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RESUMO
Dissertacdo de Mestrado
Programa de Pds-Graduagdo em Matematica
Universidade do Estado de Santa Catarina

FINANCIAMENTOS E INVESTIMENTOS: UMA PROPOSTA

PARA O ENSINO MEDIO
AUTOR: Luiz Carlos Pitzer
ORIENTADORA: Profa. Dra. Elisa Henning
Joinville, 01 de agosto de 2018

O objetivo deste trabalho é estruturar um material que sirva para a ampliacdo dos
conteddos programaticos de matematica financeira aplicada no ensino médio na rede
publica, incluindo nog¢des de tomadas de decisdes em financiamentos e investimento por
meio da analise matematica e financeira, envolvendo seus conceitos primarios e o
consolidando por meio de préaticas pedagogicas. Os conceitos e defini¢cbes apresentados
sdo baseados em referéncias bibliograficas. Com uma cronologia e organizacdo propria
das ideias, o trabalho apresenta, de forma objetiva, os principais conceitos sobre
financiamentos, com uma abordagem dos sistemas Price, Sac e Americano;
aprofundamento em investimentos de renda fixa e indicadores envolvidos na analise.
Além dos contetidos e temas mencionados, 0 presente trabalho enfatiza, a situacdo da
inflacdo perante o real ganho no investimento e o seu impacto nos financiamentos.
Considera-se essencial para a educacao financeira, perceber que a taxa apresentada no
inicio de um investimento, ndo apresenta efetivamente o lucro final e que no caso do
financiamento, as prestacdes fixas adquirem um peso orcamental menor no decorrer do
prazo de pagamento. Por fim, sdo propostas atividades para o ensino basico, com intuito
de consolidar a abordagem vivencial presente nos conceitos e conteldos vistos.

Palavras-chave: matemaética financeira; financiamento; investimento; inflagdo; ensino
médio.



ABSTRACT
Dissertacdo de Mestrado
Programa de P6s-Graduacdo em Matematica
Universidade do Estado de Santa Catarina

FINANCING AND INVESTMENT: A PROPOSAL FOR HIGH

SCHOOL
AUTOR: Luiz Carlos Pitzer
ORIENTADORA: Profa. Dra. Elisa Henning
Joinville, 01 de agosto de 2018

The goal of this work is to structure a body of material that aims at broadening the
program contents in financial mathematics as applied in high school, including decision-
taking notions in financing and investment through mathematical and financial analysis,
involving its primary concepts and consolidating it by means of pedagogical practices.
The concepts and definitions hereby presented are based on bibliographic references.
With its own chronological and organizational array of ideas, this work objectively
presents the main concepts about investments, approaching the Price, Sac and American
systems; investments; fixed income investments are approached in greater depth; the
indicators involved in the analysis. Besides the aforementioned contents and themes, this
work emphasizes the current inflation situation ahead of the real gain in investments and
its impact on financing. As far as financial education is concerned, it is considered
essential to realize that the rates presented in the beginning of an investment do not
effectively represent the final profit and, in the case of financing, fixed payments acquire
a budget weight which becomes lower throughout the time destined for payment. Lastly,
activities focused on basic teaching are proposed with the intent of consolidating the
experiential approach associated with the presented concepts and contents.

Keywords: financial mathematics, financing, investment, inflation, high school.
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1 INTRODUCAO

A importancia da matemaética na vida das pessoas é evidente, seja para realizar
pequenas coisas cotidianas tais como o troco do mercado, ou para determinar a eficiéncia,
por meio probabilistico, de um experimento cientifico. Dentre as inUmeras aplicacfes da
matematica, uma das mais importantes para a vida de um cidaddo é a matematica
financeira. Tal importancia se d4 ao fato da matematica financeira ter uma grande
utilizacdo no dia a dia por uma parte das pessoas, seja no momento de realizar um
empréstimo ou financiamento, na realizacdo de uma aplicacdo financeira ou na
elaboracdo do orcamento familiar, tentando sempre ponderar a melhor escolha a fim de
obter rendimentos e conseguir atingir estabilidade financeira.

Havendo entdo, grande necessidade de ter-se sempre a melhor opcéo de negécio,
as pessoas realizam pesquisas no momento de uma compra, para comparar pregos e
condi¢cdes de pagamentos. Isso ndo deve acontecer apenas na compra de bens, mas
também, no momento de contrair um empréstimo ou financiamento, assim como em
investimentos financeiros.

Tendo em vista a preocupacao dos docentes com a falta de conhecimento e de
informacdo sobre a matematica financeira presente nas escolas e na vida dos jovens, o
objetivo geral desta dissertacdo é desenvolver um produto educacional na forma de objeto
de aprendizagem, composto de referencial tedrico e sequéncias didaticas para o ensino de
matematica financeira no ensino médio. Segundo Wiley (2000, apud AUDINO;
ROSEMY, p.133) que é um dos principais autores dessa tematica, “compreende que
qualquer material digital que possa ser utilizado para dar suporte ao ensino é considerado
um objeto de aprendizagem”.

Sobre esta perspectiva, 0s objetivos especificos voltam-se a ampliar o contetdo
programatico para o ensino da matematica financeira no ensino médio, descrevendo
material conceitual para professores sobre sistemas de amortizagdo; investimentos
financeiros e as taxas e reajustes cobrados na realizacdo; conceitos de inflacdo e seu
impacto sobre o valor do nosso dinheiro. Além disso, investigar situacfes de
financiamentos, investimento em alguns modelos existentes, identificando sobre estas as
que propiciam vantagem sobre as demais. Elaboramos sequéncias didaticas voltadas aos
professores do ensino médio, atribuindo situacfes problemas em financiamentos e

investimento, para que o estudante possa determinar e decidir qual € a melhor opcao.
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O material que sera apresentado serve de orientacdo para que professores tenham
base para entender o cenério financeiro existente nas principais instituicdes financeiras e
de investimento. Em alguns momentos de andlise e demonstracdo de formulas, sera
necessario que o leitor tenha conhecimento de limite, derivada e progressdo aritmeética e
geomeétrica, no entanto, o desconhecimento destes dois primeiros ndo sera um fator que
impedira o entendimento ou compreensdo geral e especifico do trabalho.

No primeiro momento, teremos a visao geral da situacdo do ensino da matematica
financeira no Brasil e como estes estdo documentados. Posteriormente, no terceiro
capitulo, daremos inicio ao entendimento do mundo bancario, abordando um relato
importante sobre o surgimento dos Bancos, apresentando os primeiros empréstimos e,
posteriormente, os investimentos. Além disso, tomaremos parte de como hoje funciona a
prestacdo de contas de um Banco com relacdo a quantidade de depdsitos e financiamentos
existentes, fato este importante para termos consciéncia da quantidade real de dinheiro
existente. Ainda nesse capitulo, abordaremos os modelos de juros, os diferentes conceitos
de taxa, valor presente e séries uniformes de pagamento e depdsitos.

De forma objetiva, nos capitulos 4 e 5, serdo apresentados os principais modelos
de financiamento e de investimento em renda fixa, comentando um pouco sobre
investimentos de renda varidvel, cambio, ouro e moeda virtual. De forma adjacente,
versaremos, no capitulo 6, sobre a inflagdo, que impacta diretamente em investimentos e
no valor da parcela em financiamentos, pois esse € um redutor que influencia no poder
monetario de compra.

Na tentativa de obter-se sucesso na captagéo e assimilacdo dos conhecimentos que
aqui serdo tratados, destinaremos no capitulo 7 determinadas préaticas pedagdgicas,
envolvendo tomadas de decisfes perante algumas possibilidades apresentadas, além de

outras que priorizam apenas 0 conhecimento por meio experimental.
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2 MATEMATICA FINANCEIRA NO ENSINO BASICO
PUBLICO

2.1 PROPOSTAS CURRICULARES E DOCUMENTOQOS OFICIAIS

Para atribuir significado a aplicacdo do contetdo, dos conceitos e definicdes que
abordaremos no decorrer desta dissertagcdo, houve a necessidade de estar pautado em base
tedrica. Por este motivo, procuramos por argumentos plausiveis que indicassem a
necessidade e a validade de inserirmos, nos estudos do Ensino Médio, conteidos além
dos propostos atualmente para a matematica financeira.

Os suportes necessarios para 0s argumentos estdo pautados nas seguintes bases:

e Parametros Curriculares Nacionais (PCNs): documento que servem de
referéncia e orientacdo pedagogica aos docentes da educagdo basica do
Brasil.

e Base Nacional Comum Curricular do Ministério da Educacdo (BNCC):
documento que orienta 0 que deve ser ensinado na educacdo basica nas
escolas Brasileiras.

e Proposta Curricular de Matematica para o Estado de Santa Catarina
(PCSC): documento que norteia a pratica pedagogica dos docentes da rede
publica de educacédo basica de Santa Catarina.

e Leide Diretrizes e Bases da Educacao Nacional (LDB): trata da legislacéo
que regulamenta todo o sistema educacional do Brasil.

O artigo 1° da Lei de Diretrizes e Bases da Educacdo — LDB N° 9394/96, declara
no seu 2° pardgrafo que, “A educacg@o escolar deve vincular-se a0 mundo do trabalho e a
pratica social” (BRASIL, 2017, p.8). Portanto, a matematica financeira aplicada no ensino
deve ter como perspectiva formar um cidaddo apto a tomar decisbes com convicgéo,

sendo assim:

(...) as decisOes aleatorias, provenientes de adivinhacdes e tentativas de erros e
acertos, sdo substituidas pela acdo de constante (e deliberada) compreenséao
frente a atributos claros que permitam as conclusfes baseadas em escolhas
cada vez mais conscientes e deliberadas (SANTA CATARINA, 2014, p.35).
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Para trabalhar com os estudantes os atributos mencionados, a escola tem como um
dos alicerces as habilidades e competéncias dos professores e do seu grupo de gestores.
Ao professor cabe:

(...) enquanto mediador no processo ensino-aprendizagem, comprometido com
a construcdo da cidadania do aluno, consiste em criar, em sala de aula,
situacdes que permitam estabelecer uma postura critica e reflexiva perante o
conhecimento historicamente situado dentro e fora da Matematica. Isto se da
num processo de producdo de significados, de trabalhos interativos e de
pesquisa. Um outro fator importante para que esta concepcdo de Matematica
seja viabilizada em sala de aula é a necessidade de o professor se apropriar das
teorias de aprendizagem, e fundamentalmente aquela teoria que entende a
aprendizagem como um processo de interacdo de sujeitos historicos (SANTA
CATARINA, 1998, p.107).

Nesta perspectiva, os professores devem sempre tratar todos 0s assuntos

abordados de uma maneira conceitual, mas também aplicada, pois segundo a LDB:

Na resolucdo de problemas, o tratamento de situacbes complexas e
diversificadas oferece ao aluno a oportunidade de pensar por si mesmo,
construir estratégias de resolucdo e argumentacdes, relacionar diferentes
conhecimentos e, enfim, perseverar na busca da solucdo. E, para isso, 0s
desafios devem ser reais e fazer sentido (BRASIL, 2007, p.113).

Esta postura, relacionada as atribuicfes realizadas pelos professores e a forma

como eles abordam os contetidos, também é determinada pela:

(...) criacdo de condicOes para que os estudantes desenvolvam competéncias
que Ihes permitam analisar, compreender e posicionar-se diante da realidade.
(...) Para tanto, conceitos como, economia e mercado, meios de producéo e
divisdo do trabalho (...) auxiliam os estudantes nesse processo de elaboracéo
conceitual (SANTA CATARINA, 2015, p.147-8).

Todos estes argumentos nos levam a perceber que o estudante, por meio das
interacdes, deve ser um sujeito critico e reflexivo, que nas diversas situacdes e atribuicoes
como cidaddo, enfrentara situacdes que envolvam reflexdo sobre a matematica financeira
e comercial.

Nessa mesma linha de raciocinio, os PCNs enfatizam o estudo da matematica

financeira e comercial com o seguinte argumento:

Para compreender, avaliar e decidir sobre algumas situa¢des da vida cotidiana,
como qual a melhor forma de pagar uma compra, de escolher um
financiamento etc. é necessario trabalhar situagGes-problema sobre a
Matematica Comercial e Financeira, como calcular juros simples e compostos
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e dividir em partes proporcionais, pois 0s conteldos necessarios para resolver
essas situacdes ja estdo incorporados nos blocos (BRASIL, 1998, p.86).

Em outro momento do PCN (2007), h& uma breve colocagéo sobre a importancia
da algebra como ferramenta nos célculos de natureza financeira e que as fungdes
exponenciais e logaritmicas, possibilitariam tratar os conhecimentos da matematica
financeira.

Podemos perceber até 0 momento, que ha uma caréncia significativa da presenca
da matematica financeira e comercial nos PCNs e na PCSC, apesar dos argumentos até o
momento mencionados apresentarem a sua importancia.

Por outro lado, na BNCC, que tem perspectiva de aderéncia no ensino médio em
2019, possui uma perspectiva bem diferente. Entre os objetivos a serem atingidos pelos

estudantes, destacamos, na area da matematica financeira, 0s seguintes:

e Resolver e elaborar problemas envolvendo porcentagem e juros
compostos, incluindo o uso de tecnologias digitais (BNCC, 2017, p.574).

e Resolver e elaborar problemas envolvendo porcentagem em situagoes tais
como calculos de acréscimos e decréscimos, taxa percentual e juros
compostos, parcelamentos, financiamentos, dentre outros, com o uso de
tecnologias digitais (BNCC, 2017, p.575).

e Resolver e elaborar problemas envolvendo porcentagem em situacdes
financeiras reais, como cartdo de crédito, financiamento, previdéncia,
tabela Price, amortizagdo, dentre outros (BNCC, 2017, p.575).

Desta maneira, 0s objetivos propostos pelo BNCC iniciam uma mudanca
significativa no aprendizado da matemaética financeira, dando a esta, relevancia merecida
pela sua importancia e tornando o seu ensino mais conexo com a realidade.

Considerando todos estes argumentos, o estudo da matematica financeira para
desenvolver um cidadéao pleno deve ter nossa atencao desde o seu estudo no ensino bésico.
Por este motivo, as abordagens, que se seguem, dardo auxilio necessario para que
professores do ensino médio, interessados em mudar a atual situacdo, tenham base tedrica

e fundamental.
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2.2 LIVRO DIDATICO DO ENSINO MEDIO PUBLICO

A aplicacdo da matematica financeira mostra-se bem superficial, quando
observado seus contetdos em alguns livros aplicados no ensino médio da rede publica.
Pode-se perceber, ao comparar 0s assuntos extraidos de alguns livros, que a matematica
financeira acaba por se restringir a aplicacdo do juro simples e composto. Veja alguns

exemplos de livros e seus temas sobre matematica financeira:

e No livro “Matematica: ciéncia e aplica¢des” (IEZZI, 2013)
o 1°ano: porcentagem, aumentos, descontos e variagdo percentual.
o 3°ano: juro simples e composto.
e No livro “Matematica: contexto ¢ aplicagdes” (DANTE, 2013)
o 3° ano: porcentagem, aumentos, descontos, juro simples e
composto, equivaléncia de taxas.
e No livro “Conexdes com a Matematica” (LEONARDO, 2016)
o 3%ano: taxa percentual, juro simples e composto, o uso de planilhas
eletronicas nos célculos financeiros.
e No livro “Matematica Paiva” (PAIVA, 2015)
o 1°ano: porcentagem, juro simples e composto, breve comentario

sobre o sistema Price.

De forma geral, pode-se perceber que, na maioria dos casos, 0 estudo da
matematica financeira se restringe ao ensino de contetdos como a porcentagem, juro
simples e juro composto. Todavia, estes sdo apenas alguns personagens no mundo

financeiro, que ndo sdo saberes suficientes para o estudante exercer a cidadania plena.

(...) o ensino tradicional ndo aborda os sistemas de amortizag¢do mais utilizados
em empréstimos bancérios e no financiamento de automaoveis, imdveis e outros
bens duraveis; dificilmente séo tratados problemas de tomada de decisdo
envolvendo equivaléncia de capitais, como decidir entre comprar um bem a
vista ou efetuar o parcelamento mantendo o dinheiro aplicado; tampouco
questdes envolvendo o desenvolvimento de uma postura critica em relagdo aos
produtos oferecidos pelo mercado financeiro (AMORIM, 2016, p.7).

Sobre isso depreende-se que o problema deste déficit de informagdo agrava-se
quando o pouco contetido abordado acaba sendo mal aplicado. Ha situagdes-problemas

nos livros, que aplicam de forma errénea situa¢fes impossiveis na vida real, fazendo com
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que o estudante tenha um pensamento equivocado sobre a aplicacdo dos juros simples e
composto (AMORIM, 2016). Além da situacdo j& mencionada, existem situacGes-
problema que exigem apenas a aplicacéo de formulas. Isso impossibilita que os estudantes
desenvolvam seu pensamento critico relacionado a tematica, pensamento que permite a

tomada de decisGes pertinentes sobre certas condicdes. Vejamos alguns exemplos:

e Uma aplicacdo de R$ 2.000,00 é feita a juro simples de 24% a.a.
(LEONARDO, 2016 p.15)

e Um capital de R$ 1.200,00 é aplicado em regime de juros simples, por 3
anos, a taxa de 1% ao més. Calcule os juros dessa operagdo. (PAIVA,
2013, p.151)

e Um poupador aplicou R$ 200,00 em um fundo de investimento regido a
juros simples. Passados quatro meses, o valor da aplicacdo era R$ 240,00.
Qual é a taxa mensal de juros simples dessa aplicacdo? (PAIVA, 2013,
p.152)

e Quanto renderd a quantia de R$ 600,00, aplicada a juro simples, com a

taxa de 2,5% ao més, ao final de 1 ano e 3 meses? (Dante, 2013, p.24)

E perceptivel que todas estas questdes ndo condizem com realidade dos
investimentos. Logo, a Unica contribuicdo destas questdes é ter como finalidade, a
aplicacdo direta de formulas. Diante deste cenério no Ensino Médio (caréncia de
informacdo e com aplicacbes equivocadas dos conceitos usuais da matematica
financeira), a abordagem de contetidos financeiros torna-se desta forma, ineficaz perante

as varias situacdes que o aluno enfrentara na vida.



20

3 CONCEITOS BASICOS

3.1 FATOS HISTORICOS

Vivemos em um momento conturbado no que diz respeito a finangas. A estrutura
familiar atual é socialmente influenciada, sofrendo mudancas que tém como fruto a
utilizacdo de recursos de forma desenfreada. Para entendermos os fatos de agora e como
aconteceram, devemos retornar aos fatos do passado. Como opc¢éo de explicar como tudo
isso aconteceu, utilizamos como base, conhecimentos comuns e um documentario
produzido e dirigido por Paul Grignon, Money as Debt (Dinheiro é Divida), produzido no
ano de 2006 e que corresponde, de forma semelhante, a uma série educativa desenvolvida
pelo Banco do Brasil em 2002.

O sistema bancario iniciou ha tempos imemoriais, quando, para as grandes
civilizagOes, 0s metais preciosos — como ouro e prata — eram sindOnimos de riqueza e seu
valor agregado tornava-os mecanismo de comercializacdo. Por esse motivo, era comum
as pessoas armazenarem em suas residéncias tais metais, o que se tornava um problema
quando o assunto era seguranca. Pensando nisso, 0s ourives vieram com uma solucéo
para esse problema, ja que disponibilizavam de um grande cofre, o qual era mantido em
maxima seguranca. Assim eles ofereciam a essas pessoas a manutencgdo de suas riquezas
materiais nesses cofres, e, para isso, cobravam um valor significativo (GRIGNON, 2006;
BANCO DO BRASIL, 2002).

Para registrar o depdsito, os ourives emitiam, em uma folha, um documento
registrando a quantia guardada como certificado de pureza do metal. O fato curioso é que
esse papel comegou a ser utilizado como mecanismo de troca no comércio, tornando-se,
como se fosse hoje, o papel-moeda. A partir desse momento, 0s ourives tiveram a primeira
grande ideia: emprestar seu ouro as pessoas cobrando um certo percentual sobre a quantia
emprestada. Porém, entregavam apenas o registro em papel, ja que esse servia como
mecanismo de troca (GRIGNON, 2006; BANCO DO BRASIL, 2002).

Com o aumento e expansdo da industria, consequentemente, houve um
crescimento sobre os empréstimos, logo, os ourives tiveram a segunda grande ideia:
emprestar para terceiros o ouro das pessoas que 0 mantinham em sua posse. Como 0 ouro
emprestado ndo saia dos cofres e nem todos os depositantes retiravam-no

simultaneamente, os ourives poderiam usufruir dessa situacdo para obter lucro, j& que,
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agora, eles poderiam emprestar o ouro dos depositantes (GRIGNON, 2006; BANCO DO
BRASIL, 2002).

Por muito tempo isso funcionou, até que as pessoas comegaram a desconfiar da
riqueza esbanjada pelos ourives. Assim, houve uma grande revolta contra 0s ourives,
obrigando-os a explicar o que realmente estava acontecendo. Diante das explicacdes, 0s
depositantes revogaram pagar pelo servico de guarda e impuseram receber um percentual
sobre os lucros obtidos pelos empréstimos, surgindo entdo, os Bancos (GRIGNON, 2006;
BANCO DO BRASIL, 2002).

