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METODOS QUANTITATIVOS FINANCEIROS

Financiamento - ato
de uma organizagao,
usualmente uma
empresa, que ajuda a
pagar um produto ou
um servico de uma
pessoa, ou de outra
empresa, através de
doacio de dinheiro
ou empréstimo.
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Introdugao

A Administragao ¢ a area que envolve o estudo das organizagoes
e de como estas sao geridas. Nas suas atribuicoes, os administradores
devem: planejar, coordenar, comandar e avaliar aspectos sociais,
comportamentais, econémicos e técnicos. A formagao do profissional
da Administracao, portanto, deve ser feita considerando os fatores
mencionados para alcangar eficacia.

Assim, na gestao dos conhecimentos em relagao as areas das suas
atribuicoes, o administrador busca tomar decisOes constantemente;
uma das mais importantes ¢ a alocagdo dos recursos financeiros que
esta sob sua responsabilidade. Tomando como base o valor do dinheiro
no tempo, a Matematica Financeira proporciona as ferramentas
quantitativas ideais para a escolha, ou ordenamento das melhores
alternativas de investimento disponivel.

O conhecimento das aplicagoes da Matematica, voltada para as
avaliacoes de alternativas de financiamento ¢ de investimento, ¢
indispensavel para a formacao dos futuros administradores.

Este caderno contém os conhecimentos basicos da Matematica
Financeira. Nele, os alunos terdo conhecimento do valor do dinheiro

no tempo e das principais ferramentas de analise de fluxos de caixa.

Palavras do professor-autor

Prezado aluno:

Vocé esta recebendo este caderno o qual traz conteddos
relacionados a disciplina: “Métodos Quantitativos Financeiros”. O
material que ora apresentamos pretende orientar vocé em seus estudos
da Matematica aplicada a area financeira. Ja a partir das primeiras
unidades vocé terd o contato com aplicagdes praticas. E importante
que vocé procure aproveitar ao maximo os conteudos delas; para
tanto, participe dos foéruns e, principalmente, faca todas as atividades
apresentadas na sala de aula virtual da disciplina. E por intermédio das
atividades propostas que vocé tera condi¢ao de aprender o conteido
deste caderno.

Utilize este material como um guia para seus estudos. Tire todas
as suas duvidas de cada unidade antes de passar para outras. Precisamos
da sua dedicacdo para que possamos atingir o principal objetivo deste
curso: desenvolver a habilidade em lidar com o valor do dinheiro no
tempo.

Os conhecimentos, aqui apresentados, lhe serdo bastante
uteis tanto na sua vida pessoal quanto na profissional. Os Métodos
Financeiros também serdo necessarios para o acompanhamento das
outras disciplinas da area de finang¢as do seu Curso de Graduagao em

Administracao.
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Ementa

Capitalizagao simples. Capitalizacao composta. Montante e valor atual.
Taxas do mercado financeiro. Rendas de termos constantes. Rendas de
termos variaveis. Desconto simples. Desconto composto. Equivaléncia
de capitais e juros compostos. Fluxo de caixa. Taxa interna de retorno.

Amortizacao de empréstimos. Maquinas financeiras programaveis.

Orientagoes para o estudo do caderno

Caro aluno, este caderno esta dividido em 7 unidades. Na primeira,
na segunda e na quarta unidades estaremos a considerar algumas nog¢oes
sobre os juros; na terceira, trabalharemos a idéia de desconto; na quinta,
verificaremos o que seja série; na sexta, consideraremos o que seja a
amortizagao e, por ultimo, estaremos mostrando algumas ferramentas
necessarias para analises relacionadas a investimentos.

Na medida em que os conteudos das unidades forem lidos, e
entendidos, vocé devera resolver todos os exercicios propostos para a
unidade, que estardo disponiveis no ambiente online.

Durante o seu processo de aprendizagem, aconselhamos reservar
um caderno somente para a solucdo dos exercicios, pois isso ira lhe
ajudar nas revisdes e na organiza¢ao do material de estudo.

Pedimos, ainda, a sua participacao nos foruns, tanto na postagem
de duvidas no ambiente quanto na ajuda aos colegas. Na medida em que
voce resolver os exercicios, procure postar no féorum a resolugao dos
problemas propostos. Procure realizar todas as atividades propostas;

elas servirdo como nota parcial da disciplina.

Objetivos de ensino-aprendizagem

1. Capacitar o aluno no uso das ferramentas da Matematica
Financeira, aplicadas a analise de investimento. Mais especificamente,
pretendemos que ao final deste caderno, o aluno seja capaz de:

2. Resolver problemas associados ao valor do dinheiro no tempo;

3. Resolver problemas relacionados aos conceitos da Matematica
Financeira basica;

4. Avaliar alternativas de investimento, utilizando as ferramentas
da matematica financeira;

5. Demonstrar compreensao do funcionamento dos principais
modelos de amortizacdo de ativos através das atividades a serem

encontradas na coluna de indexacao.
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Juros: conceito, componentes e

regimes de capitalizagao

Sintese:
Nesta unidade, trabalhamos os conceitos iniciais que nos servirdo de base para o

entendimento do valor do dinheiro no tempo.
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A origem da Matematica Financeira

Niao podemos precisar quando o homem passou a entender
e a utilizar o conceito do valor do dinheiro no tempo. No entanto,
podemos estabelecer a hipotese que ele surgiu, naturalmente, a partir
do momento em que os seres humanos passaram a produzir excedentes
de producio e realizar trocas e empréstimos entre si com o objetivo
de melhorar as suas possibilidades de sobrevivéncia no ambiente
competitivo e indspito em que viviam. Na Babilonia, por exemplo, os
juros eram pagos sob a forma de sementes e outros bens. Na medida
em que os modelos financeiros se tornaram mais sofisticados e mais
utilizados pelas pessoas foram surgindo instituicbes para lidar com

€S8SES recursos, que posteriormente se transformaram nos bancos.

A origem dos nimeros

Vocé sabia que os numeros que usamos (1, 2, 3, 4, 5, 6, etc.)
sao chamados numeros ardbicos para os distinguirmos dos nimeros
romanos (I, 11, III, IV, V, VI, etc.)?

Quem popularizou os numeros arabicos foram os arabes, dai o
nome. Mas na realidade eles surgiram com a civilizacao fenicia que os
usava para contar e contabilizar seu patrimoénio.

Vocé sabia que o formato dos numeros (1, 2, 3, etc..) tem a ver
com os angulos que eles formam?

Simples:

O nimero 1 tem um angulo.

O numero 2 tem dois angulos.

O numero 3 tem trés angulos e assim por diante.

O namero zero (0) ndo tem angulo nenhum.

Veja na figura abaixo:

(A

1 ANGULO 2 ANGULOS 3 ANGULOS saenss

L)

5 ANGULOS 6 ANGULOS

7 ANGULOS 8 AN6ULOS

— ZERO ANGULO !

—ed

9 ANGULOS

Fonte: Ghigonetto, 2009.




Unidade 1

Conceito de juros

Agora que ja sabemos a origem dos numeros e da Matematica
(Financeira) vamos por a mao na massa e nos dedicarmos a compreensao
de conceitos que o administrador toma para realizar o seu trabalho.
Comecemos com o conceito de juros.

Afinal, o que sdo os juros? Segundo Puccini (2004, p. 2), “Definem-
se juros como sendo a remuneragao do capital, a qualquer titulo”.

Sabemos que os juros sao taxas adicionadas a uma divida, quando
nao temos dinheiro para pagar um compromisso no presente. Quando
vamos fazer uma compra no comércio, por exemplo, podemos comprar
a vista, sem juros, ou a prazo. Neste ultimo caso, normalmente, estao
embutidos juros, relativos ao valor nas prestagoes.

O valor dos juros se refere ao custo do dinheiro no tempo.
Vocé sabia que o dinheiro perde valor com o tempo? Expliquemos
melhor. Imagine que o seu avo tenha guardado hd muito tempo atras
certa quantia em dinheiro em um cofre. Depois de alguns anos o valor
correspondente ja nao tem poder de compra igual a0 momento em
que ele foi guardado. Depois de muito tempo, 20 anos, por exemplo, a
quantia guardada ndo da para comprar quase nada. Esse efeito é o que
chamamos de valor do dinheiro no tempo. Os juros servem exatamente
para que o poder de compra se mantenha estavel, e até aumente, com
o passar do tempo. Sobre o valor do dinheiro no tempo, Assaf Neto
(2003, p. 15) afirma:

A matematica financeira trata, em esséncia, do estudo do valor
do dinheiro ao longo do tempo. O seu objetivo basico ¢ o de efetuar
analises e comparagoes dos varios fluxos de entrada e saida de caixa,
verificados em diferentes momentos.

Se o seu avo tivesse aplicado o dinheiro ao invés de guarda-lo em
um cofre, ele poderia possuir hoje uma quantia com a capacidade de
compra igual ou possivelmente maior daquela guardada.

Como visto, quando estamos lidando com valores monetarios
temos que levar em conta o fator tempo. R$1.000,00 hoje nao vale a
mesma coisa que daqui a 03 meses. O dinheiro possui, portanto, um
custo. Este custo, expresso normalmente em um percentual em relagao
a uma unidade de tempo, é o que damos o nome de juros.

Exemplos de juros no nosso dia-a-dia:

¢ Quando vamos fazer um pagamento qualquer, através de boleto
bancario, se ndo pagarmos na data de vencimento estaremos sujeitos a
uma multa por atraso e também a juros.

e Se tivermos dinheiro sobrando podemos tanto gastar como
tentar gerar mais dinheiro com o que temos. Poderiamos aplicar em

uma poupanga que renderia juros.
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®Se vamos comprar um eletrodoméstico em uma loja temos a
opc¢ao de comprar tanto a vista, com pagamento no ato da compra,
como a prazo, com pagamentos posteriores a data da compra. No caso
da compra a prazo, a loja normalmente acrescenta juros no valor a
pagar.

