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Pré-requisitos

Esse curso exige conhecimento sobre conceitos basicos de matematica. Embora o assunto seja a
matematica financeira basica e intermediaria, alguns conceitos podem intimidar os iniciantes.

O curso visa a introducao de fungbes basicas e intermediarias da matematica financeira no Excel. O
curso € direcionado aqueles que ja possuem um conhecimento da matematica financeira basica e
intermediaria, mas ndo conhece ou nao sabe como utilizar as ferramentas do Excel para solucionar
problemas financeiros.

Objetivos

Este curso foi dividido em tépicos que vao da abordagem dos assuntos basicos e intermediarios até
o avancado de Matematica Financeira no Excel.

No curso procuramos analisar questdes pertinentes ao seu dia-a-dia.

Os topicos sao divididos em partes para que o leitor possa adquirir somente as partes onde ha uma
deficiéncia de conhecimento. Desta forma o contelido se torna mais relevante e o leitor ndo precisa
obter material sobre o qual ele ja tem dominio.

A linguagem utilizada € descontraida e com 0 minimo de jargao possivel.

Qualquer duvida referente ao conteudo pode ser sanada com o professor.

Foram feitas varias leituras para assegurar que esta apostila ndo contenha erros. Porém, no

improvavel caso do leitor encontrar qualquer erro, por favor, envie seus comentarios e/ou sugestbes
diretamente para o professor.
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MATEMATICA FINANCEIRA NO EXCEL

1. COMPREENDENDO O BASICO

Para iniciar é necessario que vocé compreenda algumas partes essenciais quando o assunto é
funcao financeira no Excel.

As partes que considero importantes no quesito fungdes financeiras sao:
* Por que os valores sao negativos?

» Como o Excel lida com percentuais?

* Quais os componentes de um calculo financeiro e a relagao entre eles?

Existem outros pontos que passardo a ter um peso maior em seus calculos diarios, porém, estes
trés primeiros pontos servirdo de alicerce para o desenvolvimento correto de férmulas financeiras.

O primeiro é importante porque vocé precisa saber em que dire¢do o dinheiro flui, isto &, vocé esta
recebendo ou pagando algo?

O segundo diz respeito a base utilizada pela Excel para reconhecer o percentual digitado em uma
célula. Os iniciantes em Excel tendem a encontrar “erros” tipo arredondamento incorreto de
percentuais, percentual formatado incorretamente, etc. Tais “erros” ocorrem pela falta de
conhecimento das bases centesimais e unitarias na representagcao de um valor percentual.

O terceiro ponto mostra a relagdo entre os componentes do calculo financeiro tais como taxa e
periodo. Infelizmente, o Excel apenas fornece uma funcdo que executa uma formula
predeterminada. Todo o trabalho de raciocinio recai sobre nés. Se misturarmos taxas com periodos
que nado casam com a forma de cotagdo, estaremos nos colocando em uma posigdo bem
desconfortavel.

E importante que vocé saiba o basico da matematica e matematica financeira. Se vocé ndo tem este
conhecimento surgirdo algumas duvidas, nao fique constrangido em sana-las com o professor.

1.1.  POR QUE OS VALORES RETORNADOS SAO NEGATIVOS?

De modo geral, quando calculamos o valor presente ou valor futuro de um bem financeiro qualquer
nao nos preocupamos com sinais. Apenas aplicamos a formula e obtemos o resultado desejado.

Na area financeira existem convencdes que definem como os fluxos de caixa devem ser vistos. Por
exemplo, se vocé resolve comprar um automaével e financia-lo; entdo, o dinheiro do financiamento é
um valor positivo entrando em seu caixa. Cada prestacdo que vocé paga pelo empréstimo é um
fluxo negativo em seu caixa.

O inverso é verdadeiro para a financiadora. Ao emprestar uma quantia para financiar o seu
automoével, o dinheiro flui negativamente do caixa da financiadora. Por outro lado, cada prestacao
que vocé paga é um fluxo positivo no caixa da financiadora.

Esta convencdo é importante, pois precisamos saber em que dire¢cdo o dinheiro esta fluindo. Se
vocé deixasse de pagar as prestacdes do financiamento a financiadora teria um balanco negativo,
pois o dinheiro deixou de ser pago. Em outras palavras, o dinheiro deixa de fluir como ele deveria.

O Excel utiliza estas convengdes para retornar os valores calculados em diversas funcoes.
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Se vocé deseja visualizar um fluxo de forma positiva apenas isso pode ser facilmente feito. Porém,
vale salientar que vocé precisa estar ciente da diregdo que o dinheiro flui.

Observe a figura abaixo:

BS - & =-PGTO(BZ,B3;B1)
A, B [

1 alo 5 ado R% 000,00
2 |Taxa mensal 2 A0%
3 |Mper 36
4

S PGTO (%36 R% 212,26
5]

O que ela te diz? Com o valor financiado positivo e um PGTO positivo, esta planilha sugere que
ambos os fluxos sao positivos. Porém, este ndo é o caso. Para a financiadora, o valor em B1 deve
ser negativo, pois ela estard recebendo os pagamentos de R$212,26 por 36 meses (fluxos
positivos). O resultado € obtido colocando-se o sinal de (-) antes da funcéo.

Porém, se vocé pegou emprestado os R$5.000,00 o fluxo do empréstimo é positivo e os 36
pagamentos sdo negativos. A forma correta de representar os fluxos acima é:

pis B C ] E F
“alor financiado | BR -5.000,00 YYalor financiado | BRF 5.000,00
Taxa mensal 2 A0% Taxa mensal 2 A0%
Mper 36 Mper 36

= O e | LD D —

Primeiro o dinheiro sai do caixa da financiadora (-) e entra em seu caixa (+) como mostra a seta na
figura. Apds o fechamento do contrato, o dinheiro comecga a fluir de seu caixa (-) para o caixa da
financiadora (+).

Enquanto que de seu ponto de vista pode ndo fazer uma diferenca na forma como os valores séo
representados, observe que do ponto de vista da financiadora isso € crucial. Observe que ao ter um
fluxo negativo de R$5.000 a financiadora espera fluxos positivos de R$212,26 por 36 meses. Se em
algum ponto os fluxos forem interrompidos, a financiadora cumpriu com a obrigagéo dela logo de
inicio (pagando os R$5.000 a vocé), mas vocé deixou de cumprir com a sua obrigagdo a partir deste
ponto. A interrupgéo deste fluxo de caixa € a inadimpléncia que vocé certamente ja ouviu falar.

Agora, cologue-se no lugar da financiadora. Se vocé esperasse um fluxo positivo de R$212,26 todo
més e de repente ele parasse de entrar, o que vocé faria? Certamente, vocé teria que encontrar
uma forma de cobrir esta repentina quebra no fluxo.

Embora o exemplo seja simples, ele serve para ilustrar a importancia da definicao correta dos fluxos
de caixa, isto em, quem paga € quem recebe. E quem paga quando e recebe quando.

1.2.  ASSEGURANDO QUE SEUS PERCENTUAIS SAO ENTRADOS CORRETAMENTE

Uma questdo que pode parecer 6bvia, mas que muitos, erram diz respeito aos percentuais. Os
valores percentuais podem ser escritos na formas, centesimal e unitaria. Quando os valores sao
escritos na forma centesimal, precisamos nos atentar para o fato de que 5% é, na verdade, 5/100 ou
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0,05 na forma unitaria.
Quando falamos da forma centesimal o sinal % ¢é utilizado para indicar o montante em percentual.

O Excel trabalha com as duas formas e precisamos saber como ele reconhece cada uma. Ao entrar
um valor percentual em uma célula vocé pode entrar com o sinal % ou sem ele. Observe a figura
abaixo:

A1 - f 5%
A BE | ¢ |
1 5% 5
2 | |

Na célula A1 temos o valor 5% e na célula B1 o valor 5. Enquanto o primeiro encontra-se na forma
centesimal (com o sinal %) o segundo encontra-se na forma unitaria. Embora os valores possam
aparentar a mesma coisa, eles ndo sdo. Na forma unitaria o valor 5 representa 500% na forma
centesimal. Isto ocorre porque os valores devem ser representados por cada cem unidades ou por
cento.

Assim sendo, para que B1 possa representar 5% o valor na célula deve ser 0,05. Ao formatar este
valor unitario para a forma centesimal ele sera mostrado como vista na célula A1 da figura anterior.
Isso gera um novo problema quando o assunto é arredondamento de percentuais.

1.2.1. Arredondando percentuais e decimais corretamente

A préxima questdo diz respeito ao arredondamento de percentuais e decimais. Para arredondar
R$10,4567 para duas casas decimais iniciamos da direita para a esquerda e arredondamos para
R$10,46.

E se o valor fosse cotado em percentuais, isto &, 10,4567%? Como arredonda-lo? Como
reconhecemos 4567 como sendo a parte “decimal” deste percentual, utilizamos o mesmo processo.
Porém, o Excel ndo é capaz de fazer esta distingao visual que fazemos. Para o Excel, o valor
10,4567% é tratado visualmente na forma centesimal e internamente na forma unitaria. Portanto, ao
tentar arredondar o valor acima para duas casas decimais vocé obtera o seguinte resultado:

A - £ =ARRED(10,4567%2)
A E | ¢ | D |
1 1000%]

Para o Excel, o que deve ser arredondado é 0,104567 (o equivalente a 10,4567% na forma
centesimal). Arredonde este valor para duas casas decimais e vocé obtém 10% ou 0,10. Para se
fazer o arredondamento corretamente, vocé precisa adicionar duas casas ao arredondamento
desejado na forma unitaria.

Neste caso, vocé precisa arredondar para 4 casas decimais para obter o resultado desejado:

Al - A =ARRED{10,4567 %:4)

A BE | ¢ | D |
1 10,45%
]

2

Para mostrar o percentual por completo, ele teria que ser arredondado para 6 casas.

Finalmente, observe que arredondamento ndo € a mesma coisa que formatacao para n casas
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decimais. Ao arredondar para 6 casas e formatar para 2 casas o valor utilizado em calculos futuros é
o do arredondamento, ndo o da formatacao.

Para que isso possa ser mais bem visualizado, veja a figura:

Al « A =ARRED(10 4567 %:4)
A E | ¢ | D |
1 10 4600%]
2

O arredondamento é para quatro casas e a formatagéo é percentual com 4 casas. Ja a figura abaixo
mostra um arredondamento para 6 casas e formatagio para 2 casas:

A1 - A& =ARRED[(10 4567 % 5)
A E | ¢ | o | E | F | 6 | H |
] . -
; R Formatar células [7](x]
i Marmero | Alinhamento Fonke Borda Padréies || Protecdo
= Categoria; Exemplo
Geral 10,46%
b MUmera
/ M':'E'jf‘ Casas decimais: 2 £
g Zontabil
g Data
Hora
10 Porcenkagem
14 Frar 30 i

Estas sdo diferengas sutis, mas que podem provocar grande confusdo e problemas sérios nos
calculos.

2. PRINCIPAIS COMPONENTES DE UM CALCULO FINANCEIRO

Todo é qualquer calculo financeiro possui componentes que sdo comuns a todos. Por exemplo, o
componente tempo esta presente em qualquer calculo financeiro. Vocé ja ouviu a expressao “tempo
é dinheiro”? Pois bem, tempo € dinheiro porque ele pode ser utilizado para ganhar dinheiro.

Se vocé gasta uma hora apresentando uma palestra, vocé recebe por aquele tempo gasto. Se vocé
empresta R$1,00 por um ano vocé espera receber este valor de volta mais uma taxa de juros, pois
em um ano R$1,00 vale menos do que ele vale hoje.

Outro componente € a taxa de juros. A taxa de juros € a remuneragao recebida pelo individuo ou
instituicdo que empresta uma quantia qualquer a terceiros.

Observe que no exemplo do tempo ha outro componente implicito: o capital. O R$1,00 refere-se ao
valor principal do investimento/empréstimo. Ele pode vir como um valor presente para se calcular o
valor futuro ou vir como um valor futuro para se calcular o valor presente.

Os principais componentes de um calculo financeiro sao:

+ Capital (VP ou VF)

O capital refere-se a soma de dinheiro sobre a qual a taxa e tempo incidirdo. Um principal de R$1,00
pode gerar uma gama infinita de VPs e VFs, pois podemos utilizar uma combinacao infinita de taxa
e tempo.

» Taxa (nominal ou efetiva)
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A taxa é a remuneracdo recebida sobre o capital. Ao depositar dinheiro em sua conta corrente,
poupanga, etc., vocé esta adiando o seu consumo para um futuro qualquer. Durante este periodo, o
seu banco paga uma remuneragao para utilizar o seu dinheiro. Como o banco corre um risco toda
vez que um empréstimo é feito, o banco também recebe uma remuneragéao por tal risco.

» Tempo

Além do valor intrinseco do dinheiro, ainda temos o valor de tempo. Quanto mais longe for o
horizonte do recebimento de uma quantia, menor sera seu valor. Embora seja uma boa idéia poupar
para sua aposentadoria € uma péssima idéia colocar esta poupang¢a embaixo do colchao.

Melhorando os conceitos:

* Taxa: refere-se a taxa de juros aplicada sobre o investimento/empréstimo. A taxa pode ser nominal
ou efetiva; porém, é necessario atentar para o tipo de taxa cotada em relacao a nper.

Se a taxa cotada € anual nominal e nper € para pagamento mensal, entdo, a taxa deve ser
proporcionada por 12 meses. A taxa pode ser proporcionada para qualquer periodo desde que ele
seja refletido em nper.

* nper refere-se ao numero total de pagamentos sendo efetuados.

* Pmt (pagamento) refere-se aos fluxos de caixa do investimento/empréstimo. Pmt ocorre a cada
periodo de nper. Se nper € igual a 12, entdo, o valor de pmt ocorrera 12 vezes.

* VP refere-se ao valor presente do investimento/empréstimo.

* VF refere-se ao valor futuro de um valor presente (VP) ou fluxos de caixa pmt ou uma combinagao
dos dois.

Férmulas
As férmulas abaixo sao relagbes entre as variaveis mostradas acima, salientando que utilizaremos
o prazo igual a 1.

Férmula 1: VF=VP +J Obtém-se o Montante ($)

Foérmula 2: J = VP~ Obtém-se os Juros de um periodo($)
Foérmula 3: VF = VP*(1 +i) Obtém-se o Montante de um periodo($)
Férmula 4: i=(VF/VP)-1 Obtém-se taxa de juros (% taxa ou decimal)
Férmula 5 i=J/VP Obtém-se a taxa de um periodo

O resultado das férmulas 4 e 5 serdo decimal para transforma-las em percentual basta multiplica-
las por 100.

Exemplo:
Tomo um empréstimo de R$10.000,00 (VP) sendo a taxa de juros de 15% a.m.
(). Quanto sera o montante desta operagéo no final de um més?

Primeiramente devo ter em mente a férmula correta, que no caso é a férmula 3, onde é expresso

que VF = VP*(1+ i), ou seja, VF é o montante, VP é o valor do empréstimo, i € taxa de juros
aplicada na operacéo.
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@_] Arquive  Editar  Exibir  Inserir  Formatar  Ferr:

=" BRSNS N -

B3 - A& =B1*(1+B2)
A | B C© |

Valor Presente (VF) 10.000,00

Taxa de Juros (i) 15.00%

Valor Futuro (VF) I 11.5[][].[][]!

S PO Y J

Note que a célula B1 corresponde ao valor presente (VF), a célula B2 corresponde a taxa de juros
(i), portanto a célula B3 deve ser formulada como: =B1*(1+B2)

2.1.  ATINGIR META

Atingir meta faz parte do conjunto de comandos algumas vezes chamado de ferramentas de
analise hipotética (analise hipotética: um processo de alteragdo dos valores em células para saber
como essas alteracdes afetam o resultado de férmulas na planilha. Por exemplo, variar a taxa de
juros usada em uma tabela de amortizagdo para determinar o valor dos pagamentos.). Quando
vocé conhece o resultado desejado de uma formula (férmula: uma seqiéncia de valores,
referéncias de células, nomes, fungdes ou operadores em uma célula que juntos produzem um
novo valor. Uma férmula sempre comega com um sinal de igual (=).) Unica, mas ndo conhece o
valor de entrada que a férmula precisa para determinar o resultado, vocé pode usar o recurso de
atingir meta disponivel através do clique em Atingir meta no menu Ferramentas. Enquanto esta
atingindo a meta atingir meta: um método para encontrar um valor especifico para uma célula
ajustando o valor de outra célula. (Quando a meta é atingida, o Excel varia o valor em uma célula
que vocé especifica até que a féormula dependente dessa célula retorne o resultado desejado.), o
Microsoft Excel varia o valor em uma célula especifica até que uma férmula dependente daquela

célula retorne o resultado desejado.
Crvalar da cilula B4 éo

re=zultado da farmula
PGTOCBIMN2;B2;B81).
A i]
1 | “alor do empréstimo RE100.000
2 | Prazo em meses 150
3 | Taxa de juros 2%
4 | Pagamento L L(RES00,0070

Ameta & delerminar & taxa de
juros da célula B3 com hase
no pagamento da célula B4

Por exemplo, use Atingir meta para alterar a taxa de juros na célula B3 de forma incremental até
que o valor do pagamento em B4 seja igual a R$900,00.