Assim, os depdsitos passaram a receber juros. Para que 0s bancos conseguissem
pagar 0S custos operacionais e obter lucro, surgiu a necessidade de se cobrar um
percentual mais elevado sobre os empréstimos que o dos depdsitos. Os bancos, agora,
limitados pela quantia que havia no cofre e sabendo que ninguém estimava quanto eles
tinham guardado, tiveram a terceira grande ideia: emprestar ouro que ndo existia
(GRIGNON, 2006; BANCO DO BRASIL, 2002).

N&o demorou para que novamente as pessoas comecassem a desconfiar: 0s
emprestatarios queriam ouro fisico e os grandes depositantes estavam retirando seu ouro.
Chamado de “Corrida ao Banco”, o movimento de todos os clientes de um banco para a
troca de papel por ouro ou prata fez com que muitos deles fechassem e a confianca ficasse
abalada. Por outro lado, 0s governantes notaram, que sem o intermédio dos Bancos, a
expansdo comercial e industrial ndo aconteceria. Logo, houve, uma regularizagdo no
limite ficticio de empréstimos, que normalmente era de $9 ficticios para cada $1 real de
ouro. Foi criado, entdo, o Banco Central, que, para 0s casos de corrida bancéria, esse
prestaria socorro, salvo a excec¢ao de uma corrida generalizada (GRIGNON, 2006; BANCO
DO BRASIL, 2002).

Com o passar do tempo, a fracdo de ouro criada de forma ficticia, passou para
nada e o papel emitido teve uma padronizacdo — comecou a ser emitido pelo governo. No
passado, para se ter mais dinheiro no mercado, havia a necessidade de se ter o metal
precioso guardado e a Unica forma de ter mais era extraindo mais riqueza. Hoje, todo o
dinheiro é criado como divida. No ato de um empréstimo em que o limite é determinado,
somente pelo total de dividas contraidas, relaciona-se apenas as novas dividas com as
dividas ja assumidas (GRIGNON, 2006).

Para ilustrar a situacdo que temos agora, podemos supor que um determinado
Banco abra suas portas hoje e deposite no Banco Central uma gquantia de R$ 1.000,00.

Com essa quantia, 0 Banco poderia emprestar uma quantia de nove vezes o valor, ou seja,
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R$ 9.000,00 (transformacédo de $9 por $1). Ao emprestar o dinheiro e supondo que este
montante retorne por meio de depdsito a0 mesmo banco, esse podera criar um novo
empréstimo com 90% dessa quantia, sendo entdo R$ 8.100,00. Caso essa sequéncia
continue acontecendo de maneira ciclica, os R$ 1.000,00 iniciais conseguiriam produzir
R$ 90.000,00 em empréstimos. E dai que surge a ideia errénea de que ele empresta o
dinheiro depositado, pois o deposito € divida de alguém (GRIGNON, 2006).

O sistema bancério torna-se um circulo fechado, pois um crédito criado em um
banco vira depdsito em outro. Para conferéncia de uma inspecdo, 0 Banco necessita ter
um livro que demonstre que ha mais de 10% de depositos do que de empréstimos. Nos
ultimos 30 anos, muitos bancos estdo tentando aumentar o percentual de empréstimo
criado a partir de depositos no Banco Central de $20 para $1 e até de $30 para $1
(GRIGNON, 2006).

Com a grande quantidade e facilidade de criar dinheiro eletrénico, haveria a
seguinte pergunta: quanto dinheiro fisico realmente existe? Segundo Wolf (2013), menos
de 5% de todo o dinheiro é impresso, ou seja, todo o restante € apenas eletrénico

(transferéncias e cartbes de crédito) ou circulam na forma de talGes de cheques.

3.2 JUROS

Por muito tempo, os povos tiveram como necessidade a aquisi¢do de bens e a
utilizacdo de servigos especializados, propostos pelo homem (o que acontece também
atualmente). Para satisfazer tais necessidades, 0 homem procurou se especializar para
aprimorar tais servicos e também promover o ato de trocar seus bens por meio do
escambo. Com a evolugéo da industrializacdo e da necessidade de propor uma figura de
comercializa¢do, surgiu a moeda, com a finalidade de suprir o acimulo dos bens.
Portanto, 0s servicos e bens agora poderiam ser pagos por meio da moeda e guardados
para constitui¢do de riqueza ou para usufruir futuramente desse valor.

Algumas pessoas procuram de forma imediata a necessidade de obtencédo de bens
e consumo, ou seja, tudo tem de ser e acontecer num exato momento, quando nem sempre
a situacdo financeira corresponde a possibilidade de compra ou obtencdo do bem. No
entanto, ha a possibilidade de pegar emprestado esse valor em um certo periodo de tempo
e pagar a mais pelo valor adquirido. Sendo assim, o valor pago a mais é o que atribuimos

0 nome de “juros pagos”.
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De acordo com Mathias e Gomes (2008, p.3), “o juro também pode ser entendido
como sendo o custo do crédito ou a remuneracdo do capital aplicado. Isto é, o juro é o
pagamento pelo uso de poder aquisitivo por um determinado periodo de tempo”.

Ferreira (2010, p.15) transcreve que “o juro na realidade corresponde ao “aluguel”
recebido ou pago pelo uso do capital financeiro (dinheiro ou moeda escritural) durante
determinado prazo”.

Um ponto importante a ser abordado € que o juro obtido por uma correspondéncia
financeira é diferente de obter lucro, ja que este tem como principio o mercado de capitais
que envolve a venda, portanto, a receita de uma empresa e 0s custos ou despesas
provenientes da confeccédo do produto.

Idealizando as visdes propostas sobre juros, podemos notar que existe uma
cobranca pelo empréstimo de certa quantia monetéaria e que a taxa de juros sera 0 modo
como devemos medir quanto o capital envolvido traria como custo em um periodo
estabelecido.

A taxa de juros cobrados para um empréstimo tem como principio varios
elementos, como a oferta, demanda, risco, inadimpléncia, impostos, seguro entre outros.
Um exemplo intuitivo sobre dois destes elementos e que traz como ideia, uma situacao
de comércio, é considerarmos que se ha poucos produtores de morangos € 0 seu consumo
é alto, logo, o preco do morango sera alto, assim se a procura diminuir ou houver mais
produtores, este valor tende a diminuir.

O coeficiente financeiro que chamamos de taxa de juros € posto de forma
percentual para que seja facil o trabalho operacional, mas, para efetuarmos estas
operacOes, sempre devemos trabalhar com a forma decimal ou unitéria. Veja os exemplos

na tabela 1, a sequir:

Tabela 1 — Formas de representar a porcentagem

. Forma Decimal ou
Forma Percentual Forma Fracionaria Uit
2
2% — 0,02
100
12
12% — 0,12
100
0,3 3
0,3% = 0,003
100 1000

Fonte: o autor (2018)
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Estas taxas, normalmente, podem aparecer com uma unidade de tempo. Podemos

observar alguns exemplos a seguir:

e 2% a.a., ou seja, dois por cento ao ano;
e 1% a.m., ou seja, um por cento ao més;

e 0,5% a.d., ou seja, meio por cento ao dia.

O conceito visto até o momento € o alicerce para o0 entendimento e
desenvolvimento da matematica financeira que hoje possuimos. Entre as cobrancas de
juros que mais aparecem nos movimentos financeiros, temos o Juro Simples e o Juro

Composto que estudaremos e analisaremos nos proximos topicos.

3.2.1  Juro simples

O juro simples esta ainda presente em algumas situacdes do nosso mercado
financeiro, sendo que as mais comuns sdo 0s pagamentos em atraso de boletos bancarios,
agua, energia elétrica e em pagamentos futuros realizados em lojas do comércio.

Este modelo de cobranca de juro tem como principio a cobranca do juro igual em
todos os periodos, pois utiliza o valor inicial da operacdo para determinar o valor do juro.
Para exemplificar, podemos supor que Ana emprestou R$ 500,00 para a sua irma Juliana.
O combinado entre elas era de que Juliana devolvesse todo o dinheiro com juros simples
de 1% ao més dentro de 6 meses. Sendo assim, quanto Juliana devera para a sua irméa?

Vamos, inicialmente, calcular quanto sera o juro cobrado por Ana ap6s 0 primeiro
més. Entdo, basta multiplicar o valor emprestado pela Taxa de Juros Cobrado, o que

implica, em termos matematicos, em:
500-0,01 = 5 reais/més.
Como a cobranca dos juros € sempre a mesma em qualquer periodo pela definigdo

de juros simples, podemos concluir que Juliana devera pagar, nos 6 meses, R$ 30,00 de
juros somados com valor emprestado, ou seja, R$ 530,00.
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Pensando no problema anterior, é facil propor uma formula que deduza o juro
simples em qualquer situagdo. Denotaremos, primeiramente, os elementos contidos no

problema por:

e | =taxade juros;

e n =numero de periodos;
e ( = capital inicial;

e ]| =juros;

e M = montante (J + C).

Como o juro é o produto entre o capital, taxa de juros e 0 numero de periodos, a

equacao (1) se resume em:

Jj=C-i-n 1)

Por consequéncia, 0 montante em um periodo n, que por defini¢cdo é a soma do
juro com o capital, fica determinado por:
M,=]+C. 2
Substituindo (1) em (2)
M,=C-i-n+C
M,=C-(1+i-n). (3)

Sendo assim, (1) e (3) correspondem as duas férmulas utilizadas para trabalhar
com juro simples.

Fazendo uma observacdo gréafica do comportamento do montante durante todo o
periodo da operacdo, podemos notar que a sua representacao sera uma reta, pois o
crescimento € constante e igual em todos os periodos. Logo, podemos tomar como

exemplo a figura 1 a seguir, do juro simples:
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Figura 1 — Representa¢do do crescimento no tempo do montante juros simples

M($) 4

Juro Simples

0 n (perfodo)

Fonte: o autor (2018)

Observando a representacdo grafica e utilizando a definicdo do juro simples,
podemos notar o envolvimento de dois assuntos importantes para a matematica: Funcéo
afim e progresséao aritmetica.

Para o caso da funcédo afim, se observarmos os juros aplicados em cada periodo,
podemos perceber seu crescimento sobre 0 montante de modo constante. Sendo assim, a
variavel presente na funcdo é o periodo n. Por outro lado, a progressao aritmética se
mostra presente quando olhamos apenas para 0 ganho em um certo intervalo de tempo.
Como este ganho (o juro) é sempre 0 mesmo, temos que este, entdo, pode ser entendido
como sendo a razdo encontrada na progressao aritmética presente na visualizacdo deste

crescimento.

3.2.2 Juro composto

O juro composto é o juro aplicado em varias situagbes bancarias, como a
poupanca, empréstimos, financiamentos e cobranca de débitos do cliente por uma
instituicdo financeira. Sendo assim, temos que este modelo € a base de muitos problemas
gue envolvem a rentabilidade apds certo periodo.

Conhecido como “juro sobre juro”, o juro composto ¢ aquele que, ao término de
cada periodo, os juros obtidos sdo somados com o capital e novamente aplicados sobre a
taxa de juros até que o periodo acabe. Para facilitar o entendimento, acompanhe, na tabela
2, 0 crescimento do montante e dos juros sobre o valor de R$ 5.000,00, aplicados sobre

uma taxa fixa de 2% ao més, nos trés primeiros meses:
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Tabela 2 — Demonstragdo dos juros e montante em um exemplo

Més Juros Montante
1 R$ 100,00 R$ 5.100,00
2 RS 102,00 R$ 5.202,00
3 R$ 104,04 R$ 5.306.04

Fonte: o autor (2018)

Percebe-se pela tabela 2, que, no primeiro més, o juro decorrente de R$ 5.000,00
foi de R$ 100,00, por outro lado, no segundo més, a aplicagéo do juro ndo incidiu sobre
o valor inicial, mas sim sobre 0 montante produzido até o momento, logo, o juro de RS
102,00 é proveniente da aplicacdo sobre o valor de R$ 5.100,00. Essa analogia segue
entdo, até que o periodo de transacdo termine.

Em muitas situacbes de aplicacbes financeiras, a rentabilidade sobre um
determinado valor ndo é conhecida pelo usuario, pois a taxa que é aplicada em cada
periodo é alternada em todos 0s momentos. Sendo assim, é incerto dizer qual é o valor do
juro que vocé terd no fim de um periodo, ou ainda, quanto voce tera direito a receber apos
um periodo de aplicacéo.

Seré deduzida uma férmula que viabilize a situacdo proposta pelo juro composto
quando nos referimos a taxa fixa. Pois bem, sabe-se que, quando uma taxa fixa, em todos
os periodos, incide sobre um capital, o montante produzido correspondente sera o produto
da taxa pelo capital, somado com o préprio capital. Logo, o fator que multiplica o capital
em cada momento é sempre a taxa somada do nimero um. Veja na tabela 3 0 montante

em cada periodo:
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Tabela 3 — llustracéo do crescimento do montante no juro composto

1° periodo M;=C+C-i = My =C-(1+1i)

, M2=M1+M1'i N2
2° periodo M= M, (14D = M,=C-(1+1)
2 =M -(1+1

o , M3:M2+M2'i 3
3° periodo M= M, (14D) = M;=C-(1+1i)
3 = My - +1i

M,=M,_{+M,_1-1
n° periodo " nt nt = M,=C-(1+D)"
M, =M,_;-(1+1i)

Fonte: o autor (2018)

Sendo assim, verificou-se que o juro composto pode ser determinado quando a

taxa é fixa pela formula:

M, =C-(1+0)" (4)

Para o caso de taxas que variam no decorrer do tempo, veremos no topico “Valor
Atual”, como podemos proceder com a analise. Analisando ainda a situacéo da tabela 3,
0 juro composto mostra-se como uma das aplicacbes mais importantes da progressao
geomeétrica, possui um valor inicial (capital) e tem como razdo o termo 1 + i.

Pela representacdo da formula do juro composto, nota-se que se trata de uma
equacdo exponencial, quando levamos em conta que n € a Gnica variavel, pois o capital e
a taxa sdo fixas. Portanto, o grafico que representa o crescimento exponencial do

montante, nesse modelo de juros, pode ser visto na figura 2:
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Figura 2 — Representagdo do crescimento no tempo do montante no juro composto

>

M($)

Juro Composto

0 n [p:é'rl'adﬂj

Fonte: o autor (2018)

Pode-se deduzir algumas formulas provenientes de (4), colocando em cada

situacdo um elemento diferente isolado das demais.

C = M”, : (5)
a+in
= % ~1. (6)
o8 (?) )
log(1 + i)

Portanto, (5), (6) e (7), juntamente com (4), sdo todas as formulas possiveis

provenientes do juro composto com taxa fixa.

3.2.3 Comparacéo do rendimento do juro simples e composto

Quando analisa-se uma aplicacdo de um capital C no juro simples e aplicado o
juro composto, pode-se, equivocadamente, interpretar que “o modelo do juro composto
rende mais que no simples!”. Esta afirmativa esta precipitada; observa-se, na figura 3, o

comparativo entre esses dois modelos, sendo a taxa i estabelecida num periodo n:
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Figura 3 — Comparativo do montante no decorrer do tempo, entre juro simples e juro composto

M($) 4

Juro Simples

Juro Composto

0 n=1 n (periodo)

Fonte: o autor (2018)

A figura 3 da énfase, de uma forma exagerada, ao que acontece com 0 montante
antes de completar o primeiro periodo nos dois modelos de juro. Pode-se perceber que o
juro simples, antes de completar o primeiro periodo, rende mais que o composto.
Exatamente no primeiro periodo, os juros simples e composto tém o mesmo rendimento,
enguanto que, para os periodos maiores, 0 juro composto é sempre superior ao simples.

Alguns fatores sdo importantes para entender e estabelecer a comparacao entre 0s
dois modelos. No juro simples, tem-se como base uma funcéo linear que é caracterizada
pelo crescimento constante, enquanto que o juro composto possui sua base com a fungéo
exponencial, em que o crescimento € sempre maior em relacdo ao mesmo periodo
anterior. Sendo intuitivo que, ao completar o primeiro periodo em que a taxa esté atuando,
0s ganhos serdo iguais.

E necessario enfatizar na compreens&o dos outros extremos. Como ambos iniciam
no mesmo capital e sdo iguais no primeiro periodo, basta analisar a estrutura das funcdes.
Como a exponencial, nesse caso, cresce mais a cada periodo, é evidente que ela deve
comegar crescendo menos, para que, no fim do primeiro periodo, os modelos de juros
igualem-se. Desta forma, apds este primeiro periodo, a funcdo exponencial ja estara
crescendo mais que a linear e, portanto, sera superior em todos 0s demais periodos.

Para demonstrar a diferenca de rendimento até o primeiro periodo nos dois
modelos de juros, utilizaremos a desigualdade das médias aritmética e geométrica
ponderada. Utilizando desta desigualdade, mostraremos inicialmente que se i, 5, e B,
serem duas constantes reais ndo negativas, a desigualdade das médias ponderadas para 1

e (1 + i) com os pesos B, e B, respectivamente, é:
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Pr-1+B,-(A+10)

> B (1 )P

B1+ B
+ B+ By i
B1+ B2+ B> > B1+B2 1+ i)ﬁz
B1+ B
B B2
1+ i > (14 i)Bth2
B1+ B
B2
Trocando porn
B1+ B
1+i-n>0+0)"
B-
Como, 0 < <1=0n<1
p1+ B>

Perceba que, na desigualdade, o primeiro membro representa o juro simples e o
segundo membro o composto (basta multiplicar pelo capital). Portanto, fica demonstrada
a desigualdade que ocorre quando o periodo analisado ndo vence o primeiro periodo da
taxa correspondente.

De forma discreta, podemos demonstrar o outro extremo dos rendimentos do juro
simples e composto, ou seja, 0 caso em que o periodo analisado é maior que o periodo da

taxa aplicada. Utilizaremos o principio da inducdo finita para provar que a propriedade

P(n): A+d"=21+i'n

vale paratodon > 1 com n € N e i uma constante positiva. Verificaremos, inicialmente,
que paran = 1 é trivialmente valida. Supondo que P(n) é verdadeira para certo valor de

n, multiplicamos ambos os lados da igualdade por (1 + i), obtendo:

A+D)-A+d)"=2A+i)-1+i-n)
A+)™"™>1+i-n+i+i*>n=14+i-(n+1)

Logo P(n) = P(n + 1). Assim, pelo principio da inducdo, P(n) vale para todo
n=>1comn € N.

De forma analoga ao caso anterior, poderiamos multiplicar ambos os lados da
desigualdade pelo capital e teriamos a comparacdo do juro simples e composto,

evidenciando o fato apresentado sobre seus rendimentos.
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3.3 CONCEITO DE TAXAS

3.3.1 Taxas Proporcionais e Efetivas

Podemos definir que taxas equivalentes sdo aquelas que proporcionam, ao fim de
certo periodo, sobre 0 mesmo capital, 0s mesmos juros. Esse entendimento é fundamental
para estabelecer-se o que a taxa proporcional quer, diretamente, nos propiciar.

Sendo duas taxas quaisquer i, e i,, que se relacionam com o0s respectivos periodos
n, e n,, quando se quer referenciar-se na mesma unidade de tempo das taxas, tem-se que

estas taxas sdo proporcionais quando ocorre:

No caso do juro simples, taxas proporcionais sdo também equivalentes, pois a juro
simples, como ja mencionado anteriormente, estabelece-se uma relagdo com a fungéo
afim que tem como principio a proporcionalidade.

No juro composto, 0 comportamento da proporcionalidade ndo funciona para
taxas equivalentes. Podemos tomar como exemplo uma taxa de 2% ao més que, pela
proporcionalidade, corresponderia a 24% ao ano. No entanto, se aplicarmos sobre as
mesmas condigdes as duas taxas, teremos divergéncia entre os resultados. Novamente,
isso se da por conta da estrutura do juro composto.

Para elaborar uma férmula que proporcione taxas equivalentes em periodos
quaisquer no juro composto, pode-se remeter-se a expressdo que calcula o montante e
utiliza-la para realizar uma comparacdo entre duas situa¢fes que propiciem o mesmo

valor. Sejam, entdo, os seguintes dados:

e Taxa i, referente a n, periodos de tempo;
e Taxa i, referente an, periodos de tempo;

e n,'x=mn, comx€N,logon, >n,.
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Como queremos propor taxas equivalentes, o0 montante produzido por i, aplicados
pelo periodo n,, deve ser igual ao montante resultante da aplicacdo da taxa i, no periodo

n, por um mesmo capital C. Sendo assim, temos:

C ) (1 + il)nl = C - (1 + iz)nz
A+ip)™m=>0+1i,)™
(14 i)™ = (1+ i)

A+ i) ="+ p)m

1+11=(1+12)x

ny

Vamos acompanhar dois exemplos que propdem duas situacdes diferentes sobre
taxas equivalentes. No primeiro, queremos encontrar, para a taxa de 2% ao trimestre, sua
equivaléncia ao ano. Temos que trimestre € um periodo inferior ao do ano, logo, n,
compreende o trimestre e n, 0 ano, e, respectivamente, temos a nomenclatura para as
taxas. Como a raz&o entre os periodos (n,/n,) é 4, pois para cada ano temos 4 trimestres,

a substituicbes em (8) nos proporcionam:

1+i; =(1+0,02)*
1+i, =1,0824

i1 = 8,24 % ao ano.