Componentes dos juros

Os juros sao representados através de valores e de taxas, os quais
serao denominados, de agora em diante, de taxas de juros.

Vamos exemplificar através de uma aplicagao pratica:

Ex: Vamos supor que vocé va comprar uma televisio em uma
loja, a qual deve custar R$ 500,00 a vista ou R§ 550,00 para pagamento
em trinta dias (um mes).

Nesse caso, podemos calcular o valor dos juros, o qual sera

denominado, de agora em diante, de “J:

Temos entao:
Juros = ] = R$ 550,00 — R$ 500,00 = R$ 50,00.
Portanto, a loja esta cobrando juros (J) de R$ 50,00 para uma

compra de R§ 500,00, com pagamento para trinta dias.

Esse é o valor dos juros. E a taxa de juros? O que significa taxa

de juros?

A taxa de juros, a qual sera denominada, de agora em diante, de
“1”, € a relagdo entre o valor dos juros em relag¢ao a unidade de tempo.
Exemplo:

1= 5% ao més, significa que a cada més ira incidir juros de 5%.

Obs.: lembramos que quando usamos taxas percentuais estamos

tratando de valores divididos por 100 (porcentual).

Exemplos:

® 5% ¢ a mesma coisa que 0,05, ou seja, 05 dividido por 100.
®10% = 10/100 = 0,10

®50% = 50/100 = 0,50

Voltando ao nosso exemplo, temos que o valor dos juros foi de
R$50,00, para um més. E o valor da TV a vista era de R$ 500,00. Temos,
entdo, que a taxa de juros, para um més, foi de:

i=50/500 = 0,10 ao més. Ou seja, 10 %.

Portanto, para sabermos o valor da taxa de juros basta dividir o
valor dos juros pelo valor aplicado ou emprestado.

Ex: Suponha que vocé possua economias, em dinheiro, da ordem
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Unidade 1

de R$ 1.000,00, e que nao ira precisar deste capital este més. Vamos
supor também que voce ja tenha feito uma pesquisa nos bancos e que
tenha decidido fazer uma aplicacdo na caderneta de poupanca. O seu
gerente lhe disse que o rendimento sera de 1% ao més. Quanto vocé
tera no final do més?

Resolucao:

Nesse caso, em cima do valor aplicado, o qual foi de R$ 1.000,00,
iria incidir uma taxa de juros de 1% ao més (a. m.).

Teriamos entao:

I=1% AM =1/100 = 0,01 de juros ao més.

Entio, o valor dos juros seria de:

J =0,01 x R$ 1.000,00 = R$ 10,00.

Portanto, os juros seriam de R$ 10,00.

Ao final do perfodo teriam entdo:

R$ 1.000,00 (valor aplicado) + R$ 10,00 (juros) = R$ 1.010,00.

Regimes de capitalizagio

Até agora temos aplicado a taxa de juros para somente um petriodo,
que nos casos vistos foi de um més. Vamos supor, entretanto, que vocé
queira aplicar R$ 1.000,00 durante dois meses a uma taxa de juros de
5% ao meés. Qual seria o valor ao final dos dois meses?

Nesse caso, terfamos que definir qual o regime de capitalizacdo a
ser usado: se juros simples ou juros compostos. Iremos detalhar os dois

modelos de capitalizacao de juros nas unidades seguintes.

Va ao ambiente virtual
e realize as atividades
referentes a esta unidade.
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Juros simples

Sintese:

Nesta unidade, trabalhamos os problemas relacionados ao regime de capitalizacao

simples.
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O regime de capitalizagdo simples

A caracteristica mais importante do regime de juros simples
¢ que a taxa de juros incide somente em cima do valor original. Ou
seja, nao ocorre o reinvestimento dos juros. Os juros sao acumulados
sem remuneragao, até o final, quando eles serdo adicionados ao capital
inicial.

Voltando para o nosso exemplo da primeira unidade temos os
seguintes resultados:

A tabela a seguir apresenta os resultados:

~_ | Saldo do inicio N . N
Més do més Juros do més Saldo ao final do més
01 RS 100,00 5% x 100,00 = RS 5,00 RS 105,00
02 RS 105,00 5% x 100,00 = RS 5,00 RS 110,00

A cada mes vocé iria acumular o valor de R$ 5,00, que representa
5% do valor aplicado, sob a forma de juros. Note que ao final do
primeiro més vocé teria R$ 105,00 sendo R$ 100,00 o valor aplicado
somado a R$ 5,00 de juros. No final do segundo més vocé iria receber
novamente R$ 5,00 de juros, que somados ao saldo do final do primeiro
meés (R§ 105,00) daria R$ 110,00. Perceba que a taxa de juros incide
somente sobre o valor original e que os juros recebidos no primeiro
més nao sao reaplicados. Note também que os juros de cada perfodo
sao exatamente iguais.

O regime de capitalizagdo simples comporta-se como se fosse
uma progressao aritmética (PA), crescendo os juros de forma linear
ao longo do tempo. Neste critério, os juros somente incidem sobre o
capital inicial da operag¢ao (aplicagao ou empréstimo), nao se registrando
juros sobre o saldo dos juros acumulados (ASSAF NETO, 2003, p.18).

Ante o exposto, vamos partir para a utilizagdo das férmulas nas

aplicacoes de juros simples.

As formulas de juros simples

As féormulas, que serdo aqui apresentadas, servirao para a resolu¢ao
dos problemas relacionados aos calculos financeiros no regime de juros
simples. Antes de tudo, vamos definir algumas notagdes que iremos
usar:

PV = valor presente: ¢ o valor da aplicacdao, do empréstimo ou
mesmo de uma série de valores no momento zero (na data em que vocé
se encontra);

FV = valor futuro: ¢ o valor da aplicagao, do empréstimo ou
mesmo de uma série de valores no momento futuro. Daqui a dois

meses, por exemplo;



Unidade 2

N = namero de periodos;
1 = taxa de juros, que para esta unidade sera uma taxa simples; e,

J = ¢é o valor total dos juros.

Ja sabemos que o valor dos juros € a diferenca de um valor futuro
e um valor na data presente.

Portanto:

J=FV-PV

Juros de cada periodo = PV.i

Juros apés n periodos = J = PV.i.n

Valor futuro apés n periodos = FV =PV + PV.i.n=PV,(1+i.n)

Obs.: o simbolo de multiplicagao que iremos usar nesse curso sera
o ponto ( “.”). Se tivermos, por exemplo, que multiplicar duas vezes
trés, a multiplicacao sera representada da seguinte forma: 2.3, e ndo 2
X 3.

No exemplo inicial desta unidade, vocé aplicou R$ 100,00 durante
dois meses a uma taxa mensal, simples, de 5% e obteve, ao final desses
dois meses, R$ 10,00 de juros. O valor final ap6s esse periodo foi de
R$ 110,00.

Vamos resolver esse problema novamente, s6 que desta vez
iremos usar as formulas:

O primeiro passo ¢ identificar as variaveis que foram enunciadas
no problema.

Temos entao:

PV = R$ 100,00 = o valor aplicado foi de R§ 100,00.

1= 5% ao més = 0,05 - a taxa simples ¢ de 5% a.m.

n = 2 meses = a aplicagdo foi feita por dois meses.

O segundo passo ¢ identificar o que nés queremos encontrar.

No nosso caso, queremos saber o valor dos juros mensais e totais,
e o valor final que teremos ao fim de dois meses (FV).

Portanto, queremos saber o valor de: | e de FV.

Por fim, vamos aplicar as férmulas para encontrar esses valores.

Sabemos que:

Juros ap6s n periodos = | = PV.i.n

Entao ] =100.0,05. 2 = 10,00. O valor dos juros durante os dois
meses foi de R$ 10,00.

Sabemos também que:

J=FV-PV

Entao:

10,00 = FV - 100,00
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Rearranjando a equagio temos:

FV = 100,00 + 10,00 = 110,00. Portanto o valor futuro é de R$
110,00.

Poderiamos, entretanto, ter resolvido esse problema de maneira
direta através da seguinte férmula:

FV =PV. (1+in)

FV =100,00. (1 + 0,05 . 2)

FV =100,00 . (1 + 0,10)

FV =100,00. (1,10)

FV =110,00

Exercicios resolvidos

Nesta subunidade, vocé ira acompanhar a solucio de alguns
problemas tipicos de juros simples. Vocé deve primeiramente ler o
enunciado, atentamente, e depois acompanhar todos os passos para
solu¢ao do problema. Apos o entendimento da solugao, tente resolver
novamente em um caderno a parte, agora sem olhar a resolucao da

apostila.

1) Considere que um investidor aplicou a quantia de R§ 200,00,
por um prazo de quatro meses a taxa de juros de 5% ao més, no regime
de juros simples. Determinar o saldo final deste investimento.

Se formos aplicar a férmula para encontrarmos o saldo ao final

do quarto més temos:

FV=PV.(l +i.n)
FV =200. (1 + 0,05 . 4)
FV =200 . 1,20

FV = 240,00

Assim, o saldo final (FV) desta aplicacao é de R$240,00.
O valor dos juros foi de:
J =FV - PV = 240,00 — 200,00 = 40,00.

2) Considere um investimento de R$ 500,00, por um prazo de
dois meses, a taxa de juros de 24% ao ano, no regime de juros simples.
Determinar o saldo final deste investimento.

