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CONCEITOS BASICOS

CONCEITO DE JUROS

Remuneracao do capital, a qualquer titulo;
Remuneracao do capital empregado em atividades produtivas;

Remuneracao paga pelas instituicbes financeiras sobre o capital
nelas empregado;

Custo do capital de terceiros;

Dinheiro pago, a qualquer titulo, pelo uso de dinheiro alheio.



CONCEITOS BASICOS

UNIDADE DE MEDIDA

Os juros sao fixados por meio de uma taxa percentual que
sempre se refere a uma unidade de tempo (ano, semestre,
quadrimestre, trimestre, bimestre, més, dia).

Exemplos: 10% ao ano = 10% a.a.
6% ao semestre = 6% a.s.
1% ao més = 1% a.m.

Obs.: nas formulas a taxa € sempre utilizada na sua forma
unitaria, ou seja, na sua forma percentual dividido por 100.



CONCEITOS BASICOS

TIPOS DE JUROS

SIMPLES

O juro gerado em cada periodo € constante e igual ao produto do
capital pela taxa.

COMPOSTO

O juro que € gerado em cada periodo se agrega ao montante do
inicio do periodo e esta soma passa a gerar juros no periodo
seqguinte.



CONCEITOS BASICOS

SIMBOLOGIA

n (ou t) = numero de periodos de capitalizagao de juros;

| = taxa de juros por periodo de capitalizagdo, expressa em
porcentagem, e sempre mencionando a unidade de tempo
considerada;

PV (ou C, P, K) = valor presente, capital inicial ou principal;

FV (ou S, M) = valor futuro, ou seja, valor do montante acumulado
no final de “n” periodos de capitalizacao, a taxa de juros “I’;

PMT (ou R, T) = valor de cada prestagcao da seérie uniforme que
ocorre ao final de cada periodo (série postecipada).



CONCEITOS BASICOS

- COMENTARIOS

Os intervalos de tempo de todos os periodos sao iguais;

(114

A unidade referencial de tempo da taxa de juros “i" deve
necessariamente coincidir com a unidade referencial de tempo

TP

utilizada para definir o numero de periodos “n’;

A maioria dos problemas de Matematica Financeira envolve apenas
quatro elementos, sendo que dois deles sao obrigatoriamente a
taxa de juros "i" e 0o numero de periodos “n”. Os outros dois
elementos a serem relacionados podem ser PV com FV, PV com

PMT, e FV com PMT.



CONCEITOS BASICOS

FLUXO DE CAIXA

Define-se como sendo o conjunto de entradas e saidas de dinheiro
(caixa) ao longo do tempo que experimenta uma empresa, uma
instituicao, um individuo.

Todo e qualquer problema em Matematica Financeira pode ser
representado por seu fluxo de caixa (investimentos, projetos,
operacoes financeiras, etc.)

A representacao do fluxo de caixa € feito por meio de tabelas,
quadros, ou, esquematicamente, atraves de um diagrama,
conhecido como “diagrama do fluxo de caixa”.



CONCEITOS BASICOS

VALOR DO DINHEIRO NO TEMPO

A Matematica Financeira esta diretamente ligada ao valor do
dinheiro no tempo, que, por sua vez, esta interligado a existéncia da
taxa de juros;

Os valores de uma mesma data sdo grandezas que podem ser
comparadas e somadas algebricamente;

Valores de datas diferentes sdao grandezas que sO podem ser
comparadas e somadas algebricamente apds serem movimentadas
para uma mesma data (data de referéncia), com a correta aplicacao
de uma taxa de juros.



CONCEITOS BASICOS

« OBJETIVOS DA MATEMATICA FINANCEIRA

A transformacao e o manuseio de fluxos de caixa, com a aplicacao
das taxas de juros de cada periodo, para se levar em conta o valor
do dinheiro no tempo;

A obtencao da taxa de juros implicita num fluxo de caixa;

A analise e a comparacao de diversas alternativas de fluxos de
caixa.



JUROS SIMPLES

O regime de juros simples e utilizado no mercado financeiro,
sobretudo em operacoes de curto prazo, em funcdo da simplicidade
de calculo.

