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APRESENTACAO

Uma breve conversa com o leitor

Os contelidos a que os autores se propdem a discorrer na presente obra foram selecionados
entre os de maior grau de dificuldade de aprendizado por parte dos académicos, na disciplina de
matematica financeira: Taxas equivalentes de juros, juros compostos e amortizacédo de capital.

A constatacdo deve-se a presenca dos autores, professores em instituicdo de ensino superior,
em sala de aula. A cada periodo que se inicia, sempre 0 mesmo drama. Até que se solidifique o
processo de aprendizagem dos trés conceitos, 0 semestre ja findou e, muitos outros assuntos de
interesse para a formacdo do académico, ficam pelo caminho. E, diga-se, conceitos fundamentais
para a vida académica e profissional futura.

Diante dessa realidade tdo presente e da caréncia de conhecimentos anteriores ao periodo
de aulas presenciais, querem, os autores, contribuir com uma obra de cunho pratico, que possa ser
utilizada e consultada por académicos das areas de ciéncias econémicas, contabeis, administragdo e
tecnologos em geral.

E pretensdo dos autores, também, atingir graduados em plena atividade profissional ou
cursando pés graduacdo. A obra visa contribuir com estudantes que se preparam para 0s exames de
suficiéncia em seus conselhos de classe e de candidatos em concursos publicos.

A respeito dos conceitos que serdo focados, inimeras obras estdo a disposicdo dos
interessados. Apenas, que esta, quer dar um foco mais pratico.

Quer-se atender a essa demanda dos estudantes ofertando o que buscam para sua formacao
académica. Qual seja, modelos e exercicios focando no enunciado, na interpretacdo grafica, na
resolucao algébrica e na utilizacdo de calculadora financeira, sem abrir mao da parte tedrica, tdo
importante e necessaria para o dominio dos conceitos e resolugao dos modelos propostos.

Os assuntos sdo por demais interessantes e atuais. Sua aplicabilidade é imediata, quer no dia

a dia das empresas ou das pessoas e familias.

Toledo, Parana, inverno de 2014.

Os autores



1. TAXAS DE JUROS EQUIVALENTES

Para o entendimento e calculos envolvendo juros compostos, amortizacdo de capital, valor
do dinheiro no tempo e andlise de retorno de investimentos € fundamental o dominio conceitual e
préatico do calculo de equivaléncia de taxas de juros.

Pode-se afirmar que o dominio do assunto € a espinha dorsal de todo o sistema de juros
compostos. Assim, fica evidente a necessidade do aprendizado e dominio das diversas técnicas de
célculo.

Para o desenvolvimento da aprendizagem, vamos introduzir a figura de uma escada. Nela, ha
degraus. Nestes, podemos subir e descer, desde que ndo estejamos nas extremidades, quando,
entdo, ficamos limitados a uma Unica diregéo.

Observe a figura de uma escada, abaixo, com o0s seus degraus.

Admita, agora, que cada degrau tenha um nome, conforme abaixo:

Semestre

Quadrimestre

Trimestre

Bimestre



Estando em um degrau qualquer podemos subir ou descer a escada.

Semestre

Quadrimestre

Trimestre

Bimestre

Valendo-se de um principio de fisica, para subirmos a escada necessitamos de forca, de
poténcia. Logo, associando isto, sempre que quisermos subir um ou mais degraus, iremos utilizar o
conceito de poténcia. E, ao descermos, utilizamos o seu inverso, a radiciacao.

Para tanto necessitamos, antes, conhecer as unidades mdltiplas e submultiplas do tempo -
prazo. O conhecimento destes multiplos e submdltiplos nos facilitara os calculos de potenciacédo e
radiciagdo, visto que necessitamos indicar o expoente ou o indice da raiz da operagéo algébrica.
Acompanhe o quadro a seguir:

Quadro 1: Mdltiplos e submultiplos de prazos — tempo.

ANO | SEMESTRE | QUADRIMESTRE | TRIMESTRE | BIMESTRE | MES
AN 1 2 3 4 3 12
SEMESTRE % 1 1% 2 3 3
QUADRIMESTRE | 1/3 2/3 1 11/3 2 4
TRIMESTRE % 1~; % 1 1% 3
BIMESTRE 1/ 13 H 3 1 2
MES 1/12 16 % 1/3 [ 1

v

A leitura se da em linha, da esquerda para a direita.

1.1 Equagdes algébricas — formulas

Para a resolucao de qualquer situacdo de taxa de juro equivalente, podemos nos valer de trés
formulas:

a) ieq=[(M1+i)"-1]100
b) ieq=[(1+i)"-1]100
c) ieq=[("1+i)-1]100

3



A primeira formula (a) é a de cunho geral. Serve para qualquer situacdo de calculo.
Indiferente do degrau que se esteja na escada e o degrau de destino.
Ja a segunda férmula (b), € mais especifica e é indicada para quando estivermos “subindo”

degraus desta escada.
A terceira formula (c) tem sua aplicacdo dirigida para quando estivermos “descendo” os

degraus desta escada.
Importante destacar que para a utilizagdo da segunda e da terceira formula, os multiplos e

submdiltiplos das unidades de tempo — prazo - deverao ser inteiros.

1.2 Utilizacdo de calculadora financeira

Nos calculos de taxa de juro equivalente ha recursos bem interessantes nas calculadoras
financeiras. No desenvolvimento do conteldo, iremos utilizar como padréo, a calculadora financeira
HP 12C.

Abaixo, um passo a passo das teclas que deverdo ser utilizadas para a obtencdo da taxa de
juro equivalente, dependendo da situacdo particular de calculo que se necessite.

Quadro 2: Passo a passo

Suwhindo o =sordo D srzndo o =soodo Subinde & descendo o ssordo
ieq=[[1+i) -1]100 ieq=[[wl+i}-1]100 ieq=[["vl+i] -1]100
HP12C
Taxa de jurcs ENTER Taxa de jurcsENTER Taxa de juros ENTER

100+ 100+ 100+

1+ 1+ 1+
n"y "N 1k W 1)k

1- ¥ ¥

100X 1- Rty
100X 1-

100X

1.3 Equivaléncia de taxas de juros entre si

Se duas taxas de juros sdo equivalentes entre si e, uma terceira € equivalente a uma delas,

todas elas serdo equivalentes entre si.
Se as taxas de juros A e B sdo equivalentes entre si e, C, é equivalente a A logo, C, também &

equivalente a B. Qual seja todas sdo equivalentes entre si.



1.4 Entendendo equivaléncia de taxas de juros.

Equivaléncia, em taxas de juros, significa dizer que é indiferente ao investidor ou tomador de
recursos utilizar, para o célculo de rendimentos ou encargos, qualquer uma das taxas dadas, visto
que o resultado final serd 0 mesmo.

Equivaléncia de taxas de juros é obter o mesmo resultado final, montante, indiferente da
taxa tomada como base de calculo. Exemplificando, admita que um investidor queira efetuar uma
aplicacdo Unica, de uma reserva que possui, pelo prazo de um ano. Consultando alguns bancos,
obteve-se dos mesmos as seguintes informag6es quanto a taxa de juros e o periodo da mesma:

Banco Taxa de juros Periodo
A 1,00% Ao més
B 2,01% Ao bimestre
C 3,03010% Ao trimestre
D 4,060401% Ao quadrimestre
E 6,152015% Ao semestre
F 12,682503% Ao ano.

O valor inicial da aplicagéo é de 100.000,00 u.m.

Qual o valor de resgate, montante, que este investidor tera ao final do periodo da aplicacdo?

Graficamente, a situacdo inicial € a abaixo:

o

0
100.000,00

Os resultados, depois de decorrido o prazo de aplicagcdo, podem ser conferidos no quadro

seguinte:

n=1ang; i = [asdo quadro acima)

Quadro 3: Resultados conforme taxa de juros

Banco | Taxa de juros Periodo Valor inicial, uum. | Montante
A 1,00% A0 més 100.000,00 112.682,50
B 2,01% Ao bimestre 100.000,00 112.682,50
C 3,03010% Ao trimestre 100.000,00 112.682,50
D 4,060401% Ao quadrimestre 100.000,00 112.682,50
E 6,152015% Ao semestre 100.000,00 112.682,50
F 12,682503% Ao ano. 100.000,00 112.682,50




Como o montante é igual em qualquer das situagdes (o prazo de aplicacdo € de um ano, para
todas as situacgdes, também) fica claro que é indiferente utilizar qualquer das taxas de juros e, isto, é
o entendimento de taxas de juros equivalentes. Graficamente, teremos, ap6s o decurso do prazo da
aplicagéo:

F¥= 112 682,50

1] n=1ang; i = [asdoquadro acima)

100.000,00

1.5 Apresentacdo de modelos para célculo

Para uma abordagem pratica, vamos definir que conhecemos uma determinada taxa de juros
e que queiramos sua equivaléncia em unidades de tempo maiores. Observe o quadro abaixo.

Quadro 4: Modelo basico para desenvolvimento de calculo

Taxa% | Taxa% Taxa % Taxa % Taxa % Taxa %
Aomés | Ao bimestre | Ao trimestre | Ao quadrimestre | Aosemestre | Ao ano
1,00% ? ? ? ? ?

O entendimento pode ser dado como: Dada a taxa de juros de 1,00% a.m. qual é a taxa de
juros equivalente ao bimestre, trimestre, quadrimestre, semestre e ano?
Se retornarmos a figura da escada e seus degraus, constatamos o que temos abaixo:

O entendimento é que se estd em um degrau da base da escada, més, e quer-se galgar
degraus acima deste. Logo, conclui-se que o conceito a ser empregado € o de poténcia.



Para a resolucdo, pode-se utilizar a formula geral, “a”, ou “b” do item 1.1. A demonstra¢édo
para todas as unidades de tempo da escada acima, estao nos quadros seguintes.

Como padronizacao, utiliza-se nos célculos os resultados obtidos até a sexta casa decimal.
Assim, obtém-se uma aproximac¢do melhor nos resultados. O ideal, quando da utilizacdo de
calculadoras, que se fagam os calculos de forma continua com os recursos existentes em cada
modelo de maquina. Com isto, a aproximacao torna-se cada vez mais proxima do resultado.

a) Més para bimestre

Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[(1+i)"-1]100 ieq = [(“v1+i)"-1]100 1,00 ENTER
iega, = [(1 +0,01)* -1]100 | ieqs = [(*v1 +0,01)*-1]100 | 100 +

ieqap = [(1,01)? -1]100 ieqap = [(*v1,01)% -1]100 1+

iegap = (1,0201 -1)100 ieqap = [(1,01)? -1]100 2y

ieqay = (0,0201)100 ieqap = (1,0201 -1)100 1-

ieq = 2,010000% a.b. ieqan = (0,0201)100 100 X

ieq = 2,010000% a.b.

2,010000% a.b.

b) Meés para trimestre

Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[(1+i)"-1]100 ieq = [(“V1+i)"-1]100 1,00 ENTER
iega = [(1 +0,01)*-1]100 | iegs = [(*v1+0,01)*-1]100 | 100+

ieqa = [(1,01)* -1]100 ieqq = [(v1,01)° -1]100 1+

iega = (1,0303010 -1)100 | iega = [(1,01)* -1]100 3y

ieqa: = (0,0303010)100 ieqa: = (1,0303010 -1)100 1-

ieq = 3,03010% a.t. ieq: = (0,0303010)100 100 X

ieq = 3,03010% a.t.

3,03010% a.t.

c) Més para quadrimestre

Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[(1+i)"-1]100 ieq = [(“V1+i)"-1]100 1,00 ENTER
i€Caq = [(1 +0,01)*-1]100 | iegaq = [(‘'v1+0,01)*-1]100 | 100+
ieQaq = [(1,01)* -1]200 ieQaq = [('v1,01)* -1]100 1+
ieCaq = (1,04060401 -1)100 | ieqa, = [(1,01)* -1]100 4y
i€0aq = (0,04060401)100 | ieqaq = (1,04060401 -1)100 | 1-
ieq = 4,060401% a.q. ieQaq = (0,04060401)100 100 X
ieq = 4,060401% a.q. 4,060401% a.q.

d) Més para semestre
Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[(1+i)"-1]100 ieq = [(“W1+i)"-1]100 1,00 ENTER
iegas = [(1 +0,01)°-1]100 | ieqqs = [(*v1 +0,01)°-1]100 | 100 +
ieqas = [(1,01)° -1]100 ieqas = [(*v1,01)° -1]100 1+
ieqas = (1,06152015 -1)100 | ieqas = [(1,01)° -1]100 6y
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iegas = (0,06152015)100

ieqjas = (1,06152015 -1)100

1-

ieq =6,152015% a.s.

ieqas = (0,06152015)100

100 X

ieq =6,152015% a.s.

6,152015% a.s.

e) Més para ano

Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[(1+i)"-1]100 ieq = [(“v1+i)"-1]100 1,00 ENTER
ieQaa = [(1 +0,01)"*-1]100 | ieqaa = [("v1 +0,01)**-1]100 | 100 +

iegaa = [(1,01)*-1]100 ieQa = [(*v1,01)*? -1]100 1+

ieQaa = (1,12682503 -1)100 | ieqa, = [(1,01)* -1]100 12 y¥

ieQaa = (0,12682503)100 | ieQ.a = (1,12682503 -1)100 | 1-

ieq = 12,682503% a.a. ieqza = (0,12682503)100 100 X

ieq = 12,682503% a.a.

12,682503% a.a.

Na sequéncia, pode-se calcular a taxa equivalente de bimestre para as unidades de tempo

superiores. Acompanhe:

f) Bimestre para trimestre

Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[(1+i)YN-1]100 ieq = [(“W1+i)"-1]100 2,010000 ENTER
iega = [(1 +0,02010000)*? -1]100 | ieqa = [(>v1 + 0,02010000)% -1]100 | 100 +
iega: = [(1,02010000)"* -1]100 iega = [(*v1,02010000)* -1]100 1+
iegac = (1,0303010 -1)100 iegac = [(1,010000)% -1]100 2 1Ux Y
ieqa: = (0,0303010)100 ieqa = (1,0303010 -1)100 3y
ieq = 3,030100% a.t. ieqa: = (0,0303010)100 1-
ieq = 3,030100% a.t. 100 X
3,030100% a.t.

g) Bimestre para quadrimestre

Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[(1+i)"-1]100 ieq =[(“v1+i)"-1]100 2,010000 ENTER
ieCaq = [(1 + 0,020100)° -1]100 ieQaq = [(v1 + 0,020100)" -1]100 100 <
ieCaq = [(1,020100)° -1]100 ieQaq = [(*v1,020100)" -1]100 1+
ieCaq = (1,04060401 -1)100 iedaq = [(1,010000)* -1]100 2y
ieQaq = (0,04060401)100 iedaq = (1,04060401 -1)100 1-
ieq = 4,060401% a.q. iedaq= (0,04060401)100 100 X
ieq = 4,060401% a.q. 4,060401% a.q.

h) Bimestre para semestre
Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[(1+i)"-1]100 ieq = [(“v1+i)"-1]100 2,010000 ENTER
ieqas = [(1 +0,020100)* -1]100 ieqas = [(*v1 + 0,020100)° -1]100 100 <
ieqas = [(1,020100)% -1]100 ieqas = [(?v1,020100)° -1]100 1+
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ieqas = (1,06152015 -1)100 ieqas = [(1,010000)° -1]100 3y

iegas = (0,06152015)100 ieas= (1,6152015 -1)100 1-

ieq = 6,152015% a.s. iegas = (0,06152015)100 100 X

ieq = 6,152015% a.s. 6,152015% a.s.

i) Bimestre paraano

Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[(1+i)"-1]100 ieq=[("v1+i)"-1]100 2,010000 ENTER
iegaa = [(1 + 0,020100)° -1]100 iegua= [(?v1 +0,020100)** -1]100 | 100 +

iegaa = [(1,020100)° -1]100 ieQaa = [(?v1,020100)* -1]100 1+

ieQaa = (1,12682503 -1)100 ieQaa = [(1,010000)* -1]100 6 y*

i€ = (0,12682503)100 i€ = (1,012682503 -1)100 1-

ieq = 12,682503% a.a. iegaa = (0,012682503)100 100 X

ieq = 12,682503% a.a. 12,682503% a.a.

Continuando, pode-se calcular de trimestre, de quadrimestre, de semestre e de ano,
conforme a sequéncia abaixo.

j) De trimestre para quadrimestre

Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[(1+i)"™-1]100 ieq=[(M1+i)"-1]100 3,030100 ENTER
ieQaq = [(1 +0,030301)*%-1]100 | ieqaq = [(*v1 +0,030301)* -1]100 | 100 +
ieCaq = [(1,030301)"%*%3% -1]100 | ieqaq = [(*v1,030301)* -1]100 1+
ieCaq = (1,04060401 -1)100 iedaq = [(1,010000)* -1]100 3 Ux y
ieCaq = (0,04060401)100 ie0aq = (1,04060401 -1)100 4y
ieq = 4,060401% a.q. ie0aq = (0,04060401)100 1-
ieq = 4,060401% a.q. 100 X
4,060401% a.q.
k) De trimestre para semestre
Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[(1+i)"-1]100 ieq =[(M1 +i)"-1]100 3,030100 ENTER
ieqqs = [(1 +0,030301)% -1]100 ieqas= [(*v1+0,030301)°-1]100 | 100 <
iegas = [(1,030301)? -1]100 iegas = [(*v1,030301)° -1]100 1+
iegas = (1,06152015 -1)100 iegas = [(1,010000)° -1]100 2 Y
ieq.s = (0,06152015)100 ieqs = (1,06152015 -1)100 1-
ieq = 6,152015% a.s. ieq.s = (0,06152015)100 100 X
ieq = 6,152015 % a.s. 6,152015% a.s.




I) De trimestre para ano

Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[(1+i)"-1]100 ieq = [(“v1+i)"-1]100 3,030100 ENTER
ieGaa = [(1 +0,030301)* -1]100 | ieqa= [(*v1 + 0,030301)**-1]100 | 100 +

iegaa = [(1,030301)* -1]100 ieQaa = [(*v1,030301)* -1]100 1+

ieaa = (1,12682503 -1)100 ieQaa = [(1,010000)™ -1]100 4y

ieqaa = (0,12682503)100 ieQaa = (1,12682503 -1)100 1-

ieq = 12,682503% a.a. ieqaa = (0,12682503)100 100 X

ieq = 12,682503 % a.a.