Para o0 segundo exemplo, propomos uma taxa de 10% ao ano e queremos encontrar
a taxa equivalente para o bimestre. Temos que ano é um periodo superior ao do bimestre,
logo, n, compreende 0 ano e n, 0 bimestre. Como a razdo entre os periodos (n,/n,) é 6,

pois para cada ano temos 6 bimestres, a substituicdes em (6), temos:

1+4+0,1=(1+1i,)°

1,1 =31 +i,)°
1,016 = 1 + i,

i, = 1,6% ao bimestre.
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Podemos perceber que a utilizacdo da raiz de indice 6, na situacdo apresentada
anteriormente, poderia ser resolvida por meio de logaritmos. Mas, para utilizar tal
conceito, deveriamos ter como referéncia uma tabela dos logaritmos (ou calcularmos),
porém, € de praxe utilizar a calculadora para trabalhar com situacGes que envolvam

poténcias e raizes, devido a rapidez para a obtencdo do resultado.

3.3.2 Taxas Nominais

Na definicdo conceitual de taxa nominal, Puccini (2009, p.73) coloca que é uma
taxa de juros em que a unidade referencial de seu tempo pode néo coincidir com a unidade
de tempo dos periodos de capitalizacao.

Ao analisar o conceito proposto por Puccini, podemos notar que taxa nominal ndo
representa sempre uma taxa efetiva, pois ela deve passar por uma proporcionalidade, para,
em seguida, ser utilizada em calculos. Sabemos que, no caso de juros simples, a
proporcionalidade é seu fundamento, mas para o juro composto nao €. Portanto, a taxa
nominal serve apenas para representar - de uma forma nada intuitiva - qual seu propésito
(juro composto). Apesar disso, 0 atual mercado, utiliza-a em varios segmentos bancarios.

A seguir, temos alguns exemplos que analisaremos em seguida:

e 6% ao ano, com capitalizagdo bimestral,
e 30% ao ano, com capitalizagdo mensal;

e 12% ao ano, com capitalizagdo semestral.

As taxas nominais utilizam sempre como unidade temporal 0 ano e os periodos
nos quais a taxa sera efetiva sdo normalmente no dia, més, bimestre ou trimestre, como
observado anteriormente. A taxa efetiva para cada situagdo proposta utiliza o conceito de
proporcionalidade para ser gerada. Veja como fica para cada exemplo proposto

anteriormente:

e 6% ao ano, com capitalizagdo bimestral

6% ao ano _
—— = 1% ao bimestre.
6 bimestres

e 30% ao ano, com capitalizagdo mensal
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30% ao ano R
— = 2,5% ao més.
12 meses

e 12% ao ano, com capitalizacdo semestral

12% ao ano
—— = 6% ao semestre.
2 semestres

Puccini (2009, p.74), centraliza a ideia de que “devemos abandonar os valores das
taxas nominais e realizar todos os célculos financeiros, no regime de juros compostos,
com os valores das taxas efetivas correspondentes”. Para o juro simples este ndo é um

problema, pois, como ja mencionado, a proporcionalidade é a base desse modelo.

3.3.3 Taxas pos e pre-fixadas

Os juros aplicados por taxas pré-fixadas, sdo aquelas que o consumidor conhece
como procedera a taxa a ser aplicada ou cobrada em todos os periodos, pois a taxa é fixa
no decorrer de todo contrato estabelecido pela entidade financeira. Como exemplo,
podemos supor uma aplicacdo de R$ 3.000,00, com uma taxa pré-fixada de 10% ao ano
aplicados por dois anos. Logo, montante ap0s estes dois anos, serd simplesmente
determinado pela aplicagédo composta da taxa imposta no contrato:

3000-1,10- 1,10 = 3000 - 1,10? = 3630 reais.

Ja a taxa de juros pos-fixada néo reflete uma visdo tdo clara sobre o valor de juros
que serdo atribuidos ao contrato. Nesse modelo, a taxa varia conforme fatores associados

a economia do pais. Podemos citar alguns desses fatores, como:

e Certificado de Depdsito Interbancario (CDI);
e indices de Inflagdo (IPCA, IGP-M,...);
e TR - Taxa Referencial de Juros (para casos de financiamentos imobiliarios

e de caderneta de poupanca).

Sendo assim, um consumidor que escolher a taxa pds-fixada tera sempre uma taxa
variando conforme a influéncia do fator que a relaciona, tornando assim, a previsdo do

seu valor um pouco complicada para ser estabelecida.
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3.4 VALOR PRESENTE OU VALOR ATUAL

Comegaremos este topico com a seguinte pergunta: “Vocé trocaria em dinheiro
um cheque no valor de R$ 6.000,00 o qual permaneceria em sua posse por 6 meses, para
receber os mesmos R$ 6.000,00 ao término deste prazo?”.

Provavelmente sua resposta seria, ndo! Dois fatores bem simples que impactam
nesta conclusdo, é a inflagdo e um possivel aplicacdo. Sabemos que R$ 6.000,00 ndo
possuira 0 mesmo poder de compra daqui seis meses, e que caso fosse investido,
conseguiriamos obter alguma rentabilidade. Diante disto, ndo podemos analisar o
dinheiro em diferentes pontos temporais, pois para ser justa a analise, ele deve ser
considerado em um Gnico momento.

Em outras situacGes ja apresentadas em itens anteriores, pode-se ver um valor
crescendo e sendo analisado no futuro. Agora, o intuito é pensar de modo contrario. Para
melhorar a identificacdo e denotar os objetos de analise, usaremos PV que vem do inglés
present value para valor presente e FV também do inglés, future value, para valor futuro.

Uma base importante para representarmos valores no tempo é pelo diagrama de

fluxo de caixa, ilustrado na figura 4:

Figura 4 — Representacdo pelo fluxo de caixa do valor presente no tempo

PV FV, FV, FV,
1 1 ]
0 1 2 n

Periodo de Parcelamento
Fonte: o autor (2018)

O fluxo de caixa, apresenta setas que podem estar apontadas para cima ou para
baixo, respectivamente para representar recebimentos e pagamentos. Para que possamos
tomar um valor do futuro e retroceder o seu periodo de pagamento, devemos saber qual é
a taxa que nele foi aplicado e qual modelo de juros. Trabalharemos, nesse topico, apenas
com a ideia de juros compostos, mesmo porque 0 pensamento é andlogo para o simples.
Sendo assim, utilizaremos a deducéo da formula desse juro para compreender a natureza

do processo que aplicaremos.
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Primeiramente, supomos como exemplo, que senhor Jodo tenha uma loja, e
propiciou a um de seus clientes, o parcelamento apresentado na figura 5. Nesta compra
ele considerou uma taxa de juros de 10% ao més em todos os periodos e 0 pagamento

total, sera concretizado em 4 meses com R$ 500,00 a vista.

Figura 5 — Exemplo do parcelamento no fluxo de caixa

R$ 500,00 ‘
' RS 330,00 HoAE400 R$439,23

I S B S
0 1 2 3 4

Fonte: o autor (2018)

Para o pagamento a vista, devemos retroceder todos os parcelamentos para o
tempo zero. Esse procedimento é bem simples com a ajuda de uma calculadora. Veja que
no tempo zero, nada temos a fazer, mas, os demais valores sofrem, a cada periodo, um
aumento de (1 4+ i)™. Logo, para o retrocesso, sera dividido o valor da parcela pelo

respectivo periodo em que ela estd compreendida. Podemos calcular da seguinte maneira:

330 484 2662 43923
1+01 (1+01)2% (1+01)3 (1+01)*

PV =500 +

PV =500 + 300 + 400 + 200 + 300

PV = 1700 reais.

Este procedimento pode ser adotado para quando a taxa é diferente nos periodos
de tempo. Além disso, Ferreira (2010, p.39) comenta que “o modelo ¢ por demais ttil nas
decisdes financeiras dos consumidores individuais e agentes empresariais no momento
da compra a prazo de bens duraveis ou de equipamentos”.

Quando temos gque tomar uma decisao entre pagar a vista ou parcelar, o conceito
proposto neste topico é fundamental para tal percepcdo, porém, ndo é o Unico agente
presente na andalise dessa escolha, pois temos outros fatores que influenciam, como a
inflagdo, o investimento do dinheiro e a desvalorizagdo do bem. No decorrer deste

trabalho, vocé conhecera estes fatores e podera refletir sobre esses agentes. 1sso 0
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possibilitara, entdo, realizar de uma maneira mais realista a tomada de uma decisao que

seja a melhor escolha perante nosso mercado financeiro.

3.5 SERIES UNIFORMES

Este tema tem por finalidade desenvolver o conceito e formulas que podem ser
utilizadas em séries uniformes de valores monetarios, como pagamentos, recebimentos,
utilizando como modelo de juro composto. Para denotar prestacdes, utilizado PMT, que
origina-se do inglés payment, e, no caso de recebimentos, o pensamento pode ser analogo,
pois 0 que muda € apenas o referencial adotado.

Puccini (2010, p.86) explica que “o fato de as prestagdes terem 0 mesmo valor e
serem equidistantes permite a obtencdo de formulas simplificadas para a capitalizacéo e
0 desconto dessas parcelas, mediante a utilizacdo da expressao para a soma de termos de
uma progresséo geométrica”.

Primeiramente, sera desenvolvida uma férmula para a situacdo dos parcelamentos
iguais de um determinado valor. Esse processo pode ser visto na figura 8, na qual é

mostrado o parcelamento.

Figura 6 — Séries uniformes de pagamentos

PMT PMT PMT
o 1 1 !
l 1 2 n
PV

Fonte: o autor (2018)

Cada parcela é o resultante da aplicacdo da taxa pelo periodo correspondente.

Logo, podemos escrever o valor presente por:

PMT PMT PMT PMT

PV = + + ot ——
1+i (142 (1+i0)3 1+

-1
PV=PMT-;(1+i)t. 9)
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Quanto ao que foi citado por Pucinni (2009), que a soma das series uniformes
compreende progressdes geométricas, isso € bem evidente na representagdo anterior (9).

Nela, temos o0s seguintes elementos:

o PMT
e O primeiro termo: -,
1+
. 1
e A razao:
1+

Sendo a soma de uma Progressdo Geométrica definida por,

5, = a;(1— q”)_ (10)
1-g¢q

Substituindo os elementos da parte correspondente a soma da Progressdo

Geométrica em (10), obtemos:

%' [1 B (1+1i)”]
1

1+i

PV =

PV

_PMT [(1+D"—1] 1+i
T 140 | A+ i

1+)"—-1

Podemos deduzir algumas formulas provenientes de (11), para a determinacao de

elementos diferentes. Em uma delas temos o PMT e, na outra, o n isolado:

A+
PMT =PV i (12)

_ 108 (G 7v)

log(1 + i)

(13)
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Tanto (12) quanto (13), possuem demonstracao direta sobre (11), bastando apenas
utilizar desenvolvimento algébrico. No caso de realizar o calculo de uma taxa conhecendo
os demais dados, ndo existe uma férmula genérica pronta para determina-la. Sua solucéo
s0 é possivel utilizando como recurso algum método iterativo, como a férmula
desenvolvida por Newton-Raphson. Apesar deste método ser bem eficaz, ele utiliza do
conceito de derivada para as iteragdes. Como a proposta é aplicar no ensino médio, temos
como exemplo de possibilidade para sua aplicagdo, o Método da Bissecéo.

O Método da Bissecdo consiste no fato de uma funcéo, dentro de um intervalo
[a,b] com f(a)-f(b) <O, ter um zero no intervalo (a,b). Portanto, a primeira
aproximacéo, para se chegar no zero da funcgdo, é determinar o ponto médio do intervalo
[a,b], isto é:

a+b
x0= 2 .

Caso f(x,) =0, o0 zero da funcdo serd o x,. Caso isso ndo ocorra, deve-se
determinar a nova média (x;), que pode ser entre a € x;, caso f(a) - f(xy,) <0oub e
X, CaS0 f(x) - f(b) < 0. Essas iteracdes continuam até a necessidade do problema. A
condicdo dada é intuitiva, tem-se que ter um resultado positivo e outro negativo para que
haja o zero entre eles.

Para usarmos a ideia apresentada anteriormente em nossos problemas, podemos
supor que o zero a ser encontrado deve ser o PV ou 0 PMT produzido pela aproximacao.
Para determinar quais serdo os dois valores a serem utilizados, basta verificar que um
deles deve ser maior que o resultado desejado e o outro menor. Logo, devemos parar as
iteracBes quando a aproximacao ja foi suficiente.

Para tornar o0 método da Bissecdo mais intuitivo e atrativo no ensino médio,
propomos a utilizagdo de animagdes que auxiliam os estudantes a “enxergar” como o
método da bissec¢do funciona, e no caso dos calculos das iteracdes, levar os estudantes
ao laboratorio de informatica (caso haja esta possibilidade) e propor como atividade, a

construcdo das iteracdes em uma planilha eletronical.

! Apresentaremos no capitulo 7 dessa disserta¢do, uma atividade sobre est3 situac3o.



41

Outro modelo de séries uniformes que podemos pensar séo os depdsitos regulares.
Neles, uma pessoa deposita, a cada periodo, um valor constante. Podemos nos perguntar,
qual € o valor que teriamos apds depositar essa quantia por n periodos?

Para resolver tal pergunta, temos que levar em consideragdo uma observagao, “a
taxa deve ser fixa em todos os periodos”. Pois bem, agora, note que o primeiro deposito
sera aplicado pela taxa por n periodos, o segundo deposito sera aplicado por (n — 1)
periodos, e assim segue até o Ultimo depdsito, sendo que o Gltimo ndo sofre com a
valorizagéo da taxa. Para sintetizar a nomenclatura dada para as constantes que aparecem,
utilizaremos para representar depdsitos periodicos por PMT, pois se assemelha com
pagamentos periodicos, mudando apenas o ponto de referéncia. Veja por meio algébrico
como fica o valor futuro pela definicdo dada:

FV =PMT-(1+ )"+ PMT-(1+ )"+ .-+ PMT-(1+i)'+ PMT.
Organizando ao contrario:
FV = PMT + PMT-(1+ i)Y+ -+ PMT- (1 + D)™ 1+ PMT - (1 + D)™

Da mesma forma como notamos em parcelas fixas, esta série uniforme de

depdsitos segue uma progressao geométrica, em que:

¢ O primeiro termo: PMT;

e Arazao: (1 +1i).

Substituindo as informagdes na formula da soma de uma Progressdo Geométrica,

temos:

_PMT-[1—(1+D)"]
B 1—(1-1)

1+)" -1

FV = PMT - (14)
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Para ilustrar uma situacdo na qual a colocacdo desta formula (14) pode ser
utilizada, supomos um casal que, ao nascer de seu filho, deposite em uma instituicéo
financeira um capital de R$ 100,00 mensais. Ao completar exatamente 18 anos, qual é o
montante gerado por estes depdsitos, supondo uma taxa de rentabilidade de 0,7% ao més?

Para tal exemplo ilustrativo, podemos extrair os principais elementos que séo:

e Taxa: 0,7% ao més.
e Periodo: de 18 anos que é igual 216 meses.
e Depo6sito mensal de R$ 100,00.

Substituindo em (6) os dados e resolvendo as operagdes, temos:

(1+0,007)%® -1

FV =100- 0.007

FV = 50.170,92 reais.

Podemos assim, como fizemos anteriormente, deduzir as demais formulas, com

as outras variaveis isoladas das demais. Veja como fica:

i
PMT =FV + —m. 1
Varor—1 (15)
FV-i+PMT
_ log( PMT ) (16)
log(1+1i) °

Para série de depdositos periodicos uniformes, o calculo da taxa também s6 pode
ser determinado por um método de iteracdo, como o ja citado de Newton-Raphson ou
Método da Bissecdo. Neste caso, 0 zero a ser encontrado pode ser 0 PV ou o FV produzido

pela aproximacao.
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4 SISTEMAS DE AMORTIZACAO EM EMPRESTIMOS

4.1 CONCEITO GERAL

De uma maneira simples, podemos iniciar nossa passagem pelos sistemas de
amortizacdo em empréstimos, com o conceito que Mathias e Gomes (2008, p.283)
comentam, “em termos financeiros, que a divida surge quando uma dada importancia é
emprestada por um certo prazo. Quem assume a divida obriga-se a restituir o valor
principal mais os juros devidos, no prazo estipulado”. Sendo assim, a ideia ¢ bem intuitiva
sobre o empréstimo: vocé toma algo emprestado, €, ao término do periodo estipulado, o
saldo devedor somado aos juros periddicos deve ser totalmente restituido ao fornecedor.
Eventualmente, caso uma pessoa que assumiu esse coOmpromisso nao consiga pagar,
devem ser aplicados juros sobre os juros ainda ndo pagos. Nos casos mais graves, cada
instituicdo financeira tem suas particularidades, que podem depender do modelo do
empréstimo ou simplesmente do regimento interno.

Antes de comecarmos a falar sobre as possibilidades de modelos diferentes de
empréstimo existentes no mercado financeiro, temos que diferenciar as diferentes
propostas que surgem no momento da negociacdo de certa importancia. Temos as

seguintes situacdes e seus conceitos:

e Empréstimo: esse modelo de servi¢co € aquele no qual uma instituicao
financeira fornece a seu cliente uma quantia de dinheiro, sem que seja
especificado, de modo claro, a finalidade do seu uso.

e Financiamento: nesse caso, 0 objetivo e a necessidade do valor devem ser
informados no momento da aquisicdo. Além disso, 0 bem ou servico
adquirido serve como garantia para a instituicdo financeira, caso o cliente
deixe de pagar. Casos rotineiros de financiamentos sdo a aquisicdo de
imdveis residenciais e de automovel.

e Leasing: conhecido como “Locacdo financeira” ou “Arrendamento
mercantil”, e sendo mais comum em casos de veiculos, o leasing tem como
objetivo poder utilizar um produto por um periodo contratual, e apos este

periodo, o cliente pode comprar ou ndo o bem.
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Existem muitos modelos de amortizacdo de empréstimos e financiamentos

atuando atualmente, mas, de modo geral, podemos classificar esses modelos como:

e Sistemas de Prestacdo Constante (SPCs);
e Sistemas de Amortizacdo Constante (SACs);
e Sistemas de Amortizacdo Mista (SAMSs) ou Crescente (SACRES).

A palavra “Amortizagdo”, que aparece nos modelos citados anteriormente, tem
como significado o quanto do valor adquirido foi pago. Podemos tomar como exemplo a
seguinte situacao:

“Vocé acabou de realizar um empréstimo no valor de R$ 10.000,00 com uma
cobranca de 2% ao més. Ao passar 0 primeiro més, vocé estara devendo a instituicao
financeira o total de R$ 10.200,00. Supondo que a prestagdo paga mensalmente seja de
R$ 700,00, vocé ficara devendo um total de R$ 9.500,00. Sendo assim, do valor
emprestado, vocé conseguiu “amortizar” R$ 500,00”.

Uma importante consideracdo sobre as taxas estabelecidas pelas instituicoes
financeiras no momento de realizar uma operacao de crédito, é que, além destas, existem
taxas administrativas, impostos (IOF?) e até seguros que s3o cobrados. Por este motivo, a
taxa contratada ndo fornece uma realidade sobre a operagdo. O nome dado a taxa que
corresponde todos 0s encargos e despesas nas operacgdes de crédito é Custo Efetivo Total
(CET). Para Santos (2015, p.36), o “CET deve englobar ndo apenas a taxa de juros, mas
também tarifas, tributos, seguros e outras despesas cobradas do proponente,
representando as condi¢des vigentes na data do calculo”.

Apesar da importancia do CET, ndo consideraremos esta anélise nas situacfes que
serdo apresentadas. Incluiremos apenas uma taxa fixa, que tenha como significado a taxa
do CET.

Veremos, nas proximas se¢des, alguns modelos de empréstimo, com énfase nos
mais utilizados no Brasil. Esse enfoque tem como principio a discussdo da analise que,

posteriormente, serd apresentada como proposta de ensino.

