de caixa ou receitas e terdo sinais positivos.

2-A MATEMATICA FINANCEIRA E SEUS OBJETIVOS

A matematica financeira € o ramo da matematica que estuda o comportamento do dinheiro no tempo e
tem por objetivo o0 manuseio, a transformacao e a comparacao de fluxos de caixa.

3-MOEDA ESTAVEL E INFLACAO

Os conceitos de matematica financeira desenvolvidos neste trabalho sdo exatamente os mesmos, tanto
para os fluxos de caixa sem inflagcdo, expressos em moeda estavel (tem o mesmo poder aquisitivo ao longo do
tempo), como para os fluxos de caixa com inflacdo, expressos em moeda corrente, que perde o seu poder
aquisitivo ao longo do tempo.

4-0 CAPITAL E 0 JURO

Denomina-se capital a qualquer quantidade de moeda ou dinheiro que uma pessoa, fisica ou juridica,
aplica ou empresta para outra durante certo tempo.

O juro pode ser definido como a compensacédo financeira conseguida por um aplicador durante certo
tempo ou ainda o custo do capital para uma pessoa, que durante certo tempo, usa o capital de outra.

O juro é cobrado em funcéo de um coeficiente, chamado taxa de juro, que é dado geralmente em termos
percentuais e sempre referido a um intervalo de tempo, tomado como unidade, denominado periodo financeiro.

A taxa de juro é a razao entre os juros recebidos (ou pagos) no fim de um periodo financeiro e o capital
aplicado.

Exemplo: Suponhamos que a aplicagdo de R$ 150,00 tenha produzido, ao fim de um més, a quantia de
R$ 4,50 de juros.

Valor aplicado — R$ 150,00
Juros obtidos — R$ 4,50

4,50

=0,03=3% ao més
50,00

Taxa de juro —

Observacao:
A taxa de juros pode ser representada sob duas formas:



>taxa percentual: quando representar os juros de 100 (cem) unidades de capital durante o periodo
financeiro a que se refere;

> taxa unitaria: quando representar, nas mesmas condi¢des, os juros de uma unidade de capital.

Exemplo: Seja a taxa de juros de 15% ao ano.

15% = 15 0,15
100

15% ao ano = taxa percentual
0,15 ao ano = taxa unitaria
As taxas de juros, neste trabalho, quando inseridas nos enunciados e nas respostas dos exercicios
serdo, sempre, indicadas na forma percentual, porém, todos os calculos e desenvolvimento de férmulas serédo
feitos através da notacao em fracdo decimal (taxa unitaria).

5-REGIMES DE CAPITALIZACAO

»A sucessiva incorporacdo dos juros ao principal ao longo dos periodos financeiros, denomina-se
capitalizacéo.

»Regime de capitalizacdo simples: quando os rendimentos sao devidos Unica e exclusivamente sobre o
principal, ao longo dos periodos financeiros a que se refere a taxa de juros.

> Regime de capitalizagdo composta: quando ao fim de cada periodo de tempo, a que se refere a taxa de
juros, os rendimentos séo incorporados ao capital anterior e passam, por sua vez, a render juros no periodo
seguinte.

6-0 VALOR DO DINHEIRO NO TEMPO

Do ponto de vista da Matematica Financeira, R$ 10.000,00 hoje ndo sédo iguais a R$ 10.000,00 em uma
outra data qualquer, pois o dinheiro cresce no tempo ao longo dos periodos, devido a presenca da taxa de
juros.

Assim, sob a 6tica da Matematica Financeira devemos observar que:

a) os valores presentes em uma mesma data sdo grandezas que podem ser comparadas e somadas
algebricamente;

b) os valores presentes em datas diferentes sdo grandezas que s6 podem ser comparadas e somadas
algebricamente apds serem movimentadas para uma mesma data, com a devida aplicacdo de uma taxa de
juros.

T-CLASSIFICACAO DOS JUROS

Os juros séao classificados em simples ou compostos, de acordo com o regime de capitalizacdo em que
se esta trabalhando.

1.1-Exemplo Numérico de Juros simples:

Suponhamos que um individuo tenha feito, hoje, uma aplicacdo no valor de R$ 100,00, em um banco que
remunera suas aplicacdes a juros simples, a razao de 20% ao ano. Qual sera seu saldo credor no final de cada
um dos préximos cinco anos?

PLANILHA DO CRESCIMENTO DO DINHEIRO AO LONGO DO TEMPO

ESCALA | FINAL DO SALDO INICIAL JUROS SALDO FINAL
0 . . = R$ 100,00
1 1% ano R$ 100,00 0,20 x 100,00 = 20,00 R$ 120,00
2 22 ano R$ 120,00 0,20 x 100,00 = 20,00 R$ 140,00
3 3%ano R$ 140,00 0,20 x 100,00 = 20,00 R$ 160,00
4 4% ano R$ 160,00 0,20 x 100,00 = 20,00 R$ 180,00
5 5% ano R$ 180,00 0,20 x 100,00 = 20,00 R$ 200,00



E importante observar, que neste caso, o banco sempre aplica a taxa de juros de 20%a.a. sobre o capital
inicial de R$ 100,00, e ndo permite que o individuo retire os juros produzidos em cada periodo. Assim, apesar
dos juros estarem sempre a disposicdo do banco, eles ndo sdo remunerados por parte da Instituicao.

1.2-Exemplo Numérico de Juros Compostos:

Vamos supor, agora, que a aplicacdo do exemplo anterior, tenha sido feita a juros compostos. Qual seria
o saldo credor do individuo ao final de cada um dos proximos cinco anos?

PLANILHA DO CRESCIMENTO DO DINHEIRO AO LONGO DO TEMPO

ESCALA FINAL DO | SALDO INICIAL JUROS SALDO FINAL
0 = . = R$ 100,00
1 1% ano R$ 100,00 0,20 x 100,00 = 20,00 R$ 120,00
2 2% ano R$ 120,00 0,20 x 120,00 = 24,00 R$ 144,00
3 3%ano R$ 144,00 0,20 x 144,00 = 28,80 R$ 172,80
4 42 ano R$ 172,80 0,20 x 172,80 = 34,56 R$ 207,36
5 5% ano R$ 207,36 0,20 x 207,36 = 41,47 R$ 248,83

E importante observar, que neste caso, o banco sempre aplicou a taxa de juros de 20%a.a. sobre o saldo
existente no inicio de cada periodo financeiro. Assim, apés cada periodo, os juros séo incorporados ao saldo
anterior e passam, por sua vez, a render juros no periodo seguinte.

EXERCICIOS PROPOSTOS

01) Um investidor aplicou R$ 2.000,00 numa instituicdo financeira que remunera seus depdésitos a uma taxa de
6% ao trimestre, no regime de juros simples. Mostrar o crescimento desse capital no final de cada
trimestre, a contar da data da aplicacédo dos recursos, e informar o montante que podera ser retirado pelo
investidor no final do quinto trimestre, apds a efetivagcao do depdsito. Resposta: R$ 2.600,00

02) Um investidor aplicou R$ 2.000,00 numa institui¢cdo financeira que remunera seus depdsitos a uma taxa de
6% ao trimestre, no regime de juros compostos. Mostrar o crescimento desse capital no final de cada
trimestre, a contar da data da aplicagdo dos recursos, e informar o montante que podera ser retirado pelo
investidor no final do quinto trimestre, apds a efetivagcao do depdsito. Resposta: R$ 2.676,45

03) Suponha que a aplica¢do de R$ 5.000,00 tenha produzido ao final de um trimestre a quantia de R$ 190,00
de juros. Qual foi a taxa percentual trimestral da aplicacdo? Resposta: 3,8% a.t.

JUROS SIMPLEY

1- CALCULO DOS JUROS SIMPLES

1.1- Simbologia a ser adotada

Como forma de simplificacdo e uniformizacdo de procedimentos no desenvolvimento teodrico dos juros
simples, sera usada a seguinte notagao:

P = principal, valor presente, valor atual, ou seja, valor do capital no dia de hoje;
i =taxa efetiva de juros por periodo de capitalizacao;

n = nimero de periodos de capitalizacao;

j =valor dos juros;

S = montante, valor futuro, ou seja, valor do capital no fim de n periodos.

1.2- Expressao para o calculo dos juros

Os juros simples incidem unicamente sobre o principal e geram rentabilidade ou custo, que séo
diretamente proporcionais ao capital e ao prazo da operacao.

-4 -



Assim, o valor dos juros no final do primeiro periodo é dado por Pi, no final do segundo periodo por 2Pi,
no final do terceiro periodo por 3Pi e assim, sucessivamente.

O total de juros acumulados no final de n periodos sera dado, portanto, pela férmula:
j=Pin
Exemplo: Calcular os juros simples referentes a um empréstimo no valor de R$ 8.000,00, a taxa de 3% ao
més, durante 4 meses.
Solucao:
P = R$ 8.000,00

i =3% a.m.
n =4 meses

j=Pin = j=8.000x0,03x4 = j=R$ 960,00
1.3- Expressdo para o célculo do montante

O montante S, ao fim de n periodos, resultante da aplicacdo do capital P a taxa i de juros simples, &
dado por:

S =P +j, ou seja, Montante = Principal + juros.

Logo, S=P + Pin

Colocando-se P em evidéncia, resulta:

S=P(1+in)

Exemplo: Determinar o montante, ao fim de 5 meses, correspondente a uma aplicacdo no valor de
R$ 6.000,00, a taxa de 4% ao més, no regime de juros simples.

Solucao:

P = R$ 6.000,00

i =4% a.m.

n =5 meses

S=P(1 +in)

S=6.000 (1 +0,04x5) = S=R$ 7.200,00
1.4- Expressao para o calculo do valor atual

Para o calculo do valor atual (P) que produzira o0 montante (S) daqui a n periodos a uma taxa (i) de juros
simples basta inverter a relacado anterior, isto é:

S
P= -
1+in

Exemplo: Qual o valor que se deve aplicar hoje para se obter o montante de R$ 8.000,00, daqui a 6 meses, a
uma taxa de juros de 4% ao més.

Solucao:
S = R$ 8.000,00
| = 4% ao més
N = 6 meses
S 8.000 8.000
P= = P= = =6.451,61
1+in 1+0,04x6 1,24



1.5- Juros Comerciais e Juros exatos

1.5.1- Juros Comerciais:

S&o os juros obtidos quando se considera o ano com 360 dias (ano comercial) e 0 més com 30 dias (més
comercial).

1.5.2- Juros Exatos:
Sao os juros obtidos quando se considera o ano com 365 dias ou 366 dias (ano bissexto).

Exemplo: Um capital de R$ 15.000,00 esteve aplicado durante 45 dias a taxa de juros simples de 30% a.a.
Determinar 0s juros comerciais e 0s juros exatos dessa aplicacéo.

> Juros comerciais
. 45 .
j=15.000 X 0,30 x — = j=R$ 562,50
360
> Juros exatos
45

j=15.000 x 0,30 x = j=R$554,79

365

1.6 - Expressao para o calculo da taxa no periodo da aplicacao

Fazendo n = 1 (um periodo) na férmula dos juros j = Pin, teremos:

o . S-P .S P .S
J=Pl = i==- = i=— = i=——— = i=—-1
P P P P P

Exemplo: Um capital de R$ 10.000,00 foi aplicado a juros simples, durante 5 meses, gerando um,
montante de R$ 10.750,00.

a) Determine a taxa de juros do periodo da aplicacéo;
b) Determine a taxa mensal de juros da aplicacéo.

Solucao:

P = R$ 10.000,00
S =R$ 10.750,00

N = 5 meses
.S . 10.750 , .
a) i=—-1 = i= - ou i=0,075=7,5% (no periodo de 5 meses)
P 10.000
b) i=75%+5=1,5%a.m.

2- TAXAS PROPORCIONAIS E TAXAS EQUIVALENTES

2.1- Conceitos

» Duas ou mais taxas de juros sdo proporcionais quando os seus valores e os periodos a que elas se
referem estéo na mesma razéo.

. . ~ L .20 12meses
Assim, 20% ao ano e 5% ao trimestre sdo taxas proporcionais, pois — = —

5 3 meses

» Duas ou mais taxas de juros sdo equivalentes quando ao serem aplicadas a um mesmo principal,
durante um mesmo intervalo de tempo, produzem o0 mesmo montante.

Observac@ao: E importante notar, que no regime de juros simples as taxas proporcionais sdo, também,
equivalentes.



Exemplo: Seja calcular o montante de uma aplicacéo de R$ 5.000,00 pelo prazo de 6 meses, utilizando as taxas
proporcionais 20% a.a. e 5% a.t., respectivamente.

a) S=5.000 (1 + 0,20 x %) — S =R$5.500,00

b) S=5.000 (1+0,05x2) = S=R$ 5.500,00

Conforme podemos observar, os dois montantes s&o iguais e, portanto, as taxas de 20% a.a. e 5% a.t. sdo,
também, equivalentes.
2.2- Relacoes entre as taxas proporcionais.

Inicialmente, vamos definir:

ia = taxa anual de juros.

is = taxa semestral de juros.
ii = taxa trimestral de juros.
im = taxa mensal de juros.

iy = taxa diaria de juros.

Com base no conceito de taxas proporcionais, podemos escrever:
S=PQ+igx1)=PA+igx2)=P(1+ix4)=P(1+i,x12)=P(1 + iy x 360).
Simplificando os termos comuns, concluimos que:

ia= 2is = 4i;= 12i, = 360iqg

Aplicacdo: Determine a taxa mensal proporcional a 45% ao ano.
Solucao:
45%

ia=12im = 45% =12, = in = =3,75%

EXERCICI0S RESOLVIDOS

01- Que capital devera ser aplicado a taxa de 10% ao trimestre, para produzir ao final de 2 anos, o montante de
R$ 14.400,00, no regime de capitalizagdo simples?

Solucao:

S =R$ 14.400,00

i=10 % a. t.

n =2 anos = 8 trimestres

P="7

S=P(1+in) = 14400=P(1+0,10x8) = P= 1‘11':;'80 P =R$ 8.000,00

02- A que taxa mensal de juros simples deve-se aplicar o capital de R$ 15.000,00 para que em 3 meses e 15
dias, produza o montante de R$ 17.100,007?

Solucdo:

P = R$ 15.000,00
S =R$ 17.100,00

n = 3 meses e 15 dias = 105 dias
i=?

S=P(1+in)
17.100 = 15.000 (1 + i x 02 y = 17.100

=1+35i
30 15.000

1,14=1+35i = 3,5i=014= i= 05%20,04 ou i=4% a.m.



03-

Durante quanto tempo o capital de R$ 28.000,00 deve ser empregado, a juros simples, a taxa de 54% ao
ano, para produzir o montante de R$ 38.080,00?

Solucdo:

P = R$ 28.000,00
S = R$ 38.080,00
i =54 % a.a.
n="2

S=P(1+in)
38.080 = 28.000 (1 + 0,54 x n)

38080 - 1 + 0’54n = 1'36 — 1 + 0'54n = 0’54n = 0'36 = NnN= ﬁ = 0, 666666 anos

28.000 0,54

ou 0,666666...x12=8 = n =8 meses.

04- Um titulo, cujo valor de resgate, daqui a 3 meses, € R$ 8.000,00, foi adquirido hoje, por um fundo, pelo
valor de R$ 7.561,44. Qual a taxa de rendimento do papel no periodo?
Solugéo:
S = R$ 8.000,00
P =R$ 7.561,44
n = 3 meses
i=?
i=31 = j=800000 ,_4058=1589% a0 trimestre
P 7.561,44

05-

06-

Uma aplicacao financeira com prazo de 6 meses, rende juros simples a taxa de 30% ao ano. Sabendo-se
gue o imposto de renda, pago no resgate, € igual a 20% do juro produzido, pergunta-se:

a) Qual o montante liquido de uma aplicacdo de R$ 10.000,007?
b) Qual o capital que deve ser aplicado para produzir um montante liquido de R$ 8.750,00?

Solucao:
a) Montante Liquido: S'=P +j—IR (onde IR = Imposto de Renda)

j=Pin = j=10.000 x 0,30 x %z 1.500

IR = 0,20 x 1.500 = 300

S’'=10.000 + 1.500 - 300 = S’'=R$ 11.200,00
b) Sendo P o capital procurado, segue-se que:

8.750 =P +j—IR

8.750 = P + j — 0,20j

8.750 = P + 0,80j

8.750 = P + 0,80 [ P(0,30) (%)]

8.750=P+0,12P = 8.750=1,12P = P = % =7.812,50 > P=R$7.812,50

Um capital de R$ 50.000,00 foi aplicado & taxa de 54% ao ano, no regime de capitalizacdo simples, pelo
prazo de 27 dias. Determinar o valor dos juros exatos dessa aplicacéo.

Solucdo:

P = R$ 50.000,00
i =54% a.a.

n = 27 dias

j=?

= j=R$1.997,26

{=Pin = j=50.000x 0,54 x -2/
365



07- Um capital de R$ 10.000,00 foi aplicado a taxa de 30% ao ano, no regime de capitalizacao simples, pelo
prazo de 45 dias:

a) Determinar os juros exatos dessa aplicacéo;
b) Determinar os juros comerciais dessa aplicacéo.

Solucdo:

P = R$ 10.000,00
i =30% a.a.

n = 45 dias

=7

a) j=Pin = J—lOOOOxOSOx% = j=R$ 369,86

b) j=Pin = j—10000><030x% = j=R$ 375,00

EXERCICIOS PROPOSTOS:

Observacao: Nos exercicios que seguem, a ndo ser que seja dito explicitamente o contrario, considere juros

comerciais.

01- Determine os juros simples de uma aplicacdo de R$ 8.500,00 & taxa de 3 % ao més, durante 5 meses.

Resposta: R$ 1.275,00.

02- Aplica-se R$ 5.000,00 a uma taxa mensal de 2,5%. Calcule os juros simples produzidos ap6s 3 meses.

Resposta: R$ 375,00.

03- Aplica-se a quantia de R$ 5.400,00 a taxa de 2% ao més, no regime de capitalizacdo simples. Qual é o

montante obtido ao fim de 4 meses? Resposta: R$ 5.832,00.