Calculo do juro:

J=PVin onde PV = principal

| = taxa de juros por periodo
n = numero de periodos

Calculo do montante:

FV=PV+J=PV+PVin=PV(l+in)
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e« (Calculo

periodos:

JUROS SIMPLES

 (Calculo da taxa:

do

numero

(FV 1\
i=| 2V 1100
n
N )
do (FV |
L | PV
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JUROS SIMPLES

JURO EXATO E JURO COMERCIAL

Com freqléncia as taxas sao fornecidas em termos anuais e 0s
prazos fixados em numero de dias.

Pode-se ter dois enfoques neste caso, dependendo do numero de
dias tomado para o ano.

a) Juro exato (base ano civil = 365/6 dias)

- PVin
365(366)

b) Juro comercial (base ano comercial = 360 dias)

Joo PVin
360
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JUROS COMPOSTOS

No regime de juros compostos, os juros de cada periodo, quando
nao pagos ao final do periodo, devem ser somados ao capital e
passam também a render juros.

Calculo do montante:
onde: PV = principal,;

FV = PV(l + l‘)” | = taxa de juros por periodo;
n = numero de periodos.

Calculo do principal:

FV
(1+i)"

Pl=

13



JUROS COMPOSTOS

 (Calculo da taxa:

FV -
i=(—)" -1
PV
« Calculo do numero de periodos:
log 2
= PV
log(1+1)

principal:

J=FV-PV=PV(+i) — PV =PV[(1+i) —1]

« Os juros sao obtidos pela diferenca entre o montante e o
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JUROS COMPOSTOS

« PERIODOS NAO-INTEIROS

Quando o capital € empregado durante um numero inteiro de
periodos a que taxa se refere mais uma fragcao p/q (onde p <q)
de periodo, o0 montante pode ser calculado segundo duas
convengoes:

A) CONVENCAO LINEAR: o montante calculado
compostamente durante o numero inteiro de periodos a que taxa
se refere rende juros simples na fragao de periodo:

FV. =PV (1+i)" (1+ i.?)

15



JUROS COMPOSTOS

B) CONVENCAO EXPONENCIAL: o montante calculado

compostamente durante o numero inteiro de periodos a que taxa se

refere segue capitalizando compostamente na fragao de periodo:

pP P

FV ., =PV (A+i)"(1+i)7 =PV (1+i) ¢

16



DESCONTOS

« DESCONTO RACIONAL SIMPLES (ou “POR DENTRO?)

E obtido pela diferenca entre o valor nominal (N ou FV) e o valor

11 7

atual (V ou PV) de um titulo que é descontado “n” periodos antes de
seu vencimento.

N N.in

D =N-V=N-

(A+in) (1+in)

onde:

E o valor
descontado
racional:

N = valor nominal do titulo;
| = taxa de desconto por periodo;
n = numero de periodos de antecipacao.

V=N-D =N-

N.i.n N

A+in) (+in)
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DESCONTOS

« DESCONTO COMERCIAL SIMPLES (ou “POR FORA")

E obtido multiplicando-se o valor nominal (N ou FV) pela taxa de
desconto por periodo (i ) e este produto pelo numero de periodos

de antecipacao (n).
D, = N.in

onde: N = valor nominal do titulo;
| = taxa de desconto por periodo;
n = numero de periodos de antecipacao.

E o valor descontado comercial:

V.=N-D =N-Nin=N(l-in)
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DESCONTOS

- DESCONTO BANCARIO SIMPLES

E o desconto comercial acrescido de uma taxa de administracdo ou
de servico cobrada sobre o valor nominal do titulo.

D, =N.in+hN=N(in+h)

onde: N = valor nominal do titulo;
| = taxa de desconto por periodo;
n = numero de periodos de antecipacao;
h = taxa de administracao ou de servico.

E o valor descontado bancario:

V,=N-D,=N-N(@.n+h)=N[l-(.n+h)] | e




DESCONTOS

- DESCONTO BANCARIO SIMPLES

Ao invés de uma taxa de administracdo cobrada sobre o valor nominal do
titulo, € comum a cobranca de uma tarifa, que pode ser uma tarifa por titulo
descontado ou uma tarifa por operacao.