3. REGIMES DE CAPITALIZAGAO

Regime de capitalizacido é a forma em que se verifica o crescimento do capital, este pode ser pelo
regime de capitalizacdo simples ou composta.

No regime de capitalizagao simples os juros séo calculados utilizando como base o capital inicial
(VP), ja no regime de capitalizacdo composta as taxas de juros sdo aplicadas sobre o capital
acumulado dos juros.

Exemplo:
Empréstimo de R$ 10.000,00 por cinco meses, a taxa de 10% a.m.
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£{ Microsoft Excel - Eugénio

@_] Arquive  Editar Exibir Inserir Formatar Ferramentas Dadoes Janela Ajuda
A== WEWE N WV v« W THEC Wi A IR N e N 8 == WY1 W A ] b
J10 b e
A B | C D lEl F | G [ H I

1 |Valor Presente (WP 10.000.00

2 |Taxa de Juros (i) 10,00%

3 |periodo 5 meses Juro simples juro composto
4 n Juro Montante n Juro Montante
IS 0 0,00 10.000,00 0 0,000 1000000
lE= 1 1.000,00 11.000,00 1 1.000.00 11.000,00
I 2 1.000,00 12.000,00 2 1.100,00  12.100,00
[ 3 1.000,00 13.000,00 3 1.210,00  13.310,00
Lt 4 1.000,00 14.000,00 4 1.331.00 14 641,00
10 | 5 1.000,00 15.000,00 5 1.464.10 16.105.10
11
3.1.  JUROS SIMPLES

O regime de capitalizagdo simples mostra que o capital aumenta de forma linear.
Em nosso pais este regime de capitalizagao ndo é muito utilizado por instituicoes financeiras, pois
com o regime de capitalizagdo composta se obtém lucros maiores em empréstimos.

Formulas
J=VP*i*n (juro = Capital x taxa x periodo)

Como montante é igual a Capital + juros, temos:

VF=VP* (1+in)
EXEMPLO

Os Bancos cobram 4,5% ao més (juro simples) para pagamentos em atraso de duplicatas.

Calcular o montante de liquidagado das duplicatas abaixo.

Valor Duplicata Vencimento Pagamento
R$ 20.000,00 01/08/2008 21/09/2008
R$ 30.000,00 10/08/2008 21/09/2008
R$ 50.000,00 17/08/2008 21/09/2008

Montante
?
?
?

1 Microsoft Excel - Eugénio

@_] Arquive  Editar Exibir  Inserir  Formatar  Ferramentas  Dados  Janela  Ajuda
HRN=1" NERENIS RN A W N B A RACRAE Y RE 1% 1)
J11 - I
A | B | C | D | E | F
l Taxa 4 50% més
3 |Valor Duplicata |Wencimento Pagamento | Dias atraso Montante
4 R5 20.000,00 01/08/2008 21/09%2008 51 RE 21.530,00
5 R 30.000,00/10/08/2008 21/09/2008 42 RE 31.690,00
b RS 50.000,00 17/08/2008 21/09/2008 35 RE 62 625 00
7 | B 100.000.00 R5 106.045.00
8

Lembre-se de formatar as células nos formatos devidos, vencimento e pagamento no formato

data, e as demais como moeda.
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3.2.  HOT MONEY

Sao empréstimos de curtissimos prazos que os bancos fazem as empresas. Estas recorrem a
essa fonte de recursos para ajustar seus fluxos de caixa.

Muitas vezes chamado de “dinheiro quente”.

A taxa de juros do HOT MONEY apresenta-se “linearizada”, pois € apresentada na forma de taxa
mensal ao dia Util ou taxa de OVER, ou seja, a taxa efetiva de um dia util multiplicada por 30 dias
(convengao de mercado)

£ Microsoft Becel - Eugénio

@_] Arquive  Editar Exibir  Inserir  Formatar Ferramentas Dados  Janela
= W= AN~ T - e W e « M I - | 3 -
HB - A
A B C D E E
1 |A B C O =Cr30 E=DxB
M® de dias [N® de dias |Taxa Mensal (Taxa linear |[Taxa efetiva no
2 |corridos uteis do Hot ifoney (diaria periodo
3 1 1 6 97812% | 0.232604% 0,232604%
4 2 2 6.,98624% | 0. 232875% 0,465749%
5 3 3 6.99437%| 0.233146% 0.698437%
6 4 4 T.00251%| 0 233417% 0.933668%
T 5 5 7.01066%| 0,233689% 1,168444%
a (5] 5 5.84222%( 0.184741% 1.168444%
9 i 5 5 00762% | 0.166921% 1.,168444%
n
3.3. JURO EXATO E JURO COMERCIAL

Para juro exato temos que utilizar o numero de dias do calendario, entretanto o mercado utiliza o
numero de dias do més sendo 30 e 0 ano com 360 dias, portanto ao calcular juros onde datas sao
mencionadas devemos fazer o ajuste conforme o exemplo abaixo.
=DIAS360(“15/8/2002";"15/11/2002”), resulta em 90 dias

="15/8/2002"-“15/11/2002", resulta em 92 dias

3.4. JUROS COMPOSTOS

Neste método o calculo é efetuado através do método exponencial, ou seja, juros sdo computados
sobre os juros anteriormente calculados.

Férmulas:

VF=VP* (1+i)*n Montante
VP=VF/(1+i)*n Presente
i= (VF/VP)M(1/n) — 1 Taxa
n=log(VF/VP)/log(1+i) Periodo

O Excel possui varias fungbes prontas para calcular todos esses valores, mas € importante que
saibamos manipular as férmulas, pois muitas vezes é mais facil construir uma férmula que gravar
a aplicagao de cada fungao, vou deixar para cada um fazer a sua escolha. Mais tarde veremos
como cada funcao pode ser usada.
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EXEMPLO

Tomo um empréstimo de R$100.000,00 por 120 dias, a uma taxa de 3,5% a.m. Qual seria o
montante a ser desembolsado para o pagamento do empréstimo?

F3 Microzoft Excel - DEFAZZID

Editar Exibir  Inserir  Formatar  Ferrame
DeEds &V w- @ s -2

B4 - e =B17(1+B3)"62
A | B | i
1 WALOR EMPRESTIMG | RS 100.000,00
2 |PRALOD GF‘EHAQ&O 4
3 | TARAJUROS (a.m.) 3 .60%
4 [vALOR VENCIMENTO | R§ 114.?52,3E|!
5

Em diversos casos vocé tera o valor final e necessitara do valor inicial, neste caso teremos que
utilizar o recurso atingir meta.

1° PASSO
grouirvo  Editar  Exibir  Inserir Eormatar  F
e @ S| &V v | @) E -
SOMA * X o K =B1*1+B3)"EL

A | B |
1 [WALOR EMF‘RES'I:IMCI
2 |PRAID OPERALCAD
3 |TARA JURDS (a.m.) 3 .60%
4 |VALOR WYENCIMENTO |=B1*(1+4B3)82 |
2° PASSO
Selecione no menu a fungdo FERRAMENTAS, e a opgao ATINGIR META.
Atingir meta ed |
Definir célula: |B4 ik_l
Para walor: |114752,30
alkernando célula: IBl EY
(] 4 I Cancelar |
3° PASSO

Depois de digitado os campos solicitados Definir célula: célula onde serd mostrado o resultado.
Para valor: valor utilizado como base de calculo.
Alternando célula: célula onde a formula é informada para calculo.

2%

Statuz do comando atingir meta

Akingir Meta com a célula B4

encantrou uma solucdo.
Cancelar
Walor de destino: 114752,3

Yalor akual: R4 114,752,320 Etapa

e
_om |
o |

Fausar:
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Cliqgue em OK e o resultado sera posicionado na célula B1.

EXEMPLO
Necessito da taxa de juros aplicada na operagéo financeira.

Fd Microzoft Excel - DEFAZZID

grouirvo  Editar  Exibir  Inserir  Eormatar  Ferramentas

DEES &% B - & =-582 il

B5 - f =(B4/B114(30/(B3-B2))-1
A | E | C

1 |vALOR EMPRESTIMO | R$  10.000,00

2 |DATA APLICACAD 13402102

3 |DATA RESGATE 17104102

4 WVALOR RESGATE R§ 10,965 42

5 |Taxa JUROS (am) | 4.50%0

R

Lembre-se de formatar as células B1 e B4 como moeda, B2 e B3 como data, e B5 como
percentual.
A férmula utilizada na célula B5 é =(B4/B1)"(30/(B3-B2))-1

EXEMPLO
Necessito calcular o prazo de uma aplicacao

Fd Microzoft Excel - DEFAZZIO

grouirvo Editar  Exjbir  Imserir  Eormakar  Ferramentas De

DRSS &Y B o-@=-F2 il

B4 - A =(LN{E2)-LN{B1I/LN(T+B37)

A | B | C

1 [vALOR EMPRESTIMO  R$  1.000,00

2 WALOR FUTURO R$  3.000,00

3 | TaNA JUROS fa.m) 4 80%

4 |PRAZO 23 43277008IMESES

5 % 30

B 702,9831023 DIAS

7

4. ASSISTENTE DE FUNGAO

Um item relevante do Excel é o assistente de fungbes onde se encontra formulagées matematica,
trigonométricas, estatisticas, financeiras entre outras. Para acessar esta fungédo basta acionar o
menu INSERIR e selecionar a op¢gao FUNCAO (fx).
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Inserir IE-:urmaI:ar Ferrament.

E| CElulas. .. l

Linhas

I w7

Colunas

Planilha

[H_], arafico. ..

Simbola. ..

|Jﬁg Fungdo... |I

Morne 3

°d  Comentario
Figura 3
i, Diagrama...

Chieta, ..

¥ Hiperlink...  Ctrl+K

Para calcular o valor futuro selecionamos a categoria Financeira e a fungdo VF, neste instante
abrira um assistente onde informaremos os valores de taxa, periodo, pagamento, valor presente e
tipo, efetuado este procedimento o Excel ira calcular o resultado desejado.

EXEMPLO

1° PASSO

Construa a planilha abaixo

E3 Microzoft Excel - DEFAZZID

Arguivo  Editar  Exibir  Inserir  Formatar

DeEds &v B < @& =-

B4 v f
A | E |

1 |vALOR EMPRESTIMC | R$ 80.000,00
2 |PRAZO OPERACAD 3
3 |TaxA DE JUROS (a.m.) 5 5%
4 |VALOR VENCIMENTO | |
g

2° PASSO

Posicione o cursor na célula onde sera exibido o resultado, selecione o menu INSERIR, selecionar
a opgao FUNCAO, em seguida selecione a categoria FINANCEIRA e a fungéo VF.
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Argumentos da funcao

Taxa |EHEE ~: | - 00565

MNper IBz

Pgto |0

Wp |-B1

Tipa [0

=3
:k_]=
%] = -so000
*|= 0

94340, 56397

Retorna o valor futuro de um investimento com base em pagamentos constantes e periddicos e

uma kaxa de juras conskante,

Taxa & ataxade juros por periodo, Por exemplo, use 6%:/4 para pagamentos

krimeskrais a uma taxa de 6% TPA.

Resultado da farmula =  R$ 94.340,57

fijuda sobre esta funcdo

(] 4 I Cancelar

Pronto seu montante (VF) ja esta calculado.

5. DEU ERRO NAS MINHAS CONTAS ... E AGORA?

15

Tirando os erros cometidos diretamente nos calculos tais como insergao incorreta da taxa
proporcionada em relagdo ao tempo do investimento, sinais incorretos, etc., ainda ha aquela

situac&do onde parece que suas contas simplesmente ndo resultam no valor esperado.

Na area financeira, vocé deixe os arredondamentos para o final.

Em muitos casos, vocé vera valores nas células que quando somados resultam em algo diferente do

esperado. Por exemplo:

Ad - B =S0OMAATAT)
A |
1 | R% 3565 | RE 35BS
2 | F§ 3632 R§ 3632
3 | R} 3701 RF§ 37 01
4

[y

Se vocé somar a coluna “A” manualmente, vocé deveria obter o valor contido na célula B4. Tanto a
célula A4 quanto a célula B4 contém a funcdo SOMA que é utilizada para somar os intervalos A1:A3
e B1:B3 respectivamente. Entdo, por que o primeiro caso retorna um centavo a mais que o

segundo?

Quando o Excel efetua calculos em uma planilha ele utiliza a maior precisao contida na célula. Ao
passo que o intervalo A1:A3 utiliza a precisdo completa dos valores digitados o intervalo B1:B3

utiliza um precisao até a segunda casa decimal:
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Bl - A =ARRED{A1;2)
A E c |
R$ 3564995745990 | R$ 35,650000000000 )
R$ 36,321457863000 R$ 36 320000000000
R 37 014945690000 R$ 37 010000000000
RS 108,99 RS 108,98

de LD B —

|

Os valores contido no intervalo B1:B3 s&o arredondados utilizando a fungdo ARRED() para corrigir
os decimais.

Mas a pergunta é: devo arredondar logo no inicio ou no final do calculo? A sugestao €, em calculos
financeiros, vocé deve fazer os arredondamentos somente no final. Portanto qualquer valor
intermediario deve ser considerado com a precisdo maxima. A figura abaixo mostra onde deve ser
arredondado:

= - & =ARRED(SOMAETE:Z)
E | F | G
RE 25 B4995374559990  RE 35 RS0000000000
Rf 56,321457863000  R§ 36,320000000000
Ry 37 014245690000 | EF 37 010000000000
4

& |

O arredondamento dos calculos intermediarios resulta em precisao inferior dos seus calculos. Vocé
observara isso com frequéncia quando estiver calculando percentuais. Como os valores séo
mostrados na base centesimal, se o arredondamento ocorrer durante os passos intermediarios a
diferenca final no percentual pode ser relativamente grande em relagéo ao percentual inicial:

(AR RN e

D3 - fe =ARRED(LMARRED(BS, 2WARRED(BZ21),4)
A B C O E

1 Data Valor Cota Retorno-log Arred{Retorno-log;4)

2 170105 2 05745700

3 18/01/05 202549600 -1 5675586650204100% -1, 47 %!

4 19/01/05 201655500 -0 44239955596552520 % -0,49%

] 20/01/05 198540800 -1 556E175360639700% -1,50%

5] 21,/01/05 195562688  -1,5113637810048200% -1,52%
sl 24105 2 017 3540 ™

PRI T 2 26083000 0,7693551392353940% 0,89%

23 24/0205 2 32624500 2 55857 353046027900 % 3,05%
29 25/02/05 234551100 0,8247479139768110% 0,85%
30 28/0204 230768000 -1 303932267 279500% -1,72%
3 01,0305 2 2R9R2300 -1 BA33414937608200% -1,75%
32 0203105 228272300 05753057 193050790 % 0,44%
33 030305 235085500 2 945259997 5453500 % 3.02%
34 Média diaria 0,4301013970831040% 0,42%
35
aB Diferenga dia 0,01%
a7 Diferenga més 021%
a8 Diferenga ana 2 A08%
39

Iniciando o arredondamento no valor das cotas e arredondamento o retorno, o valor final € menor.
Observe que 0,01% é cerca de 2,35% do retorno diario.
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Portanto, é importante que qualquer célculo financeiro leve em consideracdo todas as casas
decimais possiveis nos calculos intermediarios. O arredondamento deve ocorrer apenas no calculo
final.

Do ponto de vista de um individuo qualquer, talvez tal discrepancia ndao faca a menor diferenca.
Contudo, se vocé trabalha na area financeira e efetua milhares de calculos como este, comece a
somar cada centavo perdido e vocé rapidamente chega a conclusdo que a melhor opgéo é
realmente efetuar o calculo com o maximo de precisdo possivel nos calculos intermediarios e
somente no final fazer o ajuste necessario em termos de arredondamento.

6. AVALIANDO TAXAS NOMINAIS, EFETIVAS E EQUIVALENTES

Taxas podem causar muita confusdo. Ha varias formas de se cotar uma taxa: elas podem ser
nominais anuais, semestrais, mensais, diarias, etc. Podem ser efetivas anuais, trimestrais, mensais,
semanais, diarias, etc. Ou podem ainda ser equivalentes.

E importante compreender o tipo de taxa sendo utilizada, pois o Excel ndo tem um método de
verificacdo de taxas. O que vocé precisa ter em mente quando utilizar as fungbes do Excel é que as
taxas devem ser proporcionais a ocorréncia do pagamento.

Por exemplo, se alguém Ihe passa uma taxa nominal anual de 10% a.a, mas a capitalizagéo ocorre
mensalmente vocé precisa proporcionar 10% por 12 (numero de meses no ano). Se a taxa fosse 1%
ao més e capitalizada diariamente, vocé precisa proporcionar 1% por 21 dias uteis (ou a fragédo
referente ao nimero de vezes que a taxa sera capitalizada no més).

6.1. TAXAS NOMINAIS

Taxa nominal é aquela que possui valor de face. Imagine uma nota de R$10, quanto ela vale? A
resposta que parece ser 6bvia é que uma nota de R$10 vale R$10. Mas sera que vale mesmo?
Uma nota de R$10 somente vale R$10 porque vocé acredita que ela vale os R$10, em outras
palavras, o valor é fiduciario e mais nada.