12,682503% a.a.

m) De quadrimestre para semestre

Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[(1+i)"™-1]100 ieq =[(“V1+i)"-1]100 4,060401 ENTER
ieqas = [(1 +0,04060401)%* -1]100 | ieqas = [(*v1 + 0,04060401 )° -1]100 | 100 +
ieqas = [(1,04060401)*° -1]100 ieqas = [(*v1,04060401)° -1]100 1+
ieqas = (1,061520 -1)100 ieqas = [(1,010000)° -1]100 4 1/x y
ieqs = (0,06152015)100 ieqas = (1,06152015 -1)100 6y
ieq = 6,152015% a.s. ieqas = (0,06152015)100 1-
ieq = 6,152015% a.s. 100 X

6,152015% a.s.

n) De quadrimestre para ano

Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[(1+i)"-1]100 ieq =[(“W1+i)"-1]100 4,060401 ENTER
ieGaa = [(1 +0,04060401)° -1]100 | ieqa.= [(*V1 + 0,04060401)**-1]100 | 100 +

ieqaa = [(1,04060401)° -1]100 iegaa = [(“v1,04060401)** -1]100 1+

ieqaa = (1,12682503 -1)100 iegaa = [(1,010000)* -1]100 3y

ieqa, = (0,12682503)100 ie0a, = (1,12682503 -1)100 1-

ieq = 12,682503% a.a. ieqa, = (0,12682503)100 100 X

ieq =12,682503 % a.a.

12,682503% a.a.

0) De semestre para ano

Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[(1+i)"-1]100 ieq =[(“V1+i)"-1]100 6,152015 ENTER
ieQaa = [(1 +0,06152015)? -1]100 | ieqaa= [(°v1 + 0,06152015)** -1]100 | 100 +

ieaa = [(1,06152015)* -1]100 iegaa = [(*v1,06152015)*? -1]100 1+

ieaa = (1,12682503 -1)100 iegaa = [(1,010000)*? -1]100 2y

ieqa, = (0,12682503)100 ieQas = (1,12682503 -1)100 1-

ieq = 12,682503% a.a. ieqaa = (0,12682503)100 100 X

ieq =12,682503 % a.a.

12,682503% a.a.
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Com isto, confirmamos que as taxas de 1,000000% a.m.; 2,010000% a.b.; 3,030100% a.t.;
4,060401% a.g.; 6,152015% a.s. e 12,682503% a.a. sdo equivalentes entre si. Logo, produzem o
mesmo resultado, sendo indiferente a sua aplicacao.

Quadro 5: Taxas equivalentes

Taxas equivalentes
Taxa Ao Ao Ao Ao Ao

Inicial Bimestre Trimestre | Quadrimestre | Semestre | Ano
1,000000% a.m. | 2,010000% | 3,030100% | 4,060401% 6,152015% | 12,682503%

Retornando a figura da escada, da mesma forma que € possivel galgar degraus acima, pode-
se descé-los. O sentido, descer, € o oposto de subir. Logo, se neste usdvamos poténcia, agora, iremos
utilizar de radiciacao.

12 682508
Semestre
Quadrimestre
Trimestre

Bimestre

No intuito de comprovar que sempre € possivel retornar a taxa de juros inicial, vamos partir,
agora, da taxa de juros anual de 12,682503% e calcular para as unidades de tempo inferiores a ano.

Quadro 6: Modelo basico para desenvolvimento de célculo

Taxa % Taxa % Taxa % Taxa % Taxa % Taxa %
Ao ano Ao semestre | Ao quadrimestre | Ao trimestre Ao bimestre | Ao més
12,682503% ? ? ? ? ?
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a) De ano para semestre

Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[("“v1+i)-1]100 ieq = [(“v1+i)"-1]100 12,682503 ENTER
ieqas = [(?v1 +0,12682503 ) -1]100 | ieqes = [(*V1 + 0,12682503)" -1]100 | 100 +

ieqas = [(*v1,12682503 ) -1]100 ieqas = [(*v1,12682503)" -1]100 1+

ieqas = (1,06152015 -1)100 ieqss = [(1,06152015)" -1]100 2 1/x ¥

ieqas = (0,06152015)100 ieqas = (1,06152015 -1)100 1-

ieq = 6,152015% a.s. ieqas = (0,06152015)100 100 X

ieq =6, 152015% a.s.

6,152015% a.s.

b) De ano para quadrimestre

Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[("v1+i)-1]100 ieq=[("v1+i)"-1]100 12,682503 ENTER
ieQaq = [(*v1 +0,12682503 ) -1]100 | ieqy, = [(*v1 +0,12682503)" -1]100 | 100 +
ieQaq = [(*v1,12682503 ) -1]100 ieQq = [(*v1,12682503)" -1]100 1+
iedaq = (1,04060401 -1)100 ieQq = [(1,04060401)" -1]100 3 Ux Yy
iedaq = (0,04060401)100 iedaq = (1,04060401 -1)100 1-
ieq = 4,060401% a.q. iedaq = (0,04060401)100 100 X
ieq =4, 060401% a.q. 4,060401% a.q.
c) De ano para trimestre
Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[(M1+i)-1]100 ieq=[(M1+i)"-1]100 12,682503 ENTER
iega = [(*v1 +0,12682503 ) -1]100 | ieqs = [(*v1 +0,12682503)" -1]100 | 100 +
iega = [(*v1,12682503 ) -1]100 iega = [(*v1,12682503)" -1]100 1+
iegat = (1,03030100 -1)100 ieqgq: = [(1,03030100)" -1]100 4 1/x y*
ieg.t = (0,03030100)100 iega: = (1,03030100 -1)100 1-
ieq = 3,030100% a.t. ieg.: = (0,03030100)100 100 X

ieq = 3, 030100% a.t.

3,030100% a.t.

d) De ano para bimestre

Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[("“v1+i)-1]100 ieq = [(“w1+i)"-1]100 12,682503 ENTER
ieqap = [V1 +0,12682503 ) -1]100 | ieqa = [(*v1 +0,12682503)* -1]100 | 100 +

iegap = [(*v1,12682503 ) -1]100 iegay = [(°v1,12682503)" -1]100 1+

ieqap = (1,020100 -1)100 iegay = [(1,020100)" -1]100 6 1/x Yy

ieqas = (0,020100)100 ieqap = (1,020100 -1)100 1-

ieq = 2,010000% a.b. ieqa» = (0,020100)100 100 X

ieq = 2,010000% a.b.

2,010000% a.b.
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e) De ano para més

Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[("“v1+i)-1]100 ieq = [(“v1+i)"-1]100 12,682503 ENTER
iegam = [(**V1 +0,12682503 ) -1]100 | ieqan = [(**V1 +0,12682503)" -1]100 | 100 +
iegam = [(**v1,12682503 ) -1]100 legam = [(**v1,12682503)" -1]100 1+
ieGam = (1,010000 -1)100 iegam = [(1,010000)" -1]100 12 1/x y*
ieam = (0,010000)100 ieqam = (1,010000 -1)100 1-
ieq = 1,000000% a.m. ieam = (0,010000)100 100 X
ieq = 1,000000% a.m. 1,000000% a.m.

Da mesma forma, podemos partir de qualquer outra taxa de juros e ir calculando para as

unidades de tempo inferiores. De semestre, quadrimestre, trimestre, bimestre, més. O
desenvolvimento para cada situagao esta abaixo.
f) De semestre para quadrimestre

Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[(1+i)"™-1]100 ieq=[("v1+i)"-1]100 6,152015 ENTER
ieqaq = [(1 +0,06152015 )*¢ -1]100 iedaq = [*v1 + 0,06152015)* -1]100 | 100 =
ieCaq = [(1,06152015 )*°°%°%" _11100 ledaq = [(*v1,06152015)" -1]100 1+
iegaq = (1,04060401 -1)100 iedaq = [(1,010000)" -1]100 6 1/x y*
iedaq = (0,04060401)100 leqaq = (1,04060401 -1)100 4y
ieq = 4,060401% a.q. iedaq = (0,04060401)100 1-

ieq = 4,060401% a.q. 100 X

4,060401% a.q.
g) De semestre para trimestre
Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[(M1+1i)-1]100 ieq=[(M1+i)"-1]100 6,152015 ENTER
ieqa = [(*v1 + 0,06152015) -1]100 ieqq = [(*v1 + 0,06152015)" -1]100 100 +
iega: = [(*v1,06152015) -1]100 leqa = [(*v1,06152015)" -1]100 1+
iegat = (1,03030100 -1)100 iega: = [(1,03030100)" -1]100 2 Ux
iega.t = (0,03030100)100 iegat = (1,03030100 -1)100 1-
ieq = 3,030100% a.t. iegat = (0,03030100)100 100 X
ieq = 3,030100% a.t. 3,030100% a.t.
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h) De semestre para bimestre

Férmula especifica

Férmula geral

HP 12C

ieq=[(M1+i)-1]100

ieq=[("v1+i)"-1]100

6,152015 ENTER

iegap = [((V1 + 0,06152015) -1]100

iegap = [(V1 + 0,06152015)" -1]100

100 +

iegap = [(v1,06152015) -1]100 legap = [(*v1,06152015)" -1]100 1+

ieqap = (1,020100 -1)100 iegap = [(1,020100)" -1]100 3 Ux Y
ieqap = (0,020100)100 ieqap = (1,020100 -1)100 1-

ieq = 2,010000% a.b. ieqan = (0,020100)100 100 X

ieq = 2,010000% a.b.

2,010000% a.b.

i) De semestre para més

Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[("“v1+i)-1]100 ieq = [(“V1+i)"-1]100 6,152015 ENTER
ieCam = [(*v1 + 0,06152015) -1]100 | ieqam = [(*v1 +0,06152015)' -1]100 | 100 =

ieGam = [(*v1,06152015) -1]100 legam = [(*v1,06152015)" -1]100 1+

ieGam = (1,010000 -1)100 iegam = [(1,010000)" -1]100 6 1x Yy

ieam = (0,010000)100 ieam = (1,010000 -1)100 1-

ieq = 1,000000% a.m. ieam = (0,010000)100 100 X

ieq = 1,000000% a.m.

1,000000% a.m.

j) De quadrimestre para trimestre

Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[(1+i)YN-1]100 ieq =[(Mv1+i)"-1]100 4,060401 ENTER
iega = [(1 +0,04060401 )** -1]100 | iegx = [(*v1 + 0,04060401)° -1]100 100 +
iega: = [(1,04060401 )% -1]100 leqa = [(*v1,04060401)* -1]100 1+
ieqa: = (1,03030100 -1)100 ieqq = [(1,010000)° -1]100 4 1/x y*
ieqa: = (0,03030100)100 leqa = (1,03030100 -1)100 3y
ieq = 3,030100% a.t. ieqa: = (0,03030100)100 1-
ieq = 3,030100% a.t. 100 X

3,030100% a.t.

k) De quadrimestre para bimest

re

Férmula especifica

Férmula geral

HP 12C

ieq=[(M1+i)-1]100

ieq=[("v1+i)"-1]100

4,060401 ENTER

iedan = [(*V1 + 0,04060401) -1]100

ieqap = [(*v1 + 0,04060401)" -1]100

100 +

iegap = [(*v1,04060401) -1]100 legap = [(*v1,04060401)" -1]100 1+

ieqap = (1,020100 -1)100 iegap = [(1,020100)" -1]100 2 Ux Y
ieqap = (0,020100)100 ieqap = (1,020100 -1)100 1-

ieq = 2,010000% a.b. ieqa» = (0,020100)100 100 X

ieq = 2,010000% a.b.

2,010000% a.b.
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I) De quadrimestre para més

Férmula especifica

Férmula geral

HP 12C

ieq=[(M1+i)-1]100

ieq=[("v1+i)"-1]100

4,060401 ENTER

iedam = [(*v1 + 0,04060401) -1]100

ieam = [(*v1 + 0,04060401)" -1]100

100 +

iegam = [(“v1,04060401) -1]100 legam = [(“v1,04060401)" -1]100 1+
ieGam = (1,010000 -1)100 iegam = [(1,010000)" -1]100 4 1x y
ieam = (0,010000)100 ieqam = (1,010000 -1)100 1-
ieq = 1,000000% a.m. ieam = (0,010000)100 100 X
ieq = 1,000000% a.m. 1,000000% a.m.
m) De trimestre para bimestre
Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[(1+i)"™-1]100 ieq = [(“V1+i)"-1]100 3,030100 ENTER
ieas = [(1 + 0,03030100)* -1]100 iegap = [(V1 + 0,03030100)? -1]100 | 100 =
ieqap = [(1,03030100)%°°°%®7 11100 | leqa, = [(*v1,03030100)% -1]100 1+
ieqas = (1,02020000 -1)100 ieqas = [(1,010000)* -1]100 3 1/x Yy
ieqas = (0,020100)100 leqas = (1,0202100 -1)100 2y
ieq = 2,010000% a.b. ieqas = (0,020100)100 1-
ieq = 2,010000% a.b. 100 X

2,010000% a.b.

n) De trimestre para més

Férmula especifica

Férmula geral

HP 12C

ieq=[("v1+i)-1]100

ieq=[(M1+i)"-1]100

3,030100 ENTER

i€Qam = [CV1 + 0,03030100) -1]100

iegam = [V1 +0,03030100)" -1]100

100 +

ieQam = [(*v1,03030100) -1]100 legam = [(*v1,03030100)" -1]100 1+
ieQam = (1,010000 -1)100 ieQam = [(1,010000)" -1]100 3 1/x Y
ieam = (0,010000)100 ieam = (1,010000 -1)100 1-
ieq = 1,000000% a.m. ieam = (0,010000)100 100 X
ieq = 1,000000% a.m. 1,000000% a.m.
0) De bimestre para més
Férmula especifica Férmula geral HP 12C
ieq=[("“v1+i)-1]100 ieq=[(M1+i)"-1]100 2,010000 ENTER
ieCam = [(*v1 + 0,020100) -1]100 ieQam = [(V1 + 0,020100)" -1]100 100 +
iegam = [(*v1,020100) -1]100 legam = [(*v1,020100)" -1]100 1+
ieGam = (1,010000 -1)100 iegam = [(1,010000)" -1]100 2 Ux Y
ieam = (0,010000)100 ieqam = (1,010000 -1)100 1-
ieq = 1,000000% a.m. ieam = (0,010000)100 100 X
ieq = 1,000000% a.m. 1,000000% a.m.
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1.6 Modelos para pratica e fixagédo

Visto acima as diversas possibilidades de equivaléncia de taxas de juros, a titulo de
complemento, listamos trés exercicios para pratica.

a) Considere a taxa de juros de 7,50% a.a. e apresente a taxa equivalente ao dia (ano

comercial).
Resolucdo:
Férmula geral HP 12C
ieq = [("v1 +i)"-1]100 7,500000 ENTER
ieaq = [*°V1 + 0,075000)" -1]100 100 +
ieqaq = [(**°v1,075000)" -1]100 1+
ieqaq = [(1,0000201)" -1]100 360 1/x Y
ieqaq = (1,0000201 -1)100 1-
ieqaq = (0,0000201)100 100 X
ieq =0,020091% a.d. 0,020091% a.d.

b) Considere a taxa de juros de 18,067337% para 999 dias (admita que uma aplicacdo financeira
qualquer tenha gerado este rendimento no prazo dado). Calcule a taxa equivalente de juros
para um ano (360 dias).

Resolucdo:
Férmula geral HP 12C
ieq=[("v1+i)"-1]100 18,067337 ENTER
ieGaa = [((*°v1 +0,18067337)°% -1]100 100 +
ieqa, = [(*°v1,18067337)°%° -1]100 1+
iea = [(1,00016627)** -1]100 999 1/x Yy
ieqa, = (1,06167773 -1)100 360 y*
ieqa, = (0,06167773)100 1-
ieq =6,167773% a.a. 100 X

6,167773% a.a.
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¢) Uma taxa de juros de 1,507513% a.t. é equivalente a quanto para 273 dias?

Resolucdo:
Férmula geral HP 12C
ieq=[("v1+i)"-1]100 1,507513 ENTER
legz7s = [(*°v1 +0,01507513)*" -1]100 100 +
legz7s = [(*°v1,01507513)*" -1]100 1+
leg,7s = [(1,00016627)*" -1]100 90 1/x Y
leqz7s = (1,0464323 -1)100 273 Y
ledz73 = (0,0464323)100 1-
ieq = 4,643230% para 273 dias. 100 X
4,643230% para 273 dias.
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2 JUROS COMPOSTOS

No sistema financeiro em geral, as operac@es ali realizadas, quer no polo ativo (aplicagdes),
quer no pélo passivo (empréstimos, tomada de recursos) os calculos de rendimentos e de encargos
sdo efetuados considerando o regime de capitalizacdo de juros, também denominado de regime
exponencial.

A metodologia de calculo é dada através de formulas, descritos logo abaixo. O entendimento
do topico anterior, taxas equivalentes de juros, € fundamental para a resolucdo das situagdes que
envolvam calculos de juros compostos ou exponenciais.

Fundamental, para a resolugdo de qualquer situacdo que envolva juros compostos, € de
unificar as unidades de tempo do prazo e da taxa de juros. As mesmas deverdo estar em uma
unidade de tempo Unica. Ndo ha uma regra geral de qual das varidveis deve mudar de unidade de
tempo, quando ndo iguais. Como sugestdo, adote, como padrdo, a unidade de tempo do prazo e
altere a unidade de tempo da taxa de juros para a do prazo.

Ainda, a taxa de juros tem que ser indicada na forma unitaria, i’. Lembrando que a taxa
unitaria de juros é obtida pela divisdo da taxa de juros percentual por 100. (i’ = i% + 100)

O auxilio de tabelas de fatores (valor do dinheiro no tempo) é bastante Gtil para a resolugdo
destes calculos. Também, as calculadoras financeiras nos possibilitam a agilizacdo destes calculos.
Nos modelos a serem apresentados neste tdpico, utilizaremos a calculadora financeira HP 12C.

2.1 Equac0es algébricas — férmulas

a) J=C[(1+i)"-1]

b) C=J+(1+i)"-1

¢) i=[("vi+(J =+ C))-1]100

d n=log[(J+C)+1]+log(l+i)

2.2 Interpretacdo grafica

Montante - M
Juros -1

lEapiEll -C prazo "n”, taxade juros "i"
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2.3 Apresentacdo de modelos para célculo

Inicialmente, vamos apresentar um modelo padréo para desenvolvimento dos calculos. Nele,
os valores do capital inicial, da taxa de juros e de prazo, sdo dados. Quer-se, inicialmente, estabelecer
o valor dos juros.

