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Resumo

A Matemética Financeira desempenha um papel essencial na analise de investimentos
financeiros. Assim, para que as nuances relativas & tomada de decisoes sobre investi-
mentos financeiros sejam compreendidas pelos educandos, é de suma importancia que
estes possam adquirir uma compreensao aprofundada sobre conceitos fundamentais,
como porcentagem, juros simples e compostos, identificar a estrutura de cada regime
de capitalizacao, bem como se inteirar sobre a diversidade de investimentos disponiveis.
Além disso, enfatiza-se a necessidade de considerar a dindmica do mercado financeiro
e as particularidades inerentes ao perfil do investidor. Vale ressaltar que este estudo
aborda dois campos de pesquisa: uma pesquisa bibliografica, com o propoésito de ana-
lisar a abordagem da temética de investimentos na literatura aprovada para o Ensino
Médio, no Programa Nacional do Livro e do Material Didatico (PNLD), em 2021, e
uma avaliacao de dominio de conceitos, com o objetivo de mensurar o conhecimento
dos estudantes sobre essa teméatica. Seu principal objetivo é ser utilizado como ma-
terial complementar por docentes de Matematica da Educacao Basica, especialmente
do Ensino Médio, que desejam apresentar aos estudantes o universo da Matemética
Financeira aplicada aos investimentos. Além disso, propoe uma ementa de Unidade
Curricular Eletiva (UCE) sobre investimentos a ser aplicada no Ensino Médio.

Palavras-chave: Juros Simples, Juros Compostos, Operagoes Financeiras, Investi-
mentos, Ensino Médio.



Abstract

Financial Mathematics plays an essential role in investment analysis financial. Thus,
so that the nuances relating to investment decision-making financial information are
understood by students, it is extremely important that they can acquire an in-depth
understanding of fundamental concepts, such as percentage, simple and compound
interest, identify the structure of each regime of capitalization, as well as finding out
about the diversity of investments available. Furthermore, the need to consider the
dynamics of the financial market is emphasized and the particularities inherent to the
investor’s profile. It is worth noting that this study addresses two fields of research:
a bibliographical research, with the purpose of analyzing analyze the approach to the
theme of investments in the literature approved for Teaching Medium, in the National
Book and Teaching Material Program (PNLD), in 2021, and an assessment of mastery
of concepts, with the aim of measuring knowledge of students on this topic. Its main
objective is to be used as a complementary material by Basic Education Mathematics
teachers, especially of High School, who wish to introduce students to the universe of
Mathematics Finance applied to investments. Furthermore, it proposes a Unit menu
Elective Curricular (UCE) on investments to be applied in high school.

Keywords: Simple Interest, Compound Interest, Financial Operations, Investments,
High School.
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1 Introducao

A Matematica Financeira desempenha um papel essencial na analise de transagoes
comerciais e financeiras, levando em consideracao o tempo estipulado no inicio dessas
operagoes. A partir deste periodo, surge a necessidade de uma compensacao financeira,
seja na forma de pagamento ou recebimento, referente ao valor envolvido na transagao
monetaria realizada. Neste contexto, surge a definicao de juro. Podendo ser simples
ou composto, o juro representa a retribuicao relacionada ao dinheiro emprestado ou o
ganho proveniente do investimento realizado.

Dentro do campo dos investimentos, tanto em ativos de renda fixa quanto de renda
variavel, é crucial analisar cuidadosamente os beneficios e as possiveis desvantagens de
cada produto em diferentes horizontes temporais - curto, médio e longo prazos.

Ao investir, a pessoa fisica precisa compreender até que ponto esta confortavel
em lidar com a incerteza. Isso implica avaliar se existe disposicao para suportar a
volatilidade do mercado financeiro, como, por exemplo, a oscilacao da bolsa de valores.
E importante ter em mente que risco e recompensa estdo intrinsecamente ligados. Por
isso, é preciso equilibrar seguranca e potencial de lucro. Geralmente, para buscar
maiores lucros, é necessario assumir um grau maior de risco, pois a seguranca e a
previsibilidade, normalmente, estao associadas a retornos mais modestos.

As caracteristicas inerentes ao perfil do investidor também devem ser consideradas
durante o processo de escolha do investimento a ser efetuado. Nesse cenario, surgem
questionamentos fundamentais como: O que é, de fato, investir? Como investir? Todos
podem investir? Quando aprender nogoes de investimento? Esses e outros questiona-
mentos serao respondidos ao longo deste trabalho.

E notorio que uma parcela significativa dos livros que abordam a teméatica de in-

vestimentos aponta a auséncia de difusao da cultura de investir no ambito escolar.
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E perceptivel que, na Educacido Basica, especialmente no Ensino Médio, os estudan-
tes tém contato limitado ou até mesmo inexistente com os principios da Matematica
Financeira aplicados ao universo dos investimentos. Constatou-se que, dentre as dez
obras aprovadas pelo Programa Nacional do Livro e do Material Didatico (PNLD) para
o Ensino Médio em 2021, apenas uma delas abrange a tematica dos investimentos de
maneira mais ampla. A andlise dessa colecao levou a formulacao de sugestoes com
o objetivo de enriquecer e difundir o conhecimento matemaético vinculado a area da
Matematica Financeira dos Investimentos.

Mesmo com o Novo Ensino Médio, fica a critério do estudante cursar uma Uni-
dade Curricular Eletiva (UCE)H de matematica relacionada a investimentos, se lhe for
ofertada no 1° ano do Ensino Médio. Neste contexto, cabe ao docente abordar este
assunto dentro dos contetidos contemplados na Matemaética Financeira da Base Na-
cional Comum Curricular (BNCC), a partir da utilizagdo de um material extra que
contenha desde as nocoes iniciais necesséarias para a realizacao de um investimento até
a avaliacao de um investimento a ser realizado.

O intuito deste trabalho é fazer com que o estudante dé prosseguimento ao conheci-
mento relacionado & Matematica Financeira, além de dispor dos subsidios necessérios
para iniciar seus investimentos como pessoa fisica, pois a area empresarial nao sera
contemplada. Este trabalho visa nortear docentes e discentes nesta tarefa.

Para tanto, partimos de uma revisao abrangente dos conceitos fundamentais de
Matematica Financeira, no segundo capitulo. Em seguida, no terceiro capitulo, ex-
ploramos os modelos de fluxo de caixa e suas relagoes com as tematicas de capitais

equivalentes e coeficientes de financiamento. No quarto capitulo, aprofundamos os

!Unidades Curriculares Eletivas sdo disciplinas que estruturam os itinerarios formativos relaciona-
dos a matriz comum curricular, sendo ofertadas, semestralmente, ao estudante no 1° ano do Ensino
Meédio. A escolha da Unidade Curricular Eletiva a ser cursada em cada area do conhecimento ocorre
de acordo com a preferéncia do estudante, a partir da analise das eletivas ofertadas na unidade escolar
(Fonte: A autora).
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métodos de avaliagao de investimentos. O quinto capitulo apresenta uma analise deta-
lhada de diversos tipos de investimentos, tanto em renda fixa quanto em renda variavel,
enquanto examina o perfil do investidor e a relagao entre risco e retorno de um inves-
timento. No sexto capitulo, apresentamos os resultados de uma pesquisa descritiva, de
natureza qualitativa, baseada no método para analise de conteiido de Laurence Bardin.
Ela avalia, por meio da aplicacao de um questionario, o nivel do conhecimento de de-
zenove alunos do 3° ano do Ensino Médio da E.E.M. José Bezerra Menezes em relagao
aos conceitos de Matematica Financeira relacionados a investimentos. Por conseguinte,
foram feitas sugestoes adicionais com o proposito de complementar o contetido apre-
sentado no livro “Medidas e Matematica Financeira” da colecao “Didlogo - Matemética
e Suas Tecnologias”, da Editora Moderna. Adicionalmente, propomos a ementa de uma

Unidade Curricular Eletiva que pode ser aplicada no Ensino Médio.
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2 Conceitos Preliminares

Essencialmente, a Matematica Financeira estuda o controle e a organizagao do
dinheiro em um determinado periodo de tempo, através de calculos que permitem a
exatidao dos dados. O principal objeto de estudo desta area é analisar e comparar o
fluxo da entrada e saida de dinheiro em diferentes épocas.

A principio, devemos compreender a defini¢ao de renda. Segundo o dicionario
Houaiss (2009, p. 1643), renda é o “total das importdncias recebidas periodicamente,
por pessoa fisica ou juridica, como remuneracao de trabalho ou de prestagao de servigos,
de aluguel de itmoveis, de aplicacao de capital etc”, ou seja, podemos compreender como
renda todo valor recebido por uma organizagao, pessoa fisica ou juridica.

Para iniciarmos nosso estudo sobre a Matematica Financeira dos Investimentos,

devemos relembrar algumas defini¢oes elementares.

Definicao 1. Capital (C)

Termo que possui varias defini¢goes associadas a diferentes contextos. Neste traba-
lho, trataremos do capital financeiro, presente valor, valor presente ou principal, que
é tido como o agrupamento de bens e/ou recursos financeiros associados ao inicio de
uma operacao comercial realizada por uma organizacao, pessoa fisica ou pessoa juri-
dica. O capital pode ser o valor aplicado (quando se trata de um investimento) ou o
valor tomado emprestado (quando se trata de um financiamento). Utilizaremos C para

representar o capital.

Definigao 2. Juro (J)
E o lucro ou rendimento proveniente da realizacdo de operacoes financeiras. Pode
ser definido também como custo ou valor pago, além do valor principal, na quitagao de

financiamentos, boletos em atraso e empréstimos solicitados a terceiros ou a instituicoes
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bancarias. Trataremos do juro simples e do juro composto, sendo que o tultimo é o mais

utilizado no mercado financeiro. Usaremos J para representar o juro.

Definicao 3. Taxa de juro (i)

Também compreendida como taxa de porcentagem, é o fator determinante do juro
a ser pago ou do lucro a ser recebido a partir da realizacao de uma transacao financeira,
em um determinado periodo de tempo.

Esse fator se refere a uma unidade de medida de tempo, seja mensal, bimestral, tri-
mestral, semestral ou anual. Tomado em porgoes de cem partes iguais (7 partes de 100,
que correspondem a 1—30 e equivalem a 7%, por exemplo), pode ser equivalentemente
representado como taxa percentual e taxa unitaria, as quais sao determinadas pelo

mercado financeiro e variam de acordo com fatores como inflagao, risco da transacao

financeira, demanda e oferta de crédito.

Seu wvalor percentual pode ser obtido a partir da seguinte expressao:

Juro

Taxa de juro = 100. (1)

Capital '
Seu wvalor unitdrio pode ser obtido a partir da seguinte expressao:

Juro

Taxa de juro = —.
* . Capital

Utilizaremos ¢ para representar a taxa de juro.

Definicao 4. Tempo (n)

Podendo ser indicado em dias, semanas, meses, bimestres, trimestres, semestres ou
anos, ¢ o namero de periodos considerados na realizagao de uma operagao monetaria.
Assim como a taxa de juro, o tempo ou periodo de capitalizagao é dado de acordo

com a necessidade da transagao financeira acertada. Utilizaremos n para representar
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o tempo.

Definicao 5. Data Focal

Termo utilizado para indicar o inicio ou fim de um periodo de tempo de capitalizagao
ou descapitalizacao de valores. Também conhecida como data de referéncia ou data
base, é utilizada para determinar o periodo de um célculo financeiro como rentabilidade
de um investimento, fluxo de caixa, juros ou descontos, devendo ser escolhida de acordo

com as caracteristicas da operacao financeira em questao.

Defini¢ao 6. Montante (M)

Também conhecido como valor futuro ou futuro valor, é o termo utilizado para
referenciar o valor total pago ou recebido em uma negociagao comercial. As féormulas
matematicas utilizadas para sua obtengao consideram as taxas, o capital e o prazo

envolvidos na operacao financeira. M sera utilizado para representar o montante.

Definigao 7. Investimento

E qualquer aplicacao de capital que gere um retorno financeiro futuro. Em geral,
o principal objetivo do investimento de um recurso financeiro é o retorno econoémico
adquirido a partir do aumento da receita, dos lucros ou dos rendimentos.

Analisar as caracteristicas, os riscos e o potencial do retorno financeiro é extrema-

mente importante antes da escolha do investimento a ser realizado.

Definigao 8. Ativo Financeiro
E um “titulo que outorga a seu detentor o direito a pagamentos futuros em valores
e circunstincias determinadas, ou o direito ao exercicio de termos especificos de ne-

gociagdo em transagoes futuras entre o emissor e o adquirente” (HOUAISS, 2009, p.

215).

Portanto, termos como salario, dividendos, aluguel, renda residual, agoes e royal-

ties musicais podem ser compreendidos como ativos financeiros, os quais auxiliam na
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construc¢ao, manutencao ou ampliacao de um patrimoénio.

Nessa perspectiva, analisar um investimento requer averiguar como ele sera rea-
lizado, observando o valor aplicado, os riscos envolvidos e o periodo da operagao fi-
nanceira. De igual modo, torna-se imprescindivel, avaliar a liquidezE]7 a volatilidade e
o retorno por ele proporcionado. A liquidez se trata da agilidade com que podemos
resgatar um ativo. Quanto maior a liquidez, mais facil e rapido sera o resgate do valor
investido. A volatilidade se trata da variagao do valor do investimento, ou seja, quanto
o preco do ativo muda. Quando a volatilidade é baixa, o valor do investimento nao se
altera com frequéncia. Quando a volatilidade é alta, o valor do investimento oscila com
frequéncia. O retorno do ativo financeiro vai depender da volatilidade e do periodo de
liquidez.

Com o proposito de avancarmos nesta discussao, é crucial que compreendamos como

os conceitos da Matemética Financeira sao aplicados na prética.

2.1 Porcentagem

Definicao 9. Também conhecida como percentagem, ¢ a medida expressa a partir de
uma razao cuja base é 100. Significa “por cada cem” ou “por cento”, onde a notagao
utilizada para representar o “por cento” é o simbolo %. Utilizada em varias situagoes
relacionadas ao mercado financeiro, pode se referir a quantia paga ou recebida a titulo
de pagamento, comissao, lucro, taxa ou razao de juro, além de permitir a avaliagao e
comparagao do desempenho de investimentos com a finalidade de auxiliar investidores,

organizacoes e empresas na tomada de decisoes.

5 43 e L sdo respectivamente representadas por 3% (trés po
— —— e — re ivamente representa r r r
100" 100 ° 100 P P por o e P

cento), 43% (quarenta e trés por cento) e 70% (setenta por cento).

As razoes

24 capacidade de transformar o investimento em dinheiro, a qualquer tempo, sem perda da
rentabilidade. Por exemplo, dinheiro em conta corrente é um ativo de alta liquidez porque, se for
preciso, a empresa pode sacar o dinheiro imediatamente” (FILHO, 2005, p. 116).
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A porcentagem pode ser calculada de diferentes formas. A técnica a ser utilizada
para a obtencao de seu resultado dependera da demanda apresentada. Vejamos:
Caso 1: Porcentagem de uma quantidade.

E necessario multiplicar a razio ou a representacdo decimal que equivale a por-

centagem pela quantidade indicada. Caso se deseje calcular 20% de 350, deve-se

multiplicar a fracdo ou o numero decimal que representa 20% por 350. Logo, como

20
2 = — = 2 .
0% 100 0,20, obtemos
20 7.000
bl _ 20 - —70.
100 350 100 70 ou 0,20-350 =70

Isso significa dizer que 20% de 350 é 70.
Caso 2: Porcentagem (ou variagao percentual) de aumento entre dois valores.

Para realizacao deste célculo, devemos fazer a diferenca entre o valor final e o valor
inicial apresentados, multiplica-la por 100 e, posteriormente, dividir o resultado obtido
pelo menor valor. Se, por exemplo, pretende-se saber qual foi o aumento percentual de

um produto que era vendido por R$50,00 e passou a custar R$60, 00, fazemos:

(60 —50) - 100  10-100  1.000

= 20%.
50 50 50 0%

Isso significa dizer que houve um aumento de 20% em relacdo ao valor inicial do
produto.
Caso 3: Porcentagem (ou variagao percentual) de redugao (ou desconto) entre dois
valores.

Para obtencao desta porcentagem, devemos fazer a diferenca entre o valor inicial
e o valor final, multiplica-la por 100 e, posteriormente, dividir o resultado obtido pelo
maior valor. Se, por exemplo, espera-se saber qual foi a reducao percentual de um

produto que custava R$70,00 e passou a custar R$49,00, temos:
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(70 —49) - 100 21-100 _ 2.100

70 70 2~ S0%

Isso significa dizer que houve uma reducao de 30% no valor inicial do produto.

2.1.1 Porcentagem e Passivos

Definicao 10. Entende-se por passivo financeiro toda divida a ser paga por um
individuo ou empresa, ou ainda uma obrigacao financeira a ser cumprida em um mo-
mento futuro. Sao exemplos de passivos os valores a serem pagos como empréstimos
bancarios, impostos, juros e dividendos.

Neste sentido, é possivel observar o emprego da porcentagem na gestao de passivos
financeiros em situagdes como analise do endividamento e verificagao da capacidade
de pagamento de um individuo ou empresa. E importante ressaltar que a utilizacdo
da porcentagem na gestao de passivos empresariais pode variar de acordo com o tipo
de empresa e setores de atuacao. Por esse motivo, ela deve ser utilizada com outras

medidas financeiras.

2.1.2 Porcentagem e Ativos

Como mencionado na definigao [§, entende-se por ativo financeiro todo recurso
econodmico que pode ser utilizado para gerar renda, proporcionar beneficios econdmicos
futuros ou produzir bens e servicos. Os ativos podem ser classificados como ativos de
renda fixa ou ativos de renda variavel.

Utiliza-se porcentagem na gestao de ativos financeiros com a finalidade de obter
medidas que indiquem quando um ativo deve ser substituido ou quanto deve ser rein-
vestido em um negocio para que este atenda as demandas do mercado e possa competir
ativamente com outras empresas. Algumas situacoes onde utilizamos porcentagem na

gestao de ativos financeiros sao:
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1. Taxa de juros (i): Como mencionado na defini¢io [4, é expressa em forma
de porcentagem. E frequentemente utilizada em investimentos de renda fixa,
com a finalidade de avaliar e comparar produtos, observando qual proporcionara
o melhor retorno financeiro. Em juros simples, dispomos das taxas nominal,
efetiva, proporcional e equivalente. Ja em juros compostos, contamos, além das
taxas apresentadas em juros simples, com as taxas aparente, real e de inflacao.

Algumas delas serao abordadas na subsegao [2.3

2. Taxa de crescimento ou crescimento de receita: E utilizada para avaliar o
desempenho financeiro e a capacidade de gerar receita de uma empresa, industria
ou setor de servigos em relagao a um periodo anterior. Expressa em porcentagem,
como mostra o Caso 2 da subsegdo [2.1] é calculada a partir da comparacao de

dois periodos diferentes, do seguinte modo:

(Total da Receita do Periodo Atual - Total da Receita do Periodo Anterior) - 100
Total da Receita do Periodo Anterior '

(3)
Vejamos uma aplicagao simples:
Considere uma empresa cujas receitas foram, em um determinado periodo de
tempo, R$800,00 e R$1.000,00, respectivamente. A sua taxa de crescimento pode
ser calculada por:

(1.000 — 800) - 100 200-100  20.000

= 25%.
800 800 800 o

Logo, concluimos que a receita da empresa aumentou 25% em relacao ao periodo

anterior.

3. Retorno sobre investimento (ROT})): Medida financeira que indica o desem-

3Return on Investment
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penho de um investimento em relagao ao seu custo inicial, pois é expressa como
porcentagem do valor investido. Com a finalidade de escolher o investimento que
oferta melhor retorno financeiro, ela permite a comparacao do desempenho de

diferentes tipos de investimento. Seu calculo é dado por:

Lucro Liquido - 100
ROI = ) 4
Custo do Investimento (4)

Analisemos seu funcionamento por meio de uma situacao pratica:

Inicialmente, investe-se R$200,00 em ac¢oes de uma determinada empresa e, pos-
teriormente, essas acoes passam a valer R$250,00. Como nao héa cobranca de
taxas e impostos, temos que o lucro liquid(ﬂ deste investimento foi de R$50,00.

Desse modo, o ROI relacionado a esse investimento seria dado por:

50 - 100  5.000

I=
RO 200 200

= 25%.

Com base no que foi apresentado, resulta que o ROI desta empresa foi de 25%.

E importante mencionar que outras medidas financeiras devem ser consideradas
na tomada de decisoes financeiras, visto que o ROI nao leva em consideracao o

risco e o tempo de retorno do investimento.

4. Retorno sobre ativos (ROAEI): Medida financeira expressa a partir da por-

centagem do ativo totalﬂ ¢é obtida por meio da expressao:

4Ganho financeiro gerado pelo investimento apés o pagamento de custos operacionais e taxas
associadas a realizacdo do investimento (Fonte: A autora).

SReturn on Assets

6“Ativo total € um indicador de rentabilidade que informa a soma de todos os ativos de uma
empresa, ou seja, todos os seus bens ou direitos que podem gerar dinheiro no futuro.” Ativo to-
tal = ativo circulante + ativo nao-circulante. Fonte: Mais Retorno. Ativo total, disponivel em:
https://maisretorno.com/portal /termos/a/ativo-total. Acesso em: 25 jun. 2023.
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B Lucro Liquido - 100
~ Total de Ativos da Empresa’

ROA (5)

Suponhamos que R$250.000,00 é o lucro liquido de uma empresa cujos ativos
totais sao R$750.000,00. Temos que o ROA relacionado a esse investimento seria

dado por:
~250.000 - 100 25.000.000

A= = = :
RO 750.000 70000 o33

Logo, o ROA desta empresa ¢ de 33, 33%.

. Desconto: Redugao do valor de bens e servigos ofertados com a finalidade de
atrair novos clientes, fidelizar clientes antigos e/ou liquidar o estoque, por exem-
plo. Os descontos podem ser indicados em porcentagem (15% de desconto, por
exemplo) ou em valores monetarios (R$7,00 de desconto, por exemplo). Existem
descontos a vista, por volume, de fidelidade, promocional, entre outros tipos de
desconto, que podem ser temporarios ou permanentes. Sua aplicacao é comum

em vendas, compras ou antecipacao de pagamentos.

Para uma melhor compreensao, imagine que um produto possui o valor inicial de

R$200,00 e, se comprado a vista, terd um desconto de 5%.

Obtém-se o valor do desconto conforme os calculos apresentados no Caso 1 da

subse¢ao [2.1, Observe:

5 1.000
200 = —— = 10.
100 2= o0 =

O valor do desconto sobre o valor do produto sera de R$10,00.

Neste sentido, apds a obtencao do valor monetério relacionado & porcentagem a
ser descontada, temos que o valor pago pelo produto apés a aplicagao do desconto

serd dado por:
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Valor de Custo — Desconto = Valor Pago
R$200,00 — R$10,00 = R$190,00.

Portanto, o valor pago pelo produto no ato da compra foi R$190,00.

Para que a lucratividade da empresa nao seja afetada e ocorram prejuizos, é im-
portante que haja um planejamento cuidadoso antes do antincio de um desconto.
Outro fator importante é que a pratica de descontos seja justa e transparente,

para atrair consumidores.

6. Impostos: Sao tributos cobrados pelos governos municipais, estaduais e federal,
com o intuito de financiar atividades e garantir a prestacao de servigos a popula-
¢ao. Sua cobranca é obrigatoria por lei, sendo que o valor pago por pessoas fisicas
e juridicas é calculado a partir da porcentagem do valor de um rendimento, ob-
jeto, bem ou servigo por ela possuido. Existem varios tipos de impostos cobrados
no Brasil, sendo ICMSﬂ, IOFEL IP]EL IPTUIE, IPVAE| e IRE os mais conhecidos

pela populacao.

7. Margem de lucro: Valor que representa a diferencga entre o prego final e o custo
de um rendimento, investimento, objeto, bem ou servigo. Ela é expressa como

porcentagem do preco final do rendimento, investimento, objeto, bem ou servico.

Suponha que um produto tenha custo de R$170,00 e seja vendido por R$200,00.
Temos que a margem de lucro do produto foi de R$30,00 (diferenga entre o prego
final e o custo do produto), o que equivale a 15% de lucro em relagao ao valor de

venda.

"Imposto sobre Circulacio de Mercadorias e Servicos
8Imposto sobre Operacdes Financeiras

9Tmposto sobre Produtos Industrializados

Tmposto sobre Propriedade Predial e Territorial Urbana
"Tmposto sobre Propriedade de Veiculos Automotores
2Imposto de Renda
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8. Alavancagem financeira: Realizacao de divida ou empréstimo para financiar
ou expandir projetos que nao seriam possiveis, a partir da utilizacao do capital
proprio disponivel, com a finalidade de aumentar o retorno financeiro. Ela é
positiva quando o retorno financeiro supera a divida adquirida, caso contrario,

dizemos que ela é negativa e pode ampliar as perdas financeiras.

9. Percentual de alocagao de ativos: Distribuicao de recursos disponiveis para
investimentos em diferentes setores como acoes, titulos e fundos imobilidrios.
Utiliza-se a porcentagem para se determinar o valor a ser investido em cada
setor, baseado no tempo, nas metas financeiras e na avaliacao dos riscos dos

investimentos realizados.

10. Percentual de dividendos: Percentual do lucro em relagao ao prego atualizado
das acoes de uma empresa. Distribuido entre seus acionistas, pode variar, pois
¢é determinado por fatores como desempenho da empresa ou condigoes gerais do

mercado financeiro.