2 Imposto sobre Operacdes de Crédito, Cambio e Seguros.
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4.2 SISTEMA PRICE

Conhecido também por Price ou Tabela Price, o Sistema Price tem como
fundamento conceitual que as prestacdes no decorrer do pagamento do empréstimo sejam
fixas. Logo, esse sistema nos remete a0 mesmo procedimento desenvolvido para
determinar o valor da parcela contido em “séries de pagamentos uniformes” no juro

composto. A formula compreendida é:

@aA+o"-i

PMTPTc® = py « ——————
1+m—-1

(17

Observando a férmula, podemos compreender e entender o motivo desse sistema
ser chamado de Tabela Price, pois para determinar o valor da parcela em um empréstimo,
temos que multiplicar o valor do empréstimo (PV) por um nimero que chamaremos de

“Fator TP”, como apresentado na figura 9.
Figura 7 — Divisdo da Férmula de Séries Uniformes de Pagamento

Parcela Valor do Fator TP
emprestimo

Fonte: o autor (2018)

Analisando a férmula dessa maneira, podemos verificar que o Fator TP, pode ser
calculado antecipadamente para qualquer empréstimo que utilize 0 mesmo nimero de
periodos e taxa. Logo, o que muitas institui¢oes financeiras faziam era possuir uma tabela
com varios desses fatores TP, com varias situacGes de periodo e taxa. Sendo assim,
quando um cliente solicitava um empréstimo, o calculo se tornava rapido e simples, pois
bastava multiplicar o fator encontrado pelo valor solicitado do empréstimo (hoje a maioria
utiliza o préprio sistema interno, ou de calculadoras financeiras). Veja na tabela 4 como

seria a ideia da Tabela Price.



Tabela 4 — Exemplo Tabela Price com Fatores
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TAXAS MENSAIS

BANCO X
0,90% 1,00% 1,10% 1,20% 1,30% 1,40% 1,50% 1,60% 1,70% 1,80% 1,90% 2,00%
6 0,17195586 | 0,17254837 | 0,17314183 | 0,17373624 | 0,17433161 | 0,17492794 | 0,17552521 | 0,17612344 | 0,17672261 | 0,17732274 | 0,1779238 | 0,17852581
12 0,0882884 | 0,08884879 | 0,08941114 | 0,08997543 | 0,09054168 | 0,09110987 | 0,09167999 | 0,09225206 | 0,09282605 | 0,09340198 | 0,09397983 | 0,0945596
18 0,06042609 | 0,06098205 | 0,06154095 | 0,06210278 | 0,06266753 | 0,0632352 | 0,06380578 | 0,06437927 | 0,06495565 | 0,06553492 | 0,06611707 [ 0,0667021
24 0,04651504 | 0,04707347 | 0,04763582 | 0,04820207 | 0,0487722 | 0,04934622 | 0,0499241 | 0,05050584 | 0,05109142 | 0,05168084 | 0,05227406 | 0,0528711
‘Iil, 30 0,03818446 | 0,03874811 | 0,03931664 | 0,03989003 | 0,04046826 | 0,04105132 | 0,04163919 | 0,04223184 | 0,04282926 | 0,04343143 | 0,04403832 | 0,04464992
[%2] 36 0,03264409 | 0,03321431 | 0,03379037 | 0,03437223 | 0,03495987 | 0,03555327 | 0,0361524 | 0,03675722 | 0,03736771 | 0,03798383 | 0,03860556 | 0,03923285
— 42 0,02869807 | 0,02927563 | 0,02985995 | 0,03045101 | 0,03104878 | 0,03165321 | 0,03226426 | 0,03288189 | 0,03350605 | 0,03413671 | 0,03477381 | 0,03541729
E 48 0,0257485 | 0,02633384 | 0,02692687 | 0,02752755 | 0,02813584 | 0,02875167 | 0,029375 | 0,03000576 | 0,03064389 | 0,03128932 | 0,03194199 | 0,03260184
E 54 0,02346319 | 0,02405658 | 0,02465859 | 0,02526914 | 0,02588817 | 0,02651561 | 0,02715138 | 0,0277954 | 0,02844759 | 0,02910785 | 0,02977611 | 0,03045226
w 60 0,02164281 | 0,02224445 | 0,02285559 | 0,02347615 | 0,02410604 | 0,02474516 | 0,02539343 | 0,02605072 | 0,02671694 | 0,02739197 | 0,02807568 | 0,02876797
o 66 0,02016054 | 0,02077052 | 0,02139088 | 0,02202151 | 0,0226623 | 0,02331313 | 0,02397386 | 0,02464436 | 0,0253245 | 0,02601412 | 0,02671308 | 0,02742122
o) 72 0,0189318 | 0,01955019 | 0,02017982 | 0,02082054 | 0,02147221 | 0,02213468 | 0,02280779 | 0,02349137 | 0,02418525 | 0,02488925 | 0,02560317 | 0,02632683
o 78 0,01789805 | 0,01852488 | 0,01916377 | 0,01981456 | 0,02047706 | 0,02115109 | 0,02183645 | 0,02253294 | 0,02324034 | 0,02395843 | 0,02468698 | 0,02542576
N 84 0,01701746 | 0,01765273 | 0,01830087 | 0,01896167 | 0,01963492 | 0,02032039 | 0,02101784 | 0,02172702 | 0,02244768 | 0,02317954 | 0,02392235 | 0,02467581
5 20 0,01625936 | 0,01690306 | 0,0175604 | 0,01823114 | 0,01891503 | 0,01961179 | 0,02032113 | 0,02104277 | 0,02177639 | 0,02252169 | 0,02327834 | 0,02404602
o 96 0,01560076 | 0,01625284 | 0,01691932 | 0,01759991 | 0,01829431 | 0,01900219 | 0,01972321 | 0,02045704 | 0,02120332 | 0,02196167 | 0,02273174 | 0,02351313
102 0,01502404 | 0,01568446 | 0,01636001 | 0,01705034 | 0,0177551 | 0,01847391 | 0,01920639 | 0,01995213 | 0,02071072 | 0,02148174 | 0,02226476 | 0,02305935
108 0,01451552 | 0,01518423 | 0,01586876 | 0,01656871 | 0,01728367 | 0,01801321 | 0,01875689 | 0,01951424 | 0,02028479 | 0,02106807 | 0,02186358 | 0,02267085
114 0,0140644 | 0,01474133 | 0,01543473 | 0,01614417 | 0,01686916 | 0,01760922 | 0,01836383 | 0,01913248 | 0,01991463 | 0,02070974 | 0,02151727 | 0,02233668
120 0,01366203 | 0,01434709 | 0,01504927 | 0,01576805 | 0,01650289 | 0,01725324 | 0,01801852 | 0,01879814 | 0,01959151 | 0,02039803 | 0,02121709 | 0,0220481

Fonte: o autor (2018)

De acordo com os dados da tabela 4, se um cliente solicitasse ao Banco X um

empréstimo de R$ 40.000,00 para pagar em um periodo de 60 meses e uma taxa mensal

de 1,60% ao més, é facil encontrar o Fator TP de 0,026050723. Esse, quando multiplicado

pelo valor do empréstimo, retorna ao valor de R$ 1.042,03, correspondente ao valor da

prestacao.

No sistema Price, temos prestacdes constantes e iguais, logo, isso implica em

termos 0s juros, que pagamos periodicamente, decrescentes e a amortizacao crescente.

Vamos entdo, entender do funcionamento do saldo devedor no decorrer dos periodos de

pagamento, ou seja, quanto do empréstimo ja foi pago ou quanto ainda falta ser pago.

Veja um exemplo na tabela 5:



Tabela 5 — Tabela Price — Saldo Devedor

PRICE
Taxa mensal: 2,00%
Periodo Prestagdo Juros Amorflzagao Saldo Devedor
Prestacao - Juros
0 Prestacdo - Juros| RS 2.400,00
1 RS 226,94 | RS 48,00 | RS 178,94 | RS  2.221,06
2 RS 226,94 | RS 44,42 | RS 182,52 | RS  2.038,54
3 RS 226,94 | RS 40,77 | RS 186,17 | RS 1.852,36
4 RS 226,94 | RS 37,05 | RS 189,90 | R$  1.662,47
5 RS 226,94 | RS 33,25 | RS 193,69 | RS 1.468,77
6 RS 226,94 | RS 29,38 | RS 197,57 | RS 1.271,21
7 RS 226,94 | RS 25,42 | RS 201,52 | RS 1.069,69
8 RS 226,94 | RS 21,39 | RS 205,55 | RS 864,14
9 RS 226,94 | RS 17,28 | RS 209,66 | RS 654,48
10 RS 226,94 | RS 13,09 | RS 213,85 | RS 440,62
11 RS 226,94 | RS 8,81 | RS 218,13 | RS 222,49
12 RS 226,94 | RS 4,45 | RS 222,49 |-RS 0,00

Fonte: o autor (2018)
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Observando a tabela 5, podemos notar que a amortizacao é feita periodicamente,

deduzindo do saldo devedor a diferenca da parcela sobre os juros acumulados naquele

periodo, constituindo assim, o saldo devedor do periodo subsequente. Esse procedimento

segue analogo para os demais periodos até que o saldo devedor se anule.

Sera deduzida uma férmula que calcule o saldo devedor SDe a Amortizacdo Aaté

0 pagamento de um certo periodo d. Para o caso do saldo devedor, basta trazer as parcelas

ainda ndo pagas para o periodo desejado, ou seja, 0 numero de periodos que faltam ser

pagos € proveniente da quantidade de parcelas programadas para a amortizacdo, subtraido

do nimero de prestac6es ja pagas pelo individuo, portanto:

price __
S d -_

SDETI¢ = pMTPTice

PMTprice

PMTprice

1

. 1
[(1+i)+(1

n-p

PMTprice

; . 1
SDprlce — PMTpTlCE . Z —
‘ L (1+1)
J:

A+ a0z T aroee

1

s PR e T

(18)

Como (18) apresenta na somatdria, a soma de uma Progressdo Geométrica e

substituindo PMT por (17), obtemos:
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n—d
C@+pmio1 (ﬁ) -1
1+)r—-1 <1+i> (L)_l
1+i

.(1+i)"‘1-i.1—(1+i)”‘d. (1+1)
1+i)r—1 (1+i)”‘dl[_ i ]
(A+D)P -1 +)"

1+ -1
_(1+i)”—(1+i)d

1+ -1

SDY = PV

SDgrice = pV

SDE' = —pV

spPriee = py (19)

Utilizando (19), podemos determinar que se d corresponder a metade do periodo

de pagamentos, temos:

@D (1 +0)

price __
SDuje =PV 1+)m—-1
—— (1+0z-[(1+ 0z — 1
n/2 n n
[+ +1]- [ +0z-1]
. 1+10)2
soprie = pv- 1
1+0)z+1
spprice _ py (L DI +1-1
2 n
" (1+0)z2+1
. 1
SDE = PV — PV ————. (20)
A+0z+1

Logo, em (20) temos que o saldo devedor sempre sera maior que a metade quando
0 periodo atingir o ponto médio. Assim, esse modelo de empréstimo nunca amortiza mais
do que a metade do valor na metade do periodo de pagamento estipulado. Outro fato

interessante é que:

, 1 PV

lim(PV - PV—mf— | = —. (21)
-0 = 2

n 1+id2+1
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1
lim (PV — PV —n> = PV. (22)
nmee 1+idz+1

Sendo assim, (21) e (22) nos informam que quanto menor for a taxa cobrada, mais
préximo da metade do periodo de pagamento o saldo devedor estara pela metade e quanto
maior for a taxa, mais proximo do final do periodo o saldo devedor estaré pela metade.

Agora vamos determinar o valor da amortizacdo em um certo periodo e
demonstrar que a sequéncia das amortizacGes forma uma progressao geométrica. Para
determinar a amortizacdo em um certo periodo, devemos, da parcela (que € uma
constante), subtrair os juros pagos naquele periodo os quais correspondem a taxa aplicada

ao saldo devedor do periodo anterior. Logo:
APTice — ppyTPTice _ . gpPrice (23)

Substituindo em (23) as formulas (17) e (19) e simplificando, temos:

rice _ A+dm-i\ (o (A+D"=A+)4!
& _<PV'(1+0”—1>_<1'PV' aA+pn—1 )

1+t

Aprice=P .
a Vil ar oo

(24)

Demonstraremos agora que a sequéncia periodica das amortizacdes € uma

progressao geométrica. Utilizando de (24):

- (1+0)4?
Aprlce —pyejetY
d l(1+i)”—1
Aprice:PV_i_(1+i)"+d‘1_(1+L')n+d—1+(1+i)d_1
‘ A+ —1
j 1+D)"-A+D"+1
Aznce =PV-i- ( ()1 m i()n — 1) (1 +0)%?
ce PV i (1+D" =PV i [(1+0D)"—1] e
Azncez 1+)"—1 (141041
price _ (PV-i-(Q+D" PV-i-[(14+D)"—1] (1 + )¢
d B (1+i)n—1 (1+i)n_1 l



AP = (PMTPTice — PV - ) - (1 4+ )%

AP = A (1 + D
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(25)

Como a taxa aplicada ser4 um valor maior do que zero, logo, a base da poténcia

de (25), sempre é um numero maior que um. Observando a poténcia que depende da

variavel d, esta sempre serd maior ou igual a zero, fazendo com que a sequéncia, além de

obedecer a uma progressdo geométrica, seja crescente.

4.3 SISTEMA DE AMORTIZACAO CONSTANTE (SAC)

O Sistema de Amortizacdo Constante, SAC, é uma forma de amortizagdo muito

usual no Brasil para financiamentos cuja finalidade envolva a aquisicdo de imoveis.

Segundo Mathias e Gomes (2008, p.285), “as parcelas de amortizagdo sdo iguais entre si

e 0s juros sao calculados, a cada periodo, multiplicando-se a taxa de juros contratada pelo

saldo devedor existente no periodo anterior”.

Conhecendo a definicdo desse sistema de financiamento, podemos construir uma

tabela que mostre, por meio de um exemplo, como o saldo devedor, juros e as parcelas se

comportam. Veja o exemplo na tabela 6:

Tabela 6 — Exemplo de financiamento pelo SAC

SAC
Taxa mensal: 2,00%
Periodo Prestacao Juros Amorflzagao Saldo Devedor
Prestacgdo - Juros
0 Presta¢do - Juros| RS 2.400,00
1 RS 248,00 | RS 48,00 | RS 200,00 | RS 2.200,00
2 RS 244,00 | RS 44,00 | RS 200,00 | RS 2.000,00
3 RS 240,00 | RS 40,00 | RS 200,00 | RS 1.800,00
4 RS 236,00 | RS 36,00 | RS 200,00 | RS  1.600,00
5 RS 232,00 | RS 32,00 | RS 200,00 | RS 1.400,00
6 RS 228,00 | RS 28,00 | RS 200,00 | RS 1.200,00
7 RS 224,00 | RS 24,00 | RS 200,00 | RS 1.000,00
8 RS 220,00 | RS 20,00 | RS 200,00 | RS 800,00
9 RS 216,00 | RS 16,00 | RS 200,00 | RS 600,00
10 RS 212,00 | RS 12,00 | RS 200,00 | RS 400,00
11 RS 208,00 | RS 8,00 | RS 200,00 | RS 200,00
12 RS 204,00 | RS 4,00 | RS 200,00 | RS 0,00

Fonte: o autor (2018)
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Como a amortizacdo é constante nesse modelo de financiamento, decorre que as
parcelas e os juros sdo decrescentes, tornando-a atrativa para muitas pessoas. A expressao

que determine a amortizag&o é:
A=—. (26)

Para calcular o montante amortizado (A) em um certo periodo, basta dividir o
valor financiado pelo numero de prestacdes e multiplicar por quantos pagamentos ja

foram realizados:
PV
ASAC = — d. 27)

No caso do saldo devedor, apds ter sido paga uma certa quantidade d, é intuitivo
estabelecer uma formula, pois basta subtrair do valor financiado a quantidade de

amortizacdes ja abatidas:

SD3* = PV — A%%¢ - d
PV
SD;aC =PV—?'d

SD3% = PV - (28)

Observando em cada periodo o saldo devedor, notariamos que esse segue em uma
progressdo aritmética, cuja razdo € a subtracdo da amortizacdo periddica. No caso da
parcela, essa € determinada pela amortizacdo mais 0s juros decorrentes da taxa, aplicada

ao saldo devedor do periodo anterior. Temos:
PMT3% = A +i-SD3%. (29)
Substituindo (26) e (28) em (29), obtemos:

pursac = PV o |py (2@ 1)
d n n
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PV PV PV
PMT;aC=7+l'PV—l'7'd+l'7

PV
PMT;% = — (14 in—id +0). (30)

As parcelas também obedecem a uma progressdo aritmética quando analisadas
periodicamente. Ao somar a amortizacdo mais 0s juros sobre o saldo devedor anterior, a
parcela se torna a soma de uma constante mais uma porcao proporcional (taxa) do saldo

devedor que se comporta em uma progressdo aritmética.

4.4 SISTEMA DE AMORTIZACAO AMERICANO (SAA)

O Sistema de Amortizacdo Americano segundo Mathias e Gomes (2008, p.297),
define que “por este sistema o mutuario obriga-se a devolver o principal em uma so
parcela, apds ter decorrido o prazo de caréncia estipulado”. Porém, existem algumas
formas de se fazer essa quitacdo, que dependera do contrato preestabelecido com a
financiadora.

Em um dos casos, o0 contratante paga, periodicamente, 0s juros decorrentes do
valor financiado. Estes juros s&o uma constante e sdo sempre agregados ao valor inicial
da quantia adquirida. Logo, ao término do periodo estabelecido, o valor deve ser
totalmente devolvido. Ainda ha a possibilidade de a quitacdo do financiamento acontecer
guando o contratante quiser, diminuindo assim, o tempo de pagamento. Veja um exemplo

deste modelo na tabela 7:
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Tabela 7 — Exemplo de pagamento dos juros periédicos no SAA

SAA
Taxa mensal: 2,00%
, Prestagdo: .
Periodo o Juros Amortizagdo Saldo Devedor
Juros + Amortizagao
0 RS 25.000,00
1 RS 500,00 | RS 500,00 | RS 0,00 | RS 25.000,00
2 RS 500,00 | RS 500,00 | RS 0,00 | RS 25.000,00
3 RS 500,00 | RS 500,00 | RS 0,00 | RS 25.000,00
4 RS 500,00 | RS 500,00 | RS 0,00 | RS 25.000,00
5 RS 500,00 | RS 500,00 | RS 0,00 | RS 25.000,00
6 RS 500,00 | RS 500,00 | RS 0,00 | RS 25.000,00
7 RS 500,00 | RS 500,00 | RS 0,00 | RS 25.000,00
8 RS 500,00 | RS 500,00 | RS 0,00 | RS 25.000,00
9 RS 500,00 | RS 500,00 | RS 0,00 | RS 25.000,00
10 RS 500,00 | RS 500,00 | RS 0,00 | RS 25.000,00
11 RS 500,00 | RS 500,00 | RS 0,00 | RS 25.000,00
12 RS 25.500,00 | RS 500,00 | RS 25.000,00 | RS 0,00

Fonte: o autor (2018)

Em outra situacdo, ndo ha o pagamento de prestacdes periddicas, o que leva o
contratante a devolver, ao final do periodo estabelecido, um Unico valor correspondente
a quantia adquirida mais os juros decorrentes. Veja como fica esta situacdo com o

exemplo da tabela 8:

Tabela 8 — Exemplo de pagamento no SAA em uma Unica parcela

SAA
Taxa mensal: 2,00%
, Prestagao: -
Periodo . Juros Amortizacao Saldo Devedor
Juros + Amortizagao
0 RS 25.000,00
1 RS 0,00 | RS 500,00 | RS 0,00 | RS 25.500,00
2 RS 0,00 | RS 500,00 | RS 0,00 | RS 26.000,00
3 RS 0,00 | RS 500,00 | RS 0,00 | RS 26.500,00
4 RS 0,00 | RS 500,00 | RS 0,00 | RS 27.000,00
5 RS 0,00 | RS 500,00 | RS 0,00 | RS 27.500,00
6 RS 0,00 | RS 500,00 | RS 0,00 | RS 28.000,00
7 RS 0,00 | RS 500,00 | RS 0,00 | RS 28.500,00
8 RS 0,00| RS 500,00 | RS 0,00 | RS 29.000,00
9 RS 0,00 | RS 500,00 | RS 0,00 | RS 29.500,00
10 RS 0,00 | RS 500,00 | RS 0,00 | RS 30.000,00
11 RS 0,00| RS 500,00 | RS 0,00 | RS 30.500,00
12 RS 31.000,00 | RS 500,00 | RS  31.000,00 | RS 0,00

Fonte: o autor (2018)

Observando a tabela 8, podemos notar que 0s juros pagos ndo sdo aplicados de
forma composta (juros sobre juros), e sim sempre sobre o valor inicial, caracterizando o
sistema de juro simples (juro constante). Esta forma de pagar o financiamento é mais

atrativa que o exemplo anterior, pois, 0 valor que antes era pago em forma de parcelas
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periddicas pode ser investido, e com isso, faz com que haja um rendimento sobre estes
valores.

Ao optar por este modelo, muitas pessoas utilizam o chamado sinking fund, uma
forma de investimento periddico que ajuda como forma de reserva para a quitacdo ao final
do financiamento. Segundo Ferreira (2010, p.247), “para se resguardar ou se precaver de
provaveis problemas de caixa no futuro, impde a formacdo de um “Fundo de
Amortiza¢do” que lhe possibilite, com certeza, resgatar a divida total ao final do prazo de
financiamento”.