Quando uma passagem de Onibus passa de R$1,00 para R$2,00 os seus R$10 ndo valem mais a
mesma coisa, embora seu valor de face continue o mesmo. Antes, ela pagava dez passagens de
Onibus. Agora, ela paga apenas cinco passagens. Embora vocé saiba que a nota ainda tenha o
mesmo valor de face, vocé também sabe que ela compra menos do que antes.

Este valor de face é o seu valor nominal.

A taxa nominal nada mais é do que isso. E uma taxa que no é real. Se vocé fosse receber 1% de
juros ao més a taxa nominal para o ano seria 12% (12*1%); porém, esta ndo é a taxa realmente
recebida. Desta forma, eu poderia dizer que vocé recebe 12% de juros ao ano, taxa nominal, mas
até a realizacdo da capitalizacdo esta taxa tem apenas valor de face, pois ndo sera este o valor
recebido ou o valor real da taxa.

Mas como reconhecer uma taxa nominal? E por que as pessoas falam de taxas nominais ao invés
de efetivas?

Reconhecer um taxa nominal é bem simples. Procure apenas pelo valor de face do custo do
dinheiro. Por exemplo, se vocé tem uma taxa mensal para pagamentos mensais, a taxa sera efetiva,
pois existe o “casamento” entre a proporcao da taxa e o periodo. Se por outro lado a taxa € anual e
0 pagamento é mensal vocé estara observando uma taxa nominal (a menos que seja informado o
contrario).
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As pessoas utilizam taxas nominais pelo mesmo motivo que usamos as notas de R$10 quando elas
ja ndo possuem o mesmo valor que 10 anos atras. Se cada nota no mercado representasse o seu
valor naquele momento no tempo, a Casa da Moeda do Brasil teria que imprimir e distribuir notas a
cada segundo, pois o processo de desvalorizagao € continuo.

Colocando este paragrafo no contexto da taxa nominal, com uma taxa nominal cotada para o ano
inteiro, vocé pode proporcionar para qualquer periodo dentro do ano para encontrar a sua taxa
efetiva, isto €, o quanto realmente custa o dinheiro. Caso contrario, vocé teria que prever todas as
condi¢des e combinagdes possiveis de taxas dentro do ano. Com uma taxa unica para o ano, basta
proporcionar para o periodo desejado quando ele surgir e se surgir.

No Excel, a taxa nominal é calculada utilizando a fungdo: NOMINAL (taxa_efet,npera)’.
Onde: taxa_efet é a taxa de juros efetiva.
Npera é o numero de periodos compostos por ano.

Comentarios:

Npera é truncado para que aparega como um numero inteiro.

Se qualquer um dos argumentos nao for numérico, NOMINAL retornara o valor de erro
#VALOR!.

Se taxa_efet < 0 ou se npera < 1, NOMINAL retornara o valor de erro #NUM!.

Ou seja, primeiro argumento é a taxa efetiva e o segundo o numero de periodos que sdo compostos
no ano.

Obs. O periodo pode ser qualquer coisa. Contudo, se a taxa nao estiver na mesma base o resultado
nao sera o esperado

6.1.1. Exemplos desenvolvidos passo a passo

Abaixo desenvolvo varias questdes envolvendo taxas nominais.

a) Um investimento oferece uma taxa de 1% efetiva ao més. Qual a taxa nominal para o més?
Observe que a taxa é cotada para o més. Considerando um més de 21 dias uteis podemos
facilmente encontrar a taxa nominal para 0 més.

=NOMINAL(1%;21)

Para utilizara esta funcdo instale o suplemento Ferramentas de andlise: Ferramentas/
Suplementos.

C4 - B =NOMINAL(B2:B3)
| A | B T | D
1 |Parametro  Valores Resultado
2 |Taxa efetiva 1%
3 |Periodo 21
4 ID.EHEE?%!
[

b) Vocé decide fazer um financiamento de seu novo carro. Os juros efetivamente cobrados pela
financeira somam 127% ao ano. Se o pagamento € mensal, qual a taxa nominal anual?

=NOMINAL(127%;12)

!Para utilizara esta funcao instale o suplemento Ferramentas de analise: Ferramentas / Suplementos
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4 - #= =NOMIMAL(B2:B3)

Toxaehba | 127%
Pernodo 12

IB4.B4301%!

c) Se a taxa efetiva mensal é 1,5% qual a taxa nominal anual?

Sl Ldipa ] —

=1.5%*12 = 18%
Ou
=NOMINAL(1,015*12-1;12)

d) Vocé investe R$1.100 e recebe R$1.855,23 depois de 2 anos. Se a taxa de juros foi composta
mensalmente, qual a taxa nominal anual deste investimento?

Taxa efetiva mensal =n (Ej -1
VP

Onde VF = valor futuro => 1,855,23
VP = valor presente => 1.100,00
n = numero de meses => 24 meses

Entao temos:

taxa efetiva = 24[(%) -1 =0,022018 = 2,2018% ao més. Para calcular a taxa nominal

anual multiplica-se por 12, totalizando 26,4216% ao ano.

No Excel, nés utilizamos a fungdo TAXA para resolver o mesmo problema:

A funcdo TAXA retorna a taxa de juros por periodo de uma anuidade. TAXA é calculada por
interagdo e pode ter zero ou mais solugdes. Se os resultados sucessivos de TAXA nao
convergirem para 0,0000001 depois de 20 iteragoes, TAXA retornara o valor de erro #NUM!.

TAXA(nper;pgto;vp;Vvf;tipo;estimativa)
Onde:
Nper € o numero total de periodos de pagamento em uma anuidade.

Pgto é o pagamento feito em cada periodo e ndao pode mudar durante a vigéncia da anuidade.
Geralmente, pgto inclui o principal e os juros e nenhuma outra taxa ou tributo. Se pgto for omitido,
vocé devera incluir o argumento Vf.

Vp € o valor presente, o valor total correspondente ao valor atual de uma série de pagamentos
futuros.

Vf é o valor futuro, ou o saldo, que vocé deseja obter depois do ultimo pagamento. Se vf for
omitido, sera considerado 0 (o valor futuro de um empréstimo, por exemplo, é 0).

Tipo é o numero 0 ou 1 e indica as datas de vencimento.
Definir tipo para Se os vencimentos forem
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0 ou omitido No final do periodo
1 No inicio do periodo

Estimativa é a sua estimativa para a taxa.
Se vocé omitir estimativa, este argumento sera considerado 10%.

Se TAXA nédo convergir, atribua valores diferentes para estimativa. Em geral, TAXA
converge se estimativa estiver entre 0 e 1.

Comentarios

Certifique-se de que esteja sendo consistente quanto as unidades usadas para especificar
estimativa e nper. Se vocé fizer pagamentos mensais por um empréstimo de dois anos com juros
de 12% ao ano, utilize 12%/12 para estimativa e 2*12 para nper. Se fizer pagamentos anuais para
o mesmo empréstimo, utilize 12% para estimativa e 2 para nper.

Exemplo

Observagao O numero de anos do empréstimo é multiplicado por 12 para se obter o nimero de
meses.

No nosso exemplo

TAXA(nper;pgto;vp;Vf;tipo;estimativa) => TAXA(2*12;0;-1100;1855,23;0)*12

- H =TAXA(BS"B4.0.-B3.B2:0)"12
B | C | D |

2 RE 1.855.23

3 RE 1.100.00

4 2

5 |m 12

B Calculo 26.422%

i Fungdo Taxa I 25.422%!

R

e) Um investimento de 21 dias retorna R$775,61 por um investimento inicial de R$716. Qual a taxa
nominal mensal?

taxa efetiva = (211/ 7;?,661 - 1) =0,003815 = 0,3815% ao dia. Para calcular a taxa nominal
mensal multiplica-se por 21, totalizando 8,0122% ao més.

No Excel, utilizamos a fungdo TAXA para resolver o mesmo problema:
=TAXA(21;0;-716;775,61;0)*21

NB: Neste exemplo, um erro comum ocorre. Geralmente, a tendéncia é tratar os valores presente e
futuro com sendo positivo. Porém, ao fazer isso a funcao retornara o erro #NUM!. Isso ocorre

porque estamos assumindo que nenhum dinheiro sai, isto &, que o fluxo de caixa é somente positivo
tornando impossivel se achar uma solugao para a taxa.
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e o A& =TAXA(B5"B4:0:-B3:B2;0)"B5
A B C D
]
2 VE RE 775.61
3 |V R% 716.00
4 T
5 |m 2
b Calculo 8.012%
7 'Funcdo Taxa I B.D‘IE%!

f) Vocé deposita mensalmente a quantia de R$500 por doze meses. Quando vocé finalmente
resgata o dinheiro, o montante recebido é de R$6.654,13. Qual a taxa nominal anual aplicada neste
investimento?

=TAXA(12;-500;0;6654,13;0)*12

c7 - A =TAXA(BGE"B5-B4.-B3:82:0)"B6
A B C D | E

r
2 |WF R$ 6.654 13
3 (VP R% =
4 |Pgto R% 500,00
5 (T 1
6 (m 12
7 Fungido Taxa I 22;3-‘1[]%!
8

g) Vocé financia um automovel por 48 meses. Se o valor de cada prestagdo é de R$431,23 e o valor
financiado foi de R$16.000, qual a taxa nominal anual aplicada?

=TAXA(48;-431,23;16000)*12

cy i A =TAXA(B6"B5:-B4:-B3:62.0)"B6

_ A B & D

1

2 |VF R =

3 (VP R$ 16.000,00

4 |Pgto -HE 431,23

B E 4

6 |m 12

0 Funcio Taxa I 13;2503%!

R
6.2 TAXAS EFETIVAS

Taxa Efetiva, como o nome sugere, é a taxa efetivamente paga ou recebida. Se um investimento
paga uma taxa mensal de 1% e este é o valor final recebido; entdo, esta é sua taxa efetiva. Por
outro lado, se a taxa fosse cotada como sendo anual nominal, digamos, 12%; entédo, a sua taxa
efetiva anual é dada por:

efetiva = (1 +ij -1

m

Onde m é o numero de vezes que i (a taxa nominal) € composta no periodo. Se a taxa € composta
12 vezes por ano, entao:
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12
efetiva = (1 +%j 1
12

Efetiva = 12,6825% ao ano

No Excel, a taxa efetiva é calculada utilizando a funcdo EFETIVA(taxa_nominal,Num_por_ano)>.
Como o processo é o oposto da taxa nominal, devemos inserir a taxa nominal como o primeiro
argumento da funcéo.

B4 - # =EFETIVA{BZ:B3)
A B ¢ | D
1
2 |taxa nominal 12%|ano
3 |capitalizacdo 12|meses
4 |Taxa efetiva || 12.6825%llano
. &

A importancia da taxa nominal pode ser vista agora. No exemplo acima a taxa efetiva para
capitalizagdo mensal é 12,68%. Se a capitalizagdo fosse diaria, com a mesma taxa nominal
podemos encontrar a taxa anual efetiva:

0 12 252
efetiva = (1 +Ej -1=> taxa efetiva 12,7464% ano

Como podemos ver, para cada capitalizagédo (valor m) ha uma taxa efetiva diferente. Porém, todas
estas taxas convergem para uma unica taxa nominal no ano. Isso facilita em muito o nosso calculo,
pois temos apenas uma variavel para manipular. Imagine a situacao onde vocé deseja elaborar uma
tabela de capitalizacao. Se vocé tivesse que definir uma taxa efetiva para cada periodo vocé teria
mais trabalho do que definir uma taxa Unica para o ano e proporciona-la conforme surgir a
necessidade.

B4 - f =EFETIVA(B2:83)
A B c | D
1
2 |taxa nominal 12%|ano
3 |capitalizacao 252 |dias
4 |Taxa efetiva 12.?455%=an|:|

3.2.1. Exemplos desenvolvidos passo a passo

Abaixo desenvolvo varias questdes envolvendo taxas efetivas. As respostas para estas questdes
podem ser encontradas na pasta de trabalho que acompanha este topico.

a) Um investimento oferece uma taxa nominal 1% ao més. Se este valor € composto diariamente,
qual a taxa efetiva para o més? Assuma 21 dias Uteis no més.

Observe que a taxa é cotada para o més. Considerando um més de 21 dias Uteis podemos
facilmente encontrar a taxa efetiva para o més:

= EFETIVA(1%;21)

? Para utilizara esta fungao instale o suplemento Ferramentas de analise: Ferramentas - Suplementos
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B4 - f =EFETIVA(BZ:B3)
A e ¢ | D
1 |
2 |taxa nominal 1% | mes
3 |capitalizacdo 21|dias
4 |Taxa efetiva 1,Uﬂdﬁ%=mes
C

Que tem o mesmo efeito que:

. 0,01)" . )
efetiva = 1+7 -1=> taxa efetiva 1,0048% més

b) Um investimento oferece uma taxa diaria de 0,075%. Qual a taxa efetivamente recebida na
sexta-feira se o investimento foi feito na segunda-feira

= EFETIVA(0,075%*5;5)

Que tem o mesmo efeito que:

efetiva = (1 + 0,0075)5 -1=>taxa efetiva 0,3756% no periodo

B4 - & =EFETIVA(BZ:83)
A B c |
1 |Parametro Valores
2 |taxa nominal 0.3750%
3 |capitalizacdo 5
4 |Taxa efetiva 0.3?'55%“
5

c) Um investimento inicial de R$750,00 dobra em trés anos. Sabendo que a capitalizagdo foi
mensal, qual foi a taxa média efetiva anual?

Para resolver este problema primeiramente precisamos encontrar a taxa nominal e envelopar este
resultado na funcdo EFETIVA:

ca - fr =EFETIVA{CT.BE)
B

1 Pardmetro  |% ores ___|Re
2 |VE R 1.5600.00
3 VP R% 750.00
4 |Pgto RS -
5T 3
B |m 12
i Mominal 23.32668%
B Efetiva 25,991 %H

Alternativamente:

150(? _ 1} —0,259921 = 25,992% a0 ano.

taxa efetiva = (3

d) Vocé faz um empréstimo pessoal de R$5.000 o qual sera liquidado em 36 parcelas de
R$256,35. O gerente do banco informa que a taxa efetiva do empréstimo é de 45,33%. Esta
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informacao esta correta?
Utilizando a fungao TAXA para resolver o problema, temos:
=TAXA(36;-256,35;5000;0;0)*12

=EFETIVA(TAXA(36;-256,35;5000;0;0)*12;12)

C7 = # =TAXA(B6°B5-B4-B3.52.0)'B6
B C D

1 [Valores. [Resultado

2 RS 3

3 RS 500000

4 RS 256,35

5 3

6 |m 12

7 Nominal 45.3317%)

3 Efetiva 56,0435%)|

]

e) Um investimento qualquer paga uma taxa diaria de 0,06%. Considerando um ano de 252 dias
uteis, qual a taxa efetivamente recebida no final de um ano?

=EFETIVA(0,06%%252;252)
Alternativamente:

=(1+0,0006)"252-1

B4 - f =EFETIVA(B2:83)
A B G
1 |Parametro Valores
2 |taxa nominal 15.1200%
3 |capitalizacdo 252
4 |Taxa efetiva 1&31??%3
E

6.3. EXERCICIOS

a) Um investimento paga uma taxa anual de 16,5% nominal. Se os juros s&o compostos
mensalmente, qual a taxa efetiva anual?
Resp. 17,80%

b) Assumindo que a taxa anterior é capitalizada diariamente, qual a taxa efetiva anual? Assuma
um ano de 252 dias uteis.
Resp. 17,93%

c) Vocé investe R$500 por um més e resgata R$510,15. Assumindo que a taxa é paga
diariamente, qual a taxa efetiva do investimento? Qual a taxa nominal do investimento? Assuma 21
dias uteis no més.

Resp.Nominal 2,03% més  Taxa efetiva 2,0497% més

d) Vocé trabalha em uma financeira e ao fazer o calculo de um financiamento de um automével o
seu cliente Ihe pergunta qual a taxa efetiva anual. Sabendo que o calculo foi efetuado sobre uma
taxa de 2,75% efetiva mensal, qual a resposta para a questao do cliente?

Resp. 38,478% ano
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e) A taxa efetiva para um ano é de 27,75%, qual a taxa nominal anual para a capitalizagéo
mensal?
Resp. 24,7421%

f)  Supondo que a taxa anterior seja capitalizada semanalmente, qual sera a taxa nominal anual?
Resp. 26,053%

g) Indo um pouco mais além, qual seria a taxa nominal anual para uma capitalizagao diaria?
Resp. 24,499 %

h) R$5.000 é descontado para R$4.250 por uma empresa de factoring para um cheque pré-datado

de 90 dias. Qual a taxa de desconto utilizada pela empresa de factoring?
Resp.
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7. AVALIANDO CAPITALIZAGAO, DESCONTO E TEMPO

ApOs a avaliagao das diferentes taxas de juros, passamos agora para a avaliagéo de valores futuros
e presentes.

O que é um valor futuro? E valor presente?

Valor futuro refere-se aquele valor que sera recebido em um futuro qualquer dado um investimento
inicial. Por exemplo, se vocé fizesse uma poupanca para o seu filho quando ele nascesse, quando
ele atingisse a maior idade e resgatasse tal poupanga o valor total acumulado é o valor futuro.
Porém, vocé nao precisa esperar pela maior idade de seu filho para ter uma idéia de quanto valera
este dinheiro.