D, = N.in+tf .n°titulos descontados|°Y |D, = Nin+TF

onde: N = valor nominal do titulo;
| = taxa de desconto por periodo;
n = numero de periodos de antecipacao;
tf = tarifa cobrada por titulo descontado;

TF = tarifa cobrada pela operacao (independente do numero
de titulos descontados)

E o valor descontado bancario:
V.=N—-D, = N(1—in)—tf .n°titulos descontados

ou 20

V.=N-D, = N(—in)—TF




DESCONTOS

. TAXA EFETIVA (if)

E aquela que, aplicada sobre o valor descontado, durante o prazo de
antecipacao, permite reproduzir o valor nominal ao final do periodo.

a) Taxa efetiva no desconto racional simples

E a prépria taxa aplicada no calculo do desconto.

b) Taxa efetiva no desconto comercial simples
N o

if = (VCT). 100

c) Taxa efetiva no desconto bancario simples

N o

ifz(Vbn ). 100 01




DESCONTOS

- RELACAO ENTRE OS DESCONTOS SIMPLES
COMERCIAL E RACIONAL

— .
bomvin] O\ Dc = Dr(1+n)
ou Dc , ou
. —=1+1in D
Dy — N.in Dr DI/' C

(Q / - (1-|—7l)
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DESCONTOS

. RELACAO ENTRE AS TAXAS DE DESCONTO (i) E A
EFETIVA (if)

a) Taxa de desconto

= (—7 5 100

1+ if .n

b) Taxa efetiva

i = (——). 100

1l —i.n

23



DESCONTOS

. DESCONTO RACIONAL COMPOSTO (ou “POR
DENTRO”)

E obtido pela diferenca entre o valor nominal (N ou FV) e o valor

atual (V ou PV) de um titulo que € descontado “n” periodos antes de
seu vencimento.

N N1+ —1]

Dr=N-V=N- =
(1+1)" (1+1)"

onde: N = valor nominal;
| = taxa de desconto por periodo;
n = numero de periodos.

Observacao: embora exista matematicamente, o desconto
comercial nao € praticamente utilizado pelo mercado no regime

de juros compostos.
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TAXAS DE JUROS

TAXA EFETIVA

E a taxa de juros em que a unidade referencial de seu tempo
coincide com a unidade de tempo dos periodos de capitalizacao.

Exemplos: 1% ao més, capitalizados mensalmente;
12% ao ano, capitalizados anualmente.

Tendo em vista a coincidéncia nas unidades de medida dos tempos
das taxas de juros e dos periodos de capitalizacdo, costuma-se
dizer simplesmente: 1% ao més e 12% ao ano.

25



TAXAS DE JUROS

TAXAS PROPORCIONAIS

Sao taxas de juros fornecidas em unidades de tempo diferentes
que, ao serem aplicadas a um mesmo capital, durante um mesmo
prazo, produzem um mesmo montante ao final daquele prazo, no
regime de juros simples.

Exemplos: 12% ao ano e 1% ao més;
12% ao ano e 3% ao trimestre;
12% ao ano e 6% ao semestre.

As taxas proporcionais podem ser assim relacionadas:

l, =igx2=i;x3 =i x4=i,x12=1i;x 360
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TAXAS DE JUROS

« TAXAS EQUIVALENTES

Sao taxas de juros fornecidas em unidades de tempo diferentes
que, ao serem aplicadas a um mesmo capital, durante um mesmo
prazo, produzem um mesmo montante no final daquele prazo, no
regime de juros compostos.

Calculo da taxa equivalente:

og = [(1 +0)Pa—1]. 100

onde: ., = taxa equivalente (que se quer calcular);
| = taxa fornecida;

p = periodo desejado (para o qual se deseja calcular a
taxa equivalente);

g = periodo fornecido (aquele a que se refere a taxa
fornecida). 27



TAXAS DE JUROS

TAXA NOMINAL

E a taxa de juros em que a unidade referencial de seu tempo nao
coincide com a unidade de tempo dos periodos de capitalizacdo. A
taxa nominal € sempre fornecida em termos anuais € os periodos
de capitalizagcao podem ser semestrais, quadrimestrais, trimestrais,
mensais ou diarios.