E evidente que, na maioria dos casos, o valor da taxa do investimento é inferior
ao do financiamento, porém, sem esta rentabilidade, o custo para 0 pagamento se tornaria

maior. Veja um exemplo na tabela 9:

Tabela 9 — Exemplo de pagamento no SAA em uma Unica parcela

SAA
Taxa anual do financiamento: 20 %

Taxa anual do investimento: 12 %

Aplicagdo em um .
, . . Crescimento da
Periodo Prestacdo Juros Amortizacdo Fundo de L Saldo Devedor
. aplicagdo
Investimento
0 RS 40.000,00
1 RS 8.000,00 | RS 8.000,00 | RS 0,00 | RS 6.296,39 | RS 6.296,39 | RS 40.000,00
2 RS 8.000,00 | RS 8.000,00 | RS 0,00 | RS 6.296,39 | RS 13.348,35 | RS 40.000,00
3 RS 8.000,00 | RS  8.000,00 | RS 0,00 | RS 6.296,39 | RS 21.246,54 | RS 40.000,00
4 RS 8.000,00 | RS  8.000,00 | RS 0,00 | RS 6.296,39 | RS 30.092,51 | RS 40.000,00
5 RS 8.000,00 | RS  8.000,00| R$  40.000,00 | R$ 6.296,39 | RS 40.000,00 | RS 0,00

Fonte: o autor (2018)

No exemplo da tabela 9, a quantia a ser aplicada mensalmente foi determinada
pela formula (8) de depdsitos regulares. Na coluna ao lado da aplicacao, vocé pode notar

o crescimento do valor da aplicacdo pelo regime de juro composto.

4.5 PRICE X SAC

Apesar de existirem varios modelos de financiamento e neste trabalho citarmos
apenas alguns, sera feita uma analise do Sistema Price e do Sistema de Amortizacao

Constante SAC, pois sdo os dois mais utilizados no Brasil.
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45.1 A soma das parcelas

Um dos fatores que ndo devemos ponderar quando analisamos os dois sistemas
propostos € a soma das parcelas. Muitas pessoas podem realizar a soma das prestacoes
para tomar suas decisdes de forma equivocada.

Devemos sempre, quando analisarmos o dinheiro em relagdo ao tempo,
lembrarmos que ele deve ser visto em apenas em um momento temporal, logo, se
realizarmos isso com as parcelas do Price e SAC, notaremos que ambos geram a mesma

quantia.

4.5.2 A amortizacdo

A amortizagéo entre estes dois sistemas de financiamento cria um dos principais
atrativos no momento da escolha. O fato é que o SAC tem sempre o saldo devedor menor
que o Price. Portanto, caso o solicitante do financiamento tenha perspectiva de apds certo
periodo, pagar integralmente ou parte da divida, o0 SAC se torna mais relevante. A seguir,
temos a demonstragédo seguindo a ideia de Santos (2015, p.24):

Para demonstrar o fato mencionado anteriormente, professores do ensino médio,
poderiam argumentar, que sob a e mesma taxa, a prestacdo inicial do SAC é sempre
maior, 0 que proporciona uma amortizacdo maior que a do Price. Além disso, poderia ser
realizada uma comparacéo entre os dois modelos em uma planilha eletronica.

Em uma demonstragdo formal, utilizaremos a diferenga entre saldo devedor do
Price (19) e do SAC (28) e o método frequentemente utilizado na economia, que é a
passagem do discreto para o continuo para utilizar as ferramentas do calculo diferencial
e integral. Sejam i e PV nGmeros reais positivos e n um namero natural, e considerando

a funcdo f: R +— R dada por

(1+i)"—(1+i)d_PV_(n—d)_

@a+r-1 n 31

f(d)=PV-

entdo f(d) > 0 para todo d € (0,n). Para provar tal argumento, podemos inicialmente,
ver que f € continua e infinitamente derivavel em R, pois é a soma de uma funcéo
exponencial com uma func¢do afim. Calculando suas derivadas de primeira e segunda

ordem, obtemos
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_(1+i)d-1n(1+i) PV

fid)y=—pv A+0"-1 ' n

(1+ DIn(1 + i)]?

S )

Como f"(d) < 0 paratodo d € R, conclui-se que o grafico de f é concavo para
baixo em R. Posto que f(0) = f(n) = 0, temos que o gréafico de f fica totalmente acima
do eixo x no intervalo (0,n), isto é, f(d) > 0 paratodo d € (0,n).

Seja entdo todo d natural, 0 < d <n, em que d representa a quantidade de
pagamentos ja realizados. Seja f: {0,1,2, ... ,n} — R cuja a regra da funcéo é a diferenca
entre o saldo devedor do Price pelo SAC, sendo ainda, uma restricdo da funcdo (21).
Logo, a diferenca entre eles dentro do intervalo {1,2,... ,n — 1} é sempre positiva, 0 que

implica em o saldo devedor do Price ser sempre maior que 0 SAC.

45.3 O valor da parcela

Um outro fato importante sobre a comparacéo entre o SAC e o Price é o valor da
parcela, que pode ser decisivo no momento da escolha. Dentre estes dois modelos de
financiamento, o solicitante pode escolher iniciar pagando mais, no SAC, ou comecar
com um valor menor, no Price.

Por fatos ja vistos anteriormente, podemos estabelecer que o motivo da parcela do
SAC iniciar maior que o Price deve-se ao fato de que o Price amortiza menos que o0 SAC,
0 qual resulta em parcelas menores. Pela ilustracdo da figura 10, podemos ver o
comportamento das prestacdes constante do Price e as parcelas que seguem uma
progressao aritmética decrescente do SAC, descritas por um exemplo no qual o valor

financiado foi de R$ 2.400,00 por 12 meses sobre uma taxa efetiva de 2% ao més:
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Figura 8 — Comparacdo prestacao do Price e SAC
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Fonte: o autor (2018)

Em algum momento d, a parcela do SAC se torna menor que a do Price. Para
determinar em qual momento isso ocorre, basta igualarmos as duas férmulas que calculam

esse valor, logo:

PMT;% = PMTPTice

PV A+D)"-i

— - (I+in—id+i) =PV —<—

- A+in—id+1i) A+ -1
[(A+D"=1]-A+in—id+i) =1 +D)" in
d-[i1+D)"=i]=@A+D" (+1D)-1—in—i
@+ —1-in—i

d= i-[(1+ )" —1] (32)

Note que (32) ndo necessita do valor financiado, apenas da taxa e do periodo.
Aplicando esse resultado ao exemplo proposto na figura 10, teriamos o resultado de
aproximadamente 6,26 meses, 0 que corresponde a ilustracéo.

O fato do pagamento iniciar maior no SAC e menor do Price torna-se muito
importante, pois o endividamento que um cidaddo pode ter segundo a lei presente nas
financiadoras ¢é de até 30% da renda, para 0s casos de empréstimos. Sendo assim, a
escolha entre estes dois sistemas, para alguns casos, torna-se uma simples necessidade

financeira.
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5 NOCOES DE INVESTIMENTOS FINANCEIROS

5.1 CONHECIMENTOS BASICOS

Muitos dos investimentos estéo ligados a taxas diferentes de rendimentos, e essas
envolvem vérias situa¢fes do momento financeiro. A seguir, temos a explicacdo de forma
simples, que fornece subsidio e ndo é muito aprofundada sobre esses fatores e indices de

reajustes.

5.1.1 Taxa Selic

“Selic é a taxa basica de juros da economia no Brasil, utilizada no mercado
interbancério para financiamento de opera¢Ges com duracdo diéria, lastreadas em titulos
publicos federais” (GRACIOLI, 2018, p.512).

A sigla é proveniente da abreviacdo de Sistema Especial de Liquidacdo e
Custddia, que possui impacto grande em muitas operagdes de investimento e bancérias.
E pela Selic que o governo regulariza a quantidade de dinheiro no mercado.

A Selic ¢, segundo Gracioli (2018, p.512), “um sistema computadorizado utilizado
pelo governo, a cargo do Banco Central do Brasil, para que haja controle na emissao,
compra e venda de titulos”.

Para a determinac&o da Taxa Selic, o Copom? realiza reunides a cada 45 dias (oito
vezes ao ano), e, a partir da taxa média ponderada dos juros praticados pelas instituicdes

financeiras é determinado o seu percentual.

5.1.2 Taxa Referencial (TR)

Segundo as colocac6es de Wiltgen (2016) e Andrade (2015), a Taxa Referencial
teve seu inicio no governo de Collor nos anos de 1990, e foi criada para dar referéncia a
taxa mensal de juros no Brasil. Porém, hoje em dia, a TR é utilizada como mecanismo de

correcdo monetéria em muitas linhas de investimentos e empréstimos.

3Comité de Politica Monetaria
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Para estabelecer a TR, Wiltgen (2016) e Andrade (2015) colocam que o célculo
deve ser realizado, coletando das 30 maiores institui¢ces financeiras do Brasil, a taxa de
juros pagas aos CDBs pré-fixados, determinando entdo, a média ponderada destes
valores. A média tem divulgacdo mensal e atribui-se 0 nome de Taxa Basica Financeira
(TBF). Como a variagdo da TR tem correlacdo com os CDBs, e as CDBs estdo
correspondentes a variacao da Selic, a Selic influencia também no valor da TR.

Conhecendo todos estes indicadores, podemos estabelecer uma férmula para a
determinacéo da TR. Andrade (2015) descreve que devemos primeiramente encontrar o
valor de R, que corresponde a um redutor que depende de trés parametros, conforme

férmula a seguir:

R=a+b X TBF.
Em que:
e a: éum valor fixo determinado pelo governo igual a 1,005;

e b: é determinado pela variacdo da TBF.

Apo6s determinar o valor do redutor R, sera substituido esse valor na seguinte

expressao que determinara o valor da TR:
1+ TBF
LETOE )

TR=100><(
R

Caso a TBF tiver uma baixa devido a queda sobre a taxa de juros de mercado, o

valor da TR sera zero, ou seja, hunca negativo.

5.1.3 Certificado de Deposito Interbancario (CDI)

Apesar de ser visto como um titulo de investimento, o CDI pode ser compreendido
como sendo uma taxa de comparacdo. Por vezes, bancos necessitam transferir recursos
para outros bancos. O fato acontece, pois, ao final do dia quando é fechado o caixa, é
importante que exista um equilibrio entre os saques e depodsitos realizados. Esta
transferéncia de recursos ndo € feita gratuitamente, sendo assim, existe uma lucratividade
sobre esta demanda e uma taxa empregada a esta operacdo (RIBEIRO, 2018).

A transferéncia de recursos entre bancos ja € comum a um bom tempo e a taxa

empregada na transacdo € chamada de Taxa CDI. Essa taxa € utilizada tambeém, pela
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maioria dos bancos, como referéncia em aplicagédo de rendas fixas pds-fixados nas quais

a rentabilidade é dada como percentual da Taxa do CDI. Vejamos dois exemplos:

e Supondo que uma certa aplicacdo de retorno de 110% CDI e no més da
aplicacdo a Taxa da CDI foi de 0,95%, logo, a taxa de rendimento foi de
1,045% (acréscimo de 10% sobre o CDI).

e Supondo que uma certa aplicacdo de retorno de 90% CDI e no més da
aplicacdo a Taxa da CDI foi de 0,85%, logo, a taxa de rendimento foi de
0,765% (decréscimo de 10% sobre o CDI).

Um fato interessante é que a Taxa do CDI acompanha de perto a Selic, sempre
rendendo um pouco menos. Essa semelhanca acontece porque o CDI também é

determinado pelo Copom.

5.2 INVESTIMENTOS DE RENDA FIXA

Para Ribeiro (2017), investir em um investimento de renda fixa requer menor
conhecimento que os de renda variavel, pois, possui menor volatilidade e uma grande
seguranca. Os investimentos de renda fixa sdo aqueles cujos investidores conhecem
antecipadamente como o seu rendimento ird proceder.

Nas propostas de investimento a seguir, apresentaremos seguindo uma ordem de
poder:

e Geradas pelo Governo
o Titulos Publicos
e Produzidas por Bancos
o CDBs
o LCleLCA
o Poupanca
e Grandes Empresas
o Debentures
e Emitidas por Financeiras
o LCs
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Apesar de apresentarmos varios modelos de investimentos, serdo mostrados dados
historicos dos rendimentos, apenas da poupanca. Fato este, pois 0s demais investimentos
possuem, em sua particularidade, diferentes taxas dependendo do estabelecimento
financeiro, 0 que ndo acontece na poupanca.

Sera esclarecido, no decorrer dos proximos tépicos, de forma simples e direta, o
funcionamento geral dos modelos citados anteriormente. O intuito dos esclarecimentos é
estabelecer apenas conhecimento, concretizando o fato de que sempre haverd algum
detalhe que ndo serd mencionado, seja pela singularidade temporal ou mesmo pela

escolha da entidade credora.

5.2.1 Tesouro Direto

O Tesouro Nacional é um 6rgdo que administra e utiliza os recursos financeiros
que entram no Brasil, que, de forma geral, sdo adquiridos com impostos.
Um dos principais programas do Tesouro Nacional no que tange a Divida
Publica Federal é o Tesouro Direto, que possibilita a aquisi¢do de titulos
publicos por pessoas fisicas pela internet. Basta o investidor se associar a um

dos varios agentes de custddia disponiveis (bancos ou corretoras) (TESOURO
NACIONAL, 2013, p.34).

Ao comprar um Titulo Pablico, o investidor estd emprestando dinheiro ao
governo, que utiliza desse recurso para cobrir dividas pablicas e investimentos em
educacdo, saude e demais. Por ser governamental, podemos supor que este investimento
é 0 mais seguro de todos, pois, algo deve dar muito errado para que o governo federal ndo
pague.

Segundo o proprio site do Tesouro Nacional (2018), é possivel com apenas
R$ 30,00, iniciar o investimento nos titulos do Tesouro Direto. Para comprar e investir,
ndo é necessario ter grande conhecimento em investimento, bastando apenas ter conta em
uma institui¢do financeira e dispor do CPF.

Outra forma de comprar os titulos é feita diretamente pelo site do Tesouro
Nacional, porém, é importante ter um bom conhecimento a respeito do setor financeiro
para fazer isso. Com esta flexibilidade de compra e seu baixo investimento inicial, este

modelo de investimento tornou-se muito popular no Brasil.
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O investidor deve estar ciente de que, nos Titulos Publicos, existe a cobranca do
imposto de renda sobre os rendimentos, e que este possui uma taxa diferenciada

dependendo do tempo de caréncia:

22,5% até 180 dias;
20% para 181 a 360 dias;
17,5% para 361 a 720 dias;

15% para 721 dias ou mais.

Veremos que a cobranca do imposto de renda se aplica também a outros modelos
existentes, fazendo com que muitos investidores reflitam sobre a pressa em obter os
lucros, pois, quanto mais tempo o investidor mantiver o investimento, a tributagio
cobrada sobre os rendimentos diminui.

Além do Imposto de Renda, existem outras cobrancas que segundo o Tesouro

Nacional sdo:

e Taxas cobradas pela BM&FBOVESPA: é uma taxa de custddia de 0,30%
a.a. sobre o valor dos titulos, referente aos servicos de guarda dos titulos e
as informacdes e movimentacdes dos saldos.

e Taxa cobrada pela Instituicdo Financeira: A taxa cobrada pela Instituicdo

Financeira é livremente pactuada com o investidor.

A rentabilidade dos titulos é proposta de duas formas, que segundo o Tesouro
Direto séo:
e Titulos Pré-fixados: neste caso, vocé sabe exatamente a rentabilidade que
ird receber se mantiver o titulo até a data de vencimento.

o Tesouro Prefixado (LTN): o pagamento ocorre de uma s6 vez, no
final da aplicacao.

o Tesouro Prefixado com Juros Semestrais (NTN-F): o rendimento é
recebido pelo investidor ao longo do periodo da aplicagdo a cada
seis meses.

e Titulos Pos-fixados: este caso, os titulos tém seu valor corrigido por um

indexador.
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o Tesouro Selic (LFT): neste, a rentabilidade do titulo é indexada a
taxa de juros basica da economia SELIC.

o Tesouro IPCA+com Juros Semestrais (NTN-B): Ele proporciona
rentabilidade real, ou seja, garante o aumento do poder de compra
do seu dinheiro, pois seu rendimento € composto por duas parcelas:
uma taxa de juros prefixada e a variacao da inflacdo (IPCA). Além
disso, o investidor pode utilizar dos rendimentos a cada seis meses.

o Tesouro IPCA+ (NTN-B Principal): com o rendimento igual ao
anterior (taxa de juros prefixada e a variacdo da inflagdo), porém,

pode ser retirado apenas no vencimento.

As vantagens ou desvantagens entre as opg¢des sdo relativas. Se o investidor deseja
utilizar ou ndo dos rendimentos no decorrer do periodo do investimento ou se ele acredita
que a Selic se mantera estavel ou instavel, ambas situacdes podem direcionar entre o Pré-

fixado ou Pés-Fixado.

5.2.2 Certificado de Deposito Bancério (CDB)

De uma forma simples, o Certificado de Deposito Bancario (CDB) pode ser

compreendido como:

(...) um titulo, como um cheque, emitido por bancos e colocado a disposi¢do
dos clientes como uma op¢éo de investimento. O cliente entrega ao banco certa
quantia em dinheiro, e o banco emite um certificado desse deposito, com o
compromisso de devolver ao cliente o valor acrescido de juros, apés
determinado tempo (BCB, 2013, p.14).

Desta forma, o pagamento dos CDBs, tem como segurador o préprio banco, ja que
podemos compreender, como um empréstimo ao banco. Uma caracteristica importante

sobre este tipo de investimento é ter como principal objetivo:

(...) captar recurso para serem repassados, geralmente, em operacdes de
crédito. Algumas vezes, 0s recursos captados por meio desse produto sdo
utilizados na constituicdo de posi¢do prdpria da instituicdo, mediante a
aplicacdo em outros produtos no mercado financeiro (BRITO, 2005, p.114).

Existem trés formas de aplicar o seu dinheiro nos CDBs, s&o eles:
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I. Pos-fixados: Esse € o mais comum, no qual o investidor ganha um
percentual da variagdo do CDI.
Il. Indexados a inflagdo: Nessa forma, o vinculo é baseado em algum indice de
precos com a inflacdo, mais uma parte de juros prefixados.
I1l. Prefixados: No ato da aplicacdo, sdo estabelecidas as condicdes da taxa de

rentabilidade.

Ha cobranca de imposto de renda sobre os rendimentos, que é diferente
dependendo do periodo aplicado. Veja como fica determinada a caréncia e o percentual
cobrado:

o 22,5% até 180 dias;
e 20% para 181 a 360 dias;
e 17,5% para 361 a 720 dias;

e 15% para 721 dias ou mais.

Em alguns casos, os CDBs exigem um prazo de caréncia, que, quando néo
obedecida, resulta num desagio parcial ou total sobre os rendimentos. Esse modelo de
investimento é quase sem risco, pois é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito (FGC)
no valor de R$ 250 mil,

Tratando-se do valor aplicado, existem percentuais diferentes de juros. Logo, para
valores inferiores a R$ 1.000,00, o rendimento é bem baixo, principalmente, para
periodos pequenos. Outro fato, é, que apos a aplicacdo, fica impossivel aumentar o valor
aplicado, caso queira investir mais, tera que realizar uma nova aplicacéo.

As taxas sdo sempre negociaveis, sempre dependem do valor que vocé tem para
investir e do tempo previsto para o resgate. Caso a opcao seja o pré-fixado, vocé tera a
vantagem de saber o quanto ira render até o término da aplicacdo, porém, caso ocorra
uma inflacdo alta, vocé corre o risco de perder parte do seu investimento. Por isso, é
sempre bom estar atento ao cenario, a situacdo financeira e as perspectivas para 0s

proximos anos.

5.2.3 Letras de Crédito Imobiliarios (LCI) e Letra de Crédito Agronegocio (LCA)

O LCI e LCA sdo duas formas de investimento de renda fixa muito semelhantes,

que nas ideias de Fortuna (2005), sdo ambas vendidas por grandes bancos, nos quais o
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investidor aplica seu dinheiro em um banco e este utiliza desse valor para realizar diversos
financiamentos habitacionais (caso LCI) e financiamentos no setor agricola (caso LCA).

Protegido também pelo Fundo Garantidor de Crédito no valor de R$ 250 mil, é
um investimento seguro, pois, caso o banco nédo pague, o FGC protege o investidor. Uma
das vantagens mais atraentes € que sdo isentos da cobranca do imposto de renda e nédo
tém taxas de administragéo.

O rendimento da aplicagdo é oferecido no mesmo formato do CDBs:

e Pré-Fixados;
e Pos-Fixados (percentual do CDI);

e Percentual Fixo, mais variavel (inflag&o).

E comum que estes investimentos comessem com uma quantia minima
aproximada de R$ 30 mil. Os resgates podem ser realizados antecipadamente ou, 0 que é
mais comum, apenas no término do periodo estabelecido. Os que optarem por ter a
possibilidade do resgate antecipado podem ter no¢do de que a taxa de rendimento seré
menor.

Com todos os beneficios apresentados, estes dois modelos de aplicacdo de renda
fixa, podem ser bem convenientes, seja pela auséncia da cobranca de taxas ou pela

facilidade de aquisicdo.

