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1. Programa da disciplina
11. Ementa

Valor do dinheiro no tempo. Juros simples. Conceito de juros simples. Desconto de duplicatas.
Taxa de desconto. Valor de face e valor de mercado. Juros compostos. Conceito de juros compostos.
Taxas anuais, mensais e didrias. Valor presente e valor futuro de uma série de pagamentos ou
recebimentos. Sistemas de amortizacdo. Valor presente liquido e taxa interna de retorno. Problemas da
TIR. Equivaléncia de taxas de juros. Periodos de capitalizacdo. Equivaléncia de fluxos de caixa.
Perpetuidades.

1.2.  Carga horaria total
60 horas/aula
1.3.  Objetivos

1.3.1. Proporcionar aos participantes uma sdlida base conceitual da matematica financeira, para
servir de ponto de partida para estudos mais avancados em finangas e analise de investimentos.

1.3.2. Oferecer um quadro referencial que permita a imediata aplicacdo dos conceitos
apresentados.

1.3.3. Promover a troca de experiéncia entre o professor e os participantes, por meio de
estudos de casos praticos.

14. Metodologia

Aulas expositivas, estudos de casos, uso da planilha eletronica no laboratério de informatica.

1.5.  Critérios de avaliagdo

A média final da disciplina sera composta da seguinte forma: (a) avaliacao individual, sob a
forma de prova escritas, (b) trabalhos praticos, individuais ou em grupo, a serem realizados no
laboratério de informatica e ou em casa.

1.6.  Bibliografia recomendada

ARRUDA, Sérgio Roberto Matematica Financeira ao alcance de quase todos. S3ao Paulo: 22 ed. Sagra,
1996.

ASSAF NETO, A., Matematica Financeira e suas Aplicagoes, S3o Paulo, Atlas, 1994.

CRESPO, Antonio Arnot. Matematica Comercial e financeira facil. S3o Paulo: Saraiva, 1996.
LAPPONI, J. C., Matematica Financeira Usando o EXCEL, S3o Paulo, Lapponi Treinamento e Editora,
1995.

MILONE, Giuseppe. Curso de Matematica Financeira. Sdo Paulo: Atlas, 1993.

MORGADO, A. C. de Oliveira; WAGNER, E.; ZANI, S. Cristina. Progressoes e Matematica Financeira.
Rio de Janeiro: Wagner, 1993.

SAMANEZ, Carlos Patricio. Matematica Financeira — Aplicagcoes a Analise de Investimentos. 22
ed. Sdo Paulo: Makron Books, 1995.

VERAS, Lilia Ladeira. Matematica Financeira. 42 ed. S3o Paulo: Atlas, 2001.

VIEIRA SOBRINHO, José Dutra. Matematica Financeira. 72 ed. Sdo Paulo: Atlas, 2006.
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2. Matematica Financeira
2.1, Conceitos de Matematica Financeira
21.1. Definicdo de Taxa de Juros

Uma taxa de juros, ou taxa de crescimento do capital, é a taxa de lucratividade recebida num
investimento. De uma forma geral, é apresentada em bases anuais, podendo também ser utilizada em
bases semestrais, trimestrais, mensais ou diarias, e representa o percentual de ganho realizado na
aplicacdo do capital em algum empreendimento.

Por exemplo, uma taxa de juros de 12% ao ano indica que para cada unidade monetaria
aplicada, um adicional de R$ 0,12 deve ser retornado apds um ano, como remuneragao pelo uso daquele
capital. (Thuesen, 1977)

A taxa de juros, simbolicamente representada pela letra i, pode ser também apresentada sob a
forma unitdria, ou seja, 0,12, que significa que para cada unidade de capital sdo pagos doze centésimos
de unidades de juros. Esta é a forma utilizada em todas as expressdes de calculo.

A taxa de juros também pode ser definida como a razdo entre os juros, cobravel ou pagavel, no
fim de um periodo de tempo e o dinheiro devido no inicio do periodo. Usualmente, utiliza-se o conceito
de taxa de juros quando se paga por um empréstimo, e taxa de retorno quando se recebe pelo capital
emprestado.

Portanto, pode-se definir o juro como o preco pago pela utilizagdo temporaria do capital alheio,
ou seja, € o aluguel pago pela obtencdo de um dinheiro emprestado ou, mais amplamente, é o retorno
obtido pelo investimento produtivo do capital.

Genericamente, todas as formas de remuneragao do capital, sejam elas lucros, dividendos ou
quaisquer outras, podem ser considerados como um juro.

Quando uma Instituicao Financeira decide emprestar dinheiro, existe, obviamente, uma
expectativa de retorno do capital emprestado acrescido de uma parcela de juro. Além disso, deve-se
considerar embutido na taxa de juros os seguintes fatores: (Thuesen, 1977)

Risco - grau de incerteza de pagamento da divida, de acordo, por exemplo, com os
antecedentes do cliente e sua salde financeira;

Custos Administrativos - custos correspondentes aos levantamentos cadastrais, pessoal,
administracao e outros;

Lucro - parte compensatoria pela ndo aplicacdo do capital em outras oportunidades do mercado,
podendo, ainda, ser definido como o ganho liquido efetivo;

Expectativas Inflacionarias - em economias estaveis, com inflagdo anual baixa, € a parte que
atua como protecdo para as possiveis perdas do poder aquisitivo da moeda.