04- Determine os juros e o montante de uma aplicagéo de R$ 10.000,00, no regime de capitalizagdo simples,

nos seguintes casos:

a) ataxa de 22% ao ano, apds um ano; Resposta: R$ 2.200,00 e R$ 12.200,00.

b) a taxa de 30% ao ano, apds 8 meses; Resposta: R$ 2.000,00 e R$ 12.000,00.

c) a taxa de 18% ao ano, ap0s 45 dias; Resposta: R$ 225,00 e R$ 10.225,00.

d) a taxa de 2,5% ao més, apOs 5 meses; Resposta: R$ 1.250,00 e R$ 11.250,00.

e) a taxa de 3,5% ao més, apos 21 dias; Resposta: R$ 245,00 e R$ 10.245,00.

f) a taxa de 2% ao més, apds um ano. Resposta: R$ 2.400,00 e R$ 12.400,00
05- A que taxa mensal de juros simples:

a. o capital de R$ 8.000,00 produz, em um ano, R$ 3.648,00 de juros? Resposta:3,8% a.m
b) o capital de R$ 6.500,00 produz, em 5 meses, R$ 845,00 de juros? Resposta: 2,6% a.m.
c) o capital de R$ 5.000,00 produz, em 2 meses e 20 dias, R$ 1.000,00 de juros? Resposta: 7,5% a.m.

06- Paulo aplicou R$ 8.000,00 a juros simples a taxa de 22% ao ano. Se ele recebeu R$ 2.200,00 de juros,

gual o prazo da aplicacdo? Resposta: 1 ano e 3 meses.

07- Qual o montante de uma aplicagdo de R$ 12.000,00, no regime de capitalizacéo simples, a taxa de 5% ao

més, apds 3 meses? Resposta: R$ 13.800,00.

08- Qual o montante de uma aplicacdo de R$ 7.500,00 ao fim de 6 meses e 17 dias, a taxa de 72% ao ano, no

regime de capitalizac@o simples? Resposta: R$ 10.455,00.

09- Quanto se deve aplicar hoje, para se obter um valor de resgate de R$ 15.200,00, ao fim de 2 anos, a taxa

de 4% ao més, no regime de capitalizac@o simples? Resposta: R$ 7.755,10.

10- Que quantia se deve aplicar a taxa de 42% ao ano, durante 5 meses e 10 dias, no regime de capitalizacao

simples, para se obter o montante de R$ 7.751,25? Resposta: R$ 6.531,95

11- Um aparelho de som é vendido a vista por R$ 820,00 ou por R$ 164,00 de entrada mais uma parcela de

R$ 721,60 apds 2 meses. Qual a taxa de juros simples cobrada? Resposta: 5% ao més.

-9-



12- Uma geladeira é vendida & vista por R$ 1.500,00 ou entdo a prazo com R$ 450,00 de entrada mais uma
parcela de R$ 1.200,00 apds 4 meses. Qual a taxa mensal de juros simples cobrada? Resposta: 3,57% a.m.

13- Certo capital acrescido dos juros simples, calculados a taxa de 22% ao ano, em um més e dez dias,
importa em R$ 7.376,00. Determine esse capital. Resposta: R$ 7.200,00.

14- Um vestido de noiva é vendido & vista por R$ 2.400,00 ou, entdo, a prazo com 20% de entrada mais uma

parcela de R$ 2.150,00 dois meses ap6s a compra. Qual a taxa mensal de juros simples cobrada? Resposta:
5,99% a.m.

15- Foi contraido um empréstimo no valor de R$ 20.000,00 no dia 02/06/1994. Qual foi o valor resgatado no dia
03/12/1994, se a taxa de juros simples cobrada foi de 8% ao més? (Obs.: O tempo transcorrido entre duas
datas deve ser contado de forma exata). Resposta: R$ 29.813,33.

16- Durante quanto tempo um capital deve ser aplicado a juros simples, com taxa de 4% ao més, para que o
seu valor seja triplicado? Resposta: 4 anos e 2 meses.

17- Uma aplicacéo financeira com prazo de 4 meses, rende juros simples a taxa de 22% ao ano, porém o
investidor deve pagar, no ato do resgate, um imposto de renda igual a 20% do valor dos juros auferidos:

a) Qual o montante liquido (montante apés o pagamento do imposto de renda) de uma aplicacdo de
R$ 12.000,00? Resposta: R$ 12.704,00.

b) Qual o capital que deve ser aplicado para dar um montante liquido de R$ 11.500,00? Resposta: R$
10.862,72.

18- Uma pessoa aplicou 1/3 de seu capital a 42% ao ano e o restante a 36% ao ano. No fim de 2 anos,
0s juros simples obtidos somaram R$ 6.840,00. Qual foi o capital aplicado? Resposta: R$ 9.000,00.

19- A terca parte de um capital foi aplicada a 36% a.a., a quarta parte, a 42% a.a. e o restante a 30% a.a. No

fim de 3 anos os juros simples obtidos somaram R$ 15.750,00. Qual foi o capital aplicado? Resposta:
R$ 15.000,00.

20- Um capital de R$ 3.000,00 foi aplicado em 23 de margo de 1999 a juros simples com taxa de 96% a.a..O
resgate foi feito em 17 de setembro de 2000. Determine 0s juros exatos e 0s juros comerciais desta
aplicagdo. (O nimero de dias decorridos foi de 544 ). Respostas: R$ 4.292,38 e R$ 4.352,00.

21- Aplica-se R$ 12.500,00 a 3,8% ao més, pelo prazo de 180 dias, no regime de capitalizagdo simples
a)Calcular os juros exatos; Resposta: R$ 2.810,96.
b) Calcular os juros comerciais. Resposta: R$ 2.850,00.

22- Cacular os juros simples exatos do capital R$ 3.800,00, colocado a taxa de 5% am., de 2 de
janeiro a 28 de maio do mesmo ano. Resposta: R$ 912,00.

23- Um determinado capital aplicado a juros simples exatos, e a certa taxa anual, rendeu R$ 240,00. Determine
os juros auferidos nesta aplicacao se fossem juros comerciais. Resposta: R$ 243,33
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DESCONTOS SIMPLES

1-INTRODU(AO

1.1- Conceitos:

» desconto deve ser entendido como sendo o abatimento que o devedor faz jus quando antecipa o
pagamento de um titulo.

> titulo € um documento usado para formalizar uma divida que ndo pode ser paga imediatamente mas que
devera ser liquidada dentro de um determinado prazo previamente estipulado.

1.2-Taxa de Desconto e Taxa de Rentabilidade

Exemplo Numeérico:
Um banco realiza operacdes de desconto de Notas Promissdrias de acordo com 0s seguintes critérios:

» 0 prazo da operacao é de 45 dias;
» ataxa cobrada pelo banco é de 6% ao més;
» 0s juros sdo pagos antecipados.

Assim, se o cliente desejar realizar uma operagédo de R$10.000,00, devera assinar uma Nota Promissoria
nesse valor, com vencimento dentro de 45 dias.

O total dos juros a ser pago antecipadamente é:

j = 10.000 x 0,06 x % — j= R$ 900,00

Os dados dessa operacdo podem, entdo, ser assim resumidos:

» principal P liberado pelo banco: R$ 9.100,00
» prazo n da operacao: 45 dias
» montante S a ser pago no final de 45 dias: R$ 10.000,00

Esses valores podem ser relacionados pela expressdo S = P(1 + in), isto é:
10.000 =9.100(1 +i x %) = i=0,065934 ou i=6,5934% a.m.

A taxa i = 6,5934%a.m. é conhecida como taxa de rentabilidade, pois, ao ser aplicada sobre o principal de
R$ 9.100,00, proporcionard uma rentabilidade total de R$ 900,00 em 45 dias. Ela é sempre aplicada sobre o
principal, pelo prazo que for estabelecido.

A taxa i = 6 % a.m. é conhecida como taxa de desconto, pois, ao ser aplicada sobre o montante de
R$ 10.000,00, provocara um desconto de R$ 900,00 em 45 dias. Ela é sempre aplicada sobre o montante, pelo
prazo que for estabelecido.

2- Desconto comercial ou por fora:

2.1-Conceitos:
O desconto comercial ou por fora € amplamente utilizado nas operag8es bancérias e comerciais.
As principais variaveis dessa operacao sdo as seguintes:

> Desconto — juros simples cobrado sobre o valor nominal do titulo, no ato da liberag&o dos recursos.

»|0F — imposto sobre operacdes financeiras cobrado com base no valor nominal do titulo, no ato da
liberacdo dos recursos.

» PIalo — prazo de vencimento do titulo considerado para o célculo dos juros. Esse prazo é a diferenca
entre a data da liberacéo dos recursos e a data do vencimento do titulo.

Exemplo: Uma empresa desconta, num banco, um titulo no valor de R$ 60.000,00, no dia 10/06/97, com
vencimento para 15/07/97. A taxa de desconto simples cobrada pelo banco é de 6 % ao més. Sabendo-se que
a taxa de IOF é de 0,0041% ao dia, determinar o custo efetivo desse empréstimo, em termos de taxa mensal.
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Diagrama da operacao:

R% 60.000,00
0 33 + dias
lJurus
10F
R$% 60.000,00

> Calculo do valor liquido:

Juros = 60.000 x 0,06 x i—g =4.200,00

IOF = 60.000 x 0,000041 x 35 = 86,10
Valor liquido = 60.000,00 — 4.200,00 - 86,10 = 55.713,90

> Calculo do custo efetivo:
S=P(1 +in)

60.000,00 =55.713,90 (1 +i x % ) =i1=0,0659404 ou i=6,59404 % a.m.

2.2- Consideracoes sobre o Saldo Médio:

Para obter uma faixa de desconto de uma duplicata ou de uma promisséria nos bancos comerciais,
normalmente sdo consideradas as reciprocidades que o cliente (tomador) oferece. A mais importante costuma
ser o saldo médio, que nada mais € que a média diaria dos saldos mantidos em conta corrente durante o

periodo considerado.

Quando o cliente precisa descontar uma nota promissoéria para obter dinheiro emprestado sera considerado

pelo banco o seu saldo médio, isto &, se néao tiver saldo médio podera ser dificil obter o empréstimo.

Assim sendo, quando fazemos essa operacdo estamos pagando por nosso proprio capital que esta em
reciprocidade no saldo médio. Por isso, esse saldo médio deve ser considerado como custo para quem opera

freqiientemente com bancos, como € o caso de empresas que descontam titulos.

Exemplo: Uma empresa desconta num banco uma nota promissoéria no valor de R$ 40.000,00, com prazo de
45 dias e taxa de desconto de 6 % ao més. Sabendo-se que a taxa de IOF é de 0,0041% ao dia, e, que o

banco exige um saldo médio de 20 % do valor do titulo, determinar o custo efetivo desse empréstimo.

> Calculo do custo efefivo:

S=P( +in)
Diagrama da operacao:
R% 40.000,00
Saldo médio
451 Al
I:IJ.jun:us “iEE
12aldo medio
HoF
R$ 40.000,00
Solucdo:
Valor do saldo médio = 0,20 x 40.000,00 = 8.000,00

Valor do desconto (juros) = 40.000,00 x 0,06 x % =3.600,00

IOF = 40.000,00 x 0,000041 x 45 = 73,80

Valor disponivel = 40.000,00 - 8.000,00 — 3.600,00 - 73,80 = 28.326,20
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Valor a ser desembolsado no vencimento = 40.000,00 - 8.000,00 = 32.000,00
Calculo da taxa mensal de custo efetivo:

S=P(1+in)

32.000,00 = 28.326,20 (1 +i x % ) = i=0,08646 ou i =8,646 % a.m.

2.3- Relacdo Entre Taxa de Desconto e Taxa de Rentabilidade

> Simbologia a ser adotada:

d = taxa de desconto por periodo

i = taxa de rentabilidade por periodo

D. = desconto comercial

N = valor nominal do titulo (valor de face)
P = principal, valor presente ou valor atual
n = nimero de periodos (prazo)

Conforme podemos observar nos exercicios anteriores, o desconto comercial equivale aos juros simples
cobrados sobre o valor nominal do titulo, isto é:

D. = Ndn

O valor atual ou valor presente de um titulo &, por definicao, igual ao valor nominal menos o desconto, isto
P=N-D, = P=N-Sdn = P=N(1-dn) (1)

A taxa de rentabilidade i, é calculada através da férmula do montante, isto é:

N
N=P(1+in) = P= :
1+in

(2)
Comparando as relagBes (1) e (2 ), podemos escrever:

N(l-dn) = L , de onde se conclui que:
1+in

d
| = 1—d = (taxa de rentabilidade i, a partir da taxa de desconto d, e do nimero de periodos n)
—dn
_ i = (taxa de desconto d, a partir da taxa de rentabilidade i, e do niUmero de periodos n)
1+in
Aplicacoes:

Consideremos, como exemplo, o problema seguinte, ja mencionado anteriormente:

Uma empresa desconta, num banco, um titulo no valor de R$ 60.000,00, no dia 10/06/97, com vencimento
para 15/07/97. A taxa de desconto cobrada pelo banco é de 6% a.m. Sabendo-se que a taxa de IOF é de
0,0041% ao dia, determinar:

a) o valor do desconto comercial;

b) o valor atual ou valor presente do titulo;

) a taxa de rentabilidade do banco;

d) o custo efetivo desse empréstimo para a empresa.
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Solucdo:

N = R$ 60.000,00

d=6% a.m.

n = 35 dias

Taxa de IOF = 0,0041% ao dia

a) D= Ndn = D, =60.000,00 x 0,06 x g—g — D, =R$ 4.200,00

b)P=N(1-dn)= P =60.000,00 (1 - 0,06 x g—g )= P =R$ 55.800,00

= j= L?,s — 100064516 ou i=64516 % a.m.
1-dn 1-0,06x>>
30

c) i=

d) IOF =0,0041% a. d. ou 0,123% a.m.

Total tributado = 0,123 % a.m. +6 % a.m. =6,123 % a.m.

1 dd = i= 0,06123 = 1=0,0659404 ou i=6,59404 % a.m.
—an

1-0,06123 x 35
30

2.4~ Operacoes com um conjunto de titulos:

No caso de um conjunto de titulos, o valor atual comercia sera dado pela somados valores atuais
de cadatitulo.

Exemplo: Uma empresa apresenta o seguinte borderd de duplicatas para serem descontadas num banco a
taxa de desconto comercial de 4% a.m.. Qual o valor liquido recebido pela empresa?

Duplicata Valor Prazo
A R$ 10.000,00 45 dias
B R$ 15.000,00 60 dias
C R$ 14.000,00 75 dias
Solucdo:
Duplicata A
45

D. = 10.000 x 0,04 x §= 600 = V;q= 9.400,00

Duplicaia B
D.=15.000 x0,04 x2=1.200 = V;q=13.800,00

Duplicata

D, = 14.000 x 0,04 x % =1.400,00 = V,q=12.600,00

Resposta: Vi =9.400 + 13.800 + 12.600 = 35.800,00
O total dos descontos é: D. = 600,00 + 1.200,00 + 1.400,00 = 3.200,00

2.5- Taxa média - Prazo médio

A importancia do conhecimento dos conceitos de taxa média, prazo médio se deve ao grande
desenvolvimento verificado no mercado financeiro e no mercado de capitais, no Brasil, nos Ultimos anos.

2.5.1- Taxa média

A taxa média é a taxa com a qual se deve descontar um conjunto de titulos para se obter o0 mesmo
desconto que seria obtido, caso esses titulos fossem descontados com suas respectivas taxas de descontos.
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A taxa média é obtida por meio da média ponderada, onde o valor nominal e 0 prazo representam 0s
pesos.

Sejam: Ni, N, N3, ..., Ny 0s valores nominais dos titulos com prazos iguais a ny, ny, ns, ..., N, € taxas de
desconto comercial iguais a d;, d,, ds, ..., dy, respectivamente.

Chamando de d a taxa média de desconto, teremos:

Nid n; + Nga n, + N3a ng+ ..+ Nha Ny = N1 dq ng + Nodon, + Nadsns + ...+ Npdyny

(Nlnl+ Non, + Nang + ... + Nhnh)a =N; dl n, + N2d2n2 + N3d3n3 +..+ thhnh

NldlnlJerdzn2 +N3d3n3 + ... Jrthhnh

Nlnl+N2n2 +N3n3 + .. +Nhnh

d=

Exemplo: Calcular a taxa média no desconto comercial do seguinte conjunto de titulos:

VALOR NOMINAL PRAZ0 TAXA DE DESCONTO
R$ 5.000,00 4 meses 3% a.m.
R$ 2.000,00 5 meses 4% a.m.
R$ 8.000,00 6 meses 5% a.m.
d= 5000 x 0,03 x4 +2000x0,04 x5+8000x0,05x6
5000 x4 + 2000 x5+ 8000 x 6
g-_ 000+400+2400 _ _ 3400 _ 15560 oy 4,3590% am.

20000 +10000 + 48000 78000

Observacao: Esta taxa média significa que, se os trés titulos fossem descontados a uma taxa Unica de
4,359% ao més, produziriam o mesmo desconto que seria produzido caso esses titulos fossem descontados as
taxas de 3% ao més, 4% ao més e 5% ao més, respectivamente.

Comprovacao:

a) Valor do desconto calculado com base nos valores nominais, taxas e prazos especificados para cada
titulo.

D, =5000x0,03x4 = 600,00
D, =2000x0,04x5=400,00 ;= D.=R$ 3.400,00
D5 =8000x0,05x6 =2.400,00

a) Valor do desconto calculado com base nos valores nominais e nos prazos especificados em cada titulo
e, na taxa média.

D, =5000x0,04359 x4 = 871,80
D, =2000x0,04359 x5=435,90 ;= D.=R$ 3.400,02
D; =8000x0,04359 x6 =2.092,32

2.5.2-Prazo medio

O prazo médio é o prazo Unico com o qual se deve descontar um conjunto de titulos para se obter o
mesmo desconto que seria obtido caso os titulos fossem descontados com os seus respectivos prazos.

O prazo médio é obtido pela média ponderada, onde o valor nominal e a taxa representam 0s pesos.
Assim, representando por n o prazo médio de um conjunto de titulos, no desconto comercial, temos:

Nldlﬁ + dezﬁ"‘ N3d3ﬁ+ . thhﬁ = Nldlnl + N2d2n2 + N3d3n3 + ... thhnh
Colocando n em evidéncia, resulta:

(Nldl + N2d2 + N3d3 +...+ thh)ﬁ = Nldlnl + N2d2n2 + N3d3n3 + ... thhnh

n = N1d1n1+N2d2n2 +N3d3n3 + .. +thhnh

N1d1+N2d2 +N3d3 + ... +thh
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Exemplo: Calcular o prazo médio do seguinte conjunto de titulos no desconto comercial.

