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RESUMO

A compreensdo do atual sistema econdbmico € uma questdo associada ao
conhecimento da matemética financeira e comercial. Com a globalizacdo no setor
econdmico mundial das sociedades modernas, torna-se complexa e necessaria
acompanhamento das variagbes econOmicas propriamente no ambito financeiro,
como regimes de capitalizacdo, amortizacdo, empréstimo e descontos. O presente
estudo delimita-se em apresentar aspectos tedricos e praticos fundamentais na
compreensao das operacdes financeiras ocorridos no processo de investimento, com
métodos financeiros que permitem avaliar e acompanhar a tomada de decisdes, tal
como o desencadear dessas operacdes. Com uma abordagem qualitativa, de carater
descritivo e explicativa embasada em materiais bibliograficos que abordam sobre a
tematica. Nesse aspecto metodolégico analisou se que, a compreensdo desses
conceitos da matematica financeira apresentada permite monitorar e avaliar um
determinado investimento, isto €, excluindo as possibilidades de fraudes bancérias,
subsidiando no processo de escolha das propostas compativeis com o perfil do
investidor. Consequentemente, qualquer decisdo financeira tomada no presente tem
uma repercussao futura. Diante do exposto, o trabalho desempenha um papel nessa
abordagem, baseado em apresentar ao publico aspectos tedricos e praticos para
avaliacdo do desempenho financeiro, mediante as complexidade e diversidades do
setor financeiro, tal que promova uma educacédo financeira justa e sélida para o
desenvolvimento econdémico nacional.

Palavras-Chave: Matematica financeira. Economia. Investimento. Analise de
Investimento. Métodos de andlise de investimento.



ABSTRACT

Understanding the current economic system is related with the knowledge of financial
and commercial mathematics. With the globalization in the economic sector of
modern societies, it becomes complex and necessary to monitor the economic
variations, specifically in the financial sphere, such as the capitalization, amortization,
loan and discounts regimes. This study presents the fundamental theoretical and
practical aspects in the comprehension of financial transactions that occur in the
investment process, with financial methods that allow evaluating and monitoring the
decision-making, as well as the starting of these operations. This is a research with a
gualitative approach, with a descriptive and explanatory format, based on the
bibliographic materials that address the theme. In this methodological aspect, it was
analyzed that the comprehension of the financial mathematics concepts that are
presented allows monitoring and evaluating a certain investment, it means, excluding
the possibilities of bank fraud and supporting the process of choosing proposals that
are compatible with the investor's profile. Consequently, any financial decision taken
in the present has a future repercussion. In this order, this research works in this
approach, focused on presenting to the public theoretical and practical aspects for the
evaluation of financial performance, considering the complexity and diversity of the
financial sector, so that it promotes a fair and solid financial education for national
economic development.

Keywords: Financial mathematics. Economy. Investment. Investment Analysis.
Investment analysis methods.
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2. JUSTIFICATIVA

As politicas econbmicas das sociedades modernas e a globalizacdo da
economia mundial tanto quanto, apds a revolucéo industrial promoveu mudancas no
processo financeiro mundial. Com crescente numero populacional concentrado em
grandes metrépoles, onde se verifica constante movimentacdo das massas em virtude
de suprir suas necessidades em termos de recursos.

S8o comumente inevitaveis as impossibilidades por parte dos paises em
atender as demandas publicas, muito mais em aspectos produtivos, ou seja, de bens
primarios. As demandas s&o condicionais a0 aumento populacional de recursos
produtivos, nesta vertente a maioria parte dos paises adotam o sistema
socioeconémico baseado em atender e dar credibilidade as instituicdes privadas que
visam lucrar. O capitalismo esta intrinsecamente ligado ao consumismo, onde, ha
maior producdo e maior indice de consumo. Esta forma econdmica nos remete a
estrutura social mundial atual.

O acompanhamento passo a passo das crescente populacionais e de
responder taxativamente suas demandas € uma responsabilidade governamental que
se fosse uma realidade suprida ndo haveriam razéao de tratar certas questdes como
matematica financeira no inicio do investimento, mercado financeiro, valor da moeda,
aumento econdmico, administracdo financeira etc. O ndo acompanhamento das
mudancgas sociais e econdmicas no setor financeiro muito mais no processo de
investimento por parte das instituicbes governamentais, é a maior necessidade desta
pesquisa, objetivando proporcionar fundamentos basicos da matematica financeira no
inicio de investimento tais que, possa garantir aos que pretendem se inserir no
mercado financeiro (estudantes e investidores), uma nogéo de como se deve proceder
mediante a essa gama complexidade do mercado financeiro.

Como analisar as propostas econémicas do estado e das instituicdes emissoras
credenciadas e confiadas pelo estado nas vendas de titulos publicos, uma vez que o
mercado financeiro mundial apresenta uma estrutura complexa e variavel na qual o
investidor é simplesmente um dos participantes no mercado, como 0S emissores e
intermediarios.

Existem instituicbes reguladoras que visam regulamentar e fiscalizar as

atividades permeadas pelo mercado financeiro, no caso dos bancos centrais, entre
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outros. Entretanto, o interesse a este estudo surgiu mediante a minha participacao na
disciplina de matematica financeira vinculado ao curso de licenciatura plena em
matematica na UNILAB, com o meu professor orientador Dr. Marcelo Dario dos Santos
Amaral que sempre deixou esta questdo em aberto, de ter dominio absoluto das
guestdes financeiras pois fazem parte das nossas vivéncias.

O setor financeiro é um dos setores em que 0 seu desenvolvimento esta
condicionado por constantes variagbes econdOmicas, por isso torna-se importante
saber acompanhar passo a passo as transformacdes ocorridas no mundo financeiro,
como por exemplo: O estado do capital investido. E evidente que hoje em dia ha
alteracdes no mercado econémico. O professor Marcelo durante as suas explanacées
nas aulas procurou nos fazer entender que as questdes econdmicas sdo de carater
relevante na vida quotidiana.

Com muito prazer me interessei em trabalhar no tema em causa, com intuito
de apresentar esta tematica a todos quanto querem dar inicio a uma vida financeira.
Porém, mediante a essa gama de questdes a pesquisa em causa ha perspectiva de
apresentar aos investidores e estudantes noc¢des que sejam estratégicas, uma vez
gue ouvimos constantemente nos programas da TV e pelos jornais, radios, etc., as
constantes alteracdes do setor econémico dependendo das emissoras reguladoras as
vezes condicionadas pelas normas internacionais.

Essas alteracdes nos remetem as repentinas avaliagdes das acdes econdmicas
em prol do bom desempenho financeiro. Por isso a temética apresentada neste estudo
a sua absorc¢do traz consigo conhecimento fundamental para dar inicio a uma vida
financeira estavel partindo de uma ac¢éo consciente.

Portanto, € preciso desconstruir ideias prematuras de que, as questdes
financeiras séo dificeis de serem compreendidas uma vez que, a matemética
financeira proporciona bases tedricas e praticas na qual nos possibilitam analisar e
avaliar o mercado financeiro, independentemente das politicas econdmicas mundiais.

De acordo com Vargas (2008) o publico precisa tomar decisdes que nortearéo
a distribuicéo dos ativos produtivos. Portanto, cada escolha significa o custo de algo
em termos da oportunidade ndo selecionada. Diante do exposto, o trabalho toma uma
posicao especifica nesta abordagem, no qual esta fundamentada na apresentacéo a
sociedade os aspectos tedricos e praticos uUteis nas operagdes financeiras para a

erradicacao de riscos no processo de investimento.
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1. INTRODUCAO

Desde antiguidade a matemética por meio das suas ramificagdes solucionou e
continua resolver varios problemas atrelados a economia e vida financeira dos
cidaddos. Nessa perspectiva, ha questbes politicas e sociais relacionadas a
aprendizagem da matematica. Portanto, de acordo com essa visdo, o ensino da
matematica financeira deve partir da realidade dos alunos, levando-lhes a resolver e
perceber problemas financeiros que surgem no cotidiano, das areas da vida politica,
econdmica e social (BARTHO, 2020).

Os fundamentos da matemética financeira transcendem varios ramos do
quotidiano humano, uma vez que uma boa parte das ciéncias aplicadas aplicam os
seus fundamentos como calculo de juros, capitalizacdo, de um dado investimento
financeiro, etc. Essa transcendéncia influéncia na tomada de decisdes individuais e
sociais, especialmente quando se trata das questdes financeiras, como lidar com
dividas, parcelamento, descontos, escolher aplicagBes financeiras adequadas ao
perfil do investidor e muito mais (GALLAS, 2013).

A compreensdao do atual sistema econdmico esta atrelada ao conhecimento da
matematica financeira pois, a globalizacdo no setor econdmico mundial, € o fator
principal das desigualdades sociais, internacionais tanto como regionais e nacionais
nas diversas nacgdes, de acordo o Junior (2012) tais, variacdes econdmicas a sua
compreensao € diretamente proporcional ao conhecimento da mateméatica comercial
e financeira fundamental da vida dos cidadaos, principalmente aos estudantes, uma
vez que, o estudo da matematica financeira fornece conhecimentos que na qual
promove e constréi pensamento critico centrada numa educacéo financeira (GALLAS,
2013).

Apos a revolucao industrial datada entre 1760 e mais tardar entre 1820 a 1840,
houve algumas mudancas significativas no que concerne a globalizagdo da economia
mundial, tanto quanto no processo de investimentos, tais que as na¢des de modo
automatico deixaram de defender os interesses das suas populacdes e passa
defender os diretos das suas instituicbes. No século XX, quando o poder dos
sindicatos, monopdlios e oligarquias se tornou mais proeminente, juntamente com
outros fatores como o desenvolvimento dos mercados de capitais e do comeércio

internacional, a economia tornou-se mais complexa. Sendo assim, os mercados por
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si s6 ndo podia garantir que a economia sempre sera capaz de usar seus recursos ao
maximo, sugerindo que o setor publico precisa tomar uma direcdo mais agressiva das
atividades econOGmica ou seja, a participacao da populacao nas atividades financeira
seria um fator para manter a estabilidade econdmica das suas respectivas nagoes
(VASCONCELLOS, 2011).

Desde entéo, as atividades financeiras passam a ser realizadas por empresas,
instituicbes bancarias, etc., com o intuito de produzir instrumentos financeiros
(dinheiro). Embora a maior parte dessas transacdes seja feita entre empresas e
instituicdes bancarias, o envolvimento da populacéo é relevante pois, nas sociedades
onde existem uma percentagem elevada dos investidores apresentam maior grau de
estabilidade econémica (RIBEIRO, 2013).

As sociedades capitalistas atuais apresentam maior grau de complexidade em
termos de consumo. Por esta razdo torna-se prioridade aos governos sofisticarem as
acOes em termos de uma boa educacéo financeira.

Conforme Junior (2012, p. 14):

Muitas situacdes estdo presentes no cotidiano das pessoas e tém ligacdo
imediata com o dinheiro, seja o fato de ter um pouco de dinheiro, nada de
dinheiro ou muito dinheiro. Em todas as situagfes ter educacéo financeira
torna-se fator determinante da ascensdo profissional e saude financeira
pessoal e empresarial (JUNIOR, 2012, p. 14).

Também, Vasconcellos (2011) reafirma que o investimento ndo depende da renda do
pais. Depende de outros fatores como taxas de juros, beneficios esperados,
beneficios passados, disponibilidade de crédito, etc.. Porém, para Sulivan e Sheffrin,
(1998, p.150) “os investimentos sao tradeoffs que ocorrem ao longo do tempo [...]".
Dependendo do tipo de investimento, ocorre em duas categorias onde pode haver
taxa fixa (investimento de renda fixa) e taxa flutuante (investimento em renda variavel)
no caso de: Fundos Rapidos; Certificados de Depdsito Bancario (CDBs); Depdésito a
Prazo Fixo; Titulos e Letras do Tesouro Nacional ou Estadual; Dividas de Negociacéao;
Aplicacbes de ouro; Depdsito em contas de poupancga, etc. (RIBEIRO, 2013).
Portanto, qualquer investimento parte das decisdes, e estas decisdes fazem
parte de uma analise tal que, o investidor ou administrador consiga prever por meio
de métodos apropriados o desenrolar das operagcbes, como também o rendimento
esperado. Ao retratar estas questbes, devemos lembrar que, todo e qualquer
investimento esta suscetivel a perda (risco), lucro (renda), como Costa (2016) afirma

que:
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0 risco pode ser entendido como uma incerteza, que o investidor optara,
acreditado que conseguira obter um retorno satisfatério. Sempre o investidor
se deparara entre duas situacdes com riscos distintos [...] € o investidor que
vai decidir onde realizard o investimento, se ele for arrojado, escolhera a
primeira e se for cauteloso escolhera a segunda (COSTA, 2016, p. 5).