Ap0s, tendo calculado o valor dos juros, retornaremos ao modelo inicial e substituiremos
cada variavel, determinando-a e, assim, confirmando a exatiddo do modelo, visto que os valores
encontrados corresponderdo ao dado inicial.

Por vezes, na davida quanto a exatidao dos valores encontrados, sugere-se a aplicacdo deste
algoritmo para seguranca e confiabilidade dos valores encontrados.

Os valores do modelo inicial sdo os do quadro 7, abaixo:

Quadro 7: modelo inicial

Capital inicial —u.m. Prazo Taxa de juros Juros —u.m. Montante
C n i J M
100,00 3 meses 10,00% a.m. ? ?

A leitura do modelo é dada por: Dado um capital inicial de 100,00 u.m., aplicado por trés
meses, a uma taxa de juros de 10,00% a.m. Qual o valor dos juros e do montante, em u.m., ao final
do periodo informado?

Retornando ao formulario e substituindo os dados do modelo, para os juros, temos:

Formulério
J=C[(1+i)"-1] J=100,00(1,3310-1)
J=100,00[(1 +0,10)* 1] | | J = 100,00(0,3310)
J=100,00[(1,10)° - 1] J=33,10 u.m.

\4

A calculadora HP 12C ndo possui um algoritmo para o célculo dos juros em regime
exponencial. Todavia, nos fornece o valor do montante e, como os juros sdo dados pela diferenca
entre 0 montante e o capital inicial, (J = M - C), fica facil obtermos o valor dos juros. Acompanhe:

n i PV PMT FV Juros
3 10 (100,00) 0,00 133,10 ?

Neste momento, temos o montante (FV) e, como queremos 0s juros, basta que facamos os
seguintes comandos:

Visor > Tecla (pressionar)
133,10 > RCL PV

(100,00) > +

33,10 u.m.
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Observe que o valor do capital (PV) foi informado com sinal algébrico negativo. Para outros
calculos (valor do dinheiro no tempo e analise de retorno de investimento, por exemplo) é
fundamental compreender o mecanismo de fluxo de caixa com que a calculadora processa os dados
e retorna os dados. Faz toda a diferenga compreender este mecanismo.

Com isto, encontramos o valor dos juros para o modelo dado. Podemos, agora, retornar ao
modelo e testar os dados iniciais (prazo, taxa de juros e valor do capital inicial), partindo dos juros.

Capital inicial —u.m. Prazo Taxa de juros Juros —u.m.
C n i J
? 3 meses 10,00% a.m. 33,10

Acompanhe o desenvolvimento dos calculos, para definicdo do valor do capital inicial:

Formulario

C=J+(@1+i)"-1 C=33,10+(1,3310-1)
C=33,10+(1+0,10)°~1| | C=33,10+0,3310
C=33,10+(1,10°-1 v | C=100,00 u.m. v

Como ja comentado a pouco, a calculadora financeira HP 12C ndo possui um algoritmo para
o cdlculo do valor dos juros exponenciais. Logo, a principio, ndo teriamos como encontrar o valor do
capital, da taxa de juros e do prazo, partindo de juros. Isto serd mais bem desenvolvido, logo mais, ao
explorarmos montante. Assim, nao faremos o desenvolvimento dos calculos utilizando a calculadora.
Para o cdlculo da taxa de juros, assumindo os valores do modelo inicial e do valor dos juros,

temos:
Capital inicial — u.m. Prazo Taxa de juros Juros —u.m.
C n i J
100,00 3 meses ? 33,10
Formuléario i = [(*v1,3310) -1]100
i = [("v1+(J + C)) -1]100 i=(1,10-1)100
i = [(®v1+(33,10 + 100,00)) -1]100 | | i = (0, 10)100
i = [(®v1+(0,3310)) -1]100 v| i=10,00% a.m. v

Na sequéncia, podemos estabelecer qual foi o prazo, com base nos juros gerados.
Acompanhe:

Capital inicial —u.m. Prazo Taxa de juros Juros —u.m.
C n i J
100,00 ? 10,00% a.m. 33,10
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Formulario

n=log [J+C)+1] +log(1+i)

n = log (1,3310) + log (1,10)

n = log [(33,10 + 100,00) + 1] + log (1 + 0,10)

n= 0,12417806 + 0,04139269

n= log (0,3310 +1)+log(1,10)

n= 3 meses

2.4 Modelos para pratica e fixacao

Visto, através de um modelo apresentado acima, que podemos “rodar” as variaveis a partir
de um dado inicial e, sempre retornar — confirmar — as mesmas, sugere-se a pratica, através da

resolucao dos exercicios seguintes:

a) Um investidor aplicou parte dos seus recursos em um investimento por trés quadrimestres e
a taxa de juros que auferiu foi de 3,03010% a.t. O valor do investimento inicial foi de
500.000,00 u.m. Qual o valor dos juros ao final do prazo da aplicacdo? Apds o calculo dos
juros, “rode” as variaveis, testando — fechando, confirmando -

inicialmente de cada uma delas.

A resolugdo passa, evidentemente, pelo ajuste de alguns dados do modelo. Acompanhe:

Dados informados

Dados ajustados

Prazo = 3 quadrimestres

=1ano

Taxa = 3,03010 % a.t.

=12,682503% a.a.

Por que disto? A unidade de tempo do prazo e da taxa de juros tem que ser a mesma. E,
como o prazo da aplicagdo corresponde a um ano e os rendimentos serdo pagos ao final deste prazo,

a taxa de juros devera estar expressa neste periodo, ano.
Agora, temos condi¢des de encontrar o que se procura. Os juros auferidos.

Capital inicial — u.m. Prazo Taxa de juros Juros —u.m.
C n i J
500.000,00 1 ano 12,682503% a.a. ?
Formulério

J=C[L+i)" - 1]

J=500.000,00(1,12682503 — 1)

J=500.000,00[(L + 0,12682503)" — 1]

J=500.000,00(0,12682503)

J=500.000,00[(1,12682503)" - 1]

A

J=63.412,52 u.m.
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Alternando a incognita e procurando o capital, considerando o valor dos juros, temos:

Capital inicial —u.m. Prazo Taxa de juros Juros —u.m.
C n i J
? 1 ano 12,682503% a.a. 63.412,52
Formulério
C=J+(1+i)"-1 C=63.412,52 + (1,12682503 - 1)
C=63.412,52 + (1 +0,12682503)' -1 | | C =63.412,52 + 0,12682503
C=63.412,52 + (1,12682503)" — 1 v | €=500.000,00 u.m.

Estabelecendo a taxa de juros, a partir do valor dos juros, temos:

Capital inicial —u.m. Prazo Taxa de juros Juros —u.m.
C n i J
500.000,00 1 ano ? 63.412,52
Formulario i = [(*v1,12682503) -1]100
i = [("v1+(J + C)) -1]100 i =(1,12682503 -1)100
i = [(*v1+(63.412,52 + 500.000,00)) -1]100 i =(0,12682503)100
i = [(*v1+(0,12682503)) -1]100 v | 1=12,682503% a.a. v

Estabelecendo o prazo, a partir do valor dos juros, temos:

Capital inicial —u.m. Prazo Taxa de juros Juros —u.m.
C n i J
500.000,00 ? 12,682503% a.a. 63.412,52
Formulario
n=log[(J+C)+1] +log (1 +i) n = log (1,12682504) + log (1,12682503)
n = log [(63.412,52 +500.000,00) + 1] = log (1 + 0,12682503) | | n = 0,05185649 + 0,05185649
n = log (0,12682504 + 1) + log (1,12682503) v | n= lano. \

b) Uma aplicagdo financeira foi feita pelo prazo de 99 dias. A taxa de juros, em regime
exponencial foi de 0,50% a.m. Os juros auferidos ao final deste periodo foram de 829,75 u.m.

Determine o capital aplicado. Apos, “rode” todas as variaveis, confirmando o valor de cada
uma do modelo inicial.
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A resolugdo passa, evidentemente, pelo ajuste de alguns dados do modelo. Acompanhe:

Dados informados

Dados ajustados

Prazo =99 dias

=99 dias

Taxa =0,50 % a.m.

=0,01662650% a.d.

Por que disto? A unidade de tempo do prazo e da taxa de juros tem que ser a mesma. E,
como o prazo da aplicacdo corresponde a 99 dias e os rendimentos serdo pagos ao final deste prazo,
a taxa de juros devera estar expressa neste periodo, dias.

Agora, temos condicBes de encontrar o que se procura. O valor do capital, do investimento

inicial.
Capital inicial Prazo Taxa de juros Juros —u.m.
—u.m. n i J
C
? 99 dias 0,01662650% a.d. 829,75
Formulério
C=J+(1+i)"-1 C =829,75 + (1,016595060 — 1)
C=829,75 + (1 + 0,000166265)* — 1 C =829,75 + 0,016595060
C =829,75 + (1,000166265)" - 1 v | €=50.000,00 v

Estabelecendo a taxa de juros, considerando o valor dos juros, temos:

Capital inicial — u.m. Prazo Taxa de juros Juros —u.m.
C n i J
50.000,00 99 dias ? 829,75
Formulério i = [(**v1,016595) -1]100

i = [("V1+(J = C)) -1]100

i =(1,000166264 -1)100

i = [(**v1+(829,75 + 50.000,00)) -1]100

i = (0,000166264)100

v

i = [(**v1+(0,016595)) -1]100 {

i=0,0166264% a.d. @———> 0,50%a.m.
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Estabelecendo o prazo, a partir do valor dos juros, temos:

Capital inicial —u.m. Prazo Taxa de juros Juros —u.m.
C n i J
50.000,00 ? 0,0166264% a.d 829,75

Formulério

n=log[(J+C)+1] +log (1 +i)

n = log (1,016595) + log (1,000166264)

n = log [(829,75+ 50.000,00) + 1] + log (1 + 0,000166264) | | n = 0,007148 = 0,000072202

n= log (0,016595 + 1) + log (1,000166264)

v | n= 99 dias. v

c) Determinada operagdo de empréstimo para aquisi¢do de bens duraveis, foi realizada por 720
dias. Os encargos foram pagos ao final da operagédo e importaram em 68.496,09 u.m. O valor
do empréstimo foi de 375.000,00 u.m. Qual foi a taxa de juros anual desta operacgédo? Apos,
“rode” todas as varidveis de forma a confirmar os dados iniciais do modelo dado.

A resolugdo passa, evidentemente, pelo ajuste de alguns dados do modelo. Acompanhe:

Dados informados

Dados ajustados

Prazo = 720 dias

=2 anos

Taxa= % a.a.

=? % a.a.

Por que disto? A unidade de tempo do prazo e da taxa de juros tem que ser a mesma. E,
como o prazo da opera¢do de empréstimo corresponde a 2 anos e 0s encargos foram pagos ao final
deste prazo, ajustamos para ano todas as unidades de tempo.

Agora, temos condi¢des de encontrar o que se procura. A taxa de juros do empréstimo.

Capital inicial — u.m. Prazo Taxa de juros Juros —u.m.
C n i J
375.000,00 2 anos ? % a.a. 68.496,09
Formulario i = [(*v1,18265625) -1]100

i = [("W1+(J + C)) -1]100

i = (1,0875 -1)100

i = [(V1+(68.496,09 = 375.000,00)) -1]100 | | i = (0,0875)100

i = [(*V1+(0,18265625)) -1]100

v i= 8,75% a.a.
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Estabelecendo o prazo, considerando o valor dos juros, temos:

Capital inicial — u.m. Prazo Taxa de juros Juros —u.m.
C n i J
375.000,00 ? 8,75% a.a. 68.496,09
Formulario
n=log[(J+C)+1] +log (1 +i) n = log (1,18265624) + log (1,0875)
n = log [(68.496,09+ 375.000,00) + 1] +log (1 + 0,0875) || n= 0,07285853 + 0,03642927
n = log [(0,18265624) + 1] + log (1,0875) v| N= 2 anos. v

Estabelecendo o capital inicial — empréstimo -, considerando o valor dos juros, temos:

Capital inicial — u.m. Prazo Taxa de juros Juros —u.m.
C n i J
? 2 anos 8,75% a.a. 68.496,09
Formulério
C=J+1+i)"-1 C =68.496,09 + (1,18265625 - 1)
C =68.496,09 + (1 +0,0875)*—1 || C=68.496,09 + 0,18265625
C = 68.496,09 + (1,0875)* - 1 y| €=375.000,00 u.m. v

2.5 Montante

Entende-se como montante, o somatério de juros — ou encargos - e do capital inicial.
Lembrando que os juros sdo frutos de um capital, prazo e taxa de juros. Assim, definimos montante
como capital acrescido dos juros.

O principio de que as unidades de tempo do prazo e da taxa de juros devem ser iguais,
prevalece. A ndo observancia deste principio distorce e induz a erros dos valores e dados calculados e
de interpretacdo dos mesmos.

Para o célculo de montante, a calculadora financeira HP 12C é de extrema valia, nos
auxiliando e agilizando os célculos necessarios.
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2.6 EquacOes algébricas — férmulas

Para a resolugdo de situacBes de montante, podemos nos valer de algumas equacbes
algébricas — formulas, conforme abaixo:

//f a M=C+J ‘\\

b) M=C@L+i)"

Q) C=M=(L+i)"

d) i=(VM=C)-1

e) n=log(M +C)+log(1 +i)

NG /

2.7 Interpretacdo grafica

TM ointanbe

lcap't; Pr=o “n”, taxa de juros i

2.8 Apresentacdo de modelo para célculo

Inicialmente, vamos apresentar um modelo padréo para desenvolvimento dos calculos. Nele,
os valores do capital inicial, da taxa de juros e de prazo, sdo dados. Quer-se, inicialmente, estabelecer
o valor do montante.

Ap0s, tendo calculado o valor do montante, retornaremos ao modelo inicial e substituiremos
cada variavel, determinando-a e, assim, confirmando a exatiddo do modelo, visto que os valores
encontrados corresponderdo ao dado inicial.

Por vezes, na davida quanto a exatidao dos valores encontrados, sugere-se a aplicacdo deste
algoritmo para seguranca e confiabilidade dos valores encontrados.

Os valores do modelo inicial sdo os do quadro 8, abaixo:

Quadro 8: modelo para célculo inicial

Capital inicial —u.m. Prazo Taxa de juros Montante —u.m.
C n i M
100,00 3 meses 10,00% a.m. ?
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A leitura do modelo é dada por: Dado um capital inicial de 100,00 u.m., aplicado por trés
meses, a uma taxa de juros de 10,00% a.m., qual o valor do montante, em u.m., ao final do periodo
informado?

Retornando ao formulario e substituindo os dados do modelo, para o montante, temos:

Formulario
M=C(1+i)" M = 100,00(1,3310)
M =100,00(1 + 0,10)*
M = 100,00(1,10)° v | M=13310um. y

A calculadora HP 12C possui um algoritmo para o calculo do valor do montante e, assim, fica
facil obtermos o valor do mesmo. Acompanhe:

n i PV PMT FV

10 (100,00) 0,00 ?

Basta introduzir os valores em cada tecla e, na sequéncia, pressionar a que se deseja
conhecer. No presente caso, 0 montante (FV).

Dado Tecla (pressionar) Visor
3 n 3,00
10 i 10,00
100 CHS PV (100,00)
0 PMT 0,00

FV 133,10

Observe que o valor do capital (PV) foi informado com sinal algébrico negativo. Ja
apresentamos as razoes disto.

Agora, podemos “rodar” todas as variaveis e, sempre, retornar ao ponto inicial do modelo
dado. Assim, manteremos fixos os dados do modelo, apenas mudando uma das variaveis.

Admita, entdo, que estamos procurando o capital que resultou no montante calculado acima.

Capital inicial —u.m. Prazo Taxa de juros | Montante—u.m.
C n i M
? 3 meses 10,00% a.m. 133,10
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Acompanhe o desenvolvimento dos calculos, para definicdo do valor do capital inicial:

Formulario

C=M=(L+i) C=133,10 = (1,3310)
€=133,10 + (1 +0,10)°

C=133,10 = (1,10)° C=100,00 u.m.

Com o uso da calculadora financeira HP 12C, temos:

Dado Tecla (pressionar) Visor
3 n 3,00
10 i 10,00
133,10 FV 133,10
0 PMT 0,00

PV (100,00)

Para o célculo da taxa de juros, assumindo os valores do modelo inicial e do valor do
montante, temos:

Capital inicial — u.m. Prazo Taxa de juros Montante — u.m.
C n i M
100,00 3 meses ? 133,10
Formulario
i=("WM=C)-1 i"=(1,10-1)100
i" = (*v133,10 + 100,00) -1 i’ =(0,10)100
i" = (3v1,3310) -1 v |i=10,0000am.

Com o uso da calculadora financeira HP 12C, temos:

Dado Tecla (pressionar) Visor
3 n 3,00
100 CHS PV (100,00)
0 PMT 0,00
133,10 FV 133,10
i 10,00
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Na sequéncia, podemos estabelecer qual foi o prazo, com base no montante gerado.
Acompanhe:

Capital inicial — u.m. Prazo Taxa de juros Montante — u.m.
C n i M
100,00 ? 10,00% a.m. 133,10
Formulério
n=1log(M +C) + log(1 +1i) n=0,124178 +0,041393
n =1log(133,10 + 100,00) + log(1 + 0,10)
n =log(1,3310) + log(1,10) v | h =3 meses. v

Com o uso da calculadora financeira HP 12C, temos:

Dado Tecla (pressionar) Visor
10 i 10,00
100 CHS PV (100,00)
0 PMT 0,00
133,10 FV 133,10
n 3

2.9 Modelos para pratica e fixacao

Visto, através de um modelo apresentado acima, que podemos “rodar” as variaveis a partir
de um dado inicial e, sempre retornar — confirmar — as mesmas, sugere-se a pratica, através da
resolucao dos exercicios seguintes:

a) Um investidor aplicou parte dos seus recursos em um investimento por dois semestres e a
taxa de juros que auferiu foi de 4,060401% a.q. O valor do investimento inicial foi de
500.000,00 u.m. Qual o valor do montante ao final do prazo da aplicacdo? Ap0s o calculo do
montante, “rode” as variaveis, testando — fechando, confirmando - os valores informados
inicialmente de cada uma delas.