VALOR NOMINAL PRAZO TAXA DE DESCONTO
R$ 10.000,00 4 meses 6% a.m.
R$ 5.000,00 3 meses 4% a.m.
R$ 8.000,00 5 meses 5% a.m.
Solucao:

— _ 10.000x 0,06 x4 +5.000x 0,04x3+8.000x 0,05x5
10.000 x 0,06 + 5.000x 0,04 + 8.000x 0,05

2.400,00 + 600,00 +2.000,00

n=
600,00 + 200,00 + 400,00
He 5.000,00 _ 4,1667
1.200,00

Resposta.: O prazo médio é de 4,1667 meses ou 4 meses e 5 dias.

Observacao: Este prazo médio significa que, se os trés titulos fossem descontados com um prazo Gnico de 4
meses e 5 dias, produziriam o mesmo desconto que seria produzido caso estes titulos fossem descontados
com os prazos de 4 meses, 3 meses e 5 meses, respectivamente.

Comprovacao:
a) Valor do desconto calculado com base nos valores nominais, taxas e prazos especificados para cada titulo.

D, =10.000x0,06 x4 = 2.400,00
D, =5.000x0,04 x3 = 600,00 = D. = R$ 5.000,00
D; =8.000x0,05x5 =2.000,00

b) Valor do desconto calculado com base nos valores nominais e nas taxas especificados em cada titulo e, no
prazo médio.

D, =10.000 x 0,06 x 4,166667 = 2.500,00
D, =5.000%0,04 x4,166667 = 833,33 = D.=R$ 5.000,00
D; =8.000x0,05x4,166667 =1.666,67

EXERCICIOS RESOLVIDOS:

01-Uma empresa desconta uma nota promissoria no valor de R$ 9.000,00, 72 dias antes do vencimento, em
um banco, a uma taxa de desconto comercial de 5% ao més. Sabendo-se que a taxa de IOF cobrada é de
0,0041% ao dia e que o banco cobra uma taxa administrativa de 0,5% sobre o valor nominal do titulo para esse
tipo de operacéao, determinar:

a)o valor do desconto;
b)o valor liquido recebido pela empresa;
C)a taxa efetiva de juros da operacgao no periodo.

Solucdo:
a) D, =Ndn

D, =9.000 x 0,05 x % =1.080,00

b) IOF =9.000 x 0,000041 x 72 = 26,57
Desp. adm. = 9.000 x 0,005 = 45,00

Valor Lig. = 9.000,00 — 1.080 — 26,57 — 45,00 = 7.848,43
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. 9.000,00

i=———-1 = i=14,67% em 72 dias.
7.848,43

.S
c)i=—-1
) P

02-Diante da alternativa de substituir os trés titulos abaixo por um Unico, de valor igual a soma dos trés. Pede-
se determinar o prazo de vencimento do novo titulo (prazo médio), de modo que o seu desconto comercial seja
igual a soma dos descontos comerciais dos outros trés. Considerar a taxa de desconto de 2,5% a.m. para essa
operagao:

a) R$ 5.000,00, com vencimento em 60 dias
b) R$ 4.300,00, com vencimento em 45 dias
¢) R$ 3.500,00, com vencimento em 20 dias

Solucdo:

Observacao: Sendo a taxa constante, isto €, a mesma para todos os titulos, podemos ignora-la para efeito
de calculo.

5000 x 60 + 4300 x 45 + 3500 x 20 563500

n= =
5000 + 4300 + 3500 12800

=44,0234 Resposta: 44,0234 dias

03-Considerando os titulos seguintes, determinar: a) a taxa média; b) o prazo médio.

VALOR NOMINAL TAXA DE DESCONTO PRAZO
R$ 15.000,00 6,0% a.m. 3 meses
R$ 10.000,00 6,5% a.m. 4 meses
R$ 18.000,00 4,5% a.m. 6 meses
R$ 12.000,00 5,4% a.m. 2 meses

Solucao:
a) d = 15.000x 0,06 x 3+10.000x 0,065x 4 +18.000x 0,045x 6+12.000x 0,054 x 2
15.000x 3+10.000x 4+18.000x 6+12.000x 2
= _ 2.700+ 2.600+ 4.860+1.296 _ 11.456 = 0,052793 ou 5,2793% a.m.
45.000+ 40.000+108.000+24.000 217.000
b) 7= 15.000 x 0,06 x 3+ 10.000 x 0,065 x 4 +18.000 x 0,045 x 6 + 12.000 x 0,054 x 2
15.000 x 0,06 + 10.000 x 0,065 + 18.000 x 0,045 + 12.000 x 0,054

e 2.700+ 2.600+4.860+1.296 _ 11.456 = 3.8085 meses ou 24 dias

900+ 650+ 810+ 648 3008

EXERCICI0S PROPOSTOS:

01- Uma duplicata de valor nominal igual a R$ 1.800,00 é descontada 3 meses antes do vencimento, com taxa
de desconto de 5% ao més. Pede-se:

a) o desconto comercial do titulo; Resposta R$ 270,00.
b) o valor atual comercial do titulo; Resposta: R$ 1.530,00.
c) a taxa efetiva de juros simples da operacao. Resposta: 5,88 % a.m.

02- Uma duplicata é descontada 50 dias antes do vencimento. Sabendo-se que a taxa de desconto comercial é
de 6% ao més, que o valor nominal do titulo € R$ 40.000,00, que a taxa de IOF é de 1,5% a.a. e que a taxa
de servico cobrada pelo banco é de 0,5%, pede-se:

a) o desconto comercial do titulo; Resposta: R$ 4.000,00.

b) o valor liquido recebido pelo tomador; Resposta: R$ 35.716,67

c) a taxa efetiva de juros simples da operacdo. Resposta: 7,20% a.m.

d) a taxa de rentabilidade mensal da operacéo para o banco. Resposta: 7,04% a.m.
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03-

04-

05-

06-

07-

08-

09-

10-

O desconto comercial de um titulo foi de R$ 150,00, adotando-se uma taxa de desconto de 30% ao ano.

Quanto tempo faltaria para o vencimento do titulo se o seu valor nominal fosse de R$ 4.000,00? Resp.: 45
dias.

Determine o valor a ser pago hoje por um titulo de R$ 27.000,00, cujo vencimento ocorrerd daqui a quatro
meses, supondo que a taxa de desconto comercial simples seja de 4,8% ao més. Resposta:R$ 21.816,00.

Uma pessoa precisa de R$ 18.000,00 para saldar um compromisso. Que valor devera pedir emprestado
em um banco que cobra 4,5% ao més de desconto comercial, mais uma taxa de servico de 2% sobre o
valor nominal do titulo, com prazo de 60 dias? Resposta: R$ 20.224,72.

Uma duplicata no valor de R$ 5.000,00 foi descontada em um banco, 45 dias antes do seu vencimento, a
taxa de desconto comercial de 4,5% ao més. Determinar o valor creditado ao cliente, sabendo-se que a
taxa de IOF é de 1,5% ao ano. Resposta:R$ 4.653,13.

(QC-MM) Para pagar uma divida de R$ 4.027,50, certo comerciante juntou um cheque ao portador de
R$ 1.332,50 a importancia liquida (valor atual) produzida pelo desconto comercial de uma letra de

R$ 2.750,00, vencivel em trés meses. A que taxa anual foi calculado o desconto do referido titulo? Resposta.:
8% a.a.

Uma letra do Tesouro Nacional esta sendo negociada com um prazo de 48 dias, com taxa de desconto
comercial de 7% a.m. Calcule o valor da taxa de rentabilidade mensal do papel. Resposta: 7,88% a.m.

Foram aplicados, na mesma data, os seguintes valores, a juros simples: R$ 2.400,00, com taxa de 4,5% ao
més, em quatro meses; R$ 5.000,00, com taxa de 4% ao més, em seis meses e R$ 3.500,00, com taxa de
5% ao més, em trés meses. Objetivando estabelecer um vencimento Unico para as trés aplicacdes, calcular
0 prazo médio, ou seja, em quanto tempo esses valores colocados com suas respectivas taxas renderdo o
mesmo total de juros? Resposta: 4 meses e 14 dias, aproximadamente.

(TCI-RJ) Um titulo com 180 dias a decorrer até seu vencimento esta sendo negociado, no regime de juros
simples, com uma taxa de desconto comercial de 15% ao ano. Determine o valor da aplicacdo, que
proporciona um resgate de R$ 2.000,00. Resposta: R$ 1.850,00.
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JUROS COMPOSTOS

1-CALCULO DOS JUROS COMPOSTOS - FORMULAS E EXEMPLOS

1.1-Conceito

Diz-se que um capital esta aplicado a juros compostos ou no regime de capitalizacdo composta, quando,
no fim de cada periodo financeiro, previamente estabelecido, os juros sédo adicionados ao capital anterior e
passam a render juros no periodo seguinte.

1.2-Expressao para o calculo do montante

O valor dos juros em cada periodo financeiro, no regime de juros compostos, é obtido pela aplicagdo da
taxa de juros sobre o saldo existente no inicio do periodo correspondente. Assim, considerando-se o principal P
aplicado a juros compostos a taxa i durante n periodos, segue-se que: o valor dos juros no fim do primeiro
periodo é dado por:

j1=Pi

O valor do montante S no fim desse periodo seré:
Si=P+Pi = S;=P(1+i)

No final do segundo periodo os juros acumulados seréo representados por:
j2= S1.i, isto é: j, = P(1 +)i

O montante no final do segundo periodo sera, portanto, representado por:
S, =S+, ist06:S,=PL+i)+PA+ii = S,= (1+i)

Por inducéo, podemos concluir que a expressao genérica para o calculo do montante S, a taxa i de juros
compostos, no fim do periodo n sera representada por:

S=P@+i)"

A expressdo acima mostra que, no regime de capitalizacdo composta, o montante cresce de forma
exponencial ao longo do tempo.

Para simplificar a avaliagdo numérica, o termo (1 + i)" sera denominado FATOR DE CAPITALIZACAO e
serd representado por FPS (i, n).

Assim, podemos escrever: FPS (i, n) = (1+i)"
E, como consequéncia imediata temos: | S=P x FPS (i, n)

Observacdo: Os valores do fator de capitalizacdo FPS (i, n) estdo contidos nas tabelas financeiras.
1.3 - Expressao para o calculo do valor atual

A expressdo S=P(1+i)" nos permite escrever:

S
NG
(1+ |)
A expressao acima permite determinar o principal P, que aplicado a taxa i de juros compostos, durante n
periodos, produz o montante S.

Otermo(1+i) " édenominado FATOR DE VALOR ATUAL e, sera representado por FSP (i, n),
istoé, FSP (i, n)= (1+i)"

P= ou P=S(1+i)"

E, como conseqliéncia imediata temos : P=SxFSP (i, n)

Observacao: Os valores do fator de valor atual FSP (i, n) estdo contidos nas tabelas financeiras.
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EXERCICIOS RESOLVIDOS:

01-

02-

04-

Um investidor aplicou R$ 50.000,00 por 8 meses, a taxa de 6% ao més, no regime de juros compostos.
Calcular o montante ao fim desse prazo.

Solucdo:

P = R$ 50.000,00

i =6% a.m.

n = 8 meses

S=7?

Utilizando a formula

S=P(1+)" = S=50.000x(1+0,06)° = S=R$79.692,40

Utilizando a tabela financeira.
S=PxFPS (i,n)
S =50.000 x FPS (6%, 8) = S =50.000 x 1,593848 = S =R$ 79.692,40

Quanto se deve investir hoje, para produzir R$ 820.580,00 de montante, em 2 anos, no regime de
capitalizacdo composta, a taxa de 5,5% ao més?

Solucdo:

S = R$ 820.580,0

i =5,5% a.m.

n =2 anos = 24 meses

P=?

Utilizando a iormula

P=S(1+i) " = P=820.580(1+0,055) % = P=R$227.018,84

Utilizando a tabela financeira;

P=SxFSP (i, n)

P =820.580 x FSP (5,5%, 24 ) = P = 820.580 x 0,276657 = P =R$ 227.019,20

Vocé recebe uma proposta para investir hoje a importancia de R$ 300.000,00 para receber R$ 440.798,42
ao fim de 5 meses. Qual a taxa de rentabilidade mensal desse investimento?

Solucdo:

P = R$ 300.000,00

S = R$ 440.798,42

n =5 meses

i=?

S=P(1+i)"

440.798,42 = 300.000 (1 +i)°

(1+i)°= =(1+i)%=1469328 = = 1+i = 3/1,469328 = i=0,080u i=8%am.

Determinar o prazo de uma aplicagédo de R$ 50.000,00, no regime de capitalizacdo composta, a taxa de 7%
ao més, cujo resgate foi de R$ 65.539,80.

Solucdo:

P = R$ 50.000,00
S = R$ 65.539,80
i =7% a.m.

n="7?
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Utilizando a formula

S=P(1+i)"
65.539,80 =50.000 (1 +0,07)" = (1,07)" = 65.539,80 (1,07)" = 1,310796
50.000
n 0,117535
log (1,07)" =log 1,310796 = nxlog 1,07 =log 1,310796 = n= ——— — = n=4meses
0,029384
Utilizando a tabela financeira:
S=PxFPS (i, n)
65.539,80 = 50.000 x FPS (7%, n) = FPS (7%, n) = 0117535 1,310796
0,029384

05- Durante guanto tempo ficou aplicado o capital de R$ 10.000,00, a taxa de 2% a.m., no regime de juros
compostos, se ao fim desse prazo o montante resgatado foi de R$ 10.247,24?

Solucdo:

P = R$10.000,00
S = R$10.247,24

i=2% am.
n="2
n n_ S
S=PA+i) = (1+1i) :E
log S
. S . S )
log(L+i)" =log = = n-log(l+i)=log = ou =
g(1+i) 95 g(1+i) 95 log(L+)
log 10.247,24
Logo, n = 10000 _ log1,024724 _ 0,010607 _ 1,233361 meses = 37 dias
log(1+0,02) logl,02 0,008600

1.4~ Aplicacoes Com Periodos Fracionarios

No regime de capitalizacdo composta, quando o periodo é fracionario podem ser usadas duas
convencgoes:

1.4.1-Convencao Exponencial

Neste caso, remunera-se a aplicacdo, com juros compostos, durante todo o periodo (inteiro + fracéo). O
montante cresce segundo uma curva exponencial.

Exemplo: O capital de R$ 12.000,00 foi aplicado a juros compostos, a taxa de 60% ao ano, capitalizada
trimestralmente, pelo prazo de 8 meses. Determine o montante.

Solucdo:

P =R$ 12.000,00
i = 60% a.a., capitalizados trimestralmente = 15% a.t.

n =8 meses = g trimestres = 2,666667 trimestres
S=7?
S=P(1+i)"
S$=12.000 (1+0,15)*%%% — $=12.000x 1,451647 = S=R$17.419,76
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1.4.2- Convencao linear

Neste caso, a parte inteira do periodo é remunerada a juros compostos. O montante assim obtido &,
entdo, remunerado a juros simples, no periodo correspondente a parte fracionaria.

Exemplo: O capital de R$ 12.000,00 foi aplicado a juros compostos a taxa de 60% ao ano, capitalizada
trimestralmente, durante 8 meses. Determine o0 montante.

Solucdo:
P = R$ 12.000,00

i = 60% a.a., capitalizados trimestralmente = 15% a.t.

n =8 meses = % trimestres = 2,666667 trimestres
S=72?

S=P(1+i)"x@+ix?)
q
S=12.000 (1+0,15)° x (1+0,15x 0,666667) = S =R$ 17.457,00

Observacao: O montante obtido através da convencao linear € sempre um pouquinho maior que o montante
obtido pela convencéo exponencial

1.5- Taxas Equivalentes:

Duas ou mais taxas sdo ditas equivalentes quando, ao serem aplicadas a um mesmo principal durante um
mesmo prazo, produzem um mesmo montante acumulado no final desse prazo, no regime de juros compostos.

O conceito de taxas equivalentes esta, portanto, diretamente ligado ao regime de juros compostos.

Exemplo: Sejam as taxas de juros compostos de 69,58814 % ao ano e 4,5 % ao més. Considerando-se uma
aplicacéo de R$ 5.000,00 pelo prazo de dois anos, no regime de juros compostos, temos:

a) S =5.000 (1 +0,6958814 )*= 14.380,07

b) S =5.000 (1 + 0,045 )** = 14.380,07

Logo, no regime de capitalizacdo composta, 69,58814 % a.a. e 4,5 % a.m. séo taxas equivalentes.
1.5-1- Relacoes entre as taxas equivalentes

Por definicao de taxas equivalentes, temos:

S=PA+i) =PA+is)’ =PA+i)*" =PA+in)? = PA+iy)*°

Onde, simplificando as igualdades,teremos:

AL+ia)' =(@+is) =@ +i) =@ +in)? =L +ia)™

Aplicacoes:
1% Determine a taxa anual equivalente a 8% ao més, no regime de juros COmpostos.

Solucéo

(L+ia) =L +in)"”

(1+i3)'=(1+0,08)? = i,=151,817% a.a.

Observacao: Para facilitar os calculos, devemos utilizar a taxa correspondente ao maior prazo, no primeiro
membro da igualdade.

2°) Determine a taxa mensal equivalente a 48% a.a., no regime de juros compostos.
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Solucao:

(L +ia)" =L +in)"
(L+im)? =1+048 = 1+in = 12148 = 1 +i,-1,0332097 = i = 3,3210% a.m.

3% Dada a taxa de 8% em 45 dias, calcule a taxa equivalente para 72 dias, no regime de juros compostos.
Solucao:
i45 =8%
i72 =?
n, = 45 dias
n, = 72 dias
(L+in)' =1+ i45)72/45
(1 +i7)" = (1+0,08)** = 1+i;,=1,131040 = i, =0,131040 ou i, = 13,1040%
1.6- CAPITALIZACA0 COMPOSTA COM TAXAS DE JUROS VARIAVEIS

Seja calcular o montante de uma aplicagdo de R$ 8.000,00 a taxa 8% ao més, pelo prazo de um ano, no
regime de juros compostos.

Solucao:
S =8.000(1 + 0,08)"* = 20.145,36

No problema acima, supomos uma taxa constante de 8% ao més ao longo dos 12 meses do ano.
Contudo, é facil determinar o montante quando a taxa de juros varia em cada periodo.