5.2.4 Poupanga

Poupanca € nome dado a uma forma de guardar o seu dinheiro em uma instituicao
financeira e, com o passar do tempo, ele render ganhos medidos por taxas. Essa € uma
das mais utilizadas pela populacao brasileira, que possui, segundo Moreira (2012), “mais
de 150 anos de existéncia e foi criada pelo Imperador Dom Pedro II, em 1861”. Ela teve

como principal foco atender ao povo mais pobre, ajudando-os e ensinando-o0s a poupar.

A conta de depdsitos de poupanca, popularmente conhecida como conta
poupanca, conta de poupanca ou ainda caderneta de poupanga, é um tipo de
investimento criado com o objetivo de estimular a economia popular. Assim,
para abrir e manter uma conta de poupanga, o cliente ndo paga tarifas, ndo paga
imposto de renda sobre o dinheiro aplicado e ainda pode depositar pequenos
valores, que passam a gerar rendimentos mensalmente. Se um valor depositado
na conta de poupanga ndo for mantido aplicado por pelo menos um més, isto
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é, se for resgatado antes, ndo ocorrerd remuneracao desse dinheiro (BCB, 2013,
p.18).

Somente em 1964 é que ocorreu o surgimento da corregdo monetaria*, que veio
como forma de amenizar o impacto que a inflacdo aplicava. A partir de 2012, a

rentabilidade da poupanca passou a ser definida por:

I. Quando a meta da taxa Selic ao ano for superior a 8,5% ao ano, teremos um
adicional de 0,5% ao més, mais um acréscimo da variacdo da Taxa
Referencial (TR).

Il. Quando a meta da taxa Selic ao ano for igual ou inferior a 8,5% ao ano,
teremos a correspondéncia de 70% da Selic ao ano, mais a variacdo da Taxa

Referencial.

Na tabela 10, ha dois exemplos, nos quais foram determinadas a taxa da poupanca.

Tabela 10 — Exemplo da Taxa de Juros da Poupanca

Situacdo Calculo da Taxa de Juros
Situacdo |
0,092% a.m. em um ano = 0,2028%
Selic 12,2% a.a. Logo:
TR com 0,092% a.m. 0,2028% + 0,5% ou seja,

1,002028% x 1,005 = 1,007038%
Logo, 0,7038% a.m.
Situacdo Il
70% de 7% igual 4,9% a.a.= 0,3994% a.m.
0,092% a.m. em um ano = 0,2028%
Logo:

0,2028% + 0,3994% ou seja,
1,002028% % 1,003994 = 1,00603%
Logo, 0,603% a.m.

Fonte: o autor (2018)

Selic 7% a. a.
TR com 0,092% a.m.

Apesar de apresentada, primeiramente a Selic e posteriormente a TR, na definicéo,
na TR é considerada uma rentabilidade basica e na Selic um adicional. Sendo assim,
primeiro aplicamos a TR e, posteriormente, a Selic (apesar de que a ordem dos fatores

ndo altera o produto).

4 Correc3o monetdria é ajuste feito de forma periédica de certos valores na economia, que tem
como base o indice da inflagdo.
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A forma com a qual o rendimento da poupanca funciona é igual em todos os
bancos, mas ndo em cooperativas de crédito. Um dos diferenciais é a cobranga do imposto
de renda que ndo acontece nos bancos.

O rendimento da poupanca acontece sempre em periodos fechados de um més,
sempre na data em que a aplicacdo aconteceu. Para se realizar o resgate do dinheiro, o
banco ndo cobra nenhum imposto, podendo o investidor realizar o saque a qualquer
momento. Veja na figura 11 como foi o desempenho da poupanca no Plano Real até o
final de 2017:

Figura 9 — Percentual de rendimento da poupanca no plano real

45,00% 41,95%
40,00%
35,00%
30,00%
25,00%

20,00% 18,91%  16,88%
16,05%
15.00% 15,08%
(]
] 12,75% 11,29%
9,19%

.
10,00% 861%  897% v | BAl% 7,50% 7,049%:535%
8,04% 80% J 94%
849% ,04% 7,IOA7’74%7‘09%6]1% ’ 6,58%, : .,7'02% 7,00%
5,00%

0,00%
\’b". Q“J OF Q’\ Q‘b QQ O Q'\' 4" 6” Q‘a o Q’\ S Q@ \9 ,&’& ,\"\' ,c: ,»h ,{9 ,»‘o ,{\
SN A G S U it g s i U Al it g Lt

Poupanca

Fonte: Adaptado do Portal Brasil (2018, s.p.)

Para o investidor que escolha o rendimento da poupancga, praticamente ndo possuli
risco algum, pois, caso o0 Banco quebre, existe um Fundo Garantidor de Crédito (FGC)
que garante a devolucdo de até R$ 250.000,00 do seu investimento e de seus rendimentos.

5.2.5 Debéntures

“As debéntures sdo titulos de divida emitidos por sociedades por acdes e que
conferem aos seus titulares direitos de crédito contra a companhia emissora. Por defini¢do
da Lei 6.385/76, sdo valores mobiliarios” (COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS,
2014, p.74).

A debénture é, mais especificadamente, um titulo de crédito ao portador,
formal e privilegiado, emitido em séries uniformes, pelas sociedades andnimas
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ou em comandita por acdes, garantindo aos compradores remuneracao certa
em prazos definidos, sendo representativos de empréstimos amortizaveis,
contraidos a longo prazo mediante garantia de todo o ativo da sociedade,
especialmente, porém ndo obrigatério, abonados por hipotecas, penhores ou
anticreses, obrigacdes ou obrigacdes ao portador (BRITO, 2005, p.150).

Como o retorno financeiro ndo é garantido; pois depende do sucesso da empresa;
as debéntures costumam render juros maiores que em outros titulos de instituicoes
financeiras ja vistos até o momento. O fato do rendimento ser maior esta diretamente
atrelado ao risco do investimento: quanto maior o risco, maiores devem ser 0s
rendimentos para incentivar o investidor.

Sem a protecdo do Fundo Garantidor de Crédito, as debéntures tém como garantia
o capital social das empresas, pois existe uma regra na qual os titulos ndo podem
ultrapassar esse valor. Contudo, ao procurar uma empresa que possui estes titulos, deve-

se optar por uma companhia sélida que ja tem registro de sucesso.

Ao adquirir debéntures, o investidor ndo esta virando socio da companhia,
como acontece com as acGes. Na verdade, o debenturista estd emprestando
dinheiro para a companhia, que se compromete a devolver os valores
emprestados e pagar juros por esta operacdo, conforme prazos e condicdes
previamente combinados (COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS,
2014, p.75).

Os rendimentos ndo possuem padronizacdo, as empresas, a partir dos contratos,
estabelecem como serd realizada a rentabilidade, que pode ser uma taxa, mais uma
corre¢cdo monetéria ou até mesmo ocorrerem prémios, que dependerdo dos resultados da

empresa.

Por se caracterizar como um investimento de renda fixa, remunerada com juros
pré-fixados ou pds-fixados, a debénture, no ato de sua alienagdo, resgate,
cessdo, repactuacdo ou conversdo em acles, deve recolher imposto de renda
sobre o rendimento produzido. Em funcéo do prazo de emissédo, a defini¢do do
valor do imposto a pagar requer que o debenturista observe a legislacdo vigente
na data de crédito ou pagamento. Eventualmente, seus rendimentos estaréo
submetidos a diferentes tratamentos tributarios, que devem ser levados em
conta quando o investidor for recebé-los (GRANADO, 2018).

A aliquota do imposto de renda segue de forma decrescente, como ja apresentada
nos demais titulos. Essas sdo as Debéntures Comuns, porém, por motivo de incentivo do
governo federal, existem debéntures que tém isen¢do do imposto de renda, chamadas de

Debéntures Incentivadas.
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5.2.6 Letra de Cambio (LC)

A Letra de Cambio (LC) € um investimento de renda fixa, que tem como

finalidade, ser um:

(...) instrumento de captagdo tradicional especifico das sociedades de crédito,
financiamento e investimento (financeiras), sempre emitindo com base numa
transacdo comercial, ou seja, quando elas emprestam algum valor para alguém,
essa pessoa saca, por procuragdo, uma LC contra a financeira, que a aceita e
langca no mercado (FORTUNA, 2005, p.173).

As LCs se assemelham aos CDBs, diferenciando apenas pelo emissor. O
fundamento € o mesmo dos demais titulos, vocé empresta seu dinheiro para a financiadora
e por isso, recebe uma remuneracdo sobre a aplicacao realizada.

Este investimento esta também assegurado pelo Fundo Garantidor de Crédito no
valor de até R$ 250 mil. O valor minimo do investimento varia bastante, podendo ser de
R$ 2.000,00, a, no maximo, de R$ 30.000,00 iniciais.

Os rendimentos podem ser realizados de trés formas, que conforme Yazbek
(2017), séo:

e Pds-fixada: atrelados ao CDI, ou o Tesouro Selic, em gque vocé so sabera
a rentabilidade real, no vencimento.

e Pré-fixada: A rentabilidade é conhecida no ato da contratacdo e nao sofre
alteracdo durante todo o periodo.

e Hibrida: Oferece uma remuneracdo fixa prefixada juntamente com a
variacdo do IPCA. Isso quer dizer que, seu capital estd protegido da

inflacdo e, em cima disso, ainda recebera uma remunerag&o fixa.

Os LCs, assim como demais titulos, estdo sujeitos a tributacao de forma regressiva
do imposto de renda sobre os rendimentos. O percentual cobrado para cada periodo de
caréncia € o mesmo do CDBs, ou seja, quanto menor € a sua pressa em retirar a quantia

investida, menor sera o percentual do IR.
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5.3 INVESTIMENTO DE RENDA VARIAVEL

Para Ribeiro (2017, p.18), “investimento em renda variavel sdo os que vocé nao
tem garantia de rentabilidade ou de perda, por isso 0 nome. Com eles, é possivel obter
ganhos muito maiores do que em renda fixa, contudo, também ha possibilidade de perder
todo o dinheiro investido”. Visto esse panorama, no qual a oscilagdo do dinheiro pode
ocorrer nos dois sentidos, muitas pessoas se arriscam investindo nesse modelo.
Simplesmente adquirem tal produto, sem realizar consultas ou contatar especialistas que
possam ajudar a tomar essas decisdes, tornando, entéo, o investimento, um jogo de azar.

A seguir, veremos alguns modelos de investimento de renda variavel sem
aprofundar grandes detalhes, visto que esse tema geraria um trabalho muito complexo. O

objetivo, neste momento, é apenas transmitir conhecimento existencial.

5.3.1 Mercado de acdes

Na definicdo proposta por Rassier e Hilgert (2009, p.15), “agdes sdo titulos
nominativos, negociaveis que representam uma fragdo do capital social de uma empresa.
Para Brum (2008, p.32), as “agdes sdo titulos de renda variavel, emitidos por sociedade
anbnimas, que representam a menor fracdo em que se divide o capital da empresa
emitente”.

Ao comprar uma agdo, o investidor se torna socio da empresa, ou seja, de um
negocio”. Contudo, como todo empresario, o investidor corre 0s mesmos riscos de obter
lucros ou prejuizos.

O termo dado a quem possui a¢Oes da bolsa de valores é acionista minoritario e as
acOes compradas por ele podem ser vendidas praticamente a qualquer momento, por meio
eletrbnico. Sendo assim, ele pode comprar, vender e comprar novamente no mesmo dia,

sempre procurando 0s negdcios mais atraentes.

A forma mais segura de conseguir bons retornos investindo em acles é
comprar papéis de empresas bem geridas, que apresentem lucros sélidos e
crescentes, e ndo ter pressa de vendé-las. O investidor deve buscar critérios de
avaliagdo de empresas para analisar seus fundamentos e ndo se preocupar com
as oscilacBes de curto prazo das cotagdes das suas agdes (volatilidade). O risco
no investimento em agdes ¢ justamente vender por precos “injustos” (mais
baixos) num momento de volatilidade, o que é normal em um mercado de alta
liquidez (RASSIER; HILGERT, 2009, p.16).
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Para ter-se sucesso nesse campo de acdes, € necessario buscar muito
conhecimento sobre as possibilidades disponiveis, se possuem um crescimento continuo
no decorrer dos anos, se a necessidade de investir é de curto ou longo prazo e demais
atribuicoes.

A compra de acOes pode ser realizada por institui¢des financeiras, como bancos e
empresas de investimentos que podem ser totalmente on-line. L4, vocé terd acesso as
possibilidades de agdes do Brasil. Segundo Vieira (2016), as taxas cobradas na compra

ou venda direta de acGes, sdo:

Corretagem: que envolve por operacdo realizada pela corretora.
o Taxa de corretagem.
o ISS (Imposto Sobre Servigos).
e Emolumentos: sdo taxas cobradas para processamento e registro das
ordens.
o BM&FBovespa.
o CBLC (Companhia Brasileira de Liquidagéo e Custodia).
e Custddia: cobrada mensalmente com objetivo de sustentar suas acoes.
o Taxa de custddia.
o Taxa sobre o valor de custodia.
e Imposto de Renda.
o Na fonte.
o Recolhido pelo investidor.

Diante de um panorama de certezas ou incertezas, cobrancas em muitos aspectos
e 0 estudo que se deve realizar para investir em ac0es, esses dados justificam a pequena

quantidade de pessoas que aplicam seu dinheiro em acoes.

54 OURO E CAMBIO

E evidente que algumas pessoas possam ganhar dinheiro a partir da compra e
venda de ouro e do cambio. Porém, em ambos 0s casos ndo hé a existéncia da garantia de
lucratividade, pois além de ndo possuir alguem trabalhando em seu favor, depende

exclusivamente do demanda e oferta. Um exemplo contrério a isso sdo 0s investimentos
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em renda fixa e varidvel ja vistas, pois, ha um beneficiario trabalhando, tentando obter
lucro.

Macedo (2012, apud YAZBEK, 2012), que € professor da UFSC, ndo recomenda
0 investimento em ouro para 0 pequeno investidor. Segundo o professor, comprar ouro
serve apenas para fazer uma reserva de valor o que diferente de investir em acoes.

O cambio tem semelhanca com o ouro, pois segundo Castro (2018), a taxa de
cambio, depende da oferta e da demanda. Com esta perspectiva, 0 ouro ou o0 cambio, séo
vistos como uma possibilidade de reserva de valor. A reserva de valor tem um objetivo
bem simples. Um caso decorrente no Brasil nos anos 80 e 90, quando o dinheiro
desvalorizava muito, pessoas procuravam como mecanismo de reserva comprar ouro ou
délar, pois sabiam que ambos ndo oscilariam muito. Caso acontecesse uma grande
desvalorizacao, estes estavam assegurados por meio fisico.

Algumas pessoas podem afirmar, mas o ouro (ou o cadmbio) ndo tem uma
perspectiva de valorizagdo? Observando a figura 12, podemos ver os altos e baixos que o

ouro sofreu nos ultimos 5 anos:

Figura 10 — Precos do Ouro em 5 anos em Reais Brasileiros (em gramas)
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Fonte: Bullion Rates (2018, s.p.)

O exemplo que estamos tentando esclarecer, pode ser observado em outubro de
2015 e abril de 2018. Percebe-se, que mesmo com todas as oscilagdes, 0 preco
praticamente se manteve 0 mesmo neste dois pontos. Por este motivo, quem investiu seu

dinheiro na compra do ouro nestas datas, acabou perdendo dinheiro.
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Apesar de vermos um grafico que estd sempre tendendo a crescer, existem estas
oscilacBes que podem surpreender o investidor e de forma anéloga, além disso, temos que
considerar toda a inflacdo decorrente no periodo analisado.

O fato citado anteriormente acontece também no cambio. Exemplo disso pode ser
observado na figura 13, na qual é mostrado o valor do Délar com relacdo ao Real nos

altimos 5 anos:

Figura 11 — Histdrico Délar EUA na cotacédo do Real Brasileiro

Fonte: Adaptado de Investing (2018, s.p.)

Observando a ilustracdo, € intuitivo perceber que o Ddlar também tem seus altos
e baixos e que se alguém tivesse comprado em certas ocasides, teria na verdade perdido
dinheiro com tal acéo.

Acreditamos que, com base nestas informacdes, ficou evidente como estes dois
investimentos sdo vistos como recursos de reserva, pois, em momentos de crise, podem
servir como mecanismos para fugir das desvaloriza¢des no poder aquisitivo do dinheiro,

mas que se realizado de forma correta, podem produzir rendimento.

5.5 MOEDA VIRTUAL

Para falar de moedas virtuais, sera utilizado na analise daqui a mais conhecida
mundialmente até 0 momento, os Bitcoins. Mas 0 que seriam as moedas virtuais? Como
0 proprio nome indica, € um dinheiro de troca, totalmente, de forma eletronica. O
principio € o mesmo de todas as moedas, comprar ou pagar por determinados servigos ou

bens.
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Estas moedas ndo possuem um orgao emissor central, portanto, ndo dependem
nem sdo administradas pelo governo. Seu funcionamento é proveniente de uma rede
autossuficiente, que possui liberdade para emitir as moedas. Segundo Machado (2017),
“existe um grande registro publico, na internet, onde sdo gravadas todas as transagoes
com a moeda virtual. Assim, quem acessa o sistema sabe quanto ha em cada conta”. Este
registro é chamado de Blockchain, que seria o livro bancério em um banco, mostrando
todas as transac@es, porém, como 0s usuarios sdo andnimos, ninguém sabe quem realizou

a transacéo.

As transagdes sdo feitas através de softwares que acessam o sistema. Existem
diversos fornecedores, e também sistemas on-line. Cada usuario tem um
namero de registro Gnico, andnimo, que o identifica na rede e é conhecido
como “carteira” (wallet). Ele pode ficar armazenado no computador, pen-
drives ou dispositivos especiais (MACHADO, 2017).

A moeda é constituida por um endereco eletrénico que possui entre 27 e 34,
caracteres como se fosse a conta corrente de um banco e guardadas nas carteiras. Essa
moeda é considerada escassa, pois, pelos protocolos dos fundadores, terd uma quantidade
limitada de 21 milhdes de bitcoins até o ano de 2140.

A compra ou venda é realizada por meio dos Exchange (sites destinados ao
cambio das criptomoedas) ou diretamente com alguém que o tenha. Outra forma de
adquirir os Bitcoins é por mineracdo. A mineracdo é o ato de decifrar um problema
matematico por meio computacional, por sua vez, quem conseguir primeiro, ganha um
lote de bitcoins. Os lotes sdo propostos a cada 10 minutos aproximadamente e quem o
ganha tem por dever validar todos as transi¢fes do Blockchain.

Para ser um minerador e ter chance de conseguir resolver os problemas propostos,
h& dois caminhos: investir em méaquinas altamente desenvolvidas para resolucdo dos
problemas, ou montar uma rede de computadores que compartilham seus processadores
a fim de juntar forcas e resolver mais rapidamente. Como ha o avanco tecnolégico, o nivel
dos desafios € reavaliado pelo préprio sistema a cada duas semanas, com o intuito de
deixar cada vez mais dificil a resolugédo. O lote ganho de Bitcoins é diminuido pela metade
a cada 4 anos, o que justifica o nimero limitado de Bitcoins ja citado anteriormente.

Observa-se, na figura 14, a evolucgéo do seu valor:
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Figura 12 — Histdrico do valor do bitcoin em reais brasileiros
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Para Machado (2017), “com a forte oscilagao, ha quem acredite que a valorizagao
seja uma bolha, com o risco de estourar a qualquer momento”. A bolha econdmica trata-
se de um cenario em que muitos véem a necessidade de se ter algo, como 0s bitcoins, e
essa necessidade faz com que a valorizacdo extrapole valores exorbitantes, chegando ao
ponto de que ninguém mais tenha interesse, e com isso, ocorre grande desvalorizacao.

Diante dessa perspectiva, cabe investir tempo em pesquisa e aprofundamento no
assunto antes de comprar, pois, com as oscilagdes que atualmente ocorrem, podendo

variar em até 40% ao dia, torna-se um cendrio oscilante e de incertezas.



76

6 CALCULO FINANCEIRO EM CONTEXTO
INFLACIONARIO

6.1 VISAO GERAL DA INFLACAO

A inflacdo indica diretamente a desvalorizacdo do poder aquisitivo do dinheiro,
que segundo Mathias e Gomes (2008, p.347), “pode ser caracterizado pelo fato de que
grande parte dos precos dos fatores de producdo e de mercadorias esteja sofrendo
elevacdo em um dado periodo de tempo”. Por esta caracterizacdo, o fator principal
responsavel para que ocorra a inflagdo em um pais € a quantidade de dinheiro que cresce
mais rapido do que a producédo do pais, ou ainda, uma avaria no sincronismo em meio a
oferta e a demanda de bens e servicos do pais.