A resolugdo passa, evidentemente, pelo ajuste de alguns dados do modelo. Acompanhe:

Dados informados Dados ajustados
Prazo = 2 semestres =1lano
Taxa =4,060401 % a.qg. =12,682503% a.a.
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Por que disto? A unidade de tempo do prazo e da taxa de juros tem que ser a mesma. E,
como o prazo da aplicagdo corresponde a um ano e os rendimentos serdo pagos ao final deste prazo,
a taxa de juros devera estar expressa neste periodo de tempo, ano.

Agora, temos condi¢des de encontrar o que se procura. O montante auferido.

Capital inicial —u.m. Prazo Taxa de juros Montante — u.m.
C n i M
500.000,00 1 ano 12,682503% a.a. ?
Formulério
M=C(1+i)" M =500.000,00(1,12682503)
M =500.000,00(1 + 0,12682503)*
M = 500.000,00(1,12682503)" v M =563.412,52 u.m.

Com o uso da calculadora financeira HP 12C, temos:

Dado Tecla (pressionar) Visor
1 n 1,00
12,682503 i 12,68
500.000,00 CHS PV (500.000,00)
0 PMT 0,00
FV 563.412,52

Alternando a incognita e procurando o capital, temos:

Capital inicial —u.m. Prazo Taxa de juros Montante — u.m.
C n i M
? 1 ano 12,682503% a.a. 563.412,52
Formulério
C=M=(1+i)" C =563.412,52 + (1,12682503)
C =563.412,52 + (1 + 0,12682503)"
C =563.412,52 + (1,12682503)" v | €=500.000,00 u.m. v
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Com o uso da calculadora financeira HP 12C, temos:

Dado Tecla (pressionar) Visor
1 n 1,00
12,682503 i 12,68
0 PMT 0,00
563.412,52 FV 563.412,52
PV (500.000,00)

Agora, definindo a taxa de juros, com base no montante:

Formulario

i=(WM=C)-1

i"=(1,12682503 -1) 100

i’ = ('v563.412,52 + 500.000,00) -1

i’ =(0,12682503) 100

i’ = (}v1,12682503) -1

i =12,682503% a.a.

Com o uso da calculadora financeira HP 12C, temos:

Dado Tecla (pressionar) Visor
1 n 1,00
500.000, CHS PV (500.000,00)
0 PMT 0,00
563.412,52 FV 563.412,52
i 12,682503 (f6)

Calculando o prazo, com base no montante:

Formulario

n=log(M =+ C) +log(1 +i)

n = log(563.412,52 + 500.000,00) + log(1 + 0,12682503)

n = log(1,12682503) + log(1,12682503)

v | n=1ano.

Com o uso da calculadora financeira HP 12C, temos:

Dado Tecla (pressionar) Visor
12,682503 i 12,68
500.000,00 CHS PV (500.000,00)

0 PMT 0,00
563.412,52 FV 563.412,52
n 1,00
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b) Uma aplicacéo financeira foi feita pelo prazo de 99 dias. A taxa de juros, em regime exponencial
foi de 0,50% a.m. Os juros auferidos ao final deste periodo foram de 829,75 u.m. e montante foi
de 50.829,75 Determine o capital aplicado. Ap6s, “rode” todas as variaveis, confirmando o valor
de cada uma do modelo inicial.

A resolucdo passa, evidentemente, pelo ajuste de alguns dados do modelo. Acompanhe:

Dados informados

Dados ajustados

Prazo = 99 dias

=99 dias

Taxa = 0,50 % a.m.

=0,01662650% a.d.

Montante = Capital + Juros
M=C+]J

C=M-]

Por que disto? A unidade de tempo do prazo e da taxa de juros tem que ser a mesma. E,
como o prazo da aplicacdo corresponde a 99 dias e os rendimentos serdo pagos ao final deste
prazo, a taxa de juros devera estar expressa neste periodo de tempo, dias.

Agora, temos condic¢Bes de encontrar o que se procura. O valor do capital, do investimento

inicial. Acompanhe:

Capital inicial —u.m. Prazo Taxa de juros Juros —u.m. Montante
C n i J M
? 99 dias 0,01662650% a.d. 829,75 50.829,75

Com os dados iniciais, ja temos condicdes de apurar o capital inicial. Observe:

Formulario

M=C+] C=50.829,75 - 829,75]

C=M-] C =50.000,00 u.m.

v

Todavia, podemos calcular o que se pede, o capital, pela férmula do montante. Acompanhe:

C=M=+(L+i)

C =50.829,75 + (1 + 0,0001662650)

€ =50.829,75 + (1,016595060

C =50.829,75 + (1,0001662650)*°

v € =50.000,00 u.m.

A\
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Com o uso da calculadora financeira HP 12C, temos:

Dado Tecla (pressionar) Visor
99 n 99,00
0,01662650 i 0,02
0 PMT 0,00
50.829,75 FV 50.829,75
PV (50.000,00)

Tendo calculado o capital, podemos calcular a taxa de juros com base no montante.

Capital inicial — u.m. Prazo Taxa de juros Montante
C n i M
50.000,00 99 dias ? %am. 50.829,75
Formulério
i=("WM=C)-1 i’ =(1,00016626595 -1)

i" = (**v50.829,75 + 50.000,00) -1| | i = 0,00016626(100)
i" = (*v1,016595) -1 i =0,01662650% a.d. |::> 0,50% a.m.

v

<

Com o uso da calculadora financeira HP 12C, temos:

Dado Tecla (pressionar) Visor
99 n 99,00
50.000,00 CHS PV (50.000,00)
0 PMT 0,00
50.829,75 FV 50.829,75
i 0,01662640 % a.d. |::> 0,50% a.m.

Na sequéncia, podemos calcular o prazo da operagdo, considerando o montante.

Capital inicial — u.m. Prazo Taxa de juros Montante
C n i M
50.000,00 ? dias 0,01662650% a.d. 50.829,75
Formulério
n=1log(M +C) + log(1 +1i) n =0,007147969 + 0,000072202
n =1o0g(50.829,75 + 50.000,00) + log(1 + 0,0001662650)
n =log(1,016595) + log(1,0001662650) , | n=99dias. |
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Com o uso da calculadora financeira HP 12C, temos:

Dado Tecla (pressionar) Visor
0,01662640 i 0,02
50.000,00 CHS PV (50.000,00)
0 PMT 0,00
50.829,75 FV 50.829,75
n 99 dias.

E, qual foi o montante gerado?

Capital inicial —u.m. Prazo Taxa de juros Montante
C n i M
50.000,00 99 dias @ 0,50% a.m. ?
0,01662650% a.d.
Formulério
M =C(1+i)" M =50.000,00(1,016595060)

M = 50.000,00(1 + 0,0001662650)*°

M =50.000,00(1,0001662650)*° ¢

M =50.829,75 u.m.

Com o uso da calculadora financeira HP 12C, temos:

Dado Tecla (pressionar) Visor
99 n 99,00
0,01662650 i 0,02
50.000,00 CHS PV (50.000,00)
0 PMT 0,00
FV 50.829,75 u.m.

c) Determinada operacdo de empréstimo para aquisicdo de bens duraveis foi realizada por 720
dias. Os encargos foram pagos ao final da operagdo e importaram em 68.496,09 u.m. O valor
do empréstimo foi de 375.000,00 u.m. Qual foi a taxa de juros anual desta operacdo? Apos,
“rode” todas as varidveis de forma a confirmar os dados iniciais do modelo dado.
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A resolugdo passa, evidentemente, pelo ajuste de alguns dados do modelo. Acompanhe:

Dados informados Dados ajustados

Prazo = 720 dias =2 anos

Montante: Capital + juros Montante = 443.496,09 u.m.
Taxa=x% a.a. =?%a.a.

Por que disto? A unidade de tempo do prazo e da taxa de juros tem que ser a mesma. E,
como o prazo da operacdo de empréstimo corresponde a 2 anos e os encargos foram pagos ao final
deste prazo, ajustamos para ano todas as unidades de tempo.

Agora, temos condi¢des de encontrar o que se procura. A taxa de juros do empréstimo.

Capital inicial —u.m. Prazo Taxa de juros Montante — u.m.
C n i M
375.000,00 2 anos ? % a.a. 443.496,09
Formulario i’ =(1,0875-1)
i=(WM=C)-1 i =(0,0875)100
i’ = (v443.496,09 + 375.000,00) -1
i" = (*v1,182656) -1 v i=8,75% a.a. v

Com o uso da calculadora financeira HP 12C, temos:

Dado Tecla (pressionar) Visor
2 n 2,00
375.000,00 CHS PV (375.000,00)
0 PMT 0,00
443.496,09 FV 443.496,09
i 8,75 Wwa.a.

Estabelecendo o prazo, a partir do montante, temos:

Capital inicial —u.m. Prazo Taxa de juros Montante — u.m.
C n i M
375.000,00 ? anos 8,75 % a.a. 443.496,09
Formulério
n=1log(M +C) + log(1 +1i) n =0,07285853 + 0,03642927
n =1og(443.496,09 + 375.000,00) + log(1 + 0,0875)
n =log(1,18265624) + log(1,0875) v | h=2anos. v
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Com o uso da calculadora financeira HP 12C, temos:

Dado Tecla (pressionar) Visor
8,75 i 8,75
375.000,00 CHS PV (375.000,00)
0 PMT 0,00
443.496,09 FV 443.496,09

n 2 anos.

Estabelecendo o capital, a partir do montante, temos:

Capital inicial — u.m. Prazo Taxa de juros Montante — u.m.
C n i M
? 2 anos 8,75 % a.a. 443.496,09
Formulério
C=M=(1+i)" C =443.496,09 + (1,18265625)
C = 443.496,09 = (1 + 0,0875)°
C =443.496,09 = (1,0875)* | C=375.000,00 u.m. v

Com o uso da calculadora financeira HP 12C, temos:

Dado Tecla (pressionar) Visor
2 n 2,00
8,75 i 8,75
0 PMT 0,00
443.496,09 FV 443.496,09
PV (375.000,00)

Pelos modelos apresentados, percebemos que os calculos envolvendo juros compostos —
exponenciais - e montante, nao sdo tdo complexos quando fazemos a devida interpretacéo grafica
ou, algébrica, e partimos para a sua resolugao.

A maior dificuldade esta no dominio e entendimento de taxas de juros equivalentes e a sua
relagdo com as unidades de tempo do enunciado.

Também, é necessario o conhecimento, mesmo que basico, de radicia¢do, potenciacédo e
logaritmo para a resolu¢do de algumas incégnitas ou situacfes pontuais dos enunciados.
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3 AMORTIZAGAO DE CAPITAL

Neste topico, serdo apresentados dois dos diversos sistemas de amortiza¢do de capital. A
opcao pelos dois sistemas deve-se a uma questdo pratica. Sdo os dois sistemas de amortizacdo de
capitais mais utilizados no sistema financeiro nacional.

Inicialmente, sera apresentado o Sistema de Amortizacdo Constante — SAC — ou método
Hamburgués. Este sistema é o de uso corrente nas operaces do Banco Nacional de
Desenvolvimento Econémico e Social — BNDES e, também, em algumas operacfes do sistema de
financiamento habitacional, capitaneada pela Caixa Econémica Federal — CEF.

O outro, denominado de sistema francés de amortizagao — Tabela Price € o de ampla utilizagédo
pelo sistema financeiro nacional em suas operacdes ativas e passivas. O comércio e a industria, em
suas atividades de compra e venda a prazo, também o utilizam amplamente.

3.1 Da premissa dos métodos

Amortizacao nos déa a ideia de pagamento, de retorno, de devolucado de algo emprestado.
Os empréstimos e financiamentos, em sua grande maioria, sdo devolvidos a longo prazo e englobam
parcelas de capital e de encargos, 0s juros.
Essa distribuicdo entre capital e encargos, nas parcelas, em cada um dos dois sistemas de
amortizacdo de capital é bem distinta.
No sistema de amortizacdo constante — SAC -, a parcela de capital é constante, fixa ao longo
de todo o tempo do prazo contratual enquanto que o valor total dos desembolsos — a anuidade - é
decrescente. Ja, no sistema de amortizacdo francés ou Price, as parcelas de capital sdo ascendentes
enquanto o valor total dos desembolsos — as anuidades - é constante.
Apresentando cada sistema de amortizacdo por vez, temos:

3.2 Sistema de amortizagéo de constante — SAC — Método Hamburgués

Conforme ja discorrido, € amplamente utilizado pelo BNDES (FINAME) e CEF (Imobiliario).
Surgiu no norte da Alemanha, em torno do século XV, na regido do porto de Hamburgo. A sua
concepgao € bastante simples, pois parte do rateio — divisdo - uniforme do valor do capital pelo prazo
de amortizacdo e, em cada parcela, sdo acrescidos os encargos financeiros do saldo devedor
existente no ato do pagamento da mesma.

A calculadora financeira HP 12C ndo apresenta um algoritmo de célculo para estabelecer os
respectivos valores. Necessario, portanto, estabelecer os valores com a utilizacdo de uma planilha,
apurando os valores intermediarios e plotando os mesmos nesta.

37



3.3 Representacéo grafica

Anuidade [ Prestacdo

Capital

Juras

5aldo devedor

Ao fazermos uma analise do comportamento de cada curva, verificamos que a relativa ao
capital € uma reta, sendo, portanto, constante. Dai, 0 nome do método.
As curvas de juros e de anuidade/prestacdo sdo declinantes. Lembrando que a curva de
anuidade é a somatoria da curva (reta) de capital e de juros.
O saldo devedor, que é o valor do empréstimo (capital inicial) apresenta-se como uma reta,
zerando o seu valor junto a Ultima parcela — prazo -.

3.4 Foérmulas de célculo

/K:Pv+n \

Jn=8Dp1. 1

PMT,=K, +J;

SDn=SDn1 - Kpy

K n J PMT SD
Capital, Ndmero de amortizagcbes | Juros | Anuidade, Saldo
principal no periodo. prestacdo. | devedor

3.5 Modelo basico para calculo
Admita que certo empréstimo fosse concedido nas seguintes condi¢bes: Prazo do

empréstimo: Cinco anos; amortiza¢cbes anuais, encargos de 10,00% a.a., valor do empréstimo de
100.000,00 u.m., anuidades postecipadas, sem caréncia.
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Antes da elaboracdo da planilha de amortizacdo do empréstimo, porém, cabem alguns
ajustes:

Enunciado Ajustes
Prazo: 5 anos Amortizagdes anuais: 5 anuidades

Feitos os ajustes, elabora-se a planilha, conforme abaixo:

Prazo Capital Juros Prestacdo Saldo devedor
“n” K J PMT SD

0 - - - 100.000,00

1 20.000,00 10.000,00 30.000,00 80.000,00
2 20.000,00 8.000,00 28.000,00 60.000,00
3 20.000,00 6.000,00 26.000,00 40.000,00
4 20.000,00 4.000,0 24.000,00 20.000,00

5 20.000,00 2.000,00 22.000,00 0,00

p3 100.000,00 30.000,00 130.000,00

Observe, agora, o comportamento de cada variavel (K,J,PMT e SD) com o grafico teorico
apresentado a pouco, em 3.3.

Ainda, para melhor entendimento de como foram extraidos cada um dos valores da planilha
acima, acompanhe:

Para capital — K:
K PV n K=PV=+n
Ki2345. 100.000,00 5 20.000,00

Para Juros —J:

Paran =1, temos:
Jn=SDpy. 1
J1=SD11.0,10 J1 =100.000,00(0,10)
J1=8Dy.0,10 J; =10.000,00 u.m.

Juros do periodo SD i’ Jn=SDny . 1"

o

Jo - - -

J 100.000,00 0,10 10.000,00
)2 80.000,00 0,10 8.000,00
Ja 60.000,00 0,10 6.000,00
Ja 40.000,00 0,10 4.000,00
Js 20.000,00 0,10 2.000,00
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Para anuidade — PMT:
Paran =1, temos:

PMT, =K, +Jn PMT,=20.000,00 + 10.000,00

PMT=K; +J; PMT,=30.000,00 u.m.
PMT K J PMT, =Ky +J,
wpr
PMT, - - -
PMT; 20.000,00 10.000,00 30.000,00
PMT, 20.000,00 8.000,00 28.000,00
PMT; 20.000,00 6.000,00 26.000,00
PMT, 20.000,00 4.000,00 24.000,00
PMT; 20.000,00 2.000,00 22.000,00

Para saldo devedor — SD:
Paran =1, temos:

SD,=SDn.1 - Ky

SD;1=8D1.1 - Ky SD; =100.000,00-20.000,00

SD;= 8Dy - Ky SD,=80.000,00 u.m.
SD K SDn=8Dn1 - Kn
wpr
SDo - 100.000,00
SD; 20.000,00 80.000,00
SD, 20.000,00 60.000,00
SD3 20.000,00 40.000,00
SD4 20.000,00 20.000,00
SDs 20.000,00 0,00

Se observarmos, veremos que o calculo dos juros é decrescente em um valor fixo, como
também, do valor da anuidade e do saldo devedor.
Assim, tendo calculado dois periodos de juros, podemos calcular o valor de juros das demais
parcelas pela diferenca das duas primeiras. Isto ocorre, porgque o sistema de amortizacdo constante
segue uma progressao aritmética, sendo os juros a razdo da P.A.

3.6 Modelos para pratica e fixagéo
Tendo sido explorado um modelo de forma bem detalhada, apresenta-se outros trés para fixagao.
a) Um agricultor ao contratar uma operacédo de financiamento de um implemento agricola o fez

nas seguintes condi¢des: Valor do implemento: 650.000,00 u.m.; entrada com recursos
proprios de 45% do valor do implemento; prazo do financiamento 1080 dias, juros semestrais
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de 5%. As amortizacBes sdo semestrais, sem caréncia, anuidades postecipadas. Elabore a
planilha de pagamento com base no sistema de amortiza¢do constante.

Antes da elaboracdo da planilha de amortizacdo do empréstimo, porém, cabem alguns

ajustes:

Enunciado

Ajustes

Prazo: 1080 dias = 3 anos

Amortiza¢cdes semestrais: 6 anuidades

Valor do financiamento: 650.000,00(0,55)

Valor do financiamento: 357.500,00 u.m.

Encargos: Semestrais

Encargos: 5% a.s.