Utilizando calculos financeiros podemos estimar o tamanho deste fundo dentro de X anos.

Ja o desconto (valor presente) é o processo inverso. Se vocé sabe que dentro de 20 anos vocé
recebera um montante X de dinheiro, vocé deseja saber quanto ele vale hoje. Esta questao é
relevante porque se o fundo é de R$1 milhdo, em 20 anos ele nao valera o que vale hoje.

Nos topicos a seguir estarei mostrando como utilizar as fungbées do Excel para efetuar tais calculos.

7.1. VALOR FUTURO - CAPITALIZAGAO

Valor futuro refere-se a capitalizacdo de um bem financeiro qualquer. O investimento pode ser um
imoével, acbes, cotas em um fundo, etc.

Se vocé optasse por deixar R$100 embaixo do colchdo ao passo que eu deposito R$100 em uma
conta bancaria que pagara juros sobre tal depésito, quem tera mais poder aquisitivo dentro de 10
anos?

A pergunta pode parecer simples, mas é através dela que podemos compreender o valor do
dinheiro no tempo. Conforme o tempo passa, se ndo houver corre¢do, o dinheiro perde valor,
embora o valor de face permanecga o mesmo.

Ao calcularmos o valor futuro de um investimento estamos interessados em saber o quanto ele
valera no futuro. Esta é uma forma de planejamento, pois através deste conhecimento podemos
tomar decisdes sobre o consumo agora e o consumo no futuro.

Se vocé sabe que o carro de seus sonhos custa R$33 mil e a taxa paga pelo seu banco sobre um
depdsito é de 10% a.a, se o valor do automdvel continua o mesmo pelos proximos doze meses,
talvez seja mais interessante depositar R$30 mil, hoje, e comprar o carro no final do ano.

Através do adiamento do consumo vocé economizara R$3 mil, pois os R$33 mil valem apenas R$30
mil.

Obviamente que a decisao também depende da importancia de se ter o carro agora. Mas a decisao
final certamente ficara mais clara quanto vocé reconhecer o real valor do automével em relagdo a
sua real necessidade. Se a necessidade nao é imediata é interessante adiar o consumo. Se por
outro lado a compra do carro gerara um retorno, pois vocé o utiliza para trabalhar e ganhar dinheiro;
entdo, sera interessante comprar o carro agora.

Contudo, pontos subjetivos de sua decisdo final ficardo muito mais objetivos com tais ferramentas
em maos.

Matematica Financeira no Excel




27

No Excel, para avaliarmos o valor futuro utilizamos a funcdo VF. Esta fungao avalia o valor futuro de
um pagamento Unico, uma série de pagamentos ou a combinagao dos dois.

Funcgao VF

VF(taxa;nper;pgto;vp;tipo)

Taxa é a taxa de juros por periodo.

Nper € o numero total de periodos de pagamento em uma anuidade.

Pgto é o pagamento feito a cada periodo; ndo pode mudar durante a vigéncia da anuidade.
Geralmente, pgto contém o capital e os juros e nenhuma outra tarifa ou taxas. Se pgto for omitido,
vocé devera incluir o argumento vp.

Vp é o valor presente ou a soma total correspondente ao valor presente de uma série de
pagamentos futuros. Se vp for omitido, sera considerado 0 (zero) e a inclusdo do argumento pgto
sera obrigatoria.

Tipo € o numero 0 ou 1 e indica as datas de vencimento dos pagamentos. Se tipo for omitido, sera
considerado 0.

Definir tipo para Se os vencimentos forem
0 No final do periodo
1 No inicio do periodo

Iniciarei com exemplos de pagamento Unicos, passando por uma série de pagamentos e finalmente
a combinacéao dos dois.

7.1.1. Exemplos desenvolvidos passo a passo

Abaixo desenvolvo varias questdes envolvendo valores futuros.

a. Vocé efetua um investimento de R$1.000 para resgatar em cinco anos. Se a taxa anual nominal
€ de 15% e os juros sao capitalizados mensalmente, qual sera o valor do resgate daqui a cinco
anos?

=VF(0,15/12;12*5;0;-1000;0)

Alternativamente

=1000*(1+0,15/12)"(12*5)

B7 - & =\/F(B2.B3:B4.B5.B6)
A B C |

1 Parametros Valores

2 (Taxa 1.250%

3 |MNper 60

4 |Pmto 0

5 [VP -5 1.000.00

6 |Tipo 0

i |[VE Ri"ArZ.1I3']",1~!i=I

a

b. Efetue o célculo anterior para pagamento no inicio do investimento
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Alternativamente

=1000%(1+0,15/12)A(12*5)
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Para pagamento Unico nao fara diferenga no calculo final.

B7 - A =\/F(B2.B3:B4.B5.B6)
A B c | I
1 Parametros Valores
2 |Taxa 1,250%
3 |Nper 60
4 |Pmto 0
5 |[VP -F& 1.000.00
6 |Tipo 1
i |[VE R$2.1!}T,1ﬂu

c. Vocé faz um investimento que paga 0,055% ao dia de juros. Se o investimento for resgatado
em um ano, quanto vocé tera recebido por um investimento inicial de R$3.000? Considere um ano

de 252 dias Uteis.

Considerando que a taxa é cotada como sendo diaria, ndo ha necessidade de proporciona-la,
portanto o valor futuro é:

=VF(0,00055;252;0;-3000;0)

Alternativamente:

=3000%(1+0,00055)"(252)

BY - # =\/F(B2.B3:B4.B5.B6)
A B C |

1 Parametros Valores

2 |Taxa 0.055%

3 |Mper 252

4 |Pmto 0

5 [VP -R% 3.000.00

6 |Tipo 1

T INVE Rilddﬁ,ﬂlﬁu

R

d. Sabendo que a taxa cobrada para um empréstimo é 6% ao més, se o empréstimo for pago apés
45 dias, quanto deve ser paga se a retirada foi de R$500,00 e os juros aplicados diariamente?

Neste exemplo, vamos considerar um més de 30 dias. Portanto a taxa deve ser proporcionada por
30 ao passo que 45 se transforma em 1,5 por ser uma vez € meia maior que 30:

=VF(0,06/30;30*1,5;0;-500;0)

Alternativamente:

=500*(1+0,06/30)(30*1,5)
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BY - & =\F(B2.B3.B4.B5.B6)
A B C | D
1 Parametros Valores
2 |Taxa 0.200%
3 |Nper 45
4 |Pmto 1]
5 |[VP -R3 500,00
6 |Tipo 0
i |[VE Riid?,ﬂdu
o

e. Utilizando o mesmo exemplo anterior, qual sera o valor futuro se a capitalizagdo é mensal?
Com a capitalizagdo mensal nés precisamos observar que no primeiro més a capitalizagao é total,
isto &, os 6% sao aplicados sobre os R$500. Porém, para o periodo seguinte o valor é capitalizado
no 15° dia. Portanto, a capitalizacdo ndo é completa e precisamos calcular a taxa equivalente no
periodo.

=VF(0,06;1,5;0;-500;0)
Alternativamente:

=500*(1+0,06)"(1,5)

B7 - & =\/F(B2:B3:B4.B5:B6)
A B ¢ |
1 Parametros Valores
2 (Taxa 6.000%
3 |MNper 1.5
4 |Pmto 0
5 VP -RE 50000
6 |Tipo 0
T |[VFE R$545,ﬁ?=
a

f. Sabendo que a taxa anual nominal é de 77% para empréstimos pessoais, quanto vocé devera
pagar por um empréstimo de R$1.000 liquidado ao final de seis meses se a capitalizagdo é mensal?

Como a taxa é cotada por ano, precisamos proporciona-la para o tipo de capitalizagao. Neste caso a
capitalizagdo é mensal. Observe que T refere-se ao ano completo. Como estamos falando em seis
meses; entdo, T deve ser igual a 0,5 (metade do ano):

=VF(0,77/12;12*0,5;0;-1000;0)

Alternativamente:

=1000%(1+0.77/12)A(12*.5)

B7 - & =\/F(B2.B3.B4.B5.B6)

A B c | D |

1 Parametros Valores

2 |Taxa 6.417%|77/12 | ao meses

3 |Nper E

4 |Pmto 0

5 (VP -RE§ 1.000.00

6 |Tipo 0

i |VE R$1.452,31“
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g. Pelos proximos 5 anos vocé fara um depdsito mensal de R$500 em um fundo de investimento.
Se a taxa paga pelo fundo é 1,05% ao més, quanto vocé tera acumulado neste periodo?

Diferentemente dos problemas anteriores, aqui, nd6s nao possuimos uma valor presente fixo. Ao
invés disso, temos um depdsito constante de R$500 por um periodo de 60 meses. A fungéo
continua a mesma, mas os argumentos séo entrados de forma diferente:

=VF(0,0105;60;-500;0;0)

Alternativamente:

=500*(((1+0,0105)(60)-1)/(0,0105))

B7 - # =\/F(B2.B3:B4.B5.B6)
A B C |
1 Parametros Valores
2 |Taxa 1.060%| ao més
3 |Nper 60| meses
4 |Pmto -500
5 (VP RS -
6 |Tipo 0
i |VE R:$41.49?,?9“
A

h. Recalcule o problema acima para pagamento no inicio do periodo.

Como o pagamento ocorre no inicio do periodo, ha um movimento na regra de “tempo”. No calculo
efetuado no Excel, basta modificar o ultimo parametro de “zero” para “um”:

=VF(0,0105;60;-500;0;1)
No calculo manual, precisamos acrescentar um periodo e subtrair um pagamento do total calculado:

=500*(((1+0,0105)(60+1)-1)/(0,0105))-500

- & =\/F(B2.B3.B4.B5.B6)
A B C |
1 Parametros Valores
2 |Taxa 1.050%| a0 més
3 |Nper 60| meses
4 |Pmto -500
5 |[VP R -
6 |Tipo 1
T |VF RS 41 .':’1'33,!':2=I
a
7.2. VALOR FUTURO - CAPITALIZA(}Z\O COM CRESCIMENTO CONTINUO

Capitalizacao ou crescimento continuo se da quando a composi¢ao dos juros (crescimento) se da
em um intervalo infinitamente pequeno. Exemplos de crescimento continuo sdo: movimento de
acbes no mercado financeiro, crescimento populacional, movimento em indices como Bovespa,
NASDAQ, etc.

Quando o crescimento € continuo durante um ano, o coeficiente de capitalizagdo se aproxima do
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namero irracional “e” (exponencial de Euller) que é dado por:

+—+...+—
1121 3! 4l n!
Durante um ano de capitalizagdo o coeficiente de capitalizacdo se aproxima deste numero pela
féormula (quando uma taxa de 100% € composta continuamente):

m—»o0 m

Coeficiente e = lim(l + lj

Em Excel, o exponencial e é dado pela fungdo EXP() tanto na planilha quanto no VBA. O inverso da
fungdo exponencial é a fungdo LN() — logaritmo natural. Na planilha, esta fungdo é realmente LN, ja
no VBA a funcao é dada por LOG().

E improvavel, porém, que vocé venha utilizar este método de célculo a menos que vocé trabalhe

com um dos exemplos acima. Nao obstante, é importante que vocé saiba como calcular tais valores
futuros.

R - . 1Y L .-
Como vocé deve lembrar coeficiente e=11m(1+— nada mais € do que o coeficiente de

m—>0 m

capitalizagéo. Portanto, tudo que precisamos fazer € modificar o coeficiente na férmula original para
valores futuro e obtemos:

iT
VF=VP.e

Onde “e” representa o exponencial.

7.2.1. Exemplos desenvolvidos passo a passo

Abaixo desenvolvo varias questdes envolvendo valores futuros.

a) Um investimento cresce continuamente por 10 anos. Se a taxa anual é 16%, quanto valera um
investimento inicial de R$2.230 com capitalizagédo anual?

Se o investimento é composto a cada segundo, entao, o valor futuro sera:
=2230*VF(1/31536000;31536000;0;-1;0)*(0,16*10)

Alternativamente:

=2230*exp(0,16*10)

Observe que a fungdo VF é apenas utilizada para criar o artificio para o exponencial e nada mais.
Se vocé calcular somente a fungdo VF vocé obtera um valor bem préximo do exponencial.

Matematica Financeira no Excel




32

D2 - FHe =C2F(1/31536000,31536000;;-11C3*C5)
A B C ] E
1 P arn 3 D ara o 0% alores [} s g adn
2 |a) VP Ry 223000
3 taxa 16%
4 pmt -
] T 10
] m -
7 Tipo -
a WF RY 11.045,26 1
g banual R% 11.045,26
10

b) Sua empresa projeta um crescimento médio anual de 10,5%. Sabendo que as vendas este ano
totalizaram R$100 mil, qual sera o tamanho das vendas em 3 anos?

=100000%exp(0,105*3)

019 - fe =C13"F(1/31536000;31536000; - 13147 C16)
A B [ ] E
|l Perqunta Parametros Resultado
13 |b) VP R% 100.000 00
14 taxa 1%
15 pmt -
16 T 3
17 m -
18 Tipo -
19 “F R$ 13]’.!]25,53l
20 Manual R$% 137.025,93
21

7.3. VALOR PRESENTE - DESCONTO

Valor presente refere-se aquela quantia que sera recebida em um futuro qualquer cotada em
dinheiro corrente. Se vocé vai receber R$100 dentro de um ano, hoje, ele vale menos. Portanto, o
valor presente é aquele valor que capitalizado pelo proximo ano gera os R$100,00 no final do ano.
Em outras palavras, o valor presente nada mais é do que o inverso do valor futuro.

Valores presentes podem ser utilizados para descontar notas promissorias, titulos, cheques, etc.

Se vocé mora de aluguel e deseja pagar adiantado para o ano inteiro, obviamente que vocé saira
perdendo a menos que vocé tenha um desconto sobre o valor total. O desconto minimo é aquele
que fornece um rendimento exatamente igual a diferenca descontada.

Este € o minimo requerido para que nem vocé ou proprietario saiam perdendo nesta transacdo. A
pergunta que vocé deve estar fazendo é: se nem o proprietario nem vocé sai perdendo, entéo,
porque entrar nessa?

A verdade é que vocé somente entra por acreditar que nao sera possivel ter 0 mesmo rendimento
dado o desconto. Se vocé acredita que a taxa de juros vai cair nos proximos meses, entdo, se vocé
consegue assegurar um desconto maior do que vocé acredita conseguir de juros no banco, vocé
saira ganhando. Por outro lado, se a taxa subir e o proprietario investir o dinheiro sabiamente, ele
saira ganhando.
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Mas deixando as estratégias de lado, vamos ver como o estes calculos séo feitos no Excel.

Para calcular o valor presente de um investimento qualquer utilizamos a fungcao VP(). A fungéo VP
retorna o resultado oposto da fungéo VF(). Para ver isso funcionando, nesta parte, nds reverteremos
os calculos dos exemplos anteriores.

Para assegurar o maximo de precisdo os valores referentes ao “valor futuro” estardo vinculados a
planilha contendo os calculos para valor futuro.

a) Vocé efetua um investimento e resgata apos cinco anos a quantia de R$2.107,18. Se a taxa
anual nominal é de 15% e os juros sdo capitalizados mensalmente, qual o valor presente do
investimento?

Os valores sao semelhantes ao VF => VP(taxa;nper;pgto;vf;tipo)
=VP(0,15/12;12*5;0;-2107,18;0)

Usando a féormula: ~ VP= VF/(1+i)*n temos:

=2107,18/(1+0,15/12)*(12*5)

Ci - B =\P(CZ;C3:C4;C5:CE)

A B C O
1 Parametros Valores
2 Taxa 1.2600000% | més
3 Mper B0|meses
4 Pmto 1]
5 VF -RE 210718
b Tipo 0
Fi VP R%$ 1.000,00
o

b) Efetue o calculo anterior para pagamento no inicio do investimento.
=VP(0,15/12;12*5;0;-2107,18;1)

Para pagamento unico nao fara diferenca no calculo final.

Ci - fe =\VP(CZ:C3.C4;C5.CR)

A B E ¥
1 Parametros Valores
2 Taxa 1.2500000% |més
3 Mper 60|meses
4 Pmto 0
5 VF Ry 210718
6 Tipo 1
7 VP R% 1.1}1}1},{?&“

c) Vocé faz um investimento que paga 0,055% ao dia de juros. Se o investimento foi resgatado em
um ano, quanto vocé investiu se o valor resgatado foi de R$3.445,86? Considere um ano de 252
dias uteis.

Considerando que a taxa € cotada como sendo diaria, ndo ha necessidade de proporciona-la,
portanto o valor futuro é:
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=VP(0,00055;252;0;-3445,86;0)
Usando a formula: VP= VF/(1+i)*n temos:

=3445,86/(1+0,00055)"(252)

Ci - & =\/P(C2;C3:C4.C5.CB)

A B c ¥
1 Parametros Valores
2 Taxa 0.0550000% |més
3 lper 262\ meses
4 Pmto 0
5 VF RE 3445 86
4] Tipo 0
i VP -R$ 3.111}1},{?[?“

d) Sabendo que a taxa cobrada para um empréstimo é 6% ao més, e o empréstimo for pago apds
45 dias, quanto vocé pegou emprestado se o valor pago foi de R$547,04 e os juros aplicados
diariamente?