Seja calcular o montante de um capital P, aplicado a juros compostos, com as seguintes taxas por
periodo de capitalizagao:

i, no 1° periodo
i, no 2° periodo
is no 3% periodo

e, assim, sucessivamente, até o periodo n.
S1=P(1 +1iy)

So=Si(1 +1iz) =P(L +iy)(1 + 1)

Ss= Sy(1 +1i3) = P(1 +ip)(1 +i2)(1 +ia)

Sn=Sna(l +in) =P(L +i)(1 +ix)(1 +1i3) ... (L +ing)(L + 1)

Assim, ao final de n periodos de capitalizacdo, teremos:
S=Px (1 +iy) x(L+ip) x(L+ig)x..x (1 +i,9)(1+ip)

1.7- Calculo da Taxa Acumulada e da Taxa Média

A taxa acumulada no periodo é dada pela expresséo: i= S. 1, isto é:
P

i = [(L+i) * (L +10p) x (1 +13) X... X (L +i,) — 1] x 100

A taxa média é calculada com a relacdo de equivaléncia, isto é:

im=[(1+i)"™ —1]x 100
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EXERCICIOS RESOLVIDOS:

01- Seja, por exemplo, calcular o montante resultante da aplicacdo do capital de R$ 18.000,00 que esteve
aplicado durante 3 meses, no regime de juros compostos, as taxas de 3,45%, 2,28% e 4,32%,
respectivamente.

Solucdo:
S =18.000(1 + 0,0345) x (1 + 0,0228) x (1 + 0,0432)
S =18.000 x 1,0345 x 1,0228 x 1,0432 = S=R$ 19.868,33

02- Em quatro meses sucessivos um fundo de investimentos rendeu 1,6%, 1,8%, 1,5% e 2%, respectivamente.
Qual a taxa de rentabilidade acumulada no periodo? Qual a taxa média mensal de rendimento do fundo?

solucao:
a) i.c = (1 + 0,016)(1 + 0,018)(1+ 0,015)(1 + 0,02) - 1
irc = 0,070798 OU ipc = 7,0798%
b) im = [(1 +0,070798)" -~ 1] x 100 = iy, = 1,7248% a.m.

03- O capital de R$ 5.000,00 esteve aplicado durante dois meses e quinze dias a juros compostos de 2% a.m.
Calcular o montante:

b. utilizando a convencéo exponencial;
C. utilizando a convencéo linear
Solucao:
P = R$ 5.000,00
I =2% a.m.

n =2 meses e 15 dias = 75 dias
a) S=5.000(1 + 0,02)"* = S$=5000x1,02*° = S=5.000x1,050752 = S =R$5.253,76
b) S = 5.000(1 + 0,02)* x (1 + 0,02 x 0,5) = S=5.000 x 1,040400 x 1,01 = S =R$ 5.254,02

04- Em janeiro, fevereiro, marcgo e abril de certo ano, o preco de um produto teve respectivamente os seguintes
aumentos: 2%, 5%, 3,6% e 7%.

a) Qual a taxa acumulada no quadrimestre?
b) Qual a taxa média mensal de aumento do produto?

Solucao:
a)i=[(1 +0,02)(1 +0,05)(1 + 0,036)(1 + 0,07) — 1] x 100 = i = 18,7225% no quadrimestre

b) im=[(1+0,187225)** -~ 1] x 100 = i, =4,3838% a.m.

EXERCICIOS PROPOSTOS;

01- Determinar o montante que um investimento de R$ 80.000,00 produzira em dois semestres, a taxa de 15%
ao trimestre, no regime de capitalizacdo composta. Resposta : R$ 139.920,50

02- Vocé vai adquirir dois titulos, o primeiro tem valor de resgate de R$ 50.000,00 e prazo de resgate 6
meses; 0 segundo tem valor de resgate de R$ 30.000,00 e prazo de resgate de 9 meses. Qual o valor da
aplicagdo, se a instituicdo financeira esta oferecendo uma taxa de 6% ao més, no regime de juros
COMpPOsStos? Resposta: R$ 53.004,98

03- Quantos periodos serdo necessarios para triplicar um capital, a juros compostos, a taxa de 10% ao
periodo? Resposta: 11,53.
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04- Qual a taxa mensal de juros compostos que transforma um capital de R$ 30.000,00 em R$ 212.537,21 em
dois anos? Resposta: 8,5% a.m.

05- O capital de R$ 100.000,00 colocado a juros compostos, capitalizados mensalmente durante 8 meses,
elevou-se, no final desse prazo, a R$ 156.994,83. Calcular a taxa de juros aplicada. Resposta: 5,8% a.m.

06- Determinar o prazo necessario para que uma aplicacdo no valor de R$ 20.000,00 se transforme em
R$ 35.246,83, a taxa de 12% ao més, no regime de juros cCompostos. Resposta: 5 meses.

07- Ricardo fez uma aplicagdo de R$ 15.000,00 por 15 meses a taxa de 45% a.a., no regime de juros
compostos. Determine o montante recebido, utilizando as convencdes linear e exponencial. Resposta:
R$ 24.196,88 pela convencéo linear; R$ 23.867,19 pela convencao exponencial.

08- O rendimento das cadernetas de poupanca atingiu no periodo de abril a agosto de 1989 os seguintes
percentuais: Abril 11,52%; Maio 10,48%; Junho 29,40%; Julho 25,45%; Agosto 29,99%.

a) Determine o percentual de rendimento acumulado nesse periodo nas cadernetas de poupanca.
Resposta: 159,9868%.

b) Determine a taxa média mensal de rendimento das cadernetas de popanca nesse periodo.
Resposta: 21,06% a.m.

09- Em quatro meses sucessivos um fundo de renda fixa rendeu 1,2%, 1,4%, 1,5% e 1,6%. Qual a taxa de
rentabilidade acumulada deste fundo no periodo? Resposta.: 5,8225%.
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2- ESTUDO DAS TAXAS

2.1- Taxa Efetiva

Taxa efetiva é aquela em que a unidade de referéncia coincide com a unidade de tempo dos periodos de
capitalizacéo.

Exemplos:

a) 4 % ao més capitalizados mensalmente;
b) 10 % ao trimestre capitalizados trimestralmente.

Em geral, omite-se o periodo de capitalizacdo. Em vez de 15% a.a., capitalizados anualmente, diz-se,
apenas, 15 % ao ano.

2.2- Taxa Nominal

Taxa nominal é aquela em que a unidade de tempo de referéncia nédo coincide com a unidade de tempo do
periodo de capitalizagdo. A taxa nominal, apesar de bastante utilizada, ndo representa uma taxa efetiva. O que
se deve buscar é a taxa efetiva contida na taxa nominal.

Eemplos:
1% 60% a.a., capitalizados mensalmente, representa uma taxa efetiva de 5% a.m.

29) 50% a.a.,capitalizados semestralmente, representa uma taxa efetiva de 25% a.s.

EXERCICI0S RESOLVIDOS

01- Determinar a taxa efetiva anual equivalente a taxa nominal de 192% a.a., capitalizada mensalmente?
Solucao:
Taxa efetiva mensal = 192% + 12 = 16% a.m.
(L+iy)'= (1+0,16)"
1+ iy = 5936027 = i, =4,936027 = i,=493,6027% a.a.

02- Determinar a taxa anual com capitalizagfes mensais que € equivalente a taxa efetiva de 493,6027% a.a.
Solucao:

Primeiramente, deve-se calcular a taxa efetiva do periodo de capitalizagéo, isto é, a taxa mensal.

(1+4,936027) = (1 +in)” = 1+in= 195936027 = 1+ in=1,16 = in=0,16 ou 16% a.m.

A seguir, multiplica-se a taxa do periodo de capitalizagdo pelo nimero de periodos, isto é:
l, =16% x 12 = 192%
Resposta: A taxa nominal é 192% ao ano com capitalizac6es mensais.

03- Qual o montante que vocé tera dentro de 2 anos se aplicar R$ 10.000,00 a taxa de 72% a.a., capitalizada
trimestralmente?

Solucdo:

P =R$ 10.000,00

0
2% =18% a.t.

n = 2 anos = 8 trimestres
S=?
S=P(1+i)" = S=10.000(1+0,18) 8 - S=R$37.588,59
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EXERCICI0S PROPOSTOS

01- Obter a taxa de juros anual equivalente a taxa mensal de 5%, no regime de juros compostos, com
aproximacdo de duas casas decimais. Resposta: 79,59% a.a.

02- Qual a taxa efetiva anual, com aproximacado de duas casas decimais, de um financiamento a taxa nominal
de 36% ao ano com capitalizacdo mensal? Resposta: 42,58% a.a.

03- Qual a taxa de juros anual equivalente a taxa de juros nominal de 8% ao ano com capitalizacdo semestral?
Resposta: 8,16% a.a.

04- Qual a taxa de juros trimestral equivalente a taxa de juros nominal de 40% ao bimestre, com capitalizagao
mensal? Resposta: 72,80% ao trimestre.

05- (ATE-MS) Um capital é aplicado a taxa de juros nominal de 24% ao ano com capitalizacdo mensal. Qual a

taxa de juros anual efetiva da aplicagdo desse capital, com aproximagéo de duas casas decimais? Resposta:
26,82% ao ano.

06- (SUSEP) Um capital € aplicado a taxa de juros nominais de 24% ao ano com capitalizacdo mensal, durante
dezoito meses. Calcule o juro obtido ao final do prazo como porcentagem do capital inicial. Resposta: 42,82%.

07- Qual a taxa nominal ao ano, capitalizada trimestralmente, que equivale a taxa efetiva de 21,55% ao ano?
Resposta: 20% a.a.

08- Qual a taxa nominal ao ano, capitalizada bimestralmente, que é equivalente a taxa nominal de 31,5% ao
semestre, capitalizada quadrimestralmente? Resposta: 60%.

09- Um banco concede empréstimos pessoais, cobrando juros compostos a taxa de 54% ao semestre, com
capitalizacéo trimestral. Qual 0 montante a ser pago por um empréstimo de R$ 30.000,00 pelo prazo de 6
meses? Resposta: R$ 48.387,00.

10-Um capital aplicado a juros compostos, a taxa nominal de 36% ao ano, com capitalizacdo mensal, atingiu
um montante de R$ 10.900,00, ao fim de um trimestre. Determinar o valor desse capital.Resposta: R$ 9.975,04.

11- (AG.FISCAL — P.ALEGRE) O montante de R$ 34.040,00 foi obtido através do resgate de um capital inicial
de R$ 20.000,00, aplicado a uma taxa nominal de 12% ao ano, capitalizada trimestralmente. Qual o
periodo da aplicacdo? Resposta: 4 anos e 6 meses.

12- (ACE) O capital de R$ 50.000,00, aplicado a juros compostos com capitalizacéo trimestral, produziu o
montante de R$ 60.775,31 ao fim de um ano. Calcular a taxa de juros nominal anual, com aproximagéao de
uma casa decimal. Resposta: 20,0%.

13- Determine o montante da aplicacdo de R$ 47.000,00, no fim de um ano, com juros compostos de 48% a.a.,
capitalizados semestralmente. Resposta: R$ 72.267,20.

14- Qual o valor dos juros pagos, no caso do empréstimo de R$ 26.000,00 a taxa de 21% ao semestre,
capitalizada bimestralmente, pelo prazo de 10 meses, no regime de juros compostos? Resposta: R$ 10.466,34.

15- Certo capital foi colocado a juros compostos a taxa de 32% a.a., capitalizada trimestralmente, durante 3
anos. Sabendo que rendeu a importancia de R$ 4.617,00 de juros, calcule 0 montante. Resposta: R$ 7.658,16.

16-(TCl) Uma pessoa aplicou um capital de R$ 20.000,00 durante quatro anos a taxa nominal de 14% ao ano,
capitalizada semestralmente. Ao término desse periodo, somente os juros ganhos foram reaplicados por 15
meses a taxa nominal de 12% ao ano, capitalizada mensalmente. Qual foi o rendimento dessa Ultima
aplicacao? Resposta: R$ 2.312,14.

17- Uma pessoa deposita R$ 12.600,00 em um banco por 3 anos, a 22% a.a. Calcular o montante sabendo
gue no primeiro ano 0s juros sdo capitalizados semestralmente, no segundo ano trimestralmente e, no
terceiro ano, bimestralmente. Resposta: R$ 23.870,48

18- Uma pessoa aplica hoje R$ 16.000,00 e R$ 14.000,00 cinco meses mais tarde. Qual sera o montante total,

um ano apos a primeira aplicagdo? Considere taxa de juros de 5% ao més, no regime de juros compostos.
Resposta: R$ 48.433,11.

19- (ESAF) Uma pessoa aplicou 60% de seu capital na Financeira “X”, a 16%a.a., com capitaliza¢do trimestral.
O restante aplicou na Financeira “Y”, a 18% a.a., com capitalizacdo semestral. Depois de trés anos
recebeu R$ 20.177,58 de juros compostos da Financeira “Y”. Nessas condi¢des, o valor dos juros que
recebeu a Financeira “X” foi de (desprezar os centavos no resultado final).

a) R$ 48.159,00 b) R$ 75.400,00 c) R$ 26.866,00 d) R$ 49.978,00 e) R$ 71.556,00
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20- (CONTADOR-RJ) Um capital foi inicialmente aplicado por dois anos a taxa nominal de 24% ao ano com
capitalizacéo trimestral. Terminado esse prazo, o rendimento da aplicacao foi aplicado por trés anos a taxa
nominal de 12% ao ano com capitalizacdo semestral. Se o rendimento dessa segunda aplicacdo foi de
R$ 2.485,38, qual o capital inicial aplicado? (despreze os centavos).

a) R$9.000,00 b)R$10.000,00 c¢)R$11.000,00 d)R$12.000,00 d)R$ 13.000,00

21- Um investidor aplicou 20% de seu capital a taxa de juros compostos de 36% a.a., capitalizada
trimestralmente e o restante a 45% a.a., capitalizada semestralmente. Ao final de um ano retirou o
montante de R$ 59.312,64. Calcule o capital aplicado. Resposta: R$ 40.000,00.

22- Qual o montante de uma aplicacdo de R$ 10.000,00 & taxa de 84% a.a., capitalizada trimestralmente, no
fim de um ano e cinco meses, no regime de capitalizacdo composta ? Calcule pela convencéo linear e
exponencial. Resposta: R$ 29.568,66 pela convengao linear; R$ 29.452,16 pela convengao exponencial.

23- (AFTN) Uma pessoa aplicou R$ 10.000,00 a juros compostos de 15% a.a. pelo prazo de trés anos e oito
meses. Admitindo-se a convencao linear, 0 montante da aplicacdo ao final do prazo era de: (despreze os
centavos).

a) R$ 16.590,00 b) 16.602,00 c)16.698,00 d) R$16.70500 ) R$ 16.730,00

24-FTE-PA) Um capital é aplicado a juros compostos durante dois periodos e meio a uma taxa de 20% ao
periodo. Calcule o montante em relagdo ao capital inicial, considerando a convengéo linear para o calculo
do montante.

a) 150% b) 157,74%  ¢)158,4%  d)160%  e) 162%
25- Em um empréstimo a juros compostos de R$ 100.000,00, a taxa foi de 2% am. e prazo de 90 dias. No

entanto, havia uma cldusula contratua estabelecendo a convencdo linear para o fato de o pagamento ser

feito com atraso. Se o pagamento foi feito com um atraso de 17 dias, qual o valor do montante? Respoga:
R$ 107.323,50
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3- Inflacao, Deilacao e Atualizacao Monetaria

3.1-Introducdo

“Ainflacéo e a deflacdo sdo duas condi¢cdes econémicas que afetam o valor do dinheiro de uma nacgéo.
Um periodo inflacionario € uma época de precos em elevagdo, enquanto que um periodo de deflagao é uma
época de precos em declinio”.

A inflacdo pode ser entendida como uma elevacao generalizada e permanente dos niveis de precos do
sistema econdmico, resultando em deterioracdo do poder aquisitivo da moeda e depreciacédo dos valores dos
ativos. A complexidade do calculo da inflacdo decorre da necessidade de aferir a variacdo de precos de
produtos distintos fisicamente, e de servicos, que variam a taxas diferenciadas.

Para o cumprimento dessa tarefa, existem diversos indices de precos que procuram medir a inflagédo
em toda a cadeia de producdo e de comercializagcdo, ou em partes relevantes da mesma. Dai a existéncia de
indices gerais, no atacado (industria e agricultura), no varejo ( consumidores) e na construcao (insumos e
materiais de construcao).

O célculo da inflagédo é efetuado por meio de uma média da variacdo dos precos pesquisados para 0s
diferentes produtos, ponderada pelas quantidades produzidas, consumidas ou comercializadas dos bens, a
partir de parametros primarios obtidos das pesquisas de orcamentos familiares e até de matrizes de relacbes
inter-setoriais.

Os indices de precos mais importantes do pais sao aqueles produzidos pela Fundacao Getulio Vargas
(FGV), pelo IBGE e pela Fundacao Instituto de Pesquisas Econdmicas da Universidade de Sdo Paulo (FIPE-
USP).

3.2- Indices de Precos

indices de precos sdo nimeros que agregam e representam os precos de uma determinada cesta de
produtos. Sua variagdo mede, portanto, a variagdo média dos precos dos produtos da cesta. Podem se referir
a, por exemplo, precos ao consumidor, precos ao produtor, custos de producdo ou precos de exportacdo e
importacao.

A concepcéao dos indices varia de conformidade com a abrangéncia geografica da pesquisa, com o
universo dos consumidores (classe de renda), com o periodo a que se refere, além de outros fatores
especificos para cada indice.

3.3- Por que existem tantos indices de precos no Brasil?

O longo periodo de convivéncia com inflagdo no Brasil fez com que se criassem diversos indices
agregados de precos para medi-la, bem como mecanismos de atualizagdo monetaria, que funcionavam como
repositores do poder aquisitivo da moeda, perdido no periodo anterior.

Os indices de precos foram construidos ao longo do tempo com diferentes finalidades. O IPC-Fipe, por
exemplo, foi criado pela Prefeitura do Municipio de Sdo Paulo com o objetivo de reajustar os salarios dos
servidores municipais. O IGP-M foi criado para ser usado no reajuste de operacdes financeiras, especialmente
as de longo prazo, e o IGP-DI para balizar o comportamento dos precos em geral da economia. O INPC é o
indice balizador dos reajustes de salarios, enquanto o IPCA corrige os balancos e demonstracées financeiras
trimestrais e semestrais das companhias abertas, além de ser o medidor oficial da inflagdo no pais. Apesar
dessa variedade, os indices calculados no pais se classificam em trés grupos principais: os indices de precos
ao consumidor de cobertura nacional apurados pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE)(www.ibge.gov.br); os indices gerais de precos apurados pelo Instituto Brasileiro de Economia da
Fundagdo Getulio Vargas (FGV)(http://www.fgv.br); e os indices de precos ao consumidor de S&o Paulo,
apurado pela Fundagéo Instituto de Pesquisas Econdmicas (http://www.fipe.com.br).