2.2 Juros Simples e Juros Compostos

2.2.1 Juros Simples

Definicao 11. Juros simples é uma modalidade de calculo onde os juros sao aplicados
somente sobre o valor do capital (C), investido ou emprestado, desconsiderando os
juros incorporados ao capital ao longo do tempo (n). Portanto, a taxa de juros (i) é
fixa, acordada no inicio da operacao e aplicada sempre sobre o valor inicial, sem sofrer
alteracoes durante o periodo da transacgao financeira. Vale ressaltar que o crescimento
dos juros simples é linear e seu valor é diretamente proporcional ao capital (C), a taxa

(i) e ao tempo (n). Portanto,
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Juros = Capital- Taxa de Juros- Tempo . (6)

Exemplo 1. Se for investido um capital de R$1.100,00 a uma taza de juros simples
de 12% ao ano, durante o periodo de 1 ano, o valor dos juros simples obtidos nesse

mvestimento seria calculado por:

Juros = Capital - Taxa de Juros - T'empo

Juros = R$1.100,00-0,12-1 = R$132, 00.

Seque-se que o valor dos juros obtidos, apds um ano da realizacio do investimento,
foi de R$132,00.

Nesse caso, o montante € obtido pela soma do capital (C), que é R$1.100,00, com
o valor dos juros acumulados a cada periodo de tempo, que é R$132,00, o que resulta
em R$1.232,00.

Se o investimento ocorresse em um periodo de 2 anos, teriamos que somar o dobro
de R$132,00 (valor acumulado em cada periodo) ao capital (C) que é R$1.100,00, o
que resultaria em R$1.564,00.

Logo, podemos observar que, a cada periodo de tempo, devem ser acrescidos R$132,00
ao valor anterior, ou seja, devemos acrescentar ao capital (C) de R$1.100,00 o re-
sultado do produto do tempo (n) pelo valor dos juros obtidos a cada periodo, que é

R$132,00.

Considerando todas as informacgoes previamente apresentadas, torna-se evidente
que os valores dos juros e do montante na modalidade simples podem ser calculados,

respectivamente, por meio das expressoes:

J=C-i-n (7)
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M=C+J (8)
J = Juros
C = Capital

onde: ¢ i — Taxa de juro

n = Numero de periodos de tempo

{ M = Montante.

Por e , segue-se que o montante simples é dado por:

M=C+C-i-n = M=C-(1+i-n). 9)

Manipulando M = C'- (1+1i-n) obtemos a férmula para calcular o capital em juros

simples. Neste sentido, temos que C pode ser dado por:

C:MUH?%E. (10)

Podemos observar no exemplo |1 que a taxa (i) e o tempo (n) estdo indicados sob
uma mesma unidade de medida, que é o ano. Por essa razao, essa taxa é classificada
como Taxa Efetiva. Segundo Penido (2008, p. 32), uma taxa é efetiva quando “sua
unidade de tempo coincide com a unidade de tempo dos periodos de capitalizagao”.

Quando a taxa de juros (i) e o periodo de tempo (n) estao expressos em unida-
des de medida diferentes, é fundamental compreender os conceitos das taxas nominal,

proporcional e equivalente. De acordo com Penido (2008, p. 31 a p. 33), temos que:
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o TAXAS PROPORCIONAIS (i,) sdo definidas como sendo aquelas cu-
jos quocientes entre elas e seus respectivos periodos de capitalizacao n,
colocados na mesma unidade de tempo, sao iguais:

1 19

ni n2

(PENIDO, 2008, p. 31).

e TAXA NOMINAL (i,,) é uma taxa de juros cuja unidade de tempo nao
coincide com a unidade de tempo dos periodos de capitalizacao. Esta
é uma convencao utilizada habitualmente no mercado financeiro, e seus
dois exemplos mais notodrios sao a taxa de juros da poupanca e a taxa
over (aplicagbes de um dia). Veja que a taxa de juros da poupanca:
in = 6% ao ano com capitalizacdo mensal. Ou seja, a taxa contratada
é de 6% ao ano, mas com juros calculados a cada més (PENIDO, 2008,
p. 32).

e Duas taxas sdo EQUIVALENTES (i.,) quando, aplicadas sobre o mesmo
capital e pelo mesmo prazo, resultam no mesmo montante. Em outras
palavras, para um mesmo prazo, o rendimento do capital inicial é igual
qualquer que seja a taxa equivalente utilizada (PENIDO, 2008, p. 33).

De posse desses conceitos, concluimos que os juros simples sao baseados na propor-
cionalidade e que todas as taxas podem ser convertidas, umas nas outras, a partir da
aplicacao da regra de trés simples.

Voltando para o questionamento anterior, sobre o que fazer quando o tempo e a

taxa estao em unidades de medida diferentes, precisamos observar a relacao entre:
PERIODO DE CAPITALIZAGAO X PERIODO DA TAXA DE JUROS.

A observancia desses periodos é imprescindivel, pois, quando distintos, torna-se
necessario realizar a conversao de um periodo para outro. Para tanto, é preciso obter
a taxa equivalente & unidade de medida de tempo fornecida ou identificar o periodo de

tempo correspondente a unidade de medida da taxa indicada.

Exemplo 2. Suponha que, vocé deseje determinar o montante obtido apds investir um
capital de R$2.500,00 a uma tazxa de juros simples de 3% a.m., durante o periodo de 1

ano.
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Inicialmente, devemos verificar os dados fornecidos no enunciado do exemplo. Note
que:

C= R$2.500,00

i= 3% a.m. = 0,03 a.m.

n= 1 ano.

Podemos observar que o periodo da taxa de juros e o periodo de capitalizagcao do
mvestimento estao em unidades de medida de tempo distintas, sendo, respectivamente,
més e ano. Logo, podemos obter o tempo equivalente em meses ou a taxa equivalente
em anos.

Na primeira possibilidade, que € a mais comum no mercado financeiro, temos que 1
ano € equivalente a 12 meses, portanto, para obtermos a solu¢ao do problema, usaremos

n—= 12 meses. Desse modo:

Juros = Capital - Taxa de Juros - Tempo

Juros = R$2.500,00 - 0,03 - 12 = R$900, 00
e, consequentemente, o montante € dado por:
M = R$2.500,00 + R$900, 00 = R$3.400, 00.

Na sequnda possibilidade, temos que a taza apresentada mo problema € uma taxa
nominal, tendo em vista que a unidade de medida do periodo da tara € diferente da
unidade de medida do periodo de capitalizagao. Portanto, devemos obter a taza efetiva

da operacao, em anos, a partir da aplicacao da regra de trés simples. Assim sendo,

Tazxas Equivalentes em Juros Simples

% Meses
3 >< 1
T 12
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=x-1=3-12 . x=36%a.a..

Nesta situagao, temos que a taxa nominal é de 3% a.m., e que esta taxa mensal
aplicada no periodo de 12 meses é equivalente a aplicacdo da taza efetiva de 36% a.a..

Logo, temos que:

Juros = Capital - Taxa de Juros - Tempo

Juros = R$2.500,00 - 0,36 - 1 = R$900, 00
e, consequentemente, o montante € dado por:
M = R$2.500, 00 + R$900, 00 = R$3.400, 00.

Verifica-se que o mesmo valor é obtido em ambas as possibilidades de resolugao do

exemplo apresentado.

Observacao 1. E importante frisar que, em juros simples, taxas equivalentes também
podem ser chamadas de taxas proporcionais, pois 3% a.m. € equivalente a 36% a.a., e,
as razoes entre as porcentagens e periodos sao iguais, o que torna as taras proporcio-

naid”| Vejamos:

Taxas Proporcionais em Juros Simples

S.36-1=3-12 = 36.

O exemplo anterior apresentou, de forma pratica, como as taxas nominal, efetiva,

proporcional e equivalente sao empregadas em juros simples.

13Duas razdes sao proporcionais quando o produto de seus meios é igual ao produto de seus extremos.
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2.2.2 Juros Compostos

Definicao 12. Juros compostos é uma modalidade de calculo onde os juros sao apli-
cados tanto sobre o capital (C) investido ou emprestado, como também aos juros acu-
mulados no periodo anterior. Portanto, temos que, a cada capitalizagao, os juros sao
incorporados ao montante anterior, dando origem a um novo montante. Consequente-
mente, o rendimento gerado ao final da transacao financeira é maior que o rendimento
gerado pela modalidade de juros simples.

Vale frisar que o crescimento dos juros compostos é exponencial, o que aumenta
significativamente o valor do montante (M) ao longo do tempo. Por isso, essa moda-
lidade de calculo é a mais comum no mercado financeiro, além de ser popularmente
conhecida como “juros sobre juros”.

Utilizaremos os dados do exzemplo |1 para mostrar o comportamento dos juros com-

postos.

Exemplo 3. Se for investido um capital de R$1.100,00 a uma taza de juros compostos
de 12% a.a., durante o periodo de 1 ano, o valor dos juros compostos obtidos nesse

wmvestimento seriam calculados da sequinte forma:

Juros = Capital - Taxa de Juros - Tempo

Juros = R$1.100,00- 0,12 -1 = R$132, 00.

Temos que o valor dos juros obtidos apds 1 ano da realizacao do investimento foi
de R$152,00.

Obteremos o montante apds o 1° periodo do investimento pela soma do capital (C)
que € R$1.100,00 com o valor dos juros capitalizados no 1° ano de investimento que €
de R$132,00, o que resulta em R$1.232,00.

Alterando o periodo de realizagdo do investimento para 2 anos, teriamos que o valor

dos juros obtidos no 2° ano seria dado por:
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Juros = Montante Anterior - Taxa de Juros - Tempo

Juros = R$1.232,00-0,12 -1 = R$147,84.

Disto, seque que o valor do montante (M) obtido apés o 2° ano do investimento é
dado pela soma do montante anterior que é R$1.232,00 com R$147,8/ que representa
o juro obtido sobre o periodo apresentado (2° ano). Assim sendo, o montante(M)

encontrado seria de R$1.379,84.

Como podemos observar, o valor do montante obtido ap6s o 1° periodo de investi-
mento é o mesmo, tanto em juros simples quanto em juros compostos. Porém, a partir
do 2° periodo, os valores dos juros e do montante obtidos sao diferentes, sendo que os
valores encontrados em juros compostos sao maiores que os valores obtidos em juros
simples. Por esse motivo, habitualmente os juros compostos sao mais utilizados em
transagoes financeiras.

Para obtermos a formula utilizada para determinar o montante em juros compostos,
basta manipularmos a expressao referente ao montante de juros simples @D a cada
periodo de tempo, ou seja, teremos sempre n=1. Disto, segue-se que no 1° periodo o

montante é obtido em juros compostos como em juros simples. Logo,
Mi=C-(1+7¢-1)=M =C-(1+1).

No 2° periodo, basta aplicar novamente a férmula do montante utilizada em juros
simples, onde M, (Montante do 2° periodo) sera obtido a partir do M; (Montante do
1° periodo). E importante lembrar que, como os juros estdo sendo aplicados periodo

por periodo, n sempre sera igual a 1. Dessa maneira, temos:
My=M;-(1+1-1).

Perceba que, como n = 1, o M, é obtido a partir do produto do capital inicial do

2° periodo (M) pelo fator (14 - 1). Logo,
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My=M;-(1+i-1)=M;-(1+19).
Substituindo M; = C - (1 + i) nesta expressao, obtemos:
My=C-(1+1i)-(1+1) .. My=C-(1+4)>

Observe que o montante do 2° periodo (M,) é obtido a partir do produto entre o
capital e o quadrado do fator (1 + 7). Portanto, o expoente do fator (1 +7) ¢ igual ao
nimero do periodo observado para a obtencao do montante, ou seja, seu valor é dois.
Seguindo esse raciocinio, teremos que basta multiplicar o fator (1 4 i) pela expressao
do montante do periodo anterior para obtermos a expressao do montante do préximo

periodo. Com isso, o montante do 3° periodo sera dado por:
My=M,-(144)=C-(14+1)?-(14+14)=C-(1+14)>

A partir desta construcao e dos calculos realizados para a obtencao dos valores de
My, My e M3, podemos concluir que o montante em juros compostos é obtido a partir

da aplicacao periddica do montante em juros simples. Logo, inferimos que:

M, =C-(1+1)!
My=C - (1+1)?
M;=C-(1+14)?
My=C-(1+4)*

M, =C - (140"

Neste sentido, concluimos que a féormula utilizada para calcular o montante em

juros compostos é:

M=C-(1+4)" (11)
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(
M = Montante final

C = Capital
onde:

i = Taxa de juros

[ 0= Ntmero de periodos de tempo.

Como mencionado anteriormente, algumas taxas estao relacionadas ao célculo dos
juros compostos. Taxa nominal, taxa efetiva, taxa proporcional, taxa equivalente, taxa
aparente e taxa over sao algumas delas. Assim como em juros simples, sempre que
a taxa e o tempo estiverem indicados com a mesma unidade de medida, temos uma
Taxa Efetiva. Caso contrario, temos a Taxa Nominal. Logo, como em juros simples,
a taxa efetiva relacionada ao problema serd obtida a partir da taxa nominal, por meio
da proporcionalidade.

Como em juros simples, taxas equivalentes sao taxas que produzem o mesmo mon-
tante ao incidirem sobre um mesmo capital, durante um certo periodo de tempo. As
relagoes a seguir mostram como obter algumas taxas efetivas equivalentes:

I. Relacionando a taxa anual as taxas semestral, trimestral, mensal e diaria (Utili-

zando como base o ano comercial = 360 dias.)
(1+ia) = (1414 = (1+i)* = (14 10m)"2 = (14 49)**.

IT. Taxa mensal em taxa bimestral
(1+4m)% = (1 +1dp).

ITI. Taxa mensal em taxa semestral
(144m)% = (1 41,).

IV. Taxa bimestral em taxa semestral
(1+14)* = (1 +1,).
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Vale ressaltar que as demais relagoes entre taxas efetivas em juros compostos podem

ser deduzidas a partir das mencionadas anteriormente.

Observacao 2. As relagoes anteriores so devem ser utilizadas para relacionar taxas
efetivas. Caso o problema traga uma taxa nominal, esta deve ser convertida em taxa

efetiva para, so entao, obter a taxa efetiva equivalente.

Vejamos um exemplo que obtém taxas efetivas equivalentes a partir da aplicacao das

relacoes apresentadas.

Exemplo 4. Uma aplicagio de R$4.500,00 foi resgatada por R$4.800,00 no prazo
de dois meses. Considerando que a aplica¢ao foi realizada sob a modalidade de juros
compostos, determine a taxa efetiva anual desta aplicagao.

O problema nos fornece as sequintes informagoes:

C = R$4.500,00

M = R$4.800,00

n = 2 meses

I =7

lg =1 .

O problema busca a taza efetiva anual. Para determinar seu valor, devemos obter o

valor da taxa efetiva mensal desta aplicagao. A partir da formula de juros compostos,

temos que,
M=C-(1+in)"
.\ .o 4.800 ) 1 )
4.800 = 4.500 - (1 +ip)° = (1 +14p)° = 1500 = i, ~ 1,0666672 — 1 = 1, =~ 0,03279

i ~ 3,279% a.m..

Para obtermos a taza efetiva anual equivalente a taxa efetiva mensal obtida, deve-

mos utilizar a sequinte relacao:
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(1+14q) = (1 + 1) "2

iq = (140,03279)'2 — 1 = i, ~ 0,4728 . i, ~ 47,28% a.a..

Caso fosse solicitada a taza nominal relacionada a essa aplicagdo, bastaria mul-
tiplicarmos a taza efetiva mensal por 12. Logo, a taxa nominal seria 12 - 3,279% =
39, 348% a.a.. E perceptivel que a taza nominal é menor que a taza efetiva anual, pois

tem como base o cdlculo dos juros simples.

Na proxima subsecao, exploraremos os regimes de capitalizagao simples e capitali-

zacao composta.

2.3 Regimes de Capitalizacao

Definigao 13. Segundo Assaf (2017, p. 4), “Os critérios (regimes) de capitalizagdo
demonstram como os juros sao formados e sucessivamente incorporados ao capital no
decorrer do tempo”. Neste sentido, o principal objetivo dos regimes de capitalizacao é
a maximizacao do retorno financeiro. Os regimes de capitalizagao simples, composta,
variavel, ajustada pela inflacao, reversa, em cadeia, fracionada e contingente possuem
diferentes caracteristicas, regras e critérios de formacao e incorporacao dos juros ao
longo do tempo.

Nesta secao, serao trabalhados os dois principais regimes de capitalizagao estudados
na Matemética Financeira: o regime de capitalizacao simples e o regime de capitaliza-

¢ao composta.

2.3.1 Capitalizacao Simples

Definicao 14. O Regime de Capitalizacao Simples possui o comportamento de uma
Progressao Aritmética (PA), pois nele os juros crescem linearmente ao longo do tempo.

Tendo como base os célculos apresentados em juros simples, é importante ressaltar que
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os juros incidem sempre sobre o capital do inicio da operagao financeira, seja esta um
empréstimo, financiamento ou aplicacao. Dessa forma, o valor dos juros permanece o
mesmo ao longo do periodo da operagao financeira, o que acarreta na obtengao de um

menor retorno financeiro, se comparado ao regime de capitalizacao composta.

E importante frisar que o valor dos juros é diretamente proporcional ao capital (C),
a taxa (i) e ao periodo de tempo (n), e que o periodo de tempo (n) e a taxa (i) devem
estar sob mesma unidade de medida. Caso contrario, deve-se obter a taxa ou o tempo
equivalentes, como apresentado no exemplo @ O montante (M) é obtido pela soma do
capital (C) com os juros acumulados ao longo do periodo de tempo (n) ou pela férmula
do montante simples (@

Empréstimos com juros fixos, financiamentos de bens de consumo e investimentos
a curto prazo sao exemplos de operagoes financeiras que utilizam o regime de capitali-

zagao simples.

Exemplo 5. Adaptado de Assaf (2017, p. 5) - Utilizando o regime de capitalizagao
simples, determine o valor pago por um empréstimo de R$1.000,00, apds 4 meses,
sabendo que a taza de juros simples é de 10% a.m..

Perceba que o enunciado do exemplo nos fornece os sequintes dados:

C=R$1.000,00

—10% am= -2 = 0,10

1= oa.m.—m— .10 a.m.
n=4 Mmeses.

De posse dessas informacoes, obteremos o valor a ser pago ao final do periodo de ca-
pitalizacao simples, baseado na aplicacao mensal da porcentagem indicada no problema,
como no Caso 1 da subsegio [2.1 A tabela a seguir, apresenta como a capitalizagao

simples ocorre mensalmente:

41



Tabela 2.1: Capitaliza¢ao Simples: Saldo Devedor do Empréstimo (Exemplo |

Meses Saldo devedor Juros Crescimento Saldo devedor

no inicio de mensal do ao final de

cada més saldo devedor cada més

Final do 1° R$1.000,00 R$1.000,00-0,10 R$100,00 R$1.100,00
meés = R$100,00

Final do 2° R$1.100,00 R$1.000,00-0,10 R$100,00 R$1.200,00
meés = R$100,00

Final do 3° R$1.200,00 R$1.000,00-0,10 R$100,00 R$1.300,00
meés = R$100,00

Final do 4° R$1.300,00 R$1.000,00-0,10 R$100,00 R$1.400,00
meés = R$100,00

Fonte: Elaborado pela autora (2023).

Na tabela acima, foram detalhados os valores dos juros e dos saldos devedores do

inicio e do fim de cada periodo de capitalizacao simples. Desse modo, temos que o
custo total da divida ao final do 4° més ou 4° periodo de capitalizacao é de R$1.400,00.
Perceba também que a taxa e o tempo estao indicados sob mesma unidade de medida.

Entao, a taxa apresentada no exemplo € uma taxa efetiva.

Outra maneira de chegar a esse resultado é através da aplicacao das formulas utili-
zadas para calcular os juros e o montante simples, as quais foram apresentadas anteri-
ormente. Portanto, o montante (M) a ser pago pelo empréstimo, ao final dos 4 meses,

pode ser obtido por:
M=C+J=C+(C-i-n)=1.000,00+ (1.000,00-0,10-4) = R$1.400, 00
ou
M=C-(1+i-n)=1.000,00-(1+0,10-4) = R$1.400, 00.

E importante observar que a compreensao adequada de cada valor mencionado, no
enunciado do exemplo, é de suma importancia para a obtencao do resultado procurado
inicialmente, seja a partir da utilizacao das formulas ou pela determinagao dos valores

dos juros a cada periodo.
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Observagao 3. A expressio (1+i-n) é denominada fator de capitalizacdo simples
ou fator de wvalor futuro, pois, ao ser multiplicada pelo capital (C), determina o

valor do montante (M). Em contrapartida, seu inverso ———— € denominado fator
i-n

de atualizacao ou fator de valor presente, pois, ao multiplicarmos essa expressao

pelo montante (M), obteremos o valor na data atual, ou seja, o capital (C).
Juros Simples: Capitalizacao e Descapitalizacao de Valores

M=C-(1+in)

/N

C—M

N\

— 1
C=M 177

Note que, no exemplo @, ao efetuarmos o produto do valor do empréstimo (capital)
por (140,10 -4), que é o fator de capitalizagao simples desse problema, o montante

foi obtido. Em contrapartida, para obtermos o valor inicial do empréstimo (capital),

1
basta realizarmos o produto do valor final da divida (montante) por ————— que
1+0,10-4
é o fator de atualizacao do problema em questao. Logo, terfamos:
cC=M L = 1.400, 00 L = 1.400, 00 L = R$1.000, 00
N l4+i-n 7 140,10-4 7 1,40 R

Como pode ser observado, o fator de capitalizacao simples pertence a férmula de

montante simples @D e o fator de atualizagao pertence a féormula de capital simples
(0).
2.3.2 Capitalizacao Composta

Definicao 15. O Regime de Capitalizacao Composta ou Exponencial possui o com-
portamento de uma Progressao Geométrica (PG ), pois os juros incidem sempre sobre

o saldo apurado no final do periodo anterior. Nele, o montante (M) acumulado a cada
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periodo de tempo (n) se torna o capital (C) do periodo subsequente, no qual incidira
a taxa de juros (i). Em outras palavras, os juros sdo calculados sobre o capital (C) do
inicio da operacao e sobre os juros acumulados nos periodos anteriores. Investimentos,
empréstimos e financiamentos sao exemplos de operacoes financeiras que utilizam o

regime de capitalizacao composta.

Com base nos dados do exemplo anterior, faremos uma anélise comparativa entre

os sistemas de capitalizagao simples e capitalizacao composta.

Exemplo 6. Utilizando o regime de capitalizacao composta, determine o valor a ser
pago por um empréstimo de R$1.000,00, apds o periodo de J meses, sabendo que a taza
de juros utilizada na operacao é de 10% a.m..

Por se tratar do problema exposto no exemplo antertor, com a alteracao apenas do

regime de capitalizacao utilizado, temos que os dados fornecidos sao 0os mesmos. Logo,

C=R$1.000,00

—10% am= -2 — 0,10

1= oa.m.—mf 10 a.m.
n=4 Meses.

A tabela a sequir apresenta como a capitalizagdo composta ocorre mensalmente:

Tabela 2.2: Capitalizagdo Composta: Saldo Devedor do Empréstimo (Exemplo @

Meses Saldo no inicio Juros Crescimento Saldo devedor

de cada més mensal do ao final de

saldo devedor cada més

Final do 1° R$1.000,00 R$1.000,00-0,10 R$100,00 R$1.100,00
meés = R$100,00

Final do 2° R$1.100,00 R$1.100,00-0,10 R$110,00 R$1.210,00
meés = R$110,00

Final do 3° R$1.210,00 R$1.210,00-0,10 R$121,00 R$1.331,00
meés = R$121,00

Final do 4° R$1.331,00 R$1.331,00-0,10 R$131,10 R$1.464,10
meés = R$131,10

Fonte: Elaborado pela autora (2023).
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Observe que o custo total da divida, ao final do 4° més, foi de R$1.464,10. Também
podemos determinar o valor a ser pago, ao final do periodo da opera¢ao monetdria, a
partir da aplicacao da formula de juros compostos. Pelo enunciado do problema temos
que:

C=R$1.000,00
i=10% a.m.=0,10 a.m.
Nn=4 Meses.

Substituindo os valores em M = C(1+1)", encontramos:
M = R$1.000,00-(1+0, 10)* = R$1.000,00-1, 10* = R$1.000,00-1, 4641 = R$1.464, 10.

Note que o montante (M) a ser pago pelo empréstimo, ao final dos 4 meses, pode
ser calculado tanto pela aplicacao periddica de juros quanto pela formula do montante

composto.

Observacgao 4. A expressio (1+1i)" é denominada de fator de capitalizagcdo com-

posta ou fator de valor futuro, pois, ao ter seu resultado multiplicado pelo capital
1 .
(144)"

denominado de fator de atualizacao ou fator de valor presente, pois, ao mul-

(C), determina o valor do montante (M). Em contrapartida, seu inverso

tiplicarmos essa expressao pelo montante (M) (que é o valor a ser pago ou recebido

futuramente), obteremos o valor na data atual.