Exemplos: 10% ao ano, capitalizados mensalmente
24% ao ano, capitalizados semestralmente

A taxa efetiva correspondente € assim calculada:

i =[(1+2)" Z17.100
n

onde: iy = taxa nominal
n = numero de periodos de capitalizagao 28



TAXAS DE JUROS

« TAXA OVER

Trata-se de uma taxa nominal cuja unidade de referéncia de seu
tempo € o més e a unidade de referéncia do periodo de
capitalizacao é o dia util.

Exemplo:2% a.m., por dia util

A taxa efetiva correspondente é calculada por:

lO

30

if =[(1+-=)" —1].100

Onde i, = taxa over
n = numero de dias uteis do més




TAXAS DE JUROS
- TAXA BRUTA E TAXA LIQUIDA

Taxa bruta de uma aplicacao financeira € a taxa de juros obtida
considerando o valor da aplicacao e o valor de resgate bruto, sem
levar em conta o desconto do imposto de renda que € retido pela
instituicao financeira.

Taxa liquida de uma aplicagao financeira € a taxa de juros obtida
considerando o valor da aplicagao e o valor de resgate liquido,
levando em conta o desconto do imposto de renda que é retido pela
instituicao financeira.

30



TAXAS DE JUROS

- TAXA APARENTE E TAXA REAL

Ha que se distinguir duas componentes nas taxas correntes de
mercado: uma destinada a preservar a moeda contra a inflacdo e
outra destinada a remunerar em termos reais o capital. A taxa real &
o rendimento (ou custo) de uma operacao depois de expurgados 0s
efeitos inflacionarios.

A relagcao entre as taxas € a seguinte:
+i)=0+r).(0+))

onde, por periodo: i, = taxa aparente;
r = taxa real;
j = taxa de inflagao 31




SERIES UNIFORMES

« Uma série uniforme de valores monetarios (pagamentos
ou recebimentos), na qual todas as prestagoes (PMT, R
ou T) tém um mesmo valor, no regime de juros
compostos, € usualmente conhecida por modelo Price.

* Problemas fundamentais:
a) Dado PMT achar PV
b) Dado PV achar PMT
c) Dado PMT achar FV
d) Dado FV achar PMT

32



SERIES UNIFORMES

DADO PMT ACHAR PV

Este problema envolve a obtencao do valor presente PV, a partir do
valor de cada prestacdo PMT de uma série uniforme de n
prestacoes, dada uma taxa de juros /, e consiste na solugcao da
seguinte formula:

py = ppr 4D 1
i(1+1)"
(d+" -1 | .
O fator (—————)¢& denominado Fator de Valor Atual, cujas
i(1+1)"

principais notagdes sao: FVA (i, n), FRP (i, n) ou ainda a,; e cujos
valores constam das tabelas financeiras.
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SERIES UNIFORMES

DADO PV ACHAR PMT

Este problema envolve a obtencao do valor PMT de cada
prestacao, sendo as prestacbées em numero n, a partir do valor
presente PV, dada uma taxa de juros /i e consiste na solugao da
seguinte expressao:

pmr = pr 2D
(1+17)"
i1+i)" . | _ i}
O fator ( ) é denominado Fator de Recuperagéo de
(1+i)" -1

Capital, cujas principais notacdes sao: FRC (i, n), FPR (i, n) ou
ainda 1/ a,; e cujos valores constam das tabelas financeiras.
34



SERIES UNIFORMES

DADO PMT ACHAR FV

Este problema consiste em determinar o montante acumulado FV,
no final de n periodos, a partir da capitalizacao das n prestacoes
de valor PMT, a uma dada taxa de juros /, mediante a aplicacao da

seguinte formula:
(1+1)" -1

FV = PMT(——2"—)
l

(1+i)" -1

I

O fator ( ) € denominado Fator de Acumulagéo de

Capital, cujas principais notagcdes sao: FAC (i, n), FRS (i, n) ou
ainda S, e cujos valores constam das tabelas financeiras.
35