3.4-Principais Indices Agregados de Precos no Brasil

IGP: indice Geral de Precos, calculado pela Fundagdo Getulio Vargas. E uma média ponderada do indice de
precos no atacado (IPA), com peso 6; de precos ao consumidor (IPC) no Rio e SP, com peso 3; e do custo da
construcéo civil (INCC), com peso 1. Usado em contratos de prazo mais longo, como aluguel.
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IGP-DI: O indice Geral de Precos - Disponibilidade Interna, da FGV, reflete as variagcbes de precos de todo o
més de referéncia. Ou seja, do dia 1 ao 30 de cada més. Ele é formado pelo IPA (indice de Precos por
Atacado), IPC (indice de Precos ao Consumidor) e INCC (indice Nacional do Custo da Construc&o), com pesos
de 60%, 30% e 10%, respectivamente. O indicador apura as variacfes de precos de matérias-primas agricolas
e industriais no atacado e de bens e servi¢os finais no consumo.

IGP-M: indice Geral de Precos do Mercado, também da FGV. Metodologia igual & do IGP-DI, mas pesquisado
entre os dias 21 de um més e 20 do seguinte. O IGP tradicional abrange o més fechado. O IGP-M é elaborado
para contratos do mercado financeiro

IGP-10: indice Geral de Precos 10, também da FGV e elaborado com a mesma metodologia do IGP e do
IGP-M. A Unica diferengca € o periodo de coleta de pregos: entre o dia 11 de um més e o dia 10 do més
seguinte

IPC-RJ: Considera a variagdo dos precos na cidade do Rio de Janeiro. E calculado mensalmente pela FGV
(Fundacao Getulio Vargas) e toma por base os gastos de familias com renda de um a 33 salarios minimos
IPCA.

IPC-Fipe: indice de Precos ao Consumidor da Fundacg&o Instituto de Pesquisas Econdmicas, da USP,
pesquisado no municipio de S&o Paulo. Reflete o custo de vida de familias com renda de 1 a 20 salarios
minimos. Divulga também taxas quadrissemanais.

ICV-Dieese: indice do Custo de Vida do Departamento Intersindical de Estatistica e Estudos Socioecondmicos,
também medido na cidade de S&o Paulo. Reflete o custo de vida de familias com renda média de R$ 2.800 (ha
também indices para a baixa renda e a intermediaria)

INPC: indice Nacional de Precos ao Consumidor, média do custo de vida nas 11 principais regides
metropolitanas do pais para familias com renda de 1 até 8 salarios minimos, medido pelo IBGE (Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica)

IPCA: indice de Precos ao Consumidor Amplo, também do IBGE, calculado desde 1980, semelhante ao INPC,
porém refletindo o custo de vida para familias com renda mensal de 1 a 40 salarios minimos. A pesquisa é feita
nas mesmas 11 regides metropolitanas. Foi escolhido como alvo das metas de inflagcao ("inflation targeting”) no
Brasil

INCC: indice Nacional do Custo da Construgdo, um dos componentes das trés versdes do IGP, o de menor
peso. Reflete o ritmo dos precos de materiais de construcdo e da mao-de-obra no setor. Utilizado em
financiamento direto de construtoras/incorporadoras

3.5-Variacdo dos indices

A variagao ou correcao de um determinado periodo é dada pela variagéo percentual entre o indice no final
do periodo indicado e o indice no final do periodo anterior, ou seja:

c indice periodo indicado

indice periodo anterior
Quando temos os indices de correcao de varios periodos, procedemos da forma seguinte:
Ca=(Q+c)x(l+cy)x(l+cg)x..x(l+cy)—-1
A taxa média de inflagdo ou de atualizacdo monetaria é dada por:

Cm =[(1 +i)"™ -1] x 100
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Exemplo:

Considerando os dados de inflagdo da tabela abaixo, calcule a correcdo do semestre e a taxa média
mensal de inflacéo.

PERIODO MENSAL INDICE
Dezembro 100,00
Janeiro 15,50% 115,50
Fevereiro 17,00% 135,14
Marco 12,00% 151,35
Abril 15,00% 174,05
Maio 20,00% 208,86
Junho 22,55% 255,96

Solucao:

Fazendo-se o calculo pela comparacgéo dos indices acumulados teremos:

255,96
C=
100,00

-1 = C=15596 ou C=155,96% no semestre

Cm=[(1 +1,5596)"° — 1] x 100 = C,, = 16,96% a.m.

Nota: E importante notar que a variagdo porcentual do indice de um més em relagéo ao do més anterior é
igual a taxa de inflacdo do més. Assim, por exemplo, a inflacdo do més de fevereiro, na tabela anterior,
poderia ser calculada por:

135,14
C=[ -1]x100 = C=0,1700 x 100 = 17,00%
115,50
EXERCICIOS PROPOSTOS

01- Considere que no més base o preco médio de uma cesta basica seja R$ 200,00, e nos meses
subseqguentes seja R$ 210,00, R$ 220,00 e R$ 240,00. Obtenha as taxas de inflagdo de cada més, em relagéo
ao més anterior, e 0s respectivos indices. Respostas: 5%, 4,76% e 9,09% e 1,05, 1,10 e 1,20

02- Qual a taxa média mensal de inflacdo que devera vigorar em cada um dos préximos 12 meses, de modo
gue a taxa acumulada no periodo seja 18% ? Resposta: 1,39%

03- A tabela abaixo contém os valores mensais do IGP-M de dezembro de 1998 a dezembro de 1999, sendo o
més base agosto de 1994.

Més IGP-M
Dezembro/1998 148,291
Janeiro/1999 149,533
Fevereiro/1999 154,933
Marco/1999 159,325
Abril/1999 160,459
Maio/1999 159,996
Junho/1999 160,573
Julho/1999 163,060
Agosto/1999 165,603
Setembro/1999 167,997
Outubro/1999 170,861
Novembro/1999 174,939
Dezembro/1999 178,099

Com base nos dados da tabela, calcule:
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a) ataxa de inflagdo de outubro de 1999; Resposta: 1,70%

b) a taxa de inflacdo de dezembro de 1999; Resposta: 1,81%

) a taxa de inflagdo acumulada no primeiro semestre de 1999; Resposta: 8,28%
d) a taxa de inflacdo acumulada em 1999. Resposta: 20,10%

4- TAXA DE JUROS APARENTE E TAXA DE JUROS REAL

4-1- Introducao

Quando ocorre o aumento persistente dos precos de bens e servicos, a moeda perde o seu poder
aquisitivo ao longo do tempo gerando um fendmeno conhecido como inflacéo.

A inflacdo ocorre devido a varios fatores, como por exemplo, a escassez de produtos, o déficit
orcamentario do governo com emissao descontrolado de dinheiro, o desequilibrio da balanca de pagamentos,
etc.

Em época de inflacdo elevada é fundamental a andalise dos efeitos das taxas de inflacdo nos resultados
das aplicacbes financeiras, pois a perda rapida do poder aquisitivo da moeda pode fazer com que estas
aplicacdes produzam resultados meramente ilusorios.

Entende-se por taxa aparente aquela gque vigora nas operagdes correntes. A taxa aparente, portanto, é a
taxa total paga ou recebida numa operagéo financeira. Em periodos inflacionarios, devemos distinguir, na taxa
aparente, uma parte relativa a correcdo e outra relativa aos juros reais pagos ou recebidos. A taxa real é
calculada depois de expurgados os efeitos inflacionarios.

4.2- Formula da taxa real de juros

Seja: i=taxa aparente
¢ = taxa de inflac&o
r = taxa real de juros

Conforme ja vimos anteriormente, se um capital P é aplicado durante um certo periodo de tempo n a taxa
i por periodo, o montante, ao fim desse prazo é dado por: S=P(1 +1i).

Se, no mesmo periodo, tivermos uma taxa ¢ de inflagdo, o capital P, corrigido monetariamente pela
inflacdo, sera:

S'=P+cP=P(1+c)
Chamamos de ganho real a diferenca (S — S’), que podera ser positiva, nula ou negativa (que neste caso
se denomina perda real).
O montante com correc¢do e juros sera dado por:
S=S'@1+r) ou PA+)=PA+c)x@+r)

Simplificando esta Ultima expressao, teremos:
(I+)=A+c)x(1+r)
Donde se conclui que:

i=(1+c)x(1+r)-1 oo A S Y
1+r 1+c

Exemplos:

1% Um capital foi aplicado, por um ano, a taxa de juros compostos de 18% a.a.. No mesmo periodo a taxa de
inflagéo foi de 12,5%. Qual a taxa real de juros?

Solucao:
i=18% a.a.
c=12,5% a.a.

1+0,18
Logo, r=

=——— -1 = r=0,0489 =4,89% a.a.
1+0,125

29) Um capital foi aplicado, por um ano, a taxa de juros compostos de 15% a.a. Neste mesmo periodo, a taxa
de inflagéo foi de 18%. Qual a taxa real da aplicagdo?
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Solucdo:

i =15% a.a.
c=18% a.a.
Logo: r= % -1 = r=-0,0254 =-2,54% a.a.

Portanto, a aplicacdo teve uma perda real de 2,54% a.a.

EXERCICIOS PROPOSTOS:

01- (F.R.-MS) A taxa de inflagdo acumulada em 1999 medida pelo IGP-M foi de 20,10%. Um investidor afirma
ter auferido, em uma aplicagéo financeira, um rendimento real de 12% ao longo de 1999, usando o IGP-M
como indice de inflagdo. Sua taxa efetiva de juros auferida em 1999 foi de aproximadamente:

a)34,5% 0)33,8% c)331% d)32,1%

02- (METRO-RJ) Um capital foi aplicado por dois meses a taxa composta efetiva de 50% a.m. Nestes dois
meses a inflacdo foi de 40% no primeiro e de 50% no segundo. Pode-se concluir que a taxa real de juros

neste bimestre foi de, aproximadamente:
a) 7,1% b) 8,1% c) 9,1% d) 10,1%

03

(ICMS-SP) Considerando-se uma taxa de inflagdo mensal de 0,8%, para que a taxa real no més seja de
1%, o valor assumido pela taxa efetiva, na capitalizagdo composta, é:

a)181%  b)1,20% c)1,46%  d) 0,20% e) 2,80%

Um investidor aplicou R$ 8.000,00 numa letra de cambio resgatando-a, um més mais tarde, por
R$ 8.160,00. Sabendo-se que neste mesmo periodo a taxa de inflagdo foi de 1,3%, determinar a taxa real
de juros da aplicac@o. Resposta: 0,69% a. m.

04

05

Uma empresa levanta um empréstimo para capital de giro pelo prazo de 3 meses a taxa de 7% a.t.. Qual
deverd ser a taxa de inflacdo no periodo para que a taxa real de juros seja de 2,6% a.t? Resposta: 4,29% a. t.

06

Uma financeira deseja auferir 1,5% a.m. de taxa real de juros para empréstimos por 6 meses. Qual devera
ser a taxa de juros a ser cobrada, se a inflagdo estimada no periodo é de 8%? Resposta: 18,09% a. s.

Durante dois semestres consecutivos as taxas de inflacdo foram de 9% e 12%. Se um investidor aplicou

seu dinheiro no mesmo periodo a uma taxa de juros de 19% ao ano, qual sua taxa real de perda?
Resposta: 2,52% a.a.

07

08- (ICMS-SP) A inflagdo acumulada nos dois ultimos anos foi de 18%. Entédo, a queda em poder de compra

(perda real) de um trabalhador que teve apenas 6% de reajuste salarial durante esse tempo foi de,
aproximadamente:

a)12% b)11% c)10% d)9% e) 8%

(QC-MM) A que taxa de juros real um beneficiario conseguiria um empréstimo, sabendo-se que a inflagédo
semestral é de 6% e que uma instituicao financeira empresta dinheiro a taxa de juros de 14,61% ao ano?

a)2,65%  b233% )216%  d)2,00%  e)1,85%

Uma pessoa aplicou R$ 50.000,00 num CDB prefixado de 60 dias e recebeu como montante R$ 51.600,00.
No primeiro més, a taxa de inflacdo foi de 0,8% e no segundo, de 0,9%.

09

10

a)Qual a taxa de juros auferida no periodo?

b)Qual a taxa de inflagdo acumulada no periodo?
¢)Qual a taxa real de juros no periodo?

d)Qual o ganho real expresso em valores monetarios?

Respostas: a) 3,20% b)1,71% c) 1,46% d)R$ 746,40
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SERIES PERIODICAS UNIFORMES

1- INTRODU(AO:
1.1- Conceito de Serie

Define-se anuidade, renda certa ou série a uma sucessdo de pagamentos ou recebimentos exigiveis em
épocas pré-determinadas, destinada a extinguir uma divida ou constituir um capital.

1.2 -Simbologia a ser adotada:

P = Valor presente, capital no dia de hoje (principal).

S = Valor futuro, capital no fim do periodo n (montante).

i = Taxa de juros por periodo de capitalizacao.

n = NUmero de periodos de capitalizacdo (nimero de pagamentos)

R = Cada um dos termos da série de pagamento ou recebimento.

2- §érie uniiorme com pagamentos postecipados

Nas séries uniformes com termos postecipados, os pagamentos ou recebimentos sdo efetuados no fim
de cada intervalo de tempo a que se refere a taxa de juros considerada.

Diagrama da operacao
P
L I T T -—- HT T + (Perindos)
R R R R R

2.1- Fator de Acumulacéo de Capital:

Problema: Determinar o montante "S” a partir da Série de pagamentos "R”

1] 1 2 3 n-1

11171

R R R

+ (Periodos)

rl:dd——r o

S=RA+)"™+RA+)+RA+)"+ ... + RA+i)'+R
Colocando-se R em evidéncia e invertendo-se a ordem das parcelas, resulta:

S=R[L+@Q+i)+ ... +@+D)"+@+)"?+@+i)""]

O fator entre colchetes corresponde a soma dos n primeiros termos de uma progressao geométrica de
razdo (1 +1i), logo,
[(@+i" -1]

s=rx ) g g, A4 71
(1+i)-1 i

(1+)" -1

O fator , denominado FATOR DE ACUMULACAO DE CAPITAL e, representado por FRS (i, n),

permite determinar o montante S sendo dado o valor de R, isto é:
S=Rx FRS (i, n)
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Exemplo: Determine o montante que sera obtido no fim de dois anos, com 24 depdésitos mensais iguais de
R$ 5.000,00, a taxa de 6% ao més, no regime de juros compostos.

Solucdo

R = R$ 5.000,00
i =6% a.m.

n = 24 depdsitos
S=?

Utilizando a formula

- 24
s=Rrx T TL 55000 xx x (F000)77 71

= S =R$254.077,89
[ 0,06

Utilizando da tabela financeira:

S=RxFRS (i, n)

S =5.000 x FRS (6%, 24) = S=5.000x 50,815577 = S =R$ 254.077,89
2.2- Fator de Formacao de Capital

Problema: Determinar o valor do pagamento "R” capaz de formar o montante "S"” no fim do periodo n.

Partindo-se da férmula S = Rx

an
—(1“). 1 e explicitando o valor de R, resulta:
[

R=Sx—
@+ -1

[ : N
O fator T denominado FATOR DE FORMACAO DE CAPITAL e, representado por FSR (i, n),
1+i) " -1

permite calcular o valor de R sendo conhecido o valor de S, isto é:

R=SxFSR (i, n)

Exemplo: Quanto uma pessoa tera que aplicar mensalmente num "Fundo de Renda Fixa”, durante um
ano, para que possa resgatar R$ 20.000,00 ao fim deste prazo, sabendo que o Fundo proporciona um
rendimento de 6% ao més?

Solucao:
S = R$ 20.000,00
i =6% a.m.
n=12
R="?
Utilizando a formula

: — R =20.000 x 0,06

R=Sx ——— -
@+ -1 (1+0,06)12 1

R =R$ 1.185,54

Utilizando da tabela financeira:
R=SxFSR (i, n)

R =20.000 x FSR ( 6%, 12) = R =20.000 x 0,059277 = R =R$1.185,54
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2.3- Fator de Valor Atual

Problema: Determinar o valor presente "P” que deve ser aplicado para que se possa retirar "R” em cada
um dos n periodos subsegiientes.

Partindo-se da expressao S = R x

A7 =1 ¢ supstituindo-se S por P(1 +1i)", resulta:
i

. 1+ -1 @+ -1
+i)" = A+ -1 P=Rx————
P +1i) R x i = (@)
@+ -1
i(1+i)"
o valor do principal P sendo conhecido o valor de R, isto é:

O fator , denominado FATOR DE VALOR ATUAL e, representado por FRP(i, n), permite calcular

P =R x FRP (i, n)

Exemplo: Uma pessoa, possuidora de 10 titulos, com vencimentos mensais e sucessivos, sendo o
vencimento do primeiro de hoje a 30 dias, vende estes titulos com desconto de 8% ao més, no regime de juros
compostos. Quanto apurou com a venda, se o valor nominal de cada titulo é de R$ 2.500,00?

Solucédo:
R = R$ 2.500,00
n=10
i=8% a. m.
P=?
Utilizando a formula

NI 10 _

P=Rx (1+I)—1 P =2.500 x (1+0,08) 1 P =R$ 16.775,20

i(1+i)" 0,08(1+0,08)10
Utilizando a tabela financeira:

P=RxFRP (i, n)
P =2.500 x FRP (8%, 10) = P =2500x 6,710081 = P =R$ 16.775,20

2.4- Fator de Recuperacao de (apital

Problema: Determinar a quantia "R” que deve ser retirada em cada periodo para que se recupere o
investimento "P" .
@+ -1

Considerando a formula P = R x n
i(1+1i)

, € explicitando o valor de R, resulta:

i(1+0)"

R=Px——2
@+i" -1

i(1+i)"
a+)" -1
permite calcular o valor de R sendo conhecido o valor de P, isto é:

O fator , denominado FATOR DE RECUPERACAO DE CAPITAL e, representado por FPR (i, n),

R=P xFPR (i, n)
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Exemplo: Qual o valor da prestacdo mensal que amortiza, em 6 meses, uma divida de R$ 12.000,00 a
juros compostos de 4,5% a.m.?

Solucao:

P =R$ 12.000,00
n==6

i=45%a. m.
R=?