No Brasil, com o passar dos anos, o poder monetario sofreu grandes
desvalorizagOes referentes aos acontecimentos da inflagcdo. Antes da aplicagdo do Plano
Real no Brasil em 1994, tivemos Vvérias alteragdes na moeda, entre os padrées monetarios,
podemos destacar o Cruzeiro, Cruzado, Cruzeiro Novo, Cruzado Novo, Cruzeiro Real,
entre outros. Por este motivo, houve a necessidade de criarem-se indices inflacionérios.
Dentre os principais indices de inflacdo apresentados pelo Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE), os que sdo normalmente expostas as pessoas sdo segundo
Oliveira (2018):

e Indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC): mede o custo de vida
de familias com renda mensal de 1 a 8 salarios minimos nas 11 principais
regides metropolitanas do Brasil. Os dados sdo obtidos através do
cruzamento das informacgdes da pesquisa de precos e da pesquisa de
orcamento familiar.

e Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA): vem sendo
utilizado desde 1980 e se assemelha ao INPC (indice Nacional de Pregos
ao Consumidor), sendo este o indice oficial de inflacdo do governo. Para
levantamento dos dados desse indicador inflacionario é analisado o custo
de vida de familias com renda mensal de 1 a 40 salarios minimos que

residem nas principais capitais do Brasil.
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Estes indices medem as varia¢fes ocorridas dentre um grande grupo de bens e
servicos como: alimentagdo, habitacdo, artigos de residéncia, vestuério, transportes,
salde, cuidados pessoais, despesas pessoais, educacdo e comunicacdo. Na figura 15,

temos a situacdo do plano real, frente a inflacéo:

Figura 13— Percentual do IPCA do plano Real, entre os anos de 1994 e 2017 do Brasil
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Fonte: Adaptado de IBGE (2018, s.p.)

Apesar de em alta nos dois primeiros anos, a inflagdo se estabeleceu nos Gltimos
20 anos. Apesar de termos pontos de alta da inflacdo em alguns anos do Real, estes dados
nem passam perto do que o Brasil sofreu anteriormente. Para se ter ideia, em 1993, a
inflacdo anual foi de 2477,15% (IBGE) e, em anos anteriores, a situacao também foi bem
problemética, o que alarmou varios problemas financeiros, que nas colocacdes de
Pacifico (2014) foram:

e Salarios sempre incompativeis: a mudanca inflacionaria ndo acontecia na
mesma frequéncia ou proporcao do salario.

e Loucura no comércio: houve momentos de até dois reajustes diarios, ou
seja, 0 dono de um comércio tinha que mudar os seus pregos até duas vezes
no mesmo dia.

e Loucura em Financiamentos: reajustes nas taxas para financiamentos
mudando quase diariamente, fazendo com que ao adquirir um

financiamento com taxa pré-fixada, o financiado ganhasse muito dinheiro.
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Visto todo esse cenario, podemos estabelecer algo bem simples: “o dinheiro tem
seu valor tempo!”. O pensamento é intuitivo sobre esta afirma¢do. Basta supor que vocé
empreste mil reais a alguém e, ap6s um ano, a pessoa que foi favorecida, devolva-lhe os
mesmos mil reais. Pelo impacto da inflacdo (perda do poder monetario de compra) e pela
possibilidade de investimento (aumento significativo sobre o montante), os mil reais
emprestados na época, ndo condizem com o valor atual.

O fato apresentado é importante para estabelecermos como ndo podemos
simplesmente olhar para 0 montante adquirido em investimento ou um financiamento,

pois, devemos sempre analisar o dinheiro, em apenas um anico periodo.

6.2 IMPACTO NO GANHO REAL

Para determinar 0 quanto um investimento obtém de rendimento, devemos
considerar o processo de inflacdo decorrente no mesmo periodo de analise. A
determinacédo da real remuneracdo obtida, chamamos de ganho real. O ganho aparente,
trata-se entdo, dos rendimentos sem a andlise e desconto proveniente da variacdo da
inflacdo. Para entendermos melhor o ganho real, vamos supor uma situacdo bem simples,

antes de partir para uma situacdo geral:

e Um investidor aplicou uma quantia de R$ 40.000,00 por um ano, o qual
Ihe garantisse um ganho aparente de 15% ao término desse periodo e cuja
a inflagdo no mesmo periodo foi de 10%. Qual foi o percentual de ganho

real?

Olharemos agora por partes para ndo comprometer o entendimento, pois, ndo
podemos simplesmente pegar os 15% da aplicacdo e subtrair os 10% da inflagéo e
concluir que o ganho real é de 5%. A inflagdo é computada de forma acumulativa (juros
compostos) e devemos sempre analisar o dinheiro em apenas um espaco temporal.

Pensando nisso, podemos estabelecer que:

I.  E importante perceber que R$ 40.000,00 decorridos em um ano de

inflacdo, ndo vale mais a mesma quantia. Como a inflagdo foi de 10%,
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logo, teriamos que ter R$ 44.000,00 no fim desse periodo para termos o
mesmo poder de compra.
Il.  Aplicando R$ 40.000,00, a taxa de 15% ao ano, obteremos R$ 46.000,00.

I1l.  Idealizando os dois itens anteriores, encerramos o periodo de analise com
um rendimento de R$ 2.000,00.

IV.  Temos ainda que retornar o rendimento de R$ 2.000,00 para a data do ato
da aplicacdo, para calcularmos o ganho real sem a interferéncia da
inflagdo. Devemos entéo retroceder R$ 2.000,00 em 10%, que proporciona
um ganho real de R$ 1.818,18.

V.  Sabendo entdo o valor da aplicacdo do ganho real, podemos estabelecer a
taxa do ganho real que é aproximadamente 4,55%.

Seguindo a linha de raciocinio proposta na resolucao do problema, desenvolvemos

a equacdo (33) que nos fornega a taxa real de uma aplicacéo.

Laplicacio — linflagio

((33)

[ 1= .
rea 1+ linflagio

Sabendo, entdo, como determinar a taxa de juros real, podemos, a partir das
informacBes contidas neste trabalho, sobre inflacdo e a Poupanca (investimento mais
utilizados no Brasil durante a vigéncia do Plano Real), determinar o seu ganho real.
Realizando o cruzamento entre as taxas da inflagdo, poupanca e o ganho real, temos como

resultado a figura 16:

Figura 14—Percentual de ganho real da poupanga com relagéo a Inflagdo (IPCA)
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Entre as principais consideracgdes sobre a figura 16, podemos destacar que:

e Quem aplicou dinheiro na poupanga nos anos de 2002 e 2015, obteve uma
perda no poder de compra sobre a quantia investida.

e Em 2017, a poupanca rendeu, anualmente, mais que os ultimos 10 anos.
(devido a baixa da inflacéo).

e A maior rentabilidade da poupanca ocorreu no ano de 1995, préximo ao
surgimento do Plano Real.

e A poupanca, nos Ultimos 18 anos, apresentou apenas uma igualdade sobre

a inflacdo, tornando assim, uma forma de investimento quase que nula.

Mesmo a poupanca sendo uma aplicacdo que praticamente ndo produz
rentabilidade, essa continua a ser a principal opcdo que a grande parte dos brasileiros
busca no momento de investir o0 seu dinheiro, seja talvez pela falta de informacéo, ou

talvez, pelo desinteresse individual de conhecer outras formas de investimento.
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7 PROPOSTAS DE ATIVIDADES EM SALA

Nos préximos e ultimos topicos, teremos a inclusdo de sete propostas de
atividades para a matematica financeira para o terceiro ano do ensino médio. Embora
alguns professores de matematica ndo disponham de tempo para trabalhar o contedo até
0 momento apresentado, enfatizamos a importancia da interdisciplinaridade nesta
0casido.

Professores da &rea de histdria podem contribuir argumentando sobre a
importancia do dinheiro no crescimento industrial, falar sobre a inflagdo no Brasil e o
nosso posicionamento financeiro atual. Outros professores, como os de portugués ou
literatura, ajudariam a montar materiais que auxiliariam na leitura e interpretacdo de

contratos financeiros e de investimentos.

7.1 DIFERENCA ENTRE OS MODELOS DE JURQOS

Esta atividade tem como objetivo mostrar o comportamento dos dois modelos de
juros trabalhados no ensino médio, contribuindo para a elaboracdo das formulas. E
baseada em uma video aula proposta pelo professor Augusto César de Oliveira Morgado
do IMPA no PAPMEM (IMPA, 2014). Para a apresentacdo, é necessario dispor de uns
25 minutos, um quadro, ou, algum recurso tecnoldgico, como projetor. Segue o

cronograma da atividade:

¢ Inicialmente, o professor indica dois estudantes que lhe emprestardo dinheiro.

e Sugere um valor de empréstimo igual para ambos.

e Pede aos estudantes quanto eles gostariam de receber caso ele devolvesse, apos
um més de empréstimo (oportunidade para falar de percentual).

e Estabelece um ganho, em percentual, igual para ambos.

e Desenvolve, no quadro, uma tabela, com as seguintes informacgdes apresentadas
na tabela 11:
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Tabela 11 — Exemplo de tabela para simular empréstimos aplicados nos juros simples e composto

Percentual Jodozinho 1 Jodozinho 2

Més Juros Total Juros Total
Fonte: o autor (2018)

e E evidente que, no primeiro més, a quantia de juros recebida por ambos sera igual,
porém o professor deve comentar que ndo possui o dinheiro para pagar a divida e
devera prorrogar por mais um més o pagamento.

e Como a taxa de ganho esta definida, o professor comenta que como o Jodozinho
1 ¢ “amigdo” dele, ele ird cobrar a mesma quantia cobrada até o momento, porém,
0 Jodozinho 2 que “ndo vai muito bem com a cara do professor”, estabelece que
0 seu ganho (em percentual), deve ser cobrado sobre o total devedor até o
momento.

e O professor continua prorrogando o pagamento por trés ou quatro meses até quitar
o total devedor.

e Apobs este término, € 0o momento para utilizar as informagcfes no quadro,
explicando e discutindo a diferenca entre eles e realizando consideracdes sobre a
sua aplicacdo no comércio. Neste momento, o professor pode aproveitar para
nomear os dois modelos juros e 0s seus elementos (montante, taxa de juros e

periodo). Veja um exemplo do preenchimento, na tabela 12:

Tabela 12 — Exemplo de tabela para diferenciar os juros simples e composto

10% Jodozinho 1 — R$ 2.000,00 | Jodozinho 2 — R$ 2.000,00
Més Juros Total Juros Total
1 R$ 200,00 R$ 2.200,00 R$ 200,00 R$ 2.200,00
2 R$ 200,00 R$ 2.400,00 R$ 220,00 R$ 2.420,00
3 R$ 200,00 R$ 2.600,00 R$ 242,00 R$ 2.662,00
4 R$ 200,00 R$ 2.800,00 R$ 266,20 R$ 2.928,20
Total R$ 800,00 R$ 928,20

Fonte: o autor (2018)

Com atabela preenchida, o desenvolvimento das férmulas que servirdo de auxilio

para os célculos no juro simples e composto, fica bem intuitivo. No caso do juro simples,
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seu comportamento mostra-se em uma sequéncia de progressdo aritmeética, cuja razéo €
facilmente determinada pela taxa aplicada no capital inicial. Este fato, decorre nos

proximos periodos, formulando assim, a estrutura deste modelo de juros.

J=C-in
M=C-(1+i-n)

O juro composto, tem um comportamento totalmente diferenciado a partir do
segundo periodo, em que a aplicagdo da taxa de juros é sobre o saldo devedor anterior.
Sua caracterizacao fica entdo definida, pela cobranca de juros sobre juros. A aplicacédo da
mesma taxa sobre a sequéncia que se forma, apresenta uma progressdo geométrica, cuja
razdo é a propria taxa de acréscimo aplicada na determinacdo de cada termo. Logo, a

férmula que determina o montante no juro composto é:

M=C-(1+0)"

Esta estratégia do desenvolvimento conceitual e das formulas que compreendem
os dois modelos de juros, pode ser modificada e/ou aperfeicoada, com uma outra
abordagem ou proposta mais dinamica.

7.2 QUEM RENDE MAIS, SIMPLES OU COMPOSTQO?

A atividade proposta tem como objetivo, enfatizar ao estudante o rendimento dos
juros simples e composto, quando analisados em periodos menores que a taxa prop0e.
Para a realizacdo desta atividade, o estudante deve ter conhecimento dos dois tipos de
juros e conversao de taxas. A fim de acelerar os célculos, o professor pode utilizar, uma
calculadora cientifica, porém é uma boa oportunidade, utilizar dos recursos dos
smartphones (calculadora, planilha eletronica), como ferramenta tecnolégica de apoio. O
tempo para a realizagdo da atividade é de uma hora aula. Vamos entdo a sequéncia

didatica:

e O professor estabelece uma taxa efetiva semestral (por exemplo), e pede

gue encontrem a efetiva mensal, tanto no juro simples, quanto no
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composto (Observacdo: a taxa proposta inicialmente deve estar em um
periodo maior que a solicitada).

e Agora, 0s estudantes devem construir uma tabela com o rendimento
mensal de certo valor, também determinado pelo professor, pelo periodo
de um ano (Observacdo: esse periodo deve ser maior do que a taxa
proposta inicialmente).

e Por fim, verificardo a diferenca de rentabilidade, ndo por meio de uma
demonstracdo matematica, mas sim, por teste aplicado em certo valor e
circunstancia, poderdo perceber a vantagem do juro simples sobre o
composto quando o periodo analisado é inferior ao da taxa efetiva e que

apos este periodo, o juro composto rende mais que o simples.

Para ilustrar um exemplo, supomos um capital inicial no valor de R$ 12.000,00
que sera aplicada uma taxa semestral efetiva de 9%. Devemos construir uma tabela com
0s montantes mensais para 0s dois sistemas de juros, simples e composto durante um ano.

Incialmente, devemos determinar a taxa de juros mensal, tanto para o simples
quanto para o composto. No caso do simples, em que a taxa é diretamente proporcional,
devemos apenas utilizar deste fato, encontrando:

9% _ imesal
6 1

imesal = 1,5%

Para o juro composto, devemos aplicar a expressao a seguir:

1+1=0+)"
140,09 = (1+1i)°

f1,00=1+i

i=1,477%

Com as taxas calculadas, basta aplica-las no capital inicial sequindo a definicdo

de cada sistema de juros. O resultado pode ser observado na tabela a seguir:
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Tabela 13 — Exemplo da visualiza¢do dos rendimentos do juro simples e composto

N Montante Juro Montante Juro
Més .
Simples Composto
1 RS 12.180,00 RS 12.173,60
2 RS 12.360,00 RS 12.349,71
3 RS 12.540,00 RS 12.528,37
4 RS 12.720,00 RS 12.709,61
5 RS 12.900,00 RS 12.893,48
6 RS 13.080,00 RS 13.080,00
7 RS 13.260,00 RS 13.269,22
8 RS 13.440,00 RS 13.461,18
9 RS 13.620,00 RS 13.655,92
10 RS 13.800,00 RS 13.853,48
11 RS 13.980,00 RS 14.053,89
12 RS 14.160,00 RS 14.257,20

Fonte: o autor (2018)

Nesta tabela, é intuitivo perceber que o0s rendimentos no més seis sdo iguais e que
para periodos inferiores, o juro simples obteve maior rendimento. De forma analoga, 0
juro composto apresenta-se superior, ap0s 0s seis meses iniciais. Logo, por meios
aritméticos, pode-se observar o comportamento dos rendimentos dos dois modelos de
juros, evidenciando a vantagem entre eles.

Como proposta para finalizar esta atividade, os estudantes podem construir 0s
graficos referentes ao montante visto no tempo e apresentar estes resultados de forma

expositiva na escola.

7.3 EXEMPLO DO METODO DA BISSECAO EM PLANILHA
ELETRONICA PARA DETERMINAR O PERIODO NO SISTEMA PRICE

Neste momento, preparamos uma atividade que agiliza as iteracOes realizadas pelo
método da bissecdo, para determinar a taxa no modelo Price. O intuito desta € dar suporte
para realizar a atividade em sala, ou em laboratorio de informatica. Portanto, devemos
destinar pelo menos de duas hora aula para esta atividade caso queira construir junto com
0s estudantes, ou, de uns 20 minutos para expor e explicar sua funcionalidade.

Na figura 17, temos uma sugestdo de apresentacdo da tabela construida em uma

planilha eletrénica:
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Figura 15 — Modelo em planilha eletrénica para determinar a taxa no sistema Price pelo Método da

Bissecédo
A B & D E F G H

T
, Método da Bisseg¢ao para determinar a taxa no Sistema Price de Financiamento
3
4 PMT RS 900,00
5 | ENTRADA INICIAL PV RS 45.000,00
6 n 60
T

CHUTE INICIAL | CHUTE INICIAL . .

(a+h)/2 MENORPMT | MAIORPMT | PMTMEDIO Disténcia

8 BAIXO ALTO
9 k a b n f(a) f(b) f(n) |b-al
10 0 0,600% 4,000% 2,300% RS 895,31 | RS 1.989,08 | RS 1.390,27 0,03400
1 1 0,600% 2,300% 1,450% RS 895,31 [ RS 1.390,27 | RS 1.128,07 0,01700
12 2 0,600% 1,450% 1,025% RS 895,31 | RS 1.128,07 | RS 1.007,54 0,00850
13 3 0,600% 1,025% 0,813% RS 895,31 | RS 1.007,84 | RS 950,59 0,00425
14 4 0,600% 0,813% 0,706% RS 895,31 | RS 950,59 | RS 922,70 0,00213
15 5 0,600% 0,706% 0,653% RS 895,31 | RS 922,70 | RS 908,94 0,00106
16 6 0,600% 0,653% 0,627% RS 895,31 | RS 908,94 | RS 902,11 0,00053
17 7 0,600% 0,627% 0,613% RS 895,31 | RS 902,11 | RS 898,70 0,00027
18 8 0,613% 0,627% 0,620% RS 898,70 | RS 902,11 | RS 900,41 0,00013
19 9 0,613% 0,620% 0,617% RS 898,70 | RS 900,41 | RS 899,55 0,00007
20 10 0,617% 0,620% 0,618% RS 899,55 | RS 900,41 | RS 899,98 0,00003
21 11 0,618% 0,620% 0,619% RS 899,98 | RS 900,41 | RS 900,19 0,00002
22 12 0,618% 0,619% 0,619% RS 899,98 | RS 900,19 | RS 900,09 0,00001
23 13 0,618% 0,619% 0,618% RS 899,98 | RS 900,09 | RS 900,03 0,00000
24 14 0,618% 0,618% 0,618% RS 899,98 | RS 900,03 | RS 500,01 0,00000
25 15 0,618% 0,618% 0,618% RS 899,98 | RS 900,01 | RS 899,99 0,00000

Fonte: o autor (2018)

Primeiramente, vamos definir os varios campos apresentados na ilustracdo. No

campo “entrada inicial”, temos o local de inser¢do dos dados do financiamento, que séo

e E4—parcela (PMT).
e E5 - valor presente (PV).
e E6 - prazo (n).

Cada uma das oito colunas possui uma designacéo diferente, que respectivamente

da esquerda para a direita, sdo pela tabela 13:
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Tabela 14 — Informag&o dos simbolos no método da bissecéo na planilha eletronica

Simbolo Representacao
k Quantidade de iteragdes realizadas
“Chute” da taxa inicial (para a primeira linha), cuja aplicacédo fique
a .
abaixo do PMT
b “Chute” da taxa inicial (para a primeira linha), cuja aplicacédo fique
acima do PMT
n Média das taxas de aplicacdo inicial
f(a) Representa o valor do PMT sobre a taxa “a”
f(b) Representa o valor do PMT sobre a taxa “b”
f(n) Representa o valor do PMT sobre a taxa “n”
b —al Distancia (que representa o erro absoluto) entre as taxas nas iteragdes

Fonte: o autor (2018)

Para a primeira linha de dados, as formulas aplicadas em cada célula seguiram a
seguinte ideia da tabela 14:

Tabela 15 — Informac&o das férmulas da primeira linha utilizadas no método da bissec¢éo na planilha

eletrbnica
Coluna Aplicacdo
Atribuir um valor arbitrario, cuja aplicacdo fique abaixo do PMT
: Nada a realizar
Atribuir um valor arbitrario, cuja aplicacao fique acima do PMT
b Nada a realizar
Realizar as médias entre “a” e “b”
" =(C10+D10)/2
Aplicar o valor “a” na férmula que determina a parcela no sistema Price,
f(a) atribuindo aos valores de entrada

=E5*(1+C10)"E6*C10/((1+C10)"E6-1)
Aplicar o valor “b” na formula que determina a parcela no sistema Price,
f(b) atribuindo aos valores de entrada
=E5*(1+D10)"E6*D10/((1+D10)"E6-1)
Aplicar o valor “n” na formula que determina a parcela no sistema Price,
f(n) atribuindo aos valores de entrada

=E5*(1+E10)"E6*E10/((1+E10)"E6-1)

Determinar a distancia entre as taxas nas iteragoes “a” ¢ “b”

=ABS(D10-C10)
Fonte: o autor (2018)

b -al
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Para a segunda linha de dados, surge o comando l6gico para as duas colunas que
ndo haviam recebido nenhuma atribuicdo. Nelas, queremos garantir que as iteracfes
funcionem corretamente, ou seja, que a planilha selecione sempre um dos dois valores
mais proximos do PMT, um abaixo e o outro acima. Uma sugestéo para tal procedimento

é utilizar os seguintes comandos da tabela 15:

Tabela 16 — Informacédo das formulas da segunda linha utilizadas no método da bisse¢éo na planilha

eletrbnica
Coluna Aplicacéo
a Atribuir um valor arbitrario, cuja aplicacdo fique abaixo do PMT
Funcéo =SE((F10-E4)*(H10-E4)<0;C10;E10)
b Atribuir um valor arbitrario, cuja aplicacdo fique acima do PMT
Fungao =SE((G10-E4)*(H10-E4)<0;D10;E10)

Fonte: o autor (2018)

Realizando a produto, entre a diferenca das aproximacdes (“‘chutes iniciais”), pelo
real PMT, havera apenas duas possibilidades, ou o resultado é negativo, ou sera positivo
(caso seja zero, vocé acertou o valor da taxa).

