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Resumo

Esta dissertagao apresenta uma discussao sobre a importancia da Matemética Financeira
e da Educacao Financeira em relacao as situacoes praticas do cotidiano, como na con-
tratacao de um financiamento imobilidrio. Em agosto de 2019, uma decisao do Conselho
Monetario Nacional alterou as regras para contratacao de financiamento imobiliario, com
isso, surgiram novas modalidades de financiamento. Vamos realizar algumas simulagoes
de financiamento imobilidrio comparando as atuais modalidades, avaliando vantagens e
desvantagens das linhas de crédito oferecidas. Para dar suporte as discussoes sobre os
financiamentos, vamos apresentar alguns conceitos e exemplos referentes a matemética
financeira, como taxas de juros, sistema de capitalizacao composto, séries uniformes e sis-
temas de amortizacao. Conceitos e leis que regulam o sistema de financiamento imobiliario

serao apresentados com o intuito de auxiliar o leitor na tomada de decisoes estratégicas.

Palavras-chave: Matematica Financeira; Educagao Financeira; Financiamento imobi-

lidrio.



Abstract

This dissertation presents a discussion on the importance of Financial Mathematics and
Financial Education in relation to practical everyday situations, such as when contrac-
ting real estate financing. In August 2019, a decision by the National Monetary Council
changed the rules for contracting real estate financing, with this, new financing modalities
emerged. We will perform some simulations of real estate financing comparing the cur-
rent modalities, assessing the advantages and disadvantages of the credit lines offered. To
support the discussions on financing, we will present some concepts and examples related
to financial mathematics, such as interest rates, compound capitalization system, uniform
series and amortization systems. Concepts and laws that regulate the real estate financing

system will be presented in order to assist the reader in making strategic decisions.

Keywords: Financial Math; Financial Education; Real Estate Financing.
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Introducao

O financiamento imobiliario é uma linha de crédito oferecida por instituicoes fi-
nanceiras, bancos publicos ou privados, destinadas a aquisi¢ao de imoveis (casa ou apar-
tamento) novos ou usados para fins habitacionais ou de comércio. Recentemente, os
modelos de financiamento sofreram algumas alteragoes em suas regras e estrutura de
funcionamento, relacionados com a atualizacao do saldo devedor e as taxas de juros.

Até agosto de 2019, o saldo devedor dos financiamentos imobiliarios era atualizado
pela Taxa Referencial (TR). Porém, em agosto de 2019, o Conselho Monetario Nacional
aprovou uma resolucao permitindo a correcao do saldo devedor indexada ao TPCA, ou
seja, corrigido pela inflagao. Mas além dos contratos com atualizacao do saldo devedor,
em fevereiro de 2020 foi lancada a modalidade de financiamento com taxa de juros fixa.

Com essas alteragoes a decisao de comprar a casa propria requer muita atencao e
planejamento. Afinal, um financiamento influencia no orcamento familiar por um longo
prazo. Antes de realizar um financiamento, é importante o cliente conhecer as oportuni-
dades e riscos nele envolvido. A escolha da modalidade de financiamento deve ser uma
decisdo estratégica e consciente, sendo imprescindivel uma boa educacao financeira.

Infelizmente, muitas pessoas nao possuem uma boa formacao para lidar com as-
suntos relacionados a dinheiro, investimentos e financiamentos e, consequentemente, nao
conseguem tomar as melhores decisoes relacionadas a assuntos financeiros.

Quando pensamos no ambiente escolar, sao poucas as instituicoes que oferecem a

Educagao Financeira como parte integrante do curriculo. Segundo Martins [13],

O aluno nao estuda nocgodes de comércio, economia, financas ou impostos. O
sistema educacional ignora o assunto “dinheiro”, algo incompreensivel, ja que
a alfabetizacao financeira é fundamental para ser bem-sucedido em um mundo
complexo. (2004, p.5)

Essa situacao reforca a importancia de trabalhar com conceitos de educacao fi-
nanceira e matemadtica financeira associado as situacoes praticas do cotidiano. Essas
discussoes relacionadas aos financiamentos imobiliarios, podem ser uma excelente estra-
tégia para introduzir conceitos financeiros aos alunos da Educacao Basica, desenvolvendo
competéncias para tornarem cidadaos mais conscientes e bem informados.

Motivado por essas alteracoes relacionadas com o financiamento imobiliario, esta
dissertacao tem como objetivo realizar a comparacao entre essas modalidades atuais de
financiamento imobilidrio, analisando as suas vantagens e desvantagens. Utilizando as
planilhas de simulacao e graficos, vamos analisar o comportamento das prestacoes, a
evolucao do saldo devedor e a atratividade de cada modalidade.

No Capitulo 1, vamos apresentar o conceito de Educacao Financeira e a sua impor-
tancia para a formagao do cidadao. Analisando as orientagoes sobre educacao financeira

nas escolas e diretrizes da Estratégia Nacional de Educac¢ao Financeira (ENEF).



No Capitulo 2, vamos tratar de conceitos basicos da Matematica Financeira como:
porcentagem, juros, taxa de juros, regimes de capitalizacao, correcao do saldo devedor e
séries de pagamentos. Esses conceitos sao fundamentais para as discussoes apresentadas
nas simulacoes de financiamento.

No Capitulo 3 abordaremos os dois tipos mais comuns de financiamento imobiliario,
o sistema SAC e o sistema PRICE.

No Capitulo 4 vamos apresentar alguns dados baseados em simulagoes de financi-
amento imobiliario fazendo um comparativo entre as opc¢oes disponiveis: juros fixos mais
TR; juros fixos mais IPCA e taxa fixa de juros. A primeira simulagao traz uma retros-
pectiva de 20 anos, utilizando dados reais de variacoes da TR e do IPCA e os impactos
nos valores das parcelas e saldo devedor de um financiamento imobiliario. J& a segunda
simulagao, traz uma projecao, para os proximos 20 anos, utilizando valores estimados

para TR e IPCA, nos financiamentos com previsao de correcao do saldo devedor.
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1 Educacao Financeira

Para a tomada de decisoes estratégicas que produzirao resultados no longo do prazo
é imprescindivel a andlise, planejamento e controle financeiro, ou seja, é importante que
todo individuo possua uma boa formagcao financeira. A Organizacao para Cooperagao e

Desenvolvimento Econéomico (OCDE) [17] define educagao financeira como:

Educagao Financeira é o processo mediante o qual os individuos e as sociedades
melhoram a sua compreensao em relagdo aos conceitos e produtos financeiros,
de maneira que com informacao, formagcao e orientacao possam desenvolver os
valores e as competéncias necessarios para se tornarem mais conscientes das
oportunidades e riscos neles envolvidos e, entao, poderem fazer escolhas bem
informadas, saber onde procurar ajuda, adotar outras agoes que melhorem o
seu bem-estar e, assim, tenham a possibilidade de contribuir de modo mais
consistente para a formacao de individuos e sociedades responsaveis, compro-
metidos com o futuro.(OCDE, 2005)

Com o objetivo de capacitar o cidadao brasileiro a administrar seus recursos finan-
ceiros de maneira consciente, o Banco Central do Brasil (BCB) desenvolveu um Caderno
de Educacao Financeira [2] com foco na Gestao de Finangas Pessoais, onde foram esco-
lhidos conceitos basicos organizados em seis modulos: (i) nossa relagao com o dinheiro;
(i) orcamento pessoal ou familiar; (éii) uso do crédito e administracao das dividas; (iv)
consumo planejado e consciente; (v) poupanga e investimento e (vi) prevencao e protegao.

O aprendizado e a aplicacao de conhecimentos praticos de educacgao financeira po-
dem contribuir para melhorar a gestao de nossas financas pessoais, tornando nossas vidas
mais tranquilas e equilibradas sob o ponto de vista financeiro, pois permitem compreen-
der a relacao cotidiana das pessoas com os seus recursos financeiros e fazer escolhas cada
vez mais conscientes considerando as vantagens e as desvantagens do uso do crédito e a
importancia de fazer a escolha adequada entre as modalidades disponiveis, considerando
0 seu custo.

Essas competéncias estao associadas com o autoconhecimento quanto aos assuntos
financeiros. Nesse sentido, Martins [13]| apresenta cinco regras para o sucesso financeiro:
(7) interessar-se pelo assunto “dinheiro”, (7#i) estudar para expandir a sua inteligéncia
financeira, (ii7) organizar a sua vida financeira, (iv) planejar suas metas financeiras e (v)
disciplinar-se para executar os seus planos com éxito.

Essas regras auxiliam o individuo a lidar melhor com situacoes bésicas do cotidiano
que influenciam diretamente no seu orcamento familiar e nas suas decisoes financeiras,
permitindo conhecer o seu perfil de consumo, de poupanca e como relacionar com seus
objetivos financeiros, sendo primordial para a tomada de decisoes estratégicas e consci-

entes.
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1.1 Estratégia Nacional de Educagao Financeira

No Brasil, com a finalidade de promover a educacao financeira e previdenciaria e
contribuir para o fortalecimento da cidadania, a eficiéncia e solidez do sistema financeiro
nacional e a tomada de decisoes conscientes por parte dos consumidores, foi instituida
pelo decreto n® 7397, de 22 de dezembro de 2010, a Estratégia Nacional de Educacao
Financeira (ENEF).

Dentre as diretrizes da ENEF [4], destacamos: (i) atuar com informacao, orienta-
¢ao e formagao; (ii) gratuidade das agoes e prevaléncia do interesse publico e (7ii) gestao
centralizada e atividades descentralizadas. A gestao centralizada tem como objetivo ga-
rantir consisténcia metodologica entre programas e acoes, evitando o uso da educacao
financeira como ferramenta de marketing ou venda disfarcada de produtos e servicos fi-
nanceiros, garantindo a gratuidade das acoes.

Os objetivos e competéncias da ENEF foram definidos tendo como base dimensoes

espaciais e temporais [4]:

A dimensdo espacial engloba os conceitos de Educagdo Financeira baseada no
impacto de agoes individuais no contexto social, e nas consequéncias dessas
acOes nas condicoes econdmicas e financeiras desses mesmos individuos. [...]
Na dimensao temporal, os conceitos sao discutidos tendo como base a nogao
de que decisoes tomadas no presente afetam o futuro. Os espacos sdo cruzados
pela dimensao temporal, que conecta o passado, o presente e o futuro, em uma

corrente de inter-relagoes.(p. 11)

Em relagao a dimensao temporal destacamos a importancia de uma boa forma-
¢ao financeira para contribuir com a tomada de decisoes estratégicas, pois as escolhas
tomadas no presente influenciam a vida futura e o orcamento pessoal e familiar. Com
informacao, orientacao e formacao podemos fazer escolhas pautadas na analise dos riscos
e oportunidades nelas envolvidas, contribuindo para o equilibrio da vida financeira.

Com o objetivo de promover e fomentar uma cultura de educacao financeira no pais,
a ENEF possui dois documentos norteadores: Orientacoes para Educacao Financeira nas
Escolas [8] e Orientagoes para Educacao Financeira de Adultos [9).

A ENEF possui como piiblico-alvo: criangas, jovens e adultos. O documento |[§]
possui orientacoes metodolégicas para propiciar a Educacao Financeira nas escolas as
criancas e jovens. A implementacao da educacdo financeira nas escolas tem como objetivo
contribuir para a construcao um pensamento financeiro solido e o desenvolvimento de
comportamentos autonomos e saudaveis, permitindo que eles sejam os protagonistas de
sua propria historia, com total capacidade de decidir e planejar o que eles querem para si
mesmos, suas familias e os grupos sociais aos quais pertencem.

Para dar suporte a introdugao da Educacao Financeira nas escolas, as orientacoes

sao para a elaboracao de materiais para alunos e professores da Educacao Bésica. Os
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materiais didaticos para os alunos deverao ser variados e distribuidos nas escolas. Os pro-
fessores receberao orientagoes de aplicacao dos materiais e de avaliacao da aprendizagem

dos alunos. Em relacao a esses materiais, o documento [8], orienta:

Esses materiais poderao utilizar diferentes suportes, linguagens, midias e for-
matos, do impresso ao digital, com objetos didaticos diversos. O importante
sera aproximar as relagoes com a vida dentro e fora dos muros escolares, num
constante vaivém de informagoes, conhecimentos e motivagoes que oferecam
inimeras oportunidades para o desenvolvimento dos valores e das competén-
cias com o0s quais se pode operar o mundo financeiro no contexto da vida como

um todo. (ENEF)

A ENEF em seu site oficial (https://www.vidaedinheiro.gov.br) apresenta os ma-
teriais elaborados (livros de educacdo financeira) e disponibiliza todo o conteido para
download de forma gratuita, possibilitando que o educador escolha baixar os livros - do
aluno e do professor - na integra ou por temas, conforme sua necessidade. Os conhecimen-
tos adquiridos com esses materiais podem ainda favorecer a transmissao do aprendizado
pelos jovens a seus familiares, além de ajudé-los a conquistar sonhos individuais e coletivos

e a protagonizar suas trajetorias de vida.

1.2 Educacgao Financeira e a Base Nacional Comum Curricular

A Base Nacional Comum Curricular (BNCC) [6] é um documento que determina
o minimo que deve ser ensinado nas escolas, desde a educacao infantil até o ensino médio.
De acordo com a Base Nacional Comum Curricular (BNCC), a Educagao Financeira deve
fazer parte dos curriculos das escolas publicas e privadas em rede nacional, abordada de
forma transversal pelas escolas, ou seja, nas véarias aulas e projetos. Proporcionando a
aprendizagem de conceitos basicos de economia e financas, visando a educacao financeira
dos alunos.

Em relacao a Matemética, a BNCC propoe cinco unidades tematicas, correlacio-
nadas, que orientam a formulacao de habilidades a ser desenvolvidas ao longo do Ensino
Fundamental. A educacdo financeira aparece como um dos aspectos a serem considerados
dentro da unidade tematica de Nimeros. Um aspecto a ser considerado nessa unidade

temética, de acordo com a BNCC [6], é:

[...] oestudo de conceitos basicos de economia e finangas, visando a educagao fi-
nanceira dos alunos. Assim, podem ser discutidos assuntos como taxas de juros,
inflagdo, aplicagoes financeiras (rentabilidade e liquidez de um investimento) e
impostos. (BNCC, 2018)

O estudo de conceitos de economia e financas, além de promover o desenvolvi-

mento de competéncias pessoais e sociais dos alunos, podem se constituir em excelentes
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contextos para as aplicacoes dos conceitos da Matematica Financeira e outras areas do
conhecimento. Segundo a BNCC [6]:

Essa unidade temaética favorece um estudo interdisciplinar envolvendo as di-
mensoes culturais, sociais, politicas e psicologicas, além da econdmica, sobre
as questdes do consumo, trabalho e dinheiro. E possivel, por exemplo, desen-
volver um projeto com a Histoéria, visando ao estudo do dinheiro e sua funcao
na sociedade, da relagao entre dinheiro e tempo, dos impostos em sociedades
diversas, do consumo em diferentes momentos histéricos, incluindo estratégias
atuais de marketing. (BNCC, 2018)

A BNCC apresenta algumas habilidades que envolvem educagao financeira em

que estao associados com conceitos mateméaticos do Ensino Fundamental. A Tabela 1

apresenta essas habilidades:

Ano

Habilidades

50

(EF05MAO06) Associar as representacoes 10%, 25%, 50%, 75% e 100% respecti-
vamente a décima parte, quarta parte, metade, trés quartos e um inteiro, para
calcular porcentagens, utilizando estratégias pessoais, calculo mental e calcula-

dora, em contextos de educacao financeira, entre outros.

60

(EFO6MA13) Resolver e elaborar problemas que envolvam porcentagens, com
base na ideia de proporcionalidade, sem fazer uso da “regra de trés”, utilizando
estratégias pessoais, calculo mental e calculadora, em contextos de educagao

financeira, entre outros.

70

(EFOTMAO02) Resolver e elaborar problemas que envolvam porcentagens, como
os que lidam com acréscimos e decréscimos simples, utilizando estratégias pes-
soais, calculo mental e calculadora, no contexto de educacao financeira, entre

outros.

90

(EFO9MAO05) Resolver e elaborar problemas que envolvam porcentagens, com
a ideia de aplicacao de percentuais sucessivos e a determinagao das taxas per-

centuais, preferencialmente com o uso de tecnologias digitais, no contexto da

educacao financeira.

Tabela 1: Educacao Financeira no Ensino Fundamental

20



Em relagao ao Ensino Médio, a BNCC organiza os contetidos por meio de compe-
téncias e habilidades com o intuito de promover a consolidagao, a ampliagao e o aprofun-
damento das aprendizagens essenciais desenvolvidas no Ensino Fundamental.

A Tabela 2 apresenta as competéncias e habilidades associadas & Educacgao Finan-

ceira no Ensino Médio.

Competéncias

Habilidades

Competéncia Especifica 1: Utilizar estra-
tégias, conceitos e procedimentos mate-
maticos para interpretar situagoes em di-
versos contextos, sejam atividades cotidia-
nas, sejam fatos das Ciéncias da Natureza
e Humanas, das questoes socioeconomicas
ou tecnologicas, divulgados por diferentes
meios, de modo a contribuir para uma for-

macao geral.

(EM13MAT101) Interpretar criticamente
situagoes econdmicas, sociais e fatos relati-
vos as Ciéncias da Natureza que envolvam
a variacao de grandezas, pela analise dos
graficos das funcoes representadas e das ta-
xas de variacao, com ou sem apoio de tec-

nologias digitais.

(EM13MAT104) Interpretar taxas e indi-
ces de natureza socioeconémica (indice de
desenvolvimento humano, taxas de infla-
¢ao, entre outros), investigando os proces-
sos de calculo desses ntmeros, para anali-
sar criticamente a realidade e produzir ar-

gumentos.
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Competéncia Especifica 2: Propor ou par-
ticipar de acOes para investigar desafios
do mundo contemporaneo e tomar deci-
soes éticas e socialmente responsaveis, com
base na andlise de problemas sociais, como
os voltados a situacoes de satude, sustenta-
bilidade, das implicacoes da tecnologia no
mundo do trabalho, entre outros, mobili-
zando e articulando conceitos, procedimen-

tos e linguagens proprios da Matematica.

(EM13MAT203) Aplicar conceitos mate-
maticos no planejamento, na execucao e na
andlise de acoes envolvendo a utilizacao de
aplicativos e a criagdo de planilhas (para o
controle de orcamento familiar, simulado-
res de célculos de juros simples e compos-

tos, entre outros), para tomar decisoes.

Competéncia Especifica 3: Utilizar estra-
tégias, conceitos, definicdes e procedimen-
tos matematicos para interpretar, cons-
truir modelos e resolver problemas em di-
versos contextos, analisando a plausibili-
dade dos resultados e a adequacao das so-
lugoes propostas, de modo a construir ar-

gumentagao consistente.