Até o momento nés temos trabalhado com taxas ao més. Neste
problema, entretanto, estamos vendo uma aplica¢ao com taxa ao ano.
Uma primeira providéncia sera colocarmos a unidade da taxa na mesma
unidade do tempo. Assim, se o numero de periodos é de dois meses
temos que ter também a taxa ao més. Como a taxa esta ao ano, 24% ao

ano (a.a), vamos transformar a taxa para meés da seguinte forma:



Unidade 2

1= 24% a.a. = 0,24.
Um ano tem doze meses, entao a taxa a0 més sera de:

i =0,24/12 = 0,02 = 2 % a0 més.

Pronto, ja temos a taxa na mesma unidade de tempo do periodo.
Vamos entao aplicar as férmulas para acharmos o valor final da aplicacdo

e os juros:

FV=PV.(1+i.n)
FV =500 . (1 + 0,02 .2)
FV = 500 . (1+ 0,04)
FV = 500,00 . (1,04)
FV = 520,00

Assim, o saldo final (FV) desta aplicagao foi de R$520,00.

O valor dos juros foi de:
J =FV -PV = 520,00 — 500,00 = 20,00.

3) O capital de R$§ 2.000,00, aplicado a taxa de juros simples de
12% ao ano, produziu R§200,00 de juros. Qual o tempo correspondente
da aplicacao?

Dados do problema:

PV = 2.000,00

FV =PV + ] = 2.000,00 + 200,00 = 2.200,00
1=10,12 a0 ano (a.a.)

n=-=:

Resoluciao:

FV=PV (1+in)

2.200 = 2.000.(1+0,12.n), multiplicando 2.000 pelos termos dos
parénteses temos:

2.200 = 2.000. (1 + 2.000. 0,12.n)

2.200 = 2.000 + 240.n, passando 2000,00 para o outro lado da
igualdade temos:

240.n = 2.200 - 200

240.n = 200; passando 240,00 para o outro lado, dividindo temos:

n = 200/240

n = 0,833 anos = 0,833 . 12 meses = 10 meses.

Resposta: serao necessarios dez meses para que o capital de R$
2.000,00 produza rendimentos de R$ 200,00, quando aplicado a uma

taxa de juros simples de 12% ao ano.
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Va ao ambiente virtual
e realize as atividades
referentes a esta unidade.
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4) Uma pessoa aplicou o valor de R$ 640,00, a juros simples de

2% a.m., durante 4 anos e 3 meses. Calcule o valor dos juros.

Dados do problema:
PV = 640,00
i=0,02 (2% = 2/100)

n = 4 anos e 3 meses

Resolucao:
Neste caso, o periodo de tempo corresponde a uma unidade

de tempo diferente da unidade de tempo da taxa de juros. Devemos
sempre deixar a taxa ¢ o tempo na mesma unidade. Primeiro, teremos
que transformar o tempo de 04 anos e 03 meses todo para meses. Se

cada ano possui doze meses, temos:

n=412+ 3=48 + 3 = 51 meses

Paraacharmos o valor dos juros devemos encontrar primeiramente

o valor futuro, FV:

FV = PV (1+i.n)
FV = 640 . (1+0,02.51) =1.292,8

Agora sim, podemos encontrar o valor dos juros:
J =FV-PV
J=1.292,8 —640,0 = 652,8

Resposta: se aplicarmos R$ 640,00 durante 04 anos e 03 meses,

a uma taxa de juros simples de 2% a.m., os rendimentos serdo de R$§
0652,8.

5) A quantia de R$3.000,00 ¢é aplicada a juros simples de 5% ao

mes, durante cinco anos. Calcule o montante ao final dos cinco anos.

Dados do problema:

PV = 3.000

i=5% =5/100 = 0,05

n = 5anos = 5.12 = 60 meses.

Resolugao:

Usando a férmula dos Juros simples temos:
FV =3.000(1 + 0,05x60)

FV=3000(1+3) = 3.000 . 4
FV=R$12.000,00

Resposta: se aplicarmos R$ 3000,00, durante 05 anos, a uma taxa

de juros simples de 5% a.m.; teremos, ao final do periodo, um capital
futuro (FV) de R$ 12.000,00.



Descontos

Sintese:
Antes de estudarmos o regime de capitalizacdo composto, que é o mais usado em

nossa economia, vamos ver, nessa unidade, uma das mais importantes aplicagoes do

regime simples de juros: os descontos e as suas varias formas.
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Desconto -

diferenca entre o Valor
Nominal de um titulo
(Valor Futuro) “VF” e o
Valor Presente ou Atual

“VP” deste mesmo titulo

200

[D = VE-VP].

A palavra desconto é conhecida de todos nos, ela normalmente
esta associada a situacao onde, em uma venda, ocorre uma reduciao
do preco a pagar. Poderfamos dizer que desconto pode ser sinobnimo
de abatimento. Para Assaf Neto (2003, p.80), desconto “[...] pode ser
entendido como a diferenca entre o valor nominal de um titulo e o seu
valor atualizado apurado no periodo antes do seu vencimento”.

Nesta unidade, nao iremos tratar de desconto como reducao de
preco de venda de produtos, mas sim de titulos a receber. Mas afinal o
que sao titulos?

Quando vocé efetua uma compra a prazo, o estabelecimento
comercial costuma emitir titulos de crédito, como as notas promissorias
e as duplicatas. Esses titulos podem ser emitidos e cobrados tanto pelas
empresas como pelos bancos. Na realidade, poderiamos dizer que é
um documento que comprova que o comprador se responsabiliza pelo
pagamento do titulo na data estipulada.

Os comerciantes, por sua vez, podem negociar esses antes da
data do vencimento. Tanto os bancos como as financeiras, e até mesmo
as empresas de cartdo de crédito, compram os titulos com desconto.
Exemplificando: suponha que vocé seja um empresario e que precise
de dinheiro para o pagamento de algum compromisso da sua empresa,
mas nao tenha dinheiro naquele momento. Suponha, também, que vocé
tenha realizado uma série de vendas a prazo e possua titulos de crédito
(notas promissorias), assinadas pelos seus clientes. Vocé poderia,
entdo, descontar essas notas promissorias em algum banco, mas para
isso o banco, logicamente, vai exigir uma remunera¢dao. O valor que
vocé iria receber, portanto, serd menor que o valor das vendas. i essa
operagao que nos chamaremos de desconto.

Sendo assim poderfamos definir desconto da seguinte forma:
¢ a diferenca entre o valor de face de um titulo e seu valor atual na
data da operagao. O desconto simples, também denominado desconto
bancario ou comercial, é largamente utilizado em operagoes bancarias
de desconto de duplicatas.

Iremos trabalhar, nessa unidade, com o desconto comercial,

também chamado desconto “por fora”.

As formulas do desconto comercial

Desconto comercial simples (d) = FV - PV

O valor do desconto, que chamaremos de d, ¢ a diferenca entre o
valor a receber, ou valor de face do titulo (FV), menos o valor recebido
(PV). Para calcularmos o valor do desconto podemos também usar a

férmula abaixo:

d=FV.i.n
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Arelagao entre FV e PV pode ser feita com a utiliza¢do da seguinte
equagao:

PV=FV.(1-i.n)

Exemplo:

Suponha que vocé tenha titulos de crédito no valor total de
R$10.000,00, vencendo no prazo de 60 dias (02 meses). A taxa de
desconto comercial, cobrada pelo banco, ¢ de 3% ao més. Quanto vocé

recebetia se fossem descontar esses titulos?

Dados do problema:

FV = R$ 10.000,00

i= 3,0% ao més = 3/100 = 0,03

n = 60 dias = 60/30 meses =2 meses

Resolugao:
Podemos utilizar diretamente a férmula para encontrar o valor do

desconto. Temos entio:
D =10.000,00 X 0,03 X 2 = R$600,00

Resposta: o valor do desconto de um titulo de valor de face R$
10.000,00 vencendo em 60 dias, a taxa de desconto comercial de 3%
a.m., ¢ de R$ 600,00. Portanto, o valor a receber sera de R$§ 10.000,00 —
R$ 600,00 = R$ 9.400,00.

Exercicios resolvidos
Vamos resolver alguns problemas tipicos de desconto comercial

para que voce possa entender esse tipo de operagao.

01) Um cheque pré-datado de r§ 5.000,00 é negociado em 02
meses e 15 dias antes do prazo, e a taxa aplicada pelo critério por fora é

de 7% a.m.. Qual o valor recebido, e o valor do desconto?

Dados do problema:

FV = R$ 5.000,00

i=7% am.=0,07

n = 02 meses e 15 dias = 60 + 15 dias = 75 dias/30 = 2,5 meses

Solugao:

Vamos primeiramente encontrar o valor do desconto:
d=FV.i.n=5.000,00.0,07.25=R$ 875,00

O valor do desconto, portanto, sera de R$ 875,00.

O valor a receber sera, entao, de:

PV = 5.000,00 — 875,00 = R$ 4.125,00.
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02) Uma nota promissoria foi descontada a uma taxa de 5%
a.m., o seu valor nominal, de face, é de R§ 700,00, e o valor recebido foi
de R$ 595,00. Se a antecipagao foi feita pelo critério comercial, qual foi
o prazo da antecipagao?

Dados do problema:

FV = R$ 700,00
o 1=5% a.m. = 0,05
Nota promissoria:
titulo cambidrio em PV = R$ 595,00
que seu criador assume
a obrigacio direta e ~ .
. Solugao:
principal de pagar a soma i )
constante no ttulo, A Vamos usar a férmula que relaciona FV e PV:
nota promissoria nada PV=FV.(1-1.n)
mais € do que uma 595,00 = 700,00. (1 — 0,05 . n)

promessa de pagamento.

Obs: as definicdes deste Aplicando a propriedade distributiva temos:

glosséario foram retiradas 595,00 = 700,00 . 1 — 700,00 . 0,05 . n
da enciclopédia eletronica 595.00 = 700.00 — 35.00 . n
Wikipedia. ’ ’ ’

Reorganizando os termos temos:

35,00 . n = 700,00 — 595,00

35,00 . n = 105,00

n = 105,00/35,00 = 3 meses.