Juros Compostos: Capitalizacao e Descapitalizacao de Valores

M=C-(1+4i)"

/N

C—M

N\

_ 1
C=M-55m

Note que, no ezemplo 6, ao efetuarmos o produto do valor do empréstimo (capital)

por (1 + 0,10)*, que ¢ o fator de capitalizagao composta desse problema, o montante
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foi obtido. Em contrapartida, para obtermos o valor inicial do empréstimo (capital),

1
basta realizarmos o produto do valor final da divida (montante) por ———————, que
(14 0,10)4
¢ o fator de atualizacao do problema em questao. Logo, terfamos:
C=M L = 1.464, 10 = 1.464, 10 L = R$1.000, 00
B (144 77 (140,100 7 14641 T

Outro valor que deve ser determinado, apds o periodo de capitalizagao, é o valor do
juro (J) a ser pago ou recebido. Para determina-lo, deve-se realizar a diferenga entre
os valores do montante (M) e do capital (C). Neste sentido, temos que a expressao
utilizada é:

J=M-C. (12)

Substituindo M = C(1 + )" na expressao anterior obteremos:

J=Cl+i)"-C = J=C-[1+)"—-1]. (13)

Segue-se que e sao expressoes matematicas que podem ser utilizadas para
a determinagao dos juros compostos ao longo do tempo. Portanto, caso fosse solicitado
o valor do juro a ser pago, bastaria substituir os dados do problema em uma das duas

expressoes. Vejamos a obten¢ao do valor dos juros no exemplo 6

J=M —C =1.464,10 — 1.000,00 = R$464, 10

ou

J = C(14i)"=C = 1.000, 00-(1+0, 10)*—1.000, 00 = 1.464, 10—1.000, 00 = R$464, 10.

Verifica-se que a expressao utilizada para a obtencao do juro a ser pago, no regime de

capitalizagdo composta, ir4 depender dos dados fornecidos no enunciado do problema,

46



pois o resultado obtido é o mesmo em ambas as expressoes.
Podemos realizar um comparativo entre os regimes de capitalizagao simples e ca-
pitalizagdo composta por meio da representagao grafica dos dados dos exemplos [f] e [6]

Observe:

Figura 2.1: Capitaliza¢do Simples x Capitalizagdo Composta (Comparativo entre os

Exemplos 5| e @

4

'Montante

Capital ¢

Periodo,
Ed

= apitalizagio Simples —(apitalizagao Composta

Fonte: Elaborado pela autora (2023).

O grafico mostra que, & medida que o periodo de tempo aumenta, torna-se evi-
dente que realizar operacoes financeiras pelo regime de capitalizagcio composta é mais
vantajoso para o recebedor, enquanto que realizar operacoes financeiras pelo regime de

capitalizacao simples & mais vantajoso para o pagador.
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2.4 Descontos

Definicao 16. Entende-se por desconto, a redugao no formato percentual ou moneta-
rio do valor de um bem ou servico. Promocoes, liquidagoes, desconto pela forma de
pagamento, desconto por volume de compra, desconto sazonal e desconto por finalidade
sao alguns tipos de descontos ofertados com o intuito de aumentar vendas e/ou fidelizar
clientes. Segundo Assaf (2017, p. 69), “desconto pode ser entendido como a diferen¢a
entre o valor nominal de um titulo e o seu valor atualizado apurado n periodos antes

de seu vencimento”.

E importante destacar que o calculo do desconto é diferente para cada operacio
financeira negociada e/ou regime de capitalizagao escolhido, fato que influenciara no
valor do desconto obtido. Por esse motivo, deve-se observar as caracteristicas da ope-
racao financeira antes de escolher a modalidade do desconto. O cliente deve verificar
também os termos e condigoes de uso do desconto, além da qualidade do produto ou
servigo ofertado, sendo que esta nao deve ser comprometida.

Quando se trata de desconto, seja ele simples ou composto, podemos fazer analogia
as modalidades de juros simples e de juros compostos, estudadas anteriormente. Aqui,
o juro passa a se chamar desconto (D), o montante passa a ser o valor nominal (N)[]

e o capital corresponde ao valor atual ou valor descontado (V)]

2.4.1 Desconto Simples

No regime de capitalizacao simples o desconto ¢ linear e proporcional ao tempo

que falta para o vencimento do titulo, independente do periodo de investimento. Ado-

1Segundo Penido (2008, p. 58), “VALOR NOMINAL N ¢ o valor “de face” de um titulo ou
compromisso com vencimento para uma data futura (valor futuro determinado)”.

15De acordo com Penido (2008, p. 58), “VALOR ATUAL ou VALOR DESCONTADO V ¢ o valor
que um titulo ou compromisso tem em uma data que antecede seu vencimento, ou seja, € o valor
nominal descontado”.

48



tado em operagoes de curto prazo, pode ser denominado de desconto “por dentro” ou

desconto racional e desconto “por fora” ou desconto comercial.

Caso 1: Desconto Simples “Por Dentro” ou Desconto Racional Simples (D)
Por defini¢do, o desconto racional simples (D,s) de um titulo é determinado a

partir do mesmo processo de obtengao dos juros (J) no regime de capitaliza¢ao simples.

Portanto:

J=C-in = D,,=Vr-i-n. (14)

O desconto racional simples (D,4) ou desconto simples “por dentro” também pode
ser obtido pela diferenga entre o valor nominal (N) ou montante (M), que é o valor do
titulo na data de seu vencimento e o valor descontado racional (V;) ou capital (C), que

¢ o valor atual do titulo na data da operagao. Disto, segue que:

J=M-C = D,=N-V,. (15)

Igualando e , obtemos a expressao que determina o valor nominal (N):

N-V,=V,-i-n = N=V,i-n+V, = N=V.-(i-n+1) (16)

e, consequentemente, o valor descontado racional (V;.) por

N
Vr = Tt D (17)

Usando as relacoes anteriores e , segue que:

N
Dyy= —— in. 18
(i-n+1) L (18)

Com base nas consideragoes precedentes, analisemos um exemplo de aplicacao:
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Exemplo 7. Adaptado de Assaf (2017, p. 71) - Um titulo serd liquidado trés meses
antes de seu vencimento, que era de um ano. Determine o desconto racional simples
e o valor descontado racional dessa operacdo, sabendo que seu wvalor nominal € de
R$8.000,00 e a taxa nominal € de 42% a.a..

Inicialmente, devemos analisar os dados fornecidos no enunciado do exemplo. Po-
demos observar que:
N = R$8.000, 00
i =42% a.a. = 0,42 a.a.
n = 3 meses (Tempo que falta para a liquidagao do titulo).

De posse desses valores, verificamos que a tava efetiva deve ser obtida a partir
da tara nominal apresentada. A taxa de 42% a.a. € nominal, pois, como pode ser
observado, a taxa e o tempo informados no exemplo estao em unidades de medida

distintas. Portanto, basta dividirmos a taxa de 42% a.a. por 12, que é a quantidade de

42% a.a.
12

Assim sendo, o valor atual ou valor descontado racional (V,) do titulo € obtido a partir

=3,5% a.m. = 0,035.

meses que compoem um ano. Disto, seque-se que i =

de:

N 8.000, 00 8.000, 00
V, = — = ! = - — R$7.239, 82.
(i-n+1) (0,035-3+1) 1,105

Para determinarmos o valor do desconto racional simples (D), temos trés possibili-
dades:

POSSIBILIDADE 1: D,s =V, -i-n

D,s =7.239,82-0,035 -3 = R$760, 18.

POSSIBILIDADE 2: D,s =N -V,

D, = 8.000,00 — 7.239, 82 = R$760, 18.
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N
POSSIBILIDADE 3: Dy = ————-i-n
(i-n+1)

8.000, 00
(0,035-3+1)

D,s = -0,035 -3 =7.239,82- 0,105 = R$760, 18.

E evidente que, independente da possibilidade empregada, obteremos o valor do
desconto racional simples (D,s) igual a R$760,18. Assim, o wvalor pago pelo titulo
serd de R$7.239,82, pois haverd um desconto de R$760,18 pela antecipacio de seu

pagamento.

Caso 2: Desconto Simples “Por fora” ou Desconto Comercial Simples (Dy;)
Diferentemente do desconto simples “por dentro” ou racional simples (D,;), o des-
conto simples “por fora” ou desconto comercial simples (Dys) é aplicado sobre o valor
nominal (N) ou montante (M) e nao sobre o capital (C) ou valor descontado “por fora”
(V). Para determinarmos o valor do desconto simples “por fora” (Dyy), fazemos o
produto entre o valor nominal (N) ou montante (M), a taxa de desconto periddica “por

fora” (d) e o prazo de antecipagao do desconto (n). Logo,

Djy=N-d-n. (19)

O valor descontado “por fora” (Vy) é dado pela diferenga entre o valor nominal (N)

ou montante (M) e o valor do desconto simples “por fora” (Dy,), logo

Vi=N — Dy, . (20)
Decorre de e que
Vf:N—N-d-n = Vf:N-(l—d-n). (21)
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Exemplo 8. Aplicando o desconto simples “por fora” (Dys) nos dados do exemplo @
temos que um titulo serd liquidado trés meses antes de seu vencimento. Sabendo que
serd utilizado o desconto simples “por fora” (Dy,), determine o valor do desconto e o
valor descontado “por fora” de um titulo cujo valor nominal é R$8.000,00, com a taza
nominal de 42% a.a..

Para obtermos a solugao desse problema, precisamos verificar os dados fornecidos
em seu enunciado. Temos que:
N= R$8.000,00
i =42% a.a. = 0,42 a.a.
n= 3 meses (Tempo que falta para a liquidagdo do titulo).

Percebemos que a taxa e o tempo estao em unidades de medida distintas. Assim
como no desconto racional simples (D), basta dividirmos a taza de 42% a.a. por 12,

42% a.a.

jd que um ano possui 12 meses. Logo, i = d = 42% a.a. = —13 = 3,5% a.m. =

0,035. Disto,

D¢s=N-d-n=28.000,00-0,035-3 = R$840, 00.

Portanto, o valor do desconto comercial simples ou desconto simples “por fora” € de
R$840,00.
Para obtermos a quantia que representa o valor descontado “por fora” (Vy), temos

duas possibilidades. Vejamos:

POSSIBILIDADE 1: Ve = N — Dg

V; = 8.000, 00 — 840,00 = R$7.160, 00.

POSSIBILIDADE 2: Vg =N - (1 —d-n)

V; =8.000,00- (1 —0,035-3) = 8.000,00- (1—0105) = 8.000,00- 0,895 = R$7.160, 00.
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A partir dos resultados obtidos, percebemos que o desconto simples “por dentro” ou
desconto racional simples (D,) é aplicado sobre o valor descontado (V;.) ou capital (C),
sendo mais vantajoso para quem recebe, enquanto que o desconto simples “por fora”
ou desconto comercial simples (Dy,) é aplicado sobre o valor nominal (N) ou montante

(M), sendo mais vantajoso para quem paga.

2.4.2 Desconto Composto

No regime de capitalizacao composta, o desconto é adotado em operacoes a longo
prazo, podendo ser denominado, como no desconto simples, de desconto “por dentro”
ou desconto racional e desconto “por fora” ou desconto comercial. Temos que este
tltimo é raramente aplicado em nosso pafs.

Caso 1: Desconto Composto “Por Fora” ou Desconto Comercial Composto
(Dye)

Nele, a taxa de desconto incide sucessivamente sobre o valor nominal (N) do titulo.
Neste sentido, temos que o valor do desconto (Dy.) e o valor descontado “por fora”
(V¢) sdo determinados em cada perfodo. Logo, concluimos que n sempre sera igual a
1. Portanto,

No Periodo 1:

chl =N 4. (22)

O valor descontado “por fora” (V) é dado pela diferenga entre o valor nominal (N)

ou montante (M) e o valor do desconto “por fora” obtido no Periodo 1 (Dy., ):

Vi, =N — Dy, (23)
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Substituindo em , obtemos:
Vi=N-N-i = V=N -(1-1). (24)

Temos que representa o valor descontado “por fora” no Periodo 1. Este, por
sua vez, sera o valor nominal (N) do Periodo 2. Segue-se que o valor do desconto “por
fora” do Periodo 2 é:

No Periodo 2:

Dyje, = N - (1 —1i)-i. (25)

Seguindo o raciocinio empregado no Periodo 1, temos que o valor descontado “por

fora” (Vy,) sera dado por:

Vi, =N-(1—i)—N-(1-d)-i=N-(1—i)-(1—i) .. V,=N-(1-1)% (26)

Temos que representa o valor descontado “por fora” no Periodo 2. Este, por sua
vez, seré o valor nominal (N) do Periodo 3. Sucede que o valor do desconto composto
“por fora” do Periodo 3 é:

No Periodo 3:

Dye, = N-(1—14)* 1. (27)

Seguindo o raciocinio dos Periodos 1 e 2, temos que o valor descontado “por fora”

(V%,) sera dado por:

Vi, =N-(1-i)>-N-(1—i)?i=N-(1—i)* (1—i) .. Vi=N-(1—-14)". (28)
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Temos que representa o valor descontado “por fora” no Periodo 3. Este, por
sua vez, sera o valor nominal (N) do Periodo 4.

A partir dos calculos realizados para a obtengao dos valores de Vy,, Vy, e Vp,, infe-
rimos que:

1

1—2

1—i)?

?

—_
w

Vi =N-(1-14)
Vip=N-(1-1)
Vi, =N-(1—1)
Viy=N-(1—-1)

1—2¢

Vi

- =N-(1—a)™
Consequentemente, temos que a expressao geral para se obter o valor descontado
“por fora” é dada por:

Vi =N-(1-i)", (29)

n

onde n é o nimero de periodos de tempo relacionado ao desconto. Assim, para obter-

mos a expressao geral que determina o valor do desconto composto “por fora”, basta

substituirmos em Dy. = N —V; . Sendo assim,
Dy, =N -V, =N-N-(1-9)" .. Dg,=N-[1-(1-1i)". (30)

Exemplo 9. Utilizando o desconto composto “por fora” (Dy. ), determine o valor do

desconto e o valor descontado “por fora” de um titulo cujo valor nominal é R$7.500,00,

que serd liquidado trés meses antes de seu vencimento a uma taza de 3,5% a.m..
Como podemos verificar, os dados fornecidos no problema sao:

N = R$7.500,00

i=3,5% am.=0,035a.m.

n = 3 meses.
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Por @), temos que o desconto composto “por fora” (Dy, ), referente aos trés meses,

€ dado por:

Dy, = 7.500,00- [1 — (1—0,035)%] = 7.500,00- [1 — (0,965)%] ~ 7.500,00- [1 — 0, 8936]
. Dy, ~ R$760, 26.

O walor descontado “por fora” (Vy,) serd obtido por (@) Desse modo:

Vi

L =N-(1—49)" = V; =7.500,00-(1—0,035)* ~ 7.500,00-0, 8986 ~ R$6.739, 74.
De posse do valor do desconto composto “por fora” (Dy. ) e do valor nominal (N),

outra forma de se obter o valor descontado “por fora” (Vy,) € fazer a diferenca entre o

valor nominal e o valor do desconto. Dessa forma:
Vi, =N —Ds, = Vi =7.500,00— 760,26 = R$6.739, 74.

Caso 2: Desconto Composto “por dentro” ou Desconto Racional Composto
(Dre)

O desconto composto “por dentro” ou desconto racional composto (D,.) é obtido
pela diferenca entre o valor nominal (N) e o valor descontado racional (V). Este, por
sua vez, é obtido pelo produto entre o valor nominal (N) e o fator de atualiza¢do ou

fator de valor presente mencionado na observagao[4 Logo,

(32)

Outra forma, de se obter o desconto racional composto (D,.), é a partir da mani-

pulagao das expressoes anteriores e . Portanto,

1 1
DTC:N—N-m = DTC:N-(l—m>. (33)
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Exemplo 10. Indique o valor descontado racional (V,) liberado por um banco a um cli-

ente, proveniente do desconto racional composto (D,.) de um titulo cujo valor nominal

(N) é R312.000,00, descontado 2 meses antes de seu vencimento, & tara de 2% a.m..
Os dados fornecidos no problema sao:

V, =7

D,.=?

N = R$12.000, 00

i=2%am.=0,02am.

n = 2 meses.

Para obtermos o valor descontado racional (V,.), substituiremos os dados fornecidos

na equagao (32)). Logo,

= V5 =12.000, 00- ~ 12.000,00-0,9611 ~ R$11.533, 20.

(1+0,02)2

O wvalor do D,. pode ser encontrado a partir das expressoes e . Entao,
D,.=N-V, = Dy=12.000,00— 11.533,20 = R$466, 80

ou

1
(1+0,02)2

D,.= N - <1 — ) = Dy =12.000,00 - (1 — ) = R$466, 80.

(I4)n

Isso significa que, ao invés de pagar R$12.000,00 pelo titulo, o comprador poderd
adquiri-lo com o desconto de R$/66,80, ou seja, ele pagard R$311.533,20 pelo titulo,

desde que o pagamento seja realizado 2 meses antes do previsto.
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2.5 Inflagao

Definicao 17. Medida no Brasil pelo Indice Nacional de Precos ao Consumidor Am-
plo(IPCA)™] pelo Indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC)J] e, em alguns
estados e municipios, pelo Indice de Preco ao Consumidor (IPC), chamamos de infla-
¢ao o fendémeno econdmico relacionado ao aumento percentual continuo e generalizado

dos pregos de bens e servicos em um determinado periodo de tempo.

A dindmica inflacionaria de um pais resulta da combinacao de diversos fatores, in-
cluindo aspectos econémicos, sociais e politicos. Sua ocorréncia, em niveis persistentes
e elevados, afeta, negativamente, o poder de compra da moeda e a distribuicao de
renda de um pais. Por isso, governos e bancos centrais procuram controlé-la por meio
de politicas monetarias e fiscais. Em contrapartida, sua ocorréncia de forma moderada
¢ saudavel para a economia, pois incentiva a realizacao de investimentos e o aumento

do consumo. Alguns tipos de inflagdo que podem ser observados incluem:

e Inflacao de demanda: Ocorre quando a oferta disponivel é excedida pela de-

manda, elevando, consequentemente, os precos.

e Inflagcao de custos: Decorre do repasse aos consumidores de custos como au-

mento do salario de funcionarios ou materiais utilizados na producgao de bens.

e Inflacao estrutural: Consequéncia de desequilibrios econémicos, como proble-

mas no setor de oferta de bens ou servigos por um periodo de tempo prolongado.

16Calculado pelo IBGE - Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica, o IPCA ¢é utilizado para
medir a variagado dos pregos de um conjunto de bens e servicos nas areas urbanas do pafs e indicar
a variacao do custo de vida médio de familias que possuem renda mensal de 1 e 40 salarios minimos
(Fonte: A autora).

17Calculado pelo IBGE - Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica, o INPC ¢é utilizado para
medir a variacao dos precos de um conjunto de bens e servicos nas areas urbanas do pais e indicar a
variagdo do custo de vida médio de familias que possuem renda mensal entre 1 e 5 salarios minimos
(Fonte: A autora).

18Utilizado para medir a variacdo regional dos precos de um conjunto de bens e servicos. Cada
regido possui um orgao responsével pelo calculo do IPC (Fonte: A autora).
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Nesse contexto, a Taza de Inﬂagdﬂ pode ser obtida pela expressao a seguir, a qual

se baseia no Caso 2 da subsecao 2.1 Observe:

(Valor Monetario Atual - Valor Monetério Anterior) - 100

Taxa de Inflacdo =
* & Valor Monetario Anterior

(34)

Analisemos um exemplo pratico:

Exemplo 11. Suponha que, em janeiro de 2022, uma familia tenha gasto R$1.000,00
com aluguel, alimentacao, dgua e luz e que, para a mesma cesta de itens, teve um gasto
de R$1.560,00 em janeiro de 2023. Temos que o aumento do custo dessa familia foi
de:

(Valor Gasto em 2023 - Valor Gasto em 2022) - 100

T Inflagao =
aza de Inflagao Valor Gasto em 2022

(1.560 — 1.000) - 100 560 - 100

1.000 = oo 0%

Taza de Inflagio =

Disto, seque-se que a inflagao sobre essa cesta de itens foi de 56% em janeiro de

2023.

A taxa de inflacao também pode ser medida a partir de indices de preco, que,
segundo Assaf (2017, p. 105), “¢ resultante de um procedimento estatistico que, entre
outras aplicagoes, permite medir as variacoes ocorridas nos niveis gerais de pregos
de um periodo para outro”. Neste sentido, temos que o indice de pregos representa
uma média geral dos precos determinados pelos bens, levando em consideragao suas
respectivas quantidades. A taxa de inflacao determinada com base nos indices de preco,

é obtida a partir da expressao:

9Taxa utilizada para medir a variacdo dos precos em um determinado periodo de tempo a partir
da comparagao do prego atual com o prego anterior do bem ou servigco (Fonte: A autora).
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I= —1 35
P (35)

[=Taxa de inflacao obtida a partir de um determinado indice de pregos

q P,— Indice de precos da data de determinacio da taxa de inflacao
onde:

P,_,— Indice de precos do periodo anterior a data de determinacio da.

taxa de inflacao.

Exemplo 12. A sequir estio os valores (em porcentagem) do Indice de Pregos ao
Consumidor (IPC) relacionados o educagdo da cidade de Sao Paulo, referentes aos

meses de maio e junho de 2023. Vejamos:

Figura 2.2: IPC da Educagao de Sao Paulo: Maio e Junho de 2023 (Exemplo

2023
jun 0,14%
mai 0.11%

Fonte: FIPE(2023).

A partir da observac¢io dos dados apresentados na tabela, indique qual a taxa de
inflagao referente ao indice de pregos da educacao do estado de Sao Paulo.
P,=0,14%

P,,=011%.

Verificamos que os dados fornecidos na tabela sao:

Para se obter a taxa de infla¢ao, basta substituir esses valores em (135)). Logo,

P, 0,14%
Py T 0,11%

— 1~ 1,27272727 - — 1~ 0,2727... %.

Disto, seque-se que a taxa de inflagao relacionada a educagcao do estado de Sao

Paulo foi de, aprozimadamente, 0,2727...% em junho de 2023.
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Este trabalho nao abrange todas as férmulas associadas a inflagdo, uma vez que
seu objetivo é proporcionar uma compreensao basica de seu calculo. Além da inflacao,
podemos observar os fendémenos de deflacao e deficit. A deflacio esta relacionada a
queda continua dos pregos de produtos de bens e servicos. Neste sentido, temos que o
poder de compra da moeda aumenta. J& o deficit ocorre quando as despesas excedem

as receitas de uma pessoa fisica ou juridica. Portanto, o poder de compra diminui.
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3 Fluxo de Caixa, Coeficiente de Financiamento e
Equivaléncia Financeira

Para Hauaiss (2009, p. 909), fluxo de caixa é a “Medida da liquidez de uma em-
presa ou instituicao governamental, geralmente consistente em sua receita liqguida”. De
acordo com Assaf (2017, p. 141), “Um fluxo de caiza representa uma série de paga-
mentos ou de recebimentos que se estima ocorrer em determinado intervalo de tempo”.
Neste sentido, podemos compreender um fluzo de caiza como uma ferramenta que per-
mite visualizar movimentagoes financeiras de uma organizacao, pessoa fisica ou juridica,
em um determinado periodo de tempo.

Com a finalidade de auxiliar empresas, organizagoes ou individuos na administracao
de suas financas e na tomada de decisoes a curto, médio e longo prazos, o fluxo de
caixa requer atualizacao periddica, que pode ser diaria, semanal, mensal ou anual.
Sua apresentagao ¢ realizada por meio de diagramas, graficos, planilhas eletronicas,

softwares especializados e/ou tabelas. Vejamos algumas representagoes:

Figura 3.1: Fluxo de Caixa: Representacao em Diagrama

RS 2.000,00

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 meses

TTTTTTTTT T

RS 202,21 R$ 202,21 R$ 202,21 RS 202,21 RS 202,21 R$ 202,21 R$ 202,21 R$ 202,21 R$ 202,21 RS 202,21

Fonte: Clubes OBMEP (2023).
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Figura 3.2: Fluxo de Caixa: Representagao Gréafica

Fluxo de caixa

150.000,00
100.000,00
50.000,00

0,00
I

(50.000,00)
EE investimentos EEE receitas HE gastos = fluxo de caixa

Fonte: Flexible Methodology 4 Innovation (2023).

Figura 3.3: Fluxo de Caixa: Representagao em Tabela

MES DE REFERENCIA TOTAL
TIPO DE DESPESA

ABRIL MAIO JUNHO GERAL
Salarios 1.000,00 1.000,00 1.000,00 3.000,00
Aluguel 2.500,00 2.500,00 2.500,00 7.500,00
Agua, Luz, Telefone e Internet 250,00 240,00 260,00 750,00
Material de Escritério 100,00 120,00 110,00 330,00
Material de Limpeza 50,00 60,00 70,00 180,00
Material para Producio 1.500,00 1.650,00 1.800,00 4.950,00
TOTAL 5.400,00 5.570,00 5.540,00 16.710,00

Fonte: SEBRAE Digital (2023).

Dois fatores financeiros que estao diretamente ligados a fluxos de caixa sdo a equi-
valéncia financeira e o coeficiente de financiamento. A equivaléncia financeira
envolve o calculo dos wvalores presentes dos capitais indicados no fluxo de caixa, per-
mitindo a analise da viabilidade de uma transagao financeira por meio da soma desses
valores na data focal zero. Por outro lado, o coeficiente de financiamento determina os

valores futuros das quantias indicadas no fluxo de caixa, possibilitando a avaliacao da
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viabilidade da transacao financeira por meio do somatorio desses valores na data focal
n.
Na proxima subsecao veremos os modelos de fluxo de caixa e como estes podem ser

utilizados no cotidiano.