(EM13MAT303) Interpretar e comparar si-
tuacoes que envolvam juros simples com as
que envolvem juros compostos, por meio de
representacoes graficas ou analise de pla-
nilhas, destacando o crescimento linear ou

exponencial de cada caso.

(EM13MAT304) Resolver e elaborar pro-
blemas com funcoes exponenciais nos quais
seja necessario compreender e interpretar a
variacao das grandezas envolvidas, em con-
textos como o da Matemaética Financeira,

entre outros.

Tabela 2: Educacao Financeira no Ensino Médio

A FEducacao Financeira estd inclusa nos temas contemporaneos transversais da

BNCC [6] para o ensino basico. Na area de matemaética e suas tecnologias, essas novas
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propostas estimulam uma abordagem dos conceitos matematicos associados a situacoes
praticas do dia-a-dia dos alunos. Nesse sentido, as discussoes sobre financiamento imobi-
lidrio permitem uma aplicacao dos conhecimentos mateméticos no planejamento, execucao

e analise de acoes para auxiliar o aluno a tomar decisoes estratégicas e conscientes.
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2 Matematica Financeira: conceitos basicos

Esse capitulo apresenta os conceitos bésicos de Matemaética Financeira, sua im-
portancia e objetivos. Segundo Morgado [15] (2015, p. 87), “s6 ha um tnico problema
de Matemaética Financeira: deslocar quantias no tempo”. Entao, para que seja possivel
essa analise do valor do dinheiro no tempo temos alguns conceitos importantes que es-
tao interligados, como: juros, taxa de juros, valor presente, valor futuro e regimes de

capitalizacao.

2.1 Juros e taxa de juros

Define-se juro como a remuneracao do capital ao longo de um determinado periodo
de tempo. Logo, juro representa o valor a ser recebido (ou pago) pelo uso de um certo
valor em alguma transagao financeira. Segundo orientacoes do Caderno de Educagao

Financeira Gestao de Finangas Pessoais [2], do Banco Central:

Para facilitar a nossa reflexdo, vamos tratar os juros como sendo o valor do
aluguel do dinheiro no tempo. Na visao de quem paga, os juros correspondem
ao pagamento do “aluguel” pela utilizagao de recursos de terceiros, no caso, o
dinheiro. Ao comprarmos um produto qualquer, uma televisdao, por exemplo,
a prazo, recebemos um beneficio antecipado (ter o produto) para pagarmos
depois. Essa opcao quase sempre implica o pagamento de juros, pois estamos
usufruindo de algo, pago com dinheiro que nao temos. Pensando na visao de
quem recebe, os juros correspondem ao recebimento do aluguel pela cessao,

temporaria, de recursos financeiros proprios a terceiros.

Por exemplo, suponha que um capital de R$1000,00 foi aplicado em um certo
investimento e, depois de um ano, teve um rendimento de R$50,00. Entao, esses R$50, 00
sao os juros obtidos nesse investimento.

A taxa de juros é determinada pela razao entre os juros e o capital principal, em
um determinado periodo de tempo. No exemplo acima, temos que a taxa de juros foi de
0,05 ao ano.

50,00

axa de juros 1000, 00 0,05

Quando fazemos a razao entre os juros e o capital, encontramos a taxa de juros
expressa na forma unitaria. Para passar da forma unitaria para a forma percentual, basta
multiplicar a taxa unitaria por 100. No exemplo, 0,05 x 100 = 5%.

Os juros sao fixados por meio de uma taxa percentual e estd associado a uma
determinada unidade de tempo (dia, més, trimestre, semestre, ano).

Exemplos:

e 5% ao ano = 5% a.a.
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e 3% ao semestre = 3% a.s.

e 1% ao més = 1% a.m.

2.2 Valor presente e valor futuro

O valor presente (VP), também conhecido como Capital, refere-se a quantia inici-
almente investida numa determinada operacao financeira, ou seja, o valor do dinheiro no
tempo inicial, antes de sofrer o efeito dos juros em relagao ao tempo.

O valor futuro (VF), também conhecido por Montante ou Valor Final, é o valor do
capital adicionado da rentabilidade dos Juros no periodo.

Assim, podemos estabelecer algumas relacoes entre juros, taxa de juros, valor

presente e valor futuro. Temos que,

J=VP.i (1)

onde

i = taxa de juro (forma unitaria);
J = Juros;

V P = Valor Presente.

Essa equagdo nos fornece os Juros (J), conhecidos a taxa de juros (i) e o Valor
Presente (V P).
O Valor Futuro (V F') é obtido pela soma do Valor Presente (V P) e dos Juros (J).

Ou seja,

VF = VP+J (2)
VF = VP+VP-3
Logo,
VE=VP-(1+1) (3)

Para determinar a expressao que representa a taxa de juros, basta isolar o ¢ na

Equacao 1, com isso, temos:

J

=P (4)

i
Isolando J na Equagao 2 e substituindo na Equacao 4, temos que:

VF
i=——1

VP
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Essas expressoes sao importantes quando associamos aos regimes de capitalizagao

de juros: Juros Simples e Juros Compostos.

2.3 Regimes de Capitalizagao

Segundo Jobim [12] (2014), o regime de capitalizacao refere-se ao processo pelo
qual os juros sao formados e incorporados no capital, sendo que a Mateméatica Financeira
considera dois regimes de capitalizacao: Regime de Capitalizacao Continua e Regime de
Capitalizacao Discreta.

No regime de Capitalizacao Continua, os juros sao pagos a intervalos infinitesimais
de tempo, isto é, a capitalizacao ¢ instantanea.

Na Capitalizacao discreta, os juros sao pagos em datas especificas, ou seja, em
intervalos finitos de tempo (por exemplo: ao fim de cada més, ao fim de cada ano).
As formas aplicadas nos regimes de capitalizacdo discreta sao de Juros Simples e Juros

Compostos.

2.3.1 Juros Simples

No regime de juros simples, a taxa de juros incide somente sobre o capital inicial
(V P) ao longo de todo prazo de aplicacdo. Os juros do periodo ndo sdo somados ao
capital para o cdlculo de novos juros nos periodos seguintes, ou seja, somente o capital
inicial rende juros. Assim, a remuneracao do capital aplicado é diretamente proporcional
ao seu valor e ao tempo de aplicacao.

No regime de juros simples, os juros de cada periodo sao obtidos pela aplicacao da
taxa de juros (i) sobre o capital inicial (V' P), com isso, os juros tém o mesmo valor em
todos os periodos.

Assim temos:

Juros de cada periodo: VP -4
Juros de n periodos: VP -i-n
Portanto, o Valor Futuro (V' F'), que consiste na soma do Valor Presente e dos

Juros, ap6s um determinado periodo n, serd representado pela expressao:

VE=VP-(1+i-n) (5)

Exemplo 1. Considere que um investidor aplicou R$ 1000, 00, pelo prazo de 120 meses,
com uma taza de juros de 1% ao més, no regime de juros simples. Determine o valor do
saldo credor desse investidor no final do prazo da operagao.

Solucao:

Capital inicial (VP) : R$ 1000, 00

Tazxa de juros (i) : 1% a.m. = 0,01
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nidmero de periodos (n) : 120 meses
Assim,

VF = 1000,00.(1 + 0,01.120)

VF = 1000, 00.(2, 2)

V F = 2200, 00

2.3.2 Juros compostos

No regime de juros compostos, os juros de cada periodo sao acrescidos ao capital
inicial para o calculo de novos juros nos periodos seguintes, ou seja, os juros sao capitali-
zados, e também passam render juros. Assim, os juros de cada periodo sao inseridos no
saldo existente no inicio do respectivo periodo e nao apenas no capital inicial aplicado.

No regime de juros simples, os juros de cada periodo sao obtidos pela aplicagao
da taxa de juros (i) sobre o capital aplicado no inicio do periodo de capitalizagdo. Assim
temos,

VFi=VP-(1+1)

VF,=VF - (1+1)

VEs=VIEy- (1 + Z)

VF,=VF;-(141)

VP -(1+i)-(14i)=VP-(1+i)?
VP-(1+i)?%-(1+i)=VP-(1+1i)}
VP (1403 (14 =VP-(14i)*

Generalizando, podemos dizer que no enésimo periodo de capitalizacao, o Valor
Futuro, resultante da aplicagao de um principal (V P), durante n periodos de capitalizagao,

com uma taxa de juros ¢, no regime de juros compostos, ¢ obtido pela expressao:

VE,=VP-(1+i)" (6)

Podemos fazer a demonstracao dessa expressao do valor futuro (Expressao 6) por

inducao.
Inicialmente temos que
VFi=VP-(1+1).
Logo, a expressao é valida para n = 1.
Agora, admitimos que a expressao é valida para n, com n € N, queremos mostrar

que é valida para n + 1. Temos que:

VE, =VF, +VE,.i
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Como, por hipotese de indugao, VF, = VP - (1+1)", temos:
VE,g=VP-(1+9)"+VP- (140" i

VE,=VP-(1+4)"

Portanto, o resultado vale para n + 1. Assim, por inducao finita, vale para todo nimero
natural e o termo (14 ¢)" é chamado de fator de capitalizacao.
Utilizando a Expressao (6), podemos determinar a expressao do V P. Assim,
VF
VP=—-— 7
(I4)n (7)
As expressoes do VP e VF permitem determinar a equivaléncia de capitais ao
longo de um determinado periodo. De forma geral, para obter o valor futuro, basta
multiplicar o valor presente por (1 +4)". E, para obter o valor presente, basta dividir o

valor futuro por (1 + 7)™.

Exemplo 2. Considere que um investidor aplicou R$ 1000,00 em um banco, pelo prazo
de 120 meses, com uma taxa de juros de 1% ao més, no regime de juros compostos.
Determine o valor do saldo credor desse investidor no final do prazo da operacao.
Solucao:

Capital inicial (V P) : R$ 1000, 00

Taza de juros (i) : 1% a.m. = 0,01

nimero de periodos (n) : 120 meses

Substituindo esses valores na Expressio (6), temos:

V F = 1000,00.(1 + 0,01)*2°

V F = 1000, 00.(1,01)!2°

VF = 3300, 39

2.3.3 Comparacao entre os regimes de capitalizacao Simples e Composto

Utilizando os dados dos Exemplos 1 e 2, podemos fazer um comparativo entre a
evolucao do saldo da aplicacao ao longo do tempo utilizando os regimes de juros simples
e juros compostos. Na Figura 1, podemos analisar graficamente essa comparacao.

Note que em juros simples o dinheiro cresce linearmente (ou de acordo com uma
progressao aritmética), pois ao saldo inicial do periodo é somado um valor constante V P-i,
que representa a razao da progressao aritmética, em que o primeiro termo é V P.

Enquanto que em juros compostos o dinheiro cresce exponencialmente (ou de
acordo com uma progressao geométrica), pois o saldo do inicio de cada periodo é multi-

plicado por um fator constante (1 + i), que representa a razao da progressdo geométrica,
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Figura 1: Comparacao entre os regimes de capitalizacao Simples e Composto

em que o primeiro termo é o VP. Assim, no regime de juros compostos, a taxa de juros
é inserida sobre o montante acumulado em cada periodo, contabilizando novos juros com
base nos juros dos periodos anteriores e no capital inicial.

No regime de capitalizacao simples, o saldo ao final do periodo de 120 meses, foi
de R$ 2200, 00, enquanto que no regime de capitalizacdo composto, foi de R$ 3300, 39.
Logo, o a capitalizagdo composta foi, aproximadamente, 50% maior que a capitalizacao
simples. Reforcando a frase atribuida a Albert Einstein que diz “os juros compostos sao
a forca mais poderosa do universo e a maior invencao da humanidade”.

Atualmente, o sistema financeiro utiliza apenas juros compostos nas transagoes de

empréstimos e financiamentos.

2.4 Taxas de juros

As taxas de juros estao relacionadas com o periodo de capitalizacdo e, consequen-

temente, com a remuneragao do capital financeiro. Mas, segundo Jobim [12]:

Embora simples, este conceito esconde alguma complexidade, pois existem va-
rias formas de apresentar e de cotar as taxas de juros e, consequentemente,
varias formar de remunerar o capital, o que costuma causar grande confusao,

principalmente entre os nao iniciados em assuntos financeiros. (2014, P. 96)

Vamos apresentar algumas definicoes importantes sobre taxas de juros e sua apli-

cagao nos regimes de capitalizagao simples e composto.
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2.4.1 Taxa Efetiva

Taxa efetiva é a taxa de juros em que a unidade referencial de seu tempo coincide
com o periodo de capitalizacdo. Exemplo, 1% ao més, capitalizados mensalmente; 5% ao
ano, capitalizados anualmente; 3% ao semestre, capitalizados semestralmente.

Mas, de acordo com Puccini [18] (2004, p.62) “nos problemas praticos, as taxas
de juros e os periodos de capitalizacao nem sempre satisfazem essas condigoes”. Assim, é
necessario encontrar estratégias para fazer a equivaléncia entre a taxa de juros e o periodo

de capitalizacao.

2.4.2 Taxas Equivalentes

As taxas equivalentes sao taxas de juros fornecidas em unidades de tempo diferentes
que ao serem aplicadas a um mesmo principal durante um mesmo prazo produzem um
mesmo montante acumulado no final daquele prazo, no regime de juros compostos.

Considere um capital inicial (V P), aplicado em duas situagoes:
1¢ situagao: Periodo n; e taxa de juros simples iq;

22 situacao: Periodo nsy e taxa de juros simples is;
Logo, o montante obtido na primeira situacao sera:

VE, =VP-(1+i)"

e na segunda situacao sera:

VF, = VP (1+i5)™

Para que as taxas sejam equivalentes, é necessario que os montantes VI e VI,
sejam iguais. Assim,
VP-(14+i)" =VP-(1+1iy)™

Logo,

(144)" = (1+41iy)™

ou

=" +i)™= —1

Utilizando essa expressao,podemos determinar as relagoes entre taxa anual com as
taxas proporcionais mensal, semestral, trimestral e diarias (considerando o ano comercial,
360 dias). Temos:
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(1+14a) = (L4+4)? = (L+i)* = (1 +1im)'? = (1 +ig)*®

Em que:

i, — taxa de juros anual

15 = taxa de juros semestral
1; = taxa de juros trimestral
i, = taxa de juros mensal

1q = taxa de juros diaria

Exemplo 3. A partir do dia 6 de janeiro de 2020 foi determinado o limite de 8% para a
taxa mensal de juros do cheque especial. Qual € a taza anual equivalente?

Solucgao:

Seja i,, = 8% ao més, ou seja, 0,08

Temos que

(1+1ig) = (1 +1ip,)"

Logo,

(1+14,) = (1+0,08)2

io = (1,08)12 —1

ia = 1,5182,

ou seja, a taxa € de 151,82% ao ano.

2.4.3 Taxa Nominal

Segundo Puccini [18] (2004), taxa nominal é a taxa de juros em que a unidade
referencial de seu tempo nao coincide com a unidade de tempo dos periodos de capitaliza-
¢ao. A taxa nominal é sempre fornecida em termos anuais, e os periodos de capitalizacao
podem ser semestrais, trimestrais, mensais ou diarios.

A taxa nominal nao representa uma taxa efetiva e, por isso, nao deve ser utilizada
nos céalculos financeiros, no regime de juros compostos. Assim, para os célculos de juros
no regime de juros compostos devemos utilizar as taxas efetivas correspondentes.

Devido a falta de conhecimento de matemaética financeira, principalmente, em rela-
¢ao aos regimes de capitalizagao, ainda é comum algumas pessoas confundirem os conceitos

de taxas nominais e taxas equivalentes. Segundo Morgado [15],

Um (péssimo) habito em Matematica Financeira é o de anunciar taxas pro-
porcionais como se fossem equivalentes. Uma frase como “48% ao ano, com
capitaliza¢do mensal” significa que a taxa usada na operacdo nio é a taxa de
48% anunciada e sim a taxa mensal que lhe é proporcional. Portanto, a tradu-
¢ao da expressio “48% ao ano, com capitalizacdo mensal” é “4% ao més”. As
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pessoas menos educadas matematicamente podem pensar que 0s juros sejam

realmente de 48% ao ano, mas isso ndo é verdade. (2015,p. 91)

A confusao acontece porque a taxa efetiva implicita de uma taxa nominal anual é
calculada de forma proporcional, no regime de juros simples. E, a taxa anual equivalente
a essa taxa é calculada no regime de juros compostos.

Ao calcular a taxa anual efetiva de juros equivalentes a 4% ano més, obtemos
(141i4) = (140,04)"? =i, = (1,04)* =1 =i, ~ 0,6 = 60% a.a.

Logo, nesse contexto, a taxa de juros de 48% ao ano ¢ chamada de taxa nominal
e a taxa efetiva é de 60%. Verificando que a taxa anual equivalente é sempre maior que

a taxa nominal.

2.5 Séries de pagamentos

Em situacoes de aquisicao de bens ou contratacao de um empréstimo é comum
que o pagamento seja realizado por meio de parcelas, que constituem, na matematica
financeira, uma série de pagamentos ou recebimentos. Assim, podemos definir séries de
pagamentos como uma sucessao de pagamentos ou recebimentos (P, Py, P, ..., P,) com
vencimentos sucessivos (t1,to, 3, ..., t,).

Uma maneira de organizar os dados de uma série de pagamentos ¢ o fluxo de
caixa, pois permite organizar a entrada e saida de dinheiro ao longo de um determinado
periodo de tempo. Com o fluxo de caixa é mais facil ter o controle de custos de operagoes
financeiras, investimentos e financiamentos.

Podemos representar um fluxo de caixa por meio de diagramas ou tabelas. Para a

construcao de um diagrama de fluxo de caixa devemos respeitar algumas convengoes:

1. A escala horizontal representa o tempo, divido em periodos, que podem ser expressos
em dias, semanas, meses, semestres ou anos. O ponto 0 representa a data inicial, o

ponto 1 representa o final do 12 periodo, e assim sucessivamente;
2. Os intervalos de tempo de todos os periodos sao iguais;

3. Saidas de caixa correspondem aos pagamentos, tém sinais negativos e sao represen-

tadas por setas apontadas para baixo;

4. Entradas de caixa correspondem aos recebimentos, tém sinais positivos e sao repre-

sentadas por setas apontadas para cima.
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Exemplo 4. Um banco concede um empréstimo a um cliente, para pagamento em pres-
tacoes periodicas e iguais a com a primeira prestacao paga apos o primeiro periodo. Re-
presente graficamente o fluzo de caiza.