No entanto, muitos investidores independentemente da modalidade do investimento a
se fazer, ficam sem perceber como certas acdes sdo executadas, aumento de juros,
descontos e taxas desnecessarias aplicadas nos seus capitais. Por vezes, fazem
empréstimos e aplicacdes bancarias sem ter feito uma avaliacdo do mercado
financeiro. Ao consultarem as suas instituicbes de modo a terem possiveis
explicacbes dessas acdes, se deparam com certos termos e calculos financeiros que
nos remetem ao estudo de fundamentos basicos da matematica financeira.

Portanto, para se aderir ao investimento é necessario ter no¢do do que se
pretende fazer, nesta perspectiva o conhecimento dos tépicos abordados no presente
trabalho no quadro da matematica financeira auxiliar taxativamente na avaliacdo e
acompanhamento das operacfes financeiras, calculos de juros, capitalizacdo e
amortizacbes e na escolha de titulos adequados para se investir. Pois, andlise
financeira € diretamente proporcional ao conhecimento da matematica comercial e
financeira fundamental da vida dos cidadaos, principalmente aos estudantes, uma vez
gue, muitos pretendem se engajar no setor financeiro na qual a matematica financeira
concede os devidos conhecimentos que na qual promove e constréi pensamento

critico centrada numa educacéo financeira (GALLAS, 2013).
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3. OBJECTIVOS

3.1. GERAIS

Este trabalho tem como o seu objetivo geral apresentar os conceitos
fundamentais da matematica financeira para analises de célculos centrada nos
processos ocorridos no inicio de um investimento.

Para tal, os topicos destacados no presente trabalho tende a propiciar

habilidades peculiar na compreenséo das questdes a seguir:

3.2. ESPECIFICOS

a) Revelar as modalidades nos quais se preestabelece o investimento;

b) Descrever as principais caracteristicas do investimento;

C) Evidenciar os métodos mais utilizados na analise de investimento.

d) Aplicar fundamentos da matematica financeira durante o processo de

investimento.
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4. METODOLOGIA

A elaboragao deste trabalho baseou-se em uma abordagem qualitativa, de
carater descritiva e explicativa embasada em uma pesquisa béasica estratégica com
procedimentos bibliograficos que abordam sobre a tematica. Nesta vertente
metodoldgica especificamente quanto aos objetivos gerais e especificos em torno de
apresentar tematicas fundamentais da matematica financeira para analises de
processos ocorridos nas operagfes financeiras em particular no inicio de um
investimento. Adotamos a modalidade bibliografica que segundo Marconi e Lakatos
(2003) essas fontes documentais ou bibliograficas, sdo cruciais para néo repeticao de
ideias expressas nos demais trabalhos em diversos lugares, com intuito de analisar e
relacionar as informacdes obtidas para possiveis interpretacdes.

A fonte bibliografica é pertinente pois, nela coletamos dados e conceitos que
através da qual nos permite explicar e resolver determinados problemas, ndo apenas
conhecidas, como também, podemos explorar e desenvolver esses dados para
solucionar futuros problemas que temporariamente poderdo surgir ao longo dos
tempos.

Portanto, para que a pesquisa ndo seja apenas uma repeticdo de o que ja foi
dito ou escrito sobre 0 assunto, interpretamos e contextualizamos a nossa abordagem
conceitual da tematica de modo que permita o estudo do assunto em foco ou uma
nova forma de fazer as coisas, chegando a novas conclusdes (MARCONI e
LAKATOS, 2003). Porém, o estudo enquadra-se quanto a forma de abordagem no
método hipotético-dedutivo, com uma finalidade basica estratégica, de fornecer os
fundamentos da matematica financeira para o0 acompanhamento e andlises das
operacOes financeiras ligado ao investimento, como no caso de regimes de
capitalizacdo, amortizacdo, empréstimos e modalidades em que se pode

preestabelecer o investimento.
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5. A MATEMATICA FINANCEIRA

A matematica possui varios ramos que trata das questdes econémicas, dentre
elas a matematica financeira, que na sua especificidade se dedica ao estudo das
guestdes financeiras sejam elas simples ou complexas, de modo mais proeminente
ao decorrer do tempo. Desde os séculos atrelam se o desenvolvimento de um pais
com 0 seu sistema econdmico, porém, a matematica financeira apresenta diversas
aplicacbes no sistema econdmico atual. Neste caso, a compreensdo da matematica
financeira torna-se necessario no melhoramento do mecanismo das operacdes
financeiras entre outras questdes atreladas a economia (JUNIOR, 2012).

Historicamente existe uma relacdo da matematica com o dinheiro nas diversas
fases da humanidade, evidenciada por trocas de mercadorias mais conhecidas por
escambo. Possivelmente quando se fala da palavra financas nos remete a essa
relacdo histérica que a matematica possui com o dinheiro no decorrer de tempo
(PUCCINI, 2011).

O processo comercial nas civilizagbes mais antigas era evidentemente baseado
em trocas de produtos, ou seja, um processo cuja realizacdo € baseada em trocas de
bens obtidos e deixados (ORTIGOZA, 2010). Nesse processo de trocas de
mercadorias, obviamente alguns produtos passam a ter mais destaque em relacao
aos demais, na sua maioria 0os de primeira necessidade, tais, produtos passam
assumindo a funcdo da moeda-mercadoria, que na concepc¢édo de Neto (2013) néo
havia moeda (dinheiro) como a gente tem, as suas primeiras atividades comerciais
sdo chamadas escambo, uma simples troca de mercadoria sem uso da moeda.
Porém, tais praticas comerciais, originaram as atividades comerciais que conhecemos
hoje.

Portanto, afirma Junior (2012) muitas situacdes existem no dia a dia das
pessoas e tém ligagdo imediata com o dinheiro. A necessidade do homem em adequar
a sua realidade econdmica deu a origem a diferentes moedas, ou seja, ao instrumento
monetario, pois, a troca ocorre apenas porque ha necessidade ou desejo de produto,
levando assim a busca da satisfacéo real quando a troca é encerrada (ORTOGOZA,
2010). Bem assim, como uso de cheques, pelo qual se determina o pagamento de

certa quantia ao seu portador ou a pessoa nele citada, € uma necessidade atual.
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6. JUROS E MONTANTE

O processo comercial baseada em trocas de bens das sociedades antigas,
evidenciou a necessidade do ser humano em termos de servi¢os e bens, sendo que
havia uma limitacdo em adequar a oferta, segundo Mathias e Gomes (2002) depois
de algum tempo foi solucionado esse processo de trocas de um bem por outro através
do uso da moeda, passando assim, a ter destaque o valor dos produtos através desse
fator intermediério e decisivo nas operacgdes financeiras.

Entretanto, a acumulacao de valor tornou-se uma necessidade intrinsecamente
ligada a preservacao de bens, ou seja, para um consumo mais futuro. Pois, se o0 bem
fosse consumido, desapareceria e, se houvesse estoque, o estoque poderia ser usado
para produzir novos bens e/ou riquezas por meio do processo produtivo (MATHIAS e
GOMES, 2002). Porém, a concepc¢ao de juros inclui esta particularidade em que as
pessoas preferem consumir do que acumular seus bens, pressupondo uma relacao
entre o dinheiro e o tempo.

E nesta perspetiva, diz Junior (2012) em que o conceito de juros surgiu, desde
0 momento em gue se percebeu a existéncia de uma relacéo entre dinheiro e tempo.
Partindo desta concepcéo, a acumulacédo de capital, desvalorizacdo da moeda, com
a preferéncia temporal no consumo, pré-estabelece o conceito de juros, que é
entendido por Mathias e Gomes (2002), como custo de crédito ou reembolso de capital
aplicado no investimento, sendo que as trocas eram realizadas basicamente devido

ao valor temporal do dinheiro.

6.1. Juros Simples

Quando faz-se empréstimo de um valor (Capital), a uma pessoa fisica ou
juridica, para pagar em um determinado periodo de tempo, com um acréscimo
combinado. Essa quantia acrescentado no valor emprestado € o que chamamos de
percentual relativo ao valor aplicado ou emprestado (Juros).

Por exemplo, Pedro emprestou 100R$ ao Jodo, para pagar 300R$ depois de
um ano. Portanto, os 200R$ acrescentado ao valor inicial do empréstimo é o juro do
valor emprestado durante o periodo de tempo estabelecido.

Estas operacbes sdo recorrentes na nossa vida quotidiano, isto €, quando

fazemos compra com o cartdo crédito, vé-se que o valor pago a vista é totalmente
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diferente e menor ao valor pago ao longo prazo (valor pago por parcelas), que na
verdade é o valor do produto mais acréscimo relativo ao tempo de pagamento.
Segundo Crespo (2009) por definicdo o juro simples é diretamente proporcional ao
valor inicial de investimento inicial e ao periodo de tempo de aplicacdo, sendo a taxa
de juros de cada periodo um fator de mensuracdo. No caso das operacdes
relacionadas a vida quotidiana e pessoas é denominado Juros simples.

Para calcular os juros simples usamos a seguinte expressdo matematica:

J=CXxixt (2)
Onde:
e | = juros simples
e (C = capital inicial ou seja principal
e 1 = taxa unitaria
e t = tempo de aplicacéo
A taxa unitaria € obtida através da razao centesimal definido por:

4

'~ 100

(2)

Sendo p a percentagem. Da formula (1), podemos obter as seguintes expressdes

nomeadamente capital, taxa e tempo de aplicacéo:

J ]

— — l:
i Xt C Xt

~

o
X

Exemplo 1. Calcula a taxa unitaria dos seguintes itens abaixo.
a) 15%
b) 20 %
c) 10%
d) 25%
e) 5%

Solucéo

a) Temos que p = 15% pois, de acordo a equagéo (2) i = % entao, substituindo o

1

) . 5
valor de p na férmula temos: i = o5 = 015

b) Aqui temos que p = 20% porém, a taxa unitaria sera i = % =0,2
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c) Sendop=10% isto &, i = % =0,1
2

d) Temos p = 25% portanto, i = FSO = 0,25

e) Tem-se que p = 5% e a taxa sera

lZWZO,OS

Exemplo 2. Calcule o juro resultante de uma aplicagdo de 32.500,00 R$, a taxa de

18% ao ano, durante 2 anos.
Solucéo

Vamos organizar os dados que temos no exercicio da seguinte maneira:
C = 32.500,00 R$

'—18%—018
=700 "
t = 2 anos

Portanto, temos a férmula de juros simples dada por:
J=Cxixt
Entéo,
J = (32.500,00) x (0,18) x (2) = 11.700,00 R$

Exemplo 3. A que taxa mensal foi aplicado um capital de 6.000,00 R$, que, durante
6 meses e 20 dias, rendeu 1.320,00 R$ de juro?

Solucédo

Retirando os dados do exercicio, obtemos:

C = 6.000,00 R$
J =1.320,00 R$
t=6me20d

i =7
Portanto, da formula (1), obtemos a expressao da taxa unitaria:
J

i =

cxt’
porém, antes de substituir os nossos dados na férmula precisamos primeiro obter um
periodo de tempo exato, temos:
1 més = 30 dias
Portanto, t = 6 + 3 = ? logo:

1.320,00 R$

6.000,00 R$ x (@)

i = = 0,033
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Dai,
i =0,033x100=3,3%

Exemplo 4. Uma aplicacao de R$ 15.000,00 é efetuada pelo prazo de 3 meses a taxa
de juros simples de 26% ao ano. Que outra quantia deve ser aplicada por 2 meses a

taxa linear de 12% ao ano para se obter o mesmo rendimento financeiro?