SERIES UNIFORMES

DADO FV ACHAR PMT

Este problema envolve a obtencao do valor PMT de cada
prestacao, sendo as prestacbées em numero n, a uma dada taxa de
juros i, a partir do valor futuro FV e consiste na solugcao da seguinte
relacao:

PMT = FV(——— )
1+i)" -1
l

O fator ((1+i)” _1) é denominado Fator de Formacao de Capital,

cujas principais notagdes sao: FFC (i, n), FSR (i, n) ou ainda 1/ S,
e cujos valores constam das tabelas financeiras.
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EQUIVALENCIA DE FLUXOS DE
CAIXA

EQUIVALENCIA DE FLUXOS DE CAIXA

Dois ou mais fluxos de caixa sao equivalentes, a uma determinada
taxa de juros, se os seus valores presentes (PV), calculados com
essa mesma taxa de juros, forem iguais.

VALOR PRESENTE (PV) DE UM FLUXO DE CAIXA

E o valor monetario na data zero do fluxo, equivalente a soma de
suas parcelas futuras descontadas para a data zero, mediante uma
determinada taxa de juros, denominada taxa de desconto.

A equivaléncia representa o ponto de indiferenga entre dois os mais
fluxos de caixa. Tanto faz realizar os investimentos A, B ou C, se
seus valores presentes forem iguais. O mesmo vale para a tomada
dos financiamentos X, Y ou Z, se seus valores presentes forem
iguais.
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PLANOS DE AMORTIZACAO DE
EMPRESTIMOS

- DEFINICOES

A amortizacdo € um processo financeiro pelo qual uma divida ou obrigacao
€ paga progressivamente por meio de parcelas ou prestacdes de modo que
ao término do prazo estipulado o débito seja liquidado.

As prestagoes constituem-se de duas partes: a amortizagéo ou devolugao
do principal emprestado e os juros correspondentes aos saldos do
empréstimo ainda nao amortizados, ou seja:

PRESTACAO = AMORTIZACAO + JUROS

Os principais e mais utilizados sistemas de amortizacao sdo os seguintes:
a) Sistema Americano

b) Sistema de Amortizagao Francés (Sistema Price)

c) Sistema de Amortizacao Constante (SAC)
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PLANOS DE AMORTIZACAO DE
EMPRESTIMOS

« SISTEMA AMERICANO

Neste sistema o principal € restituido por meio de uma parcela
unica no fim da operacdo. Os juros podem ser pagos
periodicamente (situacao mais comum) ou capitalizados e pagos
juntamente com o principal no fim do prazo acertado.

39



PLANOS DE AMORTIZACAO DE
EMPRESTIMOS

SISTEMA DE AMORTIZACAO FRANCES — TABELA PRICE

Esse sistema caracteriza-se por pagamentos de prestacoes iguais,
periodicas e sucessivas. Como os juros incidem sobre o saldo
devedor que, por sua vez, decresce a medida que as prestacoes
sao pagas, eles sao decrescentes e, por consequéncia, as
amortizacoes do principal sao crescentes.

Roteiro de calculo:
a) Calcula-se o valor da prestacao (=PMT);
b) Determina-se o juro contido na 12 prestacao (J, = PV xi);

c) Determina-se a parcela de amortizacao contida na 1?2 prestacao
pela diferenga entre o valor da prestagao e o juro nela contido (A, =
PMT - J,);

e, assim, sucessivamente.
40



PLANOS DE AMORTIZACAO DE
EMPRESTIMOS

Calculo da amortizacao contida numa prestacao qualquer:

A=A, (1 + i)t

onde: A,= amortizagao qualquer;
A, = amortizagao da 1a. prestacgao;
| = taxa de juros contratada;
t = n° de ordem da prestacao qualquer.