Solucgao:

Aqui temos duas opcoes, montar o fluro de caixa em forma de diagrama de acordo com
a visao do banco, ou montar de acordo com a visao do cliente. Para que as prestagoes
representem saida de dinheiro, entao o diagrama serd montado com a visao do cliente,
pois neste caso ele terd que pagar as prestacoes, ou seja, terd n saidas de dinheiro de seu
caiza.

Portanto o diagrama serd dado por:

Figura 2: Diagrama de fluxo de caixa

Observe que, no fluxo de caixa da Figura 2, as prestacoes sao representadas por
setas apontadas para baixo, pois representam saidas de dinheiro e o valor inicial é re-
presentado por uma seta voltada para cima, indicando a entrada do empréstimo neste
caixa.

O fluxo de caixa também auxilia no célculo da Taxa Interna de Retorno (TIR)
ou “Internal Rate of Return” (IRR). Temos que a TIR de um fluxo de caixa ¢ a taxa de
desconto que faz seu Valor Presente Liquido (VPL) ser igual a zero, sendo utilizada para
avaliar a atratividade de um projeto ou investimento.

O Valor Presente Liquido consiste em somar todos os fluxos de caixa corrigidos
ao longo do tempo de acordo com a taxa obtendo o valor presente e depois subtraindo o

investimento inicial. Logo,

n
FCYy
VPL = ——— — FCj
; (1+4)k

onde, F'(C} representa o fluxo de caixa no periodo k.

O valor presente liquido é igual a zero quando as grandezas futuras, ao serem
descontadas com uma determinada taxa (Taxa Interna de Retorno), produzem um valor
presente para o fluxo de caixa que é igual ao investimento inicial colocado no ponto zero

da escala de tempo. Assim, fazendo o VPL igual a zero na equacao, temos
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FCk
= —FC —|—
Para avaliar a viabilidade de um projeto através da Taxa Interna de Retorno,
podemos usar uma calculadora cientifica ou a funcao TIR do Excel. O investimento
inicial sera a base do calculo (sinal negativo), e vird acompanhado de uma série de fluxos

de caixa positivos.

2.5.1 Séries de pagamentos uniformes

As séries de pagamentos sao chamadas de uniformes quando os valores das parcelas
ou prestagoes (PGTO) sao todos iguais.

Como as prestacoes possuem o mesmo valor, conseguimos obter formulas simplifi-
cadas para a capitalizacao e o desconto dessas parcelas, considerando o valor futuro e o
valor presente relacionados em aplicacoes financeiras, empréstimos e financiamentos.

Assim, determinar o valor futuro de uma série de pagamentos uniformes, consiste
em determinar o montante acumulado V F', no final de n periodos, considerando a capita-
lizagao de n prestagbes de mesmo valor (PGTO), com uma taxa de juros ¢ por periodo,
no regime de juros compostos.

Com isso, para determinar o valor futuro de cada prestacao ao longo dos n periodos,
temos que a 12 prestagao capitaliza juros durante (n—1) periodos, a 22 prestagao capitaliza
juros durante (n — 2) periodos, e assim sucessivamente, sendo que a tltima prestagdo nao
capitaliza juros, pois ja encontra no periodo n.

Assim, o montante V' F' é obtido pela soma dessas parcelas, ou seja:
VF =PGTO-(1+i)"'+PGTO-(1+i)"?*+ ..+ PGTO - (1 +1i)+ PGTO
Logo,
VE=PGTO-[(1+4)" "+ (14" +..+ (1+i)+1] (8)

Os termos entre colchetes representam a soma dos termos de uma progressao geo-
métrica. Para determinar a férmula dessa soma de PG, multiplicamos ambos os membros

da expressao por (1 + ). Assim, obtemos:
VF-(14i)=PGTO-[(1+4)"+ (1 +9)" "+ (14" >+ ...+ (1+1i)] (9)

Subtraindo (8) de (9), temos:
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VF.i=PGTO - -[(1+1)" —1]
Logo,

[(1+14)"—1]

VF = PGTO - (10)

O célculo da prestagdo (PGTO) a partir do valor futuro (V' F') é obtido pelo inverso
da Expressao 10. Ou seja:
VF.

POTO =t (11)

Com essa relacao, conseguimos obter o valor de cada prestacao, a partir do valor
futuro.

Podemos determinar o valor presente (principal) a partir do desconto das n pres-
tagOes de uma série uniforme, com uma taxa de juros (i) por periodo, no regime de juros
compostos.

Substituindo o V' F', da Expressao 10 na Expressao 7, temos:

(14 )™ —1]

P =PGTO -
v Cro-

(12)

E, assim, o célculo de PGTO a partir de V' P é obtido pela relacao inversa, isto é:

PGTO =VP- {M] (13)
(1+d)m—1

Exemplo 5. Considere uma série uniforme de pagamento com prestacao de R$1.000,00

por 240 meses a uma taza de juros de 2% ao més.

Determine:

a) O Valor Futuro da soma da série;

Solucgao:

[(1+ 2)" —1]

1
[(1+0,02)20 — 1]
0,02
115,8887 — 1
0,02

114, 8887
0,02
VFEF = 1.000,00-5.744, 43675

VF = 5.744.436,75

VF = PGTO-

VF = 1.000,00 -

VF = 1.000,00-

VF = 1.000,00 -
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Portanto, o Valor Futuro serd R$ 5.744.436,75.

b) O Valor Presente da soma da série:

Solucgao:

(1) — 1]

P = PGTO-“— 7=
v N T

VP = 1.000,00

[(1+0,02)%4 — 1]

[(1,02)* — 1]
VP = 1.000,00-
770,02 - (1,02)240
114, 8887
VP = 1.000,00 — "
’ 2,3178

VP = 1.000,00 -49,56855
VP = 49.568,55

Portanto, o Valor Presente serd R$ 49.568, 55.

2.5.2 Séries perpétuas

10,02 (1+0,02)20

Segundo Jobim [12] (2014) as séries infinitas, ou perpetuidades, sdo sequéncias de

pagamentos ou recebimentos que se estendem por um nimero muito grande de periodos,

isto é, quando n tende a infinito. Sao usadas, por exemplo, em calculo de precificacao de

imodveis, pensao mensal vitalicia.

Se o prazo (n) se tornar muito grande, entdo devemos encontrar o valor limite de

V P, na Expressao 12 quando n tende para o infinito. Assim,

V Prerpétuo = lim VP = lim PGTO.

Como PGTO e i sao constantes, temos que:

PGTO | [(1+i" 1] _PGTO
) n—00 (1 —+ Z)n 72 n—o00

VPperpétuo =

Portanto,

PGTO

VPperpétuo = i

36

i 1+~ 1)
—00 n—00 i.(1+2)n




Exemplo 6. Podemos estimar o valor teorico de um apartamento através de seu aluguel.
Vamos determinar o valor tedrico de um apartamento que rende mensalmente R$ 1000, 00,
considerando uma taza de 0,4% ao més.

Solucgao:

Como o aluguel mensal de um apartamento pode ser considerado uma perpetuidade, ao

substituirmos na Ezxpressao 14, temos:
VPperpétuo - % = 250000, 00
Logo, o seu valor tedrico serd de R$ 250.000, 00
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3 Os dois tipos mais comuns de financiamento

Em situacoes de empréstimos ou financiamentos, principalmente, a longo prazo, um
fator importante que deve ser analisado é a forma que essa divida sera extinta. Pois, quem
assume a divida, assume o compromisso de restituir o principal mais os juros devidos,
no prazo estipulado. Esse processo de extingao de uma divida através de pagamentos
periddicos ¢ chamado de amortizagao.

Os principais sistemas de amortizagao utilizados pelas instituicoes financeiras sao

o sistema de amortizacao constante (SAC) e o sistema Price (Tabela Price).

3.1 Sistema de Amortizacao Constante

No sistema de amortizagao constante, as amortizagoes sao constantes ao longo de
todo o prazo de financiamento. Os juros sao calculados, a cada periodo, multiplicando
a taxa de juros pelo saldo devedor existente no periodo anterior. Com isso, o valor dos
juros diminui ao logo do prazo de financiamento e, consequentemente, as prestagoes sao
decrescentes.

A amortizacao (A) de cada periodo é calculada pela divisao do valor do financia-
mento, que representa o saldo devedor inicial (SDy), pelo prazo do financiamento (n), ou

seja:

5Dy

n

A

Os juros (Jy), de cada periodo, sdo calculados sobre o saldo devedor do periodo

anterior (SD,_1). Logo,

Jk - SDn_l Z

As prestacoes sao representadas pela soma do valor da amortizacao com o valor

dos juros do periodo. Assim,

PGTO, = A+ Jy

O saldo devedor (SDy) é a diferenca entre o saldo devedor anterior SDj_; e o valor

da amortizacao. Logo,

SDy =SDy_1—A

Para melhor compreender o sistema de amortizacao constante, podemos construir

uma planilha relacionando amortizacao, juros, prestacao e saldo devedor.
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Tabela 3: Sistema de Amortizacao Constante

Periodo | Amortizacao Juros Prestacao | Saldo devedor
0 S Dy
1 A Jp=8Dy-1 J+A SDy— A
2 A Jy=SD; -1 Jy+ A SD; — A
3 A J3=58Dy -1 Js+ A SDy— A
4 A Jy=58D3 -1 Jy+ A SD; — A

Exemplo 7. Vamos considerar um financiamento de R$1.000,00, com uma taza de juros
de 8% ao més, durante um prazo de 5 meses, utilizando o Sistema de Amortizagoes
Constantes (SAC).

Solucgao:

A amortizacao mensal € obtida pela divisao entre o valor do principal do financiamento
e 0 prazo da operacao.

1000, 00
A= -

= 200,00

Logo, a amortizacdo mensal serd de R$ 200, 00.
Os juros do més sao calculados sobre o saldo no inicio do respectivo més.
A Tabela 4 mostra os cdlculos dos valores desse financiamento no final dos cinco meses

da operacao.

Periodo | Amortizacao Juros Prestacao Saldo devedor
0 1.000, 00
1 200, 00 1.000 - 0,08 = 80,00 | 80,00 + 200,00 = 280, 00 800, 00
2 200, 00 800,00 - 0,08 = 64,00 | 64,00 + 200, 00 = 264, 00 600, 00
3 200, 00 600,00 - 0,08 = 48,00 | 48,00 + 200, 00 = 248,00 400,00
4 200, 00 400,00 - 0,08 = 32,00 | 32,00 + 200,00 = 232,00 200,00
5 200, 00 200,00 - 0,08 = 16,00 | 16,00 4+ 200,00 = 216, 00 0

Tabela 4: Exemplo de financiamento pelo Sistema de Amortizacbes Constantes

Note que as prestacoes e os juros de cada més vao diminuindo linearmente de valor
ao longo do tempo, e as amortizacoes permanecem com o mesmo valor. Essa modali-
dade de pagamento é muito utilizada nas operacoes de financiamentos imobiliarios e nos

financiamentos de longo prazo de um modo geral.
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3.2 Sistema Price

O sistema Price (ou Tabela Price) é uma variacdo de sistema francés. Nesse sistema
de amortizacao as prestacoes sao constantes; a taxa de juros ¢ dada em termos nominais
(taxa nominal); a amortizagao é crescente e os juros decrescentes.

Para calcular o valor da prestacdo (PGTO) utilizamos a expressao para séries

uniformes, com prestacoes iguais.

PGTO =VP- [%}

onde,
VP (Valor Presente) corresponde ao saldo devedor inicial (SDy);
1 representa a taxa de juros;

n representa o nimero de prestacoes.

Os juros (Ji) de cada periodo sdo calculados sobre o saldo devedor do periodo

anterior (SDy_1). Logo,
Jp =5D)_1 -1
A amortizacao é diferenga entre a prestagao e os juros do periodo (J).

Ay = PGTO — Jj

O saldo devedor (SDy), ¢ a diferenca entre o saldo devedor anterior (SDy_1) e o

valor da amortizagao do periodo. Logo,

SDy = SDj_1 — Ay

Para melhor compreender o sistema de amortizacao constante, podemos construir

uma planilha relacionando amortizacao, juros, prestacao e saldo devedor.

Tabela 5: Tabela Price

Periodo Juros Amortizacao | Prestacao | Saldo devedor
0 S Dy
1 J=8Dy-1 | PGTO —J, | PGTO SDy
2 Jo=8D:-1 | PGTO —Jy | PGTO SD,
3 Js=8Dy-1 | PGTO —Js | PGTO SDs
4 Jy=8Ds-1 | PGTO - J, | PGTO SDy
n Jo=8D,1-1| PGTO — J, | PGTO SD, =0
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Exemplo 8. Vamos considerar um financiamento de R$1.000,00, com uma taza de juros

de 8% ao més, durante um prazo de 5 meses, utilizando a Tabela Price.

Solucgao:

Inicialmente, devemos calcular o valor da prestagao, utilizando a Exzpressao (13).

PGTO

PGTO =

PGTO =

PGTO =

PGTO =
PGTO =

VP[zﬁ(lez')"J

(141i)" —

[0,08 - (1+0,08)°
1000, 00 - _ (1+(() ()Jsr; — ) ]

10,08 - (1,08)
1000, 00 - (1. 08); }

(0,08 -1,4693
1000,00- (1,4693 — 1 }

0 117544
1000,00-W
250,46

Logo, o valor da prestacao € igual a R$ 250, 46.

Os juros do més sao calculados sobre o saldo no inicio do respectivo més.

A amortizacdao do principal € obtida pela diferenca entre o valor da prestagdo e o valor

dos juros do més.

A Tabela 6 mostra os cdlculos dos valores desse financiamento no final dos cinco anos da

0peracao.
Periodo Juros Amortizagao Prestacao | Saldo devedor

0 1.000, 00

1 1.000, 00 - 0,08 = 80,00 | 250,46 — 80,00 = 170,46 | 250,46 829, 54

2 829,54 - 0,08 = 66,36 | 250,46 — 66,36 = 184,09 | 250,46 645, 45

3 645,45 - 0,08 = 51,64 | 250,46 — 51,64 = 198,82 | 250,46 446,63

4 446,63 - 0,08 = 35,73 | 250,46 — 35,73 = 214,73 | 250,46 231,90

D 231,90 - 0,08 = 18,55 | 250,46 — 18,56 = 231,90 | 250, 46 0

Tabela 6: Exemplo financiamento Tabela Price

Note que os juros de cada més vao diminuindo de valor ao longo do tempo, e

as amortizacoes, inversamente, vao aumentando. Essa modalidade de pagamento tam-

bém é bastante utilizada em operacoes de financiamento imobilidrio e crédito direto ao

consumidor.
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4 Financiamento imobilidrio: qual a melhor opcao?

O financiamento imobilidrio é uma forma de muitas pessoas conseguirem realizar
o sonho da casa propria. Mas, tomar a decisao de fazer o financiamento, requer alguns
conhecimentos basicos de matematica financeira e educacdo financeira. E importante
conhecer o significado dos termos utilizados nos contratos de financiamento imobiliario e,
principalmente, conhecer o seu orcamento familiar.

Segundo orientacoes do Caderno de Educacao Financeira Gestao de Financas Pes-

soais [2], do Banco Central:

[...] éimportante que os usudrios e clientes do sistema financeiro saibam como
utilizé-los adequadamente. Para isso, alguns conhecimentos e comportamentos
basicos sdo necessérios: (i) entender o funcionamento do mercado e o modo
como os juros influenciam a vida financeira do cidadao (a favor e contra); (ii)
consumir de forma consciente, evitando o consumismo compulsivo; (iii) saber
se comportar diante das oportunidades de financiamentos disponiveis, utili-
zando o crédito com sabedoria e evitando o superendividamento; (iv) entender
a importancia e as vantagens de planejar e acompanhar o orcamento pessoal
e familiar; (v) compreender que a poupanca é um bom caminho, tanto para
concretizar sonhos, realizando projetos, como para reduzir os riscos em eventos

inesperados; e, por fim, (vi) manter uma boa gestao financeira pessoal.(2013)

Atualmente, os contratos de financiamento imobilidrio sao assinados com recursos
de Sistema Financeiro de Habitagdo (SFH) e o Sistema Financeiro Imobilidrio (SFI).
As condicoes gerais e os critérios para contratacao de financiamento imobilidrio pelas
instituicoes financeiras e demais institui¢oes autorizadas sao normalizadas pelo governo e
fiscalizadas pelo Banco Central.

O SFH foi criado pela Lei n® 4.380/64, de 21 de agosto de 1964, com o intuito
de resolver o problema habitacional brasileiro, sendo destinado a facilitar e promover a
construcao e a aquisicao da casa propria ou moradia, especialmente pelas classes de menor
renda da populacao. Destinado, exclusivamente, a pessoa fisica.

Em relacao as aplicagoes do Sistema Financeiro, o Art. 92 da Lei n® 4.380/64, de

21 de agosto de 1964 [5], informa que:

Todas as aplicagoes do sistema, terdo por objeto, fundamentalmente a aquisi¢ao
de casa para residéncia do adquirente, sua familia e seus dependentes, vedadas
quaisquer aplicacoes em terrenos nao construidos, salvo como parte de operacao
financeira destinada a constru¢ado da mesma. (BRASIL,1964)

O financiamento imobiliario, feito por meio do SFH, conta com regras estipuladas
pelo governo e fiscalizadas pelo Banco Central, e possui com principal fonte de recursos
a poupanca. De acordo com o Art. 13 da Resolucao n® 4.676, de 31 de julho de 2018, do
Banco Central [1]:
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As operagdes no ambito do SFH devem observar as seguintes condi¢oes especi-
ficas:

I - limite maximo do valor de avaliacdo do imoével financiado de R$ 1.500.000, 00
(um milhao e quinhentos mil reais);

IT - custo efetivo maximo para o mutudrio, compreendendo juros, comissoes e
outros encargos financeiros, de 12% a.a. (doze por cento ao ano); e

III - atualizacao do saldo devedor, caso prevista em contrato, pela remuneragao
basica aplicavel aos depositos de poupanca. (BACEN, 2018)

Logo, é necessario cumprir esses requisitos dispostos no artigo para ser candidato
a esse tipo de financiamento. Mas, apesar de todas as exigéncias, o SFH oferece op¢oes
vantajosas para o cliente, ao oferecer taxas de juros um pouco mais baixas. Para os
financiamentos que nao atendem as exigéncias para o financiamento com recursos do
SFH, foi criado pela Lei n? 4.514, de 20 de novembro de 1997, o Sistema Financeiro
Imobiliario (SFI).

O Sistema Financeiro Imobiliario (SFI) amplia a abrangéncia dos financiamentos,
permitindo o financiamento de imével comercial ou de um segundo imével, nao estabelece
limite no valor do financiamento, nem no preco do imével. Essa opcao pode ser oferecida
tanto a pessoas fisicas, como pessoas juridicas. Porém, nao h4 limites para os juros e para
o valor de renda comprometida.

