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1. Programa da disciplina

1.1 Ementa

Juros simples e compostos. Taxas de juros (reais, efetivas, nominais e equivalentes).
Equivaléncia de Capitais. Descontos Bancarios. Séries Uniformes de Pagamentos. Séries
Perpétuas. Amortizagdo de Empréstimos. Formag¢do Basica da Taxa de Juros. Taxa over.
Célculo de preco e rentabilidade de LTN, CDB Prefixado e Pds-fixado, Valor presente
liquido. Taxa Interna de Retorno. Taxa de atratividade (custo de oportunidade).

1.2 Carga horaria total

36 horas/aula

1.3 Objetivo

Formar profissionais para atuar na drea financeira de empresas.

1.4 Metodologia

Aulas expositivas com resolucdo de exercicios.
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1.5 Critérios de avaliacao

Serdo aprovados os alunos que atenderem aos requisitos de freqiiéncia as aulas e obtiverem
média final igual ou superior a 7,0 (sete).

1.6 Bibliografia recomendada

Ross, Westerfield e Jaffe, Administragdo Financeira. - Editora Atlas - 3*. Edi¢do

Assef Neto, Alexandre, Matemadtica Financeira e suas Aplicagdes. Ed. Atlas - 9°. Edi¢do

1.7 Curriculum Resumido do Professor

Paulo Lamosa Berger

Mestre em Economia pela UCAM

Chefe da Divisao de Operagdes do Departamento de Operacdes de Mercado Aberto do
Banco Central do Brasil

Atividade docente desde 1996 na drea de financas e economia.

Autor do livro: Mercado de Renda Fixa no Brasil



2. Definicoes Basicas

2.1 - Trabalho

2.2 - Salario

2.3 - Ativo

2.4 - Ativo Fixo

2.5 - Aluguel

2.6 - Capital



2.8 - Empresa

2.9 — Empresdrio

2.10 - Lucro

2.11 - Fatores de Produgdo - Trabalho, ativo fixo (imdvel), capital e
empresdrio.

2.12 - Taxa

2.13 - Capitalizar

2.14 -Descapitalizar

2.15 - Taxa de Juros

2.16 - Cambio



2.17 - Taxa de Cambio

2.18 - Fluxo (ato de fluir)

2.19 - Fluxo de Caixa

Exemplo: | ' ' I ' ' |
Sendo:
D | | ' ' ' | = recebimentos ou entradas de caixa.
2) | I I I I 1 = pagamentos ou saidas de caixa
] I . ]
|
G C G Cy
Terminologia:

Cy = Capital no momento zero (inicio)

C, = Capital no momento 1 que corresponde ao final do periodo 1 e inicio do periodo 2.
C, = Capital no momento 2 que corresponde ao final do periodo 2 e inicio do periodo 3.
C, = Capital no momento n que corresponde ao final do periodo n.

PV = Valor Presente FV = Valor Futuro

P = Principal M = Montante



2.20 - Valor Atual ou Valor Presente

a) Qual o valor atual do fluxo acima no momento 2?

b) Qual o valor atual do fluxo acima no momento 0?

¢) Qual o valor atual do fluxo acima no momento n?

Exemplo 2: Descapitalizando.

Em se tratando de um fluxo de caixa onde ha uma aplicacdo de recursos financeiros e uma
seqiiéncia de receitas previstas, o valor presente numa data especifica, em qualquer
momento do tempo, serd dado pelo somatorio dos valores presentes das receitas futuras,
previstas a partir daquela data, descontados por uma determinada taxa de juros.

2.21 - Valor Futuro



3. Convencoes

3.1 - Investimento Simples com Resgate Unico

Fv=C,=M
| In

PV =Cy=P

3.2 - Investimento com Resgate Periddico
PMT =R
| | L

[
PV=Cy=P

Sendo PMT = R = mensalidades ou prestagcdes ou fluxo igual de recebimentos.

3.3 - Empréstimo Simples com Pagamento Unico

PV =C,=P
L

|n
Fv=C,=M

3.4 - Empréstimo com Pagamento Periédico
PV =Cy,=P
1 2 3 n
[ [ | ‘ |
PMT =R

3.5 - Poupanca Programada com Resgate Unico

0 1 2 n-2 n-1 Fv=C,=M
. I
I I I I |




4. Revisao de Matematica

4.1 - Equacoes do 1°. Grau

1)

2)

2Xx+5=9

2x-5=7

4.2 — Taxa de Juros

H 2%=_2 =002
100

2% = expressdo na forma percentual
0,02 = expressdo na forma unitdria

1,02-1= >
« 100
2) 1,02=|1+— = x =0,02x100
100
X =2%

O que representa 1,02?
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Exemplo:

2 ) _ _
100(1 + m] =100x1,02 =102

Entao, 102 = 100 (principal) + 2 (juros) = 102 (montante).

3) As operagdes envolvendo taxas de juros, em certos casos, se fundamentam nos
principios de poténcia e radiciacio da seguinte forma:

4.3 - Poténcia e Radiciacao (juros compostos)

a) Poténcia — usada no processo de acumulacao.

Suponha que desejo acumular a taxa de 2% a.m. por 3 meses, calculando a taxa do
trimestre.

im= 2% = 2 por cento a0 més

3 .
1+ 2 | —1061208=[1+_T
100 100

i, =[1,061208 -1]100 = 6,1208%

i =6,1208% aotrimestre

Isto representa um fator acumulado trimestral ou uma taxa de juros acumulada no trimestre.
Assim, para acumular 2% a.m. sobre certo capital por 3 meses, tanto faz utilizar (1,02)3 ou
1,061208.
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b) Radicia¢do — usada no processo de desacumulacao.

Suponha que desejo desacumular a taxa trimestral de 6,1208%, calculando a taxa mensal.

(1 N 6,1208

1
® 21,02 = 2%am.
100

Desse modo, posso obter a taxa mensal ou o fator mensal que acumulado por 3 meses
resultara no fator de 1,061208 ou acumulado na taxa acumulada no trimestre de 6,1208%.

Entdo, se estou trabalhando em bases mensais e tenho uma taxa trimestral de 6,12078% e
quero obter uma taxa equivalente a esse para o periodo de 6 meses, ou seja, transformar a
taxa trimestral em taxa semestral, devo fazer:

6
(1,061208)s ; ou seja,

L6
{(11061208 )3} = a expressao dentro do colchete mostra que estou

desacumulando a taxa trimestral, transformando-a em taxa mensal. O

passo seguinte € acumular a taxa mensal no periodo semestral.

Entao,

(1,061208)2 =1,12616242 = 12,62%a.s.
tudo com base mensal de 2%.
Regras de Poténcia
1 xx=x2
2)  yyy=y’

3) x2x =x% = x3



Exemplos:

1) x? =16

2) x* =16

Usando a HP-12C

1) Para somar digite a primeira parcela e tecle <KENTER>. Digite a segunda parcela e por

fim aperte a tecla de somar <+>.

Todas as 4 operacdes fundamentais <+>, <->, <x>, <+> devem respeitar esta seqiiéncia:

Exemplo:

CALCULO OPERACAO
2+3=5 <2> <ENTER>
2-3=-1 <2> <ENTER>
2x3=6 <2> <ENTER>
2+3=0,67 <2> <ENTER>

<3>
<3>
<3>
<3>

<+>
<>

<X>
<>

VISOR
5,00

-1,00
6,00
0,67
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2) Para elevar uma poténcia inteira, digite o valor da base, tecle enter, digite o valor da
poténcia e, em seguida tecle <y*>

CALCULO OPERACAO VISOR
2’ =4 <2> <ENTER> <2> <y*> 4,00
25=8 <2> <ENTER> <3> <y*> 8,00
3° =243 <3> <ENTER> <5> <y*> 243
1,5"=5,06 <1,5><ENTER> <4> <y*> 5,06
0,5°=0,25 <0,5><ENTER> <2> <y*> 0,25
2% =0,25 <2> <ENTER> <3> <CHS> <Y*> 0,125

Em se tratando de poténcia negativa, use a funcao CHS (change signal) apos digitar o
ndmero.

3) Para calcular uma poténcia fraciondria, digite o valor da base, tecle ENTER, digite o
valor do denominador, tecle <1/x>, em seguida tecle <y*>, entdo digite o valor do
numerador e tecle <y*>.

Exemplo:

CALCULO OPERACAO VISOR
23 <2> <ENTER> <5> <I/x> <y'> 3> <y'> 1,52
21 <2> <ENTER> <4> <l/x> <y*> 1,19
37 <3> <ENTER> <4> <I/x> <y'> <5> <y*> 395
1,5% <1,5><ENTER> <3> <l/x> <y*> <d> <y> 1,72
0,5%" <0,5><ENTER> <3> <l/x> <y> <2> <y 0,63

Outro modo semelhante:

CALCULO OPERACAO VISOR
2" <2> <ENTER> <3> <ENTER> <5> <+> <y™ 1,52
2" <2> <ENTER> <l> <ENTER <4> <> <y*> 1,19
37 <3> <ENTER> <5> <ENTER> <4> <> <y*> 3,95
1,5 <1,5><ENTER> <4> <ENTER> <3> <i> <y™> 1,72

0,5°” <0,5><ENTER> <2> <ENTER> <3> <<> <y*> 0,63



management

13

5. Regimes de Capitalizacao

Processos de incorporagdo dos juros ao capital. Neste programa usaremos dois processos:

Juros Simples(JS) e Juros Compostos (JC)

5.1 — Juros Simples

Na incorporacdo a juros simples, a taxa é aplicada sempre sobre o capital inicial,

independentemente do periodo em que se esteja.

I_I_I

G,

Co C

C2=C1 +iXC0

Suponha:

1=10%

Cy=100

C1 = Co +1X C()
C,=100+0,1x100
C, =110

C,-110+0,1 x 100
C,-120

TABELA DE CAPITALIZACAO DE JUROS SIMPLES

JUROS
) CABITAL NO RELATIVOS AO MONTANTE NO
PERIODO INIC[O DO PERIODO FINA,L DO
PERIODO PERIODO
10%
1 100,00 100 X 10/100 = 10 110,00
2 110,00 100 X 10/100 = 10 120,00
3 120,00 100 X 10/100 = 10 130,00
4 130,00 100 X 10/100 = 10 140,00
5 140,00 100 X 10/100 = 10 150,00
110 120 130 140 150
| | | | |
1()|0 1 2 3 4 5




Conclusdes:
- Nao hd capitalizacdo de juros sobre juros
- Montante varia linearmente no tempo
- Os juros incorporados a cada periodo de capitalizagdo sao constantes.