O prazo de antecipagao, portanto, foi de 03 meses.

03) Um titulo foi descontado com uma taxa de 10% a.m. 15 dias
antes do vencimento, através de uma operacao de desconto por fora
(ou comercial). Se o valor resgatado foi de R$ 4.000,00 qual o valor
nominal do titulo?

Dados do problema:

PV = R$ 4.000,00

1=10% a.m. = 0,10

n = 15 dias = 15/30 meses = 0,50 més

Solucao:
Vamos, novamente, usar a formula que relaciona FV e PV:
PV=FV.(1-1.n)

V4 a0 ambiente virtual Temos, entdo:

e realize as atividades 4.000,00 = FV . (1-0,10.0,5)

referentes a esta unidade. 4.000,00 = FV . (1 - 0,05>
4.000,00 = FV . 0,95
Reorganizando os termos temos:
0,95 . FV = 4.000,00
FV =4.000,00/0,95 = R$ 4.210,53
O valor de face, portanto, foi de R$ 4.210,53.
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Juros compostos

Sintese:
Nesta unidade, estudamos o que sejam juros compostos, mostramos a sua aplicacao
e a importancia deles para a vida do administrador, que tem que lidar com calculos

financeiros.



METODOS QUANTITATIVOS FINANCEIROS

204

Agora que vocé ja esta craque no regime de juros simples, vamos
estudar o modelo de juros compostos. E através dos juros compostos
que a economia funciona. As taxas de inflacao, por exemplo, sio taxas
de juros composto. Os financiamentos e aplicagoes também sao feitos

utilizando juros compostos.

O regime de capitalizagdo composto

Suponha que vocé tenha aplicado R$1.000,00 pelo prazo de trés
meses com a taxa de juros de 2% ao més. Desse investimento vocé
recebera mensalmente R$ 20,00 (0,02 . 1000,00).

Ao receber o primeiro pagamento de juro, vocé poderia:

e [nvestir os juros mensais de R$ 20,00 até completar o prazo de
03 meses ou gastar a remunera¢ao mensal de R$ 20,00.

Se voce optar por gastar os R$ 20,00 de juros, que ira receber, a
aplicacao sera semelhante ao regime de juros simples. Por outro lado, se
voce resolver aplicar os R§ 20,00, entdo tera uma aplicacio com juros
coOmpostos.

No regime de juros compostos, os juros de cada periodo siao
somados ao capital para o calculo de novos juros nos periodos seguintes.
Os juros sao capitalizados e, conseqlientemente, rendem juros. Assim,
os juros de cada periodo sao calculados sobre o saldo existente no inicio
do respectivo periodo, e ndo apenas sobre o capital inicial (principal)
aplicado (PUCCINI, 2004, p.15).

Podemos dizer, entdo, que a principal diferenca entre os dois
regimes de capitalizagao estd na retirada ou nao dos juros, ou seja, na
reaplicacao.

Vamos montar uma tabela para entendermos melhor a diferenga

entre os dois sistemas:

Més Juros simples Juros compostos

00 | 1.000,00 1.000,00

01 | 1.000,00 + 1.000,00 . 0,02 = 1.020,00 | 1.000,00 + 1.000,00 . 0,02 = 1.020,00
02 | 1.020,00 + 1.000,00 . 0,02 = 1.040,00 | 1.020,00 + 1.020,00 . 0,02 = 1.040,40
03 | 1.040,00 + 1.000,00 . 0,02 = 1.060,00 | 1.040,40 + 1.040,40 . 0,02 = 1.061,21

Na segunda coluna, vocé pode ver o efeito dos juros simples.
A cada periodo de um meés sao acrescentados R$ 20,00 de juros.
Esses juros ndo sao reaplicados. Ao final dos trés meses voce tera os
R$1.000,00 originais somados aos trés juros de R§ 20,00 perfazendo
um total de R$ 1.060,00.

Na terceira coluna, temos o efeito dos juros compostos. Note

que, no primeiro periodo, o saldo de R$1.020,00 ¢ igual ao saldo
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quando usamos juros simples. Isso ocorre porque ainda nao ocorreu a
reaplicagao dos juros.

Ja ao final do segundo meés, temos a aplicacao da taxa de juros
compostos de 2% incidindo sobre saldo total ao final do primeiro
meés (R$1.020,00). Portanto, a capitalizacdo (incidéncia da taxa de
juros) ocorre no saldo total do periodo anterior, principal, mais juros
acumulados.

No final do terceiro periodo, temos os juros acumulados dos trés

meses reaplicados, fazendo um total de R$ 1061,21.

As formulas de juros compostos

As férmulas, que serdo apresentadas aqui, servirdo tanto para
a resolucao dos problemas relacionados aos calculos financeiros no
regime de juros compostos como para os problemas relacionados a
séries de fluxo de caixa.

Basicamente n6s vamos usar essas duas férmulas:

FV =PV (1 + 1"

PV=FV /{1 +i"

Além dessas duas féormulas também teremos que aprender como
se da a transformacao de taxas compostas.

Note que o n na férmula é uma exponencial; ele esta elevando
1+i. E uma caracteristica do regime composto de juros, ou seja, 0s
juros crescem de forma exponencial. Obs.: s6 relembrando o que é uma
exponencial: se tivermos, por exemplo, 2° é a mesma coisa que 2.2.2 =
8.

Para calcularmos esta exponencial devemos multiplicar o nimero
dois por ele mesmo trés vezes. Vocé deve procurar utilizar nesses calculos
de exponencial uma calculadora que tenha essa funcao instalada. Isso
vai facilitar o seu trabalho com as férmulas.

Normalmente, nas calculadoras cientificas a funcao é Y*. Procure
aprender como se faz este tipo de calculo. Vamos voltar ao exemplo da
unidade para testarmos a férmula. Temos, entdo, uma aplicacao de R$
1.000,00 feita durante trés meses a uma taxa de 2% a.m. e queremos o

saldo apos esse periodo.

Dados do problema:
PV = 1.000,00

n = 3 meses

1= 2% a.m. = 0,02
FvV=>
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E importante observar a unidade de tempo da taxa, a qual deve
ser a mesma que a do tempo. Neste caso, nao teremos problema, pois a
taxa e o tempo estao referenciados em meses.

Veremos, posteriormente, como fazer quando nao temos a taxa

na mesma unidade de tempo do n. Mas, queremos encontrar o valor

tuturo (FV).

Aplicando a férmula teremos:

FV = 1.000,00 . (1 + 0,02)°

FV =1.000,00 . (1,02).(1,02).(1,02)
FV = 1.000,00 . 1.061208

FV = 1.061,28

Portanto, o valor € igual ao que nés calculamos sem a utilizacao

da formula.

Exercicios resolvidos

1) Uma pessoa aplicou R$500,00 em uma caderneta de poupanca,
durante 6 meses. No periodo, o rendimento médio mensal foi 3%. Se os
juros sao capitalizados mensalmente, qual o disponivel no final daquela

aplicacao?

Dados do problema:

PV = 500,00

n = 6 meses

i=3%am.=0,03

FV =7

Neste problema queremos encontrar o valor futuro (FV)

Vamos aplicar a férmula:

FV =PV (1 + i)

FV = 500,00 . (1 + 0,03)°

FV = 500,00 . (1,03)¢

FV = 500,00 . (1,03). (1,03) . (1,03) . (1,03) . (1,03) . (1,03)
FV = 500,00 . 1,194052

FV = 597,03

A resposta, entdo, seria que o valor disponivel ao final da aplica¢ao

sera de R$ 597,03

2) Calcular o montante de um capital de R§ 800,00 aplicado

durante um ano, a taxa de juros compostos de 2% a.m.
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Dados do problema:
PV = 800,00

1 = um ano

1= 2% a.m. = 0,02
FvV=>

Neste problema queremos encontrar o valor futuro (FV)

Antes de aplicarmos a equagdao dos juros compostos temos que
ajustar a unidade de tempo para unidade da taxa. Veja que a taxa ¢ de
2% ao mes e a aplica¢do ¢ de um ano. Quando encontramos esse tipo
de situagao temos que ajustar o perfodo de tempo para a unidade da
taxa.

Assim, como a taxa estd a0 més, temos que transformar o tempo
para més. A aplicagao é por um ano; portanto, ha necessidade em saber
quantos meses tém no periodo de um ano. Essa ¢ facil, nao é? Um ano

possui doze meses. Portanto o tempo n serd de 12 meses. Assim:

n=1ano. 12 = 12 meses
Vamos aplicar a férmula:

FV =PV (1 + 1"

FV = 800,00 . (1 + 0,02)"
FV = 800,00 . (1,02)"

Para calcular 1,02'* vocé tera que multiplicar 1,02 por ele mesmo
doze vezes. Preferencialmente use a calculadora com a fungao y*. Assim:

FV = 800,00 . 1,2682

FV =1.014,59

A resposta, entdo, seria que o valor disponivel ao final da aplicagao

sera de R$ 1.014,59

3) Um sujeito precisa de R$1.300,00 daqui a 5 meses e lhe
ofereceram uma aplicacio que rende 2% ao més . Que quantia ¢é

necessaria aplicar hoje para obter o valor desejado?

Dados do problema:
FV = 1.300,00

n = 5 meses

1= 2% a.m. = 0,02
PV =">

Queremos encontrar o valor presente (PV).

Este problema ¢ diferente dos dois anteriores. Neste caso,
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queremos encontrar qual o valor que se deve investir (PV) para obter
R$ 1.300,00 depois de cinco meses. A diferenca esta somente no valor
que queremos encontrar, o método é o mesmo.