3.1 Modelos de Fluxo de Caixa

Existem vérios modelos de fluxo de caixa. Cada um deles possui caracteristicas
proprias e objetivos especificos. Os fluxos de caixa podem ser indicados pelo periodo de
ocorréncia (postecipados, antecipados ou diferidos), por sua periodicidade (periodicos
ou nao periddicos), pelo tempo de duragao (finitos ou infinitos) e de acordo com os
valores de entrada e saida de dinheiro (constantes ou variaveis).

Devido a existéncia de modelos diversificados de fluxo de caixa, a empresa, organi-
zacao ou individuo, deve optar pelo modelo que mais se adequar a sua realidade, fato
que possibilitara uma verificagao detalhada de seu desempenho e de sua situagao finan-
ceira. Esse contexto visa facilitar a tomada de decisoes financeiras e o planejamento
de agoes a curto, médio e longo prazos.

Os modelos de fluxo de caixa diario, semanal, mensal e anual sao exemplos de
fluxo de caira direto, pois indicam o fluxo liquido do caixa, ou seja, as entradas
e saidas financeiras por um periodo de dias, semanas, meses e ano, respectivamente.
Comumente utilizado no gerenciamento das finangas pessoais, os modelos de fluzo de
caira pessoal verificam todas as receitas e despesas pessoais como salario, moradia,
saude, alimentacao, vestuario, educacao e transporte. Por outro lado, os modelos de
fluzo de caixa projetado preveem o fluxo de caixa futuro, baseado em projecoes das
atividades financeiras, incluindo receitas, despesas e investimentos futuros.

Os modelos listados anteriormente sao alguns dos modelos de fluxo de caixa utili-

zados atualmente. Vejamos um exemplo com aplicacao de um fluxo de caixa mensal:
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Exemplo 13. Suponha que uma multinacional, que vende produtos eletronicos, queira
monitorar seu fluxo de caiza mo més de fevereiro de 2021. Para tanto, ela precisa
listar suas vendas a wista e a prazo, além dos pagamentos de saldrios, aluguel, luz,
agua, internet e produtos usados na producao.

Digamos que, no més do monitoramento, as despesas dessa empresa tenham sido
de R$123.000,00 em materiais utilizados na producao de seus eletronicos, R$88.000,00
em pagamento de saldrios, R$8.350,00 em aluguel, R$720,00 na conta de luz, R$935,00
na conta de dgua, R$550,00 na conta de internet e que sua receita tenha sido de
R$250.000,00. De posse desses dados, € possivel determinar o saldo do fluxo de caiza

do referido més. Observe o diagrama a sequir:
Figura 3.4: Diagrama do Fluxo de Caixa: Fevereiro/2021 (Exemplo

o
@.‘53' Entradas

T Tdecaixa (+)
Gk S % %%y

de caixa (-) o Q@P @9-“ 1“'9“' '5‘-,}9“ ‘ppﬁ
: h > oy o o
#@'5 qg,# & & & &

Fonte: Elaborado pela autora (2023).

Nele, a linha horizontal registra o horizonte financeiro da opera¢do, as setas para
cima da linha do tempo refletem as entradas ou recebimentos de dinheiro e, as setas
para bairo da linha do tempo indicam saidas ou aplicagoes de dinheiro.

A tabela a sequir apresenta os dados observados no diagrama.
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Tabela 3.1: Fluxo de Caixa: Fevereiro/2021 (Exemplo

Descrigao Entrada Saida
Produgao de seus — R$123.000,00
eletronicos
Pagamento de salarios — R$88.000,00
Aluguel — R$8.350,00
Conta de luz — R$720,00
Conta de agua — R$935,00
Conta de internet — R$550,00
Valor recebido pela venda R$250.000,00 —
de eletronicos
Total R$250.000,00 R$221.555,00

Fonte: Elaborado pela autora (2023).

Analisando os dados da tabela acima, verificamos que a multinacional obteve um
fluzo de caiza positivo de R$28.445,00, que € a diferenca entre suas receitas e despesas.
Caso a soma das despesas fosse maior que a soma das receitas, teriamos um fluxo de

caiza neqgativo.

De acordo com Assaf (2017, p. 142), podemos identificar um fluxo de caixa padrao
quando os termog?’| de uma sucessdo de pagamentos ou recebimentos sao, concomitan-
temente, postecipados’l] periédicos 7 limitados % e constantes P Para ele, o fluxo
de caixa padrao pode ser representado graficamente de acordo com o modelo a seguir:

Figura 3.5: Fluxo de Caixa Uniforme (Padrao)

PMT PMT  PMT PMT PMT

|
I |
1

S —
€0 l—

n-1 n (Tempo)

Fonte: Adaptado de Assaf (2017).

20pagamentos ou recebimentos.

21Pagamentos ou recebimentos que ocorrem ao final do primeiro intervalo de tempo (periodo).
22Possuem o mesmo intervalo de tempo entre os termos do fluxo.

230 numero de termos do fluxo é finito, ou seja, o prazo total é conhecido desde o inicio.

240s valores dos termos sdo iguais entre si.
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Como podemos observar, esse fluxo de caixa é postecipado, porque a PMT ini-
cial ocorre para n=1, periddico, dado que a diferenca entre as datas de prestacoes
consecutivas ¢ igual, limitado, ja que a ultima PMT ocorre no tempo n e, por fim,
constante, pois as prestacoes possuem mesmo valor. Utilizaremos a tabela abaixo para

representé-lo:

Tabela 3.2: Fluxo de Caixa Uniforme (Padrao) - Figura

Prestacao Valor da Prestacao
0 Momento inicial
1 PMT
2 PMT
3 PMT
n-1 PMT
n PMT

Fonte: Elaborado pela autora (2023).

A partir das informagoes fornecidas no diagrama ou na tabela de fluxo de caixa,
podemos verificar se a realizacao de um investimento, empréstimo, financiamento ou
parcelamento é mais viavel em determinada corretora ou banco. Para tanto, podemos
efetuar a comparacao de operacoes financeiras através da soma dos valores presentes
(PV) ou valores futuros (FV) de suas prestagoes (PMT’s).

Na préxima subsecao, realizaremos uma anélise comparativa entre operagoes fi-
nanceiras, por meio da determinagao dos valores presentes e futuros de um fluxo de

calxa.
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3.2 Equivaléncia Financeira e Fluxos de Caixa

Também conhecida como equivaléncia de capitais, trata da geracao de valores pre-
sentes liquidos (VPL)P| ou valores futuros (FV)PY iguais de aplicagdes financeiras com
capital, taxas e/ou prazos distintos. Refere-se também a obten¢ao da mesma taxa
interna de retorno (TIR), em fluxos de caixa diferentes, independente de que uma das
opg¢oes seja mais vantajosa em um determinado periodo de tempo. Ela permite analisar
e comparar diferentes tipos de transacgoes financeiras, além de determinar a taxa de
juros efetiva de cada operagao. Para que essa comparacao seja realizada corretamente,
se faz necessario a escolha de uma data focal.

Quando se trata de juros simples, temos que os capitais equivalentes sao obtidos
a partir da obtencao das taxas equivalentes ou proporcionais, tendo em vista que,
nesta modalidade de célculo de juros, as taxas equivalentes sao obtidas a partir da
proporcionalidade. O ezemplo [] e a observagao [1] mostram como se obter capitais
equivalentes por meio da manipulacao da taxa e do tempo apresentados no problema.

Em juros compostos, o calculo se da por meio da manipulacao da féormula dos
juros compostos ou da obtencao de taxas efetivas equivalentes, a partir das relagoes
apresentadas na subsubsecao m (paginas 37 e 38). Nela, temos que, assim como nos
juros simples, o montante passa a ser chamado de Valor Futuro (FV), o capital de Valor
Presente (PV), e a taxa e o tempo devem vir indicados no enunciado do problema.

Como mencionado na observagao , o calculo do valor presente (PV) envolve a
descapitalizagdo do montante (M), enquanto que o valor futuro (FV) é obtido por

meio da capitalizagdo de um capital (C). Sendo assim, obtém-se o valor futuro (FV)

25Valor presente de todos os fluxos de caixa futuros de um investimento, considerando o valor
investido inicialmente (Fonte: A autora).

26Valores que resultam de um investimento ou de uma divida em um momento futuro (Fonte: A
autora).
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ou o valor presente (PV) de uma operacao financeira a partir da expressao:

v

FV =PV (1+i)" PV =
V=PV.-(14i)" < PV T

(36)

(
FV = Valor Futuro

PV = Valor Presente
onde: ¢

i = Taxa de juros

[ 0= Ntmero de periodos de tempo.

Dado um fluxo de caixa qualquer, o valor presente (PV) de cada PMT ¢ obtido
pelo produto entre o valor da PMT e o fator de atualizacao (FPV). Neste sentido, o

valor total do fluxo de caixa no tempo zero (F'Cy) é obtido pela expressao:

1 1 1
FCy=PMT - —=+PMT—-+..+PMT - —— = +PMT-

(144)t (1+414)2 (1+14)

1
ara O0

Como as prestagoes (PMT’s) de um fluxo de caixa padrao possuem mesmo valor,
o valor presente total deste fluxo de caixa, na data focal zero, ¢ dado pelo somatoério

da atualizacao de todos os fluxos de entradas ou saidas de caixa previstos.

Figura 3.6: Diagrama de Fluxo de Caixa Uniforme (Padrao) - Valor Presente (PV)

PMT PMT PMT PMT PMT

1 2 3 n-1 n (Tempo)

Fonte: Elaborado pela autora (2023).

Logo, temos que a expressao ([37]) pode ser reescrita como:
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"\ FCj
FCy = 2 Y (38)
J:

FCj = valor do fluxo de caixa no tempo zero (inicial)
onde: FC; = fluxos de entradas ou saidas de caixa previstos

i = taxa de atualizacao (ou desconto).

A expressao pode ser reescrita a partir da analise dos fatores de atualizacao

(FPV) de cada PMT. Logo,

1 1 1 1 1

FCy=PMT -
0 T R S R S R T B e S S W

= FCo=PMT - [(1+i) "+ 1+ 2+0+)+. .+ 1+ "+ (1+0)™].

Perceba que, FPV = (1+i) '+ (1+1) 2+ (1+1) 2 +..+(1+i) ™t +Q+i)™
¢ a soma dos termos de uma progressao geométrica (PG) finita com n termos, cuja
razao ¢ (1 +1)7' e o 1° termo ¢ a; = (1 +4)~'. Portanto, essa expressao pode ser

reescrita da seguinte forma:

(g™ =1 1 -1, 1 '—ln_l
FPV — w(soma de termos de uma PG) = FPV - ( +Z) ([( +Z) ] )
q—1 (141t —1

Manipulando a expressao anterior, obtemos:
I1—(14™
- )

FPV =

Baseado nestas informagoes, a formula do valor presente (PV), em um fluxo de

caixa uniforme, é dada por:

1—(1+4)™"
; .

FCy=PMT -FPV = FCy=PMT- (39)

Diante de todo o exposto, podemos concluir que o valor de um Fluxo de Caixa
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Uniforme (Padrao), na data focal zero, pode ser calculado por meio da aplicagao
de qualquer uma das expressoes descritas anteriormente. Os exemplos a seguir ilustram

0 uso dessas expressoes.

Exemplo 14. Suponha que uma empresa deseja investir em um projeto e terd que

fazer um empréstimo de R$70.000,00 que poderd ser quitado de duas formas:

e Opcao 1: Empréstimo de R$70.000,00 com taxa de juros de 6% a.a., a ser pago

em & prestacoes anuais de R$15.000,00; ou

e Opcgao 2: Empréstimo de R370.000,00 com taxa de juros de 9% a.a., a ser pago

em 3 prestacoes anuais de R$25.000,00.

Qual opcao de pagamento deve ser escolhida pela empresa para que o investimento seja
vantajoso?

Para avaliar qual opgcao € a mais vantajosa, devemos deixzar todos os valores na
mesma data focal, que serd o tempo zero (hoje), tendo em vista que as opgoes apresen-
tadas possuem prazos distintos. Desse modo, devemos observar os dados fornecidos em
cada op¢ao de quitacao.

A opgao 1 nos fornece os sequintes dados:

FV = R$15.000,00

Fco(opg:do 1) =7
i =6%a.a = 0,00 a.a.

n = 5 anos.
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Figura 3.7: Diagrama de Fluxo de Caixa da Opgao 1 (Exemplo

R515000,00 RS15000.00 RS15000,00

| l l l l l
Tempo | | | | | |

Zero Anol Ano2 Ano 3 Ano4d Ano 5

R515000,00 RS515000,00

Fonte: Elaborado pela autora (2023).

Para a opgao 1, o valor presente dos fluzos de caixa do projeto é:

Fo _ 15.000,00  15.000,00 , 15.000,00  15.000,00  15.000,00
o(op¢ao 1)~ (140,06) ' (1+0,06)2 (140,065 (L+0,06)* (1+0,06)

FCy topeio 1) = R563.185,46.

A opgao 2 nos fornece os sequintes dados:
FV = R$25.000,00
Fco(opgdo 2) =7
i = 9% a.a. = 0,09 a.a.
n = 3 anos.

Figura 3.8: Diagrama de Fluxo de Caixa da Opgao 2 (Exemplo

%umu RS25000,00

Tempo] | ; I

Zero Anol Ano 2 Ano 3

Fonte: Elaborado pela autora (2023).
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O wvalor presente dos fluxos de caiza do projeto para a opgao 2 é:

. _ 25.000,00  25.000,00 , 25.000,00
o(op¢ao 2) ~ (140,09) ' (140,09)2 ' (1+0,09)3

FCy (opeio 2) = R963.282,37.

Comparando os Valores Presentes 1 e 2, temos que a escolha mais vantajosa é a

opcao 1, pois representa hoje o menor valor pago pelo empréstimo.

Exemplo 15. Uma mdquina de lavar é vendida em 4 pagamentos mensais, iguais e
consecutivos de R$520,00. Para adquiri-la a vista, a uma taza de juros de 1,8% a.m.,
qual o valor mdzimo a ser pago pela mdquina?

Verificamos que os dados fornecidos no enunciado do exemplo sao:
PMT = R$520,00
i = 1,8% a.m. = 0,018 a.m.
n = 4 meses .

De posse desses dados, podemos construir o diagrama de fluxo de caixa referente ao
problema.

Figura 3.9: Diagrama de Fluxo de Caixa: Prestagdes Mensais (Exemplo

o S ®
QY ad d gV
B & & & put
| l | | | |
| | | | | |
0 1 2 3 4 Tempo

Fonte: Elaborado pela autora (2023).

Para determinarmos o valor mdzimo da compra a vista, devemos obter o wvalor
presente da mdquina de lavar. Assim,

I— (144" 590,00 . 1—(1+0,018)"*

FCy = PMT -
Co i 0,018

~ 520,00 - 3, 8262816
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FCy ~ R$1.989, 67.

A partir destes cdlculos, concluimos que, para que a compra a vista seja vantajosa,

o valor da mdquina de lavar deve ser menor que R$1.989,67.

Em contrapartida, para um fluxo de caixa qualquer, o valor futuro (FV) de cada
PMT é obtido pelo produto entre o valor da PMT e o fator de capitalizacao composta

(FFV). Sendo assim, o valor total do fluxo de caixa no tempo n é obtido pela expressao:
FC, =PMT-(1+i)' + PMT - (14+i)* 4 ...+ PMT - (1+4)""' + PMT.  (40)

O valor futuro de um fluxo de caixa uniforme é dado pelo somatoério da capitalizacao,

na data focal n, de todos os fluxos de entradas ou saidas de caixa previstos.

Figura 3.10: Diagrama de Fluxo de Caixa Uniforme (Padrao) - Valor Futuro (FV)

FV
PMT PMT PMT PMT PMT
| | |
. W 5 & LI
Fonte: Elaborado pela autora (2023).
Assim sendo, a expressao (40]) pode ser reescrita como:
FC,=) FC;-(1+iy (41)

J=1
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FC,, = valor do fluxo de caixa no tempo n (final)
onde: ¢ FC; = fluxos de entradas ou saidas de caixa previstos

i = taxa de capitalizacao.

A expressao (40)) pode ser reescrita a partir da analise dos fatores de capitalizagao

(FFV) de cada PMT. Portanto,

FC,=PMT -[(1+i) '+ 1+ +Q+3)>+ ..+ 1 +)" " +1]

= FC,=PMT -[14+(1+i) '+ A+ + 0+ +..+1Q+0)"". (42

Note que FFV =[1+ (1 +i)'+ 1412+ 1 +i)3+ ...+ (1+1)""] ¢ a soma dos
termos de uma progressao geométrica (PG) finita com n termos, cuja razao ¢ (1+41), o
1° termo ¢ a; = 1 e o n-ésimo termo & a, = (1 +4)"~'. Portanto, podemos reescrevé-la

da seguinte forma:

a” —1 1-[(1+4)" =1
FFV - w(soma de termos de uma PG) = FFV - [( +Z) ]
q—1 (1+4)—1
Manipulando a expressao anterior, obtemos:

(L) -1

?

FFV =

Com base nestas informacoes, a féormula utilizada para se obter o valor futuro, em
um fluxo de caixa uniforme, é:
1+ —1

7

FC, = PMT - (43)

Assim sendo, concluimos que qualquer uma das expressoes descritas acima pode
ser utilizada para calcular o valor de um Fluxo de Caiza Uniforme (Padrao) na

data focal n. Os exemplos a seguir apresentam a aplicacao dessas expressoes.

Exemplo 16. Uma pessoa deseja realizar uma sequéncia de 5 depdsitos mensais, pe-
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riodicos e sucessivos no valor de R$1.200,00 em sua conta poupanca. Sabendo que a
rentabilidade da poupanca é de 0,5% a.m., determine o montante obtido ao final dos 5
meses.

Inicialmente, verificamos que o exemplo nos fornece os dados a sequir:
PMT = R$1.200,00
i=0,5% am. = 0,005 a.m.
n = 5 meses.

De posse dessas informacgoes, podemos construir o diagrama de fluxo de caiza refe-
rente ao problema.

Figura 3.11: Diagrama de Fluxo de Caixa: Prestagoes Mensais (Exemplo

o o ® o

N P\ P\ QY Q9

& & @ & Y et
I [ 1 1 1 1] |

I | | I I | I

0 1 2 3 4 5 Tempo

Fonte: Elaborado pela autora (2023).

Para obtermos o valor do montante atingido ao final do periodo, devemos aplicar a

formula do valor futuro . Logo,

L +iy—1 1 51
AFD" =1 _ 1 900,00 L2005

FC: = PMT -
Cs i 0,005

~ 1.200, 00 - 5,050251
FC5 ~ R$%6.060, 30.

Verifica-se que o montante acumulado por essa pessoa, ao final dos 5 meses, € de

R$6.060,30.

Exemplo 17. Seja um investidor que tem duas opgoes de investimento sugeridas pelo
gerente de sua conta bancdria. A fim de escolher umas das opgoes de investimento, ele

resolveu analisar as caracteristicas de cada aplicacao, que sao:
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Investimento A: Investimento inicial de R$10.000,00, com uma taxa de rentabilidade
anual de 11%, a ser pago em 3 anos.
Investimento B: Investimento inicial de R$8.000,00, com uma taxa de rentabilidade
anual de 15%, a ser pago em 3 anos.
Qual opgao de investimento foi realizada pelo cliente do banco?

Inicialmente, o investidor pode analisar, erroneamente, que o maior capital inves-
tido vai gerar o maior lucro. Porém, ele deve verificar o valor futuro de cada investi-
mento para, so entao, fazer uma escolha coerente.

Valor Futuro do Investimento A:

V Fy = 10.000,00 - (1 +0,11)* = R$13.676, 31.

Valor Futuro do Investimento B:

V Fg =8.000,00 - (14 0,15)° = R$12.167,00.

Verificando os wvalores futuros nos dois investimentos, temos que, ao final do pe-
riodo, o valor recebido pelo Investimento A é maior que o valor recebido pelo Investi-
mento B. Mesmo assim, o Investimento B é o mais vantajoso e deve ser escolhido pelo
cliente do banco, pois ele possui o maior lucro que é de R$12.167,00 — R$8.000, 00 =
R$4.167,00, enquanto que o lucro do Investimento A é de R$13.676,31—R$10.000, 00 =
R$3.676, 31.

Ao final desta subse¢ao, conseguimos verificar a viabilidade de uma transacgao finan-
ceira por meio da analise de um fluxo de caixa uniforme. Além disso, comparamos ope-
ragoes financeiras a partir da soma dos valores presentes ou futuros de suas prestacoes.
Na proxima subsecao, trataremos da determinacao do coeficiente de financiamento e

da obtencao do valor das prestacoes em diferentes modelos de fluxos de caixa.
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3.3 Coeficiente de Financiamento e Fluxos de Caixa

Sendo aplicado em operagoes financeiras, como crédito direto ao consumidor ou
operacoes de arrendamento mercantil, o coeficiente de financiamento é um fator que, ao
multiplica-lo pelo valor de financiamento ou valor presente (PV), determina o valor da
prestacao (PMT). Na expressao do valor presente em um fluxo de caixa uniforme (39)),
temos que, de posse do valor da prestacao, da taxa e do tempo, podemos determinar
o valor presente de um financiamento (PV) ou o fluxo de caixa no tempo zero (FCp).
A partir de sua manipulacao, tem-se que cada prestacao é determinada por meio do
produto entre o valor presente (PV) e o inverso do fator de atualiza¢ao (FPV). Logo,
7

1
PMT =PV o = PMT=PV.. (44)

FPV — (1 44)"

Aqui, temos que o coeficiente de financiamento de um fluxo de caixa padrao é dado

por:
1
CF=————. 45
I1—(144)™ (45)
Por e , segue-se que cada prestagao ¢ obtida por:
PMT =PV -CF. (46)

As expressoes anteriores serao aplicadas no exemplo a seguir:

Exemplo 18. Qual € o coeficiente de financiamento e o valor da PMT do parcelamento
de um produto no valor de R$3.000,00, cuja taza de juros mensal € 4% e que serd pago
em 15 prestagoes mensais, iguais e sucessivas?

Perceba que sao fornecidos os sequintes dados nesta problemdtica:

PV = R$5.000,00
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n = 15 meses
i = 4% a.m.=0,04 a.m..
Note que o coeficiente de financiamento € obtido por:

? 0,04

CF = =
1—(1+4) " 11— (140,041

~ 0,0899411.
Disto, seque-se que o valor de cada PMT ¢ dado por:
PMT = PV -CF = 3.000,00 - 0,0899411 ~ R$269, 82.

Observe, a sequir, o diagrama de fluzo de caiza relacionado a essa problemdtica:

Figura 3.12: Diagrama de Fluxo de Caixa sem Caréncia e Financiamento do Valor
Total (Exemplo

ORI ) VR
(PV) g?’ q.?’ q?’ q,?' % q?’ q.?" 93’
R$3.00000 & &° &° &% & &° & &° -
| 1 1 1 1 1 .11 |
| | | | | | | | | |
0 1 2 3 4 5 6 14 15 Tempo

Fonte: Elaborado pela autora (2023).

Se, porventura, fosse pago um valor no ato da aquisicao do produto do exzemplo
e os demais dados fossem mantidos, terfamos apenas a alteracao do valor da parcela.

Veja:

Exemplo 19. Qual € o coeficiente de financiamento e o valor da PMT do parcelamento
de metade do valor de um produto que custa inicialmente R$3.000,00, cuja tazxa de juros

mensal da operagao financeira é 4% e que serd pago em 15 prestagoes mensais, iguais

e sucessiwas?

Perceba que sao fornecidos os sequintes dados nesta problemdtica:
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PV = R$3.000,00 - R$1.500,00 = R$1.500,00
n = 15 meses
i = 4% am. = 0,04 a.m..

Como nao houve modifica¢io nos valores do tempo (n) e da taza (i), temos que o
Coeficiente de Financiamento (CF) continua sendo 0,0899411. Para obtermos o valor
de cada prestacao, basta efetuarmos o produto entre o valor financiado e o coeficiente

de financiamento. Logo,
PMT = PV -CF = 1.500,00-0,0899411 ~ R$134,91.

O diagrama de fluxo de caiza a sequir apresenta os wvalores a serem pagos nos

proximos 15 meses:

Figura 3.13: Diagrama de Fluxo de Caixa sem Caréncia e com Entrada (Exemplo i

N N M A A A A 9
(PV) .:5*9 &,5;9 _&p.?‘ ,3,»? _@9 _\@.9 A{E’,,‘:??‘ %@h
R$1500,00 QB QB o8V BV QY o & -
| | | L1 1 | L1 |
| | | | | | | | | |
0 1 2 3 4 5 6 =--- 14 15 Tempo

PV =R$3.000,00, —, R$1500,00 = R$1500,00
| ? | | 3 | 7
I I k—Y—J

Valor do Valor da Valor do
produto entrada financiamento

Fonte: Elaborado pela autora (2023).

Caso haja periodo de caréncia (c) na realizagao da operagao financeira, o coeficiente
de financiamento (CF) deve ser corrigido, pois os fluxos de caixa ocorrem apods o final
do primeiro periodo. Neste caso, faz-se o produto entre o coeficiente de financiamento
(CF) e o fator de capitalizagdo composta (FFV) relacionado ao periodo de caréncia.

Logo, obtemos:
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l

F.=CF.FF Fr=—
CF.=C V = CF, —(l+i)"

(1) (47)

Exemplo 20. Com base nos dados do exemplo verifigue qual € o coeficiente de
financiamento e o valor da PMT do parcelamento de um produto que custa R$3.000,00,
cuja taza de juros mensal € 4% e que serd pago apds um més de caréncia em 15
prestagoes mensais, 1guals e Sucessivas.