Solucédo
Nos € pedido achar o capital aplicado por 2 meses a taxa linear de 12% ao ano,
para se obter o mesmo resultado de uma aplicacdo de R$ 15.000,00 efetuado por 3
meses a taxa de 26% ao ano.
Retirando os dados tem-se:

(C, = 15.000,00 R$
t; = 3 meses
i, = 26% = 0,26%
L t, = 2 meses
i =12% = 0,12

Pela expresséao (1), temos:

]1=C1><i1><t1 e ]2=C2Xi2><t2
Porém, fazendo J; = J, temos: C. = Cy X g Xty
z i, X t,
Sendo que, as taxas sdo dadas em relacao ao ano, porém, um ano contém 12 meses,

. s 3 2 - )
istoé, t; = et =, substituindo os dados na formula obtemos:

(15.000,00) x (0,26) x ( > ) 975

C, = 12 = 48.750 R$
(012) x ()

© 0,02

6.2. Juros Compostos

Os juros compostos baseiam-se no mesmo conceito apresentado na secao
anterior mas, diferencia na sua forma de obtencdo segundo Neto (2013), em uma
operacdo de amortizacéao, juros simples € cobrado sobre o valor emprestado (capital
inicial), enquanto o0s juros compostos sao calculados a partir do capital inicial somado
aos juros acumulados de cada periodo, conceito extremamente importante e

recorrente nas operacdes, denominado como juros sobre juros.
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Juros compostos é entendido como aquele em que, em cada periodo
financeiro, a partir do segundo, é obtido sobre o valor relativo do periodo anterior

(CRESPO, 2009). Que é calculada pela seguinte expressdo matematica:
J=Cx[1+D—1] 3)

Onde C permanece capital aplicado no determinado periodo de tempo t, a uma taxa

i. Da expressao (3) obtemos as férmulas:

J
[(A+DF—1] (1+i)f=%+1

C =
Exemplo 5. Qual o total de juros acumulado, de uma aplicacdo de R$ 10.000,00, a
taxa de juros de 10% a.a. (a0 ano), por um periodo de 5 anos, nos regimes de juros
compostos.

Solucédo

Temos o capital aplicado ¢ = 10.000,00 R$ a uma taxa i = 10% a.a = % et=

5 ano. Onde, da equacéao (3), obtemos:
1 5
J =10.000,00 x [(1 + E) - 1] = 6.105,10 R$

Exemplo 6. Um capital de R$ 2500 foi investido a juros compostos durante 36 meses,

com a taxa de juros de 12% a.a. Os juros gerados por esse capital foram de?

Solucédo
Tem-se o capital investido é C = 2500 R$ ataxadei = 12% a.a = 11—020 ao longo de

t = 36 meses pois, temos 1ano = 12 meses, implica que t = 36 meses = 3 anos

substituindo na equacéo (3), obtém-se:

J = 2500 x

(1+12)3 1| =1.012,32 R$
100 I

6.3. Montante

Quando aplicamos uma quantia a uma determinada taxa periodica de juros,
produz um valor que chamamos de montante, que € definido como resultado de uma

guantia aplicado a uma determinada taxa de juros i ao longo de t periodos, ou seja,
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€ o capital total da operacéo realizado, que é a soma de capital inicial e juro obtido
(MATHIAS e GOMES, 2002).
Entretanto, o montante é dado pela expressao matemaética:

M=C+] 4)
Sendo, que:
e ( = capital aplicado ou investido
e J=juro
Porém, tomando a equacdao (1), e substituindo na equacao (4), obtemos a férmula do

montante no regime de juros de simples:
M=Cx1+ixt) (5)

De modo analogo, da equacao (3), substituindo na equacéo (4), temos a expressao
do montante no regime de juros compostos:
M=Cx({1+1i)t (6)

Exemplo 7. Emprestando hoje R$1.000,00 e tendo que pagar com juros compostos

de 3% a.m. (ao més), apds 1 ano, qual o valor a pagar com juros no vencimento?

Solucédo
Retirando os dados da questao obtemos:
C = 1.000,00 R$
3
i= 3%a.m=m=0,03
t=1la=12m
Substituindo os dados na equacéao (3), temos:
J =1.000,00 x [(1+ 0,03)12 — 1] = 425,76 R$
pela equacao (6) tem-se que:
M=C+]
Substituindo os dados temos:
M = 1.000,00 R$ + 425,76 R$ = 1.425,76 R$

Pode-se obter este resultado aplicado diretamente a equagéo (6).

Exemplo 8. Uma quantia foi aplicada a juros simples de 6% ao més, durante 5 meses
e, em seguida, o montante foi aplicado durante mais 5 meses, a juros simples de 4%
ao més. No final dos 10 meses, 0 novo montante foi de R$ 234,00. Qual o valor da

guantia aplicada inicialmente?
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Solucédo
Vamos retirar os dados da questao temos:
( M; = (;

] 6
i =6%a.mzﬁ=0,06

t1:5m

4
[, = 40 = —— = 4
iy %o 100 0,0

tz = 5 m
\ M, =234,00R$

Como pela equacéo (5),
M=Cx(1+ixt)

Entao,

My=Cx(Q+ixt)=13C;eM,=C, x (1+i,xt,) =12C,
pois, como M; = C,, logo o capital inicial sera dado pela equacéo:
M,
1,56
Onde, temos

234,00
1™ 156

C1:

= 150 R$

Exemplo 9. Um banco emprestou a importancia de R$ 35.000,00 por 2 anos. Sabendo
gque o banco cobra a taxa de 36% ao ano, com capitalizacdo trimestral, qual o

montante a ser devolvido ao final dos 2 anos?

Solucédo
Temos:
C = 35.000,00 R$
t = 2 anos
| = 36% = 36 = 0,36
[ = ba.a = T

Sabemos que:
1 ano = 4 t (trimestres)
Logo:

C = 35.000,00 RS
t=2anos =2 X4t =8t
i = 36%a.a=£=ﬁ=009
100 4 ’
Dai pela equacéo (6):
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M=Cx(1+i)t
Onde substituindo os dados obtidos temos:
M = 35.000,00 R$ x (1 + 0,09)® = 409.618,26 R$
Exemplo 10. Calcule o montante de uma aplicacdo de R$ 12.000,00, a taxa de juro

de 22% ao ano, capitalizado semestralmente, durante 21 meses.
Solucédo

Retirando os dados tem-se:

C = 12.000,00 R$
t = 21 meses

| = 22% —22—022
i = Oa'a_100_ ,

Lembrando que:

( 1lano = 12 meses
1 ano = 2 semestres
1 Semestre = 6 meses

| 1
k 3meses = > semestre

Isto implica que,

( C = 12.000,00 R$
t=21m=§s

| = 22Y% _ 22 —022—0’22—001

PEechda=a00 T e T TV

Portanto, pela equacéo (6), temos:
M=Cx(1+it

7
M = 12.000,00 R$ X (1+0,01)z = 12.425,27 R$

7. DESCONTOS

O conceito de desconto & muito recorrente na economia especificamente nas
operacoes financeiras, evidenciado quando contraimos uma divida na qual quitamos
0 seu valor, antes do tempo do seu vencimento ou seja, antes do tempo determinado
no titulo da operacdo. O ato de liquidar um titulo antes da data prevista geralmente
envolve o que chamamos de recompensa, ou seja, um desconto pelo pagamento
antecipado (NETO, 2012). Sempre que uma operacao financeira € feita, € emitido

titulo da operacdo que € documento comprobatério da operacédo, contendo todas as
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informacBes e caracteristicas da operacdo, como a data da operacao, tipo de
operacao e quantia a ser paga, seja, a vista ou a prazo.

Define-se o desconto como a quantia abatida sobre um titulo de crédito, quando
pago antes da data prevista do seu vencimento (NETO, 2013), na qual € determinado

pela seguinte expressao matematica:
D=N-A @)
Onde:
e D desconto
e N valor nominal da aplicacdo (ou titulo), que se pretende pagar no dia do
vencimento
e A valor atual da aplicacdo quitada ou recebida antes da data prevista pelo
titulo (ou seja, antes do vencimento), chamado de valor descontado.
As operacfes financeiras do desconto pode ser realizados em dois regimes de
capitalizacdes, ou seja, de juros simples e composto:
7.1. Descontos Simples
No regime de juros simples o abatimento pode ser realizado “por dentro”
denominado como desconto racional e “por fora” chamado de desconto comercial ou

bancario, pois, os titulos de créditos mais presentes nas operacdes financeiras sao a

nota promissoria, a duplicata e a letra de cambio.
7.1.1. Desconto Racional (ou por dentro)

Esta modalidade do desconto incorpora o0s conceitos de juros simples
abordados anteriormente, onde pela equacgéao (1), temos:

J=CXiXxt
Porém,
Dd :] e A == C
Isto é,
Dyj=AXixt (8)
Substituindo a equacao (8) em (7), temos o valor atual racional:
N
A=—— 9
1+ixt ©)
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Consequentemente, substituindo a equacéao obtido (Eg. 9) na equacéo (8), obtemos o
desconto racional:

NXiXt

D, ="
T 1 4+ixt

(10)

7.1.2. Desconto Comercial ou Bancério (ou por fora)

Este tipo de desconto é caracterizado por incidir sobre o valor nominal do titulo,
sendo considerado o valor nominal, ou seja, assumindo a funcdo do capital de
aplicacéo de juros simples. Porém, esta modalidade de desconto é destacada no
mercado financeiro, principalmente em operagfes de divida bancaria e comercial de
curto prazo (NETO, 2012).

Portanto, a sua expressdao matematica é definida a partir da equacéao (7),
baseando nas seguintes consideragdes:

Dr=JeN=C

Onde, substituindo na equacéao (1), obtemos:

Dep=NXixt (12)
Como na equacao (7), temos:

Dr=N-4
Logo, ao colocar a equacédo (11), na equacado (7), obtemos a expressao do valor
descontado, ou seja, valor atual:
A=Nx(1-ixt) (12)

Portanto, € importante ressaltar que na maioria dos bancos comerciais ao
realizar o desconto nas operacdes bancérias de acordo com Neto (2012) geralmente
sdo cobradas as taxas adicionais com base em suprir determinados custos
administrativos e operacionais incorridos pela instituicao financeira. Sendo que estas
taxas sao pré-fixadas de modo a incidir sobre o valor nominal, isto é:

Partindo da expresséo do desconto (11), na qual incide sobre o valor nominal
do titulo, adicionamos n X N.

Onde,

e n € taxa administrativa
e N valor nominal do titulo
Dai,
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Dr=(NXixt)+ (nxN)
Obtendo,
Dr=NX(ixt+n) (13)

Portanto, pela equacéo (7), temos:

Por fim:
A=NXx[1—-(ixt+n)] (14)

Exemplo 11. Calcular a taxa mensal de desconto racional de um titulo com valor
nominal de 5.400,00 R$ negociado 90 dias antes de seu vencimento. O valor atual
desse titulo é de 4.956,90 R$.

Solucédo
Temos
N = 5.400,00 R$
t=90d=3m
A =4.956,90 R$
i=?
Da equacéo (8), obtemos
__N-4
T Axt

Logo,
~5.400,00 — 4.956,90
' T 495690 x 3

Exemplo 12. Determinar o tempo que falta para o vencimento de uma duplicata de

= 2,98%

valor nominal de R$ 370.000,00 que produziu um desconto bancério de R$ 33.720,00

a taxa de desconto “por fora” de 38% ao ano.
Solucédo

Tem-se

N = 370.000,00 R$
Dr = 33.720,00 R$
i = 389 = 20
k 12

t=?