Vamos aplicar a férmula:

FV =PV (1 +i)
1.300,00 = PV . (1+ 0,02)°

1.300,00 = PV . 1,02°

1.300,00 = PV . (1,02) . (1,02) . (1,02) . (1,02) . (1,02)
1.300,00 = PV . 1,1041

PV = 1.300,00 / 1,1041

PV = 1.177,45

Solugdo: cle teria que aplicar R$1.177,45 durante cinco meses
para obter R$ 1.300,00.

4) Calcular o montante da aplicagio de R$ 10.000,00 a taxa

composta de 4% ao bimestre por 1 ano e meio.

Dados do problema:
PV =10.000,00
n = um ano e meio

1= 4% ao bimestre (ab) = 0,04

Queremos encontrar o valor futuro (FV).

Vamos, primeiramente, ajustar o tempo para a unidade de tempo
da taxa:

n=1,5an0s = 1,5. 6 = 9 bimestres

Veja que temos um tempo de aplica¢ao de um ano. Um bimestre
sao dois meses, portanto, em um ano temos 6 bimestres. Assim, se um

ano sao seis bimestres, um ano e meio sao 1,5. 6 = 9 bimestres.

Obs.:
01 bimestre = 02 meses 01 ano = 06 bimestres
01 trimestre = 03 meses 01 ano = 04 trimestres
01 quadrimestre = 04 meses 01 ano = 03 quadrimestres
01 semestre = 06 meses 01 ano = 02 semestres
am = ao meés ag= ao quadrimestre
ab = ao bimestre as = ao semestre
at = ao trimestre aa = ao ano
ad = a dia
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Pronto, ja temos o tempo na mesma unidade da taxa.
Entao, vamos aplicar a férmula:

FV =PV (1 +1"

FV = 1.0000 .(1 + 0,04)°

FV = 1.0000 . (1,04)°

FV =1.0000 . 1,4233

FV = 14.233,12

Solugao: O montante sera de R$ 14.233,12, se aplicarmos R$

10.000,00 durante um ano e meio 2 taxa de 4% a.b.

5) Calcular o montante da aplicagao de R$ 200,00 a taxa composta

de 3% ao trimestre por um semestre.

Dados do problema:
PV= 200,00

n = 1 semestre
1=3%at=0,03

Queremos encontrar o valor futuro (FV).

Vamos primeiramente ajustar o tempo para a unidade de tempo
da taxa:

A taxa esta ao trimestre, portanto, temos que saber quantos
trimestres tem em um semestre. Um semestre sdo seis meses; portanto,
cada semestre tem dois trimestres. Assim:

n =1 semestre = 1.2 = 2 trimestres

Pronto, ja temos o tempo na mesma unidade da taxa.
Entao, vamos aplicar a férmula:

FV =200,00. (1 + 0,03)*

FV = 200,00 . (1,03)

FV = 200,00 . (1,03). (1,03)

FV = 200,00 . 1,0609

FV =212,18

Solucgao: O montante sera de R§212,18.

Conversio de taxas compostas

Ja sabemos fazer os calculos de juros compostos utilizando a
conversiao da unidade de tempo para a unidade da taxa. Vamos nesta
secao aprender como podemos alterar a taxa composta para a unidade
de tempo. Iremos aprender a lidar com as taxas nominais e efetivas.
. Taxa nominal

A taxa nominal é quando o perfiodo de formacio e incorporagao

dos juros ao capital nao coincide com aquele a que a taxa esta referida.
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Exemplos:
1. 120% ao ano com capitalizagao mensal.
2. 12% ao semestre com capitalizagao mensal.

3. 60% ao ano com capitalizacao trimestral.

Note que, no primeiro exemplo, a taxa esti a0 ano, mas o periodo
de capitalizacdao esta ao meés. Neste caso temos que dividir a taxa pelo
namero de capitalizagoes que vao ocorrer. Como temos um ano com
capitalizacao mensal, serdo doze capitalizagdes (um ano sao doze

meses), portanto, a taxa serd de 120% /12 =10% ao més. Assim:

i =120% a.a. com capitalizacao mensal = 120/12 = 10% ao més.

Essa taxa de 10% ao més é chamada de taxa efetiva, detalhada
mais adiante.

No segundo exemplo temos: 12% ao semestre com capitalizacao
mensal. Um semestre ¢ composto de seis meses, portanto, a taxa efetiva
serd de: 12%/6 = 2% ao més. Essa serd a taxa que iremos usar nas
térmulas de juros compostos.

No terceiro exemplo, 60% ao ano com capitalizaciao trimestral.
Um ano sio 04 trimestres, portanto a taxa efetiva serda de: 60% /4 =
15% a.t.

“Taxa nominal é a taxa de juros em que a unidade de seu

tempo nao esta coincidente com a unidade de tempo dos periodos de
capitalizacao” (PUCCINI, 2004, p.73).

Taxa efetiva

A taxa efetiva é quando o periodo de formagao e incorporagao
dos juros ao capital coincide com aquele a que a taxa esta referida.
“Taxa efetiva é a taxa de juros em que a unidade referencial de seu

tempo coincide com a unidade de tempo dos periodos de capitaliza¢ao”
(PUCCINI, 2004, p.62).

Exemplos:

1. 12% ao més com capitalizacao mensal.

2. 45% ao semestre com capitalizagao semestral.

3. 130% ao ano com capitalizagao anual.

Neste caso, podemos usar diretamente nas formulas esses valores

de taxas.

. Taxa equivalente
Duas taxas sao ditas equivalentes se elas geram o mesmo montante
de uma aplicacdao a juros compostos, durante o mesmo periodo de

tempo.
Taxas equivalentes sdo taxas de juros fornecidas em
unidades de tempo diferentes que ao serem aplicadas a
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um mesmo principal durante o mesmo prazo produzem
um mesmo montante acumulado no final daquele prazo,
no regime de juros compostos (PUCCINI, 2004, p.66).

Exemplo: a aplicagao de R$1.000,00 a taxa de 10% ao més, durante
02 meses, equivale a uma unica aplicagdo com a taxa de 21,00% ao
bimestre, pois as duas taxas geram o mesmo montante apos dois meses.

Para taxa de 10% a.m.:

FV =1.000,00 . (1 + 0,10) 2= 1.210,00

Para taxa de 21 % a.b. :

FV =1.000,00. (1 + 0,21)1 = 1.210,00

Portanto, podemos concluir que 10% a.m. ¢ equivalente a 21%

a.b.
As férmulas basicas para a equivaléncia entre duas taxas sao:
. _ . 2 : 4 _ 1 3 =
1 + ]anual - (1+]semestral) - (1+]trimestral) - (1+]quadrimestral) -
i 6— 1 12
(1 +1bimestral) - (1 +]mensal)

Exemplos: Calcule a taxa equivalente anual das seguintes taxas:
a) 2% ao Més
1+i = (1+0,02)2=1,2682

anual

i 1,2682 - 1 = 0,2682 = 26,82 a.a.

anual =

Portanto, a taxa anual equivalente a taxa
mensal de 2% é de 26,82% a.a.

b) 10% ao semestre

1+ =(1+0,10)2= 1,21

anual

i 1,21 -1=0,2100 = 21,00 % aa.

anual =

Portanto, a taxa anual equivalente a taxa
mensal de 10% a.s. é de 21,00 % a.a.

c) 4 % ao bimestre
1+i_=(1+0,04)¢=1,2653

anual

i 1,2653- 1 =0,2653 = 26,53 % a.a.

anual =

Portanto, a taxa anual equivalente a taxa mensal de 4% a.b. ¢ de

26,53 % a.a.

Va ao ambiente virtual
e realize as atividades
referentes a esta unidade.
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Séries

Sintese:
Nesta unidade, mostramos os fluxos de caixa compostos por mais de um fluxo. Ou

seja, ndo temos mais somente um capital para aplicar durante um determinado periodo

e sim aplicacOes em séries ao longo de u eriodo. Vamos ver como se montam e
im aplicac m séri longo de um periodo. Vam r com montam

calcula as principais variaveis das séries.
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Emtodasas operacoes financeiras, vistas até agora, nés aplicavamos
um determinado valor (PV), para resgatar apos determinado perfodo
(FV), aplicando uma taxa de juros composta (n). Ocorriam apenas duas
situagOes: a aplicagdo inicial e o resgate final. Esse tipo de operagao é
chamado de série de pagamento unico, e pode ser representado pelo
grafico abaixo:

Nessa unidade, iremos estudar a situacao onde temos mais de uma
aplicacdo e/ou mais de um resgate. Quando estamos financiando uma
compra, por exemplo, iremos receber um bem que vale determinado
valor e iremos pagar esse financiamento em um numero de prestagoes
mensais. Veja que neste caso irdo ocorrer mais de um pagamento.

No sentido inverso, outra situag¢do tipica ¢ quando estamos
poupando determinado valor através de aplicagoes regulares. Podemos
ter dois tipos de situagdo: quando as prestacdes ou aplicagoes sao de
valores iguais, que chamaremos de séries homogéneas, e quando esses

valores variam, os quais serao denominados de séries naohomogéneas.

Séries homogéneas
Nas séries homogéneas, ou séries uniformes, todas as prestagoes

sa0 iguals e ocorrem a intervalos regulares de tempo.

Note que além do PV e do FV, ja conhecidos, temos outra variavel:

o PMT. Ela significa as prestagoes regulares.