Analisando os dados fornecidos, temos que deverd haver a correcao do coeficiente
de financiamento de acordo com o periodo de caréncia, que neste caso € de um més

(c=1). Portanto, o coeficiente de financiamento com caréncia serd dado por:

i 0,04

CF,=———— . (14+i)°=
1—(1+4)™ (1+1) 1—(1+40,04)"15

(1 40,04)" & 0,093538744.

Note que, devido a caréncia, o valor do coeficiente de financiamento € maior que o

obtido no exemplo [I8 Assim sendo, o valor de cada PMT é:
PMT = PV - CF, =3.000,00 - 0,093538744 ~ R$280, 62.

Observe que o valor de cada prestacao € maior em decorréncia da corre¢do realizada

devido o periodo de caréncia. Logo, o fluxo de caixa relacionado a esse exemplo é:

Figura 3.14: Diagrama de Fluxo de Caixa com Caréncia e sem Entrada (Exemplo

g & & < ok o ¢k
(PV) : 0° a0% 0% 8% oo RGN
R$3.000,00 'criodode oBP gl 810 &P o8P &P T
l | | | | | T | | |
I | | | | | I | | I
0 1 2 3 4 5 @ 15 16 Tempo

Fonte: Elaborado pela autora (2023).
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Como pode ser observado, o valor da prestacao varia de acordo com o coeficiente
de financiamento. Este, por sua vez, esta relacionado as caracteristicas de caréncia e
entrada da transacao financeira.

Na proxima se¢ao, serao empregados os conceitos matematicos utilizados na avali-

acao de um investimento.
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4 Meétodos para Analise de Investimentos

O endividamento é um fendmeno comum e relevante no cenério econdémico do pais.
Portanto, é essencial avaliar suas implicagoes ao explorar a tematica dos investimen-
tos. Segundo matéria do Estadao, publicada em 23 de julho de 2023, cerca de 78,3% da
populagao brasileira estd endividada. Assim, o elevado indice de endividamento é uma
consequéncia do descontrole financeiro enfrentado por muitas pessoas que, frequen-
temente, sao incentivadas ao consumo excessivo, o que pode resultar em implicacoes
negativas para a saude financeira a longo prazo. Dessa maneira, torna-se indispensa-
vel adotar préticas financeiras mais saudaveis e que oportunizem a pratica regular de
investimento.

De acordo com Houaiss (2009, p. 1106), investir ¢ “fazer (investimento financeiro);
empregar, aplicar (capital)”. Entdo, podemos compreender como investimento finan-
ceiro toda e qualquer acao que traga retorno financeiro por um ou mais periodos, a
partir de uma operagao monetaria, ou seja, é fazer o uso inteligente do dinheiro.

Para maximizar o retorno monetério e o crescimento de seu patrimonio financeiro,
ao longo do tempo, o investidoi’’| deve organizar seu orcamento familiar de modo a
fazer aportes periddicos de valores em seus investimentos{z_g].

Antes de realizar a escolha de um produto, seja de renda fixa ou renda variavel, é
necessario que o investidor possua conta bancéria ou conta em uma corretora de valo-
reﬂ, além de verificar a compatibilidade entre o valor monetario do produto desejado
e o orcamento disponivel. Por exemplo, se considerarmos a poupang¢a um investimento,

podemos fazer um depdsito a partir de centavos. O mesmo vale para o CDB (certifi-

27Segundo Houaiss (p. 1105), investidor é uma “pessoa fisica ou juridica que aplica suas disponibi-
lidades na compra de agoes e titulos negociados no mercado de capitais”.

28Para Houaiss (p. 1105), investimento é a “utilizacdo de capital em determinado negdcio ou empresa
visando a obtencao de lucros”.

2«Entidade que atua no comércio de titulos e valores mobilidrios e que possui o monopdlio das
operagoes nas bolsas de valores” (HOUAISS, p. 556).
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cado de deposito bancario). Se o investimento for em agoes, o investidor deve possuir
o valor da acao pretendida.

Segundo Filho (2005, p. 75), “Ezistem vdrios métodos para a avaliagdo de pro-
jetos de investimento e, dentre eles, destacam-se: walor presente liquido, periodo de
recupera¢ao do investimento (Payback), indice de lucratividade e taxa interna de re-
torno”. Sendo assim, para a aplicacao coerente desses e de outros métodos existentes,
é imprescindivel a analise de caracteristicas como risco, retorno, liquidez, volatilidade
e garantias ofertadas pelo investimento pretendido.

O Fundo Garantidor de Crédito (FGC) assegura o reembolso de alguns tipos de
investimentos em até R$250.000,00, caso haja faléncia da instituicao financeira onde
os valores estao aplicados. Em geral, um investimento que proporciona maior retorno
financeiro é aquele cuja liquidez é acordada no inicio da operacao (renda fixa) ou que

possua maior volatilidade (renda variavel). Assim sendo,

A decisdo de adquirir um negocio s6 deve ser tomada se o investidor (pes-
soa fisica ou juridica) tiver certeza de que esse investimento contribuird para
aumentar o valor de mercado do seu patriménio. Isso s6 ocorrera se o valor
estimado do novo investimento for maior do que o prego pago para adquiri-lo.
Para se chegar a essa conclusdo é necessario avaliar o negocio. (FILHO, 2005,
p. 93).

E essencial compreender que os custos associados a investimentos no mercado fi-
nanceiro podem ser divididos em duas categorias principais: taxas e impostos. Taxas
sao tarifas cobradas por institui¢des como bancos e corretoras, cuja cobranga varia de
acordo com a instituicao. Por outro lado, os impostos referem-se as obrigagoes tributé-
rias cobradas pelo governo e podem variar de acordo com o tipo de investimento. Sendo
calculados somente sobre os lucros obtidos, IOF e IR nao tém incidéncia sobre o capital
investido originalmente. Possuir um conhecimento sélido sobre as tarifas relacionadas a

investimentos, auxilia a selegao precisa e adequada de investimentos alinhados ao perfil

do investidor, além de desempenhar um papel fundamental na precisao do calculo do
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lucro liquido real a ser obtido.

O fluxo de caixa ¢ a base de avaliacao de um investimento, pois, ao realizarmos
um investimento, fazemos uma projecao do fluxo de caixa liquido, este que se da pela
diferenga das entradas e saidas esperadas. Baseados no conceito de fluxo de caixa
descontado, os métodos de avaliagao mais utilizados no mercado financeiro sao a Taxa
Interna de Retorno (IRRf’ e o Valor Presente Liquido (NPV). Além deles, algumas
instituicdes financeiras utilizam como métricas o Indice de Lucratividade (IL) e a Taxa
de Rentabilidade (TR). Estes fatores serao apresentados nas proximas subsecoes deste
capitulo.

A apropriacao do conhecimento financeiro necessario para a realizacao de inves-
timentos, por parte do estudante da Educagao Bésica, se d4 a partir do dominio de
defini¢oes de termos econdmicos e financeiros, da familiaridade com as férmulas mate-
méticas, envoltas nos calculos monetarios de investimentos, bem como da observacao
periddica do mercado financeiro. Sendo assim, ao possuir capital em uma conta ban-
caria ou corretora financeira, o estudante deve definir o tipo de investimento a ser
efetivado (se de renda fixa ou variavel), determinar o prazo, analisar a liquidez, as
garantias e os riscos envolvidos na transacao, e, por fim, efetuar o investimento.

As proximas subsegoes irao orientar a avaliacao da viabilidade de um investimento.

4.1 Taxa Interna de Retorno - IRR e Valor Presente Liquido -
NPV

Segundo Assaf (2017, p. 195), “A taza interna de retorno € a taza de juros (des-
conto) que iguala, em determinado momento do tempo, o valor presente das entradas
(recebimentos) com o das saidas (pagamentos) previstas de caiza”. Podemos compre-

ender também que a taxa interna de retorno é o indicador que determina o custo

30Tnternal Rate of Return
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ou rentabilidade de uma operacao financeira, sendo inversamente proporcional a sua
liquidez.

Como mencionado anteriormente, na observagao[{] e na subsegao para obtermos
os valores presentes de um fluxo de caixa, basta efetuarmos o somatorio de todos os
PV’s obtidos, a partir do produto entre o valor do fluxo de caixa previsto e o fator de

atualizagao —. Considere um exemplo de aplicagao:

1
(1+14)
Exemplo 21. Suponha que se deseje obter, por meio do método da taxa interna de
retorno, o custo efetivo mensal de um empréstimo de R33.000,00 que seja liquidado
através de dois pagamentos sucessivos e mensais de R$1.600,00, conforme representa-

¢cao grdfica a sequir:

Figura 4.1: Fluxo de Entrada e Saidas de Caixa (Exemplo

©
's-“@ﬁ
& Entradas
A A\ de caixa(+)
(meses) 1 2
Saidas V¥ ‘g XQ
de caixa(-) Qgp 600.
\.6 ¢;\'
<& «

Fonte: Elaborado pela autora (2023).

Para obtermos a taxa que indica o custo mensal desta operacao, com data focal no
ato do empréstimo, devemos obter a expressao que indica o valor inicial de cada PMT

e igualar sua soma ao valor do empréstimo. Segue-se que:

FLUXO DE ENTRADA DE CAIXA = FLUXOS DE SAIDA DE CAIXA
1600, 00 n 1600, 00
(I+14)! (1+1)2 ’

Manipulando esta expressio, obtemos que a tara interna de retorno (IRR), fator

3.000,00 =

indicativo do custo efetivo mensal desta operagao, foi i = 4,41269% a.m..
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De posse da taza interna de retorno (IRR), podemos determinar os valores mensais

dos juros pagos e das amortizagoes realizadas. Observe:

Tabela 4.1: Interpretagao da IRR do Empréstimo (Exemplo

Data Saldo Amortizagao Juros PMT
Devedor
0 R$3.000,00 — — —
1 R$1.532,38 R$1.467,62 R$ 132,38 R$1.600,00
2 — R$1.532,38 R$67,62 R$1.600,00

Fonte: Elaborado pela autora (2023).

A taxa interna de retorno (IRR), que é a rentabilidade do produto, deve ser sempre
comparada com o custo de oportunidade, que indica a remuneragao minima exigida de
um investimento, ou seja, é o valor minimo de remuneracao recebida. As taxas do mer-
cado financeiro, o comportamento futuro esperado e o risco do investimento sao fatores
que determinam o custo de oportunidade. Assim, temos que, quanto maior o risco
do investimento, maior sera seu custo de oportunidade. A partir dessas informagoes,

considere as relacoes a seguir:

Custo de Oportunidade x Taxa Interna de Retorno (IRR)

Remuneracao Minima Exigida x Remuneragao Esperada (Rentabilidade)

Neste sentido, a realizacao de um investimento é interessante quando sua taxa
interna de retorno é maior ou igual ao seu custo de oportunidade e inviavel quando
menor.

Caso tenhamos dois projetos com IRR’s diferentes, mas com riscos semelhantes, o
projeto a ser escolhido é o que possui maior taxa interna de retorno. Contudo, se os
riscos sao distintos, deve-se comparar a rentabilidade e os riscos de cada projeto para
se efetivar a escolha.

Enquanto que a taxa interna de retorno (IRR) é uma riqueza relativa ou percentual,

o valor presente liquido (NPV) ¢ uma riqueza absoluta, pois ¢ medido pela diferenga
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entre o somatoério dos valores presentes de entrada ou saidas de caixa, e o valor presente
do fluxo de caixa inicial (valor do investimento, financiamento ou empréstimo). Neste
contexto, obteremos o valor do ganho adicional obtido em relagao ao investimento

inicial por:

FC,y FC, FC,

NPV = — FC. 4
v {(1+i)1+(1+i)2+ M Co (48)
Disto, segue-se que:
"~ FC;
NPV = I — FC 49
(1+1) ’ (49)

NPV = Valor Presente Liquido
FC; = fluxos de entradas ou saidas de caixa previstos
onde: ¢ F(j = valor do fluxo de caixa no tempo zero (inicial)

(IRR) i = taxa de desconto que iguala as entradas com as saidas de caixa

previstas.

O exemplo a seguir aplica o método do NPV no cenario do Ezemplo [21]

Exemplo 22. Indique o valor presente liquido (NPV), de um empréstimo no valor de
R$3.000,00, a ser liquidado em dois pagamentos sucessivos e mensais de R$1.600,00,
cuja taxa de desconto é i = 4% a.m..
Utilizando as expressoes 2 , temos que:
2. 1.600,00

NPV = ZHZ — FCy= NPV = Zm—aooo,oo

1.600,00  1.600,00
1+0,04)" ' (1+0,04)2

= NPV = {( } —3.000,00 = NPV = R$17,75.
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Portanto, o NPV € positivo, fato que indica a agregagao de wvalor, ou seja, como
a taxa de desconto fornecida no exemplo € menor que a IRR, temos que o emprés-
timo € wvidvel para o banco, caso a IRR fosse menor que a taxa de desconto fornecido

estariamos na zona de desagregacao de valor, ou seja, o banco teria prejuizo.

Suponha que a taxa de desconto do exemplo seja 6% a.m.. Neste caso, teriamos
que o NPV= - R$66.,57, o que indica que o banco teria um prejuizo de R$66,57 caso
essa taxa de desconto fosse ofertada ao cliente.

Caso se deseje escolher um tnico projeto dentre dois ofertados, devemos analisar a
taxa interna de retorno (IRR) e o valor presente liquido (NPV). Caso esses fatores de
analise indiquem escolhas diferentes, podemos analisar e escolher o projeto pela IRR

Incremental ou Interseccao de Fischex{ﬂ Vejamos uma aplicacao pratica:

Exemplo 23. Uma corretora de valores ofertou a um cliente dois produtos, A e B,
ambos com taxa de desconto de 15% a.a.. Indique qual investimento deve ser escolhido

com base nos dados da tabela a sequir.

Tabela 4.2: Ponto de Indiferenca (Fischer): IRR x NPV (Exemplo

FCy FC,y FC, F(Cs NPV IRR
Produto (15%)
A R$900,00 | R$201,77 | R$500,00 | R$694,00 | R$109,84 21%
B R$750,00 | R$606,25 | R$220,00 | R$225,00 | R$91,47 24%
A-B R$150,00 - R$280,00 | R$469,00 | R$18,37 | 17,208%
R$404,48

Fonte: Elaborado pela autora (2023).

Observe a representa¢ao grdfica dos dados da tabela anterior:

31Gegundo Assaf (2017, p.209), “A IRR incremental representa a tava de juros que torna os dois
1mvestimentos equivalentes em termos de atratividade econdmica, produzindo o mesmo valor presente
liquido. FEssa taxa é conhecida como interseccdo de Fischer”.
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Figura 4.2: Interpretacao Grafica dos Dados da Tabela

NPV (RE) |

B

Intersecpdo
de Fischer

17.208% 2%  24% Taxa de desconto (%)

m—— Produto A = Produto B

Fonte: Elaborado pela autora (2023).

Pelo grdfico, percebemos que o Projeto A tem custo de oportunidade inferior a
17,208%, pois, para valores inferiores a intersec¢ao de Fischer, o NPV, > NPVp.
Por outro lado, o Projeto B tem custo de oportunidade superior a 17,208%, ji que,
para valores superiores ao ponto de indiferenca temos que NPVg > NPV,. Neste
contexto, a Interseccao de Fischer € tida como ponto de indiferenca, dado que € a taza

que produz o mesmo NPV dos dois projetos. Vejamos:

[ 201,77 500, 00 694,00 ]
NPV, = ’ ) ’ — 900,00 = R$67, 12.
A= [T 50,17208) ~ (1+0,17208)2 (1 +0, 17208)7 | ’ 567,
[ 160,62 450, 00 625,00 ]
NPV = ’ ) ’ — 750,00 = R$67, 12.
5= | (1+0,17208)' (1 +0,17208)2 © (1+0,17208)3 | ’ 567,
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Caso se deseje escolher um inico projeto dentre dois ofertados (projetos mutua-
mente excludentes) e ambos forem analisados pela taxa interna de retorno (IRR) e
pelo wvalor presente liqguido (NPV), temos que o projeto a ser escolhido é aquele que
possui maior NPV, uma vez que ele indica a maior riqueza absoluta. Sendo assim,
quanto maior for o NPV, maior € a atratividade econdomica do projeto.

Neste exemplo temos que o investimento a ser realizado € o Projeto A, pois possui

mator NPV.

Como podemos observar, a IRR e o NPV sao métricas importantissimas na avaliagao
de um investimento. Na proxima subsegao, apresentaremos duas métricas que sao

utilizadas por algumas instituicoes financeiras na avaliacao de investimentos.

4.2 Indice de Lucratividade (IL) e Taxa de Rentabilidade (TR)

Apesar de calculados somente por algumas instituicoes comerciais, o Indice de Lu-
cratividade e a Taxa de Rentabilidade sao aplica¢oes do Valor Presente Liquido (NPV),
visto na subsec¢ao anterior.

O Indice de Lucratividade (IL) ¢ o fator que determina o rendimento liquido do
investimento. Dependendo do produto escolhido, o rendimento liquido sera igual ao
rendimento bruto, havendo divergéncia quando forem cobradas taxas de IR, IOF, e
de administragao do investimento (taxa cobrada pela institui¢ao financeira responséavel
pela administragao do investimento realizado).

A partir do uso da metodologia do fluxo de caixa descontado, o IL é obtido a partir
da razao entre o valor presente (PV) das entradas e o valor presente (PV) das saidas

de caixa.

B PV d tradas d ]
Indice de Lucratividade(IL) = as emiracas de caixa

PV das saidas de caixa (50)
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O indice de lucratividade esta diretamente ligado ao valor presente liquido, pois se

IL>1 = NPV Positivo
IL=1 = NPV Nulo
IL <1 = NPV Negativo.

A taxa de Rentabilidade (TR) é a taxa que ¢é aplicada, periodicamente, ao valor do
investimento. Esta taxa determina o valor do rendimento bruto do investimento. Para

obté-la, basta fazermos o quociente entre o NPV e o valor do investimento. Portanto,

NPV

Investimento

Taxa de Rentabilidade (TR) = (51)

Exemplo 24. A partir da observacao da tabela abaixo, que contém os dados referentes
ao fluxo de caiza de um investimento, indique o indice de lucratividade e a taxa de

rentabilidade do Produto A.

Tabela 4.3: Fluxo de Caixa do Produto A (Exemplo

Investimento FCy FCy FC, NPV (20%)
A R$1.000,00 R$720,00 R$700,00 R$86,11
(SAIDA) (ENTRADA) | (ENTRADA)
Fonte: Elaborado pela autora (2023).

Inicialmente devemos calcular os valores presentes de cada fluxo de caiza apresen-

tado na tabela[{.3.

o PVpc, = -R$1.000,00.

Vv 720,00

PVpe, = = d = .
Vv 700, 00

o PVF02 = = : ~ R$486, 11.

(14+2)™  (140,20)2
Logo, o presente valor das entradas de caixa é dado pela soma dos presentes valores

dos fluzos de caiza FC, e FCy. Dessa forma, o Indice de Lucratividade deste produto
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€ dado por:

PV das entradas de caiza _ 1.086,11

Indice de Lucratividade (IL) = PV das saidas de caiza ~ 1.000, 00

~ 1,08611.

A Taza de Rentabilidade (TR) do produto é dada por:

NPV __ 1.086,11 —1.000, 00
Investimento 1.000, 00

86,11
1.000, 00

Taza de Rentabilidade (TR) =

Tazxa de Rentabilidade (TR) ~ ~ 0,0861 ~ 8,611%.

Portanto, concluimos que o Indice de Lucratividade (IL) desse investimento in-
dica que a cada unidade monetdria investida houve um retorno de, aproximadamente,

1,08611 o que equivale a 8,611% do capital investido.

Os métodos apresentados sao utilizados na avaliacao de investimentos. Na proxima

se¢ao trataremos dos investimentos de renda fixa e renda variavel.
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5 Renda Fixa e Renda Variavel

Para realizar a escolha de um investimento, pessoas fisicas, juridicas ou organizagoes
precisam compreender as caracteristicas de cada tipo de investimento. Investimentos
em renda fixa e em renda variavel possuem diferencas que devem ser consideradas. A
principal delas é a volatilidade, que é a variagao da rentabilidade obtida pelo investi-
mento realizado.

A analise das garantias de cada investimento deve ser realizada. O Fundo Garan-
tidor de Crédito (FGC), por exemplo, é o seguro de institui¢oes financeiras que visa
garantir, em caso de faléncia do banco ou corretora de valores, o reembolso integral do
investimento realizado e lucros prometidos em até R$250.000,00 por CPF ou CNPJ.
Sao investimentos assegurados pelo FGC a poupanca; CDB e RDB; LCI; e LCA.

Outro topico importante a ser compreendido é a tributacao sobre as aplicagoes
financeiras. Perguntas recorrentes envolvem os impostos que incidem sobre essas apli-
cagoes, como esses impostos sao aplicados em diferentes cenarios e qual é o retorno
liquido efetivo, apds a dedugao desses encargos tributarios. Tanto o IOF quanto o IR
sao aplicados de acordo com uma tabela regressiva, o que implica que as aliquotas
desses impostos diminuem & medida que o prazo de investimento se estende.

Cobrado sobre movimentacoes de crédito de pessoas fisicas e juridicas, o IOF incide
caso o resgate do valor investido seja realizado em um periodo inferior a 30 dias. Veja

tabela a seguir:
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Figura 5.1: Tabela de Cobranga do IOF

Resgate apds Resgate apis
1 dia: 96% de IOF 11 dias: 63%
2 dias: 93% 12 dias: 60%
3 dias: 90% 13 dias: 56%
4 dias: 86% 14 dias: 53%
5 dias: 83% 15 dias: 50%
6 dias: 80% 16 dias: 46%
7 dias: 7T6% 17 dias: 43%
8 dias: 7T3% 18 dias: 40%
9 dias: T0% 19 dias: 36%
10 dias: 66% 20 dias: 33%

Fonte: ANBIMA (2023).

Resgate apds

21 dias: 30%

22 dias: 26%

23 dias: 23%

24 dias: 20%

25 dias: 16%

26 dias: 13%

27 dias: 10%

28 dias: 6%

28 dias: 3%

30 dias: 0%

O TImposto de Renda (IR) incide sobre alguns tipos de investimento, sejam em

Renda Fixa ou em Renda Variavel. Sao isentos de sua cobranga a poupanca, LCI,

LCA, CRI, CRA, Debéntures, Dividendos e A¢oes (com excecao das operagoes de Day

Trade ou para volume financeiro mensal de vendas de até R$ 20.000,00). Observe a

tabela de cobranga do IR:
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Figura 5.2: Tabela de Cobranga do IR

REGRAS GERAIS
Tipo de produto Tributagao no resgate:
22,5% para aplicagtes com prazo de até 180 dias;
) 20% para aplicagoes com prazo de 181 ate 360 dias;
Renda Fixa

17,5% para aplicactes com prazo de 361 ate 720 dias;
15% para aplicagoes com prazo acima de 720 dias;

Fundos classificados como de Longo Prazo pela CVM:

22,5% para aplicagoes com prazo de até 180 dias;
20% para aplicagdes com prazo de 181 até 360 dias;
17,5% para aplicagoes com prazo de 361 ate 720 dias;
15% para aplicagdes com prazo acima de 720 dias;

Fundos de Renda 1
i i Fundos de classificados como de Curto Prazo pela CVM:
Fixa, Cambial e

Multimercado . - y i
22,5% para aplicagtes com prazo de até 180 dias;

20% para aplicacoes com prazo de mais de 180 dias;

TRIBUTAGCAO SEMESTRAL: a cada seis meses (maio e novembro), uma
tributacao antecipada é cobrada, a conhecida “come-cotas”. 0 valor incide

em 15% para fundos de longo prazo e 20% para aqueles de curto prazo. No
resgate, vocé pagara apenas a diferenca do valor do imposto devido, ainda

nao cobrado.

Fundos de Agoes 15%

Operacgdes de Day Trade (resgate no mesmo dia da compra):

20% sobre ganhos.
Renda Variavel

Outras operacgdes:

15% sobre ganhos.

Fonte: ANBIMA (2023).

Além do IOF e do IR, institui¢oes financeiras podem cobrar tarifas como taxa de
administracao, taxa de custodia, taxa de corretagem e taxa de liquidagao, por exemplo.

Compreender as aliquotas de cobrancga dessas taxas facilita a verificacao de qual é o
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melhor investimento a ser realizado.
A seguir, forneceremos esclarecimentos sobre pontos relevantes relacionados a in-

vestimentos em produtos de renda fixa.

5.1 Renda Fixa

Definigao 18. Para Assaf (2022, p. 183), um titulo é de Renda Fixa quando a forma

dos rendimentos ofertados sao conhecidas desde o inicio da operagao.

Investir em renda fixa significa emprestar dinheiro a uma instituicao bancaria ou
corretora de valores, em troca do recebimento de juros. Esses investimentos costumam
apresentar um risco reduzido e uma rentabilidade mais modesta, devido a alta previsi-
bilidade do retorno a ser recebido na data do seu resgate. Além disso, a Taxa Selic, a
inflacao, o CDI]E e o IPCA sao variaveis que exercem influéncia sobre a rentabilidade
dos investimentos em titulos de renda fixa. O valor do retorno financeiro é calculado

com base nas modalidades a seguir:

e Prefixada: Permite a previsao exata do valor de resgate na data de seu vencimento

devido a porcentagem de rentabilidade ser fixada desde o inicio de sua realizagao.

e Pos-fixada: A rentabilidade do investimento varia de acordo com indices econd-

micos (Taxa Selic, inflagado ou CDI).

e Hibrida: A rentabilidade desses investimentos esta atrelada a uma taxa minima
(prefixada), somada a um indice da economia nacional (pés-fixada). Portanto,
uma porcao do capital investido gera lucro com base em uma taxa predefinida,

enquanto outra parcela esta vinculada a taxas pos-fixadas.