Onde, apatrtir da equacgéao (11), obtém:
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N Xi
Substituindo na férmula,
_ 33.720,00
370.000,00 x 0i328
Logo,
t=288=3m

Exemplo 13. Qual o valor maximo que uma pessoa deve pagar por um titulo de valor
nominal de R$ 82.000,00 com vencimento para 110 dias, se deseja ganhar 5% ao

més. (Usar desconto racional.)

Solucédo

Tem-se:

i =5%=0,05

0,05

I(N = 82.000,00 R$
|-

30
k A, =?
Porém, pela equacédo do valor atual racional que € dado por:
N
A= Tiixe
Onde, substituindo os dados obtendo:

82.000,00
A=—F5e = 69.295,77R$
1+ 35 x 110

7.2. Desconto Composto

O conceito de desconto simples abordado anteriormente € 0 mesmo que o de
desconto composto, na qual emprega-se mutuamente nas operacgdes financeiras de
longo prazo e complexas, em que se pretende efetuar o pagamento antes do
vencimento estabelecido no titulo. Portanto, estudo de desconto composto pode ser
abordado em duas formas, por dentro (desconto racional) e por fora (desconto
comercial), que segundo Neto (2013), o desconto composto por fora nao é
amplamente utilizado no Brasil, em relagcdo ao desconto composto por dentro que &

mais comumente nas operacgodes financeiras nacional.
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7.2.1. Desconto composto por fora (ou seja, comercial)

Este tipo de desconto possui uma incidéncia no valor nominal do titulo, naqual
as suas expressdes matematicas deduzidas em cada periodo € dada por:
A=Nx[1-D] (15)
Onde,
Dr=Nx[1-(1-0] (16)
7.2.2. Desconto composto por dentro (ou racional)

As operacdes do desconto racional € preestabelecido pelas seguintes

consideracodes:

M=Ne(C=A4
Entdo, a equacao (6) fica,
N=Ax(1+i)t (17)
Onde, pode se obter:
4= N
T+

Consequentemente, ao substituirmos a expressao acima na equacgéo (7), temos:

Dr=N><[1— (18)

1
T
Exemplo 14. O desconto racional composto de um titulo de crédito no valor nominal
de R$ 1.200,00 foi de R$ 200,00. Sabendo que a taxa de desconto foi de 1,5% a.m.,

qual foi o prazo de antecipagdo do pagamento?
Solucédo

Temos

( N = 1.200,00 R$
J D, = 200,00 R$

100

1,5
Li =1,5%am=——=0,015
t=?

Dai, utilizando a equacéo (18), temos:

-1+t =
1+0 D.—N
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Onde,

(14 0,015)t = 1.200,00
200,00 — 1.200,00
—(1,015)t = —1,2
Aplicando, In tem-se:
t= M = 12,24 meses
In(1,015) ’

Exemplo 15. Um titulo de crédito de R$ 1.800,00 com vencimento para 1 ano sera
substituido por outro, para 2 anos. Calcular o valor nominal do novo titulo, empregando

a taxa de 2% a.a. com capitalizagbes semestrais.

Solucédo
Temos
( N; =1.800,00 R$
ty =1ano
t, = 2 anos
< 2
i =2%a=—=0,02
I Yo a 100 0,0
K N2 :?
Calculando o valor atual do titulo pela equacéo (17), tem-se:
_ 1580099 _ 1.764,70 R$
(14002 7
Portanto, ao substituir na mesma equagéo (17),

N=Ax (1410t
com tempo t, temos:
N = 1.764,70 x (1 + 0,02)? = 1.835,99 R$

Exemplo 16. Uma loja de tecidos resolveu quitar um titulo de R$ 2.000,00 com a
antecipacao de 2 anos. A firma credora do titulo propés um pagamento de R$ 1.650,00

pela mesma. Qual a taxa de desconto composto?

Solucédo

Tem-se:
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N = 2.000,00 R$
A =1.650,00 R$

t=2a
i =?
Usando, a equacéo (17), temos:
N

14+t =—

1+ =~
Tem-se,

(1492 = 200000 o,
Y T 165000

Fazando,

i=41212-1=0,109 x 100 = 10,1 a.a

8. CAPITALIZACAO E AMORTIZACAO COMPOSTA

Capitalizacdo e amortizacdo sdo processos muito comumente nas operacoes
financeiras, ou seja, no investimento, onde um evidenciado quando queremos
extinguir, diminuir, pagar uma determinada divida, por parcelas (pagamento
periodicos), como também pode-se pagar por uma Unica vez (sendo que passando o
dia do vencimento, o valor vai incidir em juros), este processo é denominado
amortizacdo, enquanto a capitalizagdo consiste no processo de acumulacdo de
capital, incidindo sobre ele uma taxa de juros para 0 seu crescimento, vulgarmente
entendido como patriménio total de uma empresa.

Pode-se constituir um capital ou liquidar uma divida fazendo depdésitos
sucessivos de valores em periodos distintos, por intermédio destas operacdes,
nomeadamente capitalizacdo e amortizacdo (CRESPO, 2009).

Neste capitulo o nosso estudo vai se restringir ao regime de capitalizacéo e
amortizacdo composta sendo a modalidade das opera¢des mais comumente no
processo de investimento nacional, destacando rendas e os diversos tipos de

capitalizacdes e sistemas de amortizacoes.

8.1. Rendas

Chama-se rendas ou anuidades um dos processos existentes na capitalizacao

e amortizagdo, no qual evidenciado no ato de pagar ou liquidar uma divida
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periodicamente, ou seja, por prestacdes tal que se pretenda construir um determinado
capital ou amortizar uma divida.

Existem dois tipos de rendas que sao:

e Rendas Certas ou deterministicas;

e Rendas aleatorias ou probabilisticas.

Rendas aleatdrias ou probabilisticas € mais destacada na matematica atuarial,
portanto, ndo sera o nosso foco abordar essa tematica ( MATHIAS E GOMES, 2002).
No entanto, vamos desenvolver o conceito de rendas certas no processo de
capitalizacdo e amortizacdo composta. Deduzindo as formulas de montantes como
ressaltado no inicio deste capitulo, que a nossa abordagem vai desencadear no
regime de juros composto por ser a mais explicita, mais usada nas operacfes
financeiras.

Por exemplo, imaginemos que:

e Jodo para comprar um imovel, resolveu fazer uma poupanga em 5
prestacdes mensais de modo a erguer um fundo suficiente para
aquisicao de imével.

e Maria custeou a compra do seu irmao, com intuito de receber o capital
financiado em 5 prestacoes.

Este exemplo nos faz compreender que tanto o Jodo e o irméo da Maria terdo que
fazer um conjunto finito de prestacdes periddicas pois, 0 Jodo que tera que construir
0 seu capital poupando o seu valor por uma séries de depdsitos periédicos e o Irmao
da Maria amortizando a sua divida por uma série finita de prestacdes periodicas,
enquanto Maria de recebimento.

Entretanto, as rendas ou anuidades podem ser recebidas ou liquidadas de
modo imediatas (postecipadas), antecipadas ou diferidas, porém, de modo especifico
vamos destacar as rendas imediatas e antecipadas.

8.1.1. Renda Imediata

Ao capitalizamos uma determinada quantia fixa a uma taxa de juros composto,
no final de tudo a gente tem o prazer de obter, o devido montante com acréscimo dos
juros da operacao. Vamos pensar, no caso de Jodo que pretende adquirir um imovel,
na qual optou em capitalizar durante 5 meses uma quantia de 100.000,00 R$ a uma

taxa de 2% ao més, Capitalizados mensalmente.
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Temos
C = 100.000,00 R$

2
| =2%am=——=20,02
[ Yo a.m 100
t=5m
Calculando o montante em cada parcela, usando a equacéo (6) temos:

( M; =100.000,00 x (1,02) = 102.000,00

IMZ =100.000,00 x (1,02)% = 104.040,00

M5 = 100.000,00 x (1,02)® = 106.120,80

M, = 100.000,00 x (1,02)* = 108.243,22
Ms = 100.000,00

Percebe-se que no ultimo més ndo houve capitalizacdo, ou seja, hdo ha acréscimo de
juros, isto é, porque foi aplicado exatamente no més em que se obtém o montante do
investimento, que € uma caracteristica de renda imediata, onde a primeira prestacao
ocorrem no final do primeiro periodo, a contar da data zero.

Portanto, o somatoério dos resultados desses montantes € o montante de renda
imediata. Isto é:

S =100.000 + 102.000 + 104.040 + 106.120,80 + 108.243,22 = 520.404,02 R$
Observa-se que se tivermos um caso que leva um periodo de tempo muito longo, as
contas ficard muito extenso, entretanto, para se obter o valor presente e o valor futuro
de renda imediata utiliza-se as seguintes formas:

1+t - 1] (19)

VP =T X
ix (1410t

Que é a formula para se obter o valor atual ou presente de renda imediata, onde:

e O fator de amortizacéo € dado por:
@+t -1
AT X (A + i)t
e /P valor atual ou presente de uma renda imediata
e T valor de depdsito periodico (pagamentos ou prestacoes)
e | taxa de juros

e t tempo ou numero de periodos

Dai,
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VF =T X

l—(l " il.)t — 1] (20)

Onde:

e O fator de capitalizacdo € dado por:

_@+dt-1

F,
¢ [

e VVF = é o valor futuro ou montante de uma renda imediata.

A férmula (19), surge por uma deducéo, levando em conta que 0s pagamentos Sao

uniformes, ou seja, T s&o unitarios, como mostra a figura abaixo.

Figura 1: Capitais uniformes em t periodos, renda imediata (valor presente)

A
|
2
-
-
L |
.

™=  Data Focal 0

0 1 2 3 i e W t-3 t-2 t-1 ¢

Periodos

Fonte: Préprio Autor (2022).
Considerando todos os pagamentos unitarios, da equacéao (6), tem-se:

T

VP =
(1+0)¢

Porém, como 0s pagamentos sao periédicos temos:

1 1 1 1

gL 21
A+ a+02 a+or T tasor @)

VP =T X

Logo, a sequéncia,

1 N 1 4 1 o 1
A+ A+)?2 (A+10)3 (140t

€ uma progressao geométrica, onde, o n-ésimo termo € dada por:
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ar = m = (1 + i)_t (22)

Se que, q € arazéo, dada por:

=1+t (23)

=0+

Consequentemente,

a, =1+ (24)

EEDE

Portanto, como a soma de n-ésimo termo de uma progressdo geomeétrica € dada por:

a, — a,q
At:ll——qt (25)

Logo, substituindo a equacao (22), (23) e (24) na equagéao (25), temos:

A = A+D)t-Q@+d)ta+i)t
L 1-(1+0D71

Multiplicando toda expressao acima por,

A+
a1+
Obtemos:
A - A+)A+D)*-Q+DA+D) @+t
£ 1+)-+)A+0)?
Entéo,

1=+t 1-a+D™
@A+ )-1 i

A

O fator capitalizador é dado por:
@+t -1 (26)
Eix 1+t
Por fim, substituimos a expressao obtida na equacao (21), temos:

1+i)t-1

VP =T X |——————
ix (1410t
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Ou seja,
VP =T x A, (27)
Consequentemente, a equacao (20), é obtida da seguinte maneira, de acordo com a
figura abaixo.
Figura 2: Capitais uniformes em t periodos, renda imediata (valor futuro)

A VF

} [ed04 eje

0 2 3 ) -3 t-2 t-1 t
k \ \ Periodos

Fonte: Préprio Autor (2022).

Ao deduzir a formula (20), admitimos que, estamos a somar uma sequéncia,

comecando a partir do seu enésimo termo, isto €, pela figura (2), temos:
VE=TxA+D+TxA+)?*+TxA+i)3++Tx 1+t
Evidenciando T, tem-se:
VE=Tx[A+)+A+D?*+A+3+ -+ 1+ (28)
Portanto, a equacéo (25), € a soma do enésimo termo de uma progressao geométrica.