. Férmulas das séries homogéneas
Para solucionar este tipo de problema temos que relacionar tanto
o PV com o FV com a prestacao. As férmulas abaixo servem para fazer

esta relacao:

Dado PV, i e n para achar a prestacao (PMT):
PMT =PV . {[i. A+i)"] / [A+i)*-1]}

Dado PMT, i e n para achar o valor presente (PV):
PV = PMT. {[(1+i)"-1] / [i. A+i)"]}

Dado FV, i e n para achar a prestagao (PMT):
PMT = FV. {i / [A+i)*1]}

Dado PMT, i e n para achar o valor futuro (FV):
FV =PMT . {[A+i)"1] / i}



Exercicios resolvidos
Obs.: iremos trabalhar com problemas onde a primeira prestacao

ocorre um més apés o empréstimo.
Exemplo 1: um automovel custa a vista R§ 20.000,00 e pode ser
pago em 12 parcelas mensais com juros de 2% ao més. Qual o valor da

prestacao?

Solugao: veja, neste problema temos uma série de pagamentos,

as doze prestagdes. Queremos saber o valor dessas prestagoes (PMT).

Dados do problema:

PV = 20.000,00
n=12

1=2% am.=0,02am
PMT =7

As mesmas regras das taxas de juros também serdo validas para os
problemas de séries. Ou seja, as taxas devem estar na mesma unidade

do tempo.

A partir dos dados do problema vemos que queremos achar PMT

a partir do: PV, n e i.
A férmula a ser usada sera:

PMT = PV. {[i. 1+1)"] / [(A+i)"-1]}

Assim:

PMT = 20.000 . { [ 0,02. (1+0,02)'*] / [(1+0,02)"*-1]}
PMT = 20.000 . { [0,02. (1,02)*] / [(1,02)*-1]}
PMT = 20.000. { [0,02.1,2682] / [1,2682-1]}

PMT = 20.000 . {0,0254 / 0,2682'

PMT = 20.000 . 0,0947

PMT = 1.894,11

Resposta: a prestacao sera de R$1.894,11. Essa resposta esta
aproximada, pois, tivemos que fazer alguns arredondamentos ao longo
dos calculos.

Uma alternativa para se resolver este tipo de problema ¢ utilizar
uma calculadora financeira. Este tipo de calculadora resolve os
problemas de série sem a necessidade de aplicagao das féormulas. Se

vocé estiver interessado, a calculadora mais usada pelos estudantes de
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administracdo, economia e contabilidade ¢ a da empresa HP, a HP 12c.

Veja o link no ambiente de nossa disciplina. Se fossemos resolver este

mesmo problema usando a HP, farfamos da seguinte forma:

HP12¢
i _

px
R/S

ON

HEWLETT-PACKARP

Na HP 12 c:

1) f CLEAR FIN

2) g END

3) PV

4H12n

5)21

6) PMT

7) Resposta: 1.891,19

Note: a resposta, usando a HP, foi diferente; isso ocorre por conta

dos arredondamentos.

Exemplo 2: o vendedor da loja oferece um sistema de som em
oito parcelas mensais, iguais e seguidas de R$1.000. Sabendo que a
primeira prestagao vencera um meés depois da compra, calcule o valor
presente desse financiamento considerando a taxa de juro de 3,5% ao
mes.

Dados do problema:

PMT= 1.000

1=3,5% am. = 0,035

n = 8 prestacoes mensais

PV =">

Queremos achar o valor presente. Iremos usar, portanto, a
equagao:

PV = PMT. { [A+i)"-1] / [i. (A1+D)"]}

PV = 1.000. { [(14+0,035)*-1] / [0,035. (1+0,035)%] }

PV = 1.000. { [(1,035)*-1] / [0,035. (1,035)%]}
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PV = 1.000. { [1,31681-1] / [0,035. 1,31681]}

PV = 1.000. { 0,31681 / 0,04609}

PV = 1.000. 6,87373

PV = 6.873,73

O valor presente deste financiamento, ou valor financiado foi de
R$ 6.873,73.

Usando a calculadora financeira, temos:

HP12¢
i _

HEWLETT-PACKARP

Na HP 12 c:

1) f CLEAR FIN

2) g END

3)8n

4)3,51

5) 1000 CHS PMT
6) PV

7) Resposta: 6.873,96

Note: a resposta, usando a HP, foi diferente; isso ocorre por conta

dos arredondamentos.

Exemplo 3: daqui a trés meses vocé necessita ter acumulado
R$3.000 para realizar uma viagem. Calcule quanto deveria aplicar,
mensalmente, a partir do fim deste més, considerando que as trés
aplicag¢Oes serao iguais e remuneradas com a taxa de juro de 1% ao més.

Dados do problema:

PMT= ?

1=1,00 % am = 0,01

n = 3 prestagoes mensais

FV =3.000
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Queremos achar a aplicagao mensal (PMT). Iremos usar, portanto,
a equagao:

PMT =FV. {i/ [(1+i)™1]}

PMT = 3.000. {0,01 / [(1+0,01)*- 1]}

PMT = 3.000 . {0,01 / [(1,01)*- 1]}

PMT = 3.000 . {0,01 / [1,030301 - 1]}

PMT = 3.000 . {0,01 / 0,030301"

PMT = 3.000 . 0,330022

PMT = 990,06

Resposta: Vocé deve depositar R§ 990,06 por més.

Usando a calculadora:

HP12¢
i _

cx

RCL

HEWLETT-PACKARD

Na HP 12 c:

1) f CLEAR FIN
2) g END

3)3n

41i

5) 3000 FV

6) PMT

7) Resposta: 990,07

Exemplo 4: a compra de um conjunto de moveis sera paga em
oito prestacoes de R$1.000, sendo que a primeira sera paga no ato da
compra. Calcule o valor dessa compra considerando a taxa de juro de
3,5% ao més.

Dados do problema:

PMT= 1.000

1=3,5% am = 0,035

n = 8 prestacoes mensais

PV =7
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Perceba que neste caso a primeira prestacio ocorre no ato da
compra, chamamos a este tipo de série, de antecipada. Para trabalharmos

com este tipo de problema precisamos usar as seguintes férmulas:

Dado PV, i e n para achar a prestagao (PMT):

PMT =PV . {[i. 1+)~] /[ A+i)"-1]} / (1+i)

Dado PMT, i e n para achar a o valor presente (PV):

PV = PMT. { [A+i)"-1] / [i. (A1+i)"]} . (1+i)

Neste caso iremos usar a segunda equagao:

PV = PMT. { [A+i)"-1] / [i. A+D)"]} . (1+)

PV = 1.000. { [(14+0,035)*-1] / [0,035. (1+0,035)"]} . (1+0,035)
PV = 1.000. { [(1,035)*-1] / [0,035. (1,035)"]} . (1,035)
PV = 1.000. { [1,316809-1] / [0,035. 1,316809]} . (1,035)
PV = 1.000. { 0,316809 / 0,046088} . (1,035)

PV = 1.000. 6,874002 . 1,035

PV = 1.000. 7,114592

PV = 7.114,592

Usando a calculadora:

HP12¢
i _

STO RCL

HEWLETT-PACKARP

Na HP 12 c:

1) f CLEAR FIN

2) g BEG (Nos fluxos antecipados ¢ necessario alterar para
BEGIN)

3)8n

4) 1000 CHS PMT

5)3,51

6) PV

7) Resposta: 7.114,54
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Séries ndo homogéneas

Nas séries naohomogéneas, os fluxos se apresentam de maneira
diversa, podendo aparecer tanto em intervalos de tempo variaveis
como em valores diferentes, como podem, inclusive, aparecer fluxos

negativos e positivos.

Exemplo:
Para obter-se respostas a esses problemas de fluxos irregulares
devemos trazer todos os fluxos para a data zero através da formula de

juros compostos.

PV=FV /(1+i"

Exemplo: Vamos supor que vocé tem para receber de determinado

investimento os seguintes valores mensais.

Més VALOR
01 +300
02 +600
03 +8000
04 +400

Calcular o valor presente do fluxo acima, para uma taxa de 3% ao
a.m.:

Solugdo: o valor presente na data zero ¢ a soma dos valores
(fluxos) trazidos para data zero. Temos que trazer cada um dos fluxos
para a data zero, utilizando a férmula de juros compostos:

PV=FV/1+i>

No primeiro més, vocé deve receber R§ 300,00, entao iremos
trazer esse fluxo para o momento zero da seguinte forma:

PV =300/ (1 +0,03)! =300/ 1,03 = 291,26

O primeiro fluxo na data zero equivale a R§ 291,26.

Trazendo o fluxo do segundo més (R§ 600,00), temos:
PV =600 / (1 + 0,03)* = 600/ 1,060900 = 565,56

O segundo fluxo na data zero equivale a R§ 565,56.
Trazendo o fluxo do terceiro més (R$ 8000,00), temos:
PV = 8000 / (1 + 0,03)° = 8000/ 1,092727 = 7321,13

O terceiro fluxo na data zero equivale a R§ 7321,13.
Trazendo o fluxo do quarto més (R$ 400,00), temos:
PV =400 / (1 + 0,03)*= 400 /1,125509 = 355,39
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O quarto fluxo na data zero equivale a R§ 355,39.

Més VALOR FLUXOS NA DATA ZERO

01 +300 RS 291,26

02 +600 RS 565,56

03 +8000 RS 7321,13

04 +400 RS 355,39
oIS T | R 8533,

Resposta: o valor presente do fluxo de caixa, para uma taxa de

3% ao a.m. é de R§ 8.533,34.

Vi ao ambiente virtual
e realize as atividades
referentes a esta unidade.
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Amortizacao

Sintese:

Nesta unidade, apresentamos um tipo de pagamento especial, chamado de amortizacao,

considerando o seu conceito, os modelos existentes no mundo e o utilizado no Brasil.
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O termo amortizagdo ¢ normalmente usado para designar o
ato de pagar uma prestagao, de um financiamento. Podemos dizer,
entretanto, que amortizag¢ao ¢ mais especifico do que pagar prestagoes.
O termo de fato significa o ato de reduzir um valor original de um
empréstimo. “Amortizacao refere-se exclusivamente ao pagamento do
principal (capital emprestado), o qual é efetuado, geralmente, mediante
parcelas periédicas (mensais, trimestrais, etc.)” (ASSAF NETO, 2003,
p.349).