A seguir, observe a descricao das caracteristicas de alguns titulos de renda fixa:

32Certificado de Deposito Interbancario
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Poupanca: Tida por muitos como a primeira forma de investimento, pode ser realizada
em uma instituigdo bancaria (publica ou privada). Seu rendimento é prefixado, pois o
rendimento é pago no dia do aniverséario do depésito inicial, ou seja, a cada 30 dias (més
comercial). Caso o dinheiro seja retirado antes do prazo, apds 29 dias, por exemplo,
nao havera rentabilidade. Se houver faléncia da instituicao financeira, o FGC assegura
que o investidor recebera de volta o investimento realizado em até R$250.000,00. Sua
liquidez ¢é diéria, isenta de imposto de renda e sua rentabilidade ocorre de acordo com
a taxa Selic.

Tesouro Direto: Ideal para investidores conservadores que buscam seguranca, sao

titulos emitidos pelo Governo Federal e garantidos pelo Tesouro Nacional, incluindo
o Tesouro Selic (LFT), Tesouro Prefixado (LTN) e Tesouro IPCA+ (NTN-B). Eles
podem ter diferentes formas de remuneracao, como pré-fixada, pos-fixada ou hibrida.
Os prazos de resgate dos titulos do Tesouro Direto variam de acordo com o tipo de
titulo. Alguns titulos permitem resgate a qualquer momento, enquanto outros tém
vencimentos especificos. Por exemplo, o Tesouro Selic (LFT) pode ser resgatado a
qualquer momento, enquanto o Tesouro Prefixado (LTN) e o Tesouro IPCA+ (NTN-
B) tém vencimentos especificos que podem variar de alguns anos a décadas.

Certificado de Depésito Bancario (CDB): Sendo uma boa opgao para investido-

res moderados, sao titulos privados emitidos por instituigoes financeiras (bancos). Po-
dem ter diferentes prazos de vencimento (que variam de meses a anos), dependendo
do contrato estabelecido entre o investidor e a instituicao financeira emissora. Alguns
CDB’s podem ofertar taxas de juros pré ou pos-fixadas, além de permitir resgates
antecipados, sujeitos a penalidades.

Letra de Crédito do Agronegocio (LCA): Geralmente isentos de imposto de renda

para pessoas fisicas, sao titulos de renda fixa emitidos por instituigoes financeiras com

o objetivo de financiar atividades relacionadas ao agronegocio no Brasil. Essas ativi-
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dades podem incluir agricultura, pecuaria, agroindistria e outras. Sendo uma escolha
popular para investidores que buscam um equilibrio entre seguranca e retorno, possui
caréncia de 90 dias para o resgate, passando a ter liquidez diaria depois deste periodo.
Sua liquidez antecipada pode ser possivel, mas esté sujeita a condigoes especificas es-
tabelecidas no momento da compra.

Letra de Crédito Imobiliario (LCI): Titulo de renda fixa emitido por instituigdes

financeiras cujo objetivo é captar recursos para financiar atividades do setor imobiliério.
Isentos de imposto de renda para pessoas fisicas, as LCI’s tém prazos de vencimento
que variam de meses a anos, com opgoes de resgate ao final do prazo estabelecido.
Sua liquidez possui caréncia de 90 dias, sendo possivel a antecipagao de acordo com as
condicoes estabelecidas no momento da aquisigao.

Debéntures: Sao titulos de divida emitidos por empresas e representam uma forma de
captacao de recursos. Podem ser conversiveis em agoes, ter diferentes prazos e oferecer
rendimento fixo ou variavel (atrelado & inflagao) com prazos de vencimento mais longos,
variando de 3 a 10 anos ou mais. O resgate antecipado pode ser possivel, mas depende
das condigoes estabelecidas no contrato de emissao.

Fundos de Renda Fixa: Sao fundos de investimento que aplicam recursos monetarios

em diversos ativos de renda fixa, como titulos piblicos, privados e outros instrumentos
financeiros. A rentabilidade depende da performance da carteira de ativos do fundo.
Em geral, oferecem liquidez diaria, o que significa que vocé pode resgatar seu investi-
mento a qualquer momento. No entanto, o valor resgatado pode variar de acordo com
as condigoes de mercado.

Como pode ser observado, investimentos em produtos de renda fixa sao remunerados
de modos diferentes, além de possuirem prazos de resgate que variam amplamente,
desde a possibilidade de resgate a qualquer momento até prazos mais longos (anos).

Esses prazos podem influenciar a liquidez e a disponibilidade do capital investido.
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A tabela a seguir apresenta os tipos de investimentos em renda fixa, seus emitentes

e o0 modo como sao calculados seus rendimentos:

Tabela 5.1: Investimentos em Renda Fixa

Investimentos Tipos Quem emite Rendimentos
de Renda Fixa
Caderneta de Conta Poupanca Bancos publicos Prefixados.
Poupanca ou privados
Titulos Publicos Tesouro Direto: Governo Federal. Prefixados; Pos -
Tesouro Prefixado; fixados; Hibrido.

Tesouro Selic;
Tesouro IPCA.

Titulos Privados CDB; LC; LCA; Emitidos por Prefixados; Pos -
LCI; LF. bancos. fixados; Hibrido.
CRI; CRA; Emitidos por
Debéntures. empresas.
ETF de Renda IM8811; BbMS811; Negociados pela Pos - fixados.
Fixa IB5M11; IMAB11; | Bolsa de Valores.
IRFM11; FIXAT11.
Fundos de Fundos DI. Bancos e Prefixados.
Investimento corretoras.

Fonte: Elaborado pela autora (2023).

Na proxima subsecao, abordaremos os investimentos em renda variavel.

5.2 Renda Variavel

Definicao 19. Titulos de renda variavel sao investimentos conhecidos por sua volatili-
dade e incerteza, fato que implica que os ganhos flutuam de acordo com o desempenho
do mercado financeiro, trazendo consigo a constante possibilidade de ganhos ou perdas

substanciais.

Neste cenario, é fundamental destacar que, ao contrario dos investimentos em renda
fixa, é impossivel antecipar, com precisao, o retorno que se obtera ao investir em renda
variavel. Consequentemente, o retorno monetario varia, havendo um potencial tanto

para lucro como para perdas financeiras.
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Para pessoas fisicas, os principais investimentos em renda variavel incluem agcoes,
fundos de agoes, fundos de indice (ETFs - Exchange-Traded Funds), fundos Imobi-
lidrios - FlIs, derivativos, commodities, investimentos em Startups e Criptomoedas.

Examinemos a seguir as caracteristicas atreladas a alguns desses investimentos:

e Acoes: Sao titulos de propriedade emitidos por uma empresa e que podem ser
adquiridas por investidores (pessoa fisica ou juridica). Cada a¢ao representa uma
parcela igual de propriedade, conferindo direitos aos acionistas como a responsa-
bilidade de votar em questoes importantes relacionadas a empresa e o potencial
de receber dividendos. Além dos dividendos, o acionista (investidor) pode obter
lucro apés sua venda, caso haja valorizacao da acao ao longo do tempo. No
entanto, dependendo do desempenho da empresa e das condigoes do mercado,
podem representar risco de perda do valor investido. Sao caracteristicas impor-

tantes das Acoes:

1. Participacao na Empresa: Ao adquirir agoes, vocé detém uma parte da
empresa e tem direito a uma parcela dos lucros e dos ativos da empresa,

proporcional ao nimero de agoes que possui.

2. Direitos de Voto: A posse de agoes geralmente confere o direito de votar em
decisoes importantes da empresa, como a eleicao de membros do conselho

de administracao e a aprovacao de politicas corporativas.

3. Potencial de Valorizagao ou Valorizacao das A¢oes: Seu valor pode aumentar
ao longo do tempo, proporcionando oportunidades de lucro a partir da venda
das agoes por um preco superior ao de compra. Esse lucro é conhecido como

“ganho de capital” e ocorre quando o mercado valoriza a empresa.

4. Risco de Perda: O preco das agoes pode diminuir, resultando em perdas

financeiras para os acionistas. O mercado de ac¢oes é conhecido por sua
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volatilidade, e os investidores podem enfrentar flutuagoes de curto prazo.

5. Dividendos: Muitas empresas distribuem parte de seus lucros aos acionistas
na forma de dividendos. Esses pagamentos sao regulares e proporcionais ao

ntmero de acoes detidas.

6. Diversificacao: Construir portfolios diversificados, a partir da compra de
acoes de diferentes empresas e setores, é uma estratégia comum para reduzir

riscos.

7. Bolsa de Valores ou Mercado Secundario: As agoes sao compradas e vendidas
em bolsas de valores como a B3 no Brasil ou a NYSE nos Estados Unidos,

nas quais os precos sao determinados pela oferta e demanda.

8. Codigos e Simbolos: Cada acao é identificada por um coédigo ou simbolo
exclusivo nas bolsas de valores. Esses codigos facilitam a identificacao e a

negociagao das agoes.

e Fundos de Investimento em Acgoes: Sao opcoes populares de investimento

coletivo para investidores que desejam se beneficiar do potencial de crescimento
do mercado de agoes de diferentes empresas, ao mesmo tempo em que contam
com a expertise de gestores profissionais para tomar decisoes de investimento.
Esses fundos oferecem diversificacao, liquidez e a possibilidade de investir com
diferentes niveis de risco, adequando-se a diferentes perfis de investidores. As

caracteristicas dos Fundos de Investimento em Acoes incluem:

1. Diversificagao: Os fundos investem em uma carteira diversificada de agoes
de diferentes empresas e setores, o que ajuda a reduzir o risco associado a
investir em acoes individuais, uma vez que o mau desempenho de uma acao

pode ser compensado pelo bom desempenho de outras presentes na carteira

do fundo.
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. Gestao Profissional: Um gestor profissional é responsavel por tomar decisoes
de investimento em nome dos cotistas do fundo. Esse gestor utiliza anali-
ses de mercado, selegao de agoes e tomada de decisoes de compra e venda

visando maximizar os retornos e gerenciar riscos.

. Acessibilidade: Permitem que investidores com diferentes capitais financei-
ros participem do mercado de agoes, uma vez que ¢ possivel adquirir cotas de
fundos com investimentos iniciais relativamente baixos, e, posteriormente, a

adicao de fundos conforme a ampliacao da capacidade financeira.

. Liquidez: Alguns fundos de agoes oferecem liquidez diaria, o que significa
que a compra ou venda de cotas do fundo pode ocorrer a qualquer momento

durante o horario de funcionamento do mercado financeiro.

. Transparéncia: Os fundos sao obrigados a divulgar informacoes sobre sua
carteira, desempenho e taxas, permitindo que os investidores tomem decisoes

com base no desempenho de seus investimentos.

. Taxas e Custos: Os fundos de investimento cobram taxas de administracao
para cobrir os custos de gestao e operacao do fundo. Além disso, em alguns
casos, hd uma taxa de performance que é cobrada, se o fundo superar deter-
minados benchmark de desempenho. E importante entender esses custos,

pois eles afetam os retornos liquidos do investidor.

. Rentabilidade Variavel: A rentabilidade dos fundos de agoes é variavel e
esta sujeita as flutuagoes do mercado de agoes. Os investidores podem obter

lucro com a valorizagao das agoes na carteira do fundo e, em alguns casos,

33« Benchmarking vem do termo em inglés ‘benchmark’, que significa ‘referéncia’.  Tradu-
zindo para o portugués, significa ponto de referéncia. E uma ferramenta de gestdo que ob-
jetiva aprimorar processos, produtos e servicos, gerando mais lucro e produtividade. Trata-
se de um processo de pesquisa entre empresas do mesmo setor para analisar como seus pro-
dutos, processos e servicos estdo desempenhando em relagdo aos concorrentes”. Fonte: Sebrae.
O que é benchmarking?, disponivel em: https://sebrae.com.br /sites/PortalSebrae/artigos/o-que-e-
benchmarking,2905219a524¢4810VgnVCM100000d701210aRCRD. Acesso em: 25 ago. 2023.
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com o recebimento de dividendos. Em contrapartida, podem ocorrer perdas
substanciais em curtos periodos de tempo caso haja a desvalorizacao das

agoes do fundo.

8. Perfil de Risco: Possuem um alto risco devido a volatilidade do mercado de
acoes. O desempenho do fundo pode variar significativamente, ao longo do
tempo, podendo haver flutuacoes de precos e quedas temporarias no valor

da participacao de seus investidores.

9. Objetivos Especificos: Existem diferentes tipos de fundos de agoes, cada
um com seus proprios objetivos especificos. Alguns podem focar em agoes
de empresas em crescimento, enquanto outros podem buscar empresas de
grande capitalizacao, setores especificos ou até mesmo em empresas inter-

nacionais.

10. Horizonte de Investimento: Para maximizar os beneficios dos fundos de
agoes, ¢ recomendavel ter um horizonte de investimento de longo prazo.
Isso permite que o potencial de crescimento das agoes seja aproveitado e

que as flutuagoes do mercado financeiro sejam superadas.

11. Tributacao: Afeta o retorno liquido do fundo, pois pode existir a cobranca

de impostos sobre os ganhos de capital, por exemplo.

12. Distribuicao de Dividendos: Alguns fundos de a¢des optam por distribuir os
dividendos recebidos das empresas na carteira, diretamente aos investidores,
enquanto outros reinvestem esses dividendos no fundo. A escolha depende

da estratégia do fundo e das necessidades do investidor.

A tabela a seguir apresenta os tipos de investimentos em renda variavel, seus emi-

tentes e o modo como sao calculados seus rendimentos:

104



Tabela 5.2: Investimentos em Renda Varidvel

Investimentos de
Renda Variavel

Emitente

Rendimentos

Acoes

Empresas de capital
aberto.

Valorizacao das agoes no
mercado e pagamento de
dividendos.

Fundos de Investimento
em Acoes

Sociedades gestoras de
fundos.

Valorizagao das agoes na
carteira do fundo e
pagamento de dividendos.

Fundos de Indice - ETFs
(Exchange-Traded Funds)

Entidades financeiras.

Replicam o desempenho
de um indice de mercado,
como o Ibovespa,
podendo gerar ganhos
pela valorizacao das agoes
na carteira.

Fundos Imobiliarios (FIIs)

Fundos de investimento
imobiliario.

Pagamento de
rendimentos peridédicos
provenientes do aluguel e
valorizagao das unidades
dos fundos no mercado.

Derivativos Negociados em bolsas de Podem gerar lucros ou
valores ou mercados de prejuizos dependendo dos
balcao. movimentos futuros de
precos de ativos
subjacentes, como agoes.
Commodities Negociados em bolsas de Podem gerar lucros ou

commodities.

prejuizos dependendo das
variagoes nos precos das
commodities, como
petréleo, ouro e graos.

Investimentos em
Startups (Participagoes
em Empresas Iniciantes)

Startups em busca de
financiamento.

Potencial de valorizagao
das participacoes a
medida que a Startup
cresce e obtém sucesso.

Criptomoedas (Bitcoin,
Ethereum, etc.)

Rede blockchain e

mineracao.

Podem gerar lucros com a
valorizagao das moedas
digitais, mas também
podem apresentar
volatilidade significativa.

Fonte: Elaborado pela autora (2023).
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A tabela a seguir apresenta um resumo sobre os titulos de Renda Fixa e Renda

Variavel abordados neste capitulo. Vejamos:

Tabela 5.3: Renda Fixa x Renda Varidvel

Renda Fixa Renda Variavel
Principais tipos de Caderneta de poupanca; Acoes;
investimentos Titulos publicos via Commodities (ouro, soja,
Tesouro Direto; café, etc.);
CDB (Certificado de Derivativos;
Deposito Bancério); Fundos de acdes;
RDB (Rembo’ 46 Depdsito | pundos de investimento
Bancério); imobilidrio (FII).
LCI (Letra de Crédito
Imobiliario);
LCA (Letra de Crédito do
Agronegocio);
LC (Letra de Cambio); e
Debéntures.
Rentabilidade Prefixada; Pos-fixada; Nao ha a negociacao
Hibrida. prévia da rentabilidade.
Riscos Baixo risco: Sao menos Alto risco: Mudangas de
arriscados e grande parte patrimonio decorrentes
dos titulos sao das variagoes do mercado
assegurados pelo FGC. financeiro.

Fonte: Elaborado pela autora (2023).

Considerando todas as informacoes apresentadas até o momento, fica claro que o
investidor deve, em um primeiro momento, compreender as diferencas entre os inves-
timentos em renda fixa e em renda variavel. Somente apos essa compreensao inicial, é
que devem ser considerados os demais fatores que influenciam sua tomada de decisao,
tais como a taxa interna de retorno (IRR), o valor presente liquido (VPL), o indice de
lucratividade (IL), a taxa de rentabilidade (TR), o seu proprio perfil como investidor
e as relagoOes existentes entre risco e retorno. As ultimas tematicas mencionadas serao

tratadas nas proximas subsecoes.
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5.3 Identificando o Perfil do Investidor: Impacto das Escolhas

Financeiras

As subsegOes anteriores apresentaram ferramentas para avaliar a liquidez, a renta-
bilidade e os riscos referentes a aquisicao de um produto financeiro. Essas ferramentas
podem e também devem ser utilizadas para auxiliar a escolha de um, entre dois ou
mais investimentos pretendidos. O perfil do investidor deve ser determinado com base
nas escolhas de investimentos que ele planeja realizar. Em geral, basta que haja, por
parte do investidor, a compreensao dos tipos de investimentos que se deseje adquirir
para a determinacao de seu perfil.

Alguns bancos e corretoras fazem perguntas especificas para tragar o perfil do in-
vestidor antes da escolha dos investimentos a serem ofertados, com a finalidade de
relacionar seus produtos as caracteristicas do investidor. A ANBIMA - Associacao
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais, determina regras que
direcionam as empresas associadas (bancos e corretoras) na classificagao do perfil dos
investidores. Com base nessas regras, cada empresa determina os perfis de investido-
res e indica uma carteira de investimentos a ser adquirida de acordo com os produtos
ofertados pela instituicao financeira.

Neste trabalho, direcionamos o estudante/leitor a tragar seu perfil como investidor,
com base nos investimentos que ele deseja realizar, tendo em vista que, a partir do
momento em que o individuo detém o conhecimento relacionado aos diferentes tipos
de investimentos disponiveis no mercado financeiro, ele pode e deve escolher produtos
de acordo com a sua realidade e seus objetivos financeiros.

Vejamos como a Anélise do Perfil do Investidor (API) é apresentada pela ANBIMA

e por alguns bancos:
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Figura 5.3: Perfil do Investidor - ANBIMA

PLANEJE ENTENDA, ESCOLHA ACOMPANHE FUI::EEO 0 que vocé procura?
Conhega os 3 perfis e suas caracteristicas
Entéo, considerando quais siio seus objetivos, capacidade de i i t hecimento e propensio ao risco

da variagio de valores, podemos considerar trés perfis do investidor: conservador, moderado e arrojado.

Conservador

0 investidor considerado conservador é aquele que prefere niio correr riscos na valorizagio do dinheiro que
decidiu aplicar,

Ele pode ter planos definidos para o uso de Sous recursos, COMo comprar sua casa propria, ou apenas escolher
asse tipo de investimento por eles terem uma remuneragio confortdvel, mas sem grandes riscos ou regras
complaxas de serem entendidas a acompanhadas. E como escolher uma estrada tranquila, mesmo que ela seja
mais longa.

Moderado

Q investidor moderado ¢ aquele que aplica uma parte dos seus recursos em investimentos com menor liquidez
oentendendo que os retornos financeires nessas modalidades vém a médio e longo praze e que, porisso, elas
apresentam um grau de risco médio em suas variagies.

Normalmente, como parte de sua estratégia, tambdm aplica outro montante em investimentos conservadores,
garantindo liquidez para um resgate rdpido e uma boa diversificagio, que é a variagio dos indicadores que
definam o quanto uma aplicagiio deve render. Uma viagem moderada é aquala que alterna os caminhos e
transportes, ora mais rapidos, ora mais tranquilos.

Arrojado

Arrojado é aguele investidor que aceita com tranquilidade os riscos de variagio em seus rendimentos ou até
measmo alteragies em seu capital investido inicialmente. Isso porque ele acredita que a longo prazo todas as
movimentagdes trario resultados positives ou, pelo menos, de reequilibrio.

Ou soja, o investidor arrojado compreende que as variagbes fazem parte daquele tipo de investimento. Por isso,
ele segue uma estratégia para trazer seguranga a sua situagio financeira, como também diversificar suas
aplicagdes equilibrando com as moderadas e as conservadoras.

0 investidor arrojado também ndo precisara do dinheiro aplicado imediatamente e pode aguardar o melhor
momento para resgatd-lo de acordo com os ganhos.,

Fonte: ANBIMA (2023).
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Figura 5.4: Perfil do Investidor - Banco do Brasil

= g | PraVocé v Pro Seu Negécio v Agronegécios v Setor Publico v | (e lle L ITRT N el ) ACESSE SUA CONTA v

Conservador Moderado

Para este perfil, a sequranga do patrimdnio € uma Este é um perfil que busca equilibrio nas suas
prioridade, por isso, ao diversificar a sua carteira, aplicagGes, com disposigdo para se expor aum
este investidor prefere se concentrar em ativos de pouco mais de risco, mas sem comprometer a
menor risco. liquidez de seus investimentos.
Arrojado Agressivo

O perfil arrojado entende que perdas a curto prazo Este perfil estd preparado para lidar com

sdo momentaneas. Embora ndo abra mao da oscilagdes do mercado e disposto a dedicar boa
seguranga, ele costuma focar em oportunidades de parte dos seus recursos em oportunidades de
maiores ganhos no longo prazo. ganhos mais elevadas.

Fonte: Banco do Brasil (2023).
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Figura 5.5: Perfil do Investidor - Bradesco

ﬁ)bradesco Conheg uperfil  Simule seus investimentos

Coloque os “ovos” em cestas diferentes. Diversificar os seus
investimentos costuma ser a melhor escolha.

Simule aqui a sua estratégia.

Qual tipo de investidor vocé se considera?

CONSERVADOR MODERADO DINAMICO ARROIADD

% \Vocé prioriza a preservacao dos seus recursos e nao tem
tolerancia a perdas. Por isso, ndo assume riscos que podem
CONSERVADOR comprometer o resultado dos seus investimentos.

Vocé busca rentabilidade superior a taxa basica de juros
sem abrir mao da seguranca. Tem certa tolerancia ao risco,
MODERADO mas foca na preservagao dos seus investimentos.

Vocé busca retorno acima da taxa basica de juros, tem
tolerancia ao risco e nao tem problemas em ver os seus
investimentos oscilarermn na busca de melhores resultados a

DINAMICO meédio e longo prazo.

< Vocé tem como objetivo a maior rentabilidade possivel e,
para isso, esta disposto a assumir riscos. Além disso, tem
(o) conhecimento sobre produtos de investimento e entende
as oscilagbes de mercado.

ARROJADO

Fonte: Bradesco Investimentos (2023).
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Figura 5.6: Perfil do Investidor - Caixa Econdmica Federal

Que tipo de investidor vocé é?

Conhecer o seu perfil faz toda a diferenca na hora de investir. Saber as suas preferéncias e expectativas vai
te ajudar a montar sua carteira de investimentos. Veja abaixo com qual dos perfis vocé se identifica mais.

- &
Conservador %

=

O investidor conservador prefere correr os
menaores riscos possiveis para evitar perdas.
Para ele, a seguranca do seu patrimonio
vem em primeiro lugar. Por isso, opta por
investimentos que apresentam certa
previsibilidade do quanto irdo render ao fim
da aplicac3o.

+
*
+ + &

=253

Arrojado

Um investidor arrojado aceita comer riscos
mais altos em busca de melhor rentabilidade
em medio e longo prazos, e direciona seus
recursos para investimentos de maior
volatilidade.

Moderado

O investidor moderado aceita correr um
pouco mais de risco, mas sem exageros. Ele
faz investimentos que garantam seguranca
ao seu patrimdnio, mas que podem gerar
retornos acima da média.

Agressivo &

O investidor agressivo é mais ousado. E
aquele que conhece bem o mercado e esta
disposto a assumir altos riscos para
conseguir a maxima rentabilidade em suas
operacdes. Tem capacidade de lidar com as
flutuaces momentaneas do mercado, pois
consegue enxergar compensacdes no longo

prazo.

Fonte: Caixa Economica Federal (2023).

Como pode ser observado nas imagens anteriores, cada perfil esté relacionado aos
tipos de produtos financeiros que se deseje adquirir. Apesar da ANBIMA indicar
apenas trés perfis de investidor, cada instituicao bancaria tem a autonomia de definir

seus perfis com base nas determinacoes da associacao.
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Independentemente do perfil em que o investidor esteja inserido, é essencial que
ele compreenda a importancia de continuar estudando sobre os diversos tipos de in-
vestimentos disponiveis. Isso possibilitara a diversificagao continua de sua carteira de
investimentos e, consequentemente, uma possivel adaptacao de seu perfil como inves-
tidor. Cabe ressaltar que, a cada novo investimento ou aporte financeiro realizado, o

investidor deve analisar as relagoes entre liquidez, risco e retorno.