Griafico da Capitalizacao a Juros Simples

MONTANTE
150
140
130
120

110

100 !
0 1 2 3 4 5

PERIODOS

5.1.1 - Formulagdo de Juros Simples

Terminologia:

C = Capital

Cy = Capital no momento zero, ou seja, capital inicial
C, = Capital acumulado apés a primeira capitalizagdo
C, = Capital acumulado apds a segunda capitaliza¢dao

C, = Capital acumulado apés a enésima capitalizagdo

1 = taxa de juros expressa em porcentagem (10%) ou na forma unitaria (0,10)
n = numero de periodos

Jk = juro periddico gerado no periodo k

n
J = somatdrio dos juros peridédicos = J = z 1.
k=1
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5.1.2 - Calculo da Taxa

J

G

] =iC, = i=

5.1.3 = Calculo dos Juros

J=nJ, =niC,

5.1.4 - Calculo do Montante

C, =Cy +iCqy = Co(L +i)

C, =C, +iCy = Colt +i)+iCy = Cy +i.Cy +iCy =
C, =Colt +2i)

C3=C, +i.Cy = Co1 +2i)+1.Cy = Cy + 2.Cy +1.Cy
Cs =Co(1 +3i)

C,=Col+ni)

5.1.5 — Cdlculo do Capital Inicial

) C
C. =C,1+n. C, = n
n=Coll+ni)= G, 1+ni

5.1.6 - Calculo da Taxa de Juros

Co _1oni
C, =C,(1+ni) c, =
C
n_1
C : C
—L =1 +n.i j=_—0
C (+ ) [

0 n

15
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5.1.7 - Calculo do Numero de Periodos
C, =C,(1+ni)

C )
2 =1+n.
¢ =en

Cn_1

e

5.1.8 — Juros Simples X Progressdo Aritmética

Ex:2 6 10 14 18..... K
a, a a3 a4 as Ak

Em toda PA, ax —ax.; = R (razdo), logo

ag = a1 + R

Soma dos termos de uma PA
ar = a;

a2=a1+R
a3=a2+R=a1+R+R=a1+2R
a4=a3+R=a1+2R+R=a1+3R

ak-1 =ak_2+R=a1 +(k—2)R
ar=ar1+R=a; +(k-1)R

Demonstragao:

2=2

6=2+4
10=6+4
14=10+4
18=14+4
18=2+4x4=18

16
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Exemplos:

1) Um investidor aplicou R$ 20.000,00 a taxa de 10% a.m. (JS). Calcule o montante no final
do primeiro més e do quinto més.

C, = Col +ni)
C, = Co(1+1x0,1) = 20.000(1 +0,1) = 22.000
Cs = Co(1 +5x01) = 20.000(1,5) = 30.000

2) Deduza a formula do montante.
C, =C, +iC, =C,(1+i)
C, =C, +iC, =C,(1+i)+1.C, =C, +iC, +iC, =
C, =C,(1+2i)

C, =C,(1+ni)

n

3) Explicite a férmula do montante em fungdo.

C
C =C.(1+ni)=C, =| ——
a) Gy n o( nl) 0 ((1_{_,”.)]
gr]_l
b) n C,=C,l+ni)=>n=| =0

=C,(l+ni)=i=|=°

n
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4) Mostre com um exemplo que as respostas da questdo anterior estdo corretas.

Suponha: Cy=1.000
1=2% a.m.
n =7 meses

Cp = Co(1 +n.i) = 1.000(1 + 7x0,02) = 1.140

= i _ G _ 1140 _
a) Cp = C,=Coll+ni)=Cy = S 00 —1.000,00
(C:n_l 1.140
b)n = Cn:CO(1+n.i):>n: 0 _1.000 _7
| 0,02

5.2 — Descontos Bancarios - JS

Desconto = D=C,-Cy ou Cy=C,-D

Por dentro ou racional

Tipos de Desconto

Por fora ou comercial

1 = taxa de desconto por dentro
d = taxa de desconto por fora

5.2.1 DESCONTO POR DENTRO

Dd = l'l.i.C()

C =Cyl+ni) ¢ C=rn

n (1 +ni)

B n.i.Cn
d 1+ni

D
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Exemplo:

E=C,=15.000
1=10% a.m.
n = 3 meses

L= 3x0,1x15.000 _3.46153
1+3x0,1

b=C,-C,=>C,=C,-D

E, =C, =15.000 — 3.461,53 = 11.538,47

- 3.461,53 0,30
11.538,47

0,3

mensal —
3

=0,1 =10%a.m.

5.2.2 DESCONTO POR FORA

Df = n. d. Cn
Exemplo:

C,=E=15.000
d=10% a.m.

n = 3 meses
i=?

Df =3x0,1 x 15.000 =4.500
Eef=Co=E - D;=15.000 - 4.500 = 10.500

[ 4.500
~10.500

=0,42857

_0,42857

m

=0,14286 = 14,286%a.m.

19
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5.2.3 PROPRIEDADES

1) Sei=d = Dy<D; = Cyy>Cyt

) | : d
2) SeDy;=D 1.Co=n.d.C,, onde d = . j=——
) S D r= o=l onde 1+n.i © 1-nd

Prova:
Hipoétese: Dg= Dy

n.i.Cop =n.d.C,

Co=Co(1+nx1)

C
C, = n]
o T 1ini %
At
70— Ad
1+ni/(ﬁi
i
1) d= .
1+ni

i =d(1+n.)

i=d+dn.
2) i—dni=d

i1-dn)=d

| = d

1-dn

Exemplo:
n = 3 meses
1= 10% a.m.

d=7?



g Ol 50769 =7,69%am.

d 00769
1-dn 1-0,0769x3

=0,1 =10%a.m.

21



managerment

5.2.4 - Operacoes Bancarias de Curto Prazo
1°. Caso - Sem IOF e Sem Reciprocidade

E.r = empréstimo efetivo
E = empréstimo nominal
Ees=E - D¢

Df =n.d.E

Eef=E —n.d.E = E(1- n.d)

Por outro lado,
Co=Cy (1+ n.i)

E

E=Ey(1+ni) = E, = _
1+ni

Entao:

Exemplo:
E =100
n = 60 dias
d=12% a.m.
1i=7?
l J=100x2x0,12=24

T Eer=100-24 =76
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__d __on
1-nd 1-2x0,12

De fato,

i= 24 =0,315789 no periodo
76

i = @ - 0,1579 = 15,79%am.

2°. Caso - Com IOF e Sem Reciprocidade
t = aliquota do IOF em porcentagem ao més
l J=E.dn
| IOF=E.tn

T E4=E-D n

D=J+IOF=End+E.tn=En(d+1)

E4=E-D=E-En(d+t)=E (1-n(d +t))
E
1+ni

E=Ee(l+n.1) = Eg=

A n@ro= 25

+N.i
. 1
l+ni=——
1-n(d+t)
iz 1 _1:/1’—/1’+/ﬁ(d+t)
1-n(d+t) 1-n(d+t)
d+t

i=1—n(d+t)

=0,1579 =15,79%a.m.

23
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Exemplo:

E =10.000

D =10% a.m.
Tior=0,123% am.
N = 3 meses

. d+t _ 01+0,00123 _ 0,10123
1-n(d+t) 1-3(01+0,00123) 0,696310

=0,1453

i =14,53%a.m.
De fato:

D; =Et,.n+End

D; =10.000x0,00123x3 +10.000x0,1x3
D; = 36,90 + 3.000,00 = 3.036,90

E, =E-D =10.000-3.036,90 = 6.963,10

- 3.036,10

= 220N 0,43602706
6.963,10

i, = wgzm =0,1453 = 14,53%a.m.
3°. Caso - Com IOF e Com Reciprocidade
l J=E.dn
l IOF =E.t.n
l Saldo médio = «< E

T Ei¢=E-D n




D=E.dn+Etn+ «<E
D=E[dn+tn+ oc]=E [n(t +d)+o<]
E4=E-D=E-E[n(d+t)+ =]
Eee=E[l-n(d+t)- o]

E=Ee(l +ni)+ «B

E- «E=Eq(l +ni)

. E(1- )
E(l - «<)=E¢ (1 +n. Ef=—7—"7-
(L) =Fa (Lend) = Ea =0 0)
1- o)
l-n(d+t)- o JE/(—
/ﬁ R S
L+ni=g n;:B
/ﬁ: 1- < _I_J{—/7/{+/1{(d+t)+/
T ol-n(d+t)-o 1-n(d+t)-
- d+t)
1-n(d+t) o
Exemplo:
1) E = 10.000
d=10% a.m.
t=0,123% a.m.
n = 3 meses
<= 10%

Calcule o valor do desconto € a taxa efetiva?

d+t 0,1+0,00123

'S Tn(dt)— =  1-3(01+0,00123)—01

- 010123

=———-=0,169761 =16,9761%a.m.
0,596310

26



De fato:

D =10.000x 3 x 0,1 + 10.000 x 3 x 0,00123 + 10.000 x 0,1
D =3.000 + 36,90 + 1.000 = 4.036,90
Eer=10.000 - 4.036,90 = 5.963,10

- 4.036,90 —1.000

2)

_0,509282

mensal

=0,509282 no periodo
5.963,10

=0,169761 =16,9761%a.m.

E =25.000
d=2% a.m.
n =4 meses
Dg="?
D=7

=7

o _ NMiC, _ 4x0,02x25.000
¢ 14ni 1+ 4x0,02

=1.851,85

D; =n.d.C, = 4x0,02x25.000 = 2.000,00

d 0,02

- =0,02174 = 2,174%am.

T 1Cnd 1-0,02x4

De fato:

2.000

' 23.000

=0,086956 = 8,6956%

Iy = L?SG =0,021739 = 2,174%a.m.

27



4)

Sei=d, por que D4 < Dy?

Em Dy a taxa incide sobre E¢, enquanto que em Dy a taxa incide sobre E.
Como Eef <E = Dd < Df

Se i=d, por que Coq > Cof?

Sei=d, Dy <Dy Sendo C,=C,-D, entio: Cn-Dg>C,-Dys, logo
Cod > Cof

28
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5.3 — Juros Compostos
Na incorporacdo a juros compostos, a taxa € aplicada sempre sobre o capital atualizado até
o periodo imediatamente anterior.

G G

I_I_I

Co

Se 1=10% e Cyp =100

C1=C0+i.C0=C0(1+i)
Cy.Ci+i.Cio CiA+1)=Cy (141 (1+1)
C,=Cy (1+i)

C;=100+0,10x 100=110

C,=110+0,1 x 110=121

TABELA DE CAPITALIZACAO A JUROS COMPOSTOS

JUROS
) CAPITAL NO RELATIVOS AO | MONTANTE NO
PERIODO INICIO DO PERIODO FINAL DO
PERIODO PERIODO
10%
1 100,00 100 X 10/100 = 10 110,00
2 110,00 110X 10/100 = 11 121,00
3 121,00 121 X 10/100 = 12,1 133,10
4 133,10 133,10 X 10/100 = 13,31 146,41
5 146,41 146,41 X 10/100 = 14,64 161,05
Griéfico da Capitalizaciao a Juros Compostos
MONTANTE
161,05
146,41
133,10
121,00
110,00
100,00,
0

PERIODOS
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Conclusdes:
Ha incorporacio de juros sobre juros.
O montante cresce exponencialmente no tempo.

Juros incorporados ao capital sdo cada vez maiores.