Feitos os ajustes, elabora-se a planilha, conforme abaixo:

Prazo Capital Juros Prestacdo Saldo devedor
“n” K J PMT SD
0 - - - 357.500,00
1 59.583,33 17.875,00 77.458,33 297.916,67
2 59.583,33 14.895,83 74.479,16 238.333,34
3 59.583,33 11.916,67 71.500,00 178.750,01
4 59.583,33 8.937,50 68.520,83 119.166,68
5 59.583,33 5.958,33 65.541,66 59.583,35
6 59.583,35 2.979,17 62.562,50 0,00
p3 357.500,00 62.562,50 420.062.50

b) Uma concessionaria de caminhdes fez uma proposta de venda a um cliente, ofertando uma
linha de financiamento com as seguintes condi¢des: Valor do caminhdo: 400.000,00 u.m.,
prazo para pagamento de trés semestres, amortizacGes a cada 1/4 de ano, custo financeiro
final de 3% a.t., sem caréncia e anuidades postecipadas. Apresente a planilha de amortizacio
com base no sistema de amortizacdo constante.

Antes da elaboracdo da planilha de amortizacdo do empréstimo, porém, cabem alguns

ajustes:

Enunciado

Ajustes

Prazo: 3 semestres = 18 meses

Amortizagdes 1/4 ano = 6 trimestres
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Feitos os ajustes, elabora-se a planilha, conforme abaixo:

Prazo Capital Juros Prestacdo Saldo devedor

“n” K J PMT SD
0 - - - 400.000,00
1 66.666,67 12.000,00 78.666,67 333.333,33
2 66.666,67 10.000,00 76.666,67 266.666,67
3 66.666,67 8.000,00 74.666,67 200.000,00
4 66.666,67 6.000,00 72.666,67 133.333,33
5 66.666,67 4.000,00 70.666,67 66.666,67
6 66.666,65 2.000,00 68.666,67 0,00
p3 400.000,00 42.000,00 442.000,00

c) Considere que um bem movel qualquer foi financiado por nove quadrimestres, com
amortizagdes a cada % ano. Os encargos semestrais contratados foram de 4,5% , sem
caréncia, anuidades postecipadas. O valor dos bens financiados foi de 150.000,00 u.m.
Elabore a planilha de amortizacdo deste financiamento com base no sistema de amortizacdo
constante.

Antes da elaboracdo da planilha de amortizacdo do empréstimo, porém, cabem alguns
ajustes:

Enunciado Ajustes

Prazo: 9 quadrimestres = 3 anos Amortizagbes 1/2 ano = 6 semestres

Feitos os ajustes, elabora-se a planilha, conforme abaixo:

Prazo Capital Juros Prestacdo Saldo devedor
“n” K J PMT SD

0 - - 150.000,00

1 25.000,00 6.750,00 31.750,00 125.000,00

2 25.000,00 5.625,00 30.625,00 100.000,00

3 25.000,00 4.500,00 29.500,00 75.000,00

4 25.000,00 3.375,00 28.375,00 50.000,00

5 25.000,00 2.250,00 27.250,00 25.000,00

6 25.000,00 1.125,00 26.125,00 0,00

p3 150.000,00 23.625,00 173.625,00
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Aqui, vamos “abrir” o calculo para cada variavel, para sedimentar o assunto. Acompanhe:

Para capital — K:
K PV n K=PV=+n
Ki2345.6. 150.000,00 6 25.000,00

Para Juros —J:

Paran =1, temos:
Jn=SDp1. 1
J1=SDy1. 0,045 | J; =150.000,00(0,045)
J;1 =SDy . 0,0045 | J; =6.750,00 u.m.

Juros do periodo SD i’ Jn=SDny . 1"
q

Jo - - -

J 150.000,00 0,045 6.750,00
)2 125.000,00 0,045 5.625,00
Ja 100.000,00 0,045 4.500,00
WA 75.000,00 0,045 3.375,00
Js 50.000,00 0,045 2.250,00
Js 25.000,00 0,045 1.125,00

Para anuidade — PMT:
Paran =1, temos:

PMT,=K, +J, PMT,= 25.000,00 + 6.750,00

PMT=K; +J; PMT,=31.750,00 u.m.
PMT K J PMT, =Ky +J,
wpr
PMT, - - -
PMT; 25.000,00 6.750,00 31.750,00
PMT, 25.000,00 5.625,00 30.625,00
PMT; 25.000,00 4.500,00 29.500,00
PMT, 25.000,00 3.375,00 28.375,00
PMT; 25.000,00 2.250,00 27.250,00
PMT; 25.000,00 1.125,00 26.125,00
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Para saldo devedor — SD:
Paran =1, temos:

SDn=SDn.1- Ky

SD;1=8D1.1 - Ky SD, = 150.000,00- 25.000,00

SD;=8Dg—- Ky SD;=125.000,00 u.m.
SD K SDn=SDp1 - Ky
wpr
SDg - 150.000,00
SD; 25.000,00 125.000,00
SD, 25.000,00 100.000,00
SDs 25.000,00 75.000,00
SDy 25.000,00 50.000,00
SDs 25.000,00 25.000,00
SDg 25.000,00 0,00

3.7 Com caréncia

Por vezes, ha a previsdo contratual de caréncia nos contratos de empréstimos e de
financiamentos. Aqui, caréncia, é no sentido relativo ao capital. Entretanto, em situagdes muito
particulares, também héa a concessdo de caréncia para os juros. Todavia, por estes representarem os
ganhos do banqueiro, a sua concessdo encontra resisténcias bem amplas por parte destes.

Caréncia deve ser compreendida como um lapso temporal em que ndo ha a amortizacdo de
capital, apenas dos juros. Nos empreendimentos de longa maturacdo ou em fase de implantacgdo nao
¢ rara tal situacdo. Sua concessdo € parte da negociacdo geral das condicbes do empréstimo ou
financiamento entre as partes.

Ainda, caréncia é um periodo de tempo maior do que o intervalo de tempo entre o
pagamento das anuidades. Por exemplo: Em um contrato de cinco anos, o credor concede uma
caréncia de dois anos e, ap0s este prazo, as amortizacbes deverdo ocorrer a cada periodo de ano.
Logo, a caréncia, neste modelo, dois anos € maior que o intervalo de tempo entre cada uma das
anuidades, ano.

Neste periodo de caréncia os encargos, 0s juros, sdo exigidos normalmente ficando apenas, o
valor do principal, sem amortizacao.

O algoritmo de calculo é semelhante ao apresentado anteriormente. Apenas, que o prazo do
financiamento e de amortizacdo € que devem ser ajustados para o calculo da anuidade relativo a
amortizacdo de capital.

Para exemplificar, acompanhe o modelo a seguir:

Um empréstimo no valor de 75.000,00 u.m. devera ser pago em um ano. Os encargos
financeiros sdo de 3% a.t. As amortizacdes, ap0s a caréncia, deverdo ser a cada 90 dias. A caréncia
concedida foi de ¥ de ano. Elabore a planilha de amortizagdo com base no sistema de amortizagdo
constante.
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Antes da elaboracdo da planilha de amortizacdo do empréstimo, porém, cabem alguns
ajustes:

Enunciado Ajustes

Prazo: 1 ano =12 meses AmortizacOes a cada 90 dias: 4 anuidades (1
de caréncia + 3 para amortizar) trimestrais.

Caréncia: % de ano Caréncia = 1 trimestre

Encargos: trimestrais Encargos = 3% a.t.

Feitos os ajustes, elabora-se a planilha, conforme abaixo:

Planilha V
Prazo Capital Juros Prestacdo Saldo devedor
“n” K J PMT SD

0 - - - 75.000,00

1 0,00 2.250,00 2.250,00 75.000,00

2 25.000,00 2.250,00 27.250,00 50.000,00

3 25.000,00 1.500,00 26.500,00 25.000,00

4 25.000,00 750,00 25.750,00 0,00

p3 75.000,00 6.750,00 81.750,00

Observe, agora, o comportamento de cada variavel (K,J,PMT e SD) com o grafico teorico
apresentado a pouco, em 3.3. Nada mudou em relagdo ao modelo anterior, em funcdo da caréncia.

Ainda, para melhor entendimento de como foram extraidos cada um dos valores da planilha
acima, acompanhe:

Para capital — K:
K PV n K=PV=+n
Kizs. 75.000,00 3 25.000,00

Cuidado. O “n”, aqui, é o prazo, o nimero de amortizacdes apos a caréncia. Lembre-se que o “n
inicial, o do prazo é de 4 trimestres (amortizacGes a cada 90 dias). Porém, como ha caréncia de um
trimestre resta, para amortizar, apenas 3 trimestres. (Prazo do contrato = 4 trimestres, menos um
trimestre de caréncia ficam, ainda, 3 trimestres para amortizar a divida).

Para Juros —J:
Paran =1, temos:
Jn=SDp1. 1
J; =SD14. 0,03 J1 =75.000,00(0,03)
J1 =SDy . 0,03 J1 =2.250,00 u.m.

45



Juros do periodo SD i’ Jn=SDny . 1"
q
Jo - - -
J 75.000,00 0,03 2.250,00
)2 75.000,00 0,03 2.250,00
Ja 50.000,00 0,03 1.500,00
Ja 25.000,00 0,03 750,00

Para anuidade — PMT:
Paran =1, temos:

PMT, =K, +J, PMT,=0,00 + 2.250,00

PMT=Ky +J; PMT,=2.250,00 u.m.
PMT K J PMT,=Kp +J,
“n
PMT, - - -
PMT, 0,00 2.250,00 2.250,00
PMT, 25.000,00 2.250,00 27.250,00
PMT, 25.000,00 1.500,00 26.500,00
PMT, 25.000,00 750,00 25.750,00

Para saldo devedor — SD:
Paran =1, temos:

SD,=SDn.1 - K,

SD;1=8D1.1 - Ky SD,=75.000,00-0,00

SD;= 8Dy - Ky SD;=75.000,00 u.m.
SD K SDn=8Dn1 - Kn
wpr
SDo - 75.000,00
SD; 0,00 75.000,00
SD, 25.000,00 50.000,00
SD3 25.000,00 25.000,00
SD4 25.000,00 0,00

3.8 Modelos para pratica e fixacdo

a) Um banco, ao financiar a aquisi¢do de bens duraveis, o fez nas seguintes condicdes: Valor do
financiamento igual a 225.000,00 u.m., prazo do contrato de 10 semestres, amortiza¢cdes
anuais, encargos de 7,50% a.a. A caréncia concedida foi de 3/5 do prazo do contrato. Elabore
a planilha de amortizacdo considerando o sistema de amortiza¢do constante.
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Elaborando a planilha de amortizagdo do empréstimo. Antes, porém, cabem alguns ajustes:

Enunciado Ajustes

Prazo: 10 semestres = 5 anos Amortizacbes anuais: 5 amortizagdes (3 de
caréncia + 2 para amortizar).

Caréncia: 3/5 de 5 anos Caréncia = 3 anos

Encargos: anuais Encargos = 7,50% a.a.

Feitos os ajustes, elabora-se a planilha, conforme abaixo:

Prazo Capital Juros Prestacdo Saldo devedor
“n” K J PMT SD

0 - - - 225.000,00

1 0,00 16.875,00 16.875,00 225.000,00

2 0,00 16.875,00 16.875,00 225.000,00

3 0,00 16.875,00 16.875,00 225.000,00

4 112.500,00 16.875,00 129.375,00 112.500,00
5 112.500,00 8.437,50 120.937,50 0,00

p3 225.000,00 75.937,50 300.937,50

b) Um empreséario adquiriu um equipamento e, ndo tendo o capital todo, financiou 70% do
valor do mesmo. O valor do equipamento adquirido custou 142.857,14 u.m. A linha de
crédito liberado pelo agente financeiro compreendia um prazo total de 8 trimestres e
encargos financeiros de 3% ao trimestre. A caréncia ajustada foi de % do prazo do
financiamento, sendo que as amortizacbes serdo trimestrais. Elabore a planilha de
amortizagdo considerando o sistema de amortizagdo constante.

Elaborando a planilha de amortizagdo do empréstimo. Antes, porém, cabem alguns ajustes:

Enunciado Ajustes

Prazo: 8 trimestres = 2 anos AmortizacBGes trimestrais: 8 amortizagdes (2
de caréncia + 6 para amortizar).

Caréncia; 1/4 de 2 anos Caréncia = 0,5 ano = 2 trimestres

Encargos: trimestrais Encargos = 3,0% a.t.

Valor do financiamento = 70% de 142.857,14 u.m. | Valor financiado = 100.000,00 u.m.
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Feitos os ajustes, elabora-se a planilha, conforme abaixo:

Prazo Capital Juros Prestacdo Saldo devedor
“n” K J PMT SD

0 - - 100.000,00
1 0,00 3.000,00 3.000,00 100.000,00
2 0,00 3.000,00 3.000,00 100.000,00
3 16.666,67 3.000,00 19.666,67 83.333,33
4 16.666,67 2.500,00 19.166,67 66.666,67
5 16.666,67 2.000,00 18.666,67 50.000,00
6 16.666,67 1.500,00 18.166,67 33.333,33
7 16.666,67 1.000,00 17.666,67 16.666,67
8 16.666,65 500,00 17.166,65 0,00

p3 100.000,00 16.500,00 116.500,00

c) Um agricultor, ao pleitear uma linha de crédito para equipamentos de irrigacdo no valor de
30.000,00 u.m., obteve do agente financeiro as seguintes informac@es: Valor da linha de
crédito de 2/3 do valor pleiteado, prazo total para quitacdo de 18 bimestres, encargos
semestrais de 3,00%. A caréncia é de 6 quadrimestres e as amortiza¢cbes a cada % ano.
Elabore a planilha de amortizagdo considerando o sistema de amortiza¢do constante.

Elaborando a planilha de amortizagdo do empréstimo. Antes, porém, cabem alguns ajustes:

Enunciado Ajustes

Prazo: 18 bimestres = 3 anos Amortizacbes % ano: 6 amortizacbes (4 de

caréncia + 2 para amortizar).

Caréncia: 6 quadrimestres = 2 anos Caréncia = 4 semestres

Encargos: semestrais

Encargos = 3,00% a.s.

Valor do financiamento = 2/3 de 30.00,00 u.m.

Valor financiado = 20.000,00 u.m.

Feitos os ajustes, elabora-se a planilha, conforme abaixo:

Prazo Capital Juros Prestacdo Saldo devedor
“n” K J PMT SD

0 - - - 20.000,00

1 0,00 600,00 600,00 20.000,00

2 0,00 600,00 600,00 20.000,00

3 0,00 600,00 600,00 20.000,00

4 0,00 600,00 600,00 20.000,00

5 10.000,00 600,00 10.600,00 10.000,00

6 10.000,00 300,00 10.300,00 0,00

p3 20.000,00 3.300,00 23.300,00
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A atencao e cuidado especial, quando se tem caréncia, € quanto ao correto enquadramento
em relagdo ao prazo do contrato (que € o prazo total para a amortizagdo da divida) e o prazo de
caréncia (periodo em que nao ha amortizagdo de capital).

Verificado o prazo total e identificado o periodo de caréncia, a diferenca entre ambos é o
periodo para amortizagao do capital. E, este prazo é o que devera ser considerado para o calculo do
valor da amortizacéo.
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4  SISTEMA FRANCES DE AMORTIZAGAO — TABELA PRICE

Enguanto que no sistema de amortizagcdo constante — SAC -, tratado no topico anterior,
usava-se conceitos de juros simples aqui, em sistema francés de amortizacdo — Price — utilizaremos
conceitos de juros compostos — exponenciais.

Este sistema é de largo uso pelas instituicbes financeiras em suas linhas de ativos
(empréstimos, financiamentos, ECC, cheque especial, leasing) e, pela indistria e comércio, em suas
operacdes de vendas a prazo.

Uma caracteristica deste sistema € que as anuidades — prestacdes — sdo todas iguais. E,
anuidade, engloba retorno de capital e de juros.

A calculadora financeira HP 12C possui um algoritmo de célculo que nos possibilita a
obtencdo de dados de forma direta, sem maiores dificuldades.

4.1 Representacdo grafica

Anuidade - prestacdo
Capital

Saldo devedor

ﬂd————_—h‘-——ﬂ Juros

4.2 Férmulas de célculo

PMT =PV[i(L+i)" + (L+i)" -1]

PV =PMT=[i(L+i)" + (L+i)"-1]

4.3 Modelo basico para calculo

Na aquisicdo de um veiculo, um representante comercial valeu-se de uma linha de
financiamento da fabrica. As condi¢des gerais do financiamento foram as seguintes: Valor do veiculo
75.000,00 u.m., prazo do financiamento de cinco anos, com pagamentos anuais. Os encargos
mensais foram de 0,99%, sem caréncia e anuidades postecipadas. Qual foi o valor das parcelas
contratadas? Elabore a planilha de amortizagcdo com base no sistema francés de amortizagéo — Price.
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Elaborando a planilha de amortizagdo do empréstimo. Antes, porém, cabem alguns ajustes:

Enunciado Ajuste

Prazo: 5 anos Amortiza¢bes anuais: 5 amortizagdes

Encargos: 0,99% a.m. Encargos: 12,548696% a.a.

Estabelecendo o valor da anuidade, temos:

PMT =PV[i(L+ i)’ + (L +i)"-1]

PMT = 75.000,00[0,12548696(1 + 0,12548696)° =
0,12548696)° -1]

(1 +| PMT=75.000,00(0,226621 +

0,805936)

PMT = 75.000,00[0,12548696(1,12548696)° + (1,12548696)° -1] | PMT = 75.000,00(0,281190)

PMT = 75.000,00[0,12548696(1,805936) + (1,805936 -1)] PMT =21.089,28 u.m.

Com a utilizacdo da calculadora financeira HP 12C, o calculo é dado por (a maquina devera
estar no modo postecipado):

n i PV FV PMT 2
5 12,548696 (75.000,00) 0,00 21.089,28
Executando o calculo, com a calculadora, passo a passo:
Digitar Pressionar Visualizacao
5 n 5,00
12,548696 i 12,55
75.000,00 CHS PV (75.000,00)
0 FV 0,00
PMT 21.089,28
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A planilha de amortizacdo, similar a do modelo anterior, SAC, podera ser elaborada com o
auxilio da calculadora financeira HP 12C.

Prazo Anuidade Juros Capital Saldo devedor
“n” “PMT” “Jr “PV” “SD”
TECLA A PRESSIONAR - Vide acima 1f AMORT X<>y RCL PV
0 - - - 75.000,00
1 21.089,28 9.411,52 11.677,76 63.322,24
2 21.089,28 7.946,12 13.143,16 50.179,08
3 21.089,28 6.296,82 14.792,46 35.386,62
4 21.089,28 4.440,56 16.648,72 18.737,90
5 21.089,28 2.351,38 18.737,90 0,00
) 105.446,40 30.446,40 75.000,00

Observe, agora, 0 comportamento de cada variavel (PMT, J, PV e SD) com o gréfico teorico
apresentado em 4.1.