Pois, a sequéncia,
A+D+@+D)?+@+D3+-—-+@+DT

Onde, o seu termo geral é dado por: a, = (1 + i)~ consequentemente, a, = 1 pois,

a suarazao é q = (1 + i), substituindo estes dados na equacéo (25), temos:

p 1-(1+Dx@+D"t 11—+
£ 1—(1+9) B —i

Entao,
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@+ -1

A
‘ [

Por fim, ao substituimos a expressado acima na equacgéao (28), obtemos:

VF =T X A, (29)

Ou seja,

VF:TXle

l
Que é a expressdo do valor futuro ou montante de uma renda imediata.

8.1.2. Renda Antecipada

Diferente da renda imediata em que 0s pagamentos ocorrem nos finais de cada
periodo, na renda antecipada o processo de liquidacdo das prestacbes ou
recebimento ocorre no principio de cada periodo.

Portanto, a deducao da formula € de modo similar ao anterior, como mostra a
representacdo grafica da figura (3), seja T prestacBes unitarias, antecipados
periodicamente a uma taxa de juros. Pela equacéo (6), temos:

M=Cx(1+i)t
Dai, tem-se,C =VPe M =T, isto é:
T
Ca+
Pois, pela figura (3), temos T pagamentos uniformes entdo, temos 0 seguinte

VP

somatorio evidenciando o T temos:

1 1 ]

VP=T><[1+ + o
A+ (1+0)? A+t
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Figura 3: Prestacfes uniformes em diferentes periodos, renda antecipada (valor presente)
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Fonte: Préprio (2022).

Onde, multiplicando toda expressao por:
1+
1+

Obtemos,

L
A+ A+ A+ (1+i0)¢

VP=Tx(1+1i)X

Sendo que, a sequéncia,
1 1 1 1
A+ A+ Taror Tt aror
Foi demonstrada na seg¢&o anterior que:
1+idt—-1
T Ix A+

Portanto,

VP=Tx(1+1i) X

a+o-1 (30)
ix (1+i0)t

Que é, o valor presente de uma renda antecipada, com o fator de amortizacéo:

A+t -1
AT ix (1 +0)t

Porém, a deducédo segue a representacao grafica da figura (4), seja T prestacdes

unitarias, antecipados periodicamente a um taxa de juros:
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Figura 4: Prestacdes uniformes em diferentes periodos, renda antecipada (valor futuro)

3 [ed0] Bje(q

t
Periodos

Fonte: Préprio Autor (2022).
Dai o somatério da equacéo (6), em t periodos é dado por:

VE=TXA+D)'+TxA+)?*+TxA+i)3+--+Tx {1+t
Fatorando o T, temos:
VE=Tx[1+D'+@+D)?*+@+D3+-+ 1+
Porém, ao dividir a expresséo acima por,
a+9
A+

Teremos:
VF=TxA+)x[1+@A+D'+@+D*+-+@Q+D7]
Isto é, vimos que a sequéncia,
[T+@+D)'+@+D%+ -+ 1+
E dada por:

1+ -1
g =20 -1
l
Implica que,
VF=Tx (1+1i) X A, (31)
Que é o valor futuro ou montante de uma renda antecipada, com o fator de
capitalizacao
_@+t-1

Cc
l
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Exemplo 17. Uma pessoa deposita em uma financeira, no fim de cada més, durante
5 meses, a quantia de R$ 100,00. Calcule o montante da renda, sabendo que essa

financeira paga juros compostos de 2% ao més, capitalizados mensalmente.

Solucédo
Tem-se:
T = 100,00 R$
2
i=2%am 100 0,02
t=5m

Pela equacao (20), temos:

Substituindo os dados tem-se,

(1+0,02)°—1
VF = 100 X 03 = 520,00R$

Exemplo 18. Um automével que custa a vista R$ 17.800,00 pode ser financiado em
36 pagamentos iguais; com o primeiro pagamento no ato da compra, sabendo-se que
a taxa de financiamento é de 1,99% ao més, calcule o valor da prestacdo mensal

desse financiamento.
Solucédo

VP = 17.800,00 R$
_ 1,99
i =1,99% a.m=—— = 0,0199

100
t=36m
Entdo, pela equacéo (30), temos:
VP
r= 1+i)f—1
A+ x| +r
Isto é,
17.800,00 R$
T = = 683,63 R$

(14 0,0199) x

(1+ 0,0199)%6 — 1 ]
0,0199 X (1 + 0,0199)35
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Exemplo 19. Desejamos fazer aplicacbes mensais imediatas de R$ 12.000,00, de
modo que na data do décimo depdsito constituam o montante de R$ 125.547,00. A
gue taxa devemos aplicar aquelas importancias?
Solucéo

Temos

VF = 125.547,00 R$

T = 12.000,00 R$
i =?

t=10
Da equacéo (20), tem-se:

1

Onde, por tentativas vamos supor que i = 1% a.m (ao més), entdo i = o0 = 0,01

Isto é,

VF = 12.000,00 x
0,01

(1+40,01)%° — 1l

Dai,
VF = 125.547,00

Portanto, podemos afirmar que i € a taxa, sendo i = 1% a.m

Exemplo 20. Uma mercadoria é comercializada em 4 (quatro) pagamentos iguais de
R$ 185,00; sabendo-se que a taxa de financiamento € de 5% ao més, e um dos

pagamentos foi considerado como entrada, determine o preco a vista desse

mercadoria.
Solucédo
Temos
t=4
T = 185,00 R$
i=5%am=0,05

VP =?

Entdo, pela equacéo (30),
1+idt-1

VP=Tx(1+1) X

i X (1+i0)t
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Onde,

(1+0,05)*—1
0,05 x (1 + 0,05)4

VP = 185,00 X (1 + 0,05) x

Entao,
VP = 688,80 R$

Exemplo 21. Uma dona de casa compra um aparelho eletrodoméstico em 24
prestacdes mensais de R$ 350,00, sendo que a primeira prestagdo € dada como
entrada. Sabendo-se que a taxa de mercado é de 3% a.m., qual seria o valor do

aparelho a vista?

Solucédo
Temos
t =24
T = 350,00 R$
i=3%am=0,03
VP =?

A formula do valor presente de uma renda antecipada é dada pela equacao (30), onde:

1+dt-1
VP=Tx(1+i)X|———
A+ DX T
Dai,
VP =350 x (1 + 0,03) x (1+003)* 1
- ’ 0,03 x (1 + 0,03)2*
Logo,

VP = 6.105,26 R$

Exemplo 22. Um terreno é vendido por $ 10.000,00 de entrada e 36 prestacdes
mensais de $ 500,00. Sabendo-se que a taxa de juros corrente no mercado € de 2,5

% a.m., até que preco vale a pena comprar o terreno a vista?
Solucédo

Temos,
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E =10.000,00 $

t =36
T = 500,00 $
i =2,5%a.m = 0,025
\ VP =2

Entéo, o valor obtido pela equacao (19) somado com o valor de entrado sera o n0sso

valor presente, isto €,

VP =E+T x A+ -1
B ix (1+i0)t
Dai,
VP = 10.000 + 500 x (1+0025)% —1
S 0,025 x (1 4+ 0,025)3¢
Logo,

VP =21,778,13 $
Entretanto, o preco do terreno obviamente deve ser menor que o valor obtido, que é

indiferente comprar a vista ou a prazo com a taxa de juros dada.

9. EMPRESTIMOS

Acredito que vocé deve ter visto nos aplicativos bancarios, uma opc¢ao
“‘empréstimo”. Porém, o termo nao foge do seu sentido literal e vulgar em termo lexical,
de acordo Crespo (2013), o empréstimo pode ser realizado a curto, médio ou longo
prazo, dependendo assim do periodo de tempo que é acordado na operacao.

Portanto, apesar do processo nao ter muita diferenca do sentido da palavra, é
relevante ressaltar alguns termos financeiramente usados para caracterizar, tanto a

pessoa que pede empréstimo e o que concede empréstimo:

. Credor (Mutuante): E denominado a pessoa que da empréstimo
o Devedor (Mutuario): A pessoa que recebe empréstimo
o IOF: Imposto de operacao financeira.

O processo de empréstimo consiste em adquirir uma determinada quantia, com
intuito de restituir dentro de um periodo de tempo acordado, evidenciado no titulo da
operacéo (documento na qual comprova o processo realizado ou ocorrido), na qual a
restituicdo de valor incide a uma determinada taxa de juros.

Portanto, dentre os sistemas existente na qual se pode fazer o resgate do

empréstimo, a nossa abordagem vai se limitar simplesmente (no regime de juros
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composto), no estudo do Sistema de Amortizacdo Constante (SAC) e Sistema
Frencés de Amortizacao (SFA), sendo as principais utilizados no investimento.
Neste, caso as relacdes desencadeia-se da seguinte formula:
T=A+] (32)

Onde:
e T valor de presta¢gfes ou pagamentos
e ] juros (no regime de capitalizagdo composta) dada pela equagéo (3)
e A Amortizacao

9.1. Sistemade Amortizacdo Constante (SAC)

O sistema de amortizacdo constante é caracterizado por possuir amortizacao
constante nos seus periodos, como Mathias e Gomes (2002), afirma que é exigido ao
devedor amortizar a divida por n parcelas iguais, na qual incide 0s juros sobre o capital
amortizado. Sendo o juro e as prestacdes decrescentes no tempo.

Representado graficamente por:

Figura 5: Representagdo grafica de SAC

A Prestacio

f

Juro

v

Amortizacao

'

Periodos

Fonte: Préprio Autor (2022).

Portanto, a construcéo da planilha neste sistema de amortizacdo é sutil usando as

seguintes formulas:

a. Amortizacao

A==2 (33)
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b. Juros de cada periodo
Je =1 X Sk (34)
c. Valor de prestacdes de cada periodo
T, =A+ ] (35)
d. Saldo do devedor de cada periodo
Sy =S_1—A (36)
Como também pode-se, obter diretamente o saldo do devedor usando:
Sk =S, —kxA (37)
Onde,
e S, é 0 valor de empréstimo ou seja, a divida

. K é o periodo pois, 1 <K <t

Exemplo 23. Um empréstimo de R$ 200.000,00 sera saldado em 8 prestacdes
semestrais pelo Sistema de Amortizacdo Constante, tendo sido contratada a taxa de

juro de 10% ao semestre. Confeccionar a planilha de amortizacéao.

Solucédo
Temos

So =200.000,00 R$
t=28
i=10% =0,1%

Pela equacao 33 tem-se:

200.000,00
=—3 = 25.000,00R$
Usando a férmula (36), tem-se,
S =S, —A
Implica que,
S1=S8,—A =200.000,00 — 25.000,00 = 175.000,00
Dai,

Ji=ixS,=0,1x%200.000,00 =20.000,00
Entdo, aplicando a equacgéo 35, obtemos o valor da primeira prestagao,
T, = A+ ], = 25.000,00 + 20.000,00 = 45.000,00
Continuando este processo até o ultimo periodo, obtemos todos os dados da planilha

abaixo (verificagdo das demais contas a cargo do leitor).
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Quadro 1:

SAC sem prazo de caréncia

Periodo Prestacéo Juro Amortizacao Saldo do
devedor
0 - - - 200.000,00
1 45.000,00 20,000,00 25.000,00 175.000,00
2 42.500,00 17.500,00 25.000,00 150.000,00
3 40.000,00 15.000,00 25.000,00 125.000,00
4 37.500,00 12.500,00 25.000,00 100.000,00
5 35.000,00 10.000,00 25.000,00 75.000,00
6 32.500,00 7.500,00 25.000,00 50.000,00
7 30.000,00 5.000,00 25.000,00 25.000,00
8 27.500,00 2.500,00 25.000,00 -
TOTAL 290.000,00 90.000,00 200.000,00 -

Ao fazermos um empréstimo nem sempre recebemos a quantia da parte do
credor por uma Unica transacao, pode ser por varias transacfes (nha qual o intervalo
de tempo das transacdes ou parcelas que o credor vai fazendo ao devedor até chegar
a gquantia requerido € chamado prazo de utilidade), quando recebemos a quantia
emprestado por uma Unica parcela, é dito a prazo unitario.