5.3.1 — Formulas de Juros Compostos

5.3.1.1 Expressao para o Calculo do Montante:

C1=C0+i.C()=C()(1+i)
C=C+i.C;=Ci(1+1)=Co(1+1) (1 +1)=Co (1 +i)°
Ci=C+1.C=Ci(1+1)=Co(1 +1)> (1 +1)=Co (1 +1)°

Cp1=Coo +1.Co=Coa (1 +1)=Co (1 + D> (1 +1) =Co (1 + D)™
Co=Cpy +1.C 1 =Coy (1 +1)=Co (1 + D)™ (1 +1)=Co (1 +1)"
Ch=Co(1+1)"

5.3.1.2 Expressao para o Calculo do Nimero de Periodos:
C.=Co(1+1)"

Co _ (1+i)

Co

C
In.=~ =n.In(l +i
c = nintt+)

i

In(1 +i)

n=
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Exemplo:

PF aplicou R$ 15.000,00 a 30% a.a. (JC) recebendo apés certo prazo o montante de R$
30.195,36. Que prazo € este?

i 30-195,36
15.000,00)  0,699638 _
30)  0,262364
Inl 1 +—
100

2,67

R: 2 anos e 8 meses

5.3.1.3 Expressao para o Calculo da Taxa de Juros

C, = c0(1 + Lj
100

5.3.1.4 Expressao para o Calculo do Capital Inicial

Ch=Co(1+1)"




a s asz......

di

k-1
Exemplos:

1 3 9 27

aj A a3 a4
a; = a;
a=a,q

az = a)(q = alq.zq = al.q23
A =a3q=a,q .q=a.q

) k-1
a, = a,q*"

Cn=ak
C0=a1
(1+D=q
n=k-1

= ( (razdo constante), valendo para qualquer k

81
as
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1) Determinar o valor de resgate de um empréstimo de R$ 50.000,00 com taxa de juros de

5% a.m. e prazo de 15 dias.

n =15 dias = 0,5 més
C,=Cy(1 +1)"
50.000 (1 + 0,05)*° =

50.000 (1,024695) = 51.234,75

Pela HP12C

STO EEX

50.000 CHS PV

0,5 n

5 i

FV 51.234,75

R: R$51.234.,75




33

management

2) Mostre a evolugdo do valor de resgate de um empréstimo de R$ 50.000,00, com taxa de
juros de 5% a.m. e prazos de 10, 20, 30, 40, 50 e 60 dias. Fazer o cdlculo no regime de
juros simples e compostos.

1=5% am.
. 10 A
n=10dias = — =0,3333 més
30
. 20 .
n=20dias = — =0,6667 més
30
n=40dias = 40 =1,3333 més
30
50

n=50dias = — =1,6667 més
30

C,=Cy(1 +1)"

C1o = 50.000 (1 + 0,05)"%% = 50.819,82
Cao = 50.000 (1 + 0,05)°°%% = 51.653,08
Cs0 = 50.000 (1 + 0,05)" = 52.500,00

Cao = 50.000 (1 + 0,05)"¥33% = 53.360,80

Cso = 50.000 (1 + 0,05)"60%% = 54 235 73

Ceo = 50.000 (1 + 0,05)> = 55.125,00

Co=Cy(1 +1n)

Ci0=50.000 (1 + 0,05 x 0,333333) = 50.833,33
C2 =50.000 (1 + 0,05 x 0,666666) = 51.666,67
C30=50.000 (1 + 0,05) = 52.500,00
C40=50.000 (1 + 0,05 x 1,33333) = 53.333,33
Cs0=50.000 (1 + 0,05 x 1,66666) = 54.166,67

Cso =50.000 (1 + 0,05 x 2) = 55.000,00
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JC JS

Pela HP12C para Juro Composto - JC

R:
50.000 PV
5 i

n — variando entre 0,333333 e 2
FV— variando entre 50.833,33 e 55.000,00

5.5 — Capitais Equivalentes (JC)

Dois fluxos de caixa sdo considerados equivalentes se os respectivos valores atuais sao
idénticos em qualquer periodo considerado.

Exemplo:

Uma empresa tem compromisso de R$ 2.000,00 e de R$ 2.500,00 a vencer de hoje a trés e
oito meses respectivamente. Seu gerente financeiro propde a empresa credora a troca desses
compromissos por outros dois que sejam equivalentes, a vencer de hoje a 10 e 15 meses
respectivamente.

Considerando a taxa efetiva linear de 10% a.a.

1=10% a.m. 2.000 2.500
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20 2.500
+

X X

C, = = +
(1+0,1x3) (1+0,1x8) (1+0,1x10) (1+0,1x15)

C, =1.538.46+1388.89 = x(~ + )
2725

C,=292735=09x onde

x=3.252,61

Exemplos:

b

1) Uma empresa deseja trocar compromissos de R$ 100.000 e R$ 120.000 a vencer em dois
e seis meses a partir de hoje, respectivamente, por um unico titulo, vencivel em quatro
meses a partir de hoje. Qual o valor do novo compromisso se a taxa de juros efetiva linear

(JS) for de 5% a.m.

100.000
]

120.000
|

100.000 120.000 X

+ =
1+0,05x2 1+0,05x6 1+0,05x4
90.909,09 +92.307,69 = 0,8333X

_183.216,78

=219.860,14
0,83333

R: RS 219.860.14

6
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2) Tenho uma divida composta de cinco prestagdes mensais ¢ iguais de R$ 1.000,00. A taxa
de juros compostos da operagdo é de 2% a.m. Como vou receber um prémio daqui a
sessenta dias (data de vencimento da 2°. parcela), por quanto devo liquidar integralmente a
divida naquela data.

1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
| | l | |

0 1 2 3 4 5
X
1 2

2

c2=1.000(1 +ﬁ] + 1000, 1000 1000 1.000

(1,02)' ’ (1,02)° ’ (1,02)

C, =1.020,00+1.000,00 + 980,39 + 961,16 + 942,32
C, =4.903,87

C,=VP= R{%} = 1.000{((1’0&}

1+i)' -1 1,02)’ -0,02

C, =4713,46
C, =4713,46(1+0,2)* = 4.903,88

R: RS 4.903,87
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6. Classificacao das Taxas de Juros

6.1 — Taxa Efetiva

Quando a unidade de tempo de referéncia coincide com a unidade de tempo da ocorréncia
da capitalizacdo dos juros.

Exemplo:

17% a.a., sendo a capitalizag¢do anual.
12% a.s., sendo a capitalizacdo semestral
5% a.t., sendo a capitalizacao trimestral
3% a.b., sendo a capitalizagdo bimestral
1,5% a.m., sendo a capitalizacdo mensal

Obs.: Somente taxas efetivas podem ser usadas em calculadoras financeiras e nas planilhas
eletrOnicas.

6.2 — Taxa Nominal
Quando a unidade de tempo de referéncia € diferente da unidade de tempo em que ocorre a
capitalizagdo dos juros.

Exemplo:

17% a.a., sendo a capitalizacdo semestral
12% a.s., sendo a capitalizacdo trimestral
5% a.t., sendo a capitalizacdo mensal

3% a.b., sendo a capitalizagdo mensal
1,5% a.m., sendo a capitalizacao didria

Para transformar taxa nominal em taxa efetiva faz-se a transformacao no regime de juros
simples.

Exemplo:
17% a.a. capitalizada semestralmente

i= —17%a.a. =8,5a.s.
2semestres
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6.3 — Taxas Proporcionais
Em juros simples, duas taxas de juros sdo proporcionais quando aplicadas ao mesmo
capital, geram montante idéntico no fim do prazo da operacao.

Duas taxas de juros (efetivas) i, € i, referentes ao periodo n e k, respectivamente, sao
proporcionais quando se verifica a relagao.

Exemplo: 24% a.a. é proporcional a 2% a.m., pois,

24 12
2 1

6.4 — Taxa de Juros Real

Na formagdo da taxa de juros consideram-se, pelo menos, dois componentes. Um indice
representando a atualizacdo monetdria e outro representando a efetiva remuneracdo do
capital.

Exemplo: Um salario de R$ 1.000,00 foi reajustado por 50%. Sabendo que a taxa de
inflacdo no periodo considerado foi de 40%, em quanto aumentou ou diminuiu o poder de
compra do saldrio?

Formacao da taxa de juros: |1+ - 1+ AL x| 1+ T
100 100 100

1+§9 =1+1@—x1+l;
100 100 100

50
1+ 100 15
[1 4t j = = (1'4 - 1]x100 —7,14%

100 40 ,
1+ —
100
1.000 x 1,5 = 1.500
1.000 x 1,4 = 1.400 De fato: 1000 =0,071428 =7,1428%

aumento real = 100
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6.5 — Taxa de Juros Prefixada

E aquela taxa que determina o valor de resgate de um titulo no momento da efetivacio do
negdcio, ou seja, € aquela que considera dada a parcela correspondente a atualizacdo
monetdria, bem como a parcela relativa aos juros reais.

Exemplo: CDB pré =21,90% a.a.

6.6 — Taxa de Juros Pos-fixada

Quando a taxa de juros ndo computa a parcela referente a atualizacdo monetdria definida
através de um indice previamente pactuado.
Exemplo: CDB p6s = 15% a.a. + IGP-M

6.7 — Taxas Equivalentes
Em juros compostos duas taxas de juros s@o equivalentes quando aplicadas sobre 0 mesmo
capital, geram montante idéntico no final do mesmo prazo.

i i
C =C.(1+-—=2)" C =C. (142!
n = Gol +100) » =Col +100)
i i
C,=Co(1+-2)" C, =Co(1+-2)"
n 0( +100) n 0( +100)

i i
1+—)' :;/1+—"‘ 2
/@& 100) 4 100)

i, =[0+i,) ~1ho0
i = [(1+ia )i —1}100

JS = Tx Proporcionais
JC = Tx Equivalente

6.8 — Formula Geral -Taxas Equivalentes

Em juros compostos duas taxas de juros s@o equivalentes quando aplicadas sobre 0 mesmo
capital, geram montante idéntico no final do mesmo prazo. Dessa forma, por se tratar de
capitalizac@o exponencial, a expressdo da taxa equivalente € a média geométrica da taxa de
juros do periodo inteiro, isto é:



i, = [(1+i )5—1}100

Onde

1 4-taxa relativa ao periodo de capitalizagio
i- taxa relativa ao periodo inteiro

g- nimero de periodos de capitalizacdo.

40
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Exemplos:

1) Determinar a taxa semestral e anual proporcional a taxa de 2% a.m.
ii =2%x6 =12% ao semestre

i, =2x12 = 24%a.a
2) Determinar as taxas semestral e anual equivalentes a taxa de 2% a.m.

2 6 .
1+ — | =1+
100 100

i, = [1,02° - 1}100 = 12,62%ass.

2 \* i
1+—| =|1+-8
( 100j ( 10 j

i, = [(1,02)2 — 1}100 = 26,82%a.a.

41
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7. Valor Nominal, Valor Atual e Valor
Futuro

7.1 — Valor Nominal

Quanto vale um compromisso na data de seu vencimento.

Exemplo: Uma aplicag@o financeira hoje sera resgatada por R$ 10.000,00 daqui a um ano
(12 meses).
10.000 = VN

7.2 — Valor Atual

O valor de um compromisso em data anterior a de seu vencimento, em geral o momento
presente.

Exemplo 1: Uma aplicagdo hoje rende um titulo com valor nominal de R$ 24.000,00 daqui
a 12 meses pelo regime de juros simples.

VN =24.000

|
Co=VA=?

Se a taxa de juros € de 6% a.m., 0 VA é =

C, =C,(1+n.i)

c -G _ 24000
° (1+ni) (1+12x0,06)

=13.953,49
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Exemplo 2: Idem pelo regime de juros compostos.

C, =C,(1+.i)"2

c __ G _ 24000
T (@+.0)2  (1+0,06)2

=11.927,26

7.3 = Valor Futuro

Valor do titulo em qualquer data posterior a que estamos considerando no momento. Valor
Futuro € idéntico ao montante, se a data considerada for a do vencimento da aplicagao.

Exemplo 1: Uma pessoa aplica R$ 10.000,00 hoje por 3 meses a taxa de 5% a.m. (JS)

Cy = Co (1+i.n)

VF = VA (1+i.n)

VF = 10.000 (1+3x0,05)
VF = 11.500,00

Exemplo 2: Uma pessoa aplica R$ 10.000,00 hoje por 3 meses a taxa de 5% a.m. (JC).
Cn=Co (1+0)"

VF = VA (1+i)"

VF = 10.000 (1+0,05)°

VF =11.576,25



44

managerment

8. Formacao da Taxa Basica de Juros

1.s = taxa efetiva
[T* = expectativa de inflagdo
R = taxa de juro real

o [T* r
1+100 (“100} (“100]

No mercado interbancédrio, onde € definida a taxa de juros primdria da economia, a
convengdo € computar o prazo anual em 252 dias teis.