Tendo estabelecido o valor da anuidade, PMT, é possivel calcular o valor de cada variavel
(juros, capital e saldo devedor), individualmente. Acompanhe:

Dos encargos — Juros:
Os encargos incidem sobre o saldo devedor existente em cada periodo. Logo, tendo o valor

deste e, a taxa de juro, podemos calcula-lo.

Paran=1

Jn = SDn_]_ . i’

J,=Sd. (0,12548696)

3. = Sdy (0,12548696)

J1 =75.000,00 (0,12548696)

J1 =9.411,52 u.m.

Juros do periodo SD i’ Jh=SDpy .1’
P

Jo - - -

3 75.000,00 0,12548696 9.411,52
Jo 63.322,24 0,12548696 7.946,12
J 50.179,08 0,12548696 6.296,82
Ja 35.386,62 0,12548696 4.440,56
Js 18.737,90 0,12548696 2.351,36
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Do valor do capital — principal — amortizado
Corresponde ao valor da anuidade — PMT — deduzido dos encargos — juros - temos:

Paran=1

PV, = PMT,-J,

PV]_ = PMT]_— Jl

PV, =21.089,28-9.411,52

PV, =11.677,76 u.m.

Capital PMT J PV, =PMT,-Jn
amortizado

“n

PVq - - -

PV, 21.089,28 9.411,52 11.677,76
PV, 21.089,28 7.946,12 13.143,16
PVs; 21.089,28 6.296,82 14.792,46
PV, 21.089,28 4.440,56 16.648,72
PVs 21.089,28 2.351,38 18.737,90

Do valor do saldo devedor
O saldo devedor de determinado periodo é o resultado do saldo devedor do periodo
anterior, menos o principal amortizado no periodo em referéncia.

Paran=1

SDy, = SDp.1 - PV,

SD]_ = SD]_.]_— PV]_

SD; =8Dg- 11.677,76

SD, =75.000,00- 11.677,76

SD; =63.322,24 u.m.

Saldo devedor SDn1 PV, SD, =SDn.1- PV,

“p

SDg - - 75.000,00
SD, 75.000,00 11.677,76 63.322,24
SD, 63.322,24 13.143,16 50.179,08
SDs 50.179,08 14.792,46 35.386,62
SD, 35.386,62 16.648,72 18.737,90
SDs 18.737,90 18.737,90 0,00

4.4 Modelos para pratica e fixacao

a) Considere gque uma operagdo financeira foi contratada nas seguintes condigdes: Valor de
150.000,00 u.m., prazo de amortizacdo de um ano, amortizacBes a cada % de ano, custo
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financeiro de 4,060401% a.q., sem caréncia, anuidades postecipadas. Elabore a planilha de
amortizacdo com base no sistema francés de amortizacao - Price.

Elaborando a planilha de amortizagdo do empréstimo. Antes, porém, cabem alguns ajustes:

Enunciado Ajuste

Prazo: 1 ano AmortizagOes ¥: ano: trimestrais. (4 amortizagoes)

Encargos: 4,060401% a.q. Encargos: 3,03010% a.t.

Com a utilizacdo da calculadora financeira HP 12C, o calculo é dado por (a maquina devera
estar no modo postecipado):

n i PV FV PMT ?
4 3,03010 (150.000,00) 0,00 40.383,11
Executando o calculo, com a calculadora, passo a passo:
Digitar Pressionar Visualizacdo
4 n 4,00
3,03010 i 3,03
150.000,00 CHS PV (150.000,00)
0 FV 0,00
PMT 40.383,11

A planilha de amortizacdo podera ser elaborada com o auxilio da calculadora financeira HP

12C.
Planilha X
Prazo Anuidade Juros Capital Saldo devedor
“n” “PMT” “Jr “PV” “SD”
TECLA A PRESSIONAR - Vide acima 1f AMORT X<>y RCL PV
0 - - - 150.000,00
1 40.383,11 4.545,15 35.837,96 114.162,04
2 40.383,11 3.459,22 36.923,89 77.238,15
3 40.383,11 2.340,39 38.042,72 39.195,43
4 40.383,11 1.187,68 39.195,42 -
) 161.532,44 11.532,44 150.000,00

b) Uma planta industrial do setor aeroespacial, em processo de ampliacdo, contratou junto ao
fornecedor de um equipamento, um no valor total de 700.000,00 u.m. Parte do valor,
correspondente a 35%, serd “bancado” com recursos préprios. O restante necessitara de
aporte de alguma instituicdo financeira. Entre as diversas ofertas, uma esta muito proxima
de ser concretizada. O banco “Alfa” oferece uma linha de crédito com prazo de amortizagio
de 10 anos, com amortizactes a cada 2,5 anos e, com custo anual de 4,5%. Elabore a planilha
de amortizacdo com base no sistema francés de amortizagao - Price.
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Elaborando a planilha de amortizagdo do empréstimo. Antes, porém, cabem alguns ajustes:

Enunciado Ajuste

Prazo: 10 anos AmortizacBes a cada 2,5 anos: 30 meses = A cada 5
semestres. (4 amortizacoes)

Encargos: 4,5% a.a. Encargos: 11,632518% a cada periodo de 5 semestres.

Valor equipamento: 700.000,00 u.m. | Valor financiado: 700.000,00(0,65) = 455.000,00 u.m.

Com a utilizacdo da calculadora financeira HP 12C, o calculo é dado por (a maquina devera
estar no modo postecipado):

n i PV FV PMT ?

4 11,632518 (455.000,00) 0,00 148.643,85

Executando o calculo, com a calculadora, passo a passo:

Digitar Pressionar Visualizacao
4 n 4,00
11,632518 i 11,63
455.000,00 CHS PV (455.000,00)
0 FV 0,00
PMT 148.643,85

A planilha de amortizacdo podera ser elaborada com o auxilio da calculadora financeira HP

12C.
Planilha XI
Prazo Anuidade Juros Capital Saldo devedor
“n” “PMT” “Jr “PV” “SD”
TECLA A PRESSIONAR - Vide acima 1f AMORT X<>y RCL PV
0 - - - 455.000,00
1 148.643,85 52.927,96 95.715,89 359.284,11
2 148.643,85 41.793,79 106.850,06 252.434,05
3 148.643,85 29.364,44 119.279,41 133.154,64
4 148.643,85 15.489,21 133.154,64 0,00
) 594.575,40 139.575,40 455.000,00

c) Elabore a planilha de amortizagéo, utilizando o sistema francés de amortizagao — Price, para a
seguinte situagdo: Valor: 1.000.000,00 u.m., Custo semestral de 6,152015%, prazo de
amortizacdo de 360 dias, amortizacBes a cada 1/3 de ano. Nao héa caréncia e as anuidades
sdo postecipadas.

Elaborando a planilha de amortizacdo do empréstimo. Antes, porém, cabem alguns ajustes:
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Enunciado

Ajuste

Prazo: 360 dias =1 ano

Amortizacbes a cada 1/3 de ano: Quadrimestral = A cada 4
meses. (3 amortizacdes)

Encargos: 6,152015% a.s.

Encargos: 4,060401% a.q.

Com a utilizacdo da calculadora financeira HP 12C, o calculo é dado por (a maquina devera

estar no modo postecipado):

n i PV FV PMT 2
3 4,060401 (1.000.000,00) 0,00 360.761,71
Executando o calculo, com a calculadora, passo a passo:
Digitar Pressionar Visualizacao
3 n 3,00
4,060401 i 4,06
1.000.000,00 CHS PV (1.000.000,00)
0 FV 0,00
PMT 360.761,71

A planilha de amortizacdo podera ser elaborada com o auxilio da calculadora financeira HP

12C.
Planilha XII
Prazo Anuidade Juros Capital Saldo devedor
“n” “PMT” “Jr “PV” “SD”
TECLA A PRESSIONAR - Vide acima 1f AMORT X<>y RCL PV
0 - - - 1.000.000,00
1 360.761,71 40.604,01 320.157,70 679.842,30
2 360.761,71 27.604,32 333.157,39 346.684,91
3 360.761,71 14.076,80 346.684,91 0,00
) 1.082.285,13 82.285,13 1.000.000,00

4,5 Com caréncia

Transcrevemos, abaixo, 0 mesmo texto que consta em sistema de amortizagdo constante —

SAC, sobre

caréncia.

Por vezes, ha a previsdo contratual de caréncia nos contratos de empréstimos e de
financiamentos. Aqui, caréncia, é no sentido relativo ao capital. Entretanto, em situacdes muito
particulares, também héa a concessdo de caréncia para os juros. Todavia, por estes representarem os
ganhos do banqueiro, a sua concessao encontra resisténcias bem amplas por parte destes.
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Caréncia deve ser compreendida como um lapso temporal em que ndo ha a amortizacdo de
capital, apenas dos juros. Nos empreendimentos de longa maturacédo ou em fase de implantagdo ndo
¢ rara tal situagdo. Sua concessdo € parte da negociacdo geral das condicbes do empréstimo ou
financiamento entre as partes.

Ainda, caréncia é um periodo de tempo maior do que o intervalo de tempo entre o
pagamento das anuidades. Por exemplo: Em um contrato de cinco anos, o credor concede uma
caréncia de dois anos e, ap0s este prazo, as amortizaces deverdo ocorrer a cada periodo de ano.
Logo, a caréncia, neste modelo, dois anos € maior que o intervalo de tempo entre cada uma das
anuidades, ano.

Neste periodo de caréncia os encargos, 0s juros, sao exigidos normalmente ficando apenas, o
valor do principal, sem amortizacao.

O algoritmo de calculo é semelhante ao apresentado anteriormente. Apenas, que o prazo do
financiamento e de amortizacdo € que devem ser ajustados para o célculo da anuidade relativo a
amortizacdo de capital..

Para exemplificar, acompanhe o modelo a seguir:

Um empréstimo no valor de 75.000,00 u.m. devera ser pago em 6 bimestres. Os encargos
financeiros sdo de 3,03010% a.t. As amortizacdes, ap6s a caréncia, deverdo ser a cada 90 dias. A
caréncia concedida foi de ¥ de ano. Elabore a planilha de amortizacdo com base no sistema francés
de amortizacdo — Price.

Elaborando a planilha de amortizacdo do empréstimo. Antes, porém, cabem alguns ajustes:

Enunciado Ajustes

Prazo: 6 bimestres = 12 meses = 1 ano AmortizacOes a cada 90 dias: 4 anuidades (1
de caréncia + 3 para amortizar) trimestrais.

Caréncia: ¥ de ano Caréncia = 1 trimestre

Encargos: trimestrais Encargos = 3,03010% a.t.

Com a utilizacdo da calculadora financeira HP 12C, o calculo é dado por (a maquina devera
estar no modo postecipado):

n i PV FV PMT ?

3 3,03010 (75.000,00) 0,00 26.530,12

Executando o calculo, com a calculadora, passo a passo:

Digitar Pressionar Visualizacao
3 n 3,00
3,03010 i 3,03
75.000,00 CHS PV (75.000,00)
0 FV 0,00
PMT 26.530,12

57



Temos gque nos lembrar que, aqui, estamos calculando apenas os valores da anuidade ap6s a
caréncia.

Para o periodo da caréncia, em que paga somente 0s encargos, estes serdao demonstrados na
planilha abaixo.

A planilha de amortizacdo podera ser elaborada com o auxilio da calculadora financeira HP

12C.
Planilha XIlI
Prazo Anuidade Juros Capital Saldo devedor
“n” “PMT” “Jr “PV” “SD”
TECLA A PRESSIONAR - Vide acima 1f AMORT X<>y RCL PV
0 - - - 75.000,00
1 2.272,58 2.272,58 0,00 75.000,00
2 26.530,12 2.272,58 24.257,54 50.742,46
3 26.530,12 1.537,55 24.992,57 25.749,89
4 26.530,12 780,23 25.749,89 0,00
) 81.862,94 6.862,94 75.000,00

4.6 Modelos para pratica e fixacao

a) Umempreendedor individual efetuou uma operacéo financeira para liquidacdo em 60 meses.
Ajustou com o credor uma caréncia, dentro do prazo do contrato de 12 trimestres, em que
pagard somente os encargos devidos. Estes foram pactuados em 0,38% a.m. O valor
contratado foi de 20.000,00 u.m. Ap6s o periodo de caréncia, as amortizagdes serdo anuais.
Elabore a planilha de amortizacdo com base no sistema francés de amortizacdo — Price.

Elaborando a planilha de amortizagdo do empréstimo. Antes, porém, cabem alguns ajustes:

Enunciado Ajustes

Prazo: 60 meses = 5 anos Amortizacbes anuais: 5 anuidades (3 de
caréncia + 2 para amortizar) anuais.

Caréncia = 3 anos

Encargos = 4,656522% a.a.

Caréncia: 12 trimestres = 36 meses
Encargos: 0,38% a.m.

Com a utilizacdo da calculadora financeira HP 12C, o calculo é dado por (a maquina devera
estar posicionada no modo postecipado):

n i PV FV PMT ?

2 4,656522 (20.000,00) 0,00 10.703,78
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Executando o calculo, com a calculadora, passo a passo:

Digitar Pressionar Visualizacao
2 n 2,00
4,656522 i 4,66
20.000,00 CHS PV (20.000,00)
0 FV 0,00
PMT 10.703,78

Temos gue nos lembrar que, aqui, estamos calculando apenas os valores da anuidade ap6s a

caréncia.

Para o periodo da caréncia, em que paga somente 0s encargos, estes serdo demonstrados na

planilha abaixo.

A planilha de amortizacdo podera ser elaborada com o auxilio da calculadora financeira HP

12C.
Planilha XIV
Prazo Anuidade Juros Capital Saldo devedor
“n” “PMT” “Jr “PV” “SD”
TECLA A PRESSIONAR ‘ Vide acima 1f AMORT X<>y RCL PV
0 - - - 20.000,00
1 931,30 931,30 0,00 20.000,00
2 931,30 931,30 0,00 20.000,00
3 931,30 931,30 0,00 20.000,00
4 10.703,78 931,30 9.772,48 10.227,52
5 10.703,78 476,26 10.227,52 0,00
) 24.201,46 4.201,46 20.000,00

b) Um agente financeiro ofertou a um cliente uma linha de financiamento para aquisicdo de
implementos da linha automotiva. As condicdes gerais eram: Valor da linha de crédito de
500.000,00 u.m., prazo do recurso de 21 quadrimestres, amortizacdes anuais, com 6
semestres de caréncia. Custo da linha de crédito de 3,75% a.s. Apresente a planilha de
amortizacdo de capital com base no sistema francés de amortizacdo — Price.

Elaborando a planilha de amortizagdo do empréstimo. Antes, porém, cabem alguns ajustes:

Enunciado Ajustes

Amortizacbes anuais: 7 anuidades (3 de
caréncia + 4 para amortizar) anuais.

Caréncia = 3 anos

Encargos = 7,640625% a.a.

Prazo: 21 quadrimestres =7 anos

Caréncia: 6 semestres = 36 meses
Encargos: 3,75% a.s.
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Com a utilizacdo da calculadora financeira HP 12C, o célculo é dado por (a maquina devera

estar posicionada no modo postecipado):

n i PV FV PMT 2
4 7,640625 (500.000,00) 0,00 149.754,61
Executando o calculo, com a calculadora, passo a passo:
Digitar Pressionar Visualizacao
4 n 4,00
7,640625 i 7,64
500.000,00 CHS PV (500.000,00)
0 FV 0,00
PMT 149.754,61

Temos gue nos lembrar que, aqui, estamos calculando apenas os valores da anuidade ap6s a

caréncia.

Para o periodo da caréncia, em que paga somente 0s encargos, estes serdo demonstrados na

planilha abaixo.

A planilha de amortizacdo podera ser elaborada com o auxilio da calculadora financeira HP

12C.
Planilha XV
Prazo Anuidade Juros Capital Saldo devedor
“n” “PMT” “Jr “PV” “SD”
TECLA A PRESSIONAR - Vide acima 1f AMORT X<>y RCL PV
0 - - - 500.000,00
1 38.203,13 38.203,13 0,00 500.000,00
2 38.203,13 38.203,13 0,00 500.000,00
3 38.203,13 38.203,13 0,00 500.000,00
4 149.754,61 38.203,13 111.551,48 388.448,52
5 149.754,61 29.679,89 120.074,72 268.373,80
6 149.754,61 20.505,44 129.249,17 139.124,63
7 149.754,61 10.629,98 139.124,63 0,00
) 713.627,83 213.627,83 500.000,00

c) Um empréstimo em conta-corrente foi concedido a um cliente por uma instituicao financeira
e, as condicBes gerais foram: Valor do ECC: 15.000,00 u.m., prazo de dois trimestres para
liquidacdo, inclusos uma caréncia de um ¥ de ano. ApGs a caréncia, a amortizacdo devera
ocorrer mensalmente. Os encargos ajustados foram de 2,01% a.b. Elabore a planilha de
amortizacdo considerando o sistema francés de amortizacdo — Price.
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Elaborando a planilha de amortizagdo do empréstimo. Antes, porém, cabem alguns ajustes:

Enunciado Ajustes

Prazo: 2 trimestres = 6 meses Amortizacbes mensais: 6 anuidades (3 de
caréncia + 3 para amortizar) mensais.
Caréncia = 3 meses

Encargos = 1,00% a.m.

Caréncia; ¥sano = 1 trimestre
Encargos: 2,01% a.b.

Com a utilizacdo da calculadora financeira HP 12C, o célculo é dado por (a maquina devera
estar no modo postecipado):

n i PV FV PMT 2
3 1,00 (15.000,00) 0,00 5.100,33
Executando o calculo, com a calculadora, passo a passo:
Digitar Pressionar Visualizacao
3 n 3,00
1 i 1,00
15.000,00 CHS PV (15.000,00)
0 FV 0,00
PMT 5.100,33

Temos gque nos lembrar que, aqui, estamos calculando apenas os valores da anuidade ap6s a
caréncia.

Para o periodo da caréncia, em que paga somente 0s encargos, estes serdo demonstrados na
planilha abaixo.