Nesse tipo de financiamento, a renda nao vem, necessariamente, da Caderneta de
Poupanca e FGTS, mas de investidores do setor imobilidrio, como bancos e financeiras.
Além disso, o im6vel sofre alienacao fiduciaria, ou seja, o cliente s6 serd dono do imovel
quando pagar a ultima parcela, o que proporciona aos bancos maior protecao contra a
inadimpléncia.

O SBPE (Sistema Brasileiro de Poupan¢a e Empréstimo) é um tipo de linha de
financiamento, oferecida por instituicoes financeiras publicas e privadas, destinada para
a compra de imoveis. Tanto o SFH e o SFI utilizam os recursos do SBPE em suas linhas
de crédito.

Nesse sentido, o SBPE tem por finalidade promover o financiamento imobilidrio
em geral, por meio da captacao e do direcionamento dos recursos de depositos de pou-
panca. O sistema é composto por bancos multiplos com carteira de crédito imobiliario,
as caixas economicas, as sociedades de crédito imobiliario e as associacoes de poupanca e
empréstimo.

O Banco Central determina, no inciso I do Art. 15 da resolucao n® 4.676, de 31 de
julho de 2018, que as institui¢oes que fazem parte do SBPE precisam destinar pelo menos
65% dos recursos da poupanca para suas linhas de financiamento de imoéveis. Assim,
o SBPE ¢é de fundamental importancia para o mercado imobilidrio e os financiamentos
existentes no Brasil, devido a sua abrangéncia e condigoes facilitadas, como por exemplo,
o longo prazo para a quitacao da divida e parcelas que nao comprometem o or¢camento

familiar.
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Até agosto de 2019, a atualizacao do saldo devedor dos financiamentos pelo SFH,
como previsto no inciso III do Art. 13 da Resolucao n® 4.676, acontecia pela remune-
racao basica aos depositos de poupanca. Ou seja, os financiamentos eram fornecidos na
modalidade juros fixos mais variagdo da TR (juros fixos + TR).

Porém, em agosto de 2019, o Conselho Monetario Nacional (CMN) aprovou uma
resolucao (Resolucdo BACEN n? 4739 de 19 de agosto de 2019), que resolve revogar o
inciso III do caput do art. 13 da Resolucao n® 4.676, de 31 de julho de 2018. Com
essa resolugdo, a partir dessa data, estende ao Sistema Financeiro da Habitacao (SFH)
a possibilidade de contratacao de financiamentos imobilidrios com atualizacao do saldo
devedor baseada em indices de pregos ao consumidor (IPCA), ou seja, juros fixos mais
variagao do IPCA (juros fixos + IPCA).

Para melhor compreender as diferencas entre essas duas formas de financiamento,
vamos apresentar o que representa esses dois indices e sua variacao historica.

A TR (Taxa Referencial) foi criada na década de 90, pelo Governo Collor, com
o objetivo de controlar a inflacdo. Atualmente, a Taxa referencial é utilizada como um
indice de correcao monetéria aplicada para corrigir os valores de poupanca, FGTS e
financiamento imobiliario.

O Banco Central é responsavel pelo calculo e divulgacao da TR. Atualmente, a TR
é calculada a partir das taxas de juros negociadas no mercado secundario com Letras do
Tesouro Nacional (LTN). Para determinar o valor da taxa TR, ¢ aplicada uma férmula,

prevista no Art. 62 da resolucdo n? 4.624, de 18 de janeiro de 2018, do Banco Central:

TR—mdx{O ;100-{[%} —1}}(%)

Em que:

TBF é a Taxa Bésica Financeira (também calculada e divulgada pelo Banco Central)

e corresponde & TBF relativa ao dia de referéncia;

R é o redutor, tal que R = (a + b) - TBF/100);

e a é um valor fixo igual a 1,005 (valor definido na criagdo da TR);

b depende do valor da TBF e é divulgado pelo Banco Central.

A TR seré expressa em porcentagem, utilizando quatro casas decimais. Note que a
TR nao sera expressa por um valor negativo, pois na féormula tomamos o maximo entre 0
e a expressao {100 - [(1 + TBF/100)/R] — 1}. Portanto, o valor minimo da TR sera zero.
O IPCA (Tndice Nacional de Pre¢os ao Consumidor Amplo) é medido e divulgado
pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), por meio de pesquisa de pregos

e custos. A sua periodicidade de divulgacao é mensal.
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Esse indice tem como objetivo medir a inflacdo de um conjunto de produtos e ser-
vigos comercializados no varejo, referentes ao consumo pessoal das familias que possuem
rendimento entre 1 e 40 salarios minimos residentes nas areas urbanas das regioes de
abrangéncia do SNIPC (Sistema Nacional de Indices de Precos ao Consumidor), as quais,
atualmente, sdo: regioes metropolitanas de Belém, Fortaleza, Recife, Salvador, Belo Hori-
zonte, Vitoria, Rio de Janeiro, Sao Paulo, Curitiba, Porto Alegre, além do Distrito Federal
e dos municipios de Goiania e Campo Grande.

E utilizado pelo Banco Central como medidor oficial da inflacdo do pais, repre-
sentando assim, uma ferramenta essencial para a gestao econémica do Brasil. O Banco
Central, estabelece metas para a inflacdo. Entao, nesse sentido, o IPCA permite verificar
se essas metas estao sendo atingidas ou nao. Caso o IPCA ultrapasse as metas estabele-
cidas, é necessario que o Governo tome algumas medidas para controlar a inflagao.

A inflagao influencia diretamente no seu poder de compra, de forma simplificada,
se a variacao do seu salario, de um ano para o outro, for menor do que o IPCA, vocé
perde seu poder de compra, pois os precos sobem mais do que a sua renda. Se a inflacao
e o seu salario tém a mesma variacao, seu poder de compra se mantém. Se vocé, porém,
receber um aumento acima do IPCA, seu poder de compra aumentara.

Portanto, é importante acompanhar a variacao do IPCA, principalmente, se vocé
pretende fazer investimentos ou financiamentos que utilizam esse indice para fazer remu-
neragao, em relacao a investimentos e correcao do saldo devedor, em relacao a financia-
mentos.

Na Figura 3, podemos fazer a comparacao da TR e IPCA no periodo de 1999 a
2019. Como podemos observar a TR mantém inferior que o IPCA durante todo o periodo.
Além de sofrer menos variagoes. Em 2015, por exemplo, enquanto a variacao da TR foi
de 1,7954% o IPCA foi de 10,67%. Mostrando que o IPCA ¢é mais instavel que a TR.
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Figura 3: Grafico comparativo TR e IPCA
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Além dos financiamentos com correcao do saldo devedor utilizando o IPCA e a TR,
em 20 de fevereiro de 2020, a CAIXA lancou sua primeira linha de crédito imobilidrio com
taxa de juros fixa. Segundo a CAIXA, essa nova modalidade de crédito tera taxa de juros
de 8% até 9,75% ao ano. Podendo financiar até 80% do imovel e garantido ao cliente
maior previsibilidade das prestacoes.

A CAIXA foi a primeira instituicao financeira a utilizar o IPCA como indice de
correcao do saldo devedor em seus financiamentos imobilidrios e, também a primeira a
utilizar a linha de crédito com taxa fixa. Entao, com o intuito de discutir sobre o finan-
ciamento imobiliario, vamos apresentar algumas simulagoes de financiamento, utilizando
como referéncia os orientacoes e determinacoes dessa instituicao.

A CAIXA, disponibiliza uma cartilha (Cartilha do Crédito Imobiliario), que auxilia
em algumas davidas importantes sobre o processo de contratacao, além da explicacao
de alguns termos utilizados nas operagoes imobilidrias, como por exemplo, amortizacao,
atualizacao monetéria, encargos mensais, juros, indexador, prazo de amortizacao, saldo
devedor e taxa de juros.

Nas simulacoes que vamos apresentar, utilizaremos o Sistema de Amortizacao
Constante (SAC), seguindo as orientagoes da Cartilha da CAIXA [7]:

A prestacado é composta das parcelas de amortizacao e juros, em que o valor
mensal da parcela de amortizacao é constante, atualizada pelo mesmo indice de
atualizacao do saldo devedor, sendo recalculada pela divisao do saldo devedor
pelo prazo remanescente do financiamento. A parcela de juros é recalculada,
mensalmente, pela aplicacdo da taxa de juros contratada incidindo sobre o
saldo devedor. (CAIXA, 2020)

Nesse sentido, antes de fazer o financiamento é importante conhecer o contrato
de financiamento oferecido pela instituicao financeira, quais sao as taxas de juros, como
serd realizada a amortizacao da divida, qual serd o prazo do financiamento, como sera a
atualizacao do saldo devedor e qual é o encargo mensal.

O encargo mensal é o valor que pago mensalmente & instituicao, que representa a
prestacao onde estao inclusos a amortizagao, os juros, um seguro e a tarifa administrativa.
Estes fatores influenciam no custo efetivo total do financiamento.

O seguro, que é obrigatorio em todas as instituicoes financeiras, fica embutido
no valor das prestagdes e serve para proteger o contratante (mutuério) e sua familia de
eventuais contratempos que podem acontecer. Os seguros contratados sao DFI (Seguro
contra Danos Fisicos ao Imovel) e MIP (Seguro por Morte ou Invalidez Permanente). De
acordo com a cartilha da CAIXA [7],

O seguro habitacional é uma garantia fundamental e obrigatéria para o cré-
dito imobiliario, com beneficios para todas as partes envolvidas. Garante, por
exemplo, que a familia permaneca com o imoével se houver morte ou invalidez

total e permanente da (s) pessoa (s) que compos (compuseram) renda para o
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financiamento, por meio da quitacao total ou parcial da divida junto ao agente
financeiro, a depender do percentual de participagao de cada um na composic¢ao
da renda. Também garante a indenizacao ou a reconstrucao do imoével, caso
ocorra dano fisico causado por riscos cobertos pela seguradora, de acordo com
a apolice contratada. (CAIXA, 2020)

Além dos gastos referentes aos seguros e tarifas administrativas, o Custo Efetivo
Total depende da taxa de juros utilizada na contratacao do financiamento. Quanto maior
for o relacionamento do contratante com o banco através de servicos como: cheque es-
pecial, cartao de crédito, conta salario, seguros e outros produtos financeiros; menor é a

taxa de juros aplicada.

4.1 Simulagoes de financiamento

As simulacoes vao apresentar um comparativo entre os financiamentos que utilizam
a correcao pela TR e a correcao pelo IPCA, e também o financiamento com a taxa fixa
de juros. Para os financiamentos, utilizaremos a taxa de juros balcao, destinada a clientes
que nao possuem relacionamento com a instituicao financeira.

Nas simulagbes nao vamos considerar alguns aspectos que influenciam no custo
efetivo total de um financiamento e nos valores das prestagoes e evolucao do saldo de-
vedor, como por exemplo, taxas administrativas e seguros. As despesas iniciais e de
correspondentes também nao serao analisadas.

Atualmente, nos financiamentos indexados pela TR, a taxa de juros efetivos é
8,5% a.a. + TR. Para os financiamentos indexados pelo IPCA, a taxa de juros efetivos
¢ 4,95% a.a. + IPCA. Para a linha de crédito com taxa de juros fixa, a taxa efetiva é
9,75% a.a..

Para realizar as simulagoes onde ha previsao da atualizacao do saldo devedor,
construimos uma tabela (ver em Apéndices) com as seguintes entradas: Ano, Més, Parcela,
Indice de correcio (em %), Saldo devedor + Correcdo, Juros, Amortizagao, Prestacao e
Saldo devedor.

Na tabela:

Ano e més: relacionados com o prazo de financiamento;

Parcela: Numero de parcelas;

Indice de correcdo: Valor do indexador (em %), TR ou IPCA;

Saldo devedor + correcao: Saldo devedor atualizado pelo indexador;

Juros: Produto da taxa de juros pelo saldo devedor;

Amortizacao: atualizada pelo mesmo indice de atualizagao do saldo devedor, sendo recal-
culada pela divisao do saldo devedor pelo prazo remanescente do financiamento;
Prestacao: Soma da Amortizagao com os Juros;

Saldo devedor: Saldo no final de cada periodo.
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4.1.1 Primeira situagao: Simulagao de um financiamento feito em 1999, com

taxas de juros atuais e prazo 240 meses

Para fazer uma comparacao com dados reais de TR e IPCA, na primeira simulacao
vamos considerar a aquisicdo de um imo6vel ha 20 anos atras, mais especificamente em
1999, no valor de R$ 200.000, 00, em que o valor financiado foi de R$ 160.000,00 (80%
do valor do imével), com um prazo de duracao de 20 anos (240 meses), utilizando taxas
de juros atuais. Em relacao aos indexadores utilizados para a atualizacao da divida,
utilizaremos dados reais fornecidos pelo IBGE e Banco Central. Vamos utilizar o Sistema
de Amortizagdo Constante (SAC), para fazer a amortizacao da divida.

A Tabela 7, mostra a comparacao entre as trés modalidades de financiamento.

Tabela 7: Primeira simulagao de financiamento imobiliario

Modalidade de financiamento | Juros + TR Juros + IPCA Taxa fixa
Valor do Imoével R$ 200.000,00 | R$ 200.000,00 | R$ 200.000,00
Valor de entrada R$ 40.000, 00 R$ 40.000, 00 R$ 40.000, 00
Valor financiado R$ 160.000,00 | R$ 160.000,00 | R$ 160.000,00
Porcentagem financiada 80% 80% 80%
Prazo 240 meses 240 meses 240 meses
Sistema de Amortizacao SAC SAC SAC
Taxa de juros efetivos 8,500% a.a. 4,9499% a.a 9,7499% a.a.
Indice de correcao TR do periodo | IPCA do periodo | Sem correcao
Valor da 1° prestacao R$ 1.767,18 R$ 1.321,33 R$ 1.911,95
Ultima prestacao R$ 954,21 R$ 2.341, 36 R$ 671,86
Valor total do Financiamento | R$ 361.415,32 | R$ 467.759,97 | R$ 310.056, 24

Inicialmente, vamos fazer a comparacao entre os financiamentos com correcao do
saldo devedor pelos indices de correcao. Como podemos analisar pelo grafico da Figura
4, quando utilizamos juros + IPCA, a prestacao inicial é menor que a prestacao do
financiamento indexado pela TR, o que pode ser mais atrativo no inicio do financiamento.
Mas como, o saldo devedor é atualizado pelos indexadores, ao se deparar com a ultima
prestacao, verificamos que a prestacao associada a TR ficou bem inferior a prestacao
indexada pelo TPCA.

Podemos observar pelo grafico da Figura 5 que a evolucao do saldo devedor ao
longo do tempo é diferente nas trés formas de financiamento. Uma vez que os indices
considerados para atualizacao do saldo devedor impactam diretamente no comportamento
da divida.

De acordo com os dados utilizados, podemos verificar no contrato corrigido pela TR
ou quando a taxa é pré-fixada, o saldo devedor reduziu de forma mais rapida. Enquanto
que no contrato corrigido pelo IPCA, mesmo apo6s o pagamento de 50% das parcelas, o

saldo devedor continuou, praticamente, igual ao inicial.
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Figura 4: Comportamento das prestacoes na 12 simulacao de financiamento

Em relagao ao valor total do financiamento, a modalidade mais atrativa foi a com
taxa fixa de juros, mas se compararmos as modalidades com correcao do saldo devedor,
podemos verificar que o financiamento pela TR foi mais vantajoso que o financiamento
indexado pelo IPCA. E um fator que influencia nessa diferenca é o fato do IPCA sofrer
variagoes mais bruscas que a TR, ao longo do periodo analisado. O que pode ocasionar sé-
rios problemas, pois o aumento do valor das prestagoes pode gerar dificuldades financeiras

no futuro, comprometendo o orcamento familiar.
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Figura 5: Evolucao do Saldo Devedor na 1¢ simulagao de financiamento
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Como os fluxos de caixa sao diferentes ao longo do periodo de financiamento,
a melhor maneira de analisar é pela Taxa Interna de Retorno (TIR). Assim, podemos
verificar a rentabilidade efetiva da instituicao financeira, auxiliando na discussao quanto
as vantagens de cada modalidade de financiamento, ou seja, podemos verificar qual das
opcoes é mais vantajosa para a instituicao financeira e, consequentemente, menos atrativa
para a pessoa que contrata o financiamento.

Ao fazer esse céalculo encontramos que a TIR no financiamento utilizando a TR
foi de 0,91% a.m., no financiamento utilizando o IPCA foi de 0,99% a.m. enquanto que
no financiamento com taxa de juros fixa a TIR foi de 0,78% a.m.. Com isso, podemos
concluir, nessa simulagao, que apesar da diferenca ser pequena, o financiamento corrigido
pelo IPCA possui uma maior rentabilidade para a instituicdo financeira logo, representa
a modalidade menos atrativa para o cliente.

No financiamento com taxa fixa de juros, como o saldo devedor nao sofreu inter-
feréncia da inflacao durante o periodo de vigéncia do financiamento, a amortizacao da
divida foi constante e, assim, as parcelas foram decrescentes ao longo de todo financia-
mento. Mesmo com uma taxa de juros maior, comparada aos financiamentos com corre¢ao

do saldo devedor, o financiamento com taxas de juros fixos seria a opcao mais vantajosa.

4.1.2 Segunda situacao: Simulacao de um financiamento atual, com prazo
240 meses

Para a segunda situagao de financiamento, vamos fazer uma simulacao conside-
rando a compra de um imével no valor de R$ 200.000,00, com valor financiado de
R$ 160.000,00 (80% do valor do imovel), com um prazo de 20 anos (240 meses), uti-
lizando taxas de juros atuais e valores hipotéticos para os indexadores.

Segundo projecoes do Banco Central, a expectativa de mercado em relacao a va-
riacao do IPCA é de 3,58% em 2020; 3, 75% em 2021; 3,50% em 2022 e 3,50% em 2023.
Entao, vamos utilizar o valor hipotético de IPCA igual a 3,5% a.a e uma projecao que o
valor da TR continuara igual a zero nos préximos anos.

A Tabela 8 mostra a comparacao entre as trés modalidades de financiamento.
Mas como estamos considerando o valor da TR igual a zero, a comparacao entre as
modalidades Juros + TR e taxa fixa de juros se restringe em comparar a taxa efetiva de
juros contratada, que é menor na modalidade com correcao pela TR.