Desse modo, as operacdes de politica monetdria realizadas pelo Banco Central, utilizando
titulos publicos federais, refletem as taxas de juros admitidas pela Autoridade Monetaria.

Assim, se [[¥ =4% a.a.er = 10% a.a., a taxa efetiva anual serd de:

1+1?)fo (“100) (“100) 1144

¢ = 1,144 —1]100 =14,40%a.a.

Da mesma forma se,

I.f= 15% a.a.
r=10% a.a.

[T*=7?
15,00 10,00 _
( 1ooj ( 100M 1ooj_1’144

. [115
I L

1]100 4,545%a.a.

4
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9. Letras do Tesouro Nacional

9.1 — Caracteristicas Basicas

Prefixado com Desconto

Curto Prazo: Minimo de 28 Dias Corridos

Valor Nominal = Valor de Resgate = R$ 1.000,00
Emissor = Tesouro Nacional

Negociacdo = PU X Taxa Efetiva

CURVA DE RENDIMENTO (CURVA DO PAPEL)

1.000

1.000

PU !

o—
[=]

A cada dia o PU do titulo incorpora juros correspondentes a 1 overnight.

C, = c0(1 + Lj
100

du

1.000 = PU(]_ + Ieijzsz — PU Lodu

100 e
1 + efa
100

du

i 2
1.000 =PU| 1 + =
100
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Exemplos:

1) Suponha uma LTN emitida no 1°. dia de um més com 20du e resgatada no 1°. dia qtil
do més seguinte.

. I, =6% aa.
Admita:

r, =12% aa.

Qual deve ser o PU?

PU = 1.000 = 986,473455

20

(1,06x1,12)2%2

2) Considerando o exercicio anterior, calcule o PU da LTN no 10°. dia qtil (9 du.
decorridos).

9

252 1.000
PU, o4, = 986,473455(1,06x1,12) " =

986,473455x1,00614731 = 992,537609 986.473455
ou
pU,,,, = —990 997537609

(1,06x1,12)



9.2 — Caracteristicas Bdsicas da NTN-F

Prefixado com pagamento de cupons periddicos(semestrais)
Cupom semestral de juros- 10% a.a.
Longo Prazo

Valor Nominal = Valor de Resgate = R$ 1.000,00
Emissor = Tesouro Nacional

Negociacdo = PU X Taxa Efetiva

Exemplo de uma NTN-F com vencimento em 1/1/2014
Operacdo de compra com liquidacdo em 9/8/2010

BASE 252

NTN-F

CALCULO DO PU A PARTIR DA CURVA BMF

LIQUIDACAO: 9/8/2010

DATA D.U. V. P. CURVA
CUPOM BMF
48,80885 3/1/2011 101 46,8409 10,81
48,80885 1/7/2011 225 44,4003 11,19
48,80885 2/1/2012 352 41,8858 11,57
48,80885 2/7/2012 477 39,5116 11,81
1048,808850 2/1/2013 603 801,9210 11,87
COTACAO 974,559541
TAXA: 11,8370

47



10. Certificado de Deposito Bancario

48

POS-FIXADO
TIPOS < ,
PREFIXADO

10.1 - Caracteristicas Comuns

Titulo privado de captagdo (BANCOS)

Endossavel ou transferivel

Taxa bruta anualizada

IR - percentual aplicado sobre o rendimento nominal
Prazo em dias corridos ou tteis

Ano de 360 dias (d.c.) ou 252 (d.u.)

10.2 - Caracteristicas Especificas Prefixado

Expectativa de inflacdo embutida na taxa
Valor bruto (e liquido) de resgate conhecido no momento da aplicagao

10.3 - Caracteristicas Especificas Pos-fixado

Taxa negociada representa remuneracao adicional ao indexador
Valor bruto e liquido conhecido apenas no vencimento
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Terminologia

dc = dias corridos

du = dias uteis

C, = Vgp = valor de resgate bruto

Co = V, = valor aplicado

i = taxa de juros prefixada

r = taxa de juros real (caso de titulo p6s-fixado)
I = Indexador

PREFIXADO

dc

C, = Co(l 4 LT”
100

ou
du

i 22
C,=C)l1+—
100

POS-FIXADO

dc

360
C,=C,xIx 14—
100

ou
du

252
C,=C,xIx 14—
100

dc

Veg =V, [ 1 e
= + —
RB a( 100

360

dc
i (% } _1x100

a

dc

r 360
Vg =V, XIX |1+ —
100

360

dc
r= Ve —1x100
V, x1I

Exemplo:
CDB PRE
Calcule o Vgrp € VgL, bem como a taxa liquida do CDB Pré.
1=22% a.a.
V. =1.000.000,00
dc =30
du =20

IR = 15% rendimento nominal
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30

i 30 22 Y0
Veg =V,[1+— | =1.000.000[1+ 2% |" =1.016.708,96
100 100

IR = 0,15(1.016.708,96 — 1.000.000,00) = 2.506,34

Vo =1.016.708,96 — 2.506,34 =1.014.202,62

360

_ 1-016-70&96} * _1x100 = 22,00% a.a.

|, = —m—
° L.ooo.ooo,oo

360

: _[M} " _1x100 = 18,44%a.a.

* ~11.000.000,00

R: 18.44% a.a.

CDB POS

V.=R$ 1.000.000,00

TR acum = 7,442417%

n = 270 dias corridos

1=18% aa.

Aliquota do IR na fonte = 20%
VRL = (7

1 L= (7

270

Ve = 1.000.000,00x1.07442417x(1,18)360 = 1.216.430,42
I, = 0,2(1.216.430,42 — 1.000.000) = 43.286,08

Vr =1.216.430,42 — 43.286,08 =1.173.144,34

360

270
} -1:x100=12,43% a.a.

[ 1.173.144,34
) 1.000.0001,07442417



11. Séries Uniformes de Pagamentos

11.1 — Postecipadas

PMT (R)
| 1 T T T | | - periodos
0 1 2 3 4 n-1 n
11.2 — Antecipadas
PMT (R)
A |
T T T T | | periodos
0 1 2 3 4 n-1 n
11.3 — Diferidas
PMT (R)

T T T T T T - periodos

51
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11.4 — Expressao para o Cdlculo do Valor Futuro, dada a

Prestacao.
VE=?
0o 1 2 3 n-2 n-1 T
I | | | _ _ _ | | n (n inclusive)
' R R R R R R

O valor futuro (VF) desta série de pagamentos iguais € equivalente a soma da capitalizacdo

de todos os pagamentos.
No periodo n veja que, no caso, a prestagdo relativa ao periodo n ndo capitaliza juros.

Calculando VF em cada ponto do fluxo de caixa fica:
VFR, =R

VFR,; =R (1 +1)

VFR,» =R (1 +1i)’

VFR; =R (1 +1)*

VFR; =R (1 +1i)"

VFR; =R (1 +i)"'

A expressao geral fica:

(1) VF=R + RAH) + RAF)* + ..... +R(1;§"3+R/(ﬁi)“'2+R( D!

2)-(@)
VF +iVF - VF = R(1+)" - R
iVF =R [(1+)" = 1]

(1+i)" -1
i

VF =R
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11.5 - Expressdo para o Cadlculo da Prestacdao, dado o Valor
Futuro.

R:VF{.;}
(1+i)" —1

11.6 - Expressdo para o Cdlculo do Valor Presente, dada a
Prestacao .

VP=?

T 1 2 3 n-2 n-1 n
l l l o l l )
R R R R R R

VF:R{(M_)" —1}

I
VF = VP (1+i)"

VP (14)" = R {—(1”?“ _1}

(1+i) -1
VP = R{(1+i)”.i}
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11.7 - Expressdo para o Cadlculo da Prestacdao, dado o Valor

Presente.
R =VP M
(1+)" -1

Aplicagoes das Expressoes
Variaveis envolvidas: VP, VF, R, i, n

R — (1), (VP) e (n)
VP — (R), (i) e (n)
VF — (R), (i) e (n)
R — (VF), (i) e (n)
i— (VP),(n)e (R)
n— (VP), (1) e (R)

11.8 — Operacoes com Séries

11.8.1 POSTECIPADAS - default (Padrao HP-12C)

PMT

Exemplo:

1) Uma loja anuncia televisao por R$ 1.022,00 a vista ou em 12 X R$ 150,00.
Considerando que a prestacdo € devida um més apds a data da compra, calcule a taxa de
juros.

VP =R$ 1.022,00

T 1 2 3 n-2 n-1 n meses

\4 A\ 4 A\ 4 \ 4 \ 4 \ 4

PMT = R$ 150,00

ERRO = néo fazer 12 X 150,00
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(1+i)" -1

(L+1)" .|

Sabendo que VP =R [ D2 ]

012
}, temos: 1022,00 =150,00 {M}

Cdlculo por tentativa
Pela HP-12C, teriamos:

DADOS TECLA FUNCAO VISOR COMENTARIOS
<f><CLEAR><FIN>
150 <CHS><PMT> -150.000 valor das parcelas
1.022 <VP> 1.022.000 valor financiado
12 <n> 12.000 no. de parcelas
<i> 10.001 tx. de juros mensal
11.8.2 ANTECIPADAS
Exemplo 1:
VP =RS$ 1.022,00
T 1 10 11 12 meses
o >
BN L
Faz como se fosse postecipada x(1+1)

VP = (1+) . R{M}
(L+i)"-i
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Pela HP-12C, teriamos:

DADOS TECLA FUNCAO
<f><CLEAR><FIN>
<g><BEG>

150 <CHS><PMT>

1022 <VP>

12 <n>
<i>

VISOR

-150.000
1022.000
12.000

12,48735

11.8.3 Opcao para calculo por série POSTECIPADA

R$ 1.022,00

L

11

COMENTARIOS
limpa var. financ.

1°. parcela antecipada
valor das prestacdes

valor financiado

no. de parcelas

tx. de juros mensal

12 meses

|

—

R$ 872,00 = 1.022,00 — 150,00

T
BN

PMT = 150,00

meses

|

v

lu

Financiamento de R$ 872,00 em 11 meses.

PMT = 150,00
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Pela HP-12C, teriamos:

DADOS TECLA FUNCAO VISOR COMENTARIOS
<f><CLEAR><FIN> limpa var. financ.
<g><END> 1°. parcela antecipada

150 <CHS><PMT> -150.000 valor das prestacdes

872 <VP> 872.000 valor financiado

11 <n> 11.000 no. de parcelas
<i> 12,48735 tx. de juros mensal

Exemplo:

57

1) Sabe-se que um automével pode ser vendido a prazo em sete parcelas mensais de R$
10.000,00, sendo uma de entrada e com uma intermediiria no terceiro més, no mesmo

valor.
Qual o valor a vista se a taxa for 10% a.m.?