No ato de empréstimo o credor pode conceder ao devedor um determinado
periodo de tempo denominado prazo de caréncia na qual o cliente vai amortizar
somente os juros do financiamento, como também pode ser incorporado no valor atual
e pago juntamente com a prestacdo ao final do prazo de caréncia, ou seja,
dependendo do contrato esses juros podem ser adicionados as devidas prestacdes
apos esse periodo. Portanto, vamos tratar destas questdes separadamente para

melhor compreensao.

9.1.1. SAC, com prazo de caréncia e prazo de utilizacdo unitario

Exemplo 24. Um empréstimo de R$ 200.000,00 sera saldado em 8 prestacbes
semestrais pelo Sistema de Amortizacdo Constante, tendo sido contratada e pago no
ato, a taxa de juro de 10% ao semestre e com 4 semestres de caréncia. Confeccionar
a planilha de amortizacao.

A questdo é parecida com a (23), porém, foi dado um periodo de caréncia.

Vamos construir a planilha usando as mesmas férmulas como usamos na planilha
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anterior, lembrando que durante o prazo de caréncia ndo ha amortizacao da divida,

excepto os juros, entdo, fazendo as contas do mesmo jeito que apresentamos

anteriormente montamos a planilha.

Quadro 2: SAC com prazo de caréncia e de utilizag&do unitario.

Periodo | Prestacao Juro Amortizacao Saldo do
devedor
0 - - - 200.000,00
1 20,000,00 20.000,00 - 200.000,00
2 20,000,00 20.000,00 - 200.000,00
3 20,000,00 20.000,00 - 200.000,00
4 45.000,00 20.000,00 25.000,00 175.000,00
5 42.500,00 17.500,00 25.000,00 150.000,00
6 40.000,00 15.000,00 25.000,00 125.000,00
7 37.500,00 12.500,00 25.000,00 100.000,00
8 35.000,00 10.000,00 25.000,00 75.000,00
9 32.500,00 7.500,00 25.000,00 50.000,00
10 30.000,00 5.000,00 25.000,00 25.000,00
11 27.500,00 2.500,00 25.000,00 -
TOTAL | 350.000,00 150.000,00 200.000,00 -

Portanto, isto é, do periodo zero até ao final do quarto periodo € o final do prazo de

caréncia e comeca a primeira amortizacao.

9.1.2. SAC, com prazo de caréncia e utilizacdo unitario, com juros capitalizados

Aqui temos dois casos a destacar, quando:

a) As amortizagdes sao calculadas em relagdo ao valor inicial emprestado,
enquanto os juros capitalizados séo liquidados no primeiro periodo de
amortizacgao;

Consideramos o0 exemplo 24, neste caso como trata-se da capitalizacdo, o
procedimento fica razoavel, usando a equacédo 6, na qual calculamos o saldo do
devedor de cada periodo durante o prazo de caréncia, temos:

S =S X (1 + )k
Onde,
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No 1° periodo:

S, = 200.000,00 x (1 +0,1)* = 220.000,00
No 2° periodo,

S, =200.000,00 x (1 + 0,1)? = 242.000,00
No 3° periodo tem-se,

S3 = 200.000,00 x (1 + 0,1)3 = 266.200,00
Portanto, como ao final do ultimo periodo de caréncia comeca amortizacéo, entéo, o
juro é obtido fazendo:

Jo= Sox (1+D)F -5,
J. = 200.000,00 x (1 + 0,1)* —200.000,00 = 92.820,00

Pois, como amortizacao é constante vimos anteriormente usando a equacao 35, tem-
se,

T,= A+], =25.000,00+92.820,00 = 117.820,00
Consequentemente, temos o saldo do devedor do quarto periodo apds a primeira
amortizacdo, pode ser obtido por:

Sk =Sox (1+D)*-T,

Isto é,
S, =200.000,00 x (1 + 0,1)4 —117.820,00 = 175.000,00

O resto de contas é feita normalmente, usando as férmulas apresentados nesse

capitulo, isto &, pela equacgéo 34, 35 e 36, temos:
Js=ixS,=0,1x%x175.000,00 =17.500,00
Ts = A+ Js = 25.000,00 + 17.500,00 = 42.500,00
S =S5,—A=175.000,00 — 25.000,00 = 150.000,00

Vai fazendo este procedimento, até amortizar toda divida, portanto, fazendo isso
colocamos os dados na planilha abaixo. Averiguacao de contas a cargo do leitor.
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Quadro 3: SAC com prazo de caréncia e de utilizagdo unitario, juros capitalizado caso a)

Periodo Prestacéo Juro Amortizacao Saldo do
devedor
0 - - - 200.000,00
1 - - - 220.000,00
2 - - - 242.000,00
3 - - - 266.200,00
4 117.820,00 92.820,00 25.000,00 175.000,00
5 42.500,00 17.500,00 25.000,00 150.000,00
6 40.000,00 15.000,00 25.000,00 125.000,00
7 37.500,00 12.500,00 25.000,00 100.000,00
8 35.000,00 10.000,00 25.000,00 75.000,00
9 32.500,00 7.500,00 25.000,00 50.000,00
10 30.000,00 5.000,00 25.000,00 25.000,00
11 27.500,00 2.500,00 25.000,00 -
TOTAL 362.820,00 162.820,00 200.000,00 -

Isso mostra que os juros durante o prazo de caréncia foram acrescentados no saldo

do devedor posteriormente pagas na primeira prestacao.

b) As amortizacBes sao calculadas em relacao ao valor inicial emprestados e 0s

juros capitalizados durante o prazo de caréncia;

Considera o mesmo exemplo 24, como 0s juros sao capitalizados durante o

prazo de caréncia, entdo pela equacao 6, calculamos os devidos saldos do devedor

até ao penultimo periodo de caréncia, isto é:

e 1° periodo

S; = 200.000,00 x (1 + 0,1)* = 220.000,00

e 2°periodo

S, =200.000,00 x (1 + 0,1)? = 242.000,00

e 3°periodo

Como o quarto periodo é o final do prazo de caréncia pois, segue 0 pagamento da

S; =200.000,00 x (1 + 0,1)3 = 266.200,00

primeira prestacao logo é razoavel fazer:




S =200.000,00 x (1 + 0,1)* = 292.820,00
Dai o saldo do devedor do fim do prazo é obtido fazendo:
S,=S—A
Nesta modalidade o valor constante da amortizagcdo apds o prazo de caréncia
ndo é obtido de modo habitual como mostra a equacdo 33, mas, é obtido ao dividir o
saldo devedor do fim do prazo de caréncia por periodo da operagéo ou seja:

S 292.820,00
A= =8 ~ 36.602,50

Sendo constante para todos periodos apds o prazo de caréncia, isto €, os juros obtidos
durante o periodo de caréncia sédo adicionados ao saldo do devedor e dissolvidos em
amortizacdo para os demais periodos a seguir. Consequentemente, obtemos o saldo
do devedor do quarto periodo, isto é, apds o pagamento da primeira prestacao.

S, =292.820,00 — 36.602,50 = 256.217,50

O resto das contas, ou seja, dos dados da planilha sédo obtidos de forma habitual.

Quadro 4: SAC com prazo de caréncia, de utilizagdo unitario e juros capitalizados caso b)

Periodo Prestacéo Juro Amortizacao Saldo do
devedor

0 - - - 200.000,00
1 - - - 220.000,00
2 - - - 242.000,00 Q
3 - - - 266.200,00
4 36.602,50 - 36.602,50 256.217,5
5 62.224,25 25.621,75 36.602,50 219.615,00
6 58.564,00 21.961,50 36.602,50 183.012,50
7 54.903,75 18.301,25 36.602,50 146.410,00
8 51.243,5 14.641,00 36.602,50 109.807,50
9 47.583,2 10.980,70 36.602,50 73.205,00
10 43.923,00 7.320,50 36.602,50 36.602,50
11 40.262,75 3.660,25 36.602,50 -

TOTAL 395.306,95 | 102.486,95 292.820,00 -
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9.1.3. SAC, com prazo de caréncia e prazo de utilizacdo nédo-unitario

Nesta modalidade é importante lembrar que, estamos a tratar da vertente de
investimento em que a quantia emprestada da parte do credor é enviada por n-
parcelas ou transacfes. Considere o exemplo (24), admitindo que o valor do
empréstimo, isto é, R$ 200.000,00 seja enviado por 4 prestagoes.

Neste caso, montando a nossa planilha, temos:

Quadro 5: SAC com prazo de caréncia e prazo de utilidade ndo-unitario

Periodo Prestacao Juro Amortizacao Saldo do
devedor
0 - - - 50.000,00
1 5.000,00 5.000,00 - 100.000,00
2 10.000,00 10.000,00 - 150.000,00
3 15.000,00 15.000,00 - 200.000,00
4 45.000,00 20.000,00 25.000,00 175.000,00
5 42.500,00 17.500,00 25.000,00 150.000,00
6 40.000,00 15.000,00 25.000,00 125.000,00
7 37.500,00 12.500,00 25.000,00 100.000,00
8 35.000,00 10.000,00 25.000,00 75.000,00
9 32.500,00 7.500,00 25.000,00 50.000,00
10 30.000,00 5.000,00 25.000,00 25.000,00
11 27.500,00 2.500,00 25.000,00 -
TOTAL 320.000,00 120.000,00 200.000,00 -

Portanto, é razoavel notar que, o modo de obtencéo dos dados da tabela € similar ao
quadro 2, exceto a nocéo introduzida do empréstimo sendo dado por parcelas ao

mutuéario, o resto é similar.

9.2. Sistemade Amortizacdo Francés (SFA)

Este sistema é um dos mais utilizados nas operagcdes comerciais e financeiras,
por possuir as seguintes caracteristicas: prestacdes constantes, amortizacbes
crescentes e juros na qual incide o valor decrescente. Tendo a seguinte representacao

gréfica:
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Figura 6: Representacao grafica do SFA

>
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Amortizacio

Juro —

|-
»

Periodos

Fonte: Préprio Autor (2022).

Portanto, como mostra a figura (6), € constante o valor de pagamentos, a
medida que eles vao sendo amortizados, os juros vao decrescendo, tornando-se cada
vez menores e amortizacao vai crescendo progressivamente, ou seja, corresponde ao
valor atual da renda imediata, evidenciado na equacao (19). Os calculos sao feitas
utilizando as seguintes formulas, da equacéo (19), tem-se:

_ VP =S,
A+ —1 (38)
X (1+10)t
Sendo, VP = S, saldo do devedor, como T € constante entdo da equacéao (35), temos:
A, =T —Jx (39)

Portanto, as equac¢des 34 e 36 nao sofrem nenhuma alteracao e podemos determinar

saldo do devedor diretamente usando a expressao:

Sk =T X Ar_gi (40)
Entéo,
L o|at Dtk —1
ERIET (1 + D)tk

Onde, t é o tempo e k representando o periodo da prestagéo a taxa i.
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9.2.1. SFA, com prazo de utilizacdo unitario e sem prazo de caréncia

Vamos analisar a questdo a seguir considerando que, o valor emprestado foi
entregue no ato (prazo de utilizacao unitario).
Exemplo 25. Um banco empresta a uma empresa R$ 180.000,00 pelo prazo de 5
anos, a taxa de 8% ao ano. Sabendo que sera adotado o Sistema Francés de

Amortizacao, construa a planilha de amortizacao.

Solucédo
temos:
S, = 180.000,00 R$
{ =5
i=8% =0,08%
Dai,

B 180.000,00
T (140,08)5—-1 ]
0,08 x (1 + 0,08)5

Da equacéo (34), (39) e (36) temos:

e 1°periodo

= 45.082,16

Ji=ixS,=0,08x 180.000,00 = 14.400,00
A, =T -], =45.082,16 — 14.400,00 = 30.682,16
Sy =58,—A; =180.000,00 — 30.682,16 = 149.317,84
e 2°periodo
J, =ix5S; =0,08x 149.317,84 = 11.945,43
A, =T —J, = 45.082,16 — 11.945,43 = 33.136,73
S, =8, —A4,=149.317,84 — 33.136,73 = 116.181,11
e 3°periodo
J3=1ix%x5, =0,08x116.181,11 = 9.294,49
Ay =T —J; = 45.082,16 — 9.294,49 = 35.787,67
S; =85, —A; =116.181,11 — 35.787,67 = 80.393,44

e 4° periodo
Jo =iXS;=0,08x 80.393,44 = 6.431,48
A, =T —J, = 45.082,16 — 6.431,48 = 38.650,68
S, =83 —A, =80.393,44 — 38.650,68 = 41.742,76
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e 5% periodo
Js =ix5,=0,08%x41.742,76 = 3.339,42
As =T —Js = 45.082,16 — 3.339,42 = 41.742,74
Ss=8,—A; =41.742,76 — 41.742,74 = 0,2

Porém, vamos construir a nossa planilha, onde temos:

Quadro 6: SFA com prazo de utilizacdo unitario e sem prazo de caréncia.