Neste exemplo, vamos considerar um més de 30 dias. Portanto a taxa deve ser proporcionada por
30 ao passo que 45 se transforma em 1,5 por ser uma vez e meia maior que 30:

=VP(0,06/30;30%1,5;0;-547,04;0)
Alternativamente:

=547,04/(1+0,06/30)*(30*1,5)

Ci - e =WP(CZ;:C3.C4;C5.CR)
A B £ O

1 Parametros Valores
2 Taxa 0.2000000%|ao0 dia
3 Mper 45|dias
4 Pmto ]
5 VF R b4 T 04
6 Tipo 0
T VP -R$ 54}{},{!'[!'“
R

e) Utilizando o mesmo exemplo anterior, qual sera o valor presente se a capitalizagédo é mensal e
o valor pago foi de R$545,677?

Com a capitalizagcdo mensal nés precisamos observar que no primeiro més a capitalizacao é total,
isto é, 0os 6% sao aplicados sobre o valor do empréstimo. Porém, para o periodo seguinte o valor €
capitalizado no 15° dia. Portanto, o desconto ndo é completo e precisamos calcular a taxa
equivalente no periodo.

=VP(0,06;1,5;0;-545,67;0)

Usando a férmula: VP= VF/(1+i)*n temos:

=545,67/(1+0,06)*(1,5)
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- e =\P(CZ;C3.C4;C5:ChR)

A B C B
1 Parametros Valores
2 Taxa 6.000%|ao dia
3 Npar 1,5|dias
4 Pmto 0
5 VF RE 545 67
b Tipo 0
Fi VP -R% 500,00
a

f) Sabendo que a taxa anual nominal € de 77% para empréstimos pessoais, quanto vocé pegou
emprestado se ao final de seis meses vocé pagou R$1.452,31 com uma capitalizagdo mensal?

Como a taxa é cotada por ano, precisamos proporciona-la para o tipo de capitalizagao. Neste caso a
capitalizagéo é mensal. Observe que T refere-se ao ano completo. Como estamos falando em seis
meses; entdo, T deve serigual a 0,5 (metade do ano):

=VP(0,77/12;12*0,5;0;-1452,31;0)

Usando a formula: VP= VF/(1+i)*n temos:

=1452,31/(1+0,77/12)A(12*0,5)

Ci - fe =VP(C2;C3:C4;C5:CB)

A B G D
1 Pardmetros Valores
2 Taxa 6.417% |més
3 MNper 6,0|meses
4 Pmto 0
b ViE R$ 145231
b Tipo 0
Fi VP -R% 1.000,00

g) Por 5 anos vocé fez um depdsito mensal que lhe rendeu R$41.497,79 no resgate do fundo de
investimento. Se a taxa paga pelo fundo foi de 1,05% ao més, qual foi o valor depositado
mensalmente?

Diferentemente dos problemas anteriores, aqui, nés ndo possuimos uma valor futuro resultante de
um unico VP. Ao invés disso, temos varios depdsitos mensais constantes por um periodo de 60
meses. A funcao usada é:

=PPGTO(taxa;periodo;nper;vp;vf;tipo)
=PPGTO(0,105;1;60;0;41.497,79;0)

Usando a férmula: Pmt= VF/{[(1+i)*n-1]/i} temos:

=41497,79/(((1+0,0105)(60)-1)/(0,0105))
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c4 - f =PPGTO{C3;C4,C5CB;CT;C8)
A B | 7 Il 6 | E
1 PPGTO(taxa; periodo;nper;vp;vf;tipo)
2 Farametros |Valores
3 Taxa 1,05%|a0 més
4 Feriodo 1
5 nper 60| parcelas
b Vp
e WF RS 41.497.79
g Tipo 0
9 FMT -RS$ 500,001

h) Recalcule o problema acima para pagamento no inicio do periodo.

Como o pagamento ocorre no inicio do periodo, basta modificar o ultimo parametro de “zero” para

“ ”,

um”:
=PPGTO(0,105;1;60;0;41.497,79;1)

Usando a formula: Pmt= VF/{[(1+i)*n -1]*(1+i)/i} temos:
=41497,79/(((1+0,0105)*(60)-1)/0,0105)

No calculo manual, precisamos capitalizar um periodo a mais:

=41933,52/((((1+0,0105)"(60)-1) )*(1+0,0105)/0,0105)

c10 - fe =CT/{(1+C3PCE-1)5(1+C3)(C3))
A | B | c | b | E
PPGTO(taxa; periodo;nper;vp;vf;tipo)

1

2 Parametros |Valores

3 Taxa 1.05%|a0 més
4 Periodo 1

5 nper 60| parcelas
B Vp

i Vi R§ 4149779

8 Tipo 1

9 PMT -R% 494,80

10 Fdrmula RS 494,80 |

11

7.4. AVALIANDO TEMPO

Como visto até o momento, a partir de certos parametros podemos encontrar outros. As vezes
possuimos todos o0s pardmetros necessarios para encontrar o valor presente. Outras vezes,
possuimos os parametros necessarios para encontra o valor futuro ou a taxa de juros aplicada.

O que vocé deve ter notado nos exemplos anteriores € que os argumentos de cada funcao, na
verdade, representam outra fungdo. Por exemplo, na fungao VP vocé tem o argumento VF que
também é representado pela fungdo VF. Da mesma forma, em ambas as fungdes tém o argumento
TAXA e também possuimos a fungao TAXA.

Outro argumento preenchido varias vezes é NPER. NPER além de ser um argumento das fungbes
acima, ele também é uma fungéo.

A precisao da funcao NPER dependera dos valores entrados como argumentos da fun¢do. Observe
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0 exemplo abaixo:

ca - e =NPER[C3;C4;C5:C6:CT)
A B l C | D |

1 NPER(taxa;pgto;vp;vf;tipo)
2 Parametro Valaor
3 Taxa 1.250%|a0 més
4 Fgto
5 Vp R3 1.000,00
b Vi -R§ 2107 18
T Tipo 0
8 Mper 59,33994854“meaes
9

O valor na célula C8 é um valor calculado, portanto o resultado para NPER é exatamente 60° (5*12
utilizado no célculo do VF).

Este € mais um motivo para vocé evitar arredondamentos durante o calculo. Utilize o maximo de
precisao possivel nos calculos intermediarios e somente faga o arredondamento no final.

A seguir apresento exercicios desenvolvidos para fixar a solugéo do problema:

a) Vocé efetua um investimento de R$1.000 e resgata R$2.107,18. Se a taxa anual nominal é de
15% e os juros sao capitalizados mensalmente, quanto tempo durou o investimento?

=NPER(15%/12;;-1000;2107,18;0)

Usando a férmula n = log(VF/VP)/log(1+ i)

9 - e =LOG(-CG/CANLOG(1+C3)
A | B | C | D |
1 | NPER(taxa;pgto;vp;f;tipo)
2 Parametro Valor
3 Taxa 1.260% (a0 més
4 Pgto
5 Vp B5 1.000.00
B A -R% 210718
T Tipo 0
8 Mper £9.99994854 |meses
g Farmula 59.99994854|
1N
b) Efetue o calculo anterior para pagamento no inicio do investimento

=NPER(15%/12;;-1000;2107,18;1)
Para pagamento unico nao fara diferenca no calculo final.

¢) Vocé faz um investimento que paga 0,055% ao dia de juros. Se o valor investido inicialmente foi
de R$3.000 e o valor resgatado foi de R$ 3.455,86, quanto tempo o dinheiro ficou investido?

Considerando que a taxa € cotada como sendo diaria, ndo ha necessidade de proporciona-la,
portanto o valor futuro é:

3 O valor ndo é exatamente 60, mas é bem préximo: 59,9999.
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=NPER(0,055%:;;-3000;3445,86)
Usando a férmula n = log(vf/vp)/log(1+ i)

=L0G(3445,86/3000)/LOG(1+0,055%)

C8 - B =NPER(C3:C4;C5;C6:CT)
A B | G | D
1 NPER(taxa,pgto,vp;vf;tipo)
2 Parametro Walor
3 Taxa 0,055% |ao dia
4 Pgto
5 Vp BEF  3.00000
6 Wi -R%  3.445.86
i Tipo 0
8 MNper 251,9987684 | dias
9 Farmula 251 9567684
An

d) Sabendo que a taxa cobrada para um empréstimo é 6% ao més, se o valor do empréstimo foi
de R$500 com juros aplicados diariamente, em quanto tempo o empréstimo foi pago se o valor pago
foi de R$547,04?

=NPER(6%/30;;-500;547,04)

Alternativamente:
=LOG(547,04/500)/LOG(1+6%/30)

035 - & =MPER(C34/C37;-C33;C35)
Fis B [ ] E

I Perg 3 Parametros alores R s ado
33 |d) VP R s00,00
34 taxa G 000%
35 VF R 247 04
s T 15
a7 m a0
3a Tipo -
39 MPER
40 fanual
41

e) Utilizando o mesmo exemplo anterior, quanto tempo levou se a capitalizagdo foi mensal e o
valor resgatado foi de R$545,67?

=NPER(6%:;-500;545,67)

Alternativamente:
=LOG(545,67/500)/LOG(1+6%)
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(DL e =NPER(CA4/CA7,,-CA3,C45)
B W D E

1 [ e alores N ag 2 d o
43 |e) VP R S00,00
44 taxa G 000%
45 VF R 545 57
A5 T 15
A7 m 1
48 Tipo -
49 MPER
=0 Manual
51

O resultado final representa 1 més e meio ou 45 dias.

f) Sabendo que a taxa anual nominal é de 77% para empréstimos pessoais, por um empréstimo
de R$1.000 vocé paga R$ 1.452,31. Se a capitalizagdo foi mensal, qual foi o periodo do
empréstimo?

Como a taxa é cotada por ano, precisamos proporciona-la para o tipo de capitalizagao. Neste caso a
capitalizacdo é mensal. Observe que T refere-se ao ano completo:

=NPER(77%/12;;-1000;1452,31)

Alternativamente:
=LO0G(1452,31/1000)/LOG(1+77%/12)

D55 - H =MNPER({CE4/CET;-CES,CEE)

B C ] E
|J Pe Parame alores Res da
53 |f) VP RE&  1.000,00
54 taxa 77 000%

o5 VF RE 1.452 31
bala) T 04
a7 m 12
s Tipo -
59 MPER

&0 fanual

61

g) Vocé fard um depodsito mensal de R$500 por “x” anos em um fundo de investimento. Se a taxa
paga pelo fundo é 1,05% ao més e o valor acumulado no periodo foi de R$ 41.497,79, qual é este
“x” de anos?

=NPER(1,050%;-500;;41497,79)

Alternativamente:
=LOG((41497,79/500)*1,05%+1)/LOG(1+1,050%)
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DES - fe =MNPER(CBA/CEY;CE3;; CBA)
A, B W ] E

1 BE ; Parametros Resultado
B3 o) Pgto R (500,00
B4 taxa 1,050%
E5 VF RE  41.497 79
(515 T &0
T m 1
B8 Tipo -
B9 MPER 60 1
70 Manual 60
71

h) Recalcule o problema acima para pagamento no inicio do periodo.
=NPER(1,050%;-500;;41933,52)
No calculo manual, precisamos acrescentar um periodo e subtrair um pagamento do total calculado:

=LOG((41933,52/500)*1,050%+1)/LOG(1+1,050%)

F7o - B
A, B C ] E

1 = - Darametros alores Nag 2 d o
73 |h VP R§ (500,00
74 taxa 1,050%
75 VP R§ 41933 A2
7B T &0
I m 1
= Tipo 1
79 MPER
al fanual
a1

7.5. EXERCICIOS

a) Vocé investe R$200 por 45 dias a uma taxa anual de 22,25%. Qual o valor resgatado no final
de 45 dias se os juros sao capitalizados mensalmente?

b) Vocé investe R$2100 por 5 anos. O investimento é capitalizado mensalmente. Se a taxa
aplicada foi de 12,75% ao ano, qual sera o valor resgatado?

c) Vocé aplica R$1.250 e resgata R$1.745,27. Sabendo que a taxa aplicada foi de 15,12%
anual nominal capitalizada mensalmente, qual foi a vida do investimento?

d) O valor futuro de um investimento é de R$2.325,32. Sabendo que a taxa aplicada foi de
0,03% ao dia e que o dinheiro ficou investido por 21 dias, qual o valor presente do investimento?

e) Por um ano vocé deixa uma quantia X investida. Sabendo que o valor do resgate foi de
R$1.350,14, a taxa de 1,01% e capitalizacdo mensal, qual foi o valor inicial do investimento?

f)  Qual o valor futuro de um investimento inicial de R$3.530 por 8 anos com capitalizagdo
semestral e taxa anual de 17,5%7?
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g) Um investimento é capitalizado bimestralmente por 5 anos. Se o valor do principal investido foi
de R$1.570,15 e a taxa mensal de 0,9%, qual sera o valor no resgate?

h) Vocé resgata R$3.315,12 de um investimento apos 3 anos. Se a taxa anual nominal aplicada foi
de 18,25% com capitalizag&o trimestral, qual o valor presente do investimento?

i) Vocé investe R$350 e resgata R$525,16. Se a taxa aplicada foi de 1% ao més, por quanto
tempo o dinheiro ficou aplicado?

j)  Qual o valor presente de um titulo de 30 dias cuja taxa de desconto é de 0,06% ao dia e valor
de face de R$10.0007?

k) Prove que o valor encontrado na pergunta anterior é realmente o valor presente do titulo.

I) E se o titulo fosse de 90 dias, qual seria o valor presente para uma taxa de desconto de 1,09%
por més e desconto mensal?

m) Uma investidora recebe, por um investimento inicial de R$1.000, a quantia de R$1.126,83 apds
um ano com uma taxa mensal de 1%. Um outro investidor recebe por um investimento de R$1.000 a
quantia de R$1.120 com uma taxa de 1% ao més. Qual o motivo para tal divergéncia no valor futuro
dos dois investimentos?

8. AVALIANDO VALORES FUTUROS E PRESENTES DE ANUIDADES E TAXA INTERNA DE
RETORNO (TIR)

Nesta parte tocarei em fluxos de caixa. Em alguns exemplos anteriores o fluxo de caixa é uUnico, isto
€, vocé faz um depdsito por um periodo X, espera (se desejar, é claro) até o final do periodo,
resgata o dinheiro e vé quanto ganhou. Ou faz o inverso.

Nestes casos, o fluxo é unico e a periodicidade € que muda em cada situagao (diaria, semanal,
mensal, etc.). O que desejamos, agora, € saber o que ocorre quando o fluxo de caixa ocorre com
certa periodicidade assim como o pagamento de juros, interpretar estes resultados e compreender
como eles podem nos ajudar no dia a dia.

A primeira parada é valor futuro de uma anuidade.

8.1. VALOR FUTURO - CAPITALIZAGAO DE UMA ANUIDADE

Uma anuidade, diferentemente do que o nome pode sugerir, ndo é exatamente um valor
capitalizado uma vez ao ano. Imagine a situagdo onde vocé todo més faz um depédsito em uma
caderneta de poupanca. Diferentemente do valor futuro apresentado anteriormente, ao invés de um
pagamento Unico capitalizado por um periodo de tempo, agora, temos varios depdsitos onde
cada um é capitalizado conforme os depdsitos vao ocorrendo.

Observe a seguinte tabela:

) parcela taxa montante
1 500,00 1% 0,00
2 500,00 1% 1.005,00
3 500,00 1% 1.515,05
4 500,00 1% 2.030,20
5 500,00 1% 2.550,50
6 500,00 1% 3.076,01
7 500,00 1% 3.606,77
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8 500,00 1% 4.142,84
9 500,00 1% 4.684,26
10 500,00 1% 5.231,11
11 500,00 1% 5.783,42
12 500,00 1% 6.341,25

No periodo 1, vocé deposita R$500. No final do periodo 1, os R$500 recebem 1% de juros e vocé
deposita mais R$500 (R$500%1,01 + R$500 = R$1.005). No final do periodo 2, vocé recebe 1% de
juros sobre R$1.005 e deposita mais R$500 (R$1.005*1,01 + R$500 = R$1.515,05). O processo se
repete até o periodo 12 onde terminamos com um valor capitalizado de R$6.341,25.

Este processo pode ser resumido utilizando a fungéo VF: =VF(Taxa;Nper;Pgmt)
=VF(0,01;12;-500)

Observe que desta vez utilizamos o argumento PGTO ao invés do argumento VP. Isto ocorre
porque desta vez estamos observando uma série de pagamentos e ndo um unico pagamento inicial.