VP ?
p SN S SN SN S—

| | | | | |
10.000 10.000 10.000 20.000 10.000 10.000 10.000

10.000+10.000 20.000 10.000 10.000 10.000

VP =10.000+ + + + +
1,1 1,12 1,13 1,14 1,15 1,16

VP =10.000 + 9.090,90 + 8.264,46 + 15.026,30 + 6.830,13 + 6.209,21 + 5.644,74

VP =61.065,74
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Ou, pela HP-12C

DADOS

10.000

10.000

20.000

10.000

10

R: R$61.065.74

TECLA FUNCAO
<f><CLEAR><REG>
<g><CFy>

<g><CF;>

<g><N;>

<g><CF,>

<g><CF,>

<g><N;>

<i>

<f><NVP>

VISOR

10.000,00
10.000,00
2,00
20.000,00
10.000,00
3,00
10,00

61.065,74

COMENTARIOS
limpeza

parcela 0
parcelas 1 e 2

no. de periodos
parcela 3
parcelas 4 a 6

no. de parcelas

tx. desconto
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12. Métodos de Analise de Fluxo de
Caixa

VPL = (Pr) = Valor Presente Liquido

TIR =r = Taxa Interna de Retorno

Custo de oportunidade ou taxa de atratividade minima € a taxa que se pode obter em
mercado, ou seja, representa uma alternativa disponivel.

12.1 — Valor Presente Liquido

Soma algébrica de todas as entradas e saidas de caixa, cada uma delas descontadas a taxa
minima de atratividade (custo de oportunidade), para uma mesma data escolhida como data
de origem.

Este critério desconta o fluxo liquido a um instante de tempo, em geral a data presente.

| | | - - -
Co C C Cs Ca

P(r) = Zn: C,(1+ r)”

Caso Cj, j =1, 2 ... n, seja constante e positivo, tem-se uma série uniforme e seu valor
presente pode ser obtido conforme a expressao:

P(r) = —C, + CJ{%}

(1+i)" -1

VPL=-I,+R ——
(L+D)".i
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12.2 Montagem da Funcdo Valor Presente Liquido - (P(r))

-

VPL - Comparagdo do valor do investimento com o valor presente das receitas futuras. E
funcdo da taxa de desconto e mede o lucro ou o prejuizo em termos absolutos.

TAXA MINIMA DE ATRATIVIDADE - Taxa de rentabilidade minima que o projeto de
investimento deve render para ser considerado rentdvel. Também denominada custo de
oportunidade.

TAXA MAXIMA ADMITIDA - Taxa de rentabilidade maxima (custo) a ser aceita em um
projeto onde se avalia um financiamento a ser tomado.

VPL ¢ func¢ao da taxa de desconto utilizada, tomada como Taxa Minima de Atratividade no
caso de um financiamento tomado como Taxa Maxima Admitida.

Fluxo de caixa de um investimento:
Fluxo de caixa de um investimento:

R R R
VPL=Pl\r)=-1, + + +...+
(r) * (1+7) (1+7r) (1+r)

r=T,. A

Min

Fluxo de Caixa de financiamento:

R R R
VPL=P(r)=+I, — - . -
(1+7) (1+r) (1+7)
r=TMA
VPL>0 —> significa que o projeto vale mais do que custa, ou seja, € lucrativo.

Indica a rentabilidade do projeto (r) e o resultado (lucro).

VPL<0 —> significa que o projeto custa mais do que vale, ou seja, se for
implementado trard prejuizo. Indica que a rentabilidade esperada do
projeto ndo € suficiente, além do valor absoluto do resultado
(prejuizo).

Exemplo:
Posso investir R$ 1.000.000,00 hoje em um projeto que promete produzir R$ 200.000,00
por ano nos proximos 9 anos. Devo aceitar o projeto?
- realmente 200 x 9 = 1.800.000 > 1.000.000
- no entanto, R$ 1.000.000,00 é gasto hoje enquanto que as receitas levardo 9 anos
para retornar.



200.000 200.000 200.000 200.000
| | ... |

1.000.000 1 2 3 9
P(r) = ~1.000.000 + 222:000 , 200000, 55 g, , 200-000
1+r (1 + r) (1 + r)

Dependendo da taxa minima de atratividade a ser utilizada, o projeto VPL pode passar de
positivo para negativo (ou vice e versa).

r=10% c—=> VPL (10%)=151.804
r=15% => VPL (15%)=-45.683
r=13,70%—> VPL (13,70)=0
12.3 Montagem da Fungdo P(r)
A) VPL - INVESTIMENTO

500 450 550 11.000
| | | |

[
10.000

R, + R, + R; + R,
@+r) @Q+r)? @+rf @Q+r)

VPL =P(r) = -1, +

P(r = 0) = —10.000 + 500 + 450 + 550 + 11.000 = 2.500,00

500 450 550 11.000

P(r =5%)=-10.000 + + + + =409,00
( ) (,05) " (1,057 (1,05 (1,05
P(r =10%) = ~10.000 + 220 4 4502 + 5503 + 11'020 =-1.247,18
L) @1? @1 @)
P(r =13%)=—10.000 + >00 450 >50  11.000 -2.077,42

013) " @13 @13f  @13)

61
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P(r)
2.500
409 | . =
o . VPL > 0 quando
r< TIR
1.247
2.077

B) VPL - FINANCIAMENTO

1|0.000

I [ | |
500 450 550 11.000

P(r) = +F, + MR S B

@+r) @Q+r? @Q+r @Q+r)

P(r =0)=+10.000 + 000 _ 450 550 _11.000 —2.500,00

(1,0) @0) @0 (1,0)

P(r = 5%) = +10.000 + 00 450 550 —11'000=—409,00

(L,05) (1,057 (,05° (1,05)

500 450 550 11.000
— — — =1.247,18
L) @y @) @

P(r =10%) = +10.000 +

P(r =13%) = +10.000 — 00 450 550 —11'000:2.077,42

L13) @130 @13F @,13)
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P(r) VPL > 0 quando
r> TIR

12.4 Analise do VPL

A) INVESTIMENTO

R, R, R; R,
l l ... |
[

Ip 1 2 3 n

VPL=P(r) =-I, + >.R,(1+r)”
=1

R R R R
WL=P(r)=-I,+ — < +—25+—2F ..t —"
O e e e ey
SAIDA ENTRADAS

Se Entradas > Saidas —> VPL =P(r) >0 > logo, aceito o projeto

TIR
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B) FINANCIAMENTO

P(r)
Fo 1 2 3 n
[ l l L. | TIR
IO Pl P2 P3 Pn ﬂ//
4 r
VPL =P(r) = +F, - > P,(1+r)”
j=1
VPL = P(r) = +F, - . ___F2 _ Ps S— i .
(1 + I‘) (1 + I‘) (1 + r) (1 + I‘) Se Entradas > Saidas
VPL=P(r) >0 logo,
ENTRADA SAIDA aceito o projeto

Exemplos:

1) Uma empresa deseja avaliar o fluxo de caixa de investimento num terreno. O valor
inicial do investimento é de R$ 10.000,00. Devido a localizac@o, estima-se possibilidade de
vendé-lo ap6s 4 anos por R$ 11.000,00. Taxa minima de atratividade = 13% a.a., com o
seguinte fluxo de caixa:

ANO ENTRADAS
01 500
02 450
03 550

Calcule o VPL e verifique se o fluxo de caixa € atraente para a empresa.

SOLUCAO
11.000

500 450 550

l | | - +anos
1 2 3 4

10.000

VPL = P(r) = -10.000 + 500 (1+0,13)™" + 450(1+0,13)% + 550(1+0,13) + 11.000(1+0,13)*
VPL = P(r) = - 2.077,42

Jique VPL=P(r) <0 c—> Investimento deve ser rejeitado
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2) Uma empresa estuda a instalacdo de uma turbina de producdo de energia elétrica.
Atualmente a energia é comprada por R$ 280.000,00 ao ano. A turbina exigiria um
investimento inicial de R$ 1.400.000,00, consumindo anualmente R$ 58.000,00 de
manuten¢do ¢ R$ 21.000,00 de mao de obra. Com vida util de 10 anos e com impostos e
seguros de 3% do investimento inicial e considerando nulo o valor salvo, que decisdao deve
ser adotada se a taxa de juros minima € de 12% a.a.

Despesa Inicial = 1.400.000 x 1,03 = 1.442.000

ANO DESPESA RECEITA RESULTADO
0 1.442.000 -1.442.000
1 79.000 280.000 201.000
2 79.000 280.000 201.000
10 79.000 280.000 201.000
FLUXO:
201.000 201.000 201.000 201.000

I

‘ 1 2 3
1.442.000
201.000 201.000 201.000

P(0,12) = —1.442.000 +

+ + it
(1,12)  (1,12)° (1,12)%°

P(0,12) = —1.442.000 + R {w}
(L+D)"i

10 _
P(0,12) = ~1.442.000 + 201.000 | {112V =1
(1,12)°.0,12

P(0,12) = —1.442.000 + 201.000 [M}

0,372701

P(0,12) = -1.442.000 +1.135.694,83
P(0,12) =-306.305
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Pela HP12C
DADOS TECLA FUNCAO
10 <n>
12 <i>
201.000 <CHS><PMT>
<VP>
<ENTER>
1.442.000 <CHS<+>

O projeto deve ser rejeitado.

VISOR COMENTARIOS
10.000

12.000

-201.000

1.135.694,83

-306.305

FLUXOS CONVENCIONAIS OU NAO

Estabelece iy, € compara

Estabelece i € compara

INVESTIMENTO FINANCIAMENTO
VPL >0 ACEITA VPL >0 ACEITA
VPL=0 ACEITA VPL=0 ACEITA
VPL <0 REJEITA VPL<O0 REJEITA

O valor atribuido hoje aos recebimentos futuros supera o valor do

investimento inicial necessario

implantacao do projeto.
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13. Taxa Interna de Retorno - TIR

E a taxa de desconto que iguala o valor presente das receitas ao valor presente dos
investimentos. Quanto maior a TIR, maior a atratividade do investimento.
A TIR € aquela que permite igualar a zero a expressao:

TIR =P(r) =C, +

¢ G,

+ +
(1+r) (1+7r)?

G,
et —"—
(1+n)"

A utilizagdo da TIR envolve a sua comparagdo com uma taxa de atratividade minima (custo
de oportunidade), quando se trata de um projeto de investimento e uma taxa mixima
admitida se o fluxo é de um financiamento.