A planilha de amortizacdo podera ser elaborada com o auxilio da calculadora financeira HP

12C.
Prazo Anuidade Juros Capital Saldo devedor
“n” “PMT” “Jr “PV” “SD”
TECLA A PRESSIONAR - Vide acima 1f AMORT X<>y RCL PV
0 - - - 15.000,00
1 150,00 150,00 0,00 15.000,00
2 150,00 150,00 0,00 15.000,00
3 150,00 150,00 0,00 15.000,00
4 5.100,33 150,00 4.950,33 10.049,67
5 5.100,33 100,50 4.999,83 5.049,84
6 5.100,33 50,49 5.049,84 0,00
) 15.750,99 750,99 15.000,00
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4.7 Comparativo entre os sistemas SAC e PRICE

Interessante observar como se comportam as diversas variaveis — anuidade, capital, juros e
saldo devedor - de cada um dos dois métodos de amortizacdo de empréstimos. Isto nos auxiliard na
tomada de decisdo, quando da contratacdo de um empréstimo ou financiamento, por qual dos dois
métodos optar, se disponivel.

De imediato, tem-se que o sistema francés — price — é o utilizado pelo sistema financeiro e,
também, pela indistria e pelo comércio, para as suas atividades. Dai, considerando-se haver
inimeros sistemas de amortiza¢éo, qual a razao disto, essa quase unanimidade pelo referido sistema
de amortizacdo? Simples: Os ganhos — juros — auferidos neste sistema, nas mesmas condi¢des de
valor contratado, prazo, taxa de juros, caréncia, séo maiores. E, banco, vive de juros. Logo, por ser
este sistema o que mais Ihes convém, é 6bvia a sua escolha.

Isto ndo quer dizer que o tomador optando por um ou, por outro, tera ganhos ou prejuizos. O
que tem que se considerar € o custo do dinheiro. Este, sim, é o que devera balizar a decisdo. Por
vezes, somos levados a considerar o total de desembolsos efetuados ao longo do contrato como o
ponto a ser considerado, o critério de escolha ou da andlise a ser feita. O total de desembolsos, em
guantidades de moedas, NADA tem a ver com o critério de escolha pelo qual sistema optar. O que
deve ser considerado, o preponderante, € o custo efetivo do dinheiro. A taxa de juros.

Entretanto, o que tem que se entender, considerando a igualdade das condi¢cbes de
contratacdo, € que a opgdo por um, ou outro sistema, terd impacto no fluxo de caixa. Enquanto no
sistema SAC comeca-se tendo um desembolso total (anuidade) maior e, amortizando-se uma quota
de capital maior, resultando em menor saldo devedor a cada periodo, sobre os quais incidem os
encargos, o sistema PRICE tem um comportamento oposto. Comeca com um desembolso total
(anuidade) menor, logo, amortizando uma quota de capital menor, gerando um saldo devedor maior
a amortizar, resultando, consequentemente, maiores ganhos — juros — ao credor.

Assim, ao se tomar a decisdo de contratar um empréstimo ou financiamento, além das
condicBes gerais da operacdo, tem-se que atentar para os reflexos no fluxo de caixa. Investimentos
novos, com maiores necessidades de capital de giro no inicio de sua implantacdo, devem optar pelo
PRICE (menor anuidade de desembolso, maior recurso no disponivel da empresa). Projetos com
capacidade de geragdo de caixa maiores no inicio devem optar pelo SAC.

No quadro abaixo, demonstra-se o comportamento de cada variavel, nos dois sistemas de
amortizacdo expostos. Para tanto, antes, apresenta-se uma planilha de amortizagdo, com as mesmas
condi¢des de contratagéo (prazo, valor, custo, nimero de anuidades) para validar o comportamento
das curvas — variaveis.

As condicdes gerais do modelo séo:

Prazo Valor—u.m. | Custo % a.a.
3 anos 100,00 10,00%
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SAC PRICE
Prazo | Capital | Juro | Anuidade Saldo Prazo | Anuidade | Juro | Capital Saldo
K J PMT devedor PMT J K devedor
SD SD
0 - - - 100,00 0 - - - 100,00
1 33,33 | 10,00 43,33 66,67 1 40,21 10,00 | 30,21 69,79
2 33,33 | 6,67 40,00 33,34 2 40,21 6,98 | 33,23 36,56
3 33,34 | 3,33 36,67 0,00 3 40,21 3,65 | 36,56 0,00
3 100,00 | 20,00 | 120,00 3 120,63 | 20,63 | 100,00
Variavel SAC PRICE
Anuidade — PMT Decrescente Constante
Juros -1 Decrescente Decrescente
Capital - K Constante Crescente
Saldo devedor Decrescente Decrescente

Agora, com o quadro acima, fica facil avaliar por qual método optar ao contratar uma
operacao de crédito.

Que nunca necessite. Porém necessitando, boa escolha. Para tanto, considere: Custo do
dinheiro — taxa de juros — e o fluxo de caixa — desembolsos. Quantidade de moedas desembolsadas
ao longo do contrato ndo é parametro de andlise. Isto pode ser mais bem entendido em valor do
dinheiro no tempo, objeto de outra obra.
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APENDICE
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TAXAS DE JUROS EQUIVALENTES

MES PARA MESES

. Taxa %

MES a.m.

N 0,50 1,00

1 0,500000 1,000000
2 1,002500 2,010000
3 1,507512  3,030100
4 2,015050 4,060401
5 2,525125 5,101005
6 3,037751 6,152015
7 3,552940 7,213535
8 4,070704  8,285671
9 4,591058 9,368527
10 5,114013 10,462213
11 5,639583 11,566835
12 6,167781 12,682503
13 6,698620 13,809328
14 7,232113 14,947421
15 7,768274 16,096896
16 8,307115 17,257864
17 8,848651 18,430443
18 9,392894 19,614748
19 9,939858 20,810895
20 10,489558 22,019004
21 11,042006 23,239194
22 11,597216 24,471586
23 12,155202 25,716302
24 12,715978 26,973465

1,50

1,500000
3,022500
4,567837
6,136355
7,728400
9,344326
10,984491
12,649259
14,338998
16,054083
17,794894
19,561817
21,355244
23,175573
25,023207
26,898555
28,802033
30,734064
32,695075
34,685501
36,705783
38,756370
40,837715
42,950281

2,000000
4,040000
6,120800
8,243216
10,408080
12,616242
14,868567
17,165938
19,509257
21,899442
24,337431
26,824179
29,360663
31,947876
34,586834
37,278571
40,024142
42,824625
45,681117
48,594740
51,566634
54,597967
57,689926
60,843725

2,500000

5,062500

7,689062

10,381289
13,140821
15,969342
18,868575
21,840290
24,886297
28,008454
31,208666
34,488882
37,851104
41,297382
44,829817
48,450562
52,161826
55,965872
59,865019
63,861644
67,958185
72,157140
76,461068
80,872595
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3,000000

6,090000

9,272700
12,550881
15,927407
19,405230
22,987387
26,677008
30,477318
34,391638
38,423387
42,576089
46,853371
51,258972
55,796742
60,470644
65,284763
70,243306
75,350605
80,611123
86,029457
91,610341
97,358651
103,279411

3,50

3,500000
7,122500
10,871788
14,752300
18,768631
22,925533
27,227926
31,680904
36,289735
41,059876
45,996972
51,106866
56,395606
61,869452
67,534883
73,398604
79,467555
85,748920
92,250132
98,978886
105,943147
113,151158
120,611448
128,332849

4,00

4,000000

8,160000
12,486400
16,985856
21,665290
26,531902
31,593178
36,856905
42,331181
48,024428
53,945406
60,103222
66,507351
73,167645
80,094351
87,298125
94,790050
102,581652
110,684918
119,112314
127,876807
136,991879
146,471554
156,330416

4,50

4,500000
9,202500
14,116613
19,251860
24,618194
30,226012
36,086183
42,210061
48,609514
55,296942
62,285305
69,588143
77,219610
85,194492
93,528244
102,237015
111,337681
120,847877
130,786031
141,171402
152,024116
163,365201
175,216635
187,601383

5,00

5,000000
10,250000
15,762500
21,550625
27,628156
34,009564
40,710042
47,745544
55,132822
62,889463
71,033936
79,585633
88,564914
97,993160

107,892818
118,287459
129,201832
140,661923
152,695020
165,329771
178,596259
192,526072
207,152376
222,509994



MES

N

Taxa % a.m.
5,50

5,500000
11,302500
17,424138
23,882465
30,696001
37,884281
45,467916
53,468651
61,909427
70,814446
80,209240
90,120749

100,577390
111,609146
123,247649
135,526270
148,480215
162,146627
176,564691
191,775749
207,823415
224,753703
242,615157
261,458990

6,00

6,000000
12,360000
19,101600
26,247696
33,822558
41,851911
50,363026
59,384807
68,947896
79,084770
89,829856

101,219647
113,292826
126,090396
139,655819
154,035168
169,277279
185,433915
202,559950
220,713547
239,956360
260,353742
281,974966
304,893464

6,50

6,500000
13,422500
20,794963
28,646635
37,008666
45,914230
55,398655
65,499567
76,257039
87,713747
99,915140
112,909624
126,748750
141,487418
157,184101
173,901067
191,704637
210,665438
230,858691
252,364506
275,268199
299,660632
325,638573
353,305081

7,00

7,000000
14,490000
22,504300
31,079601
40,255173
50,073035
60,578148
71,818618
83,845921
96,715136
110,485195
125,219159
140,984500
157,853415
175,903154
195,216375
215,881521
237,993228
261,652754
286,968446
314,056237
343,040174
374,052986
407,236695

7,50

7,500000
15,562500
24,229688
33,546914
43,562933
54,330153
65,904914
78,347783
91,723866
106,103156
121,560893
138,177960
156,041307
175,244405
195,887735
218,079315
241,935264
267,580409
295,148940
324,785110
356,643993
390,892293
427,709215
467,287406
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8,00

8,000000
16,640000
25,971200
36,048896
46,932808
58,687432
71,382427
85,093021
99,900463

115,892500
133,163900
151,817012
171,962373
193,719362
217,216911
242,594264
270,001805
299,601950
331,570106
366,095714
403,383372
443,654041
487,146365
534,118074

8,50

8,500000
17,722500
27,728913
38,585870
50,365669
63,146751
77,014225
92,060434

108,385571
126,098344
145,316703
166,168623
188,792956
213,340357
239,974288
268,872102
300,226231
334,245461
371,156325
411,204612
454,657005
501,802850
552,956092
608,457360

9,00

9,000000
18,810000
29,502900
41,158161
53,862395
67,710011
82,803912
99,256264
117,189328
136,736367
158,042641
181,266478
206,580461
234,172703
264,248246
297,030588
332,763341
371,712042
414,166125
460,441077
510,880774
565,860043
625,787447
691,108317

9,50

9,500000
19,902500
31,293238
43,766095
57,423874
72,379142
88,755161

106,686901
126,322156
147,822761
171,365924
197,145686
225,374527
256,285107
290,132192
327,194750
367,778251
412,217185
460,877818
514,161210
572,506525
636,394645
706,352137
782,955590

10,00

10,000000
21,000000
33,100000
46,410000
61,051000
77,156100
94,871710
114,358881
135,794769
159,374246
185,311671
213,842838
245,227121
279,749834
317,724817
359,497299
405,447028
455,991731
511,590904
572,749995
640,024994
714,027494
795,430243
884,973268
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DIAS
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Taxa %
a.m.

0,50

0,016627
0,033256
0,049888
0,066523
0,083160
0,099801
0,116444
0,133090
0,149738
0,166390
0,183044
0,199701
0,216361
0,233023
0,249688
0,266356
0,283027
0,299701
0,316377
0,333056
0,349738
0,366423
0,383110
0,399800
0,416493
0,433189
0,449888
0,466589
0,483293
0,500000
0,516710

1,00

0,033173
0,066358
0,099553
0,132759
0,165976
0,199205
0,232444
0,265694
0,298956
0,332228
0,365512
0,398806
0,432112
0,465429
0,498756
0,532095
0,565445
0,598806
0,632177
0,665560
0,698955
0,732360
0,765776
0,799203
0,832642
0,866091
0,899552
0,933023
0,966506
1,000000
1,033505

1,50

0,049641
0,099307
0,148997
0,198712
0,248452
0,298216
0,348005
0,397819
0,447657
0,497521
0,547409
0,597321
0,647259
0,697221
0,747208
0,797220
0,847257
0,897319
0,947405
0,997517
1,047653
1,097814
1,148000
1,198211
1,248447
1,298707
1,348993
1,399304
1,449639
1,500000
1,550386

2,00

0,066031
0,132105
0,198222
0,264384
0,330589
0,396838
0,463130
0,529467
0,595847
0,662271
0,728739
0,795251
0,861806
0,928406
0,995049
1,061737
1,128469
1,195244
1,262064
1,328928
1,395836
1,462788
1,529785
1,596825
1,663910
1,731039
1,798213
1,865431
1,932693
2,000000
2,067351

2,50

0,082343
0,164753
0,247231
0,329777
0,412392
0,495074
0,577824
0,660642
0,743529
0,826484
0,909507
0,992598
1,075758
1,158987
1,242284
1,325649
1,409083
1,492586
1,576158
1,659798
1,743508
1,827286
1,911133
1,995049
2,079035
2,163089
2,247213
2,331406
2,415668
2,500000
2,584401
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3,00

0,098578
0,197253
0,296025
0,394895
0,493862
0,592927
0,692089
0,791349
0,890707
0,990163
1,089717
1,189370
1,289120
1,388969
1,488916
1,588961
1,689106
1,789349
1,889690
1,990131
2,090671
2,191310
2,292048
2,392885
2,493822
2,594858
2,695994
2,797229
2,898565
3,000000
3,101535

3,50

0,114737
0,229606
0,344607
0,459739
0,575004
0,690401
0,805930
0,921592
1,037387
1,153314
1,269375
1,385568
1,501895
1,618356
1,734950
1,851678
1,968539
2,085535
2,202665
2,319930
2,437329
2,554862
2,672531
2,790335
2,908273
3,026347
3,144557
3,262902
3,381383
3,500000
3,618753

4,00

0,130821
0,261814
0,392977
0,524313
0,655820
0,787499
0,919350
1,051374
1,183571
1,315940
1,448483
1,581199
1,714089
1,847153
1,980390
2,113802
2,247389
2,381150
2,515086
2,649198
2,783485
2,917947
3,052586
3,187400
3,322391
3,457559
3,592903
3,728425
3,864124
4,000000
4,136054

4,50

0,146831
0,293877
0,441139
0,588617
0,736312
0,884224
1,032353
1,180699
1,329264
1,478046
1,627047
1,776267
1,925705
2,075364
2,225242
2,375339
2,525658
2,676197
2,826957
2,977939
3,129142
3,280567
3,432214
3,584085
3,736178
3,888494
4,041034
4,193799
4,346787
4,500000
4,653438

5,00

0,162766
0,325797
0,489094
0,652656
0,816485
0,980580
1,144942
1,309572
1,474470
1,639636
1,805071
1,970775
2,136749
2,302993
2,469508
2,636293
2,803351
2,970680
3,138281
3,306155
3,474303
3,642724
3,811419
3,980389
4,149634
4,319155
4,488951
4,659024
4,829373
5,000000
5,170905
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Taxa %
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5,50

0,178629
0,357576
0,536844
0,716431
0,896339
1,076569
1,257121
1,437995
1,619192
1,800713
1,982558
2,164728
2,347224
2,530045
2,713193
2,896668
3,080471
3,264602
3,449062
3,633852
3,818971
4,004422
4,190203
4,376317
4,562763
4,749542
4,936654
5,124101
5,311883
5,500000
5,688453

6,00

0,194418
0,389215
0,584390
0,779945
0,975879
1,172195
1,368893
1,565972
1,763435
1,961282
2,159514
2,358131
2,557134
2,756524
2,956301
3,156467
3,357023
3,557968
3,759304
3,961031
4,163150
4,365663
4,568569
4,771869
4,975565
5,179657
5,384146
5,589032
5,794316
6,000000
6,206084

6,50

0,210136
0,420715
0,631735
0,843199
1,055107
1,267461
1,480261
1,693508
1,907203
2,121347
2,335942
2,550987
2,766484
2,982434
3,198837
3,415696
3,633010
3,850780
4,069009
4,287696
4,506842
4,726449
4,946518
5,167049
5,388043
5,609502
5,831426
6,053816
6,276674
6,500000
6,723795

7,00

0,225783
0,452076
0,678881
0,906197
1,134026
1,362370
1,591229
1,820605
2,050499
2,280912
2,511845
2,743300
2,975277
3,207778
3,440804
3,674356
3,908436
4,143044
4,378181
4,613850
4,850051
5,086785
5,324053
5,561857
5,800198
6,039077
6,278496
6,518455
6,758956
7,000000
7,241588

7,50

0,241360
0,483302
0,725828
0,968940
1,212638
1,456924
1,701801
1,947268
2,193327
2,439981
2,687230
2,935075
3,183519
3,432562
3,682207
3,932454
4,183305
4,434761
4,686825
4,939497
5,192778
5,446671
5,701177
5,956297
6,212033
6,468386
6,725357
6,982949
7,241163
7,500000
7,759462
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8,00

0,256866
0,514392
0,772580
1,031430
1,290946
1,551128
1,811978
2,073499
2,335691
2,598557
2,862098
3,126316
3,391212
3,656789
3,923048
4,189992
4,457620
4,725937
4,994942
5,264639
5,535028
5,806112
6,077892
6,350370
6,623548
6,897428
7,172011
7,447300
7,723295
8,000000
8,277415

8,50

0,272303
0,545348
0,819137
1,093670
1,368952
1,644983
1,921766
2,199302
2,477594
2,756644
3,036454
3,317026
3,598361
3,880463
4,163333
4,446974
4,731386
5,016573
5,302537
5,589279
5,876802
6,165109
6,454200
6,744078
7,034746
7,326205
7,618458
7,911507
8,205353
8,500000
8,795449

9,00

0,287672
0,576171
0,865501
1,155663
1,446659
1,738493
2,031166
2,324681
2,619040
2,914247
3,210302
3,507209
3,804970
4,103588
4,403065
4,703403
5,004606
5,306675
5,609612
5,913422
6,218105
6,523665
6,830103
7,137424
7,445628
7,754719
8,064699
8,375571
8,687337
9,000000
9,313562

9,50

0,302973
0,606863
0,911674
1,217409
1,524070
1,831660
2,140182
2,449639
2,760033
3,071368
3,383646
3,696870
4,011043
4,326168
4,642248
4,959285
5,277283
5,596244
5,916172
6,237069
6,558938
6,881782
7,205605
7,530408
7,856196
8,182971
8,510736
8,839493
9,169247
9,500000
9,831755

10,00

0,318206
0,637424
0,957658
1,278911
1,601187
1,924488
2,248817
2,574179
2,900576
3,228012
3,556489
3,886012
4,216583
4,548206
4,880885
5,214622
5,549421
5,885285
6,222218
6,560224
6,899304
7,239464
7,580706
7,923035
8,266452
8,610962
8,956568
9,303275
9,651084
10,000000
10,350026
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© 00 N o O B~ W N P

=R e
N = O

Taxa %

a.m.