2.1.2. 0 Valor do Dinheiro no Tempo

O conceito do valor do dinheiro no tempo surge da relacao entre juro e tempo, porque o dinheiro
pode ser remunerado por certa taxa de juros num investimento, por um periodo de tempo, sendo
importante o reconhecimento de que uma unidade monetaria recebida no futuro ndo tem o mesmo valor
que uma unidade monetaria disponivel no presente.

Para que este conceito possa ser compreendido, torna-se necessario a eliminacdo da idéia de
inflacdo. Para isso, supde-se que a inflacdao tecnicamente atinge todos os precos da mesma forma,
sendo, portanto, anulada no periodo considerado.

Assim, um délar hoje vale mais que um ddlar amanha. Analogamente, um real hoje tem
mais valor do que um real no futuro, independentemente da inflagdo apurada no periodo.

Esta assertiva decorre de existir no presente a oportunidade de investimento deste délar ou real
pelo prazo de, por exemplo, 2 anos, que rendera ao final deste periodo um juro, tendo,
conseqlientemente, maior valor que este mesmo dolar ou real recebido daqui a 2 anos.
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Conclui-se, pelo fato do dinheiro ter um valor no tempo, que a mesma quantia em real ou
ddlares, em diferentes épocas, tem outro valor, tdo maior quanto a taxa de juros exceda zero. Por outro
lado, pode-se dizer que este dinheiro varia no tempo em razdo do poder de compra de um real ou ddlar
ao longo dos anos, dependendo da inflacdo da economia, como sera visto adiante.

2.1.3. Diagrama dos Fluxos de Caixa

Para identificagdo e melhor visualizacdo dos efeitos financeiros das alternativas de investimento,
ou seja, das entradas e saidas de caixa, pode-se utilizar uma representacdo grafica denominada
Diagrama dos Fluxos de Caixa.

Este diagrama é tracado a partir de um eixo horizontal que indica a escala dos periodos de
tempo. O nimero de periodos considerado no diagrama é definido como o horizonte de planejamento
correspondente a alternativa analisada. (Oliveira, 1982). Cabe ressaltar que é muito importante a
identificacdo do ponto de vista que estd sendo tracado o diagrama de fluxos de caixa. Um diagrama sob
a Otica de uma Instituicao Financeira que concede um empréstimo, por exemplo, é diferente do diagrama
sob a dtica do individuo beneficiado por tal transagdo (Thuesen, 1977).

A figura abaixo mostra um exemplo de um diagrama genérico de um fluxo de caixa.
Convencionou-se que os vetores orientados para cima representam os valores positivos de caixa,
ou seja, os beneficios, recebimentos ou receitas. Ja os vetores orientados para baixo indicam os valores

negativos, ou seja, os custos, desembolsos ou despesas.

R$ 5.500 R$ 5.000 R$ 4.500 R$ 4.000 R$ 2.000 R$ 4.000

0 1 2 3 (n-1) n
FIGURA 2 - Representacao de um Diagrama de Fluxo de Caixa

No presente trabalho serd adotada a notacdo definida abaixo, em todos os diagramas de fluxo
de caixa estudados:

i - taxa de juros para determinado periodo, expressa em percentagem e utilizada nos calculos na forma
unitaria.
Ex.: rendimento de dez por cento ao anoi = 0,10 ou 10 % a.a.

n - numero de periodos de capitalizagdo.
Ex.: aplicacdo de um capital por 5 meses n = 5

VP - valor equivalente ao momento presente, denominado de Principal, Valor Presente ou Valor Atual.
Na HP-12C representada por PV.
Ex.: aplicacdo de R$ 10.000 efetuada hoje; P = 10.000,00.

J - juros produzidos ou pagos numa operagao financeira.
Ex.: um capital de R$ 5.000 rendeu R$ 300 ao final de 1 ano; J = 300,00.

VF - valor situado num momento futuro em relacao a VP, ou seja, daqui a n periodos, a uma taxa de
juros i, denominado Montante ou Valor Futuro. Na HP-12C representada por FV.

Ex.: uma aplicacdo de R$ 15.000, feita hoje, correspondera a R$ 19.000 daqui a n periodos, a uma taxa
de jurosi; S = 19.000.

R - valor de cada parcela periddica de uma série uniforme, podendo ser parcelas anuais, trimestrais,
mensais etc. Na HP-12C representada por PMT.

Ex.: R$ 5.000 aplicados mensalmente numa caderneta de poupanca produzirdao um montante de R$
34.000 ao fim de n meses; R = 5.000
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A notagdo para os elementos da Matematica Financeira varia para cada autor. Desta forma,
ndo é recomendavel a memorizacdo de uma s6 notacdo nem sua adogao como padrdo. Recomenda-se 0
aprendizado dos conceitos fundamentais da Matematica Financeira, independentemente da notacdo
utilizada, de modo que qualquer problema possa ser resolvido.

Por convencdo, todas as movimentagdes financeiras, representadas em cada periodo dos
diagramas de fluxo de caixa, estdo ocorrendo no final do periodo. Por exemplo, um pagamento efetuado
no segundo ano de um diagrama de fluxo de caixa significa que esta saida de dinheiro ocorreu no final
do ano 2.

2.1.4. Tipos de Formacdo de Juros

Os juros sdao formados através do processo denominado regime de capitalizagdo, que pode
ocorrer de modo simples ou composto, conforme apresentado na proxima apostila.
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