VPL ou P(r)
A

P(r)comr=0

0 TIR

N

v

VPL ou P(r)

0 x/éﬁz

/

P(r) onder=0

A TIR € obtida pela interpolagd@o de dois valores, um positivo (préximo de zero) e um
negativo (préximo de zero) da funcao P(r). Este é o método de Newton Raphson, utilizado

pelas calculadoras eletronicas.
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13.1 Calculo Manual da TIR

A) INVESTIMENTO

500 450 550 11.000
I I I |

10.000
pr)= 1, + 200 , 450 550  11.000
S R RS TR SRS
P (r=0)=250
2.500 Pr=0)=2%
P(r=10%) = -1.247
409
5-x
10
1247 F--------------
X 53X NA MAQUINA
o 10.000 CHS CF
_ B . 0
1247x = 2045 — 409x 10 cr
1656x = 2045 . e,
2045 550 CF,
= 1e56 11.000 CF,
IRR 6.13

logo, TIR =5+1,24 = 6,24

68
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B) FINANCIAMENTO

10.000
I | | | |
500 450 550 11.000
X _5-X
409 1247
P(r=0%)=-2500 1247x = 2045 — 409x
P(r=5%) = - 409 1656x = 2045
P(r=10%) = -1.247
x= 2045 _ 1,23
1656

logo, TIR =5+1,24 = 6,24

X = 5-X =x=1,24
409 1247

logoTIR = 6,24

NA MAQUINA

10.000 CF,

500 CHS CF,

450 CHS CF,

550 CHS CF,

11.000 CHS CF,
f IRR 6,13
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13.2 Analise da TIR - Taxa Interna de Retorno
TIR E A TAXA DE JUROS QUE ZERA O VPL
A) INVESTIMENTO

R, R, R; R,
l l ... I

Iy 1 2 3 n

VPL =P(r) = -I, + Y R,(1+1)7 =0
j=1

R, , R, _ R, R

VPL =P(r) =, + Q+r) @Q+r) (@+r) (L+r)

O projeto é bom se TIR > TMA
O projeto € ruim se TIR < TMA, pois

sendo prefiro TMA
/ TR senao VPL <0
r
B) FINANCIAMENTO Pee)
Fo 1 2 3 n
: : : L. | TIR
Ip P, P, P; P, V
4 r
=1
VPL =P(r) = +F, - o _ PZZ— P33—...— Py ~=0

@+r) @+r? (L+r) (1+r)

O projeto é bom se TIR < TM,A

O projeto é ruim se TIR > TMA, pois
sendo prefiro TMA

sendo VPL <0
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13.3 Anadlise do VPL e da TIR

Fluxo Investimento

130
|
[
100
-100 + @ =0
1471
-100 + 130 =0
1,3
TIR = 30%
TMA =10%,
VPL =-100 + 130 =18,2
P(r)
30
”\

Aceito se VPL >0
Entradas > saidas
Rejeito se VPL <0

Aceito se TIR > TMA
Rejeito se TIR < TMA

ANALISE VPL

ANALISE TIR

Fluxo Financiamento

130 _
1+R

+100 - 0

130 _
1,3

+100 - 0

TIR =30%

TMA =10%,
130

U4

VPL = +100 —

~18,2

P(r)

v

30

aceito se VPL >0
entradas > saidas
rejeito se VPL <0

aceito se TIR < TM; A
rejeito se TIR > TM,A
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RESUMO

INVESTIMENTO ‘ PAGAMENTO
TIR > imin ACEITA TIR > imax REJEITA
TIR = imin ACEITA TIR = imax ACEITA
TIR < imin REJEITA TIR < imax ACEITA

13.4 Interpretacdo da TIR

20.000 40.000 45.000 30.000
l l I |

70.000 1 2 3 4

Calculo da TIR deste fluxo = 30,03%

O que significa a TIR? Efetiva taxa de rentabilidade anual do projeto, mas nido pode ser
considerada taxa de ganho efetivo em cada periodo, a menos que as receitas sejam

reinvestidas a mesma TIR.

Admita o VF do fluxo acima (receitas)

VFg = 20.000 (1,3003) + 40.000 (1,3003)> + 45.000 (1,3003) + 30.000

VFr =43.970,43 + 67.631,20 + 58.513,50 + 30.000 = 200.115,13

~ (200.115,13

1
* _1[100 = 30,03%
70.000

Prova:

Suponha que o fluxo acima tenha as receitas reaplicadas a taxa de 22% a.a. (ao invés de

30.03% a.a.).

VFx = 20.000 (1,22)* + 40.000 (1,22)* + 30.000

VFr =36.316,96 + 59.536,00 + 54.900,00 + 30.000 = 180.752,96
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_|(180.752,96
B 70.000

1
j4 —1100 = 26,76% a.a.,adespeitode aTIR =30,03% a.a.

Veja exemplo da instalagdo da turbina. Que decis@o deve ser tomada sob o método da TIR?

201.000 201.000 201.000 201.000

]

‘ 1 2 3
1.442.000
201.000 201.000 201.000

P(r) = -1.442.000 +

+ Fo b =
(1+r)  (1+71)? (1+1)®

Qualéar?

Parar=0 = P(0) =-1.442.000 + 201.000 + 201.000 + .... +201.000

P(0) = 568.000

10
Parar=5% = P(0,05)=-1.442.000 +201.000 | (103 -1
(1,05)".0,05

P(0,05) =-1.442.000 + 1.552.068

P(0,05) = 110.069

10
Parar=7% = P(0,07) = -1.442.000 + 201.000 | 107 1
(1,07)".0,07

P(0,07) =-1.442.000 + 1.441.740

P(0,05) =-30.260
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P(r)
568.000
110.069
30.260
Célculo da TIR
X 2-X

= = 30.260x = 220.138 —110.069x
110.069 30.260

140.329x = 220.138
220.138 1,57

X=—— =
140.329
TIR =5,00 + 1,57 =6,57%

Como a taxa de atratividade exigida no projeto € de 12%, ele deve ser rejeitado.

Pela HP12C

DADOS TECLA FUNCAO VISOR COMENTARIOS
<f><CLEAR><REG> limpa registro

1.442.000 <CHS><g><CF> -1.442.000,00 invest. ano 0

201.000 <g><CF;> 201.000,00 valor da parc.

10 <g><Np> 10,00 n° de parc.

<f><IRR> 6,54 TIR



75

management

Sua empresa tem oportunidade de investir em um projeto com vida util de sete anos. O
investimento inicial é de R$ 35.000,00 e receitas de R$ 12.000,00 nos quatro primeiros
anos e R$ 15.000,00 nos trés anos seguintes. O preco final de venda é de R$20.000,00.
Calcule a TIR e avalie o projeto admitindo uma TMA = 20% a.a.

435.000
15.000
12.000 T T A
A A A A
1 2 3 4 5 6 7

35.000

12.000 12.000 12.000 12.000 15.000 15.000 35.000

P(0) =-35.000 + + >+ T+ T+ =+ =+ e
A+r) @+r) @+r) @+ Q+r)y QA+r) @+r)

12.000 12.000 12.000 12.000 15.000 15.000 35.000

P(0,33) = - 35.000
(0,33) 133 1337 | 133 133" | 133° | 133 @ 133

P(0,33) = -35.000 + 9.022,56 + 6.783,88 + 5.100,66 + 3.835,08 + 3.604,40 + 2.710,08 + 4.754,52

P(0,33) = 811,18

12.000 12.000 12.000 12.000 15.000 15.000 35.000
+ + + + + +
1,34 1,34° 1,34° 1,34* 1,34° 1,34° 1,34’

P(0,34) = - 35.000 +
P(0,34) =-35.000 + 8.955,22 + 6.683,00 + 4.987,31 + 3.721,88 + 3471,90 + 2.590,97 + 4.511,64

P(0,34) = -78,08
P(r)

78.000

811

78 33 34
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X _l-X ey 811-11x
811 78

889x =811

x =311 091
889

TIR =33+ 0,91 = 33,91%a.a.

Pela HP-12C

DADOS TECLA FUNCAO VISOR COMENTARIOS
<f><CLEAR><REG> limpa registro

35.000 <CHS><g><CFy> -35.000,00 invest. ano 0

12.000 <g><CF> 12.000,00 parcelaano 1 a4

4 <g><Np> 4,00 n° de parc.

15.000 <g><CF;> 15.000,00 parcelaano 5 a6

2 <g><Np> 2,00 n° de parc.

35.000 <g><CF;> 35.000,00 parcela ano 7
<f><IRR> 33,91 TIR

Como TIR > Tx. Atratividade, o projeto deve ser aceito.

13.5 — Desvantagem do Método da TIR

A funcgd@o P(r) comparada a zero corresponde a um polindmio onde nada garante que sua
raiz seja sempre positiva e unica. Podem ocorrer raizes multiplas, reais e imagindrias,
positivas ou negativas.

TEOREMA DOS SINAIS DE DESCARTES
O nutimero de raizes positivas da equacao

F(x)=ap+ax+..+a,x=0

ndo ultrapassa o nimero de variacdes na seqiiéncia dos sinais dos coeficientes e, se for
inferior, diferird de um numero par.

Assim, projetos convencionais que possuem apenas uma inversdo de sinal de seqiiéncia dos
fluxos, terdo apenas uma raiz ou nenhuma.
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13.6 — Condicoes de Soper
Dada Co G C..... C,, onde
Cp <0, € o investimento inicial
Ci>1..C,>0, saoreceitas e
Ci+..C>1Cy

Havera apenas uma mudancga de sinal e, logo, uma raiz positiva.

EXEMPLOS

1) Determinar a TIR relativa a um empréstimo de R$ 126.900,00 a ser liquidado em quatro
pagamentos mensais e consecutivos de R$ 25.000,00, R$ 38.000,00, R$ 45.000,00 e R$
27.000,00.

126.900
|

| | | |
25.000 38.000 45.000  27.000

25.000 38.000 & 45.000  38.000 _

126.900 (1+r) + (1+r)2 + (1+r)3 + (1+r)4 0
Pela HP-12C: LIMPAR
126.900 g CF,
25.000 CHS ¢ CF,
38.000 CHS ¢ CF,
45.000 CHS ¢ CF;
27.000 CHS ¢ CF;
f IRR = 247% am.

P(r = 2%) = 126.900 — 25.000 N 38.000 N 45.000 N 38.000 _

1,02 (1,02 (1,02 (1,02)°

126.900 - 24.509,80 + 36.524,41 + 42.404,50 + 24.943,83

P(r = 2%) = —1.482,54




25.000 38.000 45.000 38.000
+ >+ >+ T =
1,025  (1,025)° (1,025 (1,025)

P(r = 2,5%) = 126.900 —

126.900 — 24.390,24 + 36.168,95 + 41.786,97 + 24.460,67

P(r = 2,5%) = 93,17

P(r)

93,17,

25 Tx. Interna (x)

-1.482

1,482x 93,17
X 0,5-x

8.100,

741 —1,482x = 93,17x
741 =1.575,17x
741
X = =
1.57517

0,47

TIR=2+ 0,47 =2,47% am.

Prova:
VF = 25.000 (1 ,0247)3 + 38.000(1 ,0247)2 + 45.000(1,0247) + 27.000 =
= 26.898,63 + 39.900,38 + 46.111,50 + 27.000 = 139.910,51

- (139.910,51

1
' _1x100 =2,47% am.
126.900,00
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14 - Lista de Exercicios

14.1 Revisao de Matemadtica

2
X \3
1+ X P 212
1) (Hooj
X = 222

Pela HP12C

R: 34,75%

Atenc¢do: x € um percentual.

2
2) (1 + LT = 1,222

100

Pela HP12C

Se "i" € taxa de juros e o prazo € em meses, posso admitir tratar-se de uma taxa trimestral.

R: 16.23%



i \360
3) (1 + —j =1,02

R: 26.82% a.a. (dc)

80

1

i 252
4) 1+— | =1,00070718
100

R: 19.50% a.a. (du)

5) (1 + ﬂ}“" o

R:1.53% a.m.




6) (1 4 ﬂjm =72

R: 1,53% a.m.
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. 12
7 (1+£j =(1+LJ —i=?
100 100

R: 1,53% a. m.

8) Avalie a diferenca entre os trés tltimos resultados e explique porque sdo iguais?

4

9) 1+ 20 ) 1 )7 Sz
100 100

R: 72,.80% a.a.




10) (1 +

12
| . .
(1 + ﬁ] ; se 1, = taxa anual e i,, = taxa mensal,

—

O |o

o

N—
I

calcule 1., :

82

. 4 .
11) (“Iﬂj :(1+ l j;
100 100

Calcule itg;, sabendo tratar-se de uma taxa trimestral.

ITR1 =

Calculando pela HP12C

2
12) (1+Ji}3=L6
100

R: x=102,39%
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13) x*=53
R:x=1,71

2
14) x> =53
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14.2 Regras de Poténcia

R: 22.47%

84
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Usando a HP 12C

1)
CALCULO OPERACAO

22=1_005
4

VISOR

0,25

0,125

2.187

3,375

9,00
9,00

Para calcular uma poténcia fraciondria, digite o valor da base, tecle ENTER, digite o valor
do denominador, tecle <1/x>, em seguida tecle <y*>, entdo digite o valor do numerador e

tecle <y™>.