Calculo do saldo devedor apdés o pagamento de uma prestacao
qualquer:

t
SD =PV XA

1
onde PV = valor do financiamento;

S g =g, (LD 2T .

l




PLANOS DE AMORTIZACAO DE
EMPRESTIMOS

« SISTEMA DE AMORTIZACAO CONSTANTE (SAC)

Pelo SAC o principal € reembolsado em quotas de
amortizacao iguais. Assim, diferentemente do Sistema
Francés, em que as prestacdoes sao iguais, no SAC as
prestacoes sao decrescentes, uma vez que 0S juros
diminuem a cada prestacdo. A amortizacao € calculada
dividindo-se o valor do principal pelo numero de
periodos de pagamento.
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PLANOS DE AMORTIZACAO DE
EMPRESTIMOS

Calculo da amortizacao contida numa prestacao qualquer:
PV

n

At

onde: A, = amortizagao qualquer,
PV = financiamento contratado;
n = numero de prestacdes contratadas.

Calculo do juro contido numa prestacao qualquer:

PV
Jt = (n—t+1)
n
onde: J;=juro qualquer; 43

t = n° de ordem da prestacao qualquer.



PLANOS DE AMORTIZACAO DE
EMPRESTIMOS

Calculo do saldo devedor apds o pagamento de uma
prestacao qualquer:

SD,= PV — (t x A)

Calculo do total de juros pagos ao longo de t prestacoes:

Z":J: (J,+J))t
1 2

onde: J, = juro da primeira prestagcao = PV x I.



CONTEXTO INFLACIONARIO

- INDICES DE PRECOS (INDEXADORES)

Um indice de pregos procura medir a mudanga que ocorre nos
niveis de precos de um periodo para outro.

Calculo da variacao:

I,
A =(-£-1).100
7D

0

onde: |, = indice de precgos da data atual;

|, = indice de precos da data anterior (a partir
da qual se pretende medir a variacao).

Corrigindo monetariamente um valor:

onde: P. = preco corrigido;
Po = preco inicial.

I
R=R.-"
]O

Quando somente a variagao do indice € conhecida (v4, Vy,..., Vo)1 4.
P =P .(1+v)1l+v)..(~1+vVv )




CONTEXTO INFLACIONARIO

- TAXA EFETIVA EM MOEDA NACIONAL PARA
OPERACOES EM MOEDA ESTRANGEIRA

O calculo da taxa efetiva em moeda nacional de uma operacao em
moeda estrangeira € feito com base na taxa efetiva em moeda
estrangeira e na taxa de desvalorizacao (ou revalorizagao) da
moeda nacional por meio de:

i =[(1+i )1+i,)—1].100
ou

i = (1 +i,,)(1—i,)~1].100

Onde Iimn = taxa efetiva em moeda nacional;

ime = taxa efetiva em moeda estrangeira;
itd = taxa de desvalorizacdo da moeda nacional; 46

itr = taxa de revalorizacdo da moeda nacional.



CONTEXTO INFLACIONARIO

- FLUXOS DE CAIXA E INFLACAO

No tratamento de fluxos de caixa, existem duas maneiras de se
considerar o problema da inflagao: os modelos prefixado e pos-
fixado.

Modelo prefixado:

Este modelo, bastante utilizado nas operacdes de curto prazo, tem
as seguintes caracteristicas:

a) a inflacao € estimada a priori e prefixada no inicio da operacao
financeira;

b) os calculos financeiros sao realizados com o fluxo de caixa

expresso em moeda corrente das respectivas datas futuras e com
uma taxa de juros aparente prefixada, que inclui a inflagao.
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CONTEXTO INFLACIONARIO

Modelo pos-fixado:

Bastante utilizado nas operacoes de longo prazo, este modelo tem
as seguintes caracteristicas:

a) a inflacao € calculada a posteriori, ao longo do prazo da
operacao, a medida que os valores do indice de precos escolhido
para medir a inflagao se tornem conhecidos;

b) os calculos financeiros podem ser, indistintamente, realizados
com os fluxos de caixa em moedas estaveis, a taxa de juros real
(sem inflagao) ou em quantidades do indice de precos empregado
ou na moeda $ a precos constantes da data inicial.
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