5.4 Relagao Risco x Retorno

Avaliar os riscos financeiros envoltos em uma operacao comercial auxilia na identifi-
cagao e no gerenciamento de possiveis imprevistos. Quando se trata da pessoa fisica, a
gestao eficaz de seus investimentos minimizam os impactos decorrentes da oscilacao do
mercado financeiro. Por isso, é extremamente importante conhecer as caracteristicas
do investimento a ser realizado.

Identificar os riscos é o primeiro passo para a gestao eficaz dos investimentos. Para
isso, é preciso avaliar as caracteristicas especificas de cada produto que compoe sua
carteira de investimentos. Vejamos alguns riscos que devem ser avaliados e estao asso-

ciados aos investimentos em renda fixa e renda variavel:

Renda Fixa

e Risco de Crédito: Variando de acordo com emissor do titulo, relaciona-se &
possibilidade do emissor do titulo de renda fixa (empresa ou governo) nao cumprir

suas obrigagoes de pagamento de juros e/ou principal no vencimento.

Exemplo: Titulos do governo, como Tesouro Direto, geralmente tém menor
risco de crédito, enquanto titulos corporativos podem ser mais arriscados. Se
uma empresa emissora de titulos de renda fixa tiver problemas financeiros, ela

pode entrar em inadimpléncia, fato que resulta na perda do pagamento dos juros
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a serem recebidos ou do valor principal investido na aquisi¢ao do titulo.

Risco de Taxa de Juros: Envolve a sensibilidade do valor dos titulos de renda
fixa em relacdo as mudancas nas taxas de juros. E especialmente importante
quando se trata de titulos de longo prazo, pois os valores dos titulos de renda
fixa tendem a se mover na direcao oposta as mudancas das taxas de juros. Desse
modo, se as taxas de juros aumentarem, o valor dos titulos existentes pode cair,
j& que se tornaria mais lucrativo investir em novos titulos, pois estes oferecem

taxas mais altas.

Exemplo: Suponha que um investidor tenha adquirido um titulo com uma taxa
de juros fixa de 3% a.a., e, posteriormente, as taxas de juros do mercado subam
para 5,5% a.a.. Se o investidor decidir vender seu titulo antes do vencimento,
provavelmente receberd menos do que o valor nominal, pois se tornara mais van-

tajoso adquirir um titulo com a taxa atual.

N .

Risco de Liquidez: Este risco refere-se a capacidade de vender um titulo a
qualquer momento sem incorrer em grandes perdas. Alguns titulos podem ter
baixa liquidez, o que dificulta a venda a precos favoraveis. Outros podem ser mais
liquidos, o que torna a venda mais facil e com menor risco de perdas financeiras

significativas.

Exemplo: Se vocé possui titulos de uma empresa menos conhecida e nao muito
negociados no mercado financeiro, pode ser dificil encontrar compradores dispos-
tos a adquirir esses titulos rapidamente, o que pode levar a vendas a precos mais

baixos do que o esperado.

Risco de Reinvestimento: Relaciona-se a dificuldade de encontrar investimen-
tos, com taxas de juros semelhantes ou melhores, quando um titulo de renda fixa

atinge o vencimento ou é resgatado.
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Exemplo: Se vocé possui um titulo que esta prestes a vencer e as taxas de juros
de mercado diminuiram consideravelmente desde a aquisicao do titulo, pode ser
dificil reinvestir o montante a uma taxa igual ou superior, o que pode impactar

negativamente seus rendimentos futuros.

e Risco Inflacionario ou de Inflagao: Envolve a possibilidade de que a inflagao
corroa o poder de compra dos retornos dos investimentos em renda fixa, especi-
almente se os rendimentos dos titulos nao acompanharem o aumento dos pregos.
Logo, se a taxa de inflagao for maior do que a taxa de juros dos titulos de renda

fixa, o poder de compra do dinheiro pode diminuir ao longo do tempo.

Exemplo: Se um investidor possui titulos de renda fixa com um retorno anual
de 2% e a taxa de inflacdo estd em 3% a.a., o dinheiro esta perdendo poder de
compra, pois a taxa de rendimento do titulo nao estd acompanhando o aumento

dos pregos.

No contexto de investimentos em renda fixa, é fundamental uma anélise minuciosa
dos riscos ao tomar decisoes. As estratégias para mitigar esses riscos podem variar de
acordo com os objetivos e a disposi¢cao do investidor em relagao a exposi¢ao ao risco.
A seguir, apresentaremos alguns tipos de investimentos em Renda Fixa, seus riscos e

o retorno esperado.

1. Poupanca:
Risco: Possui baixo risco, com garantia do Fundo Garantidor de Créditos (FGC).

Retorno Esperado: Sua rentabilidade é calculada a cada 30 dias com base na Taxa

Referencial (TR) e na Taxa Selic.

— Taxa Selic igual ou inferior a 8,5% a.a.: A poupanca paga 70% da Selic +
Taxa Referencial (TR);
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II.

I11.

IV.

— Taxa Selic superior a 8,5% a.a.: A poupanca paga 0,5% a.m. + Taxa Refe-
rencial (TR), que é calculada e divulgada pelo Banco Central e é frequente-
mente utilizada em conjunto com outros indicadores, como a taxa Selic.

Tesouro Direto:

Risco: Geralmente sao considerados de baixo risco, pois sao emitidos pelo Governo

Federal e garantidos pelo Tesouro Nacional.

Retorno Esperado: Os retornos variam de baixo a moderado, conforme o tipo de

titulo e o prazo de vencimento. Titulos prefixados geralmente oferecem retornos

mais altos, mas podem ter maior volatilidade.

Certificado de Depdsito Bancdrio (CDB):

Risco: Dependendo da institui¢ao financeira emissora e do valor do depésito ga-
rantido pelo Fundo Garantidor de Créditos (FGC), varia de baixo a moderado.
Grandes bancos geralmente tém menor risco, enquanto bancos menores podem

representar maior risco.

Retorno Esperado: O retorno é proporcional ao risco. Em geral, esse tipo de inves-

timento oferta taxas de juros competitivas em relagao a outros investimentos em

renda fixa, como, por exemplo, a poupanca. Por isso, possue retorno moderado.

Letra de Crédito do Agronegdcio (LCA):

Risco: A LCA é considerada um investimento de baixo risco, em grande parte
devido a sua garantia pelo Fundo Garantidor de Créditos (FGC) até o limite de
R$ 250.000,00 por CPF e por emissor. Isso significa que, em caso de insolvéncia
da instituicao financeira emissora, o investidor tem a garantia de receber seu

investimento de volta até esse limite.
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Retorno Esperado: O retorno oferecido pela LCA é geralmente moderado, mas

varia de moderado a atrativo devido ao prazo, ao cenério econémico e as condigoes
do mercado no momento da compra. As taxas de rendimento podem ser pré-
fixadas ou pos-fixadas, dependendo do tipo de LCA adquirida. Quanto maior o

prazo, maior o retorno esperado.

Letra de Crédito Imobilidrio (LCI):

Risco: A LCI é considerada um investimento de baixo risco de crédito, principal-

mente porque ¢ garantida pelo Fundo Garantidor de Créditos (FGC).

Retorno Esperado: O retorno ofertado pela LCI é geralmente moderado, mas va-

ria de acordo com o prazo do titulo e as condi¢oes do mercado no momento da
aquisicao. As taxas de rendimento podem ser pré-fixadas ou pos-fixadas, depen-
dendo do tipo de LCI adquirida. As melhores taxas de juros estao relacionadas

a prazos mais longos.

Debéntures:

Risco: Varia de moderado a alto, dependendo da classificacao de crédito da em-
presa emissora e do projeto associado. Algumas debéntures nao contam com

garantia do FGC.

Retorno Esperado: Podem ter rendimento fixo ou atrelado a inflacao. Oferecem

retornos potencialmente mais altos em comparacao com produtos de menor risco.
Empresas de menor porte ou projetos de maior risco podem oferecer debéntures

com taxas de juros mais elevadas.

Fundos de Renda Fiza:

Risco: Varia de baixo a moderado, dependendo da composicao da carteira do

fundo.
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Retorno Esperado: Moderado, buscando acompanhar indices de referéncia, como

o CDI, ofertando retornos condizentes com esses indices. Fundos que investem em
titulos de maior risco podem oferecer retornos mais altos, mas também carregar

mais riscos.

Renda Variavel

Acoes:

Riscos:

Risco de Mercado: Eventos econémicos, politicos e globais podem influenciar os

precos das agoes, resultando em volatilidade e riscos de perda.

Risco da Empresa: Cada empresa possui riscos especificos, como concorréncia,

gestao, mudancas no mercado e eventos imprevistos relacionados ao seu setor de

atuacao que podem afetar seu desempenho e o valor de suas agoes.

Risco de Setor: O desempenho das agoes muitas vezes depende do setor em que

a empresa opera. Setores podem prosperar ou declinar com base em fatores
especificos, como regulamentacao governamental, avancos tecnoldgicos ou ciclos

econdmicos.

Risco de Liquidez: Pode existir baixa liquidez, o que significa que pode ser dificil

comprar ou vender agoes rapidamente a precos desejados.

Risco Cambial: Empresas que operam internacionalmente podem estar expostas

a riscos cambiais, pois as flutuacoes nas taxas de cambio podem afetar seus lucros

e, consequentemente, o prego de suas agoes.
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II.

Retorno Esperado:

Dividendos: Tido como renda adicional dos investidores, é a distribuicao de parte
dos lucros da empresa de forma periédica e proporcional ao nimero de agoes

possuidas pelo acionista.

Potencial de Valorizagao: Possivel obtencao de lucro obtida pela venda da agoes

por um valor superior ao de compra.

Ganhos de Capital: Além de dividendos, os investidores podem obter lucro com

a venda de agoes, que ocorre quando o preco das acoes aumenta.

Diversificagao: Investir em acoes de diferentes empresas e setores pode reduzir o

risco e proporcionar oportunidades de ganho financeiro.

Fundos de Investimento em Acoes:

Riscos:

Risco de Mercado: O desempenho dos fundos de agoes esta diretamente ligado

ao mercado de agoes como um todo. Variagoes nas condigoes econoémicas, even-
tos politicos, flutuagoes nas taxas de juros e/ou crises financeiras podem afetar
negativamente o valor das agoes na carteira do fundo e, consequentemente, o

desempenho do fundo que as detém.

Risco da Empresa: Os fundos de a¢oes detém acoes de diversas empresas, e cada

uma delas possui seu proprio conjunto de riscos. Problemas financeiros, ma gestao
ou eventos inesperados em uma ou mais empresas na carteira do fundo podem

impactar negativamente seu desempenho geral.

Risco de Setor: A composi¢ao da carteira de um fundo de agoes pode incluir

empresas de diferentes setores da economia. Riscos especificos de setor como
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mudangas regulatorias ou tendéncias de mercado, podem impactar o fundo, se

afetarem negativamente a carteira de investimentos escolhida.

Risco de Gestao: A qualidade da gestao do fundo desempenha um papel critico.

A escolha de acoes, o tempo das compras e vendas e a alocacao de ativos sao
determinantes para o desempenho do fundo. Uma mé gestao pode resultar em

retornos insatisfatorios.

Risco de Liquidez: A capacidade de um fundo atender aos resgates de investidores

pode variar. Se um fundo investe em agoes menos liquidas (aquelas que nao sao
facilmente compradas ou vendidas), pode enfrentar dificuldades em atender as

demandas de resgate, em periodos de alta volatilidade do mercado.

Risco Cambial: Se um fundo investe em agoes de empresas estrangeiras, esté

sujeito ao risco cambial. Flutuacoes nas taxas de cambio podem afetar negativa-
mente o valor dos ativos em moeda estrangeira quando convertidos para a moeda

local do investidor.

Risco de Eventos Imprevistos: Eventos inesperados, como crises econémicas, de-

sastres naturais ou eventos politicos significativos, podem afetar adversamente os

mercados financeiros e, consequentemente, os fundos de agoes.

Risco de Concentragao: Alguns fundos podem ter uma concentracao significativa

em um Unico setor, regiao geografica ou classe de ativos. Isso pode aumentar o
risco do fundo, pois uma reviravolta adversa, nessa area especifica, pode prejudi-

car seu desempenho.

Risco de Compra e Resgate: Alguns fundos de agoes podem cobrar taxas de en-

trada (no momento da compra) e saida (no momento do resgate). Essas taxas
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podem reduzir o retorno liquido do investidor, especialmente em investimentos

de curto prazo.

Risco de Retorno Varidvel: Os retornos dos fundos de agoes sao altamente varia-

veis e podem flutuar ao longo do tempo. Os investidores devem estar preparados
para enfrentar periodos de perdas e ganhos.

Retorno Esperado:

O retorno dos Fundos de Investimento em Ac¢oes ocorre principalmente de duas

maneiras:

Valorizagao das Agoes: O retorno dos fundos de agoes vem principalmente da

valorizacao das acoes em sua carteira. Se o prego das agoes aumentar, o valor do
fundo também aumenta, e os investidores podem obter lucro quando resgatam
suas cotas, tendo em vista que o preco de venda é maior que o prego de aquisi¢ao

das acoes.

Dividendos: Assim como as agoes individuais, algumas empresas, na carteira do
fundo, distribuem parte de seus lucros aos acionistas na forma de dividendos. Os
fundos geralmente acumulam esses pagamentos e os distribuem periodicamente
aos investidores. Os dividendos proporcionam uma fonte adicional de retorno
para os investidores e podem ser pagos em dinheiro ou reinvestidos automatica-

mente na compra de mais cotas do fundo.

5.5 Investimentos: Viabilidade x Diversificacao da Carteira

Para montar uma carteira de investimentos inteligente, o investidor deve escolher

produtos diversificados de modo a reduzir riscos, uma vez que, caso haja a desvalo-

rizagao de um produto, esta pode ser compensada pela valorizagao de outro produto

pertencente & mesma carteira. E evidente que, dependendo do perfil do investidor,
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havera alteracao na porcentagem de produtos de renda fixa e de renda varidvel que
irao compor a carteira de investimentos.

O processo de composicao de uma carteira diversificada requer estudo e escolha.
O investidor precisa fazer escolhas que vao desde a corretora de investimentos até a

taxacao envolta na operagao financeira.

Exemplo 25. Suponha que uma corretora tenha elaborado duas carteiras de investi-
mento para um cliente. Ambas as carteiras sao isentas de taxa de corretagem, nao
exigem aportes mensais e tém um horizonte de investimento de 365 dias. Indique
qual serta a escolha mais adequada para esse cliente, considerando que ele dispoe de

R3$300,00 para investir. As carteiras apresentadas ao cliente foram:

Carteira 1:

Produto Valor Taxa

Poupanca R$100,00 | 0.72% a.m.

Tesouro Selic R$100,00 | 0,4% a.a.

CDB (pré-fixado) | R$100,00 | 11% a.a.

Carteira 2:

Produto Valor Taxa

Tesouro IPCA+ | R$100,00 | 7% a.a.

Tesouro Selic R$100,00 | 0,4% a.a.

CDB (pré-fixado) | R$100,00 | 11% a.a.

Analisando os dados apresentados, observamos que a principal diferenca entre as
Carteiras 1 e 2 reside nos investimentos na Poupanca e no Tesouro IPCA +. Por-
tanto, podemos identificar a carteira mais vantajosa com base na relagao entre o risco
e o retorno desses produtos financeiros. Ambos os investimentos sao considerados se-

guros, uma vez que contam com a garantia do FGC (Fundo Garantidor de Créditos)
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e do Tesouro Nacional, respectivamente. Ao comparar as tazas de rentabilidade des-
ses investimentos, notamos que a poupanca oferece uma taza de 0,72% a.m., enquanto
o Tesouro IPCA + proporciona uma taza de 7% a.a., o que equivale a 0,583% a.m..
Portanto, devido a auséncia de tributagcao e maior taza de rentabilidade ofertada pela
poupanca, a Carteira 1 se mostra mais vantajosa.

Outra forma de determinar qual carteira deve ser escolhida pelo cliente, € a partir
da obtencao dos Futuros Valores brutos e liquidos dos produtos que compoem cada uma
delas. Vejamos:

Carteira 1:

Produto Valor Taxa Rendimentos: Bruto/Liquido
Poupanca R$100,00 | 0.72% a.m. R3$8,99 / R$8,99
Tesouro Selic R$100,00 | 0,4% a.a. R$14,20 / R$11,75
CDB (pré-fixado) | R$100,00 | 11% a.a. R3$11,00 / R$9,07

Logo, a Carteira 1 tem Rendimento Bruto total de R$34,19 e Rendimento Liquido
total de R$29,81.

Carteira 2:

Produto Valor Taxa | Rendimentos: Bruto / Liquido
Tesouro IPCA+ | R$100,00 | 7% a.a. R38,03 / R$6,62
Tesouro Selic R$100,00 | 0,4% a.a. R$ 14,20 / R$11,75
CDB (pré-fixado) | R$100,00 | 11% a.a. R$11,00 / R$9,07

Seque que a Carteira 2 tem Rendimento Bruto total de R$33,23 e Rendimento
Liquido total de R$27,/4.

Como mencionado anteriormente, o rendimento da poupanca € isento de tributa-
cao, diferentemente do rendimento do Tesouro IPCA +. Por isso, € perceptivel que a
poupanca terd maior rendimento liquido, jd que, quando comparamos os rendimentos

brutos desses investimentos, o rendimento bruto do Tesouro IPCA + € menor que o da
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Poupanca, e ainda diminuird, depois da aplica¢do da tributagcao referente ao periodo
do 1nmvestimento.

Tendo em wvista que ambas as simulagoes foram realizadas no mesmo dia, podemos
afirmar que a Carteira 1 € a mais vantajosa e deve ser escolhida pelo cliente, pois

possui maiores rendimentos totais, tanto brutos quanto liquidos.

Toda essa analise foi possivel devido ao conhecimento das caracteristicas de cada
tipo de investimento incluso nas carteiras ofertadas ao cliente.
Para se verificar qual foi o retorno sobre investimento da Carteira 1 - ROI, utiliza-

remos a equagao [4} Logo,

Lucro Liquidog, - 100 29,81 -100
Custo do Investimento 300

ROI¢, = = 0,93667%.

Disto, segue que, ao investir seu capital na Carteira 1, o investidor obteve um

retorno de 9,93667%.

Exemplo 26. Desejando verificar qual seria o produto mais vantajoso, um investidor
resolve comparar qual o retorno esperado liquido de uma aplicacao de R$6.000,00, por
um periodo de 4 meses, tanto no Tesouro Selic quanto no CDB (com liquidez didria).
Foi lhe informado pela corretora de valores que, durante o referido periodo, ambos os
investimentos teriam rentabilidade bruta de R$6.252,25, pois apresentam a mesma taza
de rentabilidade bruta. Neste sentido, qual seria o produto a ser escolhido?

Diante do exposto, observa-se que, por serem dois produtos distintos, estes possuem
caracteristicas diferentes. Portanto, o mais vidvel € avaliar todas as caracteristicas
antes da aquisicao de um dos produtos.

O investidor solicitou que a corretora informasse os valores brutos e liquidos, além

das tazas aplicadas em cada produto. Observe os valores:
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Tabela 5.4: Comparando o Tesouro Selic e o CDB (Exemplo

Caracteristicas / Tesouro Selic CDB
Produto
Valor investido R$6.000,00 R$6.000,00
Retorno Bruto R$6.252,25 R$6.252,25
Impostos IOF (Isento) / IOF (Isento)
IR=R$56,76 /IR=R$56,76
Garantia Governo FGC
Tarifa de Corretagem R$4,17 Isento
Retorno Liquido R$6.191,33 R$6.195,49

Fonte: Elaborado pela autora (2023).

Os wvalores fornecidos na tabela tém como base dados fornecidos pelo site Valor
Investe, em simulag¢ao realizada no dia 26 de agosto de 2023.

Apds andlise da tabela acima, o investidor deve optar pelo CDB, jd que ambos os
imvestimentos sao considerados sequros, e o ponto mais relevante deste comparativo é

a taxa cobrada pela corretora de valores.

Os exemplos anteriores apresentaram simulagoes de investimentos em renda fixa.
Fazer simulacoes em investimentos de renda variavel se torna inviavel, devido & volati-
lidade do mercado financeiro, em especial, da bolsa de valores. Mesmo assim, é possivel
considerar essa opgao de investimento por meio de uma anélise criteriosa. Ao investir
em agoes na bolsa de valores, por exemplo, vocé se torna um acionista e adquire parte
da empresa, com seus lucros vinculados ao desempenho dela, os quais podem variar com
o tempo. Portanto, prever valores especificos se torna incerto. No entanto, a anélise
de mercado, a avaliacao da satude financeira da empresa, o acompanhamento de dados
econdmicos, e outras informacoes relevantes desempenham um papel fundamental na

tomada de decisoes em investimentos de renda variavel.
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6 Matematica Financeira e Investimentos: Conside-
racoes sobre o Ensino Médio

A Base Nacional Comum Curricular (BNCC) atua como um documento de carater
normativo que estabelece, de maneira sequencial e coesa, as aprendizagens essenciais
que todos os estudantes devem alcangar ao longo das varias etapas e modalidades
da Educagao Basica. Em consonancia com o Plano Nacional de Educacao (PNE),
assegura a protecao dos direitos dos educandos no que se refere ao aprendizado e
desenvolvimento. Aplicada exclusivamente ao &mbito da educacao escolar, conforme a
defini¢ao contida no §1° do Artigo 1° da Lei de Diretrizes e Bases da Educagao Nacional
(LDB), Lei n® 9.394/1996, essa diretriz normativa possui embasamento nas Diretrizes
Curriculares Nacionais da Educagao Bésica (DCN) e tem o objetivo de fomentar uma
formacao humana completa e a construcao de uma sociedade justa, democratica e
inclusiva.

Desempenhando um papel crucial na superacao da desarticulacao das politicas edu-
cacionais e fortalecendo a cooperagao entre os diferentes niveis governamentais, a Base
Nacional Comum Curricular (BNCC) se configura como uma estrutura essencial, orien-
tando a elaboracao de curriculos e propostas pedagogicas que visam atender as exigén-
cias necessérias para o desenvolvimento educacional apropriado do estudante. Segundo

o texto oficial

E imprescindivel destacar que as competéncias gerais da Educacao Basica, apre-
sentadas a seguir, inter-relacionam-se e desdobram-se no tratamento didatico
proposto para as trés etapas da Educagdo Béasica (Educacao Infantil, Ensino
Fundamental e Ensino Médio), articulando-se na construcao de conhecimentos,
no desenvolvimento de habilidades e na formagao de atitudes e valores, nos
termos da LDB. (BRASIL, 2018, p. 8-9).

Nesse contexto, o Ensino Médio, etapa final da Educacao Basica, é estruturado
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de forma a dar continuidade ao que foi previamente estabelecido e estd em vigor na
Educagao Infantil e no Ensino Fundamental obrigatério de nove anos. Conforme pre-
visto na Lei n® 13.415/2017 (p. 469), as dez Competéncias Gerais, definidas para a
Educagao Bésica, direcionam tanto as aprendizagens essenciais a serem asseguradas na
Base Nacional Comum Curricular do Ensino Médio, quanto os itinerarios formativos a
serem disponibilizados pelas diferentes redes, sistemas e institui¢coes de ensino.

De acordo com as Diretrizes Curriculares Nacionais do Ensino Médio - DCNEM /2018
(Parecer CNE/CEB n° 3/2018 e Resolu¢ao CNE/CEB n° 3/2018), as competéncias e
habilidades da BNCC constituem a formagao geral béasica do Ensino Médio, integrando-

se, de modo indissociavel, aos itinerarios formativos (BRASIL, 2018, p. 470). Vejamos:

Figura 6.1: Competéncias Gerais da Educacao Bésica para o Ensino Médio
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o especificas de especificas de especificas de especificas de
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Fonte: BRASIL (2018).

No Ensino Médio, a area de Matemaética e suas Tecnologias é composta por cinco

competéncias especificas que possibilitam o educando a consolidar e aprofundar os
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conhecimentos obtidos na etapa anterior, adquirir novas habilidades a serem alcancadas

nesta etapa de ensino e aplicar a matemaética de maneira interdisciplinar e pratica.

Figura 6.2: Competéncias Especificas de Matematica e suas Tecnologias para o Ensino
Meédio

COMPETENCIAS ESPECIFICAS DE MATEMATICA E SUAS
TECNOLOGIAS PARA O ENSINO MEDIO

1. Utilizar estratégias, conceitos e procedimentos maternaticos para interpretar
situacdes em diversos contextos, sejam atividades cotidianas, sejam fatos
das Ciéncias da Natureza e Humanas, das questdes socicecondmicas ou
tecnoldgicas, divulgados por diferentes meios, de modo a contribuir para
uma formacdo geral.

2. Propor ou participar de agbes para investigar desafios do mundo
contemporanes e tomar decisbes éticas e socialmente responsaveis,
com base na analise de problemas sociais, como os voltados a situacdbes
de saude, sustentabilidade, das implicagdes da tecnologia no mundo do
trabalho, entre outros, mobilizando e articulando conceitos, procedimentos
e linguagens préprios da Matemadtica.

3. Utilizar estratégias, conceitos, definicdes e procedimentos matematicos
para interpretar, construir modelos e resolver problemas em diversos
contextos, analisando a plausibilidade dos resultados e a adequacao das
solugdes propostas, de modo a construir argumentacdo consistente.,

4. Compreender e utilizar, com flexibilidade e precisdo, diferentes registros
de representacdo matemadticos (algébrico, geométrico, estatistico,
computacional etc.), na busca de solucdo e comunicacdo de resultados de
problemas.