I.  No caso negativo, apenas um dos resultados é negativo, induzindo que o
resultado da iteracdo, esta aproximando o resultado pelo outro lado.

Il.  De forma andloga, caso o resultado seja positivo, ou ambos sdo positivos,
ou ambos sdo negativos, indicando que a aproximagdo acontece neste
extremo.

Portanto, para a primeira situacdo mencionada, devemos deduzir que a taxa deve
permanecer, enquanto que no outro caso, a taxa deve ser modificada para a préxima
aproximacdo. Sendo assim, caso o resultado seja negativo, devemos manter a taxa atual

e caso positivo, devemos substituir pela nova taxa aproximada.

7.4 APLICACAO DO VALOR ATUAL: DINHEIRO NO TEMPO

Na realizacdo desta atividade, o professor pode montar um exemplo semelhante
ao que iremos propor, que enfatize o dinheiro no tempo e a possibilidade de aplica-lo. O
tempo para esta atividade dependera do grau de dificuldade imposto na questdo e a
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quantidade de calculos que serdo necessarios. Por este motivo, estipulamos um tempo
médio de 20 minutos para resolucdo e mais uns 10 minutos de consideragdes.

Segue um exemplo possivel para esta proposta:

Apols realizar varios cursos de confeitaria, Ana deseja comprar alguns
equipamentos e utensilios para estruturar sua cozinha. Ao pesquisar possiveis marcas e
valores, obteve da empresa X, o melhor orcamento. A proposta de pagamento,
diretamente com a empresa, pode ser feita pelas seguintes formas:

I.  Pagamento a vista no valor de R$ 15.000,00
Il.  Pagamento parcelado sem entrada, em quatro pagamentos semestrais, nos
respectivos valores:
o R$6.000,00
o R$4.600,00
o R$3.200,00
o R$1.800,00
[1l.  Pagamento parcelado com entrada, em seis pagamentos bimestrais, nos
respectivos valores:
o Os trés primeiros: R$ 3.000,00
o Os trés ultimos: R$ 2.150,00

Caso ndo pague a vista, hd a possibilidade de investir o dinheiro em um
investimento de renda fixa que Ihe garante um rendimento condicionado a inflacédo de 1%
ao més. Dentre as op¢des, qual € a mais vantajosa sobre estas perspectivas?

A resolucdo deste problema, pode ser desenvolvida, seguindo o raciocinio do
dinheiro no tempo. Para tal verificacdo, devemos considerar os pagamentos parcelados
em apenas um momento temporal. A resolugdo que propomos, apresentara todos 0s
parcelamentos sendo observados no tempo inicial. Sendo assim, a resolucdo para cada
opcao fica determinado por:

| — Opcéo:
Como o pagamento € a vista, ndo ha a necessidade de desenvolver calculos neta

opcao. A visualizacao por diagrama pode ser observada a seguir:
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Figura 16 — Exemplo do diagrama de setas na resolucdo do problema
RS 15.000,00

1

0

Fonte: o autor (2018)

Il — Opcéo:
Como o0 pagamento € em quatro pagamentos semestrais, a ilustracdo pelo

diagrama apresenta a seguinte visualizacéo:

Figura 17 — Exemplo do diagrama de setas na resolucéo do problema
R$ 6.000,00 RS 4.600,00
A : ! Rs 3.200,00 Rs 2-400,00

0 6 12 18 24

Fonte: o autor (2018)

Devemos deslocar todos 0s pagamentos para o tempo zero. Para isso, utilizaremos
0 percentual apresentado no problema de 1% ao ano. Logo, o valor no tempo zero

apresenta a seguinte resolucéo:

- 6000 N 4600 N 3200 N 2400
© 1,016 1,012 1,018 1,012

= R$ 14.299,95

Portanto, caso tivéssemos o valor de R$ 14.299,95 inicialmente, poderiamos
investir esta quantia e consequentemente pagar as parcelas nos periodos estabelecidos.
Desta forma, esta opc¢des torna-se mais atrativa que a primeira opgao.

Il — Opgéo:

Nesta opcdo, 0os pagamentos sdo realizados de forma bimestrais, o qual podemos

observar no diagrama a seguir:
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Figura 18 — Exemplo do diagrama de setas na resolucdo do problema
RS 3.000,00 R$ 3.000,00 RS 3.000,00

I
0O 2 4 6 8 10

Fonte: o autor (2018)

Como realizado na opcgéo Il, demovemos observar todos os valores no tempo

inicial, logo:

3000 3000 2150 2150 2150

PV = 3000
* 1,012 * 1,014 * 1,016 * 1,018 * 1,0110

= R$ 14.781,08

Como o resultado apresentado, podemos perceber que a segunda opcdo € a que
apresenta a menor desembolso financeiro.

Com o fim dos célculos, o professor deve enfatizar, que apesar de ser uma
atividade proposta como exemplo, este tipo de ocasido pode acontecer facilmente nas

operacdes que envolvam o parcelamento de uma divida.

7.5 TOMADA DE DECISAO EM FINANCIAMENTO

Neste momento, ha duas atividades, que podem ser utilizadas como base para a
formulacdo de outras propostas. Nestes cenarios de investigacdo, o estudante serad
incumbido de propor através dos conceitos e defini¢cbes apresentadas, no decorrer deste
trabalho, a melhor possibilidade de financiamento dentre os apresentados e sobre o
contexto estabelecido. Vejamos uma atividade sobre financiamentos com taxa pré-fixada,
em que a sua realizacdo em sala pode ocorrer de forma conjunta e o tempo médio de
duracdo ¢ de aproximadamente 2 horas aula.

O intuito desta atividade é fazer com que os estudantes utilizem dos conceitos
aprendidos para determinacdo da melhor oportunidade de financiamento com taxa pré-
fixada. Para isso, deve ter conhecimento prévio de conversdo de taxas, taxas efetivas e
nominais e saber calcular o valor das parcelas no modelo Price e Sac. Vejamos um

exemplo de proposta para realizar esta comparagéo:
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Seja um casal cuja rendas somadas totalizam R$ 7.800,00. Eles pretendem
adquirir uma casa com um valor ja guardado mais um empréstimo no valor de
R$ 110.000,00. Para isso, desejam financiar o valor citado, por um periodo de 240 meses.
Apbs consultar e verificar em alguns estabelecimentos financeiros, obtiveram as

seguintes informac@es que podem ser observados na tabela 16:

Tabela 17 — Exemplos ficticios de estabelecimentos financeiros e suas taxas

. Taxa Periodo de
Estabelecimento .
Price e Sac pagamento
0
BANCO A 21% a0 ano, com 240
capitalizacdo mensal
0,
BANCO B 22,5% ao ano, com 240

capitalizacdo bimestral

FINANCIAMENTOS W Taxa efetiva de 240
1,74 % ao més

. Taxa efetiva de
CREDITOS Z 22.6 % 20 ano 240

Fonte: o autor (2018)

Como todas as taxas sdo pré-fixadas e o valor financiado ndo pode ultrapassar
mais que 30% da renda total, deseja-se verificar qual estabelecimento apresenta a melhor
opcéo, levando apenas em consideracdo o limite apresentado e que o casal pretende, apos
certo periodo, quitar o montante com reservas feitas no decorrer do financiamento.

Para resolver a situacdo apresentada e escolher a op¢cdo com o valor menor,
devemos inicialmente estabelecer a taxa efetiva em todos os casos, estabelecendo os

mesmos em um unico periodo

e BANCOA:

21% ao ano, com capitalizagdo mensal representa

— =1,75% ao més.

12
e BANCOB:
22,5% ao ano, com capitalizacdo bimestral representa
22,5

= 3,75% ao bimestre.

Como esta ao bimestre, devemos deixar no mesmo periodo que a anterior.
1+40,0375 =(1+i)? =i = 1,86 a0 més.
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e FINANCIAMENTOS W
N&o ha nesta opcdo, nenhum calculo a realizar, pois, o percentual
apresentado esta de forma efetiva mensal de 1,74 %.
e CREDITOS Z
Como a taxa é efetiva, devemos apenas determinar ela na forma mensal.
1+4+0,226=(1+i)'2>i=1,71a0més.

Com todos as taxas determinados, podemos perceber que a menor taxa com o
maior prazo e do estabelecimento CREDITOS Z com 1,71% ao més. Basta agora definir

se 0 valor da prestacdo esta dentro do limite possivel para o casal.

e No caso do Price:

PMT = 150000 (1+0017)"%- 00171 _ R$1.913,70
- (14+0,0171)240 —1 e

e No caso do Sac:

T — 150000
240

+ 150000-1,0171 = R$ 2.339,33

Como o valor da prestacdo nao pode ultrapassar 30% de suas rendas
(R$ 7.800,00), logo ndo pode ser superior a quantia de R$ 2.340,00. Perceba que ambas
as opc¢oes estdo dentro da renda do casal o que tornaria ambas possiveis. Porém, ha uma
outra importante consideragéo, que eles pretendem quitar o financiamento no decorrer de
certo periodo. Neste caso, 0 Sac torna-se a melhor escolha para esta ocasiao.

Apbs realizar todos os calculos dentro de toda a situacdo apresentada, o professor
deve propor uma simples discusséo, que enfatize a importancia de sempre verificar as
taxas efetivas e como a renda familiar pode impactar em realizar ou ndo um

financiamento.

7.6 TOMADAS DE DECISOES EM INVESTIMENTOS

7.6.1 RendaFixa

Nesta atividade, o estudante devera, por meio das informagfes apresentadas no

decorrer deste trabalho, verificar entre todas as opcdes, qual é mais vantajosa.
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Utilizaremos para isso, uma situacao hipotética, que possibilitara verificar se os conceitos
apresentados sobre cada opcédo de investimento foram compreendidos. Para realizar esta
atividade, o professor podera reunir a sala em grupos e dispor de 30 minutos.

Segue uma proposta de atividade:

Seu Francisco, adquiriu uma quantia de R$ 40.000,00 em um sorteio da loteria.
Como ndo havia necessidade de utilizar esta quantia, optou por investir em um
investimento de renda fixa, por um periodo de trés anos. Apds uma pesquisa em Varios

estabelecimentos financeiros, ele obteve, de modo organizado, a tabela 17:

Tabela 18 — Exemplos ficticios de estabelecimentos financeiros e suas taxas de investimento

ESTABELECIMENTO TAXA ANUAL Modelo

BANCO A 10,5% LCI Pre-fixada

6% ao ano mais o
BANCO B variacio do IPCA LCA Hibrida

INVESTIMENTOS A 125 % CDB Pré-fixada
INVESTIMENTOS B 110% do CDI Dgé’;”ltgre Pos-fixada

7% ao ano mais .
BANCO C variacio do IPCA LC Pas-fixada

Fonte: o autor (2018)

Neste momento, cabera ao estudante (ou grupo de alunos), observar todos 0s
detalhes dos investimentos e as possiveis cobrancas de imposto de renda para determinar
qual delas tem probabilidade de rentabilidade maior. Para isso, estipule um valor da taxa
anual do IPCA e do CDI, como 5% e 9,9% respectivamente.

Uma proposta de resolugéo para esta atividade pode ser em determinar a taxa de

ganho real sobre todos os investimentos e verificar qual obteve o percentual maior.

e BANCOA:
Como a taxa esta anual e ndo ha a cobranca do imposto de renda, logo a
taxa efetiva é realmente 10,5%.

e BANCO B:
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Neste modelo, também ndo temos a cobranca do imposto de renda, logo,
basta acrescentar a taxa de 6% 0s 5% do IPCA. Sendo assim, a taxa efetiva
serd de 11% ao ano.

e INVESTIMENTOS A:
No caso do CDB, ha a cobranca do imposto de renda em 15% para 3 anos
de investimentos. Logo, devemos diminuir dos rendimentos de 12,5 % ao
ano, o impacto do imposto de 15%, o que corresponderd a 10,625% ao
ano.

e INVESTIMENTOS B:
Como este investimento ndo possui cobrancga do IR e esté ligado a 110%
CDI (o qual possui previsdo de 9,9% no ano), logo, a taxa anual fica em
10,89%.

e BANCOC:
De forma hibrida, este investimento possui 7% fixo, mais 5% do IPCA.
Porém, este modelo de investimento, possui a cobranca do IR de 15%, o
que implicara em deduzir dos 12% de rentabilidade, o IR. Aplicando entéo

estes fatos, a taxa fica em de 10,2% no ano.

Analisando os resultados, podemos perceber que 0 BANCO B, obteve a maior
taxa de rentabilidade correspondendo a 11% ao ano.

Em uma breve observacdo, o professor deve comentar ao término da atividade,
que como a taxa do CDI foi estipulada, as taxas determinadas pelos estabelecimentos que
a utilizavam, poderiam ser outras, influenciando assim, na escolha do estabelecimento.
Porém, o principal objetivo, € verificar se os percentuais de ganho foram utilizados de

forma correta.

7.6.2 Renda Variavel

A proposta dentro desta area de investimento, é a aplicagdo na bolsa de valores.
Obviamente, ndo estamos falando de aplicar dinheiro real, e sim, utilizar de simuladores

on-line. A finalidade desta atividade consiste em que o estudante aprenda:
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e Conhecer a bolsa de valores e a linguagem utilizada por meio de cddigo
das empresas.

e Operar como o real valor das acdes.

e Tomar decisdes de compra e venda.

e Pesquisar e analisar sobre determinada empresa.

Apesar de ser bem realista, 0 simulador ndo € um mecanismo eficiente para o
preparo real na aplicagédo da bolsa de valores. Entre os principais argumentos, podemos
citar o fato de estar trabalhando com dinheiro ficticio, o que faz com que o psicoldgico
ndo seja afetado. Sendo assim, os investimentos podem ser feitos sem uma pesquisa mais
aprofundada ou simplesmente por intuicdo, pois, o investidor ndo corre o risco de perda
real do seu dinheiro.

Entre os sites que apresentam uma plataforma gratuita do simulador da bolsa de
valores, podemos destacar:

e Simula Bolsa (SIMULA BOLSA, 2018).
e BMF Bovespa (FOLHAINVEST, 2018).
e ADVFN (ADVFN, 2018).

Ambos o0s sites sdo intuitivos para manusear, basta o professor pesquisar um
pouco sobre o determinado simulador e comegar a utilizar seus recursos.

A atividade consiste em todos 0s estudantes se cadastrarem em um determinado
simulador, escolherem um valor padrédo para investir e ap6s esclarecimento e explicacéo
do funcionamento, determinar um tempo de trés, quatro ou mais semanas para que eles
realizem as compras e vendas das acfes. Apos tal periodo, todas as acdes devem ser
vendidas e o rendimento total mostrara quem foi mais promissor. O incentivo pode ser
em forma de nota, ou, uma bonificacdo em prémio para os melhores investidores.

Com esta atividade, encerramos este subtdpico de exemplos de situacdes que
podem ser inseridas nas aulas de matematica financeira do ensino médio. Reforcamos que
aqui apresentamos apenas algumas sugestdes de atividades que podem servir de base para
a formulagdo de muitas outras. Portanto, cabe ao professor utilizar os recursos
tecnoldgicas, trabalhos ja produzidos e a criatividade para preparar e planejar suas aulas,

tornando-as dinamicas e atrativas.
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8 CONCLUSAO E CONSIDERACOES FINAIS

O desenvolvimento deste trabalho possibilitou notar a situagéo atual do Brasil, no
que diz respeito a parte documental; planos e diretrizes; na abordagem do ensino de
matematica financeira nas escolas publicas, com énfase no ensino médio. Também
obtivemos que a BNCC esta prevendo para 0s proximos anos, mudangas significativas na
ampliacdo dos estudos da matematica financeira, inserindo seu estudo no decorrer do
ensino basico. Além disso, como objetivo principal, esta dissertacdo permite ao professor
disposto a trabalhar os contetidos de sistemas de amortizacao e investimento no ensino
médio, ter condi¢Bes necessarias para ensinar de forma elementar os seus conceitos.

Sendo assim, a matemaética financeira ensinada no ensino médio pode auxiliar,
mesmo de forma simples, preparando o estudante, futuro cidadao, para os aprendizados
e conceitos que serdo importantes para o exercicio pleno da cidadania. Este ensino,
pautado nos dados que aqui foram apresentados, ndo deve ser restrito apenas ao estudo
dos juros simples e composto, mas também, estudar os meios de amortizacdo de
pagamentos, possibilidades de investimento e outros a fazerem que ndo foram foco desta
dissertacéo.

Cabe, entdo, ao professor de matematica, quando julgar necessario, utilizar da
interdisciplinaridade para envolver professores de histdria e portugués (ou outros), pois,
nem sempre € possivel dentro do tempo estabelecido para cada disciplina, trabalhar todas
as questdes pertinentes ao tema aqui debatido.

Apesar de termos visto varios resultados apresentados no decorrer deste trabalho,
destaca-se alguns “mitos” ou simples desentendimentoS que apareceram nos
financiamentos. Entre os mais importantes estdo o fato erréneo de somar as parcelas em
um financiamento, o que ndo faz nenhum sentido, pois ndo podemos observar o dinheiro
no tempo. Sabendo da existéncia de alguns agentes importantes que influenciam no poder
aquisitivo do dinheiro e rentabilidade, entre eles, inflagdo e investimento.

Outra consideracgéo sobre financiamentos, esta na escolha entre os modelos Price
e 0 Sac, 0s quais provamos que apresentam atrativos significativos, dependendo da
situacdo. Um caso é a amortizacéo do Sac ser sempre maior do que a do Price no decorrer
da operacéo, o que implica em o saldo devedor ser sempre menor no primeiro. Logo, para
uma possivel quitacdo antecipada do financiamento, quem optar pelo Sac, desembolsara

um valor menor. Todavia, por amortizar mais, o Sac tem, inicialmente, uma parcela maior
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que a do Price, o0 que pode tornar este um fator importante para quem nédo tem uma renda
elevada escolher pelo Price.

Ainda sobre os financiamentos, temos equivocos tomados por instituicdes
financeiras em ndo bem esclarecidas, as taxas na forma nominal e a quitacao de parcelas
antecipadas. Quanto a taxa nominal, abordamos seu significado e como determinar a taxa
efetiva. Sobre antecipacdo de parcelas, devemos levar em consideragdo, que quando
antecipamos um valor sobre o financiamento, estamos diminuindo o seu saldo devedor,
o que influenciara nos juros no resto do financiamento. Logo, quando dito que ao pagar
um valor x do financiamento estamos antecipando y prestacdes, na verdade é que este
valor x implicara ao término do financiamento, uma diminuicgdo de y parcelas e ndo que
VOCé pagou as y Ultimas.

A inflacdo também foi um grande norteador que moldou o comportamento do
dinheiro no tempo. Este fato impactou diretamente nas andlises de investimentos e
financiamentos. Nos investimentos, pudemos notar como a poupanga possui pequena
rentabilidade, sendo praticamente nula nos ultimos anos. Nos financiamentos, seu
impacto foi abordado na soma sem sentido das prestacdes. Em outra visao, instituicbes
financeiras e de investimento, ou quem utiliza destes, na forma de taxas pré-fixadas,
podem ter prejuizo, caso a inflacdo, no decorrer da operagdo, seja alta.

Por fim, mostramos, no ultimo capitulo, algumas ideias de atividades para o
ensino médio, envolvendo situacdes da matematica financeira. Toda ideia criada tem
como pressuposto a utilizacdo deste trabalho, para contribuicdo nas aulas e no ensino
escolar, mas que ndo se trata de algo pronto e acabado, pois, a matematica financeira deve
estar presente desde o inicio da vida escolar preparando o estudante para a plena
cidadania.

Por fatores de extensdo, singularidade e do tempo para a conclusdo, podemos
recomendar a continuidade deste trabalho por meio de estudos mais detalhados sobre os
investimentos de renda fixa e uma analise mais apurada com ferramentas tecnoldgicas na

bolsa de valores.
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O objetivo deste trabalho € estruturar um
material que sirva para a ampliacéo dos contetdos
programaticos de matematica financeira aplicada no
ensino médio. Por este motivo, apresenta, de forma
objetiva, 0s principais conceitos sobre
financiamentos, com uma abordagem nos sistemas
de amortizacdo Price, Sac e Americano. Além disso,
trata de forma elementar, os investimentos de renda

fixa e indicadores envolvidos na analise.
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