O grafico da Figura 6 mostra a variacao do valor das prestacoes ao longo do periodo
de financiamento. Note que o valor da 12 presta¢ao ao utilizar o IPCA (R$ 1.315,91) é
menor que a valor pago ao contratar o financiamento utilizando a TR (R$ 1.758,11)
ou financiamento com juros fixos (R$ 1.911,95), fato que pode ser atrativo no primeiro
momento. Porém, o valor da ultima prestacdo na modalidade com correcao pelo IPCA ¢é

praticamente o dobro comparando com as outras modalidades de financiamento.
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Tabela 8: Segunda simulagao de financiamento imobiliario

Modalidade de financiamento | Juros + TR | Juros + IPCA Taxa fixa
Valor do Imédvel R$ 200.000,00 | R$ 200.000,00 | R$ 200.000, 00
Valor de entrada R$ 40.000,00 | R$ 40.000,00 | R$ 40.000,00
Valor financiado R$ 160.000,00 | R$ 160.000,00 | R$ 160.000, 00
Porcentagem financiada 80% 80% 80%
Prazo 240 meses 240 meses 240 meses
Sistema de Amortiza¢ao SAC SAC SAC
Taxa de juros efetivos 8,500% a.a. 4,9499% a.a | 9,7499% a.a.
Projecao dos indexadores 0,0% 3,5% Sem correcao
Valor da 1° prestacao R$ 1.758,11 R$ 1.315,91 R$ 1.911,95
Ultima prestacao R$ 671,21 R$ 1.331,59 R$ 671,86
Valor total do Financiamento | R$ 291.518,52 | R$ 329.826,45 | R$ 310.056, 24
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Figura 6: Comportamento das prestacoes na 22 simulacao de financiamento

Além disso, ainda existe o risco da inflagdo aumentar, o que pode influenciar no

Essa preocupacao é importante, visto que, historicamente, as oscilagoes do IPCA

O grafico da Figura 7 mostra a evolucao do saldo devedor durante o financiamento.

o1

IPCA é a incerteza que ela carrega pelos proximos anos.

significativa no valor total do financiamento e das prestagoes.

valor total do financiamento e das prestagoes. Logo, a principal desvantagem da linha

sao mais bruscas que da TR, por exemplo, em 2015 o IPCA acumulado no ano foi de

10, 67%, enquanto que a variacao da TR foi de 1,7954%. O que representa uma diferenca

Nas modalidades juros + TR e taxa de juros pré-fixada, o saldo devedor diminui igual-

mente (linha cinza sobrepoe a linha azul) e de maneira mais rapida comparando com



os contratos corrigidos pelo TIPCA, em que a amortizacdao do saldo devedor ocorre mais

lentamente, considerando que este é corrigido mensalmente.

Evolucdo do Saldo Devedor

R$180.000,00
RS160.000,00
R$140.000,00
R$120.000,00
R$100.000,00
R$80.000,00
R$60.000,00
R$40.000,00
R$20.000,00
RS-

o o o o o O
= D M~ 0 O

100
110

] ! %
—

150
160
170
180
190
200
210
220
230
240

-TR IPCA JUROS FIXOS

Figura 7: Evolucao do Saldo Devedor na 22 simulagao de financiamento

Considerando o calculo da TIR, temos que a TIR do financiamento utilizando a
TR foi de 0,68% a.m., no financiamento utilizando o IPCA foi de 0,69% a.m. enquanto
que no financiamento com taxa de juros fixa a TIR foi de 0,77% a.m.. Com isso, nessa
simulacao, o financiamento com taxa de juros fixos possui uma maior rentabilidade para a
instituicao financeira. Logo, se considerarmos a TIR, a melhor opc¢ao seria o financiamento
corrigido pela TR.

Mas é importante ressaltar que nos financiamentos onde esta previsto a correcao
do saldo devedor, estamos sujeitos aos impactos sofridos pela economia, que influenciam
diretamente nos indices de correcao e, consequentemente, no valor das prestacoes e no
valor total do financiamento.

Por exemplo, apesar do financiamento corrigido pelo IPCA possuir a menor taxa
de juros foi a modalidade menos atrativa, analisando o valor total do financiamento. Pois,
como nesse contrato esta previsto a correcao mensal do saldo devedor pelo IPCA, estamos
sujeitos aos impactos da inflacao.

Observe que apesar do total de juros pagos pelo consumidor ser maior no finan-
ciamento corrigido pelo IPCA do que no financiamento com juros fixos, analisando a
TIR vimos que, no caso de inflacao controlada, este tipo de financiamento pode ser mais
vantajoso para o cliente do que o financiamento com juros fixos.

Para o financiamento corrigido pelo IPCA ser mais vantajoso que as outras moda-
lidades teriamos que ter uma inflacdo de no maximo 2,2% a.a., durante todo o prazo do
financiamento. Mas, analisando o grafico da Figura 3, vimos que, historicamente, o IPCA

esteve acima desse valor. Além disso, se considerarmos as projecoes do Banco Central
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para a variacao do IPCA até 2023, percebemos que esse cenario deve permanecer sem
alteragoes pelos proximos anos. Entao, contratar um financiamento corrigido pelo IPCA
¢ um risco que o cliente assume, pois ficard exposto aos impactos da inflagao durante um
prazo relativamente longo.

Nesse sentido, apesar do contrato com taxa pré-fixada de juros possuir a maior taxa
efetiva de juros, ele possui uma vantagem em relagao as outras modalidades. Pois, por nao
estar sujeito aos impactos da inflacao, proporciona uma maior seguranca e previsibilidade
dos valores pagos durante todo o processo de financiamento.

Portanto, a decisao de qual modalidade é mais vantajosa, depende do grau de risco
assumido ao contratar um financiamento. Mas, para isso é imprescindivel um conheci-

mento de Matemaética Financeira e Educacao Financeira.
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5 Consideracoes finais

A educacao financeira estd associada & conhecimentos e competéncias que te aju-
dam fazer escolhas inteligentes relacionadas a dinheiro, transacoes financeiras e consumo
contribuindo para uma tranquilidade e estabilidade financeira. Promover a educacao fi-
nanceira nas escolas é uma forma de despertar o interesse dos alunos para o assunto.

As discussoes relacionadas aos financiamentos imobilidrios além de promover o
desenvolvimento de competéncias pessoais e sociais dos alunos, podem se constituir em
excelentes contextos para as aplicagoes dos conceitos da Matematica Financeira e também
proporcionar contextos para ampliar e aprofundar esses conceitos. Assim, podem ser
discutidos assuntos como porcentagem, taxas de juros, inflagdo, sistemas de capitalizagao
e amortizacao.

As simulacoes de financiamento imobiliario foram relevantes para podermos com-
parar as modalidades de financiamento. Pois permitiram analisar o comportamento das
prestacoes, a evolucao do saldo devedor e a os impactos da atualizacao do saldo devedor.

Na primeira simulacao, ao utilizar dados reais para os indexadores, podemos ve-
rificar o quanto a situacao da economia pode influenciar no seu financiamento. Como
analisamos um periodo de inflacdo descontrola e com oscilagoes muito bruscas, as par-
celas do financiamento atualizado pelo IPCA ficaram muito altas, influenciando no valor
total do financiamento. Mesmo ap6s o pagamento de 50% das parcelas, o saldo devedor
continuou, praticamente, igual ao inicial.

Na segunda simulagao utilizamos projec¢oes para os indexadores.Mas, nos contratos
corrigidos pela TR, como a consideramos a TR é igual a zero, também nao ha correcao
do saldo devedor. Logo, na pratica, temos duas modalidades onde nao hé atualizacao do
saldo devedor. Logo, a escolha da melhor modalidade nao pode restringir na comparacao
da taxa de juros. Pois existe o risco da TR deixar de ser zero. Entao essa escolha depende
muito do seu perfil financeiro.

Em relagao ao financiamento com correcao pelo IPCA, apesar de possuir a menor
taxa de juros, ficamos expostos aos impactos da economia por um prazo muito longo.
Baseados nos dados histéricos de inflacao, acreditamos que o risco nao compensa.

Nos contratos com taxa pré-fixada, a amortizacao da divida é constante e as par-
celas decrescentes, pois nao hé atualizagdo do saldo devedor. Assim, apesar de possuir
a maior taxa de juros, comparada as outras modalidades, proporciona uma maior segu-
ranca e previsibilidade nos valores das prestacoes e, consequentemente, no valor final do
financiamento.

Portanto, a decisao da modalidade mais vantajosa deve ser pautada em uma analise
detalhada dos riscos e oportunidades baseada no seu perfil financeiro e no orcamento

familiar. Para isso é fundamental ter uma boa formacao em educacao financeira.
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6 Apéndices

6.1 Planilha 1° simulacao de financiamento:

Juros fixos + TR

A planilha representa uma simulacdo de financiamento, com prazo de 20 anos, utilizando

dados historicos da variacao da TR entre 1999 e 2018.

Para os calculos dos juros, foi utilizado a taxa efetiva de 8, 5% a.a., que representa uma
taxa de 0,68215% a.m..
Valor do imovel: R$ 200.000, 00
Financiamento: R$ 160.000, 00

Ano Més  Parcela Variacao Saldo Juros Amortizacao Prestagao Saldo
da TR (%) Corrigido Devedor
R$ 160.000,00
1999  jan 1 0,5163 R$ 160.826,08 R$ 1.097,08 R$ 670,11 R$ 1.767,18 R$ 160.155,97
1999  fev 2 0,8298 R$ 161.484,95 R$ 1.101,57 R$ 675,67 R$ 1.777,24 R$ 160.809,28
1999  mar 3 1,1614 R$ 162.676,92 R$ 1.109,70 RS 683,52 R$ 1.793,22 R$ 161.993,40
1999  abr 4 0,6092 R$ 162.980,26 R$ 1.111,77 RS 687,68 RS 1.799,45 R$ 162.292,58
1999  mai 5 0,5761 R$ 163.227,55 R$ 1.113,46 RS 691,64 R$ 1.805,10 RS 162.535,91
1999  jun 6 0,3108 R$ 163.041,07 R$ 1.112,18 R$ 693,79 RS 1.805,98 RS 162.347,28
1999  jul 7 0,2933 R$ 162.823,44 R$ 1.110,70 R$ 695,83 RS 1.806,53 R$ 162.127,62
1999  ago 8 0,2945 R$ 162.605,08 R$ 1.109,21 R$ 697,88 R$ 1.807,09 R$ 161.907,21
1999  set 9 0,2715 R$ 162.346,78 R$ 1.107,45 R$ 699,77 R$ 1.807,22 RS 161.647,01
1999  out 10 0,2265 R$ 162.013,14 R$ 1.105,17 R$ 701,36 R$ 1.806,53 R$ 161.311,79
1999 nov 11 0,1998 R$ 161.634,09 R$ 1.102,59 R$ 702,76 R$ 1.805,34 R$ 160.931,33
1999  dez 12 0,2998 R$ 161.413,80 R$ 1.101,08 R$ 704,86 R$ 1.805,95 R$ 160.708,94
2000 jan 13 0,2149 R$ 161.054,30 R$ 1.098,63 R$ 706,38 R$ 1.805,01 R$ 160.347,92
2000 fev 14 0,2328 R$ 160.721,21 R$ 1.096,36 R$ 708,02 R$ 1.804,38 R$ 160.013,19
2000 mar 15 0,2242 R$ 160.371,94 R$ 1.093,98 R$ 709,61 R$ 1.803,59 R$ 159.662,33
2000 abr 16 0,1301 R$ 159.870,05 R$ 1.090,55 R$ 710,53 R$ 1.801,09 R$ 159.159,52
2000 mai 17 0,2492 R$ 159.556,14  R$ 1.088,41 R$ 712,30 R$ 1.800,72  R$ 158.843,84
2000 jun 18 0,2140 R$ 159.183,77 RS 1.085,87 R$ 713,83 R$ 1.799,70  R$ 158.469,94
2000 jul 19 0,1547 R$ 158.715,09 RS 1.082,67 R$ 714,93 R$ 1.797,61  R$ 158.000,16
2000 ago 20 0,2025 R$ 158.320,11 R$ 1.079,98 R$ 716,38 R$ 1.796,36 R$ 157.603,73
2000  set 21 0,1038 R$ 157.767,32  R$ 1.076,21 R$ 717,12 R$ 1.793,33  R$ 157.050,20
2000  out 22 0,1316 R$ 157.256,87 R$ 1.072,73 R$ 718,07 R$ 1.790,80 R$ 156.538,81
2000 nov 23 0,1197 R$ 156.726,18 R$ 1.069,11 R$ 718,93 R$ 1.788,04 R$ 156.007,25
2000 dez 24 0,0991 R$ 156.161,86 RS 1.065,26 R$ 719,64 R$ 1.784,90 R$ 155.442,22
2001 jan 25 0,1369 R$ 155.655,02 R$ 1.061,80 R$ 720,63 R$ 1.782,43 R$ 154.934,39
2001 fev 26 0,0368 R$ 154.991,41 RS 1.057,27 R$ 720,89 R$ 1.778,16 RS 154.270,52
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0,2441
0,3436
0,1627
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0,1171
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R$ 154.536,48
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R$ 153.107,36
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RS 861,14
R$ 862,13
R$ 863,78
RS 865,14
RS 866,84
R$ 869,02
R$ 870,42
R$ 872,29
R$ 873,90
R$ 874,29
R$ 875,55
R$ 875,95
RS 876,34
RS 876,91
RS 877,84
RS 878,01
RS 878,01
RS 878,01
RS 878,01
R$ 878,48
R$ 878,48
R$ 878,48
RS 879,17
RS 879,17
R$ 879,62
RS 880,14
R$ 881,15
R$ 881,95
RS 882,57
R$ 882,99
R$ 883,29
R$ 884,53
R$ 885,16
R$ 885,62
R$ 886,70
R$ 887,02
RS 888,42
RS 889,41
R$ 890,50
R$ 892,35
RS 893,24
R$ 893,80
RS 894,37

R$ 1.613,05
R$ 1.609,02
R$ 1.606,21
R$ 1.602,83
R$ 1.600,08
R$ 1.598,16
R$ 1.594,81
R$ 1.592,28
R$ 1.589,25
R$ 1.584,01
R$ 1.580,31
R$ 1.575,05
R$ 1.569,78
R$ 1.564,83
R$ 1.560,49
R$ 1.554,80
RS 1.548,82
RS 1.542,83
R$ 1.536,84
RS 1.531,66
R$ 1.525,67
R$ 1.519,68
RS 1.514,88
R$ 1.508,89
R$ 1.503,66
RS 1.498,54
R$ 1.494,25
R$ 1.489,59
RS 1.484,62
R$ 1.479,30
R$ 1.473,77
R$ 1.469,81
RS 1.464,82
RS 1.459,55
RS 1.455,27
RS 1.449,75
RS 1.445,97
RS 1.441,51
R$ 1.437,21
R$ 1.434,11
R$ 1.429,45
RS 1.424,24
RS 1.419,06

R$ 109.365,13
R$ 108.628,33
R$ 107.972,46
R$ 107.277,27
R$ 106.621,77
R$ 106.019,94
R$ 105.321,06
R$ 104.675,11
R$ 103.993,31
R$ 103.166,42
R$ 102.439,22
R$ 101.609,78
R$ 100.779,07
R$ 99.968,26
R$ 99.195,49
R$ 98.337,03
R$ 97.459,02
R$ 96.581,01
R$ 95.703,00
R$ 94.875,53
R$ 93.997,05
R$ 93.118,58
R$ 92.313,15
R$ 91.433,98
R$ 90.600,99
R$ 89.774,22
R$ 88.996,39
R$ 88.195,34
R$ 87.374,68
R$ 86.532,93
R$ 85.678,72
R$ 84.914,66
R$ 84.090,21
R$ 83.248,65
R$ 82.462,85
R$ 81.606,25
R$ 80.845,96
R$ 80.046,61
R$ 79.254,49
R$ 78.526,68
R$ 77.712,19
R$ 76.866,58
R$ 76.021,78



2011
2012
2012
2012
2012
2012
2012
2012
2012
2012
2012
2012
2012
2013
2013
2013
2013
2013
2013
2013
2013
2013
2013
2013
2013
2014
2014
2014
2014
2014
2014
2014
2014
2014
2014
2014
2014
2015
2015
2015
2015
2015
2015

dez
jan
fev
mar
abr
mai
jun
jul
ago
set
out
nov
dez
jan
fev
mar
abr
mai
jun
jul
ago
set
out

nov

jan
fev
mar
abr
mai
jun
jul
ago
set
out

nov

jan
fev
mar
abr
mai

jun

156
157
158
159
160
161
162
163
164
165
166
167
168
169
170
171
172
173
174
175
176
177
178
179
180
181
182
183
184
185
186
187
188
189
190
191
192
193
194
195
196
197
198

0,0937
0,0864
0,0000
0,1068
0,0227
0,0468
0,0000
0,0144
0,0123
0,0000
0,0000
0,0000
0,0000
0,0000
0,0000
0,0000
0,0000
0,0000
0,0000
0,0209
0,0000
0,0079
0,0920
0,0207
0,0494
0,1126
0,0537
0,0266
0,0459
0,0604
0,0465
0,1054
0,0602
0,0873
0,1038
0,0483
0,1053
0,0878
0,0168
0,1296
0,1074
0,1153
0,1813

RS 76.093,02
R$ 75.262,77
RS 74.366,79
RS 73.549,27
RS 72.668,82
RS 71.805,26
R$ 70.907,70
RS 70.020,21
RS 69.131,02
RS 68.233,22
RS 67.335,41
RS 66.437,60
RS 65.539,80
RS 64.641,99
RS 63.744,19
RS 62.846,38
RS 61.948,58
RS 61.050,77
R$ 60.152,97
RS 59.267,54
RS 58.369,55
R$ 57.476,10
RS 56.630,09
RS 55.742,73
RS 54.870,75
RS 54.032,00
R$ 53.160,00
RS 52.272,88
RS 51.395,21
RS 50.524,03
RS 49.644,89
RS 48.793,63
RS 47.918,88
RS 47.055,79
RS 46.198,78
RS 45.314,79
RS 44.455,26
RS 43.586,25
RS 42.685,37
RS 41.831,31
RS 40.965,89
R$ 40.101,72
R$ 39.261,37