Utilizando a formula

. N1 6
i(1+1) R = 12.000 x 0,045(1+0,045)

R=Px " 6
(1+i)" -1 (1+0,045)° -1

R =R$ 2.326,54

Utilizando a tabela financeira:

R = Px FPR (i, n)
R =12.000 x FPR (4,5%, 6) = R=12.000 x0,193878 = R = R$ 2.326,54

2.5~ Calculo da taxa de juros por Interpolacao Linear

Exemplo: Uma calculadora é vendida a vista por R$ 160,00 ou a prazo em 4 prestagdes mensais iguais de
R$ 45,49 cada uma, vencendo a primeira um més apds a compra. Qual a taxa de juros compostos do
financiamento?

Solucdo:

P =R$ 160,00
R =R$ 45,49
n=4

i=7?

Utilizando a tabela financeira
R=P x FPR (i 4)

4549 =160 x FPR (i;4) ou FPR (i, 4) = % = 0,284313

Pesquisando na tabela financeira, para n = 4, ndo encontramos o valor 0,284313. Isto quer dizer que i
ndo é uma taxa tabelada, porém, deve estar entre 5% e 5,5%, pois FPR (5%, 4) = 0,282012 e FPR (5,5%, 4) =
=0,285294.

Graficamente, temos:

Fig. 1 Fig. 2

F

0285294 0285294

0284313 0,284313

0282012 0282012
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O procedimento usual para se determinar a taxa de juros consiste em se fazer uma interpolacéo linear,
gue significa supor o arco AB (fig. 1) como um segmento de reta AB (fig. 2).

Os triangulos ABD e ACE (fig. 2) sdo semelhantes (possuem dois angulos respectivamente iguais), logo,

AE CE
—=——,Isto &,

AD  BD

| -5 0264318 -0262012  _,  1-5_0002301 _ 1-5_; 741097, i_5=0350548 ou
55-5  0,285294 —0,282012 05 0003282 ~ 05

i=5,350548 = i=5,35% a.m.
3- SERIE UNIFORME COM PAGAMENTOS ANTECIPADOS

Nas séries uniformes com termos antecipados, os pagamentos ou recebimentos séo efetuados no inicio
de cada intervalo de tempo a que se refere a taxa de juros considerada. Assim, a primeira prestagdo € sempre
paga ou recebida no momento "zero”, ou seja, na data do contrato, do empréstimo, do financiamento ou de

qualquer outra operacao que implique pagamentos ou recebimentos de prestacdes.

Diagrama da operacao

|
|

3.1-Calculo do montante § sendo conhecido o valor de R

Problema: Determinar a quantia S acumulada no fim do periodo n, a uma taxa i de juros compostos, a
partir de n parcelas iguais a R, de pagamentos antecipados.

Diagrama da operacao

3 1 .
l —ee e il - iperiodos)
R

oy

S=RA+)"+RA+)""+RA+)"+...+RQ+i)"

R

S=R[A+)"+@+D)"+@+)"+. ..+ 1+
S=R[A+i)'+...+@+)P+@+)"+@Q+D)"]
@+i[@a+" -1

S=Rx =17 TH oy s=R(1+i)x

@+i)" -1
(1+i)-1 i

N
Como M

=FRS (i,n) e (1+i) = FPS (i, 1), segue-se que:

S=RxFPS (i, 1) x FRS (i, n)
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Exemplo: Qual o montante, no fim do décimo més, resultante da aplicacdo de 10 parcelas mensais iguais e
consecutivas de R$ 5.000,00, & taxa de 4% a.m., de juros compostos, sabendo-se que a primeira aplicacéo é
feita no inicio do primeiro més?

Solucdo:

n=10

i =4% a.m.

R = R$ 5.000,00
S=7

Utilizando a iormula:

AN
A+’ -1 N

(1+0,04)10 1

S=R(1+i)x
0,04

S =5.000 x (1 + 0,04) x = S=R$62431,7

Utilizando da tabela financeira:
S=RxFPS (i, 1) x FRS (i, n)
S =5.000 x FPS (4% , 1) x FRS (4%, 10)

S =5.000 x 1,040000 x 12,00611 = S =R$62.431,77

3.2-Calculo de R sendo conhecido o montante §

N
Partindo-se da formula: S =R(1 +1i) x (1+ I)_ e explicitando-se o valor de R, teremos:
R=S(+i) I —
a+i)" -1
Como = FSR(i,n) e (1+i)" = FSP(i,1),segue-se que:

a+)" -1
R=SxFSP (i, 1) x FSR (i, n)

Problema: Quanto terei de aplicar mensalmente, a partir de hoje, para acumular, no final de 12 meses, um
montante no valor de R$ 30.000,00, sabendo-se que a taxa de juros compostos a ser firmada é de 3% a.m., e
gue as aplicacdes serdo iguais € em nimero de 12?

Solucdo:
n=12
S = R$ 30.000,00
i =3% a.m.
p=?
Utilizando a iormula
i

R=S(L+i)tx —
() @+ -1

0,03

R =30.000 x (1 +0,03)" x e
(1+0,03) -1

= R=RS$2.052,29
Utilizando a tabela financeira:

R =S x FSP (i, 1) x FSR (i, n)

R = 30.000 x FSP (3%, 1) x FSR (3%, 12)

R =30.000 x 0,970874 x 0,070462 = R =R$ 2.052,29
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3.3- Calculo do valor atual P sendo conhecido o valor de R

Considerando-se a formula: S = R(1 + i) x

M, e substituindo-se o valor de S por P(1 + i)",
i

teremos:

P +i)" = R(L +i) x

N _
A+ -1 ')_ 1, onde, explicitando-se o valor de P, resulta
[

~ N @+ -1
P =R(1+i) gL

@+ -1

Como, (1 +i)=FPS(i,1) e o

= FRP (i, n), segue-se que:

i(1+i)
P=RxFPS (i, 1) x FRP (i, n)

Exemplo: Um equipamento esta sendo oferecido, no crediario, para pagamento em 8 prestacées mensais
iguais e consecutivas de R$ 5.800,00. Sabendo-se que a taxa de juros compostos cobrada é de 10% ao més e
gue a primeira prestacao deve ser paga no ato da compra, determinar o preco a vista desse equipamento.

Solucao:

R = R$ 5.800,00
i=10% a. m.
n=28

P=7

Utilizando a formula:

@+ -1

PR i(1+i)"

8_
(1+0,10)° -1

P = 5.800 x (1 + 0,10) x =
0,10(1+0,10)

P = R$ 34.036,83

Utilizacéo da tabela financeira:

P =R x FPS (i, 1) x FRP (i, n)
P =5.800 x FPS (10% , 1) x FRP (10% , 8) = P =5.800 x 1,100000 x 5,334926 = P = R$ 34.036,83

3.4~ Calculo do valor de R sendo conhecido o principal P

@+ -1

Partindo-se da formula: P = R(1 + i) x —— o
i(1+1)

, € explicitando-se o valor de R, resulta:

: N1
R —P+i)~1x i(1+1)
(&0 1+ -1

i(1+i)"

Como, (1 +i) ™ =FSP (i, 1) e 1

= FPR (i, n), segue-se que:

R=P x FSP (i, 1) x FPR (i, n)
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Exemplo: Um aparelho de TV, no valor de R$ 420,00, é financiado por uma loja, para pagamento em 12
prestacdes mensais iguais e consecutivas. Determinar o valor da prestacdo sabendo-se que a taxa de juros
compostos cobrada é de 9,5% a.m.

Solucdo:

P = R$ 420,00
i=95% a.m.
n=12

R=?

Utilizando a iormula:

0,095(1 + 0,005) 12
(1+0,095)2 _1

1 i+ P
R=P(+1) X = R =420 x (1 +0,095) x
@+i" -1

R =R$54,92

Utilizando da tabela financeira:
R=P xFSP (i, 1) x FPR (i, n)

R =420 x FSP (9,5%, 1) x FPR (9,5%, 12) = R =420 x 0,913242 x 0,143188 = R =R$ 54,92

4- SERIE UNIFORME DIFERIDA

Tem-se uma série diferida ou com caréncia, quando o primeiro pagamento sé ocorre depois de
decorridos m periodos de tempo a que se refere a taxa de juros considerada (m > 2).

As séries diferidas envolvem apenas calculos relativos a valor atual, pois 0 montante € igual ao montante

de uma série de pagamentos iguais com termos vencidos, uma vez que durante o prazo de caréncia, ndo ha
pagamentos e capitalizacdes.

4.1-Calculo do valor atual P sendo conhecido o valor de R

Considere o seguinte fluxo de caixa, de uma série com m periodos de caréncia:

P
I 1 2 3 m mt+l mt2 mt3 m+n . .
[|I o= | so= + (periodos)
i
CARENCIA E R R R

Para o célculo do valor atual (P) procede-se da seguinte maneira:

1% Calcula-se, inicialmente, o valor de P na data m com a férmula do valor atual de uma série uniforme
postecipada, isto é:

A n
:Rx&_1

ou Ppn=RxFRP(;n)
i(a+i"

m

2%) Calcula-se o capital P (na data 0) equivalente ao valor futuro P, isto é:
P=P,(1+i)™ ™ ou P=P,xFSP(i;m)
Substituindo o valor de P,,, resulta:

1+i)" -1
(1)

P=Rx x (1+i)™™ ou |P=RxFRP(i;n)xFSP(i ; m)
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Problema: Calcular o valor atual de uma série de 10 pagamentos mensais iguais e consecutivos, de

R$ 20.000,00, com caréncia de 3 meses, a taxa de 4,5% ao més, no regime de juros compostos.
Solucao:

R = R$ 20.000,00
n=10

m=3

i=4,5% a.m.

Utilizando a formula:

@+ -1

P=Rx
i(1+i)"

x(1+0)™

(1+0,045)10 _1
0,045(1+0,045)10

P =20.000 x x (1+0,045)° = P=R$138.677,76

Utilizando a tabela financeira:
P =R x FRP(i, n) x FSP(i, m)
P =20.000 x FRP(4,5%, 10) x FSP(4,5%, 3)

P =20.000 x 7,912718 x 0,876297 = P =R$ 138.677,76

4.2-Calculo do valor de R sendo conhecido o valor de P
Para o célculo do valor de R procede-se da seguinte maneira:
1% Inicialmente, calcula-se o valor de P na data m, isto é:
Pn=P@+i)" ou Pyn=PxFPS(i;m)
29) Calcula-se o valor de R correspondente ao valor Py, isto é:

i)

R=P, -
(1+)" -1

ou R=P,xFPR(i;n)
Substituindo o valor de P,,, resulta:

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

=Px x (L+0)"  ou R=PxFPR(i:n)xFPS(i:m)

Problema: Um empréstimo de R$ 10.000,00 vai ser amortizado com 12 prestagées mensais iguais, com 5

meses de caréncia. Calcular o valor das prestacdes a taxa de 4,5% a.m., no regime de juros compostos.
Solucao:

P = R$ 10.000,00
n=12

m=5

i=4,5% a.m.

Utilizando a formula:

i1+ i) .
R:PX_—nX(1+I)
1+ -1

0,045(1+0,045)12

R = 10.000 x (1 + 0,045)° x o
(1+0,045)*4 -1

= R=R$1.366,64

-42-



Utilizando a tabela financeira:

R =P x FPS(i, m) x FPR(i, n)

R = 10.000 x FPS(4,5%, 5) x FPR(4,5%, 12)
R = 10.000 x 1,246182 x 0,109666

R =R$ 1.366,64

5- SERIE UNIFORME INFINITA (PERPETUIDADE)

Se um investimento P é feito a taxa i para gerar rendimentos R indefinidamente, temos, entdo, o que se
denomina perpetuidade.

5.1~ Valor atual de uma Série perpétua

Considere uma série uniforme de pagamentos com pagamentos postecipados e com nimero infinito de
termos.

n+l

il l co + Periodos
R

N

[ — -
o
o
m1—w
A=

P=RAL+)"+RA+)Z+RA+i)°+ ... +RAL+)™+R@+i)"+...

Conforme pode-se observar, o valor atual da série é o limite da soma dos valores atuais de seus termos
guando o nimero destes tende ao infinito, isto é:

P =lim Rx )1
n—o0 i(1+0)"
(1+i)" 1 1- 1
n\n n\n n\n n\n
Considerando que (L+1) -1 (1+) (+) = (1_+|) , Segue-se que:
i(L+i)" i(L+i)" I
(1+i)"
1
(1+i)" -1 - (1+i)" 1-0 _ 1 p=R
P:“m R X —:RX +:RXf:RXf j— _T
N (L) i i i

Exemplo: Quanto devemos investir hoje para criar uma fundagdo que ira premiar, anualmente, o
“melhor” aluno de matemética financeira de uma Instituicdo de Ensino com a quantia de 2.000
ddlares? A fundacdo tera duracéo infinita e a taxa de juros compostos para este tipo de aplicacdo é de
10% a0 ano.

Solucdo:

p=R . p- % = 20.000 délares
|
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EXERCICI0S PROPOSTOS:

01-

02-

03-

04-

05-

06-

07-

08-

09-

10-

11-

Quanto uma pessoa obtera no fim de 6 meses, se aplicar mensalmente a importancia de R$ 10.000,00 em
um investimento cuja remuneracgédo é de 7% a.m., no regime de juros compostos? Resposta: R$ 71.532,91

Quanto uma pessoa acumularda no fim de 24 meses, se depositar mensalmente a importancia de
R$ 5.000,00 em uma instituicdo que paga juros compostos a taxa de 8% ao més? Resposta: R$ 333.823,80

Se uma pessoa deseja acumular a quantia de R$ 52.000,00 no fim de 12 meses, quanto devera depositar
mensalmente em um banco que paga a taxa de juros compostos de 6,5% a.m.? Resposta: R$ 2.993,54

Quanto um investidor devera oferecer por uma série de 20 titulos mensais e no valor de R$ 5.000,00 cada
um, para auferir uma rentabilidade de 9% a.m.? Resposta: R$ 45.642,73

Um financiamento foi concedido a uma taxa de juros compostos de 5% a.m., para ser pago em 12
prestacdes mensais iguais e sucessivas, no valor de R$ 12.000,00 cada. Qual o valor do principal desse
financiamento? Resposta: R$ 106.359,02

Qual o menor investimento que devemos fazer hoje, a uma taxa de 5,5% a.m., no regime de juros
compostos, para podermos receber a importancia de R$1.500,00 no final de cada um dos préximos 8
meses? Resposta: R$ 9.501,85.

Uma empresa financia a venda de suas maquinas e equipamentos por um prazo de 12 meses, a uma taxa
efetiva de 8% a.m., no regime de juros compostos. Determinar o valor da prestacdo mensal para a
venda de uma magquina cujo preco a vista € de R$ 20.000,00. Resposta: R$ 2.653,90

Qual é o ndmero de depdsitos que devera ser efetuado para se obter um montante de R$ 54.541,50,
depositando-se mensalmente a importancia de R$ 3.735,22 a uma taxa de juros compostos de 3,5% ao
Més? Resposta: 12

Um empréstimo cujo valor do principal é de R$ 12.000,00 foi realizado com taxa de juros compostos de
96% ao ano, capitalizada trimestralmente e devera ser liquidado mediante o pagamento de 8 prestacdes
trimestrais iguais e sucessivas. Determinar o valor dessas prestacdes. Resposta: R$3.507,52.

Uma pessoa pode dispor, mensalmente, de apenas R$ 2.000,00 para pagar as 12 presta¢gdes mensais
iguais e sucessivas, relativas ao financiamento de um equipamento, cujo valor a vista é de R$ 18.000,00.
Calcular o valor que devera ser dado de sinal, a titulo de entrada, para que o financiamento possa ser
efetuado a uma taxa de 8% ao més. Resposta: R$ 2.927,84

Um forno microondas é vendido em 6 prestacées mensais iguais de R$ 91,33, sendo a primeira no ato da
compra (prestacfes antecipadas). Se a taxa de juros compostos for de 8% a.m., qual o valor a vista desse
forno? Resposta: R$ 456,00

12-Um freezer é vendido a vista por R$ 658,00 ou em 5 presta¢Bes mensais iguais, sendo a primeira dada no

13-

14-

15-

16-

17-

18-

ato da compra como entrada. Calcular o valor de cada prestagdo sabendo que a taxa de juros compostos é
de 9% a.m. Resposta: R$ 155,20

Uma colecao de livros € vendida por R$ 650,00 a vista ou em 6 prestacdes mensais iguais e consecutivas,
sendo a primeira no ato da compra. Considerando-se a taxa de juros compostos de 8% a.m., determinar o
valor das prestacdes. Resposta: R$ 130,19

Quanto acumularia um investidor no fim de dois anos e meio se fizesse, a partir de hoje, 30 depdsitos

mensais de R$ 2.000,00, em uma instituicdo que paga juros compostos a taxa de 6% a.m.? Resposta:
R$ 167.603,35.

Uma mercadoria € oferecida para pagamento em 6 prestacdes mensais iguais e antecipadas de
R$ 18.600,00, com taxa de juros compostos de 8% a.m. Determine o valor a vista (valor presente) dessa
mercadoria. Resposta: R$ 92.864,41

Quanto se deve depositar, no inicio de cada trimestre, numa instituicdo financeira que paga juros
compostos de 10,5% ao trimestre, para constituir um montante no valor de R$ 109.381,38, ao fim de 2
anos. Resposta :R$ 8.500,00.

Um videocassete é vendido a vista por R$ 509,00 ou em 4 presta¢fes mensais iguais de R$ 147,55, sendo

a primeira paga no ato da compra. Determinar a taxa de juros compostos do financiamento. Resposta:
10,86% a.m.

Uma loja de automdveis financia, integralmente, um veiculo no valor de R$ 16.500,00, em 12 parcelas
iguais, mensais e consecutivas, de R$ 2.093,10. Calcular a taxa mensal de juros compostos cobrada,
sabendo-se que a primeira prestagdo é paga no ato da compra. Resposta: 8,76% a.m.



19-Uma loja vende determinado tipo de televisor em seis prestacdes mensais iguais de R$ 93,93, sendo a
primeira prestacao paga no ato da compra. Se o preco a vista desse televisor é de R$ 450,00, qual é a taxa
mensal de juros compostos cobrada. Resposta: 10% a.m.

20- Um empréstimo de R$ 19.000,00 é amortizado em 12 prestagdes mensais iguais, vencendo a primeira no
fim de 5 meses apés a assinatura da promissoria. Se a taxa de juros compostos contratada é de 7% ao
més, qual é o valor do pagamento mensal? Resposta: R$ 3.135,60.

21- O Banco do Brasil financia a compra de maquinas e equipamentos para a empresa rural, em 15
pagamentos mensais iguais, a juros compostos de 60% a.a., capitalizados mensalmente, com caréncia de

6 meses. Determinar o valor da prestacdo de uma maquina cujo preco a vista € de R$ 48.000,00. Resposta:
R$ 6.197,18.