2)

CALCULO OPERACAO

3/4
2

1/5
3

45
| 532
0’72/5

VISOR

1,68
1,25
10,08
1,84
0,87
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3)

CALCULO
23/4

y
B

OPERACAO

VISOR
1,682
0,595

27

0,037
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14.4 Descontos Bancdrios

1) E =R$25.000,00
d=2%am
n =4 meses.
Dy =7
D4=?
1ef="?

De fato:

R: Dg=R$1.851.85; D; = R$2.000,00;

1e6=2,174% a.m.

2) Sei=d, por que Dq < Dy?

R:

3) Sei=d, por que Coq > Cof?

|7

87
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4) Deduza a férmula para calcular o desconto por fora em fun¢do do desconto por dentro?

R:

5) Desenvolva a férmula para obter a taxa efetiva de desconto por dentro a partir da taxa de
desconto por fora?

R:

6) Idem em relacdo a taxa de desconto por fora e o IOF.

2
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7) Idem incluindo a reciprocidade.

R:

8) E =R$10.000,00
d=10% am
t1or=0,123% am
n = 3 meses

Calcule 1 ¢ pela formula e pelo desconto.

De fato:

R: 14,538% a.m.
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9) E =R$10.000,00

d=10% am
t1or=0,123% am
n = 3 meses
a=10%

Calcule 1 ¢¢ pela formula e pelo desconto.

R: 16,98% a.m.

14.5 Juros Simples

1) Determinar os juros e o valor de resgate de um empréstimo de R$50.000,00, com taxa de
juros de 5% a m , no prazo de trés trimestres?

R: R$22.500,00 e R$72.500,00

2) Um capital de R$30.000,00 aplicado durante cinco meses rende juros de R$1.500,00.
Determinar a taxa de juros da operagao.

R:1% am
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3) Determinar o valor do capital inicial necessario para produzir o montante de R$4.000,00
daqui a cinco bimestres, sabendo que a taxa de juros € de 2% a m.

R: R$3.333.33

4) Quantos meses sdo necessarios para que um investimento de R$1.500,00 se transforme
no montante de R$3.000,00, a uma taxa de juros de 2% a b?

R: 100 meses

5) Calcule os juros e o montante de um empréstimo de R$400.000,00 com prazo de 175
dias, a taxa de 9% a.a. (ano comercial).

R: R$17.500.00 e R$417.500,00

6) Determinar o valor de resgate de um capital que, aplicado por seis semestres, a taxa de
30% a.a. rende R$60.000,00 de juros?

R: R$126.666,67
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7) Depois de quantos meses um investimento dobra de valor, considerando uma taxa de
juros de 10% a.a.?

R: 120 meses

8) Sabendo que a taxa de juros é de 3% a m, determinar o valor hoje das seguintes
obrigacgdes:
e R$2.000,00 devidos hoje
e R$4.000,00 devidos em seis meses
e R$12.000,00 devidos em 15 meses

R: R$13.665.69
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14.6 Juros Compostos

1) Calcule o valor futuro de R$1000 capitalizados anualmente, para:
a) 10 anos a 5%
b) 10 anos a 7%
¢) 20 anos a 5%
d) Por que os juros obtidos no item ¢ ndo sdo iguais ao dobro dos obtidos no item a?

R: a) RS 1.628.89 b) R$ 1.967.15 ) R$2.653.30 _d)JC

2) Vocé prefere receber R$1.000 hoje ou R$2.000 daqui a 10 anos, se a taxa de juros é de
8% a.a.?

R: Prefiro R$ 1.000 hoje
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3) Vocé ganhou um prémio e lhe oferecem duas opcoes:
R$10.000 daqui a 1 ano;
R$20.000 daqui a 5 anos.

Qual sua escolha se a taxa de juros for:

a) 0%;

b) 10%;

c) 20%

d) Qual a taxa de juros que torna as duas opg¢des indiferentes?

R: a) escolho a segunda b) escolho a segunda
¢) escolho a primeira d) 18.92% a.a.

4) Posso fazer um investimento hoje no valor de R$900.000,00. Terei no final do primeiro
ano uma receita de R$120.000,00, no segundo R$250.000,00 e no terceiro
R$800.000,00. Se a taxa de juros é de 12% aa, devo fazer o investimento ou nio?

R: VPL = - R$ 24.134.48 logo nao deve

5) Considerando o exercicio anterior, se r = 11%aa, como fica?

R: VPL = - R$ 41.033.18, logo nio deve
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6) Sua empresa vendeu hoje um ativo por R$90.000. O pagamento serd feito daqui a 5
anos. O custo de produgio do ativo é de R$60.000. Se r = 10% a.a.,
a) havera lucro?

b) Qual a taxa que ndo ha lucro nem prejuizo?

R: a) Nio havera lucro b) 8.45% a.a.

7) Um banco lhe oferece 3 tipos de empréstimos a taxa de juros de 16% a.a. Quanto vocé
tomaria emprestado hoje, se as condi¢des de pagamento fossem:
a) um pagamento anual de R$1.200 por 5 anos;
b) um pagamento trimestral de R$300 por 10 anos;
¢) um pagamento mensal de r$100 por 15 anos.

R: a) R$ 3.929,15 b) R$ 5.937.83 ¢) R$ 6.808.74
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8) Determinar o valor de resgate de uma aplica¢do de R$ 15.000,00 a taxa de juros de 1,8%
a.m. por um prazo de quatro semestres.

Pela HP12C

R: R$ 23.016.43

9) Calcular o capital necessario para produzir um montante de R$ 23.000,00, a taxa de juros
de 18,20% a.a., daqui a 288 dias.

R: RS 20.120,27

10) Determinar o prazo necessdrio para um capital dobrar, a uma taxa de 12% a.a.

Pela HP12C

R: 6,12 anos
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11) Qual a taxa de juros (anual) que produz um montante de R$ 68.000,00 a partir de um
investimento de R$ 45.000,00 no final de 8 anos?

R: 5,296 % a.a.

12) Um empresario compra um equipamento no valor de R$ 80.000,00. Paga R$ 20.000,00
a vista e se compromete a pagar R$ 55.000,00 em 4 meses. Sabendo que a taxa de juros é
de 2% a.m., determinar o pagamento a ser feito no final do 6° més para liquidar a divida?

55.000 X

| |
60.000 4 6

R: R$ 10.347.75

13) Um clube de futebol possui uma divida com um banco, cujos pagamentos de
R$15.000,00 ¢ R$20.000,00 vencem daqui a 3 e 6 meses, respectivamente. O clube
procurou o banco e prop0s liquidar a divida com um pagamento tnico de R$ 30.000,00.
Determinar a época em que deve ser feito esse pagamento, se a taxa de juros é de 5% a.m.

15.000 20.000

| |
3 6

R: 1,5 més
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14.7 Taxas Equivalentes
1) Determinar a taxa mensal equivalente a:

a) 6% a.t.;

R: 1,96% a.m.

b) 24% a.s.;

R: 3.65% a.m

c) 36% a.a.

R: 2,60% a.m.

2) Determinar a taxa didria equivalente a 25% a.a. assumindo ano civil (365 dias)

R: 0,06% a.d.

98



3) Determinar a taxa efetiva anual equivalente as taxas (ano comercial):

a) 12% a.a. capitalizada diariamente

R: 12.75% a.a.

b) 12% a.a. capitalizada mensalmente

R: 12,68% a.a.

¢) 12% a.a. capitalizada bimestralmente

R: 12.62% a.a.

d) 12% a.a. capitalizada trimestralmente

R: 12.55% a.a.

e) 12% a.a. capitalizada semestralmente

R:12.36% a.a.

99
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4) Sendo 17% a.a. capitalizada semestralmente, qual a taxa efetiva anual?

R:17,72% a.a.

5) Sendo 12% a.s. capitalizado trimestralmente, qual a taxa efetiva semestral?

R: 12,36 % a.s.

6) Sendo 5% a.t. capitalizado mensalmente, qual a taxa efetiva trimestral?

R: 5,08% at

7) Sendo 3% a.b. capitalizado mensalmente, qual a taxa efetiva bimestral?

R: 3,02 % a.b.
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8) Sendo 1,5% a.m. capitalizado diariamente, qual a taxa efetiva mensal?

R: 1,51% a.m.
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14.8 Valor Nominal, Valor Presente e Valor Futuro

1) Qual o valor nominal de uma nota promisséria de R$ 7.575,76, assinada hoje com
vencimento daqui a 10 meses, se a taxa de aplicagado for de 38,4% a.a.(JS)?

R: R$10.000.00

2) O valor nominal de uma nota promisséria é de R$ 4.770,00. Qual seu valor atual 3 meses
antes do vencimento, se a taxa de juros efetiva composta € de 24% a.a.?

R: R$4.520.,26
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3) Certa pessoa aplicou R$ 10.000,00 a taxa efetiva de 29% a.a. (JC) pelo prazo de 9 meses,
com capitalizacdo mensal. Dois meses antes da data do vencimento, transferiu a aplicagao

para um amigo. Na ocasido, a taxa de juros vigente em mercado era de 32%. Qual é o valor
do titulo em mercado por ocasido da transferéncia?

R: R$11.558.54
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14.9 Letras do Tesouro Nacional

1) LTN
30 dias corridos - 21 dias tuteis
PU = 988,063456

Perguntas:
a) Qual a taxa efetiva anual?
b) Sabendo que r, = 10% a.a., qual a expectativa de inflagdo no ano e no periodo?
¢) Calcule o PU no 10°. dia util
d) Seno 10°. dia util (9 decorridos), a expectativa de inflagdo passa para 8% a.a., qual
deve ser o PU desse titulo em mercado?
e) Supondo que vocé tenha 1.000.000 dessas LTN, qual o seu lucro/prejuizo no dia?

Respostas:

a)

R: 15,50% a.a.

b) No ano:

No periodo:

R: 0.4074% no periodo
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9) 1.000

988,063456

R: 993, 161571

d) 1.000

Nova taxa efetiva anual =1,10 x 1,08 =1,1880

PU

10°du "

R: 991.830165

e) Prejuizo:

R: prejuizo de R$1.331.406.64
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2) Uma aplicagdo no overnight de R$ 650.000,00 é resgatada no dia seguinte por
R$650.452,83. Qual a taxa efetiva anualizada da operac@o?

R: 19,18% a.a.

3) Suponha:  I1* =8% a.a.
I =22% a.a.
Més com 20 dias tteis
a) Qual a taxa de juro real ao ano?
b) Qual a taxa de juro real acumulada no més (20 du)?
¢) Qual a taxa efetiva mensal (acumulada)
d) Qual a taxa efetiva do overnight?
e) Qual a taxa de inflacdo acumulada no més?
Respostas

a)

R: 12,963% a.a.

b)

R: 0,972% a.m.

c)

R: 1.59% a.m

d)

R: 0,07894% a.d.u.
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e)
R: 0,61267 % no més
4) Suponha:
I, = 6% a.a.
1°. més i, =18,50% a.a.
du=21
I, =5,7% a.a.
2°. més r, =12,58278% a.a.
du=18
Perguntas:

a) Qual a taxa de juro real do primeiro més e a taxa efetiva do segundo més?
b) Qual a taxa efetiva acumulada em cada més?
¢) Qual a taxa efetiva acumulada no periodo compreendido entre o 5°. dia util do
primeiro més e o 12°. dia 1til do segundo més?
d) Anualize a taxa obtida no item anterior.
Respostas:

a) 1°. més

R: 1° més = 11,79% a. a.; 2°més =19% a. a.

b) 1°. més

2°. més

R: 1°més = 1,42% no més; 2°més = 1.25% no més
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21 18

R: 1,92% no periodo

d)

R: 18,70 % a.a.