Periodo Prestacao Juro Amortizacao ?jzl\(lj; dg(r)
0 - - - 180.000,00
1 45.082,16 14.400,00 30.682,16 149.317,84
2 45.082,16 11.945,43 33.136,73 116.181,11
3 45.082,16 9.294,49 35.787,67 80.393,44
4 45.082,16 6.431,48 38.650,68 41.742,76
5 45.082,16 3.339,42 41.742,74 0,02

TOTAL 225.410,80 45.410,82 179.999,98 -

Compreende que € razoavel em ambos sistemas de amortiza¢do tratadas,
fazer as contas quando ndo temos prazo de caréncia ou nem juros capitalizados,

portanto, vamos analisar o caso a seguir e as suas particularidades.

9.2.2. SFA, com prazo de utilizacao unitario e com prazo de caréncia

No SFA, com prazo de utilizacdo unitario e com prazo de caréncia, pode ocorrer
as seguintes possibilidades durante a caréncia nos quais:

a) Os juros séo pagos (sem serem capitalizados);

Vamos admitir que no exemplo (25), foram dados 3 anos de caréncia porém, o
procedimento é semelhante ao que apresentamos no sistema de amortizacao
constante, tendo em conta os dados da planilha nos quais sédo obtidos usando as

equacodes introduzidas na secc¢ao 8.2.

Quadro 7: SFA com prazo de caréncia e de utilidade com juros pagos durante a caréncia

Saldo do
devedor

Periodo Prestacao Juro Amortizacao
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0 - - - 180.000,00
1 14.400,00 14.400,00 - 180.000,00
2 14.400,00 14.400,00 - 180.000,00
3 45.082,16 14.400,00 30.682,16 149.317,84
4 45.082,16 11.945,43 33.136,73 116.181,11
5 45.082,16 9.294,49 35.787,67 80.393,44
6 45.082,16 6.431,68 38.650,48 41.742,96
7 45.082,16 3.339,44 41.742,72 0,24
TOTAL 254.210,80 74.211,04 179.999,76 -

b) Os juros sado capitalizados e dissolvidos no saldo do devedor ( e amortizados nas
parcelas).

O procedimento é o mesmo do sistema de amortizacdo constante, tendo em
conta que, capitalizamos o saldo do devedor até o penultimo periodo do prazo de
caréncia, pois, a prestacdo incluindo o empréstimo comeca a ser pago ao final do
altimo periodo de caréncia. Neste caso, usa-se a formula do montante de juro

composto apresentado na equacgao (6), onde:
M, =Cx (1+i)*
Sendo, k > 1e M, =S,.

Considere o exemplo 25, onde admitimos a particularidade do item (a) da
seccao 8.2.2, em que foi dado prazo de caréncia de 3 anos, entdo, se 0s juros séo

capitalizados durante a caréncia, temos:
S, = 180.000,00 R$
t=5
k = 3 anos de ca.
i=8% =0,08%
Isto &,
S, = 180.000,00 x (1 + 0,08)* = 194.400,00
S, = 180.000,00 x (1 + 0,08)? = 209.952,00

Dai,
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209.952,00

“T7 (140,085 -1

0,08 x (1 + 0,08)>

|

= 52.583,83

Quadro 8: SFA com prazo de caréncia e de utilizagdo unitario, juros capitalizados

Periodo Prestacédo Juro Amortizacao 32'\%3 dg(r)
0 - - - 180.000,00
1 - - - 194.400,00
2 - - - 209.952,00
3 52.582,83 16.796,16 35.786,67 174.165,33
4 52.582,83 13.933,23 38.649,60 135.515,73
5 52.582,83 10.841,26 41.741,57 93.774,16
6 52.582,83 7.501,93 45.080,90 48.693,26
7 52.582,83 3.895,46 48.687,37 5,89

TOTAL 262.914,15 52.968,04 209.946,11 -

9.2.3. Sistema Price (SP)

O sistema Price é uma particularidade do Sistema de Amortizacdo Francés,
assim caracterizado por prestacdes mensais, uso de taxa proporcional sendo que a
taxa de juros preestabelecida na operacéo é dada em termos nominais ou seja, 0 juro
é concedido em termos anuais.

O sistema evidencia a situacdo em que nao combine ou se ajusta o periodo da
taxa de juros e da amortizacdo, como também no caso, da planilha calculada com a
taxa efetiva (que consiste somente em construir a planilha usando a taxa de juro
efetiva na operacdo ao invés da taxa normal), porém, analisemos a construlha da
planilha do sistema prece sendo o mais destacado.

Portanto, assim como ressaltamos que o sistema price € um caso particular do
SFA, isto implica que, o modo de obtencéo dos dados da planilha, ou seja, o modo de
resolver ndo é diferente do que foi apresentado, excepto as particularidades

mencionadas.
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Exemplo 26. Uma financeira emprestou R$ 80.000,00, sem prazo de caréncia. Sendo

a taxa de juro cobrada igual a 12% ao ano (Tabela Price) e devendo a liquidacéo ser

feita em 8 meses, construa a planilha.

Solucédo
Temos
S, = 80.000,00 R$
=120 = 228 _ 105 = 0,01
i = 0=—>-=1%=0,
k t=8m
Entao,
T = 59909, = 10.455,22
[ (1+0,01)8—-1 ]_ B
0,01 x (1+0,01)8
Quadro 9: Sistema Price (Caso particular do SFA).
] _ Saldo do
Periodo Prestacao Juro Amortizacao
devedor

0 - - - 80.000,00
1 10.455,22 800,00 9.655,22 70.344,78
2 10.455,22 703,45 9.751,77 60,593,01
3 10.455,22 605,93 9.849,29 50.743,72
4 10.455,22 507,44 9.947,78 40.795,94
5 10.455,22 407,96 10.047,26 30.748,68
6 10.455,22 307,49 10.147,73 20.600,95
7 10.455,22 206,01 10.249,21 10.351,74
8 10.455,22 103,52 10.351,70 0,04

10. INVESTIMENTO

Provavelmente em alguns momentos ja ouvimos falar de investimento
independentemente dos diversos significados que ele vem adquirindo de acordo os
interesses de cada um ao longo dos tempos, principalmente no dia a dia. Entretanto,
a nossa abordagem da palavra nédo difere do seu conceito vulgar, incorpora todos
aspectos de modo geral no mercado financeiro, indubitavelmente de acordo o

61



Decreto-lei n° 6.404, de 15 de Dezembro de 1976, na qual o investimento é
classificado como conta representativa de interesses e direitos perpétuos de qualquer
natureza em outras sociedades e nédo pode ser classificado como ativo circulante,
essa concepcgdo ndo extrapola a delimitacdo da pesquisa pois, a nossa abordagem &
de carater didatico, desencadeando entorno do inicio de investimento.

O investimento é toda acao na qual envolve uma aplicacéo de capital destinada
a compra de ac¢les financeiros, mobiliarios, etc., com finalidade de obter recursos
produtivos tanto quanto em ativos que irdo ser vinculados a um processo produtivo de
curto ou longo prazo, ou seja, existe uma renuncia de recursos no momento, dada a
possivel disponibilidade futura de recursos (KIRCHNER, 2014).

Portanto, os retornos futuros podem ser incertos e qualquer investimento
carrega um certo nivel de risco ou recompensa, embora que, conhecer o seu peffil
como investidor antes de investir faz toda diferenca segundo o site da Caixa
Econbémica Federal 2022, o investidor precisa saber como funcionam as modalidades
de investimento existente de modo avaliar seus riscos e vantagens, como também
projetar qual seja a modalidade adequado ao seu perfil. No entanto, o investimento
pode ser dividido em dois tipos: O de renda fixa e o de renda variavel como também
pode haver um investimento de carater fixo e varidvel ao mesmo tempo.

10.1. Renda Fixa

Considera-se o investimento de uma renda fixa aquele que através da qual se
tem uma previsdo da remuneragao ou retorno sobre o capital investido no momento
da aplicacdo, ou seja, ao investir nessa modalidade o investidor consegue ter uma
nocao do seu beneficio, em relacdo ao tempo de aplicagéo. Isto implica que na renda
fixa, ndo que ndo haja risco nessa modalidade de investimento tendo em conta que,
nao existe nenhum investimento sequer que ndo tenham risco embora, que o de renda
fixa € de caréater isenta da negatividade pois, 0 vencimento € efetuado ao longo do
prazo estabelecido na operacao (KIRCHNER, 2014).

Dentre varios exemplos que podemos evidenciar de um investimento de renda
fixa temos: Titulos Publicos; Letras de Crédito Imobiliarios; Certificado de Depdsito
Bancario, etc. Portanto, quanto a sua classificacdo o investimento de renda fixa é
considerado como pré-fixada quando existe uma percentagem fixa no determinado

tempo de aplicacdo (isto é, no caso de Tesouro direto, Letras de Crédito, etc.),
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enguanto se a rentabilidade é obtida por meio de indice de mercado € pos-fixada (no
caso da Taxa Selic, CDI, etc.) e por fim € hibrido quando apresentam as duas
carateristicas mencionados acima.

10.2. Renda Variavel

Esta modalidade de investimento é definida como o tipo de investimento em
que ndo se pode determinar o retorno na data em que o investimento é feito
(KIRCHNER, 2014). Isto é, no ato de investir o investidor ndo consegue projetar ou ter
nocéo do resultado da producéo, da rentabilidade que tera suas acdes. Este tipo de
investimento é o mais volatil pela sua carateristica ou impossibilidade de prever o
retorno das acdes, sendo assim a renda néo € pré-fixada. Por exemplo temos: Acbes
de empresas, Cambio, Fundos, etc.

11. ANALISE DE INVESTIMENTO

A escolha do melhor investimento é essencial uma vez que, variam em seu
grau de risco, rentabilidade e liquidez, cabendo assim, ao investidor analisar qual seja
o investimento que se adequa ao seu perfil. Os analistas do ambiente de planejamento
e gestdo enfatizam a importancia de planejar investimento, pressupondo um
monitoramento estratégico das acdes, através da qual consegue-se projetar diretrizes
consistentes presente e posterior de modo a garantir os beneficios de tais
investimentos (FERREIRA, 2017).

Entende-se que o conhecimento das principais caracteristicas do mercado
financeiro estd relacionado a tomada de decisdo de investimento e obtencdo de
financiamento, destacando assim, o principio financeiro basico da acdo de
investimento isto €, uma determinada quantidade de recurso serd menos valiosa
amanha do que hoje porque quando aplicado comeca a ganhar juros imediatamente
(FONSECA, 2010).

Entender o risco e, portanto, o retorno (rentabilidade) de cada financiamento
gue se pretende adentrar é relevante pois, o conhecimento do risco domina a decisao
de fazer melhores investimentos sem desconsiderar que no caso de uma aplicacao

financeira além, de analisar o tipo de investimento a se fazer, prestasse mais atengéo
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na taxa de juros da operacdo caso seja compativel aos interesses do investidor,
prevalecendo a ideia de que, ndo existe nenhum investimento sequer isenta de risco.

De acordo com Kirchner (2014), uma decisdo de investimento ndo pode ser
baseada apenas na demanda pelo produto vendido, interesses, etc., mas, sim
independentemente dos interesses do investidor a decisdo parte da eficiéncia do
investimento a ser feito.