O exemplo acima assume que o pagamento recebe juros no final do periodo. Isto &, se vocé
depositar o valor hoje, ele recebera juros no final deste periodo (inicio do periodo seguinte). Porém,
existe a situacdo onde os valores s&o capitalizados no inicio do periodo, por exemplo:

n parcela taxa montante
1 500,00 1% 505,00
2 500,00 1% 1.015,05
3 500,00 1% 1.530,20
4 500,00 1% 2.050,50
5 500,00 1% 2.576,01
6 500,00 1% 3.106,77
7 500,00 1% 3.642,84
8 500,00 1% 4.184,26
9 500,00 1% 4.731,11

10 500,00 1% 5.283,42
11 500,00 1% 5.841,25
12 500,00 1% 6.404,66

Representa o mesmo fluxo de caixa, contudo, os valores sdo capitalizados no inicio do periodo.
Desta forma, R$500 recebe 1% de juros e no més seguinte € somado ao novo depdsito de R$500.
Ao resultado desta soma adicionamos 1% de juros (R$505+R$500)*1,01. O processo continua até o
final a periodo 12.

No Excel, utilizamos o ultimo argumento da fungao VF para solucionar tal questao:
=VF(0,01;12;-500;;1)
Neste caso, o ultimo argumento é 1. Quando o argumento é deixado em branco ele é definido como

zero. Se o argumento nao for definido (em branco) ou for zero, entéo, a capitalizagdo ocorre no final
do periodo do depésito.

8.1.1. Exemplos desenvolvidos passo a passo

a) Vocé decide fazer um depdsito mensal pelos proximos 20 anos no montante de R$200. Se a
taxa efetiva mensal é de 0,8% e sera constante por 20 anos, quanto vocé tera resgatado no final de
240 meses?
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5] - B =\F(C3/CE; CE™CS; C4;-C2 C7
A, B C 0 E
2 |a) VP
3 taxa 0,80%
4 pmt R4 (200 00
g T 240
B m 1
7 Tipo -
a W F R} 144.226,24 1
g banual R% 144.226,24
10
b) Crie uma tabela de depdsitos de R$750 por 12 meses capitalizados a taxa de 1,25% por més.
025 - A& =D24%(C24+1)+B25
A B C ] E
s}l Periodo Pgto Taxa Acumulado
14 1 a0 1.25% FF 750,00
15 2 P= 1,25% RE 1.509 38
16 3 7450 1,25% R 2278 24
17 4 a0 1.25% RE 3.056 72
18 5 a0 1.25% RE 3.844 53
19 B a0 1.25% RE 4642 59
20 7 a0 1.25% RE 5451 03
21 a a0 1,26% REB.2R9 17
22 =) a0 1.25% R§ 7.097 53
23 10 a0 1,26% RE 7936 25
24 11 75l 1,25% R 5.785 45
25 12 750 1,25% R 9645 27 i
26

c) Vocé resolve fazer uma poupanga para sua filha que acabara de nascer. Supondo que o

resgate ocorrera no 189 aniversario dela, se os depositos sdo mensais de R$100, quanto a
poupanga tera acumulado se a taxa é fixa e esta cotada em 0,67% ao més?

036 - B =WF(C31/C34, C34°C3E3, 052, -C30,035)
A | E | C | D | E |

29
30 [c) VP
a1 taxa 0 b7 %
32 pmt F3 (100,007
33 T 216
34 m 1
35 Tipo -
37 tlanual R% 48.219,78
30
d) Sua empresa gera um fluxo de caixa de R$150mil mensais. E decidido que 15% deste fluxo

sera retido todo més por 24 meses para reinvestimento. Se este valor é colocado em um fundo que
rende 1,11% ao més, qual sera o tamanho do fundo no resgate?

Matematica Financeira no Excel




44

043 - B =-CATH((1 +CAXCARNCAE* A1)/ (CAL/CARY)
A, | E | C | D | E |
40
41 |d) VP
42 taxa 1,11%
43 pmt RE (22.500,00)
44 T 24
45 m 1
46 Tipo -
47 “F R% 614.884,01
43 hanual R% 614.884,01
49

e) Qual o valor futuro de uma anuidade capitalizada semanalmente no valor de R$830 por 24
meses a uma taxa mensal de 0,88%7?

Da7 - f =VF(CE2ICES, CEE*CE4; CA3; -1, CEE)
A B | C I D | E |
49
a0
a1 |e) VP
52 taxa 0593%
53 pmt R4 (330 00
54 T 24
o5 m 2
56 Tipo -
a7 “F R% 44.?52.11l
a3 hlanual R% 44.792,11
549

f) O carro de seus sonhos custa R$35.000. Vocé decide poupar R$1000 por més por 16 meses e
no final adicionar R$5000 e comprar o veiculo a vista. Se a taxa efetiva mensal é 0,98%, o valor do
fundo mais os R$5.000 serdo suficientes?

D7 - f =%F[CB2/CES, CB5*Ch4;CE3;-Ch1; CBE)
A | B | C | D | E |
B0
51 [f) VP
B2 taxa 0.593%
B3 pmt RE (1.00000
B4 T 16
o] m 1
53] Tipo -
B “F R$ 17.231,54 |
53 Manual R 17.23154
B3

O valor total sera R$17.231,54+R$5.000, isto é, R$22.231,54. O fundo ndo sera suficiente para
adquirir o veiculo.

g) Vocé resgata R$40.460,20 apos 24 meses de investimento. Sabendo que a taxa aplicada foi de
1%, quanto vocé investiu mensalmente neste fundo?

Este problema envolve uma questao ligeiramente diferente do que foi discutido. Desta vez, vocé tem
o valor futuro da anuidade e deseja saber o valor dos depésitos. O valor de cada depdsito é o
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pagamento que vocé fez para o fundo de investimento. Para resolver o problema usamos a fungao
PGTO:

077 - fe =PGTO(CT2C74;,C7 1)
A, | E | C | D | E |

Fill
71 ) VF RF 40460 20
72 taxa 1,00%
73 pmt
74 T 24
75 m 1
76 Tipo -
i FGTO
=) Manual
79

Para quem ja usou a fungdo PGTO este exemplo é provavelmente bem diferente do uso mais
comum da funcgdo: usar para calculo de prestagdes.

8.2. VALOR PRESENTE - DESCONTO DE UMA ANUIDADE

O valor presente de uma anuidade é exatamente o inverso do exercicio anterior. Supondo que vocé
queira retirar R$500 mensalmente por um ano com uma taxa mensal de 1%, o que vocé deseja
saber é 0 quanto vocé precisa depois, hoje, para usufruir destas retiradas:

) VF \ parcela  Taxa VP

12 500,00 500,00 | 1% 495,05

11 995,05 500,00 | 1% 985,20

10 | 1485,20 500,00 | 1% 1.470,49
9] 1970,49 500,00 | 1% 1.950,98
8| 2450,98 500,00 | 1% | 2.426,72
7| 2926,72 500,00 | 1% | 2.897,74
6| 3397,74 500,00 | 1% | 3.364,10
5| 3864,10 500,00 | 1% | 3.825,84
4| 4325,84 500,00 | 1% | 4.283,01
3| 4783,01 500,00 | 1% | 4.735,65
2| 5235,65 500,00 | 1% | 5.183,81
1] 5683,81 500,00 | 1% | 5.627,54

Desta maneira teriamos que fazer um deposito de R$5.627,54 que recebe juros de 1% no final do
periodo um, passando para R$5.683,81 (R$5.627,54 * 1,01 = R$ 5.683,81) diminuindo o valor da
parcela (500) teriamos 5.183,81, capitalizando novamente (R$5.183,81 * (1,01) = 5235,65),
novamente diminuindo a parcela, e assim sucessivamente.

Observe que no décimo segundo més tudo que sobra é R$500. Este é o valor da Ultima retirada a
qual zerara o fundo.

Este é um conceito muito importante da area financeira, principalmente para planejamento. Se vocé
tem uma série fixa de pagamentos para efetuar em um periodo X, vocé pode facilmente calcular
quanto € necessario, hoje, para assegurar todos os pagamentos tendo em vista uma taxa i de juros.

O exemplo acima € resolvido no Excel utilizando a fungao VP: VP(taxa;nper;pgto;vf;tipo)
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=VP(0,01;12;-500)

Assim como no caso do Valor Futuro, o valor presente pode ser retirado logo de inicio. Neste caso,
precisamos passar o ultimo argumento da fungéo para 1:

=VP(0,01;12;-500;;1)

Desta vez o valor inicial do investimento é de R$ 5.683,81.

8.2.1. Exemplos desenvolvidos passo a passo

a) Vocé deseja se aposentar, hoje, e efetuar retiradas mensais de R$2.000 por 20 anos. Quanto
vocé precisa depositar, hoje, se a taxa de juros sobre tal fundo é de 0,55% ao més?

010 - Fe =CEY(1+CIPC41WCIT1+C3PC4)

)] B | c | D !

1 VP{taxa;nper;pgto;vf;tipo)

2 Pardmetros Walores Resultadaos

3 Taxa 0.550%|més

4 MNper 240.0|meses

5 Pmto 2000

6 VF RE

7 Tipo 0

8 VB -R$ 266.144,29

9 Formula Pmto R¥ -

10 Farmula VP R$ 266.144 29

b) Se o valor presente de uma anuidade é R$55.250,30; qual a retirada mensal maxima que vocé

podera fazer por 15 anos sabendo que a taxa aplicada é de 0,95% ao més?

Coloque esta pergunta no contexto da pergunta (g) do tépico anterior e temos uma situagao inversa.
Portanto, utilizaremos a fungdo PGTO, mas para valor presente ao invés de valor futuro:

o1 - H =PGTOCIHCE,C15,-C12)
A | B | C | D | E |

11

12 |b) VP RE 55.260,30

13 taxa 095%

14 pmit R4 -

15 T 180

16 m 1

17 Tipo -

18 PGTO R$ 641,92 1
19 hlanual R% 641,92
20

Observe que este resultado é o calculo de um empréstimo ou prestacdo. Porém, geralmente nés
recebemos o VP e pagamos o PGTO. Aqui, nés depositamos o montante principal (VP) e o fundo
nos paga cada PGTO durante a vida da anuidade.

c) Vocé faz um depdsito em seu fundo para retiradas mensais imediatas. Se o valor da retirada é
de R$1.100 por 12 e a taxa de 0,0476% ao dia, qual o valor do depdsito efetuado? Considere um
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ano de 252 dias uteis.

0239 - fe =WP(CLRA/CET, C27 026, C25,0,C28)
A, | B | C | D | E |

22
23 |c) VP
24 taxa 09995 %
25 pmt RF (1.10000
26 T 12
27 m 1
28 Tipo 1
29 WP R$ 12.504,55.
30 banual R$ 12.504,66
31

d) Crie uma tabela para resgates de R$750 mensais por 12 meses utilizando a fungédo VP e taxa
de 1,05%

037 - fe =(036-B3777(1+C37)
A, | B | C | D | E |

34 [d)
£l Periodo Pgto Taxa Saldo
36 a 1,00% RY 5.525 72
37 1 74l 1,00% Ry 785348 8
33 2 7a0 1,00% RE7.174 51
39 3 75l 1,00% R$ 6.488 76
40 4 FE0 1,00% R} 5796 15
41 ] 750 1,00% R% 5.096 51
42 3] 74l 1,00% R§ 4.390 07
43 7 7ol 1,00% Ry 3.676 47
44 g 7al 1,00% RE 2.955 74
45 9 74l 1,00% RE 2.227 80
46 10 74l 1,00% RE 1.492 57
47 11 74l 1,00% R 750,00
43 12 750 1,00% R% 0,00
49

Mais adiante explico como utilizar esta ferramenta neste contexto.

8.3. VALOR PRESENTE LiQUIDO (VPL)

O Valor Presente Liquido (VPL) é utilizado para calcular atratividade de investimentos. Supondo que
vocé faga um investimento inicial de R$100 mil reais em um projeto e espera fluxo de caixa de
R$10mil mensais, dada a taxa de atratividade (juros), vocé deseja saber se o projeto é viavel ou
nao.

Embora o calculo seja bem direto, precisamos observar uma coisa importante. Como os fluxos sao
mensais, a cada més os R$10 mil vdo perdendo valor. Contudo, os R$100 mil investidos
inicialmente foram investidos com valores correntes.

Desta forma, precisamos descontar cada fluxo de caixa que ocorrera para saber o quanto ele vale,
hoje, e comparar este resultado com o valor investido.
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No Excel usamos a formula: VPL(taxa,valor1,valor2; ...)
Onde taxa ¢é a taxa de desconto sobre o intervalo de um periodo.
Valor1; valor2;... sdo argumentos de 1 a 29 que representam os pagamentos e a receita.

o Valor1; valor2;... devem ter o mesmo intervalo de tempo entre eles e ocorrer ao final de
cada periodo.

e VPL utiliza a ordem de valor1; valor2;... para interpretar a ordem de fluxos de caixa.
Certifique-se de fornecer os valores de pagamentos e receita na sequéncia correta.

e Argumentos que sdo numeros, células vazias, valores légicos ou representagdes em forma
de texto de numeros sdo contados; os argumentos que sdo valores de erro ou texto que
nao podem ser traduzidos em numeros sao ignorados.

e Se um argumento for uma matriz ou referéncia, apenas os numeros da matriz ou
referéncia serdo contados. Células vazias, valores logicos, valores de texto ou de erro na
matriz ou referéncia sao ignorados.

Comentarios

e O investimento de VPL comec¢a um periodo antes da data do fluxo de caixa de valor 1 e
termina com o ultimo fluxo de caixa na lista. O calculo de VPL baseia-se em fluxos e caixa
futuros. Se o seu primeiro fluxo de caixa ocorrer no inicio do primeiro periodo, o primeiro
valor devera ser incluido ao resultado VPL, e ndo nos valores de argumentos. Para obter
mais informagdes, veja os exemplos abaixo.

¢ Se n for o numero de fluxos de caixa na lista de valores, a férmula para VPL sera:

Z“: valores
= (1+taxa)”

e VPL assemelha-se a fungdo VP (valor presente). A principal diferenga entre VP e VPL é
que a primeira permite que os fluxos de caixa comecem no final ou no inicio do periodo.
Diferentemente dos valores de fluxo de caixa da variavel VPL, os fluxos de caixa VP
devem ser constantes durante o periodo de investimento. Para obter informagdes sobre
anuidades e funcgdes financeiras, consulte VP.

e VPL também esta relacionado a fungéo TIR (taxa interna de retorno). TIR é a taxa para
qual VPL é igual a zero: VPL(TIR(...); ...)=0

Exemplo:
Supondo que o horizonte dos fluxos € 2 anos seguidos e a taxa de desconto 25%, queremos saber
se 0 VPL é positivo ou néo.

Se o fluxo for positivo, entao o projeto é viavel. Se for negativo o projeto € uma furada e € melhor
deixa-lo de lado.

Observe a figura:
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EZ - fe =PL(E1;B2:B2R)
A E lc] D | E | F |

1 |Perindo Fluxo Taxa --» 5%
2 O RE  (100.000 00 WPL - | (RS 48.151,12]!
3 1 F§ 10.000,00

4 2 F§ 10.000,00

5 3 F§ 10.000,00

5 4 Hj 10.000,00

7 o RHi 10.000,00

a G R 10.000,00

9 7 RE 10.000,00

10 8 R 10.000,00

11 9 R 10.000,00

12 10/ R% 10.000,00

13 11 R% 10.000,00

14 12/ R% 10.000,00

15 13| R% 10.000,00

15 14 R} 10.000,00

17 15 R 10.000,00

18 16| R 10.000,00

19 17 R% 10.000,00

20 18 R4 10.000,00

21 19 R% 10.000,00

22 20 R% 10.000,00

23 21 R% 10.000,00

24 22 R% 10.000 00

25 23 Rh 10.000,00

26 24 R 10.000,00

27

Infelizmente, a funcao VPL pode apresentar um pequeno problema para os mais incautos. O VPL é
definido como o valor presente dos fluxos de caixa menos o valor inicial do investimento, isto é:

VPL = VP (Fluxos) - Investimento

Se calcularmos o VP utilizando a fungado VP e subtrairmos do resultado o valor do investimento
obtemos R$60.188,89:

=VP(0,25;24;-10000)-100000

Este resultado é bem diferente do resultado encontrado pela fungdo VPL. Entado, qual resultado esta
correto? Observe que no primeiro exemplo incluimos o valor do investimento no calculo do VPL.
Quando fazemos isso o valor do investimento é descontado e cada valor subsequente é descontado
no periodo seguinte. Em outras palavras, todos os valores sdo descontados nos periodos errados.

Existem varias formas de se corrigir este problemas. Uma delas é usar o exemplo anterior com a
funcao VP e subtracao do valor investido.

Outra opgéo é utilizar a prépria sugestdo do Ajuda do Excel:
=VPL(Taxa;Fluxos)-Investimento

Observe que esta opcdo nada mais € do que calcular o valor presente utilizando a fungdo VP e
subtrair o investimento.