5. Investigar e estabelecer conjecturas a respeito de diferentes conceitos e
propriedades matematicas, empregando estratégias e recursos, Como
observacdo de padrdes, experimentacbes e diferentes tecnologias,
identificando a necessidade, ou ndo, de uma demonstracao cada vez mais
formal na validacdo das referidas conjecturas.

Fonte: BRASIL (2018).

Segundo o texto base, “para assequrar o desenvolvimento das competéncias especifi-

cas de drea, a cada uma delas € relactonado um conjunto de habilidades, que representa
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as aprendizagens essenciais a ser garantidas no dmbito da BNCC' a todos os estudantes

do Ensino Médio” (BRASIL, 2018, p. 33). Visto que

Embora uma mesma habilidade possa estar a servigo de mais de uma compe-
téncia, optou-se por classifici-la naquela com a qual ela tem maior afinidade.
Além disso, é necessario enfatizar que, mesmo que alguns estudantes nao domi-
nem conceitos ja abordados no Ensino Fundamental, as habilidades propostas
nesta Base devem ser desenvolvidas, pois o processo investigativo em que se
engajarao possibilitara as descobertas e as aprendizagens previstas (BRASIL,
2018, p. 523).

Cada habilidade é identificada por meio de um coédigo alfanumérico que contém

informacoes especificas, conforme apresentado a seguir:

Figura 6.3: Codigo Alfanumérico do Ensino Médio

EMI3LGGI103

'
L — d Eessssd Esssssassss e |

O primeiro par de letras indica Cs numeros finais indicam

a etapa de Ensino Médio. 3 competéncia especifica
a qual se relaciona a
hahilidade {12 numers) e a
sUa NUMeracao no conjunto
de habilidades relativas a

O primeira par de ndmeros (13) cada competéncia {dois

indica que as habilidades descritas altimeos nameros).

podem ser desenvolvidas em / o “ale destacar que o uso de
A segunda sequéncia de

qualquer série do Ensino Madio, e e (s numeracac sequencial para
N . ~ . S 1M 5 . & p p "
conforme definicdo dos curriculos. letras) ou o componente identificar as habilidades
, - . nao representa uma ordem
curricular {duas letras) ou hierarquia esperada
LGG = Linguagens e suas das aprendizagens. Cabe
Tecnologias ans zistermas e escalas
i definir 8 progressao das
LP = Lingua Portuguesa aprendizagens, em funcao
MAT = Matematica e suas \dx: seus contextos locais.

Tecnologias

CHNT = Ciéncias da
Matureza e suas
Tecnologias

CHS = Ciéncias Humanas
e Socials Aplicadas

Fonte: BRASIL (2018).

Vale ressaltar que, assim como no Ensino Fundamental, no Ensino Médio as habili-
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dades também podem ser organizadas em unidades teméticaﬂ, cuja organizacao pode

variar de acordo com as especificidades e demandas proprias dos sistemas de ensino e

escolas.

A Base Nacional Comum Curricular (BNCC) do Ensino Médio, apresenta habilida-

des que estao diretamente ligadas a Matemaética Financeira. O dominio das habilidades

a seguir ¢ indispensavel para uma analise eficaz de investimentos. Vejamos:

EM13MAT101 -Interpretar situagoes econdmicas, sociais e das Ciéncias
da Natureza que envolvem a variagao de duas grandezas, pela analise
dos graficos das fungoes representadas e das taxas de variagao com ou
sem apoio de tecnologias digitais (BRASIL, 2018, p. 525);

EM13MAT104 - Interpretar taxas e indices de natureza socioecondmica,
tais como indice de desenvolvimento humano, taxas de inflagao, entre
outros, investigando os processos de calculo desses nameros (BRASIL,
2018, p. 525);

EM13MAT203 - Planejar e executar acoes envolvendo a criacdo e a utili-
zagao de aplicativos, jogos (digitais ou néo), planilhas para o controle de
or¢amento familiar, simuladores de calculos de juros compostos, dentre
outros, para aplicar conceitos mateméticos e tomar decisdes (BRASIL,
2018, p. 526);

EM13MAT303 - Resolver e elaborar problemas envolvendo porcentagens
em diversos contextos e sobre juros compostos, destacando o crescimento
exponencial (BRASIL, 2018, p. 528);

EM13MAT304 - Resolver e elaborar problemas com fungoes exponen-
ciais nos quais é necessario compreender e interpretar a variagao das
grandezas envolvidas, em contextos como o da Matemaética Financeira
e o do crescimento de seres vivos microscopicos, entre outros (BRASIL,
2018, p. 528);

EM13MAT305 - Resolver e elaborar problemas com fungdes logaritmicas
nos quais é necessario compreender e interpretar a variagao das grande-
zas envolvidas, em contextos como os de abalos sismicos, pH, radioati-
vidade, Matemética Financeira, entre outros (BRASIL, 2018, p. 528);

34Unidade tematica é a estruturagio de um curriculo com base em um tema central (Fonte: A

autora,).
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e EMI13MAT405 - Reconhecer fungoes definidas por uma ou mais senten-
gas (como a tabela do Imposto de Renda, contas de luz, dgua, gas etc.),
em suas representacoes algébrica e grafica, convertendo essas represen-
tagoes de uma para outra e identificando dominios de validade, imagem,
crescimento e decrescimento (BRASIL, 2018, p. 531);

e EM13MATS503 - Investigar pontos de méximo ou de minimo de fungoes
quadréaticas em contextos da Matematica Financeira ou da Cinemética,
entre outros (BRASIL, 2018, p. 533).

A partir da compreensao destas habilidades, foram examinadas as dez colegbes
aprovadas para o Ensino Médio, no Programa Nacional do Livro e do Material Dida-
tico (PNLD) 2021, relacionadas as Obras Didéticas por Areas do Conhecimento e
Especificas — Matematica e suas Tecnologias. Observou-se que cada colegcao é consti-
tuida por seis volumes, e que um deles aborda a teméatica de Matemética Financeira.
Apos anélise dos dez livros que versam sobre Matemaéatica Financeira, verificamos que a
tematica de investimentos é abordada de forma detalhada, somente no volume perten-
cente a colecao “Didlogo - Matematica e Suas Tecnologias”’, da editora Moderna, com
1? edicao em 2020. Por esse motivo, esse volume foi objeto de estudo para a indicacao

de sugestoes sobre a abordagem da tematica de investimentos no Ensino Médio.

3540 Programa Nacional do Livro e do Material Didatico (PNLD) ¢ destinado a avaliar e a
disponibilizar obras didaticas, pedagogicas e literarias, entre outros materiais de apoio a pra-
tica educativa, de forma sistemética, regular e gratuita, as escolas publicas de educacao basica
das redes federal, estaduais, municipais e distrital e também as institui¢bes de educacao infan-
til comunitarias, confessionais ou filantropicas sem fins lucrativos e conveniadas com o Poder Pu-
blico”. Fonte: BRASIL, Ministério da Educagdo. PNLD. Brasilia, disponivel em: http:// por-
tal.mec.gov.br/component /content /article?id=12391:pnld. Acesso em: 15 jun. 2023..
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Figura 6.4: Capa do Livro: Dialogo - Matematica e Suas Tecnologias

DIALOGO - MATEMATICA E SUAS TECNOLOGIAS

TiTULO
DIALOGO - MATEMATICA E SUAS TECNOLOGIAS

AUTORIA

ANDRE LUIZ STEIGENBERGER (ANDRE LUIZ STEIGENBERGER);
LILIAN APARECIDA TEIXEIRA (LILIAN APARECIDA TEIXEIRA);
JULIO CESAR JOVINO DA SILVA (JULIO CESAR JOVINO DA SILVA);
FELIPPE NEVES MANJAVACHI (FELIPPE NEVES MANJAVACHI);
ALESSANDRA NEGRINI DALLA BARBA (ALESSANDRA NEGRINI

DALLA BARBA); DAIANY CRISTINY RAMOS (DAIANY CRISTINY _ MATEMATICA
RAMOS) s E SUAS TECNOLOGIAS

cODIGO DO LIVRO
0197P21202

EDITORIAL
EDITORA MODERNA LTDA

CATEGORIA
Ensino Médio - 1a a 3a Série

TITULO DO VOLUME
GRANDEZAS, MEDIDAS E MATEMATICA FINANCEIRA

NUMERO DE PAGINAS
160

ANO DA EDIGAO
2020

NUMERO DA EDIGAO
1

Fonte: Guia PNLD 2021 (2018).

6.1 Sugestoes ao Livro Grandezas, Medidas e Matematica Fi-

nanceira

A colecao escolhida, com base na abordagem do contetido de investimentos, foi a
colegao “Didlogo - Matematica e Suas Tecnologias”, da editora Moderna. Nela, ob-

servamos que o livro Grandezas, Medidas e Matematica Financeira possui oito
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capitulos relacionados a Matematica Financeira. Esses capitulos sao:

11. Porcentagem

12. Aliquotas do IPI

13. Indicadores socioeconémicos

14. Acréscimos e descontos sucessivos

15. Juro

16. Equivaléncia de capitais

17. Sistema de amortizagao

18. Planejamento or¢camentario

Diante das tematicas que devem ser apresentadas ao estudantes, sugerimos os to-

picos a seguir de modo a complementar o que o livro didatico apresenta. Vejamos:

A importancia da escolha do tipo de investimento a ser realizado;

Investimentos em renda fixa;

Investimentos em renda variavel,

Identificacao do perfil do investidor;

Relacao entre risco X retorno;

Lucratividade.
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6.2 Aplicacao do Questionario na E.E.M. José Bezerra Menezes

Com o objetivo de coletar dados acerca do dominio dos contetidos de Matemé-
tica Financeira, relacionados a tematica de investimentos, foi realizada uma pesquisa
descritiva, de natureza qualitativa a partir da aplicacao de questionario tnico e de
participagao voluntaria, com dezenove alunos das turmas do 3° ano do Ensino Médio
da E.E.M. José Bezerra Menezes. O questionario respondido pelos estudantes, dis-
punha de perguntas relacionadas a renda familiar, reserva de emergéncia, defini¢oes
financeiras e a aplicacao de juros simples e de juros compostos.

A fim de assegurar uma anélise estruturada e aprofundada dos dados coletados por
meio do questionario, empregamos o método proposto por Laurence Bardin para a

analise de contetido. Bardin enfatiza que

as diferentes fases da analise de conteudo, tal como o inquérito sociolégico ou
a experimentagao, organiza-se em torno de trés pélos cronologicos:

1) a pré- analise;

2) a exploragao do material;

3) o tratamento dos resultados, a inferéncia e a interpretagdo (BARDIN, 1979,
p. 95).

Inicialmente, na pré-andlise, realizamos a elaboracao do questionério relacionado a
conceitos de Matematica Financeira. Este, composto por catorze perguntas direciona-
das aos estudantes do 3° ano do Ensino Médio da E.E.M. José Bezerra Menezes. A
etapa seguinte, conhecida como explora¢ao do material, envolveu a aplicagao do ques-
tionério elaborado na fase anterior. Por fim, na etapa de tratamento dos resultados,

realizamos uma anélise criteriosa das respostas obtidas em cada questionario. Vejamos

o questionario aplicado na escola:
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Figura 6.5: Questionario - Frente

Universidade Regional do Cariri - URCA
1 Departamento de Matematica
"~ Programa de Mestrado Profissional em

PROFMAT

Matematica em Rede Nacional

Questionario para Obtencédo de Dados Acerca do Dominio da Matematica

Financeira Realizado na E.E.M. José Bezerra Menezes

1. Qual é a sua idade?

2. Em qual bairro vocé reside?

3. Quantas pessoas residem em sua casa?

4. Quantas pessoas sao responsaveis pelas despesas de sua residéncia?

5. Seus pais ou responsaveis ja conversaram com vocé sobre as despesas de
casa?

( )Sim. ( )N&o.

6. Caso vocé se tornasse responsavel pelas despesas de sua casa, vocé
estaria pronto(a)? Justifique.

( )Sim. ( )N&o.

Justificativa:

7. - Sua familia possui uma reserva de emergéncia?

( )Sim, estamos prontos para imprevistos.

( )N&o estamos prontos para imprevistos.

8. O que vocé entende sobre o habito de poupar dinheiro?

9. O que vocé entende sobre o habito de investir dinheiro?

Fonte: Elaborado pela autora (2023).
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Figura 6.6: Questionario - Verso

10. Vocé ja ouviu falar sobre financiamento?

11. Escreva, no espaco abaixo, o que entende por:
Juros

Desconto

Inflacéo

12. O que vocé faria se tivesse juntado a quantia de R$5.000,00?

13. Qual o montante produzido por um capital de R$25.000,00, aplicado & taxa
de 12% a.a., pelo regime de juros simples, ao final de um periodo de 8 meses?
a) R$2.000,00 b) R$24.000,00 ¢) R$27.000,00
d) R$37.000,00 e) R$49.000,00
14. Um banco emprestou a quantia de R$4.500,00, pelo regime de
capitalizacdo composta, a uma taxa de 3% a.m., para ser paga ao final de um
semestre. Qual foi o montante recebido ao final desse periodo? (use

1,035=1,194)
a)R$5.373,00 b)R$5.310,00 c)R$4.635,00
d)R$4.508,00 e) R$810,00

Agradecemos por sua participacdo
voluntiria neste questionario.

Fonte: Elaborado pela autora (2023).
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Ao realizar a anélise das respostas dos estudantes, foi observado que, apesar de
a maioria dos pais ou responsaveis ja terem conversado sobre financas com 84,21%
dos estudantes, a maioria dos respondentes, cerca de 57,89%, nao se sente segura e
preparada para ser responsavel pelas despesas da casa. Essa inseguranca esté atrelada
ao fato de que os estudantes nao trabalham ou nao possuem emprego fixo.

Dentre as perguntas respondidas, é relevante destacar os itens 8, 9 e 11, pois visam
avaliar o nivel de conhecimento relacionado a poupar e investir dinheiro. Foram esta-
belecidos os seguintes critérios para avaliar a proficiéncia em conceitos como poupar,

investir, juro e inflagao:

Questao em branco;

Desconhece totalmente a teméatica (para resposta inconclusiva);

Conhece parcialmente a teméatica (para resposta incompleta ou parcialmente co-

erente);

Conhece plenamente a tematica (para resposta coerente).

A partir das respostas obtidas, verificou-se que todos os estudantes que partici-
param da pesquisa conhecem o significado do termo poupar dinheiro. Destes, 57,9%
parcialmente e 42,1% plenamente. Em contrapartida, quando se trata de investir di-
nheiro, 15,79% desconhecem totalmente a temética, enquanto que 73,68% conhecem a
tematica parcialmente.

Quando se trata de definir juro, desconto e inflacao, temos que, mais da metade
dos entrevistados ja ouviu falar desses termos, pois apresentaram conhecimento parcial
dos temas. Somente, 15,79%, 5,26% e 21,05%, respectivamente, conhecem plenamente

as tematicas.
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Por fim, houve uma aplicacao pratica dos calculos de juros simples e compostos.
Verificou-se que 57,89% dominam o calculo envolto na modalidade de juros simples,
enquanto que 63,32% nao dominam os calculos da modalidade de juros compostos.

Os dados apresentados indicam que os estudantes participantes da pesquisa possuem
dificuldades em compreender os conceitos relacionados a Matematica Financeira que
abordam investimentos. Embora nao seja possivel identificar com precisao os fatores
que contribuiram para essa situacao, a anélise das colecoes de Ensino Médio aprovadas
no PNLD 2021, juntamente com o nivel de conhecimento apresentado pelos estudantes
sobre a temética, sugere que a falta de énfase dada ao tema, na Educagao Basica, pode
estar associada a auséncia de dominio desses conceitos por parte dos estudantes.

Na proxima subsegao, serd sugerida uma Unidade Curricular Eletiva (UCE) aos
docentes de matematica para a abordagem da temética de Matematica Financeira dos

investimentos na Educacao Basica.

6.3 Unidade Curricular Eletiva sobre Introducao ao Investi-

mento Financeiro

Uma forma de apresentar uma temética que nao faz parte da Base Nacional Comum
Curricular, é a partir de uma Unidade Curricular Eletiva (UCE) ou disciplina eletiva,
que faz parte dos itinerarios formativos dos estudantes do Ensino Médio, podendo ser
ofertada ao estudante no primeiro ou no segundo semestre do 1° ano do Ensino Médio.

A partir de pesquisa realizada em 29 de junho de 2023, no site do CED /SEDUC-CE,
observou-se que nao houve a oferta de uma UCE sobre a tematica de investimentos para
o corrente ano. Temos, neste catalogo, a oferta da UCE de Matemaética Financeira que
contempla apenas os principios bésicos do mundo dos investimentos. Vejamos o plano

de curso, ofertado pela Secretaria de Educagao do Estado do Ceara (SEDUC-CE):
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Figura 6.7: Ementa da UCE de Matemaética Financeira (SEDUC-CE)

MATEMATICA E SU

-

CEARA

GOVERNO DO ESTADO

MATEMATICA F

OBJETIVOS

OBJETIVO GERAL
Entender os conceitos de Matematica Financeira e a sua aplicabilidade no
cotidiano.

OBJETIVOS ESPECIFICOS

Conhecer os principais indicadores econdmicos e como eles se relacionam
com as politicas pablicas econdmicas e sociais, de forma direta e indireta.
Diferenciar taxas: nominal, efetiva, proporcional e equivalente.
Compreender o Regime de Capitalizacdo.

.

S TECNOLOGIAS

UNIDADE CURRICULAR ELETIVA

INANCEIRA

40 H/A

JUSTIFICATIVA

A matematica financeira é uma das areas da
matemdtica que estuda a variagdo do dinheiro ao
longo do tempo. Ela é muito utilizada nas

atividades financeiras do dia a dia, das mais simples
as mais complexas, por isso o seu estudo integrado
a base comum é primordial para o sucesso do aluno
na vida cotidiana. Estudar matematica financeira
requer um conhecimento prévio sobre
porcentagem.

J

OBJETOS DO CONHECIMENTO

Termos bésicos usados na matematica financeira;
Indicadores socioecondmicos: IDH, PIB, PNB entre outros.
Porcentagem.

Empréstimos, financiamentos e linhas de crédito.

Fluxo de caixa.

Regime de capitalizagdo.

. J

OBJETIVOS DA APRENDIZAGEM

COMPETENCIA
Conhecer a linguagem formal e usual utilizada na
matemadtica financeira.

HABILIDADES

Distinguir as diferentes possibilidades de
empréstimos, financiamentos e linhas de crédito,
analisando os riscos de cada operagdo.

Construir um plano de negécio, com foco na
criagdo de um fluxo de caixa eficiente.

. J

RECURSOS DIDATICOS AVALIACAO

Livro didatico. Participacdo nas atividades propostas
Laboratério de informética. em sala/casa para fixagdo dos conteudo
Canais digitais de abordados.

matemética financeira. Uso de plataformas online com
Recursos digitais como: site, simuladores de questdes financeiras.

simuladores, calculadoras ResolugBes de questiondrios

cientificas, etc. envolvendo os conceitos de matemdtica

Kit multimidia. financeira.

Apostilas e TDs. \ ) L )

SUGESTAQ PRODUTO FINAL / CULMINANCIA

Apresentagdo de plano de negdcios, que contemple
desde a captacdo de recursos: financiamento,
empréstimos ou linha de crédito, fluxo de caixa, e
projecdo de retorno de capital de acordo coma
linha do tempo.

\ ) | Conceitos basicos da matematica financeira

REFERENCIAS

eira-conceitos-formulas/>

<https://www. teria.com.br/|
Matemdtica Financeira: O que é?

Histéria da Matematica Financeira

/J \\

<https://www.todamateria.com.br/matematica-financeira-conceitos-formulas/.

<https://www.educamaisbrasil.com.br/enem/mate matica/matematica-financeira>
Banco de questBes de matemdtica financeira
<https://matematicabasica.net/exercicios-de-porcentagem/

.

Fonte: Catalogo das Unidades Curriculares Eletivas (2023).

Note-se que nao sao evidenciados pontos que instruem o estudante a investir. Com o

proposito de apoiar o docente, apresentamos a seguir um modelo da Unidade Curricular

Eletiva (UCE) sobre Introdugao ao Investimento
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Figura 6.8: Plano da Unidade Curricular Eletiva: Introdugao ao Investimento

Financeiro

O MATEMATICA E SUAS TECNOLOGIAS

{ UNIDADADE CURRICULAR ELETIVA

Introducéo ao Investimento Financeiro

Duragao

OBJETIVO GERAL

Proporcionar aos discentes a compreensdo da

ica de i i fi iro por meio do
aprimoramento e da aplicabilidade dos
fund do o .

JUSTIFICATIVA

Adquirir il sobre e ia nao
apenas facilita a tomada de decisées financeiras
conscientes, mas também contribui para uma gestio
eficaz da renda pessoal. Ao ingressar no universo dos
i i os li os da
matematica financeira na elaboragdo e implementagéo de
estratégias de diversificacido, bem como na realizacéo de
simulacées praticas que enriquecem a compreensao do
contexto da economia em geral. Nesse sentido, realizar
i it fil il é fund; | para
impulsionar o crescimento do patriménio, alcancar metas
financeiras especificas, gerar renda, proteger contra
riscos e inflagao e habilidades fi iras
essenciais para uma gestéo eficaz das financgas pessoais.

RECURSOS DIDATICOS

Livro didatico;
Material didatico impresso ou digital indicado nas
referéncias e/ou elaborado pelo docente;

Quadro branco;

Pincel para quadro branco;

Equipamento multimidia (Notebook e Datashow);
Laboratério de Informatica (Internet e
Computadores);

Recursos elaborados e/ou indicados pelo docente da
UCE (Sites, Simuladores, Videos, Calculadora
Convencional e Cientifica, Panfletos e Reportagens).

CULMINANCIA

Producdo de cartilha e desenvolvimento de
plataformas i r ionadas a or
familiar e investimento financeiro;

Construgao de cartilha sobre investimento

financeiro para iniciantes.

AVALIAGAO

Participacdo e j nas
propostas durante a realizagao da UCE;

* Apresentacao do material produzido durante
da UCE;

Participacao na culminancia da UCE.

v

OBJETIVOS ESPECIFICOS

Aplicar conceitos basicos de Matematica Financeira;
Adquirir p! do acerca dos principais tipos de il

financeiros;

Identificar o perfil do investidor;

Desenvolver a habilidade de avaliar e comparar os riscos e retornos
associados a diferentes tipos de investimentos;

Explorar estratégias de diversificagdo da carteira de investimentos;
Proporcionar experiéncias praticas por meio de simulagdes de

investimentos;
Rel

os apr i nas aulas de investimento
financeiro com icos do i

OBJETIVOS DA APRENDIZAGM

Competéncia
Utilizar conceitos, definices, estratégias e procedimentos
i na lha e realizacéo de i i tos fi iros.

Habilidade

Aplicar os itos de ira no e

de agoes relacionadas a criagio e exploragao de planilhas
para o controle de or familiar, si de calculos de
juros e ladores de i i visando auxiliar a

tomada de decisées financeiras informadas.

OBJETOS DO CONHECIMENTO

Revisitar conceitos basicos de ica F ira iais para a
P do dei i fi iros;

Definir o que é um investimento financeiro e apresentar a importancia

de sua realizagao para o crescimento financeiro do individuo;

Apresentar os principais tipos de investimentos financeiros nas

modalidades de renda fixa e de renda variavel;

Explorar as caracteristicas de cada tipo de investimento, incluindo

riscos, retorno esperado, taxagao e prazos;

Discutir a importancia da analise de risco e do retorno esperado;

Verificar as diferentes caracteristicas dos perfis de investidores;

Evidenciar a importancia da diversificagdo da carteira de investimentos

financeiros;

Introduzir recursos e ferramentas disponiveis para auxiliar a exploragao

do mercado financeiro e a tomada de decisbes informadas, utilizando

simulagées como método didatico;

Conectar investi fi iros e t i do cotidiano;

Fornecer materiais adicionais de estudo (ex: livros, sites, blogs).

REFERENCIAS

ASSAF NETO, A. Matematica Financeira: Edicao Universitaria. Sdo
Paulo: Atlas, 2017.

* ASSAF NETO, A. M. ica fi ira e suas aplicagoes - 15. ed. -
Barueri - SP: Atlas, 2022.
* TEIXEIRA, L. A. Grand Medidas e ica Fi ira. 1* ed.

Sao Paulo: Moderna, 2020.

VALOR INVESTE. Calculadora de Renda Fixa. Disponivel em:
' Infoarafcasvaloralobo Tea el ealellladoralde)
renda-fixa.html Acesso em: 26 ago. 2023.

Fonte: Elaborado pela autora (2023).
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Este plano de curso fornece uma estrutura béasica para introduzir a tematica de
investimento financeiro. Cabendo ao docente a realizacao de adaptacoes do contetdo
de acordo com o nivel de conhecimento e interesse dos estudantes.

Com base nas informacoes apresentadas, este trabalho se torna uma valiosa fer-
ramenta de apoio para os docentes de matematica que desejam incorporar o tema de
investimentos em suas aulas de Matematica Financeira da base comum do curriculo, in-
dependentemente da abordagem presente nos livros didaticos. Ademais, ele representa
uma alternativa para nortear a implementacao de uma Unidade Curricular Eletiva na

Educagao Basica.
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