R$ 519,07
R$ 513,41
R$ 507,29
R$ 501,72
R$ 495,71
R$ 489,82
R$ 483,70
R$ 477,64
R$ 471,58
R$ 465,45
R$ 459,33
R$ 453,20
R$ 447,08
R$ 440,96
R$ 434,83
R$ 428,71
R$ 422,58
R$ 416,46
RS 410,33
R$ 404,29
R$ 398,17
R$ 392,07
R$ 386,30
R$ 380,25
R$ 374,30
R$ 368,58
R$ 362,63
R$ 356,58
R$ 350,59
R$ 344,65
R$ 338,65
R$ 332,85
R$ 326,88
R$ 320,99
R$ 315,14
R$ 309,11
R$ 303,25
R$ 297,32
R$ 291,18
R$ 285,35
R$ 279,45
RS 273,55
RS 267,82
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RS 895,21
R$ 895,99
R$ 895,99
RS 896,94
R$ 897,15
RS 897,57
RS 897,57
R$ 897,70
RS 897,81
RS 897,81
RS 897,81
RS 897,81
RS 897,81
RS 897,81
RS 897,81
RS 897,81
RS 897,81
RS 897,81
RS 897,81
R$ 897,99
R$ 897,99
R$ 898,06
R$ 898,89
R$ 899,08
R$ 899,52
R$ 900,53
R$ 901,02
R$ 901,26
RS 901,67
R$ 902,21
R$ 902,63
R$ 903,59
R$ 904,13
R$ 904,92
R$ 905,86
R$ 906,30
R$ 907,25
R$ 908,05
R$ 908,20
R$ 909,38
R$ 910,35
R$ 911,40
R$ 913,06

RS 1.414,28
R$ 1.409,39
R$ 1.403,28
R$ 1.398,66
R$ 1.392,86
R$ 1.387,39
R$ 1.381,26
R$ 1.375,34
R$ 1.369,38
R$ 1.363,26
R$ 1.357,13
R$ 1.351,01
R$ 1.344,89
R$ 1.338,76
R$ 1.332,64
R$ 1.326,51
R$ 1.320,39
RS 1.314,26
RS 1.308,14
RS 1.302,29
RS 1.296,16
RS 1.290,14
RS 1.285,19
R$ 1.279,33
RS 1.273,82
RS 1.269,11
R$ 1.263,65
R$ 1.257,84
RS 1.252,26
RS 1.246,86
RS 1.241,29
R$ 1.236,43
R$ 1.231,01
R$ 1.225,91
R$ 1.221,00
R$ 1.215,41
R$ 1.210,50
R$ 1.205,37
R$ 1.199,38
RS 1.194,73
R$ 1.189,80
RS 1.184,96
R$ 1.180,88

R$ 75.197,80
R$ 74.366,79
R$ 73.470,80
R$ 72.652,33
R$ 71.771,67
R$ 70.907,70
R$ 70.010,13
R$ 69.122,52
R$ 68.233,22
R$ 67.335,41
R$ 66.437,60
R$ 65.539,80
R$ 64.641,99
R$ 63.744,19
R$ 62.846,38
R$ 61.948,58
R$ 61.050,77
R$ 60.152,97
R$ 59.255,16
R$ 58.369,55
R$ 57.471,56
R$ 56.578,03
R$ 55.731,20
R$ 54.843,66
R$ 53.971,23
R$ 53.131,47
R$ 52.258,98
R$ 51.371,63
R$ 50.493,54
R$ 49.621,82
R$ 48.742,26
R$ 47.890,05
R$ 47.014,75
R$ 46.150,87
R$ 45.292,92
R$ 44.408,50
R$ 43.548,01
R$ 42.678,20
R$ 41.777,17
R$ 40.921,94
R$ 40.055,53
R$ 39.190,31
R$ 38.348,31



2015  jul 199 0,2305 RS 38.436,70 R$ 262,20 R$ 915,16 R$ 1.177,36  R$ 37.521,54
2015  ago 200 0,1867 RS 37.591,60 R$ 256,43 R$ 916,87 R$ 1.173,30  R$ 36.674,73
2015 set 201 0,1920 R$ 36.745,14 R$ 250,66 R$ 918,63 R$ 1.169,20  R$ 35.826,52
2015  out 202 0,1790 R$ 35.890,65 R$ 244,83 R$ 920,27 R$ 1.165,10  R$ 34.970,37
2015 nov 203 0,1297 R$ 35.015,73 R$ 238,86 R$ 921,47 R$ 1.160,33  R$ 34.094,26
2015  dez 204 0,2250 R$ 34.170,97 R$ 233,10 R$ 923,54 R$ 1.156,64  R$ 33.247,44
2016  jan 205 0,1320 R$ 33.291,32 R$ 227,10 R$ 924,76 R$ 1.151,86  R$ 32.366,56
2016 fev 206 0,0957 R$ 32.397,54 R$ 221,00 R$ 925,64 R$ 1.146,64  R$ 31.471,89
2016  mar 207 0,2168 R$ 31.540,12 R$ 215,15 R$ 927,65 R$ 1.142,80  R$ 30.612,47
2016  abr 208 0,1304 R$ 30.652,39 R$ 209,10 R$ 928,86 R$ 1.137,96  R$ 29.723,53
2016  mai 209 0,1533 R$ 29.769,10 R$ 203,07 R$ 930,28 R$ 1.133,35  R$ 28.838,81
2016  jun 210 0,2043 R$ 28.897,73 R$ 197,13 R$ 932,18 R$ 1.129,31  R$ 27.965,55
2016  jul 211 0,1621 R$ 28.010,88 R$ 191,08 R$ 933,70 R$ 1.124,77  R$ 27.077,18
2016  ago 212 0,2545 R$ 27.146,09 R$ 185,18 R$ 936,07 R$ 1.121,25  R$ 26.210,02
2016  set 213 0,1575 R$ 26.251,30 R$ 179,07 R$ 937,55 R$ 1.116,62  R$ 25.313,76
2016  out 214 0,1601 RS 25.354,28 R$ 172,95 R$ 939,05 R$ 1.112,00  R$ 24.415,24
2016 nov 215 0,1428 R$ 24.450,10 R$ 166,79 R$ 940,39 R$ 1.107,17  R$ 23.509,71
2016  dez 216 0,1849 RS 23.553,18 R$ 160,67 R$ 942,13 R$ 1.102,80  R$ 22.611,05
2017 jan 217 0,1700 R$ 22.649,49 R$ 154,50 R$ 943,73 R$ 1.098,23  R$ 21.705,76
2017 fev 218 0,0302 R$ 21.712,32 RS 148,11 RS 944,01 R$ 1.092,12  R$ 20.768,31
2017 mar 219 0,1519 RS 20.799,85 R$ 141,89 R$ 945,45 R$ 1.087,33  R$ 19.854,41
2017  abr 220 0,0000 RS 19.854,41 R$ 135,44 R$ 945,45 R$ 1.080,88  R$ 18.908,96
2017  mai 221 0,0764 RS 18.923,40 R$ 129,09 RS 946,17 R$ 1.075,26  R$ 17.977,23
2017  jun 229 0,0536 RS 17.986,87 R$ 122,70 R$ 946,68 R$ 1.069,37  R$ 17.040,19
2017  jul 223 0,0623 R$ 17.050,81 RS 116,31 RS 947,27 R$ 1.063,58  R$ 16.103,54
2017  ago 224 0,0509 R$ 16.111,74 R$ 109,91 R$ 947,75 R$ 1.057,66  R$ 15.163,99
2017  set 225 0,0000 R$ 15.163,99 R$ 103,44 R$ 947,75 R$ 1.051,19  R$ 14.216,24
2017  out 226 0,0000 R$ 14.216,24 R$ 96,98 R$ 947,75 R$ 1.044,73  R$ 13.268,49
2017 nov 227 0,0000 R$ 13.268,49 R$ 90,51 R$ 947,75 R$ 1.038,26  R$ 12.320,74
2017  dez 228 0,0000 R$ 12.320,74 R$ 84,05 R$ 947,75 R$ 1.031,80  R$ 11.372,99
2018 jan 229 0,0000 R$ 11.372,99 R$ 77,58 R$ 947,75 R$ 1.025,33  R$ 10.425,24
2018 fev 230 0,0000 R$ 10.425,24 R$ 71,12 R$ 947,75 R$ 1.018,87 R$ 9.477,49
2018  mar 231 0,0000 R$ 9.477,49 R$ 64,65 R$ 947,75 R$ 1.012,40 R$ 8.529,74
2018  abr 232 0,0000 R$ 8.529,74 R$ 58,19 R$ 947,75 R$ 1.005,93 R$ 7.581,99
2018  mai 233 0,0000 R$ 7.581,99 R$ 51,72 R$ 947,75 R$ 999,47 R$ 6.634,24
2018  jun 234 0,0000 R$ 6.634,24 R$ 45,26 R$ 947,75 R$ 993,00 R$ 5.686,50
2018 jul 235 0,0000 R$ 5.686,50 R$ 38,79 R$ 947,75 R$ 986,54 R$ 4.738,75
2018  ago 236 0,0000 R$ 4.738.75 R$ 32,33 R$ 947,75 R$ 980,07 R$ 3.791,00
2018 set 237 0,0000 R$ 3.791,00 R$ 25,86 R$ 947,75 R$ 973,61 R$ 2.843,25
2018  out 238 0,0000 RS 2.843,25 R$ 19,40 R$ 947,75 R$ 967,14 R$ 1.895,50
2018 nov 239 0,0000 R$ 1.895,50 R$ 12,93 R$ 947,75 R$ 960,68 R$ 947,75
2018  dez 240 0,0000 R$ 947,75 R$ 6,47 R$ 947,75 RS 954,21 R$ -
TOTAL R$ 158.383,30 R$ 203.032,02 R$ 361.415,32
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6.2 Planilha 1° simulacao de financiamento:

Juros fixos + IPCA

A planilha representa uma simulagao de financiamento, com prazo de 20 anos, utilizando
dados historicos da variacao do IPCA entre 1999 e 2018.
Para os calculos dos juros, foi utilizado a taxa efetiva de 4,95% a.a., que representa uma
taxa de 0,4034% a.m..
Valor do imovel: R$ 200.000, 00
Financiamento: R$ 160.000, 00

Ano Més  Parcela Variacao Saldo Juros Amortizacao Prestacao Saldo
IPCA (%) Corrigido Devedor
R$ 160.000,00
1999  jan 1 0,70 R$ 161.120,00 R$ 650,00 R$ 671,33 R$ 1.321,33  R$ 160.448,67
1999 fev 2 1,05 R$ 162.133,38 R$ 654,09 R$ 678,38 R$ 1.332,47  R$ 161.455,00
1999  mar 3 1,10 R$ 163.231,00 R$ 658,51 R$ 685,84 R$ 1.344,36  R$ 162.545,16
1999  abr 4 0,56 R$ 163.455,41 R$ 659,42 R$ 689,69 R$ 1.349,11  R$ 162.765,72
1999  mai 5 0,30 R$ 163.254,02 R$ 658,61 R$ 691,75 R$ 1.350,36  R$ 162.562,27
1999  jun 6 0,19 R$ 162.871,13 R$ 657,06 R$ 693,07 R$ 1.350,13  R$ 162.178,07
1999  jul 7 1,09 R$ 163.945,81 R$ 661,40 R$ 700,62 R$ 1.362,02  R$ 163.245,18
1999  ago 8 0,56 R$ 164.159,36 R$ 662,26 R$ 704,55 R$ 1.366,81  R$ 163.454,81
1999  set 9 0,31 R$ 163.961,52 R$ 661,46 R$ 706,73 R$ 1.368,19  R$ 163.254,79
1999  out 10 1,19 R$ 165.197,52 R$ 666,45 R$ 715,14 R$ 1.381,59  R$ 164.482,38
1999  nov 11 0,95 R$ 166.044,96 R$ 669,87 R$ 721,93 R$ 1.391,80  R$ 165.323,03
1999  dez 12 0,60 RS 166.314,97 RS$ 670,96 RS 726,27 R$ 1.397,22 R$ 165.588,70
2000  jan 13 0,62 RS 166.615,35 RS 672,17 RS 730,77 R$ 1.402,94 R$ 165.884,58
2000 fev 14 0,13 R$ 166.100,23 R$ 670,09 RS 731,72 R$ 1.401,81 RS$ 165.368,51
2000 mar 15 0,22 RS 165.732,32 RS 668,61 RS 733,33 R$ 1.401,93 R$ 164.998,99
2000 abr 16 0,42 RS 165.691,99 RS 668,44 RS 736,41 R$ 1.404,85 R$ 164.955,58
2000  mai 17 0,01 RS 164.972,08 RS 665,54 RS 736,48 R$ 1.402,02 R$ 164.235,59
2000  jun 18 0,23 RS 164.613,34 RS 664,09 RS 738,18 R$ 1.402,27 RS 163.875,16
2000  jul 19 1,61 RS 166.513,55 RS 671,76 RS 750,06 R$ 1.421,82 RS$ 165.763,49
2000 ago 20 1,31 RS 167.934,99 RS 677,49 RS 759,89 R$ 1.437,38 R$ 167.175,10
2000  set 21 0,23 RS 167.559,61 RS 675,98 RS 761,63 R$ 1.437,61 RS$ 166.797,97
2000  out 22 0,14 R$ 167.031,49 RS 673,85 RS 762,70 RS 1.436,55 RS 166.268,79
2000 nov 23 0,32 R$ 166.800,85 RS 672,92 RS 765,14 RS 1.438,06 R$ 166.035,71
2000 dez 24 0,59 R$ 167.015,32 RS 673,78 RS 769,66 RS 1.443,44 RS 166.245,66
2001 jan 25 0,57 R$ 167.193,26 R$ 674,50 R$ 774,04 R$ 1.448,54  R$ 166.419,22
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2001
2001
2001
2001
2001
2001
2001
2001
2001
2001
2001
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2003
2003
2003
2003
2003
2003
2003
2003
2003
2003
2003
2003
2003
2004
2004
2004
2004
2004
2004
2004
2004

fev
mar
abr
mai
jun
jul
ago
set
out

nov

jan
fev
mar
abr
mai
jun
jul
ago
set
out

nov

jan
fev
mar
abr
mai
jun
jul
ago
set
out
nov
dez
jan
fev
mar
abr
mai
jun
jul

ago

26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55
56
57
58
59
60
61
62
63
64
65
66
67
68

R$ 167.184,75
R$ 167.039,49
R$ 167.223,23
R$ 167.120,55
R$ 167.197,17
R$ 168.617,95
R$ 168.989,71
R$ 168.652,05
R$ 169.234,31
R$ 169.612,51
R$ 169.886,28
R$ 169.936,66
R$ 169.712,42
R$ 169.889,65
R$ 170.401,00
R$ 169.909,30
R$ 169.769,80
R$ 170.926,80
RS 171.168,94
RS 171.526,23
RS 172.886,62
R$ 177.194,42
R$ 179.982,95
R$ 183.079,03
R$ 184.984,87
R$ 186.279,76
R$ 187.096,74
R$ 187.242,07
R$ 185.966,73
R$ 185.342,20
R$ 184.972,51
R$ 185.407,65
R$ 184.934,76
RS 184.549,52
R$ 184.489,90
R$ 184.865,00
R$ 184.959,38
R$ 184.790,54
RS 184.432,28
RS 184.325,58
R$ 184.579,55
R$ 185.194,88
R$ 185.401,04

RS 674,47
R$ 673,38
R$ 674,62
R$ 674,21
R$ 674,52
R$ 680,25
R$ 681,75
R$ 680,38
R$ 682,73
R$ 684,26
R$ 685,36
R$ 685,57
R$ 684,66
R$ 685,38
R$ 687,44
R$ 685,46
RS 684,89
R$ 689,56
R$ 690,54
RS 691,98
R$ 697,47
RS 714,85
RS 726,10
R$ 738,59
RS 746,28
R$ 751,50
RS 754,80
R$ 755,38
R$ 750,24
R$ 747,72
R$ 746,23
R$ 747,98
R$ 746,07
R$ 744,52
R$ 744,28
R$ 745,79
R$ 746,17
R$ 745,49
R$ 744,05
R$ 743,62
RS 744,64
RS 747,12
R$ 747,95
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R$ 777,60
R$ 780,56
R$ 785,09
R$ 788,30
R$ 792,40
R$ 802,94
R$ 808,56
R$ 810,83
R$ 817,56
R$ 823,36
R$ 828,71
R$ 833,02
R$ 836,02
R$ 841,04
R$ 847,77
R$ 849,55
R$ 853,11
R$ 863,27
R$ 868,38
R$ 875,13
R$ 886,60
R$ 913,37
R$ 932,55
R$ 953,54
R$ 968,51
R$ 980,42
R$ 989,93
R$ 995,97
R$ 994,47
R$ 996,46
R$ 999,85
R$ 1.007,65
R$ 1.010,57
R$ 1.014,01
R$ 1.019,28
R$ 1.027,03
R$ 1.033,29
R$ 1.038,15
R$ 1.041,99
R$ 1.047,30
R$ 1.054,74
R$ 1.064,34
R$ 1.071,68

RS 1.452,07
RS 1.454,44
R$ 1.459,71
RS 1.462,51
RS 1.466,92
RS 1.483,19
R$ 1.490,31
R$ 1.491,21
R$ 1.500,29
R$ 1.507,62
R$ 1.514,08
R$ 1.518,59
R$ 1.520,68
R$ 1.526,42
R$ 1.535,21
R$ 1.535,00
R$ 1.538,01
RS 1.552,83
RS 1.559,42
RS 1.567,11
RS 1.584,07
RS 1.628,22
R$ 1.658,65
RS 1.692,12
RS 1.714,78
RS 1.731,92
RS 1.744,72
R$ 1.751,35
RS 1.744,71
RS 1.744,18
R$ 1.746,08
R$ 1.755,63
R$ 1.756,65
R$ 1.758,53
R$ 1.763,56
R$ 1.772,82
R$ 1.779,47
R$ 1.783,64
R$ 1.786,04
R$ 1.790,92
R$ 1.799,38
RS 1.811,46
RS 1.819,64

R$ 166.407,14
R$ 166.258,93
R$ 166.438,15
RS 166.332,24
R$ 166.404,76
R$ 167.815,01
R$ 168.181,15
R$ 167.841,23
R$ 168.416,75
R$ 168.789,15
R$ 169.057,57
R$ 169.103,64
R$ 168.876,39
R$ 169.048,61
R$ 169.553,24
R$ 169.059,75
R$ 168.916,69
R$ 170.063,53
R$ 170.300,07
R$ 170.651,09
R$ 172.000,02
R$ 176.281,05
R$ 179.050,40
R$ 182.125,50
RS 184.016,36
R$ 185.299,34
R$ 186.106,81
R$ 186.246,10
RS 184.972,25
R$ 184.345,73
R$ 183.972,66
R$ 184.400,00
R$ 183.924,18
R$ 183.535,52
R$ 183.470,62
R$ 183.837,97
R$ 183.926,09
R$ 183.752,39
R$ 183.390,29
R$ 183.278,27
R$ 183.524,81
R$ 184.130,54
R$ 184.329,36
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2006
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R$ 184.937,65
RS 184.671,43
R$ 184.858,26
R$ 185.351,28
R$ 185.323,21
R$ 185.306,99
R$ 185.320,97
R$ 185.807,16
R$ 185.585,99
R$ 184.417,48
R$ 183.744,30
R$ 182.920,51
R$ 182.420,61
R$ 182.640,08
R$ 182.489,61
R$ 181.987,41
R$ 181.895,14
RS 181.470,14
R$ 181.074,65
R$ 180.276,63
RS 179.277,45
R$ 177.723,99
R$ 176.882,45
R$ 175.791,08
R$ 174.977,96
R$ 174.369,20
R$ 173.719,88
R$ 173.358,16
R$ 172.920,11
R$ 172.474,84
R$ 171.902,41
R$ 171.118,56
R$ 170.380,69
R$ 169.637,34
R$ 168.821,13
R$ 168.385,50
R$ 167.457,29
R$ 166.724,66
R$ 166.118,53
R$ 166.098,94
R$ 165.740,27
R$ 165.290,63
RS 164.816,21