22- Um consumidor adquire uma geladeira pelo sistema de crediario para pagamento em 6 prestacdes mensais
iguais de R$ 83,80. Sabendo-se que a taxa de juros compostos cobrada é de 6% a.m., e que a primeira

prestacdo sera paga no final do quinto més (4 meses de caréncia). Determinar o valor do financiamento.
Resposta: R$ 326,40.

23- Uma pessoa obtém um financiamento, para a compra de um veiculo, a ser liquidado em 18 meses, com
caréncia de 4 meses. Sabendo-se que o valor de cada uma das 8 primeiras prestacdes é de R$ 1.800,00 e
que o valor de cada uma das 10 ultimas é de R$ 2.500,00, calcular o valor financiado para uma taxa de
juros compostos de 10% ao més. Resposta: R$ 11.453,51.

24- Determinar o valor da prestacdo mensal perpétua que remunera um investimento de R$ 120.000,00 com
taxa de juros compostos de 1,8% ao més. Resposta: R$ 2.160,00

25- Determinar o investimento necessario para garantir um recebimento trimestral de R$ 2.000,00, de forma
perpétua, sabendo-se que esse investimento é remunerado com uma taxa efetiva de 4% ao trimestre, no
regime de juros compostos. Resposta: R$ 50.000,00
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EQUIVALENCIA DE FLUXOS DE CAIXA

1-Valor Atual ou Valor Presente de um Fluxo de Caixa:

Denomina-se valor atual (ou valor presente) de um fluxo de caixa a soma dos valores atuais de suas
parcelas futuras, descontadas com uma determinada taxa de juros. Portanto, o valor atual € um capital que na
data O(zero) é equivalente ao conjunto de capitais futuros que compdem o fluxo de caixa em questao.

Assim, dado o fluxo de caixa:

Tl
1

Chamando de P o valor atual e considerando uma taxa i de juros compostos, segue-se que:

Co

n

by *

C
l + (periodos)

C C C C
P=Co+ 11+ 22+ 33+“'+—r-1n
A+ @+ (@+i) (1+1)

P=Co+Ci(L+i) "+ Co(l+i) 2+ Cayl+i) >+ ..+Cy(l +i) "
P = Co + C; x FSP(i; 1) + C, x FSP(i; 2) + C3 x FSP(i; 3) + ... + C, x FSP(i; n)

Exemplos:

1%) Determinar o valor atual do fluxo de caixa a seguir, utilizando a taxa de 2% a.m., no regime de juros
composto.

500 200 Tu 800 400
0 1 2 3 4 (meses)
Utilizando a iormula:
b =500+ 300 600 800 400

(1+0,02)* " (1+0,02)2 " (1+0,02)3 " (1+0,02)*
P =500 + 294,12 + 576,70 + 753,86 + 369,54 = P =2.494,22

Utilizando da tabela financeira:
P =500 + 300 x FSP(2%; 1) + 600 x FSP(2%; 2) + 800 x FSP(2%; 3) + 400 x FSP(2%:; 4)
P =500 + 300 x 0,980392 + 600 x 0,961169 + 800 x 0,942322 + 400 x 0,923845

P =500 + 294,12 + 576,70 + 753,86 + 369,54 = P =2.494,22

2°) Uma loja vende determinado tipo de videocassete nas seguintes condi¢cdes: Uma parcela de R$ 120,00 de
entrada, mais trés parcelas de R$ 80,00 no final de 30, 60 e 90 dias, respectivamente. Qual o valor a vista do
videocassete se a taxa de juros compostos cobrada é de 6% ao més?

DIAGRAMA DA OPERACAO

120

g0 a0 a0
l I l l (meses)
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Utilizando a formula:

,_ 8 . 8 80
(1+0,06)! (1+0,06)> (1+0,06)3

P =120+ 75,47 + 71,20 + 67,17 = P = R$ 333,84

P =120

Utilizando da tabela financeira:

P =120 + 80 x FSP(6%; 1) + 80 x FSP(6%; 2) + 80 x FSP(6%; 3)

P =120 + 80 x 0,943396 + 80 x 0,889996 + 80 x 0,839619

P =120+ 75,47 + 71,20 + 67,17 = R$ 333,84

Observacdo.: Neste caso poderiamos, ainda, utilizar o fator FRP(6%,3), isto é:

P =120 + 80 x FRP(6%, 3) = P =120+ 80 x 2,673012 = P =120 + 213,84 = P =R$ 333,84

2-Desconto de Fluxo de Caixa

3.1- Denomina-se desconto de fluxo de caixa a operacdo pela qual se calcula o seu valor atual ( ou Valor
presente).

3.2-Taxa de desconto de um fluxo de caixa € a taxa de juros usada no desconto deste fluxo de caixa.

3- Fluxos de Caixa Equivalentes

Dois ou mais fluxos de caixa sdo equivalentes numa determinada taxa de juros compostos, se 0S seus
valores atuais, calculados com essa mesma taxa, forem iguais.

Exemplo: Verifique se os fluxos (A) e (B), dados a seguir, sdo equivalentes a taxa de 12% ao més, no
regime de juros compostos

R$ 10.619,05
W) T3y s 6 7w 9 qg " meses)
R} 32.685 14
(B) D 3 ; 5 75 + (Meses)
Solucdo:

P, =10.619,05 x FRP(12%, 10) = 10.619,05 x 5,650223 = 60.000,00

_ 32.68514  32.68514 32.68514 , 32.68514
®7 (140,12)°  (140,12)°  (140,12)°  (1+0,12)%

Pg = 23.264,64 + 16.559,31 + 11.786,59 + 8.389,46 = 60.000,00

Logo, como P, = Pg, segue-se que os fluxos (A) e (B) sdo equivalentes na taxa de 12% ao més.

A importancia e a utilizacdo dos fluxos de caixa equivalentes residem nas definicbes de diversas opcdes
de pagamentos de empréstimos, compras financiadas, substituicées de saldos devedores por outros de maior
conveniéncia, reescalonamento de dividas, etc.

Exemplo: Uma pessoa deseja trocar dois titulos, um de valor nominal igual a R$10.000,00 e outro de valor
nominal igual a R$12.000,00, venciveis, respectivamente, dentro de 2 e 6 meses, por um Unico titulo vencivel
em 4 meses. Sendo a taxa de juros compostos igual a 10% ao més, qual o valor do novo titulo ?
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DIAGRAMA DA OPERACAQ

& 0 2 6

+ (MESES)

10.000 12.000

® 0

+ (HESES)

A

SOLUCAO:

P(A) = 10.000(1 + 0,10) + 12.000(1 + 0,10)® = 15.038,15
P(B) = x.(1 + 0,10)* = x-(0,683013)

Fazendo-se P(A) = P(B), temos:

X-(0,683013) = 15.038,15 = X =R$22.017,36

4- Valor Presente Liquido de um Fluxo de Caixa (VPL)

O Valor Presente Liquido de um fluxo de caixa é igual ao valor presente de suas parcelas futuras (que
sdo descontadas com uma determinada taxa de desconto), somado algebricamente com a grandeza colocada
no ponto zero.

Normalmente, a grandeza colocada no ponto zero corresponde ao investimento inicial e tem sinal
negativo, uma vez que representa uma saida de caixa.

Exemplo: Determine o valor presente liquido do seguinte fluxo de caixa, com uma taxa de desconto de 3%
ao més.

800

+(meses)

—_—
] E—
Pt
%]
ta
LA
(=33

Solucao:

VPL = 500 x FRP(3%, 5) + 800 x FSP(3%, 6) — 2.500
VPL =500 x 4,579707 + 800 x 0,837484 — 2.500 = 2.289,85 + 669,99 — 2.500 = 459,84

5-Taxa Interna de Retorno de um Fluxo de (aixa

Denomina-se taxa interna de retorno de um fluxo de caixa a taxa de juros compostos que anula o seu
valor atual.

A taxa interna de retorno de um fluxo de caixa representa a taxa de juros compostos segundo a qual os
encaixes (vetores para cima) se igualam aos desencaixes (vetores para baixo), em uma determinada data.

A determinacéo da taxa interna de retorno é bastante trabalhosa e, por isso, adotamos com freqiiéncia

um valor aproximado que é obtido por interpolagdo linear entre duas taxas de juros que delimitam o valor
procurado.

Exemplos:

1% Se um investimento igual a R$ 10.000,00, produz uma taxa interna de retorno de 4% ao més, teremos, apds
um ano, o montante de R$ 16.010,32, isto é: S = 10.000 x (1 + 0,04)"* = S =R$ 16.010,32

R$ 16.010,32

0
J 13 (Imeses)

R$ 10.000,00 - 48 -



Solucao:

O valor presente liquido do fluxo de caixa sera:

P =-10.000,00 + 16.010,32 x FSP(4%, 12)

P =-10.000,00 + 16.010,32 x 0,624597 = P =-10.000,00 + 10.000,00 =0

2°) Determinar a taxa interna de retorno do investimento representado pelo fluxo de caixa seguinte:

R$ 2.741,93

+ (Ineses)

R$ 10.000,00
Solucao:
P =-10.000,00 + 2.741,93 x FRP(i, 4) =0
2.741,93 x FRP(i, 4) = 10.000,00 = FRP(i, 4) = 10.000,00 _ 3, 647066
2.741,93

Com o auxilio das tabelas financeiras, podemos observar que a taxa procurada esta entre 3,5% e 4%,
pois: FRP(3,5%, 4) = 3,673079 e FRP(4%, 4) = 3,629895

Feita esta observagéo, podemos escrever:

3,673079 ..o 3,50%
3,647066............cccnns i
3,629895%.......cccvvveeeee. 4,00%

3,629895 - 3,673079 4,00 - 3,50

= _ = i=3,80% a. m.
3,629895 - 3,647066 4,00 —i

3% Um empreendimento exige investimentos iniciais da ordem de R$ 20.000,00 e proporciona retornos de
R$ 5.000,00 no final do primeiro ano, R$ 12.000,00 no final do segundo ano e R$ 8.000,00 no final do terceiro
ano. Qual a taxa interna de retorno desse investimento?

Solucdo:

5.000 12.000 8.000

P(i) = - 20.000
O * (1+i)t ’ (1+i)? ’ 9(1+i)®

Como as entradas séo diferentes, devemos, inicialmente, “chutar” uma taxa na tentativa de igualarmos o
segundo membro da igualdade a zero.

5.000 12.000 8.000
1t z " 3
1,05 1,05 105
P(5%) = - 20.000 + 4.761,90 + 10.884,35 + 6.910,70 = 2.556,95

P(5%) = - 20.000 +

Conforme podemos observar, quanto maior a taxa de desconto, menor sera o valor atual do fluxo. Assim,
utilizando uma taxa maior (8% por exemplo), teremos:

5.000 12.000 8.000
1 + 2 + 3
1,08 1,08 1,08
P(8%) = - 20.000 + 4.629,63 + 10.288,07 + 6.350,66 = 1.268,3
Aumentando, ainda mais a taxa de desconto, (10% por exemplo) teremos:

5.000 12.000  8.000
1+ 2 + 3
1,10 1,10° 1,10

P(10%) = - 20.000 + 4.545,45 + 9.917,36 + 6.010,52 = 473,33

P(8%) = -20.000 +

P(10%) = - 20.000 +
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Devemos continuar 0 processo até conseguirmos um valor negativo.

5.000 12.000  8.000
1 + 2 + 3
1,11 1,117 1,11

P(11%) = - 20.000 + 4.504,50 + 9.739,47 + 5.849,53 = 93,50

5.000 12.000  8.000
1 + 2 + 3
1,12 1,12 112

P(12%) = - 20.000 + 4.464,29 + 9.566,33 + 5.694,24 = - 275,14

P(11%) = - 20.000 +

P(12%) = - 20.000 +

A taxa interna de retorno é a taxa que anula o valor atual, logo, podemos concluir que a taxa procurada
esta compreendida entre 11% e 12%., isto é:

11% i, 93,50
I 0,00
12% oo - 275,14

Fazendo-se uma interpolacgéo linear, com esses valores, obtemos:

i-11  0-9350

= = i—11=0,253635 = i=11,25% a.a.
12-11 -275,14-93,50

EXERCICIOS PROPOSTOS:
i. Qual o valor atual do fluxo de caixa abaixo, para uma taxa de juros compostos
de 10,5% a0 més? Resposta: R$ 11.191,36.

R$ 3.000,00
R$ 2.000.00 R$ 2.000,00

0 1 2 a 4 5 6 » (meses)

R$ 1.000,00

02- Determinar o valor atual do seguinte fluxo de caixa, para uma taxa de juros compostos de 6,5% ao més.
Resposta: R$ 38.848,30.

R% 1000000

R$% 8.000,00
F = R$ 5.000,00
. T T T T T 1 » (Ee=Ses)
o 1 2 32 4 =5 & 7 & 9 10 11

03- Calcular o valor de K para que os fluxos de caixa (A e B) seguintes sejam equivalentes a uma taxa de
3,5% a. m. de juros compostos. Resposta: K = R$ 7.869,39.

(ay 0 1 2 3 1 = (1]

» (Imeses)

R$ 2 000,00

ZL

s G

b (MEeses)
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04- Uma determinada instituicdo de crédito realiza operac8es financeiras com uma taxa efetiva de 2% ao més.
O financiamento pode ser pago de duas maneiras, ou seja:

a) em prestacdes mensais iguais;

b) em prestacfes trimestrais iguais.

Determine o valor dessas prestacdes para um financiamento de R$ 1.500,00 que serd amortizado em 12
MESEeS. Resposta: a) R$ 141,84 b) R$434,0

05- Um individuo deseja vender um terreno de sua propriedade por R$ 250.000,00 a vista, porém, concorda em
financiar 50% do valor, em um ano, a juros de 1% a. m., através de um dos seguintes planos de
pagamento.

a) doze prestacbes mensais de R$ 8.000,00 e mais duas parcelas semestrais iguais a serem
determinadas;

b) duas parcelas semestrais de R$ 30.000,00 e mais doze prestagfes mensais iguais a serem
determinadas.

Calcular os valores desconhecidos nos dois planos para que os mesmos sejam equivalentes, a uma taxa
de juros compostos de 1% ao més. Resposta: a) R$ 19.108,96 b) R$ 6.229,69

06- Uma empresa toma por empréstimo R$ 230.000,00, com juros compostos de 10% ao més. Apds 2 meses,
a empresa propde pagar R$ 120.000,00 imediatamente e liquidar o saldo devedor no fim de 3 meses, a
partir daquela data. Calcular o valor desse pagamento. Resposta: R$ 210.697,46

07- Um financiamento cujo valor do principal é de R$ 100.000,00, deve ser liqguidado através do pagamento de
duas parcelas, uma no final do més 2 e outra no final do més 5. Determinar o valor desses pagamentos,
sabendo-se que a Ultima parcela é trés vezes maior que a primeira, e, que a taxa de juros compostos
desse financiamento é de 8% ao més. Resposta: R$ 34.493,61

08- Uma empresa devedora de trés titulos de R$ 10.000,00 cada um e cujos vencimentos séo, hoje e daqui a 2
e 5 meses, deseja substitui-los por um Unico titulo com vencimento para 6 meses. Determinar o valor deste
titulo para uma taxa de juros compostos de 6% ao més. Resposta: R$ 37.409,96

10-Uma divida, que consiste em trés pagamentos mensais: R$ 30.000,00 no fim do més um, R$ 40.000,00 no
fim do més dois e R$ 50.000,00 no fim do més trés, deve ser substituida por uma série de pagamentos
mensais de 12 prestacdes iguais, sendo a primeira paga na data zero. Sabendo-se que a taxa de juros
compostos acertada é de 9,5% ao més, calcular o valor das prestagfes. Resposta: R$ 12.924,87

11-Um gravador pode ser vendido para pagamento em trés parcelas mensais iguais sem acréscimo, sendo a
primeira dada como entrada e as outras duas apés 30 e 60 dias, respectivamente. Se o pagamento for feito
a vista, sera dado um desconto de 6%. Qual a melhor alternativa para o comprador se a taxa de juros
compostos do mercado for de 5% ao més? (Considere um valor arbitrario qualquer para o preco do
gravador). Resposta: E melhor a compra a vista.

12- Uma divida devera ser resgatada em quatro parcelas de R$ 10.000,00, R$ 12.000,00, R$ 14.000,00 e
R$ 15.000,00 no final dos meses 1, 2, 3 e 4, respectivamente. Se a taxa de juros compostos é de 4% ao
més, qual o valor atual dessa divida? Resposta: R$ 45.978,07.

13- Uma pessoa investiu R$100.000,00 na data zero e obteve entradas iguais de R$ 36.720,90 nos trés meses
subsequentes. Qual a taxa interna de retorno dessa aplicacdo? Resposta: 5% a. m.

14 Um empreendimento exige investimentos iniciais da ordem de R$ 50.000,00 e proporciona um retorno de
R$15.773,54 em cada um dos quatro meses seguintes. Qual a taxa interna de retorno desse
empreendimento? Resposta: 10% a. m.

15- Uma institui¢do financeira anuncia que depdésitos de R$ 10.000,00 mensais forneceréo apds 10 meses uma
quantia de R$ 124.610,97. Qual é a taxa de retorno mensal oferecida? Resposta: 4,8% a.m.

16- Um equipamento é vendido a vista por R$ 14.281,00, ou, entdo, por R$ 3.600,00 de entrada, uma parcela
de R$ 9.000,00 apds 6 meses e uma parcela de R$ 12.000,00 apds 12 meses. Qual a taxa de juros do
financiamento? Resposta: 7,715% a.m.

17-Um investidor dispde de um capital de R$ 24.000,00, podendo aplica-lo num empreendimento que lhe
proporcionara um retorno mensal de R$ 5.744,10 nos cinco primeiros meses apos a aplicacdo. Existe outra
alternativa que é aplicar os R$ 24.000,00 e receber R$ 32.269,20 ao final do quinto més apés a aplicacéo.

Com o auxilio da taxa interna de retorno, verifique qual a melhor alternativa para o investidor. Resposta: A
primeira, pois apresenta maior taxa interna de retorno.
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6- Analise de Alternativas de Investimentos pelo Método do Valor Presente Liquido (VPL)

5.1-Introducao

Os critérios de avaliacdo de investimentos levam em consideracdo apenas fatores econdmicos,
objetivando escolher alternativas de maior rentabilidade, ou menor custo, embora a meta do investidor possa
nao ser somente esta.