Expliquemos o que seja amortizagao dando exemplos. Suponha
que vocé tenha pedido um empréstimo de R$ 1.000,00, para pagar com
um més a uma taxa de 5 % a.m. No ato do pagamento do empréstimo, ao
final do més, vocé iria desembolsar R$ 1.000,00, referente a amortizacao,
e R$ 50,00 (5% de 1.000,00) de juros totalizando R$ 1.050,00.

Suponha, porém, que vocé tenha somente R$ 550,00 para pagar
o empréstimo naquele més. Se a pessoa que lhe emprestou aceitar que
vocé nao pague o valor total naquele més, vocé iria pagar os R$ 550,00,
sendo que R$ 50,00 seriam para pagamento dos juros ¢ R§ 500,00
para amortizar o principal. O seu saldo devedor ficaria entdao de R$
500,00. No final do outro més iriam incidir 5 % de juros sobre o saldo
devedor de R$ 500,00 (os juros sempre incidem sobre o saldo devedor),
totalizando 25,00. Vocé teria que pagar ao final do més dois R$ 500,00,
referente a amortizacao, e R$ 25,00 de juros, totalizando R$ 525,00.

Note que quando estamos falando de amortizagdo sempre é
referente a um pagamento do valor original contratado. Os sistemas de
amortiza¢dao sao deste modo modelos de pagamento de empréstimo.
Os trés principais modelos sao: o sistema americano, o sistema de
amortizacdo constante e o sistema francés (chamado também de
modelo Price).

Nesta unidade, iremos estudar, através de exemplos, cada um

desses sistemas.

Sistema de amortizagao americano

A principal caracteristica deste sistema é que a amortizagao vai
acontecer somente na ultima prestacao. Nas outras, ocorre somente o
pagamento dos juros.

Caracteristicas

e Valor de amortizacdo: no final

e Valor de juros:constante

e Valor de prestagao: constante, e maior no final

Exemplo:

Vamos supor que voce tenha feito um empréstimo de R§ 1.000,00
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para ser pago em 04 prestagoes pelo método americano de amortizacao,
e que a taxa de juros foi de 10% ao més.
A tabela a seguir, que chamaremos de tabela de amortizagao,

mostra a situacao na data zero. Somente um saldo devedor de R$

1.000,00.

Més Prestacao

Amortizacao

Juros

Saldo devedor

00

RS 1.000,00

01

02

03

04

Ao final do més 01 ira ocorrer a incidéncia de juros sobre o saldo

devedor. Que sera de 10% sobre R$ 1.000,00 totalizando R$ 100,00.

Més

Amortizacao

Juros

Saldo devedor

00

Prestacao

RS 1.000,00

01

RS 100,00

02

03

04

Neste més, por esse sistema, voce teria que pagar esses juros,

portanto a prestacao seria de R$ 100,00 e nao iria ocorrer amortizagao

do principal que ficaria inalterado.

Més Prestacao Amortizacao Juros Saldo devedor
00 - - RS 1.000,00
01 RS 100,00 RS 100,00 RS 1.000,00
02

03

04

No segundo e terceiro més terfamos o mesmo procedimento.

Més Prestacao Amortizacao Juros Saldo devedor
00 - - RS 1.000,00
01 RS 100,00 RS 100,00 RS 1.000,00
02 RS 100,00 RS 100,00 RS 1.000,00
03 RS 100,00 RS 100,00 RS 1.000,00
04

No ualtimo perfodo iria ocorrer a amortizagao total do empréstimo,

que somado aos juros do quarto més gerariam uma prestacio de R$

1100,00.
Més Prestacao Amortizacao Juros Saldo devedor
00 - - RS 1.000,00
01 RS 100,00 RS 100,00 RS 1.000,00
02 RS 100,00 RS 100,00 RS 1.000,00
03 RS 100,00 - RS 100,00 RS 1.000,00
04 RS 1.100,00 RS 1.000,00 RS 100,00 0,00
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A prestagao ¢ igual a soma da amortizagao com os juros. Ou seja,
a prestagao, R$ 1.000,00, esta amortizando o principal, e R§ 100,00 esta

servindo para pagar os juros do quarto mes.

Sistema de amortizagao constante (SAC)
A principal caracteristica deste sistema, o nome ja diz tudo, é que
as amortizag¢oes em cada perfodo sdo iguais, ou constantes.
Caracteristicas
e Valor de amortizacao:constante
e Valor de juros:decrescente
e Valor de prestacao:decrescente

Exemplo:

Vamos utilizar o mesmo exemplo anterior. Ou seja: empréstimo
de R$ 1.000,00 em 04 prestagoes com taxa de juros de 10% ao més. O
que vai mudar ¢ tdo somente o método de amortizagao.

A tabela a seguir, que chamaremos de tabela de amortizagao,

mostra a situacdo na data zero. Somente um saldo devedor de R$
1.000,00.

Més Prestacao Amortizacao Juros Saldo devedor
00 - - - RS 1.000,00
01
02
03
04

Por esse método, sabemos que a amortizagdo sera constante ao
longo dos quatro perfodos. Assim, iremos amortizar R§ 1.000,00 em
quatro periodos, o que significa que, a cada més, a amortizagao serd de
R$ 250,00 (1.000/4). Vamos comecgat, entio, preenchendo os campos

de amortizacao da tabela:

Més | Prestacdo | Amortizacdo | Juros Saldo devedor
00 - RS 1.000,00
01 RS 250,00
02 RS 250,00
03 RS 250,00
04 RS 250,00

No primeiro mes ira incidir 10% de juros sobre o saldo devedor
de R$ 1.000,00 (R$100,00). Por esse sistema, vocé tera que pagar uma
prestacao que ¢ relativa a soma dos juros do periodo (R$ 100,00) com
a amortizacao (R$ 250,00).
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Més Prestacao Amortizacao Juros Saldo devedor
00 - - - RS 1.000,00
01 RS 350,00 (250+100) RS 250,00 RS 100,00 RS 750,00
02 RS 250,00
03 RS 250,00
04 RS 250,00

Como vocé pode ver na tabela acima, o saldo devedor foi reduzido
em R$ 250,00, que é a amortizagao do meés 01.

Seguindo para o segundo meés, iriam ocorrer juros de 10% sobre
o saldo devedor de R$ 750,00 (R$ 75,00). A prestagao do segundo més
sera de R$ 250,00 (amortizacao) + R$ 75,00 (juros) = R§ 225,00. O
saldo devedor sera de R$ 500,00 (750,00 — 250,00). Veja:

Més Prestacao Amortizacao Juros Saldo devedor
00 - - - RS 1.000,00
01 RS 350,00 (250+100) RS 250,00 RS 100,00 RS 750,00
02 RS 325,00 RS 250,00 RS 75,00 RS 500,00
03 RS 250,00
04 RS 250,00

Se continuarmos com esse mesmo procedimento até o quarto

A

mes:
Més Prestacao Amortizacao Juros Saldo devedor
00 - - RS 1.000,00
01 T R$ 250,00 | (5%, | RS 750,00
02 RS 325,00 RS 250,00 | RS 75,00 RS 500,00
03 RS 300,00 RS 250,00 | RS 50,00 RS 250,00
04 RS 275,00 RS 250,00 | RS 25,00 0,00

Perceba que em todos os modelos o saldo devedor deve ser zero.

No segundo e terceiro més terfamos o mesmo procedimento.

Sistema de amortizagao francés (PRICE)

Neste modelo de amortizagao a prestagao é constante. Os juros e
as amortizacOes variam. Este modelo é o mais usado em nossa economia.
Toda vez que vocé compra no comércio um bem a prazo, com prestagoes

constantes (iguais), vocé esta aceitando um modelo Price de amortizacao.

Caracteristicas
e Valor de amortizacido: crescente
e Valor de juros: decrescente
e Valor de prestacao: constante
Para acharmos o valor da prestacdo, temos que usar a féormula

das séries, vistas na unidade anterior. Vejamos como ficara a planilha
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de amortiza¢ao para um modelo Price, tomando como base o mesmo

exemplo anteriof.

Exemplo:
O primeiro passo € calcular a prestacao, temos entao os seguintes
dados:
PV = 1.000,00
n =4 meses
i = 10% ao més =0,10

Aplicando a férmula das séries postecipadas, onde os pagamentos

ocorrem ao final dos periodos, temos:

PMT = PV . { [i. (1+i)" ]/ (1+i)~1]}

PMT = 1.000 . { [ 0,10. (1+0,10)*] / [ (1+0,10)*-1]}
PMT = 1.000 . { [ 0,10. (1,10)*] / [ (1,10)*-1]}
PMT = 1.000 . { [ 0,10. 1,4641] / [1,4641-1]}

PMT = 1.000 . { 0,14641 / 0,4641}

PMT = 1.000 . 0,315471

PMT = 315,470804

Vocé tera que pagar quatro prestagdes mensais de R§ 315,47.