Uma terceira op¢ao é notar que o valor original de um valor descontado nada mais é do que o valor
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descontado multiplicado pelo coeficiente de desconto, isto é:

VF
(1+i)

VP =

> VP*(1+i) = VF

Se o coeficiente é (1+i), entdo tudo que precisamos fazer € multiplicar o resultado por este
coeficiente:

=VPL (Taxa;Investimento:Fluxos)*(1+i)

A figura a seguir mostra as diferentes opgdes de calculo:

Eb - H =WPLET,BZ.BZE1(1+E1)
A E lc] D | E | F
1 |Periodo Fluxo Taxa --= 25%
2 O RF (100,000 00 WPL --= (R 48151 12 Errado
i 1 R 10.000,00
4 2 R 10.000,00 (R 601858 89 |=F(D,25;24:-100003-100000
5 3 R 10.000,00
5] 4 Hf 10.000,00 | GE ED.1BB,BEI‘J!:VF'L[E1;EEE:EEEEJ*H +E1]
7 5 R 10.000,00
B 6 R 10.000,00 (R% B0.183 B9 =vFLiE1;B3: B2k +B2
g 7 RE 10.000 00
8.4. TAXA INTERNA DE RETORNO (TIR)

A Taxa Interna de Retorno (TIR) é outra medida de investimento, porém, diferentemente do VPL, a
TIR nao retorna um valor monetario. Ela retorna um percentual.

No Excel; TIR (valores;estimativa)

Valores € uma matriz ou uma referéncia a células que contém numeros cuja taxa interna de
retorno se deseja calcular.

Valores deve conter pelo menos um valor positivo € um negativo para calcular a taxa
interna de retorno.

TIR usa a ordem de valores para interpretar a ordem de fluxos de caixa. Certifique-se de
inserir os valores de pagamentos e rendas na seqliéncia desejada.

Se uma matriz ou argumento de referéncia contiver texto, valores logicos ou células em
branco, estes valores seréo ignorados.

Estimativa € um numero que se estima ser préximo do resultado de TIR.

O Microsoft Excel usa uma técnica iterativa para calcular TIR. Comegando por estimativa,
TIR refaz o calculo até o resultado ter uma precisdo de 0,00001 por cento. Se TIR ndo
puder localizar um resultado que funcione depois de 20 tentativas, o valor de erro #NUM!
sera retornado.

Na maioria dos casos, ndo é necessario fornecer estimativa para o calculo de TIR. Se
estimativa for omitida, sera considerada 0,1 (10 por cento).

Se TIR fornecer o valor de erro #NUM!, ou se o resultado no for préoximo do esperado,
tente novamente com um valor diferente para estimativa.
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O percentual retornado pela TIR é a taxa de juros que zero o VPL. Para compreender melhor o que
isso significa, vamos retornar ao exemplo. Observe a figura:

E1 - & =TIR(B2:B28)
A B lc] D E F |

1 |Periodo | Fluxa TR--> | 8 53%I=TIR(B2B2A)
2 0 Ry (10000000% WPL--= R$ 0,00 =ARREDMWFLET;BZ:B2677(1+E1);4)
3 1 R% 10.000,00
4 2 R 10.000,00
] 3 R¥b 10.000,00
G 4 Fj 10.000,00
7 5 F% 10.000,00
] B R 10.000,00
9 7 B% 10.000,00
10 8 F% 10.000,00
11 3 R 10.000,00
12 10 R% 10.000,00
13 11 R§ 10.000,00
14 12 R% 10.000,00
15 13 R§ 10.000,00
16 14 R§ 10.000,00
17 15 R% 10.000,00
15 16 R% 10.000,00
19 17 R% 10.000,00
20 18| R§ 10.000,00
21 19 R% 10.000,00
22 20 R% 10.000,00
23 21 R% 10.000,00
24 22 R§ 10.000,00
25 23 R% 10.000,00
26 24 R% 10.000,00
27

A TIR é calculada em cima do investimento e fluxos de caixa. O resultado final € aproximadamente
8,63%. Em seguida, utilizamos este valor para calcular o VPL. Como foi observado, a TIR é a taxa
que zera o VPL. Em outras palavras, a TIR representa a taxa maxima que o projeto aguenta antes
de se tornar negativo.

Se modificarmos a taxa marginalmente para cima passa-se a observar um VPL negativo.

] - & =ARREDMNPLIES, BZ:B26)(1+E4),4)
A | B Barra de formulas | | E | F |

1 |Periodo | Fluxo TIR --= 8 b3% =TIR(BZ:B2E)
2 0 F¥ (ooooooo WPL--= Rf 000 =ARRED(FLET;B2:B26T71+E1);4)
3 1 R¥ 10.000,00
4 2 R4 10.000,00 Taxa 8 5%
] 3 R% 10.000,00 WPL I Ff 95 42 !=ﬁRREDWF'L[E4;EiE:EiEEj*[1 +E4);4)
3] 4/ R 10.000 00
7 & R% 10.000 00

Com uma taxa de 0,01% maior que a anterior o nosso VPL torna-se negativo.
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9. ELABORANDO TABELAS FINANCEIRAS INTELIGENTES

Vocé alguma vez ouviu falar de tabelas no Excel? Se n&o ouviu, vocé ndo faz idéia do que esta
perdendo.

A ferramenta de criagéo de tabelas do Excel utiliza o conceito de formulas matriciais para geral uma
tabela de dados baseada em dois parametros de entrada: linha e coluna.

Se vocé alguma vez entrou em uma loja para comprar um eletrodoméstico, carro, etc., a prestagao
vocé deve ter notado que a vendedora utiliza uma tabela para calcular os valores das prestacdes. A
vendedora nao precisa entender nada de finangas ou de Excel. A Unica coisa que ela precisa saber
é utilizar a calculadora para fazer o basico. O resto é feito pela tabela.

Nos sub-topicos a seguir mostro como construir tabelas no Excel.

Estas tabelas contém o que chamamos de fatores. Os fatores sdo os numeros multiplicados pelo
valor do empréstimo para saber 0 quanto se pagara nas prestagdes, etc. A utilizagao final da tabela
dependera do tipo de tabela sendo elaborada.

Antes de continuar, vocé precisa atentar para o fato de que tabelas consomem bastante capacidade
de processamento. Uma vez que a tabela tenha sido feita ndo ha necessidade de recalculo
automatico, portanto, sugiro que o recalculo automatico de tabelas seja desligado.

Para fazer isso va até Ferramentas / Opgbes / Calculo e selecione a opgao “Automatica, exceto
tabelas”.

9.1. TABELAS DE CAPITALIZAGAO

Iniciarei dando um exemplo de como elaborar uma tabela de capitalizagdo. Vamos supor que vocé
deseja avaliar varios cenarios sobre a capitalizagdo de um investimento. Uma opgé&o “ébvia” € criar a
tabela na méo.

Chamo esta solucao de 6bvia porque a maioria das pessoas a utiliza para criar este tipo de cenario.
Entdo, acredito normal esperar por este tipo de tabela. Observe a figura abaixo:

BA - e =5BE17(1+B34)5A5

A | B e [ 2 | = | E | & | #u# | T
1 |Valor 1.000,00
2 |Taxa 1% |CUN5TRLIIHI}DTABELA5
3 |Periodo 1

Taxa
4 |Perindo 1.00% 1.50% 2.00% 2,50% 3.00% 3.50% 4.00% 4.50% 5.00%
5 1)L 1.010.000 1.015.00{ 1.020.00] 1.025.00( 1.030.00{ 1.03500] 104000 1.04500] 1.050,00
6 2] 1.020.10] 1.030.23| 1.040.40| 1.080,63| 1.060.930( 1.071.23| 1.081,60| 1.092.03] 1.10250
T 3| 1.030,30] 1.04568| 1.061.21| 1.076,89| 1.09273| 1.108.72| 112486 1141 17| 1.157.63
a 4] 1.04060( 1.061.36| 108243 1.103.81| 1126 51 1.147.52| 1.169.86| 119262 121551
g9 5 1.051,01| 1.077.28] 1.104.08] 1.131.41| 1.159.27| 1.187.69| 121665 124618| 127628
10 6| 1.06152] 1.093.44| 112616 1.159.69| 1.194.06| 1.229.26| 1.26632| 1.302.26| 1.340.10
11 7| 1.07214| 1.109.84| 1.148.69| 1.188.69| 1.229.87| 1.272.28| 1.315.93| 1.360,86| 140710
12 8| 1.082.86] 112649 117166 1.218.40| 1.266.77| 1.316.81| 1.368A57( 1422 10| 1477 46
13 9] 1.093.69] 114339 119509| 1.248.86| 1304,77| 1.362.90| 142331 1486.10] 155133
14 100 110462 116054 1.218.99) 128008 1343.92] 141060 148024| 155297 162889
1L

Como vocé pode observar pela barra de formula, a tabela é construida através de uma férmula que
€ propagada para as outras células. Porém, este processo é extremamente lento e passivo de erro.
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O que desejamos fazer é gerar uma tabela rapidamente e com a minima margem de erro.

Para tanto, precisamos dos valores que comporao o nosso calculo. Estes valores sao inseridos nas
células B1, B2 e B3. O valor futuro de um investimento € simplesmente o valor principal mais os
juros capitalizados n-vezes (estes valores sédo representados na coluna A a partir da célula A8).

Para iniciar construa a area que recebera a tabela conforme a figura:

A24 - f =B1*(1+B2)'B3
s 5 | ¢ | b | O E | FE | & | #8# | ¢ | 3 |

1

Valor

1.000.00

2

Taxa

1%

3

Periodo

1

21

22

|C{}N STRUINDO TABELAS

FERRAMENTA TABELA {Dados/Tabela)

23
24 101000
25
2
27
28
29
30
31
32
33
34

Y

1.00% 1.50% | 2.00% 2.50% 3.00% 3.50%|  4.00% 4.50% 5.00%

= = = e =B Sl e e e

il

Na célula A24, vocé devera inserir a seguinte formula:
=$B$1*(1+$B$2)"$B$3

Esta féormula simplesmente calcula o valor capitalizado por um més a taxa de 1% ao més. O
resultado obtido pela formula deve ser R$1.010.

Feito isso, o préximo passo requer a selecao de TODA a area que compde nossa tabela, isto €, a
area A24:J34, pois estamos falando de uma matriz 11x10.

Com a area selecionada, va até Dados - Tabela. Quando a caixa de tabela for aberta, para a
opcao coluna selecione a célula B3 e para a opgéo linhas selecione a célula B2:

Tabela (%)

Celula de entrada da inha: | ¢pg

Celula de entrada da coluna: | 4643 ==
[ (04 ] [ Cancelar ]

Cliqgue OK e a mégica se fara! E bem provavel que neste exercicio vocé tenha gasto mais tempo
formatando a tabela do que elaborando a tabela de capitalizagao.

Mas o que ha de errado com nossa tabela? Em termos de calculos, nada. Contudo, o que queremos
€ uma tabela de fatores e o que foi elaborado é uma tabela com valores.
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Utilizei R$1.000,00 porque o resultado pode ser dividido por 1.000 para se obter os fatores. Nado
obstante, se vocé deseja criar uma tabela somente com os fatores de capitalizagcdo, a célula
contendo o calculo da primeira capitalizacdo deve ser para uma capitalizagéo cujo valor principal é
R$1:

=1*(1+$B$2)"$B$3
A24 - #~ =B1*(1+B2)'B3

e B | ¢ | p | O E | O F | & | 8w | v | @ |
1 |Valar 1,00
2 |Taxa 1% |CONSTRUINDO TABELAS
3 |Periodo 1
22 FERRAMENTA TABELA (Dados/Tabela)
24 1.01]  1.00%| 1.50%| 2.00%| 2.50%| 3,00%| 3.50%| 4.00%| 4.50%| 5.00%
25 1] 1.010000] 1.015000{ 1,020000] 1,025000] 1.030000] 1.035000] 1.040000| 1,045000] 1.050000
26 2| 1.020100] 1.030225] 1.040400] 1.050625| 1.060900] 1.071225| 1.081600] 1.092025] 1,102500
& 3| 1,030301] 1,045678] 1,061208] 1.076891] 1.092727| 1.108718] 1,124864] 1,141166] 1,157625
28 4] 1.040604| 1.061364| 1.082432] 1.103813| 1.125509] 1147523 1,169859] 1.192519] 1.215506
29 5] 1.051010] 1.077284] 1.104081] 1.131408] 1.159274| 1.187686] 1.216653| 1.246182] 1276282
30 6| 1,061520] 1,093443| 1,126162] 1,159693| 1,194052| 1,229255| 1,265319] 1,302260| 1,340096
£} 7| 1.072135] 1.109845] 1,148686] 1.188686| 1.229874| 1.272279] 1,315932| 1,360862] 1.407100
32 8| 1.082857| 1.126493| 1.171658] 1.218403| 1.266770| 1,316808| 1,368568| 1.422101| 1477455
33 9| 1.093685] 1,143390( 1,195093] 1248863 1.304773| 1.362897| 1.423312| 1.486095] 1551328
34 10| 1,104622| 1,160541| 1.218994| 1.280085| 1.343916] 1.410599| 1.480244| 1,552969| 1.628895
35

Com a tabela acima, se vocé deseja saber o valor futuro de um investimento de R$2.500,00 por 2
meses com uma taxa de 2%, basta procurar o fator na tabela e multiplica-lo pelo valor do
investimento, isto é:

VF = R$2.500* 1,0404 =R$2.601
O que teria 0 mesmo efeito que:

VF = R$2.500*1,O22 =R$2.601
Ou ainda, utilizando a fungao VF do Excel:

Argumentos da funcao

WF
Tana |2%) | = 0,02
MNper |2 = 2
Pgto =
¥p |-2500 Zk.|= -2500
Tipo .| =
= 2601

Retorna o walor futuro de um investimento com base em pagamentos constantes & periddicos e
uma kaxa de juros constante,

Tamxa ¢ ataxade juros por periodo. Por exemplo, use 6%4 para pagamentos
Erimestrais a una taxa de 6% TPA,

Resultado da Farmula =4 R$ 2.601,00

Aijuda sobre eska Funcdo

Ik ] [ Cancelar ]

Como exercicio, utilize a funcdo VF para elaborar uma tabela de capitalizagao para um periodo de
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36 meses com as mesmas taxas anteriores.

9.2. TABELAS DE DESCONTO

Tabela de desconto é exatamente o contrario de uma tabela de capitalizacdo. Em outras palavras,
nés estamos buscando o valor de hoje que gerou o valor no futuro. Portanto, estamos observando
uma divisdo e nao uma multiplicagdo conforme o exemplo anterior.

A nossa tarefa agora é elaborar uma tabela de desconto utilizando a funcdo VP ao invés do calculo
manual.

Na célula A24, vocé deve inserir a seguinte formula:
=B1/(1+B2)*B3

Ela resultara em R$990,10, pois este é o valor que investido, hoje, resultara em R$1000 em um més
dada a taxa de 1% mensal ( R$900,10*1,01 = R$1.000 ).

Selecione o intervalo A24:J36 e va até Dados - Tabela. Para coluna selecione a célula B3 e para
linha seleciona a célula B2. Cligue em OK e pronto:

A24 v A& =B1/(1+B2)'B3

A B ¢ | B | = ¥ ' s | # | [
1 |Valor 1.000,00
2 |Taxa 1% |CONSTRUINDO TABELAS
3 |Periodo 1
22 FERRAMENTA TABELA {Dados/Tabela)
24 990.10] 1.00%| 150%| 200%| 250%| 3.00%| 350%| 400%] 450%] 500%
25 1 99010/ 98522 980,39 97561 97087 96618] 96154] 956.94] 95238
26 2| 98030 97066 96117[ 95181] 94260] 93351 92456 W1573[ 907.03
27 3] o7053] 95632 94232] 92860 91514 90194] 889.00[ 87630] 86384
28 4] 960,98 94218| 92385 90595 88849] 67144| 85480 B83IBE6[ 82270
25 5| 95147 92826 90573] 88385 86261 84197 82193] B80245] 783.53
30 6| 94205 91454 88797 86230 83748 813500 79031[ 76790 74622
31 71 93272] 90103 87056 84127 81309 78599 75992 73483 T1068
32 g| 92348 8ar.71| 85349 82075 789.41| 75941 73069 70319| 67684
33 9] 91434| 87459 83676] 80073 76642 73373 70259 67290] 64461
34 10] 90529 B8R167] 82035] 78120 74409] 70892] 67556 643.93] 61391

A tabela completa com todos os valores de desconto € calculada em segundos.

Neste ponto vocé ja deve estar pensando o quéo ridiculo de facil foi construir a tabela acima. Pois
bem, é isso mesmo! Contudo, esta poderosa ferramenta é conhecida e utilizada por poucos.

A tabela acima gera os valores para R$1000. A sua tarefa agora é criar um tabela geral de
amortizacao para 12 meses com as taxas acima.

9.3. TABELAS DE AMORTIZAGAO

Depois dos dois exemplos anteriores, certamente um terceiro exemplo de como construir uma
tabela passa a ser desnecessario. Contudo, a intencéo principal dos exercicios € mostrar ao leitor
as diferentes aplicacbes de tabelas na area financeira.

Este terceiro exemplo diz respeito a tabelas de amortizagdes. Estas tabelas sido utilizadas para
calcular o valor de uma prestagdo qualquer, seja ela de sua casa prépria, ou de um carro ou
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geladeira.

Vocé deve lembrar-se da fungdo PGTO ja apresentada. Esta fungao é utilizada para calcular o valor
de uma prestagao qualquer. Aqui, utilizaremos esta fungao para gerar uma tabela que seja aplicavel
a qualquer valor.

Estaremos avaliando prestagdes para 1, 2, 3, 4, 6, 12, 24, 36 e 48 meses para 0s juros ja
apresentados.