O fato de que nem sempre as propostas de investimento mais rentaveis possam ser realizadas,
geralmente por causa de limitacdo dos recursos, faz com que o resultado de estudos puramente econdmicos
nao seja o Unico fator a ser considerado na deciséo final.

A andlise de disponibilidade de recursos, dos encargos financeiros assumidos, etc., deve ser feita
paralelamente; é o que se denomina analise financeira dos investimentos em perspectiva.

Ha outros fatores a serem analisados e que nao podem ser reduzidos a valores monetarios, ndo sendo,
portanto, considerados num estudo puramente econdmico. Sao os chamados fatores imponderaveis. Esses
fatores deverdo ser considerados também na tomada de decisao, sendo sua avaliacdo subjetiva e puramente
dependente do julgamento pessoal daqueles que tém a responsabilidade da escolha.

5.2- Consideracoes Sobre a Taxa Minima de Atratividade

Devido a escassez do capital, o sistema de oferta e procura da economia fornece um prego para o seu
uso; assim, o capital tem, de um modo geral, uma remuneracéo ou rentabilidade de garantia. Isto faz com que
mesmo sendo usado pelo préprio dono ele apresente um custo, o custo da oportunidade perdida, ou seja: ao
usa-lo, o seu possuidor deixa de auferir pelo menos a rentabilidade oferecida pelo mercado. Conclui-se que
para um determinado investimento ser atrativo, deve render mais que as oportunidades de investimento
perdidas devido ao investimento no projeto escolhido.

Taxa minima de atratividade é a taxa minima que uma proposta de investimento devera produzir para
ser atrativa.

A taxa minima de atratividade € um parametro subjetivo e espelha a politica de investimento da
Instituicdo. Este parametro é uma funcéo do risco de investimento, da disponibilidade de capital, do custo de
capital, etc.

5.3- Método do Valor Atual ou Valor Presente Liquido (VPL)

No método do valor presente liquido calcula-se o valor atual do fluxo de caixa, com o uso da taxa minima
de atratividade; se este valor for positivo, a proposta de investimento € atrativa.

No caso de duas ou mais alternativas de investimento com a mesma duracgéo, escolhe-se a de maior
valor atual.

Quando as propostas tém vidas diferentes, ndo basta comparar simplesmente os fluxos de caixa. Deve-
se aventar alguma hipétese sobre o que seria feito entre os términos dos projetos de menor e maior duragao.
Uma hipétese utilizada é repetir os projetos até o minimo multiplo comum de suas vidas. Outra hipétese
utilizada é calcular o valor residual do projeto de maior duracao no ultimo periodo de vida do projeto de menor
duracéo.

De um modo geral a data escolhida para o céalculo do valor atual é a do inicio do horizonte em estudo.
Entretanto, qualquer que seja a data usada, ndo havera reverséo da decisao.

Em todo investimento o valor atual calculado com a taxa interna de retorno é nulo. Assim, um valor atual
positivo indica que o projeto tem uma taxa interna de retorno superior a taxa minima de atratividade.O inverso
ocorre com valores atuais negativos.

O valor atual de um fluxo de caixa é igual ao maximo investimento que se estara disposto a fazer para se
obter o fluxo de caixa em questao.

Em alguns projetos deseja-se comparar alternativas que fornecem o mesmo beneficio. Neste caso,
interessa a comparacao dos custos das alternativas, sendo melhor a que apresentar menor custo. O valor atual
dos custos das alternativas servira, entao, para compara-las.
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Exemplos:

1% Verificar se o investimento representado pelo fluxo de caixa seguinte deve ou ndo ser aceito, caso se
considere uma taxa minima de atratividade de 2,5% a.m.

¥ 500 2200

FINESES

—

15.000

Solucdo:

P =-15.000 + 7.500 + 8.200 __ 15.000 + 7.317,07 + 7.804,88 = 121,95

(1+0,025)  (1+0,025)2

P(2,5%) > 0, logo o investimento € atrativo e deve ser aceito.

2% Um investidor dispde de um capital de R$ 150.000,00 podendo aplica-lo num empreendimento que lhe
proporcionara rendimentos de R$ 15.500,00 em cada um dos proximos 12 meses.

Outra alternativa para o investidor € aplicar os mesmos R$ 150.000,00 e receber 4 parcelas trimestrais
iguais, no valor de R$ 48.000,00 cada uma.

Considerando uma taxa minima de atratividade de 3% a.m., determine qual das duas alternativas é a
melhor para o investidor.

Solucdo:

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

P, =-150.000,00 + 154.287,06 = 4.287,06

48.000,00 48.000,00  48.000,00  48.000,00
(1+0,03)* (1+0,03)® (1+0,03)° (1+0,03)*?

P, =-150.000,00 + 43.926,80 + 40.199,24 + 36.788,00 + 33.666,23 = 4.580,27

P; =-150.000,00 + 15.500,00 x

P, =-150.000,00 +

Logo P, > P, . Assim sendo, a 22 alternativa é melhor.

EXERCICIOS PROPOSTOS

01- Um carro é vendido a vista por R$ 32.000,00 ou a prazo, com entrada de R$ 9.600,00 mais 5 prestacdes
mensais iguais e consecutivas de R$ 4.850,00 cada uma. Qual a melhor alternativa para o comprador, se a

taxa minima de atratividade € de 3% a.m., no regime de juros compostos? Resposta: E melhor comprar a prazo,
pois o valor atual das seis parcelas é menor que o pagamento a vista.

02- Um investidor dispbe de um capital de R$ 120.000,00 e pode aplicd-lo num empreendimento que lhe
proporcionara um rendimento de R$ 34.200,00 em cada um dos proximos quatro anos e R$ 42.000,00 em
cada um dos dois anos seguintes. Uma outra alternativa para o investidor é aplicar os mesmos
R$ 120.000,00 e receber R$ 314.212,00 apds seis anos. Considerando uma taxa minima de atratividade de

15% ao ano, qual a melhor alternativa para o investidor? Resposta: a primeira alternativa é melhor (apresenta maior
valor presente liquido).

03- Uma empresa deve investir R$ 180.000,00 num projeto de ampliagdo da capacidade produtiva, para obter
beneficios das entradas de caixa de R$ 40.000,00 por ano durante os proximos 6 anos. Se a taxa de
atratividade da firma for 6% a.a., o projeto deve ou ndo ser aceito? Resposta: O projeto deve ser aceito
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AMORTIZACOES DE EMPRESTIMOS
1- DEFINIOES IMPORTANTES

a) Mutuante ou credor: aquele que fornece o empréstimo.

b) Mutuario ou devedor: aquele que recebe o empréstimo.

¢) Amortizar uma divida: significa diminuir gradualmente, até a extingdo total, o principal de uma divida.

d) Parcelas de amortizacdo: corresponde as parcelas de devolugéo do capital emprestado.

€) Prazo de amortizacdo; € o intervalo de tempo, durante o qual sdo pagas as amortiza¢des.

f) Prestacdo: é a soma da amortizacdo com 0s juros e outros encargos, pagos em dado periodo.

g) Planilha: é um quadro, padronizado ou ndo, onde séo colocados os valores referentes ao empréstimo,
ou seja, o cronograma dos valores de recebimento e de pagamentos.

h) Saldo devedor: € o estado da divida, ou seja, do débito, em um determinado instante de tempo.

i) Periodo de amortizacao: é o intervalo de tempo existente entre duas amortizacdes sucessivas.

2- PRINCIPAIS SISTEMAS DE AMORTIZACAQ
2.1-Pagamento no Final

Os juros séo capitalizados no final de cada periodo financeiro e o empréstimo sé é pago no final do
prazo.

Exemplo: Um empréstimo de R$ 20.000,00 devera ser amortizado em 24 meses com juros de 2% ao més,
no regime de juros compostos. Determinar o valor do resgate pelo Sistema de Pagamento no Final.

S=P(1 +i)"
S =20.000(1 + 0,02)** = 20 000 x 1,608437 = 32 168,74
S =R$ 32.168,74

2.2- Sistema Francés de Amortizacao (Price)
Detalhamento do Sistema

O empréstimo € pago em prestagBes periddicas iguais e postecipadas. Cada prestacdo € constituida
pela soma da amortizacédo do principal com os juros do periodo. A amortizagdo € obtida por diferenca entre os
valores da prestacéo e os juros do periodo. Os juros decrescem com o tempo. O principal no inicio de cada
periodo vai se tornando cada vez menor e as amortizagdes vao crescendo de modo que a soma dessas
parcelas permaneca constante ao longo do tempo.

Exemplo: Um financiamento de R$ 20.000,00 devera ser amortizado, através do Sistema Francés de
Amortizacdo, em 8 prestacdes mensais, com juros compostos de 2% ao més.

» Calcule o valor da prestacao;

» Calcule o saldo devedor ap0s o pagamento da terceira prestacao;

» Calcule as parcelas de juro e de amortizacdo da quinta prestacgéo;

» Calcule o total de juros e de amortizacao acumulados até a quarta prestacao;

» Calcule o total de juros e de amortizacdo acumulados da quarta a sétima prestacoes;

» Faca uma planilha com o desenvolvimento mensal das prestacfes, os juros pagos, a evolucdo das
guotas de amortizacéo e o saldo devedor.

Solucao:

P = R$ 20.000,00

n = 8 prestacdes

i=2% a.m.

> (alculo da prestacao
0,02(1+0,02)8
(140,028 -1

R=20.000 * 0,136510

R = 20.000 x

R =R$ 2.730,20



> Calculo do saldo devedor apos o pagamento da terceira prestacao.

Ao efetuar o pagamento da prestacdo de ordem t ficara restando (n-t) prestacbes a serem pagas,
conforme mostra o diagrama abaixo. Assim, o saldo devedor “P;’, naquele instante, sera representado pelo
valor atual das prestacdes restantes.

t
P

N 1,\ - e -
,-"'-\vt— i "\, n an-t
IR L
R RTLR R E R

0

-

1 =z

lll 111 i(1+i)""
Py

Assim, o saldo devedor ap0s o pagamento da terceira prestacao sera:

(1+0,02)° -1

P;=2.730,20 x —~— 2 ~—
0,02(1+0,02)°

Ps = 2.730,20x 4,713460 = 12.868,69

> Calculo das parcelas de juro e de amortizacao da quinta prestacao

Para se obter as parcelas de juros e de amortizagdo da prestacdo de ordem t, calcula-se inicialmente o
saldo devedor apds o pagamento da prestacéo de ordem (t — 1).

Assim, para calcular as parcelas de juros e de amortizacdo da quinta prestacdo deve-se, inicialmente,
calcular o saldo devedor apés o pagamento da quarta prestacao, isto é:

(1+0,02)%% -1

P, =2.730,20 x =
0,02(1+0,02)®
4 [—
P, = 2.730,20 x (“Lz)lél =2.730,20 x 3,807729 = 10.395,86
0,02(1+0,02)

js = 0,02 x 10.395,86 = 207,92 e As;=2.730,20 - 207,92 = 2.522,28

> Planilha do financiamento

n PRESTACOES JUROS AMORTIZACOES SALDO DEVEDOR
R j[ =ix SDi.1 Ai=R —jt SD( = SDt.l - At
0 - - - 20.000,00
1 2.730,20 400,00 2.330,20 17.669,80
2 2.730,20 353,40 2.376,80 15.293,00
3 2.730,20 305,86 2.424,34 12.868,66
4 2.730,20 257,37 2.472,83 10.395,83
5 2.730,20 207,92 2.522,28 7.873,55
6 2.730,20 157,47 2.572,73 5.300,82
7 2.730,20 106,02 2.624,18 2.676,64
8 2.730,20 53,53 2.676,67 -0,03 -

2.3-Sistema de Amortizacao Constante (SAC)

Detalhamento do Sistema

No sistema SAC o financiamento é pago em prestacdes linearmente decrescentes, sendo cada uma
delas igual a soma da amortizagao do principal com os juros do periodo. Os juros sdo calculados sobre o saldo
devedor do inicio de cada periodo. A amortizacdo é o quociente entre a divida inicial e o ndmero de
prestacdes. No sistema SAC os juros sao uniformemente decrescentes ao longo do tempo, devido as
amortizagbes acumuladas do principal. Como todas as amortizagdes sdo iguais, as prestagfes periddicas séo,
também, uniformemente decrescentes.

Exemplo: O financiamento de R$ 20.000,00 devera ser amortizado, através do Sistema de Amortizacdo
Constante “SAC”, em 8 presta¢cdes mensais, com juros compostos de 2% ao més. Faca uma planilha com o
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desenvolvimento mensal das prestacfes, 0s juros pagos, a evolucdo das quotas de amortizacdo e o saldo
devedor.

Solucdo:

Parcela de Amortizacéo = w = 2.500,

Planilha do financiamento

n PRESTACOES JUROS AMORTIZACOES SALDO DEVEDOR
Rt = jt +A jt = SDt-l X | A SDt = SD{.J_ -A

0 - - - 20.000,00
1 2.900,00 400,00 2.500,00 17.500,00
2 2.850,00 350,00 2.500,00 15.000,00
3 2.800,00 300,00 2.500,00 12.500,00
4 2.750,00 250,00 2.500,00 10.000,00
5 2.700,00 200,00 2.500,00 7.500,00
6 2.650,00 150,00 2.500,00 5.000,00
7 2.600,00 100,00 2.500,00 2.500,00
8 2.550,00 50,00 2.500,00 - 0-

> (alculo do Saldo Devedor apos o pagamento da prestacao de ordem t

P, =P -t x (aparcelade amortizacao)

Exemplo:_No problema anterior, o saldo devedor apds o pagamento da 42 prestacdo é dado por:

P, = 20.000 - 4 x 2.500 = 20.000 — 10.000 = 10.000

2.5- Sistema Americano de Amortizacao

Detalhamento do Sistema

No sistema americano, o devedor obriga-se a pagar periodicamente apenas o0s juros do capital
emprestado e a restitui-lo, integralmente, no final do prazo estabelecido.

Com a finalidade de evitar o desembolso violento no final do prazo combinado, o devedor procura formar,
por sua conta e, mediante depositos periddicos de parcelas constantes, um fundo de amortizagdo (sinking
fund) com o qual, no fim do prazo, possa pagar a divida sem maiores problemas.

Exemplo: Uma pessoa toma emprestada a quantia de R$ 15.000,00 com a condicdo de pagar
mensalmente os juros a taxa de juros compostos de 2,5% a.m., e a restitui-la integralmente no final de 10
meses. O devedor pretende constituir um fundo de amortizacdo com quotas mensais, calculadas a taxa de
juros compostos de 2% a.m. Calcular o seu dispéndio mensal e formar a planilha de reembolso.

Solucao:

P = R$ 15.000,00
n =10 meses
i=2,5% a.m.

Calculo dos juros mensais

j =15.000,00 x 0,025 = 375,00
Calculo da Quota Mensal do Fundo de Amortizacao

R =15.000 x FSR (2%, 10) =15.000 x 0,091327 =1.369,90
Calculo do dispendio mensal

Juros + quota de amortizacdo = 375,00 + 1.369,90 = 1.744,90
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Planilha do financiamento

n QUOTA MENSAL DO JUROS DISPENDIO FUNDO DE CAPITAL NAO
FUNDO DE AMORTIZACAO MENSAL AMORTIZACAO RECONSTITUIDO

0 = = . = 15.000,00

1 1.369,90 375,00 1.744,90 1.369,90 13.630,10

2 1.369,90 375,00 1.744,90 2.767,20 12.232,80

3 1.369,90 375,00 1.744,90 4.192,44 10.807,56

4 1.369,90 375,00 1.744,90 5.646,19 9.353,81

5 1.369,90 375,00 1.744,90 7.129,01 7.870,99

6 1.369,90 375,00 1.744,90 8.641,49 6.358,51

7 1.369,90 375,00 1.744,90 10.184,22 4.815,78

8 1.369,90 375,00 1.744,90 11.757,80 3.242,20

9 1.369,90 375,00 1.744,90 13.362,86 1.637,14
10 1.369,90 375,00 1.744,90 15.000,00 -0-

EXERCICI0S PROPOSTOS:

01-

02-

03-

04-

05-
06-

Um financiamento de R$120.000,00 deve ser amortizado pelo Sistema Francés em 6 prestagdes
trimestrais, com taxa de juros compostos de 10% ao trimestre.

a) Determinar o valor da prestacdo trimestral; Resposta: R$ 27.552,89

b) Construir a planilha do financiamento;

c) Determinar as parcelas de juros e amortizacdo da quarta prestacdo; Respostas:R$ 6.851,99 e R$ 20.700,90.
d) Determinar o saldo devedor apds o pagamento da terceira prestacao. Resposta: R$ 68.519,93.

Um banco financia um equipamento no valor de R$ 220.000,00, em 24 presta¢gbes mensais, sem caréncia,
a taxa de 2,5% ao més, no regime de juros compostos. Utilizando o Sistema Francés de Amortizagéao,
determinar:

a) o valor da prestacao; Resposta: R$ 12.300,82.
b) as parcelas de juros e amortizagao referentes a 152 prestaco; Respostas:R$ 2.691,44 e R$ 9.609,38.
c) o saldo devedor apds o pagamento da 102 prestacio. Resposta: R$ 143.807,82.

A Quantia de R$ 25.000,00 foi financiada em 30 prestacdes mensais através do Sistema Francés de
Amortizacdo, com taxa de juros compostos de 2% a.m. Nestas condi¢fes, pede-se:

a)o valor da prestacdo mensal; Resposta: R$ 1.116,25.
b)o saldo devedor apds o pagamento da 182 prestacio; Resposta: R$ 11.804,64.
c) a quota de amortizagao e os juros pagos com a 20% prestacio. Respostas: R$ 897,76 e R$ 218,49.

Um empréstimo de R$ 12.000,00 ser4d amortizado através do sistema francés de amortizacdo em 6
prestacfes mensais, com juros compostos de 3% ao més.

a) calcule o valor da prestacdo mensal; Resposta: R$ 2.215,17.
b) organize uma planilha com o desenvolvimento mensal das prestacdes, dos juros pagos, das quotas de
amortizacdo e do saldo devedor.

Organize a planilha do problema anterior utilizando o sistema “SAC".

Uma pessoa toma por empréstimo a quantia de R$ 16.000,00 com a condigdo de pagar mensalmente os
juros compostos, a razdo de 3% ao més, e de restitui-la integralmente no fim de 8 meses. O devedor
pretende constituir um fundo de amortizagcdo com quotas mensais calculadas a taxa de 2,5% ao més de
juros compostos.

a) calcule o seu dispéndio mensal; Resposta: R$ 2.311,48.
b) organize o plano tedrico de reembolso.
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