Portanto, o processo de analise de investimentos requer uma série de dados
financeiros, tendo em conta que, a diversidade do proprio mercado e da economia
torna mais complexa o processo de analise de investimento. De acordo Assaf Neto
(1992) os métodos que serdo abordados nos topicos a seguires sao utilizados para
andlise de investimento, seu conhecimento é de carater essencial no inicio de
qualquer investimento, ou seja, na administragéo financeira, cabe ao investidor ou
administrador analisar de forma légica o melhor investimento da organizacao
(KIRCHNER, 2014). Entretanto, Ferreira (2017) realca que, no inicio de qualquer
investimento é importante o investidor analisar por meio dos métodos apropriados nos
quais as mais destacadas no que concerne a tomada de decisdo ou de analise de
investimento, sdo: Valor presente liquido; Taxa interna de retorno; indice de lucrativo
e Taxa de rentabilidade.

11.1. Valor Presente Liquido (VPL)

Essa abordagem sugere, segundo Roldo (2017) que os investidores tenham
um conhecimento basico consolidado da matematica financeira pois, toma-se o valor
presente do investimento (fluxo de caixa) a uma dada taxa de aplicacdo ao decorrer
de um certo periodo, reduzido ao fluxo de caixa inicial do investimento, ou seja, do
periodo zero (CARREIRA, 2017). Tomada em portugués (VPL) e inglés NPV (Net

Present Value), na qual é evidenciado pela seguinte expressao matematica:

_N_FG
j=1
Em que,
n
NG
VP = Zm (42)
]:

E o valor presente do investimento, pois:

e VPL é o valor presente liquido;
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e F(; € o fluxo de caixa no periodo de aplicacao j;

e FC, é o fluxo de caixa no inicio de investimento, ou seja, do periodo de
aplicacao zero (valor inicial de investimento);

e | ataxade juros.

11.2. Taxa Interna De Retorno (TIR OU IRR)

Este método possui as caracteristicas similar ao método VPL porém, seu
resultado é expresso em porcentagens, que segundo Carreira (2017) a sua
determinacdo envolve tentativas e erros, sendo diferente do processo habitual de
obtencéo de resultados da técnica anterior pois, aqui a incognita passa a ser a taxa

de juros (TIR) da operacéo que anula o valor presente liquido (ROLAO, 2017). Isto é:

n
Z 1+ TIR)J ~FG=0 (43)

Para que se possa aceitar um investimento compara-se a taxa interna de
retorno com a taxa de desconto na tomada de decisdes financeiras (ou seja, no inicio
de investimento) pois, € necessario que a taxa interna de retorno seja maior que o
custo exigido (FONSECA, 2010).

Entretanto, podemos calcular a TIR usando o Excel (ou seja, pode-se usar
também a maquina calculadora HP 12c), no caso trabalhamos com Excel adiciona-se
todos os fluxos de caixa da operacao na planilha (fluxo inicial com sinal negativo),
porém, ao final coloca-se “=TIR(selecionando o intervalo completo do fluxo)’

apertando a tecla enter assim como mostra a figura 7.
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Figura 7: Obtencéo de TIR usando Excel.

fx  =TIR( A3:B9 ) %

A A B C A A B C
1 1

2 2

3 Inicio -70.000,00 3 inicio -70.000,00
4 1ano 12.000,00 4 1ano 12.000,00
5 2ano 15.000,00 5 2ano 15.000,00
6 3ano 18.000,00 6 3ano 18.000,00
7 4ano 21.000,00 7 4 ano 21.000,00
8 5ano 16.000,00 8 5ano 16.000,00
9 |TIR =TIR( EER:E]) 9 TIR 5%
10 b i 10

Fonte: Proprio Autor (2022).

11.3. Indice De Lucrativida (IL) E Taxa De Rendabilidade (TR)

De acordo Fonseca (2010), o indice de lucratividade ou é também denominado
taxa de rentabilidade (TR), partindo de uma relacao custo-beneficio. Sdo ferramentas
de andlise do investimento que através da qual temos a possibilidade de analisar o
retorno do investimento em porcentagem, permitindo assim, ao administrar ou
investidor verificar os resultados obtidos com a operacdo (FONSECA, 2010). Porém,
apresentam a mesma expressdo matematica para fins de célculos, na qual o
investimento é obtido como viavel se resultado for maior que um (ASSAF NETO,
1992).

n _FG
IL = LA+ (44)
FC,
Ou seja,
vp
ILouTR = FCy (45)

Exercicio 27. Um projeto apresenta um investimento inicial de R$22.000,00. Nos
proximos 3 anos espera-se um fluxo de caixa positivo de R$12 mil, R$5 mil e R$8 mil,
respectivamente. Considerando uma TMA de 7% ao ano, calcule o VPL do projeto.
Calcule também a TIR deste projeto.
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Solucédo

Temos

Dai a equacéo (41), temos:
VPL = (VP, + VP, + VP;) — FC,

Em que,

Analogamente,

Portanto,

VPL = (11.214,95 + 4.367,19 + 6.530,38 )R$ — 22.000,00 R$ = 112,52 R$

VP = ———————
7 (1+40,07)3

FC, = 22.000,00 R$

7
i=7%=m=0,07

k j=3a

P, = 1200000 _ 11.214,95 R$
" @+o007nr T
VP, = 500000 _ 4.367,19 R$
27 (@+007)2 TV
8.000,00
= 6.530,38 R$

Neste caso usamos 0 Excel para obter a taxa interna de retorno (TIR) como mostra a

figura 8:

Quadro 10: Taxa interna de retorno

Ano Fluxos de Caixa
0 -22000
1 12000
2 5000
3 8000
TIR 7%

Exercicio 28. O Senhor José da Silva estd estudando o seguinte projeto de

investimento:

Fluxo (em milhares de reais)

-500

100

0

300

0

U'I-hOOI\)HO%
(72}

200
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\ 6

800

Sabendo que o custo de oportunidade do Senhor Silva € de 2% ao més, determine o

VPL e também a TIR.

Solucédo

Temos, ataxa i = 2% = 0,02 onde, pela equagéo (41),

VPL = (VP, + VP, + VP + VP, + VPs + VPs) — FC,

Calculando o VPL de cada periodo e substituindo na equacdo acima temos,
VPL = (98,03 + 0 + 282,70 + 0 + 181,15 + 710,38) — 500 = 772,26 R$

Portanto, usando o Excel obtemos a taxa interna de retorno como mostra a figura (9).

Quadro 11: Taxa interna de retorno

Més

Fluxo (em milhares de
reais)

-500

100

0

300

0

200

OO~ |WIN|FL]|O

800

TIR

26%

Exercicio 29. De acordo com as informacdes abaixo, determine o VPL do projeto B e

informe se 0 mesmo é viavel ou ndo e diga o porqué.

Projeto B

Periodo Fluxos | (taxa de juros)
0 -170.000 -

1 60.000,00 10%

2 60.000,00 13%

3 60.000,00 15%

4 60.000,00 12%

5 60.000,00 10%
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Solucédo
Em que:
VPL = (VP + VP, +VP; + VP, +VP;) — FCy

Logo, calculando VP pela equacao (42), e substituimos os valor obtidos na equacéo
temos:

VPL = (54.545,45 + 46.988,80 + 39.450,97 + 38.131,08 + 37.255,28) — 170.000,00
VPL = 46.371,58 $

Portanto, sendo o valor presente liquido é positivo entdo, o projeto é viavel.
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12. CONSIDERACOES FINAIS

O presente trabalho no ambito do seu objetivo buscou demonstrar e propor
aspectos tedricos e praticos de fundamentos da matematica financeira, de caréater
essencial antes de alavancar quaisquer projetos de investimento, isto €, em uma
perspectiva macro ou microecondmica. Uma vez que, a absor¢cdo dos fundamentos
basicos da matematica financeira abordado neste presente trabalho, nos ajudam
acompanhar e avaliar por meio de métodos abordados no processo de andlise de
investimento, como também, a identificar a modalidade do investimento a se fazer,
caso seja viavel ou ndo a sua aceitacdo dependendo do perfil do investidor.

A globalizacdo do processo econdmico mundial pressupde um
acompanhamento do desenvolvimento do processo econdémico das sociedades pois,
os cidadaos sao cotidianamente sujeitos a envolver-se nas atividades financeiras para
gerar lucro ou para manter seus ativos para um consumo futuro, isto €, investindo seus
capitais, adquirindo empréstimos para alavancar os seus projetos de investimentos,
acOes estas preponderante no desenvolvimento da economia de uma nagéo. Esse
crescente envolvimento da populacdo nas acdes financeiras nos impulsiona a ter uma
minima compreensao dos conceitos da matematica financeira, que é adquirida por
meio de uma educacéo financeira embasada na constru¢do da cidadania para uma
sociedade mais consciente, especificamente no que concerne o envolvimento dos
cidad&os no setor financeiro.

O governo estabelece por meio das instituicdes responsaveis por regular os
processos econdmicos nacionais (Banco Central, Secretaria do Tesouro Nacional,
etc.), procedimentos tangiveis do investimento dependendo do perfil de quem
pretende investir, porém, este fator ndo o torna responsavel ou avaliador das
propostas financeiras que os cidadaos individualmente optam em fazer, tanto nas
instituicbes credenciadas pelo proprio governo para venda de titulos, no caso de
bancos comerciais, corretoras, etc. Cabe ao investidor ter a maturidade financeira
suficiente para analisar tais propostas, saber avaliar juros da operacdo, modalidade
do investimento a seguir, etc.

A presente pesquisa tem como objetivo atender a demanda dos cidadaos
qguanto ao fornecimento de fundamento matematico para o0 acompanhamento das

mudancas sociais no setor financeiro e comercial, isto €, no inicio do investimento. Os
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topicos da matematica abordados nesta pesquisa, nos permitird saber optar em cada
proposta do investimento, uma vez que, 0S paises que possui crescente numero
populacional envolvido no processo financeiro (no caso de pais com maior indice de
investidores), apresentam uma economia estavel, menor indice de desemprego,
engquanto que o governo deixa de ser Unico 6rgao responsavel pelo oferecimento de
proposta de trabalho a populacéo, fator essencial para o crescimento da economia
nacional ou para uma vida financeira ativa.

As sociedades modernas s&o caracterizadas pela vasta complexidade
apresentada no setor econémico, como no caso das constantes variacdes nos precos
de bens (Inflacdo) e a queda da propria moeda, fatores principais que levam muitos a
optarem cegamente as instituicdes bancarias como meio seguro de salvaguardar os
seus patrimonios, capitalizando seus valores por meio de poupangas.

Entretanto, na maioria das vezes as pessoas fazem aplicacdo bancarias,
especificamente na conta poupanca com intuito de “guardar seu dinheiro” assim
vulgarmente dito, ndo com o intuito de acumular de fazer crescer seus fundos ao
decorrer de um certo periodo de tempo a uma dada taxa de juro (capitalizacao), ao
contrario fazem porgue querem guardar simplesmente seus patriménios, ou seja, sem
interesse de acumular seus ativos. Essa concepcao torna evidente a falta de uma
educacao financeira embasada nos fundamentos da matematica financeira que leva
muitos a colocar seus valores na poupanca sem avaliar os juros da aplicacdo, se € de
acordo aos seus interesses ou nao.

Nesta abordagem atrelamos o0s aspectos teoricos e praticos da matematica
financeira que sirva como embasamento para quem pretende entrar no mercado
financeiro, estudantes, investidores, etc., conceitos estas fundamental para
procedéncia mediante a essa gama complexidade do mercado financeiro, em prol de
uma sociedade justa e do desenvolvimento da economia nacional.

Aos métodos de andlise financeira destacados durante o trabalho, no caso da
analise de investimento, recomenda-se o0 uso de dois métodos para proporcionar a
maxima confiabilidade na tomada de decisdo. Ressaltamos também que, a tomada
de decisado no inicio de um investimento pode envolver questdes mais complexas do
gue foram destacadas durante o estudo, pois sdo muitos os fatores envolvidos na

tomada de deciséo, aléem dos aqui citados, que podem ser objeto de estudos futuros.
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