Veja tabela abaixo:

Més Prestacao | Amortizacao | Juros | Saldo devedor

00 - - - RS 1.000,00
01 RS 315,47
02 RS 315,47
03 RS 315,47
04 RS 315,47

Os juros do més 01 serdao de R$ 100,00. Como a prestacao deve
ser a soma dos juros com a amortizagao, entao, a amortizagao deste mes
sera R§ 315,47 — R$§ 100,00 = R$ 215,47. O saldo devedor, portanto,
sera de R$ 1.000,00 - R$ 215,47 = R§ 784,53. Veja:

Més | Prestacdo | Amortizacao Juros Saldo devedor
00 - - - RS 1.000,00
01 RS 315,47 RS 215,47 RS 100,00 RS 784,53
02 | RS 315,47
03 | RS 315,47
04 | RS 315,47




No segundo més, os juros serao de R$ 78,45 (10% de 784,53) e a
amortiza¢ao de R$ 237,02 (315,47 — 78,45). O saldo devedor sera de R$

547,51, Assim:

Unidade 6

Més Prestacao Amortizacao Juros Saldo devedor
00 RS 1.000,00
01 RS 315,47 RS 215,47 RS 100,00 RS 784,53
02 RS 315,47 RS 237,02 RS 78,45 RS 547,51
03 RS 315,47
04 RS 315,47

Seguindo o mesmo procedimento temos os seguintes resultados para

os meses 03 e 04:

Més Prestacao Amortizacao Juros Saldo devedor
00 RS 1.000,00
01 RS 315,47 RS 215,47 RS 100,00 RS 784,53
02 RS 315,47 RS 237,02 RS 78,45 RS 547,51
03 RS 315,47 RS 260,72 RS 54,75 RS 286,79
04 RS 315,47 RS 286,79 RS 28,68 0,00

situag¢ao do saldo devedor nio ser zero ao final dos pagamentos. Normalmente
a diferencga é de um centavo que iria ser incorporada, ou reduzida, a ultima

prestagao.

Obs.: devido aos constantes arredondamentos poderia ocorrer a

Va ao ambiente virtual
e realize as atividades
referentes a esta unidade.
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Ferramentas para analise de

investimento

Sintese:
Nesta unidade, vamos conhecer alguns métodos para avaliar as alternativas de

investimentos. Estas ferramentas servirdo de base para quando vocé estiver cursando

a disciplina de Administragao Financeira.
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Os dois mais importantes métodos matematicos 0s quais sao
utilizados na analise de Investimento ou Financiamento sao: o Valor

Presente Liquido (VPL) e a Taxa Interna de Retorno (TIR).

Valor presente liquido (VPL)

O Valor Presente Liquido de um fluxo de caixa é a soma de todos
os valores do fluxo na data zero. Vamos exemplificar. Suponha que vocé
esta pensando em fazer um investimento de R§ 1.000,00 esperando
obter o retorno em 03 x R§ 600,00 mensais.

Ou seja:

Data Fluxo
00 RS (1.000,00)
01 RS 600,00

02 RS 600,00
03 RS 600,00

Obs.: o fluxo na data zero esta entre parénteses significando ser um
investimento, saida de caixa, ou seja, valor negativo, inclusive podendo
aparecer na cor vermelha quando da utilizagao de alguma planilha de
calculo como a Excel da Microsoft.

O procedimento para se achar o Valor Presente Liquido ¢ trazer
para data zero todos os fluxos e depois soma-los. Para trazermos para
data zero os fluxos precisamos estipular a taxa de juros, nao ¢ mesmo?

Vamos supor que a taxa de juros seja de 5% a.m. Teremos entio:

Fluxo de R$ 1.000,00 na data zero = nao precisa trazer, pois ja

esta na data zero.

Fluxo de R$ 600,00 na data 1. (FV = 600,00 ,1 = 0,05am e n =
1 meés)

Utilizando a férmula de juros compostos: FV = PV . (1 + i)"

600,00 = PV . (1 + 0,05)"

600,00 =PV . 1,05

PV = 600,00 / 1,05

PV = 571,43

Fluxo de R$ 600,00 na data 2. (FV = 600,00 ,1i= 0,05 am.en =
2 mes)

Utilizando a férmula de juros compostos: FV = PV . (1 +i)"

600,00 = PV . (1 + 0,05)

600,00 = PV . 1,05

600,00 = PV . 1,1025

PV = 600,00 / 1,1025

PV = 54422



Fluxo de R$ 600,00 na data 3. (FV = 600,00 ,i = 0,05 a.m. e n =

3 mes)

Utilizando a férmula de juros compostos: FV =PV . (1 +1)"

Unidade 7

600,00 = PV . (1 + 0,05)°
600,00 = PV . 1,05°
600,00 = PV . 1,157625
PV = 600,00 / 1,157625

PV = 5183

Resumindo os valores encontrados, teriamos:

Data Fluxo Fluxo na data zero
00 RS (1.000,00) RS (1.000,00)
01 RS 600,00 RS 571,43
02 RS 600,00 RS 544,22
03 RS 600,00 RS 518,30

Agora é s6 somar a tultima coluna para obtermos o Valor Presente

Liquido. O VPL sera entdao de: VPL =-1.000+571,43+544,22+518,3 =

R$1.127,57.

Mais importante do que saber calcular o VPL ¢ entender o seu
significado. Esta medida financeira esta entre as melhores para se
avaliar a viabilidade de investimentos. Ela significa o valor liquido do
investimento no momento na data zero, ou seja, ¢ como se voce fosse
retornar o investimento NO mMesmMoO mMomento em que voce estivesse
investindo. Os fluxos sao trazidos utilizando uma taxa de juros. Se
aumentarmos essa taxa teriamos um retorno VPL menor. Se a taxa

fosse de 10% ao més o VPL seria de R$ 901,92, como demonstramos

na tabela a seguir:

Data Fluxo Fluxo na data zero
00 RS (1.000,00) | RS (1.000,00)
01 RS 600,00 RS 545,45
02 RS 600,00 RS 495,87
03 RS 600,00 RS 450,79
04 RS 600,00 RS 409,81

VPL=| RS 901,92
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Vamos supor uma taxa de 50 % ao mes, entio o VPL seria

negativo de:

- R$ 37,04. Veja tabela:

Data Fluxo Fluxo na data Zero
00 RS (1.000,00) RS (1.000,00)
01 RS 600,00 RS 400,00
02 RS 600,00 RS 266,67
03 RS 600,00 RS 177,78
04 RS 600,00 RS 118,52

VPL = RS (37,04)

Neste caso, o projeto seria rejeitado, por apresentar retorno
negativo.

A regra para aceitagao dos investimentos ¢é:

VPL Decisao

Positivo (VPL >0)

Aceitar o investimento

Positivo (VPL = 0)

Aceitar o investimento

Negativo (VPL <0)

Rejeitar o investimento

Taxa interna de retorno (TIR)

A Taxa Interna de Retorno (TIR) de um fluxo de caixa da operagao

¢ a taxa real de juros da operagao financeira, é aquela em que o VPL

¢ zero. Veja a tabela abaixo, que foi feita a partir do exemplo anterior.

Taxa mensal (i) | Valor Presente Liquido (VPL)
5% R$1.127,57
10% RS 901,92
50% - RS 37,04

Se fossemos colocar esses valores em um grafico:
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Unidade 7

Veja que para uma taxa proxima de 50% ao més o VPL sera
negativo.

Vamos tentar encontrar essa taxa, que sera a Taxa Interna de
Retorno (TIR).

Vamos tentar 46%o:

Data Fluxo Fluxo na data Zero
00 RS (1.000,00) RS (1.000,00)
01 RS 600,00 RS 410,96
02 RS 600,00 RS 281,48
03 RS 600,00 RS 192,79
04 RS 600,00 RS 132,05

VPL = RS 17,28

Veja que o VPL ainda nao é zero, mas esta mais préximo que a
taxa de 50%. Vamos testar algumas taxas até encontrar a que vai zerar

o VPL:

Para 1 = 47% ao meés:

Data Fluxo Fluxo na data Zero
00 RS (1.000,00) | RS (1.000,00)
01 RS 600,00 | RS 408,16
02 RS 600,00 | RS 277,66
03 RS 600,00 | RS 188,89
04 RS 600,00 | RS 128,49

VPL=| RS 3,20

Para i = 47,2% ao més:

Data Fluxo Fluxo na data Zero
00 RS (1.000,00) | RS (1.000,00)
01 RS 600,00 | RS 407,61
02 RS 600,00 | RS 276,91
03 RS 600,00 | RS 188,12
04 RS 600,00 | RS 127,80

VPL=| RS 0,43

Para i = 47,23% ao més:

Data Fluxo Fluxo na data Zero
00 | RS (1.000,00) | RS (1.000,00)
01 RS 600,00 | RS 407,53
02 | RS 600,00 | RS 276,80
03 RS 600,00 | RS 188,00
04 | RS 600,00 | RS 127,69

VPL=| RS 0,02
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Parai = 47,231% ao meés:

Data Fluxo Fluxo na data Zero
00 RS (1.000,00) RS (1.000,00)
01 RS 600,00 RS 407,52
02 RS 600,00 RS 276,79
03 RS 600,00 RS 188,00
04 RS 600,00 RS 127,69

VPL = RS 0,00

Pronto, ja encontramos a taxa interna de retorno, ela ¢ 47,231%
ao mes (TIR= 47,231% ao més). Quanto a ultima taxa calculada, nés
podemos dizer ser a taxa de retorno do investimento.

Resumindo: os dados de todas as taxas testadas, temos:

Taxa | Valor Presente Liquido (VPL)
5,00% 1127,57

10,00% RS 901,92

46,00% RS 17,28

47,00% RS 3,20

47,20% RS 0,43

47,23% RS 0,02

47,231% RS 0,00

50,00% (RS 37,04)

Da mesma forma que o VPL, podemos estipular regras de
aceitacao ou nao de projetos de investimento, tomando como base da

TIR:
TIR Decisao
Positivo ( TIR >0) Aceitar o investimento
Positivo (TIR = 0) Aceitar o investimento
Negativo (TIR <0) Rejeitar o investimento

Uma forma de agilizar os calculos da TIR ¢ o uso das planilhas

Vi a0 ambiente virtual eletronicas, como Excel. Nela também vocé vai encontrar no assistente
e realize as atividades

. de fungdes (fungdes financeiras) uma forma mais direta para encontrar
referentes a esta unidade.

aTIR e o VPL.
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