0,50 1,00 1,50 2,00 2,50 3,00 3,50 4,00 4,50 5,00
1,002500 2,010000 3,022500  4,040000  5,062500 6,090000 7,122500 8,160000 9,202500  10,250000
2,015050 4,060401 6,136355 8,243216  10,381289 12,550881 14,752300 16,985856  19,251860 21,550625
3,037751 6,152015 9,344326  12,616242 15,969342 19,405230 22,925533  26,531902  30,226012  34,009564
4,070704 8,285671  12,649259 17,165938 21,840290  26,677008 31,680904  36,856905  42,210061 47,745544
5,114013  10,462213 16,054083 21,899442 28,008454  34,391638 41,059876  48,024428  55,296942  62,889463
6,167781  12,682503 19,561817 26,824179 34,488882  42,576089 51,106866  60,103222  69,588143  79,585633
7,232113  14,947421 23,175573 31,947876 41,297382  51,258972 61,869452  73,167645 85194492  97,993160
8,307115  17,257864  26,898555 37,278571 48,450562  60,470644 73,398604  87,298125 102,237015 118,287459
9,392894  19,614748 30,734064 42,824625 55,965872  70,243306 85,748920  102,581652 120,847877 140,661923
10,489558 22,019004  34,685501 48,594740 63,861644  80,611123 98,978886  119,112314 141,171402 165,329771
11,597216  24,471586  38,756370 54,597967 72,157140 91,610341 113,151158 136,991879 163,365201 192,526072
12,715978  26,973465 42,950281 60,843725 80,872595 103,279411  128,332849 156,330416 187,601383 222,509994

Taxa %

a.m.

5,50 6,00 6,50 7,00 7,50 8,00 8,50 9,00 9,50 10,00
11,302500  12,360000 13,422500 14,490000 15,562500  16,640000  17,722500 18,810000  19,902500 21,000000
23,882465  26,247696  28,646635 31,079601  33,546914  36,048896  38,585870 41,158161  43,766095  46,410000
37,884281  41,851911 45,914230 50,073035 54,330153 58,687432 63,146751 67,710011 72,379142  77,156100
53,468651  59,384807 65,499567 71,818618 78,347783  85,093021  92,060434  99,256264 106,686901 114,358881
70,814446  79,084770 87,713747 96,715136 106,103156 115,892500 126,098344 136,736367 147,822761 159,374246
90,120749  101,219647 112,909624 125,219159 138,177960 151,817012 166,168623 181,266478 197,145686 213,842838
111,609146 126,090396 141,487418 157,853415 175,244405 193,719362 213,340357 234,172703 256,285107 279,749834
135,526270 154,035168 173,901067 195,216375 218,079315 242,594264 268,872102 297,030588 327,194750 359,497299
162,146627 185,433915 210,665438 237,993228 267,580409 299,601950 334,245461 371,712042 412,217185 455,991731
191,775749 220,713547 252,364506 286,968446 324,785110 366,095714 411,204612 460,441077 514,161210 572,749995
224,753703 260,353742 299,660632 343,040174 390,892293 443,654041 501,802850 565,860043 636,394645 714,027494
261,458990 304,893464 353,305081 407,236695 467,287406 534,118074 608,457360 691,108317 782,955590 884,973268
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MES PARA TRIMESTRE

TRIMESTRE
N

0 N OO OB~ W N P

TRIMESTRE
N

0 N o OB W N P

Taxa %
a.m.

0,50

1,507512
3,037751
4,591058
6,167781
7,768274
9,392894
11,042006
12,715978

Taxa %
a.m.

5,50

17,424138
37,884281
61,909427
90,120749
123,247649
162,146627
207,823415
261,458990

1,00

3,030100
6,152015
9,368527
12,682503
16,096896
19,614748
23,239194
26,973465

6,00

19,101600
41,851911
68,947896
101,219647
139,655819
185,433915
239,956360
304,893464

1,50

4,567837

9,344326

14,338998
19,561817
25,023207
30,734064
36,705783
42,950281

6,50

20,794963
45,914230
76,257039
112,909624
157,184101
210,665438
275,268199
353,305081

2,00

6,120800
12,616242
19,509257
26,824179
34,586834
42,824625
51,566634
60,843725

7,00

22,504300
50,073035
83,845921
125,219159
175,903154
237,993228
314,056237
407,236695
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2,50

7,689062
15,969342
24,886297
34,488882
44,829817
55,965872
67,958185
80,872595

7,50

24,229688
54,330153
91,723866
138,177960
195,887735
267,580409
356,643993
467,287406

3,00

9,272700
19,405230
30,477318
42,576089
55,796742
70,243306
86,029457
103,279411

8,00

25,971200
58,687432
99,900463
151,817012
217,216911
299,601950
403,383372
534,118074

3,50

10,871788
22,925533
36,289735
51,106866
67,534883
85,748920
105,943147
128,332849

8,50

27,728913
63,146751
108,385571
166,168623
239,974288
334,245461
454,657005
608,457360

4,00

12,486400
26,531902
42,331181
60,103222
80,094351
102,581652
127,876807
156,330416

9,00

29,502900

67,710011

117,189328
181,266478
264,248246
371,712042
510,880774
691,108317

4,50

14,116613
30,226012
48,609514
69,588143
93,528244
120,847877
152,024116
187,601383

9,50

31,293238
72,379142
126,322156
197,145686
290,132192
412,217185
572,506525
782,955590

5,00

15,762500
34,009564
55,132822
79,585633
107,892818
140,661923
178,596259
222,509994

10,00

33,100000

77,156100

135,794769
213,842838
317,724817
455,991731
640,024994
884,973268



MES PARA QUADRIMESTRE

QUADRIMESTRE
N

o OB W N P

QUADRIMESTRE
N

0 N OB W N P

Taxa %
a.m.

0,50

2,015050
4,070704
6,167781
8,307115
10,489558
12,715978

Taxa %
a.m.

5,50

23,882465
53,468651
90,120749
135,526270
191,775749
207,823415
261,458990

1,00

4,060401
8,285671
12,682503
17,257864
22,019004
26,973465

6,00

26,247696
59,384807
101,219647
154,035168
220,713547
239,956360
304,893464

1,50

6,136355
12,649259
19,561817
26,898555
34,685501
42,950281

6,50

28,646635

65,499567

112,909624
173,901067
252,364506
275,268199
353,305081

2,00

8,243216
17,165938
26,824179
37,278571
48,594740
60,843725

7,00

31,079601
71,818618
125,219159
195,216375
286,968446
314,056237
407,236695
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2,50

10,381289
21,840290
34,488882
48,450562
63,861644
80,872595

7,50

33,546914

78,347783

138,177960
218,079315
324,785110
356,643993
467,287406

3,00

12,550881
26,677008
42,576089
60,470644
80,611123
103,279411

8,00

36,048896
85,093021
151,817012
242,594264
366,095714
403,383372
534,118074

3,50

14,752300
31,680904
51,106866
73,398604
98,978886
128,332849

8,50

38,585870
92,060434
166,168623
268,872102
411,204612
454,657005
608,457360

4,00

16,985856
36,856905
60,103222
87,298125
119,112314
156,330416

9,00

41,158161

99,256264

181,266478
297,030588
460,441077
510,880774
691,108317

4,50

19,251860
42,210061
69,588143
102,237015
141,171402
187,601383

9,50

43,766095

106,686901
197,145686
327,194750
514,161210
572,506525
782,955590

5,00

21,550625
47,745544
79,585633
118,287459
165,329771
222,509994

10,00

46,410000
114,358881
213,842838
359,497299
572,749995
640,024994
884,973268



MES PARA SEMESTRE

SEMESTRE
N

AW N P

SEMESTRE
N

AW N P

Taxa %
a.m.

0,50

3,037751
6,167781
9,392894
12,715978

Taxa %
a.m.

5,50

37,884281
90,120749
162,146627
261,458990

1,00 1,50 2,00 2,50 3,00 3,50 4,00 4,50 5,00

6,152015 9,344326  12,616242 15,969342 19,405230 22,925533 26,531902 30,226012 34,009564
12,682503  19,561817  26,824179 34,488882 42,576089 51,106866 60,103222 69,588143 79,585633
19,614748 30,734064 42,824625 55,965872 70,243306 85,748920 102,581652 120,847877 140,661923
26,973465 42,950281 60,843725 80,872595 103,279411 128,332849 156,330416 187,601383 222,509994

6,00 6,50 7,00 7,50 8,00 8,50 9,00 9,50 10,00

41,851911 45,914230 50,073035 54,330153 58,687432 63,146751 67,710011 72,379142 77,156100
101,219647 112,909624 125,219159 138,177960 151,817012 166,168623 181,266478 197,145686 213,842838
185,433915 210,665438 237,993228 267,580409 299,601950 334,245461 371,712042 412,217185 455,991731
304,893464 353,305081 407,236695 467,287406 534,118074 608,457360 691,108317 782,955590 884,973268
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MES PARA ANO

ANO

ANO

Taxa %
a.m.

0,50 1,00

6,167781 12,682503
12,715978  26,973465

Taxa %
a.m.

5,50 6,00

90,120749  101,219647
261,458990 304,893464

1,50 2,00 2,50 3,00 3,50 4,00 4,50 5,00

19,561817 26,824179 34,488882  42,576089  51,106866 60,103222 69,588143  79,585633
42,950281 60,843725 80,872595 103,279411 128,332849 156,330416 187,601383 222,509994

6,50 7,00 7,50 8,00 8,50 9,00 9,50 10,00

112,909624 125,219159 138,177960 151,817012 166,168623 181,266478 197,145686 213,842838
353,305081 407,236695 467,287406 534,118074 608,457360 691,108317 782,955590 884,973268
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BIMESTRE PARA:

MES
TRIMESTRE
QUADRIMESTRE
SEMESTRE

ANO

MES
TRIMESTRE
QUADRIMESTRE
SEMESTRE

ANO

Taxa %
a.b.

0,50

0,249688
0,750937
1,002500
1,507512
3,037751

Taxa %
a.b.

5,50

2,713193
8,362419
11,302500
17,424138
37,884281

1,00

0,498756
1,503744
2,010000
3,030100
6,152015

6,00

2,956301
9,133679
12,360000
19,101600
41,851911

1,50

0,747208
2,258417
3,022500
4,567837
9,344326

6,50

3,198837
9,906762
13,422500
20,794963
45,914230

2,00

0,995049
3,014950
4,040000
6,120800
12,616242

7,00

3,440804
10,681661
14,490000
22,504300
50,073035
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2,50

1,242284
3,773341
5,062500
7,689062
15,969342

7,50

3,682207
11,458372
15,562500
24,229688
54,330153

3,00

1,488916
4,533583
6,090000
9,272700
19,405230

8,00

3,923048
12,236892
16,640000
25,971200
58,687432

3,50

1,734950
5,295673
7,122500
10,871788
22,925533

8,50

4,163333
13,017217
17,722500
27,728913
63,146751

4,00

1,980390
6,059606
8,160000
12,486400
26,531902

9,00

4,403065
13,799341
18,810000
29,502900
67,710011

4,50

2,225242
6,825377
9,202500
14,116613
30,226012

9,50

4,642248
14,583261
19,902500
31,293238
72,379142

5,00

2,469508

7,592983

10,250000
15,762500
34,009564

10,00

4,880885
15,368973
21,000000
33,100000
77,156100



TRIMESTRE PARA

MES

BIMESTRE
QUADRIMESTRE
SEMESTRE

ANO

MES

BIMESTRE
QUADRIMESTRE
SEMESTRE

ANO

Taxa %
a.t.

0,50

0,166390
0,333056
0,667222
1,002500
2,015050

Taxa %
a.t.

5,50

1,800713
3,633852
7,399752
11,302500
23,882465

1,00

0,332228
0,665560
1,335551
2,010000
4,060401

6,00

1,961282
3,961031
8,078959
12,360000
26,247696

1,50

0,497521
0,997517
2,004983
3,022500
6,136355

6,50

2,121347
4,287696
8,759235
13,422500
28,646635

2,00

0,662271
1,328928
2,675516
4,040000
8,243216

7,00

2,280912
4,613850
9,440576
14,490000
31,079601
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2,50

0,826484
1,659798
3,347146
5,062500
10,381289

7,50

2,439981
4,939497
10,122979
15,562500
33,546914

3,00

0,990163
1,990131
4,019868
6,090000
12,550881

8,00

2,598557
5,264639
10,806441
16,640000
36,048896

3,50

1,153314
2,319930
4,693680
7,122500
14,752300

8,50

2,756644
5,589279
11,490959
17,722500
38,585870

4,00

1,315940
2,649198
5,368578
8,160000
16,985856

9,00

2,914247
5,913422
12,176529
18,810000
41,158161

4,50

1,478046
2,977939
6,044558
9,202500
19,251860

9,50

3,071368
6,237069
12,863148
19,902500
43,766095

5,00

1,639636
3,306155
6,721617
10,250000
21,550625

10,00

3,228012
6,560224
13,550813
21,000000
46,410000



QUADRIMESTRE PARA

Taxa % a.q.
N 0,50 1,00 1,50 2,00 2,50 3,00 3,50 4,00 4,50 5,00
MES 0,124766 0,249068  0,372909  0,496293 0,619225 0,741707 0,863745  0,985341  1,106499  1,227223
BIMESTRE 0,249688 0,498756  0,747208  0,995049  1,242284  1,488916 1,734950 1,980390 2,225242  2,469508
TRIMESTRE 0,374766 0,749066 1,122904  1,496281 1,869201  2,241666 2,613680  2,985245  3,356363  3,727037
SEMESTRE 0,750937 1,503744  2,258417  3,014950 3,773341  4,533583 5,295673  6,059606  6,825377  7,592983
ANO 1,507512 3,030100  4,567837  6,120800 7,689062  9,272700  10,871788 12,486400 14,116613 15,762500

Taxa % a.q.
N 5,50 6,00 6,50 7,00 7,50 8,00 8,50 9,00 9,50 10,00
MES 1,347517 1,467385 1,586828 1,705853  1,824460  1,942655 2,060440  2,177818  2,294793  2,411369
BIMESTRE 2,713193 2,956301  3,198837  3,440804  3,682207  3,923048 4,163333  4,403065  4,642248  4,880885
TRIMESTRE 4,097271 4,467066 4,836426 5,205352  5,573847  5,941914 6,309556 6,676774  7,043571  7,409950
SEMESTRE 8,362419 9,133679  9,906762  10,681661 11,458372 12,236892 13,017217 13,799341 14,583261 15,368973
ANO 17,424138 19,101600 20,794963 22,504300 24,229688 25,971200 27,728913 29,502900 31,293238 33,100000
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SEMESTRE PARA

MES

BIMESTRE
TRIMESTRE
QUADRIMESTRE
ANO

MES

BIMESTRE
TRIMESTRE
QUADRIMESTRE
ANO

Taxa % a.s.
0,50

0,083160
1,507512
1,002500
0,333056
1,002500

Taxa % a.s.
5,50

0,896339
17,424138
11,302500
3,633852
11,302500

1,00

0,165976
3,030100
2,010000
0,665560
2,010000

6,00

0,975879
19,101600
12,360000
3,961031
12,360000

1,50

0,248452
4,567837
3,022500
0,997517
3,022500

6,50

1,055107
20,794963
13,422500
4,287696
13,422500

2,00

0,330589
6,120800
4,040000
1,328928
4,040000

7,00

1,134026
22,504300
14,490000
4,613850
14,490000

7

2,50

0,412392
7,689062
5,062500
1,659798
5,062500

7,50

1,212638
24,229688
15,562500
4,939497
15,562500

3,00

0,493862
9,272700
6,090000
1,990131
6,090000

8,00

1,290946
25,971200
16,640000
5,264639
16,640000

3,50

0,575004
10,871788
7,122500
2,319930
7,122500

8,50

1,368952
27,728913
17,722500
5,589279
17,722500

4,00

0,655820
12,486400
8,160000
2,649198
8,160000

9,00

1,446659
29,502900
18,810000
5,913422
18,810000

4,50

0,736312
14,116613
9,202500
2,977939
9,202500

9,50

1,524070
31,293238
19,902500
6,237069
19,902500

5,00

0,816485
15,762500
10,250000
3,306155
10,250000

10,00

1,601187
33,100000
21,000000
6,560224
21,000000



ANO PARA

MES

BIMESTRE
TRIMESTRE
QUADRIMESTRE
SEMESTRE

MES

BIMESTRE
TRIMESTRE
QUADRIMESTRE
SEMESTRE

Taxa % a.a.
0,50

0,041571
0,083160
0,124766
0,166390
0,249688

Taxa % a.a.
5,50

0,447170
0,896339
1,347517
1,800713
2,713193

1,00

0,082954
0,165976
0,249068
0,332228
0,498756

6,00

0,486755
0,975879
1,467385
1,961282
2,956301

1,50

0,124149
0,248452
0,372909
0,497521
0,747208

6,50

0,526169
1,055107
1,586828
2,121347
3,198837

2,00

0,165158
0,330589
0,496293
0,662271
0,995049

7,00

0,565415
1,134026
1,705853
2,280912
3,440804

78

2,50

0,205984
0,412392
0,619225
0,826484
1,242284

7,50

0,604492
1,212638
1,824460
2,439981
3,682207

3,00

0,246627
0,493862
0,741707
0,990163
1,488916

8,00

0,643403
1,290946
1,942655
2,598557
3,923048

3,50

0,287090
0,575004
0,863745
1,153314
1,734950

8,50

0,682149
1,368952
2,060440
2,756644
4,163333

4,00

0,327374
0,655820
0,985341
1,315940
1,980390

9,00

0,720732
1,446659
2,177818
2,914247
4,403065

4,50

0,367481
0,736312
1,106499
1,478046
2,225242

9,50

0,759153
1,524070
2,294793
3,071368
4,642248

5,00

0,407412
0,816485
1,227223
1,639636
2,469508

10,00

0,797414
1,601187
2,411369
3,228012
4,880885