R$ 746,08
R$ 745,01
R$ 745,76
R$ 747,75
R$ 747,64
R$ 747,57
R$ 747,63
R$ 749,59
R$ 748,70
R$ 743,99
R$ 741,27
R$ 737,95
R$ 735,93
R$ 736,82
R$ 736,21
RS 734,18
R$ 733,81
RS 732,10
R$ 730,50
RS 727,28
RS 723,25
R$ 716,98
R$ 713,59
R$ 709,19
R$ 705,90
R$ 703,45
R$ 700,33
R$ 699,37
R$ 697,60
R$ 695,81
R$ 693,50
R$ 690,34
R$ 687,36
R$ 684,36
R$ 681,07
R$ 679,31
R$ 675,56
R$ 672,61
R$ 670,16
R$ 670,08
R$ 668,64
R$ 666,32
R$ 664,91
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RS 1.075,22
R$ 1.079,95
RS 1.087,40
RS 1.096,75
R$ 1.103,11
R$ 1.109,62
R$ 1.116,39
R$ 1.126,10
R$ 1.131,62
R$ 1.131,40
RS 1.134,22
R$ 1.136,15
R$ 1.140,13
RS 1.148,68
R$ 1.155,00
RS 1.159,16
R$ 1.165,99
R$ 1.170,78
RS 1.175,81
RS 1.178,28
RS 1.179,46
R$ 1.176,98
RS 1.179,22
RS 1.179,81
RS 1.182,28
RS 1.186,19
R$ 1.189,86
R$ 1.195,57
R$ 1.200,83
R$ 1.206,12
R$ 1.210,58
R$ 1.213,61
R$ 1.217,00
R$ 1.220,41
R$ 1.223,34
R$ 1.229,09
R$ 1.231,30
R$ 1.235,00
R$ 1.239,69
RS 1.248,86
RS 1.255,61
RS 1.261,76
RS 1.267,82

RS 1.821,30
RS 1.824,96
RS 1.833,17
RS 1.844,51
R$ 1.850,75
R$ 1.857,20
RS 1.864,02
R$ 1.875,70
R$ 1.880,32
RS 1.875,38
R$ 1.875,49
R$ 1.874,10
R$ 1.876,06
R$ 1.885,50
R$ 1.891,21
R$ 1.893,34
R$ 1.899,80
R$ 1.902,87
R$ 1.906,31
R$ 1.905,56
R$ 1.902,71
R$ 1.893,96
RS 1.892,80
R$ 1.888,99
RS 1.888,19
R$ 1.889,63
R$ 1.890,69
R$ 1.894,94
RS 1.898,44
R$ 1.901,92
R$ 1.904,08
R$ 1.903,94
R$ 1.904,36
R$ 1.904,77
R$ 1.904,41
R$ 1.908,40
R$ 1.906,87
R$ 1.907,61
R$ 1.909,85
R$ 1.918,95
RS 1.924,25
R$ 1.928,58
RS 1.932,73

R$ 183.862,43
R$ 183.591,48
R$ 183.770,85
RS 184.254,53
R$ 184.220,09
R$ 184.197,37
R$ 184.204,58
R$ 184.681,06
R$ 184.454,37
R$ 183.286,09
R$ 182.610,08
R$ 181.784,36
R$ 181.280,48
R$ 181.491,40
R$ 181.334,61
R$ 180.828,26
R$ 180.729,15
R$ 180.299,36
R$ 179.898,84
R$ 179.098,35
R$ 178.097,99
R$ 176.547,01
R$ 175.703,23
RS 174.611,27
R$ 173.795,67
R$ 173.183,02
RS 172.530,02
R$ 172.162,59
R$ 171.719,27
R$ 171.268,72
R$ 170.691,83
R$ 169.904,96
R$ 169.163,68
R$ 168.416,93
R$ 167.597,79
R$ 167.156,41
R$ 166.225,99
R$ 165.489,67
R$ 164.878,84
R$ 164.850,08
R$ 164.484,66
R$ 164.028,87
R$ 163.548,39
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RS 164.447,91
RS 164.462,19
RS 164.384,84
R$ 163.954,85
R$ 163.109,05
R$ 162.224,87
R$ 161.640,73
R$ 160.903,75
R$ 160.031,71
R$ 159.470,93
R$ 159.011,79
R$ 157.990,91
R$ 157.403,93
R$ 156.792,08
R$ 156.000,01
R$ 155.014,63
R$ 153.885,33
R$ 152.889,57
RS 151.948,75
RS 151.197,22
R$ 150.377,05
RS 150.114,92
R$ 149.885,02
R$ 149.256,35
RS 148.691,00
RS 147.908,18
R$ 146.485,99
R$ 145.078,30
RS 143.713,43
R$ 142.930,83
R$ 142.562,78
R$ 142.294,07
R$ 141.729,40
R$ 141.432,50
R$ 141.078,91
R$ 140.696,67
R$ 140.271,73
R$ 139.415,62
R$ 138.107,08
R$ 136.807,97
R$ 135.788,44
R$ 134.974,32
RS 134.014,32

R$ 663,42
R$ 663,48
R$ 663,17
R$ 661,43
R$ 658,02
R$ 654,46
R$ 652,10
R$ 649,13
R$ 645,61
R$ 643,35
R$ 641,49
R$ 637,37
R$ 635,01
R$ 632,54
R$ 629,34
R$ 625,37
R$ 620,81
R$ 616,79
R$ 613,00
R$ 609,97
R$ 606,66
R$ 605,60
RS 604,67
RS 602,14
R$ 599,36
R$ 596,70
R$ 590,96
R$ 585,28
R$ 579,78
R$ 576,62
R$ 575,13
R$ 574,05
R$ 571,77
R$ 570,57
R$ 569,15
R$ 567,61
R$ 565,89
R$ 562,44
R$ 557,16
R$ 551,92
R$ 547,30
R$ 544,52
R$ 540,65
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RS 1.274,79
RS 1.284,86
R$ 1.294,37
R$ 1.301,23
R$ 1.304,87
R$ 1.308,27
RS 1.314,15
R$ 1.318,88
R$ 1.322,58
R$ 1.328,92
R$ 1.336,23
R$ 1.338,91
R$ 1.345,33
R$ 1.351,66
R$ 1.356,52
R$ 1.359,78
RS 1.361,82
R$ 1.365,09
R$ 1.368,91
RS 1.374,52
R$ 1.379,61
R$ 1.389,95
R$ 1.400,79
R$ 1.408,08
RS 1.416,10
RS 1.422,19
RS 1.422,19
RS 1.422,34
RS 1.422,91
RS 1.429,31
R$ 1.440,03
RS 1.451,98
RS 1.461,13
RS 1.473,26
R$ 1.485,04
RS 1.496,77
R$ 1.508,30
R$ 1.515,39
RS 1.517,66
R$ 1.520,09
R$ 1.525,71
R$ 1.533,80
R$ 1.540,39

RS 1.938,21
RS 1.948,34
R$ 1.957,54
R$ 1.962,66
R$ 1.962,90
R$ 1.962,72
R$ 1.966,25
R$ 1.968,01
RS 1.968,18
R$ 1.972,27
R$ 1.977,73
R$ 1.976,28
R$ 1.980,34
R$ 1.984,19
R$ 1.985,86
RS 1.985,15
RS 1.982,63
RS 1.981,88
RS 1.981,91
RS 1.984,49
RS 1.986,26
R$ 1.995,55
R$ 2.005,47
R$ 2.010,22
R$ 2.015,96
R$ 2.018,89
RS 2.013,16
R$ 2.007,62
R$ 2.002,68
R$ 2.005,93
R$ 2.015,16
R$ 2.026,03
R$ 2.032,90
R$ 2.043,83
R$ 2.054,19
R$ 2.064,38
R$ 2.074,19
R$ 2.077,82
R$ 2.074,82
R$ 2.072,01
R$ 2.073,52
R$ 2.078,32
RS 2.081,04

R$ 163.173,12
R$ 163.177,33
R$ 163.090,47
R$ 162.653,62
R$ 161.804,18
R$ 160.916,60
R$ 160.326,58
R$ 159.584,87
R$ 158.709,13
R$ 158.142,01
R$ 157.675,56
R$ 156.652,00
R$ 156.058,60
R$ 155.440,42
R$ 154.643,48
R$ 153.654,35
R$ 152.523,52
R$ 151.524,49
R$ 150.579,35
R$ 149.822,70
RS 148.997,44
RS 148.724,97
R$ 148.484,23
RS 147.848,27
RS 147.274,90
R$ 146.485,99
R$ 145.063,79
R$ 143.655,96
R$ 142.290,52
R$ 141.501,52
R$ 141.122,75
R$ 140.842,09
R$ 140.268,27
R$ 139.959,24
R$ 139.593,87
R$ 139.199,89
R$ 138.763,43
R$ 137.900,23
R$ 136.589,42
R$ 135.287,38
R$ 134.262,73
R$ 133.440,52
R$ 132.473,92
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R$ 133.162,79
RS 132.272,46
RS 131.448,32
RS 130.467,94
R$ 129.166,71
R$ 128.408,10
R$ 127.279,37
R$ 125.788,93
R$ 124.730,71
R$ 123.636,44
RS 122.726,35
R$ 121.826,09
R$ 120.922,95
R$ 120.231,24
R$ 119.604,06
R$ 118.650,55
RS 117.529,22
RS 116.487,40
RS 115.223,94
RS 113.824,64
RS 112.159,41
RS 110.725,13
R$ 109.403,24
R$ 108.307,67
R$ 107.164,08
R$ 106.405,63
R$ 105.236,91
R$ 104.197,00
R$ 103.373,31
R$ 102.271,67
R$ 100.939,63
R$ 99.533,68
R$ 97.733,75
R$ 96.163,68
R$ 94.887,06
R$ 93.453,17
R$ 92.088,02
R$ 90.950,18
R$ 90.198,82
R$ 89.397,18
RS 88.650,05
RS 87.338,60
RS 86.029,69

R$ 537,21
R$ 533,62
R$ 530,30
R$ 526,34
R$ 521,09
R$ 518,03
R$ 513,48
R$ 507,46
R$ 503,19
R$ 498,78
R$ 495,11
R$ 491,48
R$ 487,83
R$ 485,04
R$ 482,51
R$ 478,67
R$ 474,14
R$ 469,94
R$ 464,84
R$ 459,20
R$ 452,48
RS 446,69
R$ 441,36
R$ 436,94
R$ 432,33
R$ 429,27
R$ 424,55
R$ 420,36
R$ 417,03
R$ 412,59
R$ 407,22
R$ 401,54
R$ 394,28
R$ 387,95
R$ 382,80
R$ 377,01
R$ 371,51
R$ 366,92
R$ 363,88
R$ 360,65
R$ 357,64
R$ 352,35
R$ 347,07
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RS 1.548,40
RS 1.556,15
R$ 1.564,86
R$ 1.571,90
R$ 1.575,20
R$ 1.585,29
R$ 1.590,99
R$ 1.592,26
R$ 1.599,11
R$ 1.605,67
RS 1.614,82
RS 1.624,35
R$ 1.634,09
R$ 1.647,00
RS 1.661,17
RS 1.671,13
R$ 1.678,99
RS 1.688,22
RS 1.694,47
R$ 1.698,88
R$ 1.699,38
RS 1.703,46
RS 1.709,43
RS 1.719,17
RS 1.728,45
RS 1.744,35
R$ 1.753,95
R$ 1.766,05
RS 1.782,30
RS 1.794,24
R$ 1.802,49
R$ 1.809,70
R$ 1.809,88
R$ 1.814,41
RS 1.824,75
RS 1.832,42
RS 1.841,76
RS 1.856,13
RS 1.879,14
R$ 1.902,07
RS 1.927,17
R$ 1.940,86
RS 1.955,22

R$ 2.085,62
R$ 2.089,77
R$ 2.095,16
R$ 2.098,24
R$ 2.096,29
R$ 2.103,32
R$ 2.104,47
R$ 2.099,73
R$ 2.102,31
R$ 2.104,45
R$ 2.109,93
R$ 2.115,82
R$ 2.121,93
R$ 2.132,05
R$ 2.143,68
R$ 2.149,80
RS 2.153,13
RS 2.158,16
R$ 2.159,31
R$ 2.158,07
RS 2.151,86
RS 2.150,16
R$ 2.150,79
RS 2.156,11
R$ 2.160,78
RS 2.173,62
R$ 2.178,50
R$ 2.186,41
R$ 2.199,33
R$ 2.206,83
R$ 2.209,71
R$ 2.211,25
R$ 2.204,17
R$ 2.202,36
R$ 2.207,55
R$ 2.209,43
R$ 2.213,27
R$ 2.223,04
R$ 2.243,03
R$ 2.262,72
R$ 2.284,81
R$ 2.293,20
R$ 2.302,29

RS 131.614,38
R$ 130.716,31
R$ 129.883,46
R$ 128.896,03
R$ 127.591,51
RS 126.822,81
R$ 125.688,38
R$ 124.196,67
R$ 123.131,60
R$ 122.030,77
R$ 121.111,53
R$ 120.201,74
R$ 119.288,85
R$ 118.584,23
R$ 117.942,89
R$ 116.979,41
R$ 115.850,23
R$ 114.799,18
RS 113.529,47
RS 112.125,77
R$ 110.460,02
R$ 109.021,66
R$ 107.693,81
R$ 106.588,50
R$ 105.435,62
RS 104.661,28
R$ 103.482,96
R$ 102.430,95
R$ 101.591,01
R$ 100.477,43
R$ 99.137,13
R$ 97.723,08
R$ 95.923,87
R$ 94.349,27
R$ 93.062,31
R$ 91.620,76
R$ 90.246,26
R$ 89.094,06
R$ 88.319,68
R$ 87.495,11
R$ 86.722,87
R$ 85.397,75
RS 84.074,47



2015
2015
2015
2015
2015
2015
2015
2016
2016
2016
2016
2016
2016
2016
2016
2016
2016
2016
2016
2017
2017
2017
2017
2017
2017
2017
2017
2017
2017
2017
2017
2018
2018
2018
2018
2018
2018
2018
2018
2018
2018
2018
2018

jun
jul
ago
set
out
nov
dez
jan
fev
mar
abr
mai
jun
jul
ago
set
out

nov

jan
fev
mar
abr
mai
jun
jul
ago
set
out

nov

jan
fev
mar
abr
mai
jun
jul
ago
set
out

nov

198
199
200
201
202
203
204
205
206
207
208
209
210
211
212
213
214
215
216
217
218
219
220
221
222
223
224
225
226
227
228
229
230
231
232
233
234
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238
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RS 84.738,66
R$ 83.281,15
R$ 81.477,12
R$ 79.919,12
R$ 78.560,10
R$ 77.318,85
R$ 76.006,87
R$ 74.891,83
R$ 73.466,80
R$ 71.674,63
R$ 69.990,91
R$ 68.399,36
R$ 66.493,80
R$ 64.683,45
R$ 62.802,46
RS 60.685,36
RS 58.670,18
RS 56.598,90
RS 54.585,29
R$ 52.601,00
R$ 50.575,64
R$ 48.497,65
RS 46.358,02
R$ 44.287,36
R$ 41.976,22
RS 39.862,39
R$ 37.719,34
R$ 35.557,36
R$ 33.475,03
R$ 31.330,84
R$ 29.220,94
R$ 27.051,39
R$ 24.876,46
R$ 22.635,32
R$ 20.416,60
R$ 18.220,68
R$ 16.143,98
R$ 13.883,36
R$ 11.559,06
R$ 9.291,63
R$ 7.000,08
RS 4.656,92
R$ 2.331,95

R$ 341,36
R$ 335,98
R$ 328,70
R$ 322,41
R$ 316,93
R$ 311,92
R$ 306,63
R$ 302,13
R$ 296,38
R$ 289,15
R$ 282,36
R$ 275,94
R$ 268,25
R$ 260,95
R$ 253,36
R$ 244,82
R$ 236,69
R$ 228,33
R$ 220,21
R$ 212,21
R$ 204,03
R$ 195,65
R$ 187,02
R$ 178,67
R$ 169,34
R$ 160,81
R$ 152,17
R$ 143,45
R$ 135,05
R$ 126,40
R$ 117,88
R$ 109,13
R$ 100,36
R$ 91,32
R$ 82,37
R$ 73,51
R$ 65,13
R$ 56,01
R$ 46,63
R$ 37,48
R$ 28,24
R$ 18,79
R$ 9,41

R$ 1.970,67
RS 1.982,88
R$ 1.987,25
RS 1.997,98
R$ 2.014,36
R$ 2.034,71
R$ 2.054,24
R$ 2.080,33
R$ 2.099,05
R$ 2.108,08
R$ 2.120,94
R$ 2.137,48
RS 2.144,96
R$ 2.156,12
R$ 2.165,60
R$ 2.167,33
R$ 2.172,97
R$ 2.176,88
RS 2.183,41
R$ 2.191,71
R$ 2.198,94
RS 2.204,44
RS 2.207,52
RS 2.214,37
RS 2.209,27
RS 2.214,58
RS 2.218,78
R$ 2.222,33
RS 2.231,67
R$ 2.237,92
R$ 2.247,76
R$ 2.254,28
R$ 2.261,50
R$ 2.263,53
R$ 2.268,51
R$ 2.277,59
R$ 2.306,28
R$ 2.313,89
R$ 2.311,81
R$ 2.322,91
R$ 2.333,36
RS 2.328,46
R$ 2.331,95

RS 2.312,52
R$ 2.318,86
R$ 2.315,95
R$ 2.320,39
R$ 2.331,29
R$ 2.346,63
R$ 2.360,87
R$ 2.382,46
R$ 2.395,43
R$ 2.397,23
R$ 2.403,30
R$ 2.413,42
R$ 2.413,21
R$ 2.417,06
R$ 2.418,96
RS 2.412,15
R$ 2.409,66
R$ 2.405,21
RS 2.403,62
R$ 2.403,91
RS 2.402,98
R$ 2.400,09
RS 2.394,54
R$ 2.393,03
R$ 2.378,62
R$ 2.375,39
R$ 2.370,95
R$ 2.365,78
R$ 2.366,72
R$ 2.364,31
R$ 2.365,65
R$ 2.363,41
R$ 2.361,85
R$ 2.354,85
R$ 2.350,88
R$ 2.351,09
R$ 2.371,41
R$ 2.369,90
R$ 2.358,44
R$ 2.360,39
R$ 2.361,60
R$ 2.347,25
RS 2.341,36

R$ 82.767,99
RS 81.208,27
R$ 79.489,88
R$ 77.921,15
R$ 76.545,74
R$ 75.284,14
R$ 73.952,63
R$ 72.811,50
R$ 71.367,75
R$ 69.566,56
R$ 67.869,98
R$ 66.261,88
R$ 64.348,84
R$ 62.527,34
R$ 60.636,85
R$ 58.518,03
R$ 56.497,21
R$ 54.422,02
R$ 52.401,88
R$ 50.409,29
R$ 48.376,70
R$ 46.293,21
R$ 44.150,49
R$ 42.072,99
R$ 39.766,95
R$ 37.647,81
R$ 35.500,56
R$ 33.335,02
R$ 31.243,36
R$ 29.092,93
R$ 26.973,17
R$ 24.797,11
R$ 22.614,96
R$ 20.371,79
R$ 18.148,09
R$ 15.943,10
R$ 13.837,70
R$ 11.569,47
R$ 9.247,25
R$ 6.968,72
R$ 4.666,72
RS 2.328,46
RS -
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TOTAL R$ 131.423,99 RS 336.335,98 RS 467.759,97

6.3 Planilha 1° simulacao de financiamento:

Taxa fixa de juros

A planilha representa uma simulacdo de financiamento, com prazo de 20 anos, utilizando
taxa fixa de juros.