E a taxa média didria no periodo?

1. média diaria nos 28 dias =

R: 0,068% a.d.u.

5) LTN
33dc = 22du
PU = 985,181630

Perguntas:

a) Qual a taxa efetiva no prazo do titulo?

b) Qual a taxa efetiva anual correspondente ao titulo?

¢) Se ataxa de inflagdo esperada é de 5% a.a., qual a taxa de juro real?

d) Calcule o PU no 13°. dia qtil (12 du decorridos)

e) Seno 13”dia util, a expectativa de inflagdo passa a ser de 8% a.a., qual a nova taxa
efetiva anual e qual a taxa efetiva anual correspondente ao prazo do titulo?
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f) Supondo que a nova taxa efetiva anual esteja em vigor a partir do 13°. dia qtil, qual

¢ 0 PU de mercado desse titulo?

g) Se vocé dispde de 1.000.000 dessas LTN, apure o lucro ou prejuizo no 13°. du em

funcdo da oscilag@o do preco do titulo.

12 10

22 du

Respostas:

a)

R: 1,50% no periodo

PU

1.000

12

10

22

b)

R: 18,65% a.a.

c)

R: 13% a.a.

d)

R: 993,236946

e) Nova ief, = (1,08x1,13)-1x100 = 22,04% a.a.
Nova i prazo =

R: 20,179% a.a.
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R: 992.127235

g)

R: prejuizo de R$1.109.711.,20

6) n = 28 dias corridos (20 du)

1.000

Iselic média = 19,50% a.a.
PU=7?

R: 985,960894

1" =6,0% a.a.
7) Suponha: 1°. mésr =12,00% a.a.
n=21du

1" =5,8%a.a.
2°. mésr=12,00% a.a.
n=20du

Monte o PU para uma LTN emitida no 5°. dia ttil do primeiro més, com vencimento no

12°. dia dtil do segundo més.
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21 20

1°. més - 17 dias =

2°. més - 11 dias =

28 dias =

R: 981,195099

8) Uma LTN rendeu 18% a.a. no prazo de 28 dias corridos (21 dias tteis). Qual o PU pago?

R: 986,301816
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9) Uma LTN foi adquirida por 987,616695 com 20 dias uteis do seu vencimento. Qual a
rentabilidade anual embutida?

R: 17% a.a.
10) Uma LTN foi emitida por 987,353880, com prazo de 21 dias tteis (30 dias corridos).

Calcule:
a) O PU na curva no quarto dia util.
b) O PU na curva no décimo segundo dia util.

Suponha que no décimo segundo dia ttil, a taxa de mercado era de 14,50% a.a.
¢) Qual o PU de mercado naquela data?
d) Qual a rentabilidade que o detentor tinha em vista quando adquiriu o titulo?
e) Qual a rentabilidade que o detentor inicial auferiu com a venda do titulo no 12°. dia
util, a preco de mercado?

R: 989, 150634

b)

R: 993.957966

c)

R: 994,641210
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d)

R: 16.50% a.a.

e)

R: 18,35% a.a.
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11) Suponha uma LTN emitida no primeiro dia ttil de um més com 20 dias uteis (més
inteiro) por 987,215840. No mesmo dia foi emitida outra LTN com 40 dias tteis de prazo
(dois meses inteiros) por 976,030079. Sabendo que a taxa de juro real é de 12% a.a. no
primeiro més e de 11% a.a. no segundo, calcule:

a) A taxa efetiva no primeiro més

b) A taxa de inflagdo esperada no 1°. més

¢) A taxa média dos dois meses e a taxa efetiva do 2°. més

anualizando vem =

ou
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Taxa média de 2 meses

ou

R: a) 17,60% a.a. b) 5% a.a. ¢) 15,44% a.a.
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14.10 Certificado de Deposito Bancdrio

1) CDB POS

IR=15%

V, =1.000.000

r=15% a.a.

TRacum = 1,7427% no periodo
dc =120

du=84

Vi (valor de resgate liquido) = ?
i1 (taxa liquida) = ?

R: Vg =1.056.055.49; i.=11,83% a.a.

2) Uma DTVM adquiriu um CDB p6s por R$ 1.000.000,00. O resgate ocorreu 120 dias
depois por R$ 1.056.096,25. Sabendo que a TR acumulou 0,8024% no periodo, calcule a
taxa real do CDB.

R: 15% a.a.

3) CDB Pré

Em 01/07/2002, uma corretora comprou um CDB de R$ 50.000.000,00 com vencimento
em 03/08/2002, com rentabilidade de 25% a.a. No dia 13/07/2002 a corretora vendeu o
titulo para uma DTVM a taxa de 20% a.a.

a) Calcule o preco de venda
b) Calcule a taxa nominal do item anterior
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c) Calcule o valor contdbil do titulo em 31/07, considerando que o papel continuava na
carteira da DTVM.

d) Determine o valor de mercado do titulo em 31/07, considerando que a taxa de
emissdo do CDB na data era de 18% a.a.?

Prazo entre a data da venda e o vencimento - 21 dias corridos
Dias tteis: na corretora 8 e na DTVM 15

Respostas:

a)

R: R$50.493.387.94

b)

R: 34,26% a.a.

c)

R: R$50.955.794,05

d)

R: R$50.962.931,39
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4) CDB POS

Em 11/08/2005 um banco comprou um CDB POS de R$ 30.000.000,00 com vencimento
em 09/11/2005 e rentabilidade de 12,50% a.a. + TR. O prazo do CDB € de 90 dias corridos.

a) Calcule o PU do CDB na curva do papel em 31/08/2005 (20 dias corridos), sabendo
que a TR no periodo acumulou 1,15042966%.

b) Sabendo que em 31/08 a taxa de mercado do CDB passou para 10% a.a., calcule o
PUy naquela data.

¢) Qual a rentabilidade no caso de venda do CDB?



119

14.11 Séries Uniformes de Pagamento

1) Vocé estd pensando em comprar um novo veiculo no valor de R$ 30.000,00, mas surge
uma oportunidade de adquirir um consoércio, com uma carta de crédito daquele valor, por
R$ 21.500,00 mais 20 parcelas mensais de R$ 575,00, vencendo a primeira em um més.

Considere: R$ 21.500,00 ¢é exatamente o que vocé dispde para dar entrada no
financiamento. A taxa média do mercado para financiamento € de 3,5% a.m. Os veiculos
tém sofrido aumentos semestrais em torno de 3%, estando o proximo para acontecer no mées
corrente.

Do ponto de vista econdmico e com base nesses parametros, qual € a melhor opcdo de
compra: consdrcio ou financiamento?

Pela HP-12C
DADOS TECLA FUNCAO VISOR COMENTARIOS
Registros <f><CLEAR><REG> limpar

R: Como 3,5 < 3,73, ..cceeeeeee
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2) Um empresario adquiriu equipamentos no valor de R$36.000,00, a serem pagos em 36
prestacdes mensais e iguais, com taxa de juros de 1,8% a m (JC). Determinar o valor das
prestacdes, caso a primeira seja paga:

e  Um més apos a compra R: R$1.367,42
e Avista R: R$1.343, 24

3) Uma loja contraiu um financiamento de R$10.000,00 a ser pago em 12 prestacdes
mensais e iguais de R$1.000,00. Determinar a taxa mensal de juros do empréstimo.

R: 2,92% a.m.
4) Um investidor adquiriu um titulo que rende 6 prestacdes semestrais de R$15.000,00,

com a primeira vencendo 1 semestre apds a compra. Determinar o valor do investimento,
sabendo que a taxa de juros é de 8% a s.

R: R$69.343.19

5) Um estudante comprou um carro por R$20.000,00, sendo R$5.000,00 de entrada e mais
15 parcelas mensais “sem juros” de R$1.000,00, vencendo a primeira um més apds a
compra. Determinar a taxa mensal de juros implicita no financiamento, sabendo que o
estudante poderia ter adquirido o veiculo com desconto de 10% se o pagamento fosse a
vista.

R: 1,84% a.m.
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6) Um empresario tomou um financiamento de R$50.000,00 para ser pago em 12
prestacdes mensais e iguais, a uma taxa de 2% a m . Imediatamente apds o sexto
pagamento, o empresario prop0s uma renegociagdo ao banco, que aceitou financiar em 18
prestacdes mensais adicionais, todas de mesmo valor, a serem pagas a partir do final do
sétimo més. Determinar o valor das novas prestacdes, sabendo que a taxa de juros da
operacdo permanece em 2% a m.

R: R$1.766.50

7) Um operdrio realizou 4 depdsitos iguais e sucessivos no final de janeiro, fevereiro,
marg¢o e abril. NO final de dezembro, o total acumulado era de R$10.000,00. Determinar o
valor dos depdsitos efetuados, sabendo que o banco lhe ofereceu taxa de juros de 0,5% a m.

R:R$2.384.27

8) Um estudante foi agraciado com uma bolsa mensal de estudos no valor de R$1.000,00,
recebidos no final de um dos 24 meses de seu mestrado. Apds o término do curso, o
estudante deve ressarcir a agéncia que concedeu a bolsa através do pagamento de 48
prestacdes mensais e iguais. Determinar o valor dessas prestagdes, sabendo que a taxa de
juros é de 1% a m.

R: R$710,31
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9) Um pai resolveu depositar R$ R$ 1.000,00 no final de cada um dos préximos 18 anos
para pagar a universidade do filho. A universidade cobra uma anuidade no comeco de cada
ano e promete manter a prestacdo fixa durante os 4 anos do curso. Qual deve ser o valor
maximo da anuidade de modo que as prestacdes depositadas, aplicadas a 12% a.a. sejam
suficientes para pagar o curso.

a) VF dos depdsitos anuais =

b) Com VP =55.749,71 e 1 = 11% a.a., qual PMT em 4 anos?

se antecipado =

R: a) VF = 55.749,77 b) VPani = 16188.83 / VP;si = 17969.,60
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managerment

14.12 Valor Presente Liquido e Taxa Interna de Retorno

1) Determinar o VPL de um projeto que custa hoje R$ 40.000,00 e gera quatro fluxos de
caixa mensais positivos em n=2, n=3, n=4 e n=5 meses com valores de R$ 15.000,00, R$
15.000,00, R$ 13.000,00 e R$ 6.000,00, respectivamente.

A taxa minima de atratividade € de 8% a.m.

Vocé investiria neste projeto? Por que?

15.000

6.
T __, meses
5

40.000

Pela HP-12C

R: VPL = - 1.593,55,1020: ...cccoveuneeneee
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2) Uma instituicdo financeira propds conceder a uma empresa um empréstimo de
R$370.000,00, a ser devolvido em trés pagamentos consecutivos mensais de R$100.000,00,
R$ 150.000,00 e R$ 200.000,00. Considerando que a melhor taxa maxima de atratividade
da empresa € 10% a.m. para tomar empréstimo, calcule a TIR e o VPL.

370.000

1 2 3
| | |

100.000  150.000  200.000

Pela HP-12C

DADOS TECLA FUNCAO VISOR

R: VPL =4.861,01; TIR =9,33 %

o

COMENTARIOS