Para os calculos dos juros, foi utilizado a taxa efetiva de 9,75% a.a., que representa uma
taxa de 0,7783% a.m..

Valor do imovel: R$ 200.000, 00

Financiamento: R$ 160.000, 00

Ano Més  Parcela Juros Amortizacao Prestagao Saldo

Devedor

R$ 160.000,00

1999  jan 1 R$ 1.245,28 R$ 666,67 R$ 1.911,95  R$ 159.333,33
1999  fev 2 R$ 1.240,09 R$ 666,67 R$ 1.906,76  R$ 158.666,67
1999  mar 3 R$ 1.234,90 R$ 666,67 R$ 1.901,57  R$ 158.000,00
1999  abr 4 R$ 1.229,71 R$ 666,67 R$ 1.896,38  R$ 157.333,33
1999  mai 5 R$ 1.224,53 R$ 666,67 R$ 1.891,19  R$ 156.666,67
1999  jun 6 R$ 1.219,34 R$ 666,67 R$ 1.886,00  R$ 156.000,00
1999  jul 7 R$ 1.214,15 R$ 666,67 R$ 1.880,81  R$ 155.333,33
1999  ago 8 R$ 1.208,96 R$ 666,67 R$ 1.875,63  R$ 154.666,67
1999 set 9 R$ 1.203,77 R$ 666,67 R$ 1.870,44  R$ 154.000,00
1999  out 10 R$ 1.198,58 R$ 666,67 R$ 1.865,25  R$ 153.333,33
1999  nov 11 R$ 1.193,39 R$ 666,67 R$ 1.860,06  R$ 152.666,67
1999  dez 12 R$ 1.188,20 R$ 666,67 R$ 1.854,87  R$ 152.000,00
2000 jan 13 R$ 1.183,02 R$ 666,67 R$ 1.849.68  R$ 151.333,33
2000 fev 14 R$ 1.177,83 R$ 666,67 R$ 1.84449  R$ 150.666,67
2000 mar 15 R$ 1.172,64 R$ 666,67 R$ 1.839,31  R$ 150.000,00
2000  abr 16 R$ 1.167,45 R$ 666,67 R$ 1.834,12  R$ 149.333,33
2000  mai 17 R$ 1.162,26 R$ 666,67 R$ 1.828.93  R$ 148.666,67
2000  jun 18 R$ 1.157,07 R$ 666,67 R$ 1.823,74  R$ 148.000,00
2000  jul 19 R$ 1.151,88 R$ 666,67 R$ 1.818,55  R$ 147.333,33
2000  ago 20 R$ 1.146,70 R$ 666,67 R$ 1.813,36  R$ 146.666,67
2000  set 21 R$ 1.141,51 R$ 666,67 R$ 1.808,17  R$ 146.000,00
2000  out 22 R$ 1.136,32 R$ 666,67 R$ 1.802,98  R$ 145.333,33
2000 nov 23 R$ 1.131,13 R$ 666,67 R$ 1.797,80  R$ 144.666,67
2000  dez 24 R$ 1.125,04 R$ 666,67 R$ 1.792,61  R$ 144.000,00
2001  jan 25 R$ 1.120,75 R$ 666,67 R$ 1.787,42  R$ 143.333,33

70



2001
2001
2001
2001
2001
2001
2001
2001
2001
2001
2001
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2002
2003
2003
2003
2003
2003
2003
2003
2003
2003
2003
2003
2003
2003
2004
2004
2004
2004
2004
2004
2004
2004

fev
mar
abr
mai
jun
jul

ago
set

out

nov

jan
fev
mar
abr
mai
jun
jul
ago
set
out

nov

jan
fev
mar
abr
mai
jun
jul
ago
set
out
nov
dez
jan
fev
mar
abr
mai
jun
Jjul

ago

26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55
56
57
58
59
60
61
62
63
64
65
66
67
68

R$ 1.115,56
R$ 1.110,37
R$ 1.105,19
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R$ 1.094,81
R$ 1.089,62
RS 1.084,43
R$ 1.079,24
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R$ 1.068,87
R$ 1.063,68
R$ 1.058,49
R$ 1.053,30
RS 1.048,11
R$ 1.042,92
R$ 1.037,73
R$ 1.032,54
R$ 1.027,36
R$ 1.022,17
R$ 1.016,98
R$ 1.011,79
R$ 1.006,60
R$ 1.001,41
RS 996,22
RS 991,04
RS 985,85
R$ 980,66
R$ 975,47
R$ 970,28
R$ 965,09
R$ 959,90
R$ 954,71
R$ 949,53
R$ 944,34
R$ 939,15
R$ 933,96
R$ 928,77
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R$ 913,21
RS 908,02
RS 902,83
RS 897,64
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R$ 1.782,23
RS 1.777,04
R$ 1.771,85
R$ 1.766,66
R$ 1.761,48
R$ 1.756,29
R$ 1.751,10
R$ 1.745,91
R$ 1.740,72
R$ 1.735,53
R$ 1.730,34
R$ 1.725,15
R$ 1.719,97
R$ 1.714,78
R$ 1.709,59
R$ 1.704,40
R$ 1.699,21
R$ 1.694,02
RS 1.688,83
RS 1.683,65
R$ 1.678,46
R$ 1.673,27
RS 1.668,08
R$ 1.662,89
R$ 1.657,70
R$ 1.652,51
RS 1.647,32
R$ 1.642,14
R$ 1.636,95
R$ 1.631,76
R$ 1.626,57
R$ 1.621,38
R$ 1.616,19
R$ 1.611,00
R$ 1.605,82
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R$ 1.595,44
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R$ 1.579,87
R$ 1.574,68
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R$ 1.564,31
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R$ 140.000,00
RS 139.333,33
R$ 138.666,67
R$ 138.000,00
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RS 830,19
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RS 814,62
RS 809,43
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RS 799,05
RS 793,87
RS 788,68
RS 783,49
RS 778,30
RS 773,11
RS 767,92
R$ 762,73
RS 757,55
R$ 752,36
RS 747,17
RS 741,98
RS 736,79
RS 731,60
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R$ 1.559,12
R$ 1.553,93
R$ 1.548,74
R$ 1.543,55
R$ 1.538,36
R$ 1.533,17
R$ 1.527,99
R$ 1.522,80
R$ 1.517,61
R$ 1.512,42
R$ 1.507,23
R$ 1.502,04
R$ 1.496,85
R$ 1.491,66
R$ 1.486,48
R$ 1.481,29
R$ 1.476,10
R$ 1.470,91
R$ 1.465,72
RS 1.460,53
R$ 1.455,34
R$ 1.450,16
R$ 1.444,97
RS 1.439,78
R$ 1.434,59
R$ 1.429,40
RS 1.424,21
R$ 1.419,02
R$ 1.413,83
R$ 1.408,65
R$ 1.403,46
R$ 1.398,27
R$ 1.393,08
R$ 1.387,89
R$ 1.382,70
R$ 1.377,51
R$ 1.372,33
R$ 1.367,14
R$ 1.361,95
R$ 1.356,76
R$ 1.351,57
RS 1.346,38
R$ 1.341,19
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R$ 113.333,33
R$ 112.666,67
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R$ 111.333,33
R$ 110.666,67
R$ 110.000,00
R$ 109.333,33
R$ 108.666,67
R$ 108.000,00
R$ 107.333,33
R$ 106.666,67
R$ 106.000,00
R$ 105.333,33
R$ 104.666,67
R$ 104.000,00
RS 103.333,33
R$ 102.666,67
R$ 102.000,00
RS 101.333,33
R$ 100.666,67
R$ 100.000,00
RS 99.333,33
RS 98.666,67
RS 98.000,00
RS 97.333,33
RS 96.666,67
R$ 96.000,00
R$ 95.333,33
R$ 94.666,67
R$ 94.000,00
R$ 93.333,33
R$ 92.666,67
R$ 92.000,00
R$ 91.333,33
R$ 90.666,67
R$ 90.000,00
R$ 89.333,33
R$ 88.666,67
R$ 88.000,00
RS 87.333,33
RS 86.666,67
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RS 669,34
RS 664,15
RS 658,96
RS 653,77
RS 648,58
RS 643,39
RS 638,21
RS 633,02
RS 627,83
RS 622,64
RS 617,45
RS 612,26
RS 607,07
RS 601,89
RS 596,70
RS 591,51
RS 586,32
RS 581,13
RS 575,94
RS 570,75
RS 565,56
RS 560,38
RS 555,19
R$ 550,00
RS 544,81
RS 539,62
RS 534,43
R$ 529,24
RS 524,06
RS 518,87
RS 513,68
RS 508,49
RS 503,30
RS 498,11
RS 492,92
RS 487,73
RS 482,55
RS 477,36
RS 472,17
RS 466,98
RS 461,79
RS 456,60
RS 451,41

R$ 666,67
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RS 1.336,00
RS 1.330,82
R$ 1.325,63
R$ 1.320,44
R$ 1.315,25
R$ 1.310,06
R$ 1.304,87
R$ 1.299,68
R$ 1.294,50
R$ 1.289,31
R$ 1.284,12
R$ 1.278,93
R$ 1.273,74
R$ 1.268,55
R$ 1.263,36
R$ 1.258,17
R$ 1.252,99
R$ 1.247,80
R$ 1.242,61
R$ 1.237,42
R$ 1.232,23
R$ 1.227,04
R$ 1.221,85
R$ 1.216,67
R$ 1.211,48
R$ 1.206,29
R$ 1.201,10
R$ 1.195,91
R$ 1.190,72
R$ 1.185,53
R$ 1.180,34
R$ 1.175,16
R$ 1.169,97
R$ 1.164,78
R$ 1.159,59
R$ 1.154,40
R$ 1.149,21
R$ 1.144,02
R$ 1.138,84
R$ 1.133,65
R$ 1.128,46
R$ 1.123,27
R$ 1.118,08

R$ 85.333,33
R$ 84.666,67
R$ 84.000,00
R$ 83.333,33
R$ 82.666,67
R$ 82.000,00
R$ 81.333,33
R$ 80.666,67
R$ 80.000,00
R$ 79.333,33
R$ 78.666,67
R$ 78.000,00
R$ 77.333,33
R$ 76.666,67
R$ 76.000,00
R$ 75.333,33
R$ 74.666,67
R$ 74.000,00
R$ 73.333,33
R$ 72.666,67
R$ 72.000,00
R$ 71.333,33
R$ 70.666,67
R$ 70.000,00
R$ 69.333,33
R$ 68.666,67
R$ 68.000,00
R$ 67.333,33
R$ 66.666,67
R$ 66.000,00
R$ 65.333,33
R$ 64.666,67
R$ 64.000,00
R$ 63.333,33
R$ 62.666,67
R$ 62.000,00
R$ 61.333,33
R$ 60.666,67
R$ 60.000,00
R$ 59.333,33
R$ 58.666,67
R$ 58.000,00
R$ 57.333,33
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R$ 446,23
RS 441,04
RS 435,85
RS 430,66
RS 425,47
RS 420,28
RS 415,09
RS 409,90
RS 404,72
RS 399,53
RS 394,34
RS 389,15
RS 383,96
RS 378,77
RS 373,58
RS 368,40
RS 363,21
RS 358,02
RS 352,83
RS 347,64
RS 342,45
RS 337,26
RS 332,07
RS 326,89
RS 321,70
RS 316,51
RS 311,32
R$ 306,13
RS 300,94
RS 295,75
RS 290,57
RS 285,38
RS 280,19
RS 275,00
RS 269,81
RS 264,62
RS 259,43
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RS 249,06
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R$ 1.112,89
R$ 1.107,70
R$ 1.102,51
RS 1.097,33
RS 1.092,14
RS 1.086,95
RS 1.081,76
RS 1.076,57
RS 1.071,38
RS 1.066,19
R$ 1.061,01
RS 1.055,82
RS 1.050,63
RS 1.045,44
RS 1.040,25
RS 1.035,06
RS 1.029,87
R$ 1.024,68
R$ 1.019,50
R$ 1.014,31
R$ 1.009,12
RS 1.003,93
R$ 998,74
R$ 993,55
R$ 988,36
R$ 983,18
R$ 977,99
R$ 972,80
R$ 967,61
R$ 962,42
R$ 957,23
R$ 952,04
R$ 946,85
R$ 941,67
R$ 936,48
R$ 931,29
R$ 926,10
R$ 920,91
R$ 915,72
R$ 910,53
R$ 905,35
R$ 900,16
R$ 894,97

RS 56.666,67
R$ 56.000,00
RS 55.333,33
RS 54.666,67
R$ 54.000,00
RS 53.333,33
RS 52.666,67
R$ 52.000,00
RS 51.333,33
RS 50.666,67
R$ 50.000,00
RS 49.333,33
RS 48.666,67
RS 48.000,00
RS 47.333,33
RS 46.666,67
RS 46.000,00
RS 45.333,33
RS 44.666,67
RS 44.000,00
RS 43.333,33
RS 42.666,67
RS 42.000,00
RS 41.333,33
RS 40.666,67
R$ 40.000,00
RS 39.333,33
RS 38.666,67
R$ 38.000,00
RS 37.333,33
RS 36.666,67
RS 36.000,00
RS 35.333,33
RS 34.666,67
RS 34.000,00
RS 33.333,33
RS 32.666,67
RS 32.000,00
RS 31.333,33
RS 30.666,67
RS 30.000,00
RS 29.333,33
RS 28.666,67



2015
2015
2015
2015
2015
2015
2015
2016
2016
2016
2016
2016
2016
2016
2016
2016
2016
2016
2016
2017
2017
2017
2017
2017
2017
2017
2017
2017
2017
2017
2017
2018
2018
2018
2018
2018
2018
2018
2018
2018
2018
2018
2018

jun
jul
ago
set
out
nov
dez
jan
fev
mar
abr
mai
jun
jul
ago
set
out

nov

jan
fev
mar
abr
mai
jun
jul
ago
set
out

nov

jan
fev
mar
abr
mai
jun
jul
ago
set
out

nov

198
199
200
201
202
203
204
205
206
207
208
209
210
211
212
213
214
215
216
217
218
219
220
221
222
223
224
225
226
227
228
229
230
231
232
233
234
235
236
237
238
239
240

RS 223,11
R$ 217,92
R$ 212,74
RS 207,55
RS 202,36
RS 197,17
RS 191,98
RS 186,79
RS 181,60
RS 176,41
RS 171,23
RS 166,04
RS 160,85
RS 155,66
RS 150,47
RS 145,28
R$ 140,09
RS 134,91
R$ 129,72
RS 124,53
R$ 119,34
RS 114,15
RS 108,96
RS 103,77
R$ 98,58
R$ 93,40
R$ 88,21
R$ 83,02
R$ 77,83
R$ 72,64
R$ 67,45
R$ 62,26
R$ 57,08
R$ 51,89
R$ 46,70
R$ 41,51
R$ 36,32
R$ 31,13
R$ 25,94
R$ 20,75
R$ 15,57
R$ 10,38
R$ 5,19

R$ 666,67
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R$ 889,78
RS 884,59
R$ 879,40
R$ 874,21
R$ 869,02
R$ 863,84
R$ 858,65
R$ 853,46
R$ 848,27
R$ 843,08
R$ 837,89
R$ 832,70
R$ 827,52
R$ 822,33
R$ 817,14
R$ 811,95
R$ 806,76
R$ 801,57
R$ 796,38
R$ 791,19
R$ 786,01
R$ 780,32
R$ 775,63
R$ 770,44
R$ 765,25
R$ 760,06
RS 754,87
R$ 749,69
R$ 744,50
R$ 739,31
R$ 734,12
R$ 728,93
R$ 723,74
R$ 718,55
R$ 713,36
R$ 708,18
R$ 702,99
R$ 697,80
R$ 692,61
R$ 687,42
RS 682,23
R$ 677,04
RS 671,86

RS 28.000,00
RS 27.333,33
R$ 26.666,67
R$ 26.000,00
RS 25.333,33
RS 24.666,67
R$ 24.000,00
RS 23.333,33
RS 22.666,67
RS 22.000,00
RS 21.333,33
RS 20.666,67
R$ 20.000,00
RS 19.333,33
RS 18.666,67
RS 18.000,00
RS 17.333,33
RS 16.666,67
RS 16.000,00
RS 15.333,33
RS 14.666,67
RS 14.000,00
RS 13.333,33
RS 12.666,67
R$ 12.000,00
RS 11.333,33
R$ 10.666,67
R$ 10.000,00
R$ 9.333,33
R$ 8.666,67
R$ 8.000,00
R$ 7.333,33
R$ 6.666,67
R$ 6.000,00
R$ 5.333,33
R$ 4.666,67
R$ 4.000,00
R$ 3.333,33
R$ 2.666,67
R$ 2.000,00
R$ 1.333,33
R$ 666,67
RS -

75



TOTAL RS$ 150.056,24 R$ 160.000,00 R$ 310.056,24
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