Para iniciar modifique o valor contido em B1 para R$1. Desta forma, o que sera calculado é o
coeficiente da amortizagéo. Feito isso, na célula A8 vocé deve entrar a seguinte férmula:

=PGTO(B2;B3;-B1)

Com a férmula entrada, selecione a tabela e siga os passos ja ensinados para inserir sua tabela de
coeficientes de amortizagéo.

A tabela final deve ter o seguinte formato:

Ad4 - # =PGTO{B2:B3:-B1)
A B c | o | E | F | & | H | I
1 [Valor 1.00
2 |Taxa 1% |CONSTRUINDO TABELAS
3 |Periodo 1
22 FERRAMENTA TABELA (Dados/Tabela)
23 TABELA DE AMORTIZACAQ - TERMOS VENCIDOS
24 1.01]  1.00%] 1.50%] 2.00%] 250%|) 3.00%] 3.50%|] 4.00% 450%] 5.00%
25 1 1.01000] 1.01500] 1.02000{ 1.02500] 1.03000] 1.03500| 1,04000] 1.04500 1.05000
26 2| 050751 051128 051505 0.51883| 052261 052640 0.53020| 053400 0.53780
27 3| 0.34002] 034338 034675 0.35014| 035353 0,35693| 0,36035 0,36377| 0,36721
28 4| 0.25628] 025944| 026262 0.265B2| 026903 027225 027549 0.27874| 0.28201
29 6| 020604] 020000 021216] 021525 021835 022148 022463 022779 023097
30 6] 017265] 017553 0.17853| 0.18155] 0.18460| 0.18767| 019076 0.19388 0.19702
31 7] 0.14863| 0.15156| 0.15451] 0.15750] 0.16051| 0.16354| 0.16661| 0.16970] 0.17282
32 8| 0.13069] 013358 0.13651] 013947 014246 0.14548] 014853 015161 015472
33 9] 011674] 011961 012252] 0.12546] 012843 0.13145] 0.13449] 013757 0.1406%
34 10| 0.10558] 010843 011133 0.11426] 011723 012024] 0.12329] 012638 012950
35 11| 0.09645] 009929 0-10218] 010511 0.10808] 011109 0.11415] 011725 012039
36 12| 0.08885] 0.09168] 009456 0.09749] 010046 0.10348] 0.10655] 010967 011283
37 24| 004707 0.04992] 005287 0.05591] 005905 0.06227| 006559 0.06899] 007247
38 36| 0.03321] 0.03615] 0.03923] 0.04245] 0.04580] 0.04928] 0.05289] 0.05661] 0.06043
39 48| 0.02633] 0.02937] 003260 0.03601] 003958 0.04331] 0.04718] 0.05119] 005532
An

Se vocé deseja saber quanto sera o financiamento de R$2.000 por 36 meses a uma taxa mensal de
4%, basta procurar o valor na tabela e utilizar este coeficiente no calculo:

PGTO = R$2.000*0,05289 = R$ 105,78
Que deve ser o mesmo que:
=PGTO(2%;36;5000)

A grande vantagem da tabela é que ela lhe fornece varios cenarios que podem ser aplicados a
qualquer valor sendo financiado.

10. REVISAO GERAL DAS FUNGOES APRESENTADAS E OUTRAS FUNGOES FINANCEIRAS
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Quase chegando ao final deste curso, farei uma revisao das fungdes apresentadas e de algumas
fungdes relacionadas que ainda n&o foram vistas.

As fungdes nao apresentadas estao relacionadas ao conteudo deste médulo, portanto, ndo estarei
apresentando fungdes avangadas de finangas. Aqui, farei uma breve revisdo de cada funcao e do
que ela faz além de propor varios exercicios para resolugao.

Para estes exercicios, porém, ndo apresentarei solugdes. A intencdo destes exercicios & abrir o
debate para solugdes diretamente com o autor.

10.1. EFETIVA

A fungdo EFETIVA calcula a taxa efetivamente aplicada ou cobrada a partir de uma taxa nominal (N)
qualquer e um periodo qualquer (m). Portanto, a taxa efetiva é encontrada por:

efetiva = (1 +ﬂj -1
m

Utilizando o conhecimento acima e a fungdo EFETIVA, encontre a taxa efetiva para os seguintes
problemas:

a. A taxa nominal anual é 15%, calcule a taxa efetiva anual para capitalizagdo mensal, bimestral,
trimestral e semestral.
Resp. 16,0755%

15,9693%

15,8650%

15,5625%

b. A taxa nominal diaria é 0,02567%, calcule a taxa efetiva mensal assumindo um més de trinta
dias e outro de 21 dias uteis.
Resp. 0,77297% 30 dias

0,54046% 21 dias

c. Um investimento de R$367 passa para R$550,27 em dois anos. Sabendo que os juros foram
compostos semestralmente, calcule a taxa efetiva anual do investimento.
Resp. 10,6566% sem

d. Vocé faz um empréstimo de R$20.000 para pagar em 60 prestacdes fixas de R$423,96. Estime
a taxa mensal efetiva do empréstimo e a taxa efetiva anual.
Resp. 0,8250% ao més

10,3618% ao ano

e. Vocé faz depdsitos mensais de R$600 em um fundo de investimento por dois anos, sabendo
que o valor resgatado foi de R$15.759,40; qual foi a taxa efetiva mensal do investimento?
Resp. 0,7750% ao més

10.2. EPGTO

A funcdo EPGTO calcula o valor dos juros pagos sobre um investimento em um periodo qualquer.
Os juros aqui ndo se referem ao percentual, mas no montante do pagamento que é quebrado em
“juros” e principal. As amortizagdes sao constantes.

EPGTO(taxa;periodo;nper;vp)
Taxa é a taxa de juros do investimento.
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Periodo é o periodo para o qual vocé deseja encontrar os juros e deve estar entre 1 e nper.
Nper € o numero total de periodos de pagamento do investimento.

Vp é o valor presente do investimento. Para um empréstimo, vp € a quantia do empréstimo.
Comentarios

Certifique-se de que esta consistente sobre as unidades usadas para especificar a taxa e
nper. Se vocé fizer pagamentos mensais para um empréstimo de quatro anos com uma
taxa de juros de 12%, use 12%/12 para taxa e 4*12 para nper. Se fizer pagamentos anuais
no mesmo empréstimo, use 12% para taxa e 4 para nper.

Para todos os argumentos, o saldo em dinheiro pago, como depdsitos em poupangas ou
saques, € representado por numeros negativos; o saldo em dinheiro recebido, como
cheques de dividendos e outros depésitos, é representado por numeros positivos.

Supondo que vocé faga um empréstimo de R$15.000 para pagamentos mensais por 5 anos a uma
taxa de 0,765%, para o periodo zero (0), vocé pagara de juros o seguinte montante:

juros = balango*taxa

No periodo zero, o balango é de R$15.000; portanto os juros para o periodo zero sao:

juros = R$15.000*0,765%

juros = R$114,75

Utilizando a funcdo EPGTO, temos que os juros s&o dados por =EPGTO(0,765%;0;60;-15000).
Utilizando o conhecimento acima resolva os seguintes problemas:

a. Vocé faz um empréstimo pessoal no valor de R$2.000 para pagar em 12 vezes com uma taxa
mensal de 3,75%. Calcule o valor dos juros nos periodos 1, 3,6, 9 e 12.
Resp. 68,750
) 56,250

37,500

18,750

0,00
b. Vocé faz um empréstimo pessoal no valor de R$3.500 para pagar em 24 vezes iguais. Se a
taxa aplicada sobre o0 empréstimo foi de 2,25% ao més, elabore uma tabela mostrando o montando
dos juros pagos do periodo 1 ao 24. Construa a tabela manualmente e depois utilize a ferramenta
de tabelas do Excel para fazer o mesmo.

c. Vocé acaba de comprar um televisor para pagar em 6 prestacdes de R$317,32. Se a taxa de
juros aplicada sobre a compra foi de 4,25% ao més, quando vocé estara pagando de juros cada
més? (Calcule o montante de juros para cada um dos seis meses)

d. Sabendo que um empréstimo € pago trimestralmente, se o valor principal do empréstimo é
R$2.500 e a taxa anual 27,65%; quanto foi pago de juros no periodo zero?

10.3. IPGTO

A fungdo IPGTO & bem similar a fungdo EPGTO, mas ela assume pagamentos constantes, periodos
e taxa de juros também constante. Desta forma, vocé encontrara uma ligeira diferenca nos
resultados retornados pelas duas fungoes.
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IPGTO(taxa;periodo;nper;vp;vf;tipo)

Taxa é a taxa de juros por periodo.

Periodo é o periodo cujos juros se deseja saber e deve estar no intervalo entre 1 e nper.
Nper € o numero total de periodos de pagamento em uma anuidade.

Vp é o valor presente ou atual de uma série de pagamentos futuros.

Vf é o valor futuro, ou o saldo, que vocé deseja obter depois do ultimo pagamento. Se vf for
omitido, sera considerado 0 (o valor futuro de um empréstimo, por exemplo, é 0).

Tipo € o numero 0 ou 1 e indica as datas de vencimento dos pagamentos. Se tipo for omitido, sera
considerado 0.

Definir tipo para Se os vencimentos forem
0 No final do periodo
1 No inicio do periodo

Via de regra, se vocé usa Excel vocé deve dar preferéncia a esta fungao.

Se vocé fosse calcular o valor dos juros para o periodo 1 de um empréstimo, vocé faria o0 mesmo
que o exercicio anterior. Supondo que a taxa seja 0,75% ao més e o valor do empréstimo R$5.000,
o valor dos juros no periodo 1 sera:

juros = balango*taxa

Em outras palavras, R$5.000%0,75%.

Se vocé comparar o balango da fungdo EPGTO e IPGTO durante todo o periodo, vocé vera que a
primeira zera 0s juros ao passo que a segundo deixa um residuo.

O periodo zero da fungdo EPGTO equivale ao periodo um da funcéo IPGTO, se vocé tentar utilizar
o periodo zero na funcao IPGTO dara erro de indefinigdo numérica.

a. Para um empréstimo de R$2.500 com quitagdo em 24 meses, calcule o valor pago de juros no
ultimo més se a taxa mensal aplicada foi de 1,125%.

Resp. 1,33

b. Para um financiamento de R$1.625 por 12 meses a uma taxa nominal anual de 26,55%, calcule
0S juros pagos no sexto més.

Resp. 22,11

c. Elabore uma tabela demonstrando os pagamentos de juros durante os 12 meses do
financiamento em (b).

d. Elabore uma férmula (n&o usar a fungao IPGTO) para calcular os juros pagos no quarto més de
um financiamento de R$827 cuja taxa anual é de 17,16% e capitalizada mensalmente.

10.4. NOMINAL

A funcdo NOMINAL retorna a taxa nominal aplicada sobre um investimento ou empréstimo. A taxa
nominal é calculada a partir da taxa efetiva qualquer.

A taxa nominal pode ser encontrada manipulando algebricamente a férmula para a taxa efetiva:
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m
Isolando N temos:

efetiva = (1 + Ej —1= efetiva+1= (1 + Ej = Yefetiva+1= (1 + Ej =

efetiva = (1 +ﬂj -1

m m m

= Vefetiva+1-1= N = N=m(Vefetiva+1-1)
m

Utilizando o conhecimento acima e as explicagbes do topico sobre esta fungao, resolva os seguintes
problemas:

a) Sabendo que a taxa anual efetiva é de 17,89%, qual a taxa nominal anual?
b) A taxa para um investimento é de 0,0344% efetiva diaria. Qual a taxa nominal diaria?

c) Um empréstimo cobra uma taxa efetiva mensal de 2,22%, qual a taxa nominal anual?
Resp. 26,3717% ano

10.5. NPER

A funcdo NPER retorna o nimero de pagamentos de um investimento ou empréstimo. Este valor
pode ser encontrado através da manipulagdo algébrica da férmula para valor futuro ou valor
presente. Se vocé estiver calculando anuidades, utilize a formula para anuidade.

Utilize o conhecimento aprendido no tépico sobre NPER para resolver os seguintes problemas:

a) Um investimento de R$1.500 retorna R$5.168,71. Sabendo que a taxa nominal anual foi de
25% com capitalizagdo mensal, por quantos anos o dinheiro ficou investido?

b) Um investimento de R$1.500 retorna R$5.168,71. Sabendo que a taxa efetiva mensal foi de
2,08%, por quanto tempo o dinheiro ficou investido? Qual a diferenca entre este problema e o
problema (a)?

c) Vocé mensalmente deposita em um fundo de investimento a quantia de R$800. Se vocé
resgatou R$67.697,82 e a taxa aplicada foi de 1,11% ao més, por quantos anos vocé fez tais
depositos?

d) Vocé faz um depdsito de R$750 em um fundo de investimento e resgata R$3.185,89. Se a taxa
nominal anual foi de 15% e a capitalizagdo semestral, por quantos anos o dinheiro ficou investido?

e) O valor presente de um investimento é R$2.736 e seu valor futuro R$4.255,72. Se a taxa
mensal efetiva é de 1,25% com capitalizacao trimestral, por quanto tempo o dinheiro ficou investido?

10.6. PGTO

A funcdo PGTO tem varias utilidades sendo a principal o calculo de anuidades. Dado um valor
presente ou valor futuro qualquer. Os tipos de perguntas que esta fungao responde sao:

1) Desejo financiar R$2.000 a uma taxa de 2,5% ao més e pagarei em 12 prestagdes iguais. Qual
sera o valor de cada prestagcao? Ou

2) Desejo comprar um carro no valor de R$16.000 dentro de 12 meses. Se a taxa de investimento
€ 1% ao més, quanto preciso economizar todo més para atingir esta meta?
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As respostas podem ser dadas para inicio e final de periodo, dependendo da sua escolha, contudo,
o calculo por tras da fungcdo € o mesmo. Observe que as fungdes VP e VF estido relacionadas a
fungdo PGTO.

Se R$2.000 é o valor presente entrado na fungdo PGTO, entéo, vocé pode inverter a pergunta da
seguinte forma: Tenho R$195 mensais disponiveis para gastar, se a taxa de juros mensal é 2,5% e
estarei quitando a divida em 12 parcelas, qual 0 maximo que posso pegar emprestado.

Ao calcular o valor das parcelas em cima de R$2.000, vocé estara respondendo a pergunta acima.
O mesmo vale para o valor futuro.

a. Este ano, vocé decidiu criar um fundo de reserva para que no inicio do préximo ano escolar de
seu filho vocé possa quitar de uma s6 vez todas as mensalidades para o0 ano seguinte. Se cada
mensalidade custa R$720 e vocé tera um abatimento de 10% para o pagamento adiantado,
quando vocé tera que economizar todo més para quitar todas as mensalidades ano que vem se a
taxa nominal anual esta cotada em 12,44% em seu banco?

b. Em uma loja virtual da Internet, uma lavadora de roupas esta cotada em R$1.129. Sabendo que
a taxa de financiamento é de 2,87% ao més, por quanto saira cada prestacao desta lavadora se ela
sera quitada em seis parcelas iguais?

c. Apos fazer uns célculos em casa, vocé chega a conclusdo que pode dispor de R$333 mensais
para financiar o seu carro. Se vocé deseja quita-lo em 24 parcelas iguais e a taxa de financiamento
esta cotada em 3,22% ao més, qual o valor maximo que vocé podera financiar do veiculo?

d. Vocé financia um automdével pagando R$435 mensais por 36 meses. Se a financeira reinvestir
este dinheiro todo més a uma taxa de 1,13% mensais, qual sera o tamanho do fundo acumulado?

e. Se a taxa de abertura de crédito é de 0,25% sobre o empréstimo ou R$100 (o que for maior),

qual sera o valor das prestagdes de um empréstimo pessoal de R$7.500 por 24 meses a uma taxa
pessoal de financiamento de 3,45% mensais?

10.7. PPGTO

A fungédo PPGTO trabalha em conjunto com a fungéo IPGTO. Enquanto a fun¢do IPGTO retorna o
valor dos juros pagos em um periodo qualquer a fungdo PPGTO retorna o valor principal.

O valor calculado pela fungdo PGTO é composto pelos juros e principal. Portanto, a soma de IPGTO
e PPGTO resulta no valor calculado de PGTO. Supondo que o valor de um empréstimo seja de
R$2.700 para ser quitado em 24 parcelas iguais a uma taxa mensal de 2,25%, o valor para PGTO é
R$146,83 [FPGTO(2,25%;24;2700)].

O valor dos juros para o periodo 1 é R$2.700*2,25% ou R$60,75 [=IPGTO(2,25%;1;24;2700)]. O
valor principal é igual a diferenca entre o PGTO e IPGTO, ou seja, (R$146,83 — R$60,75)=R$86,08.
Utilizando a fungdo PPGTO temos =PPGTO(2,25%;1;24;2700).

a) Calcule o valor do principal no décimo més de um financiamento de R$5.200 por 36 meses a
uma taxa anual nominal de 18%.

b) Avalie o valor do principal no vigésimo segundo més de um financiamento de 24 parcelas onde
o valor de cada parcela é de R$324,15 e taxa mensal efetiva de 3,44%.

c) O valor dos juros pagos no primeiro periodo é de R$74,55. Sabendo que a taxa aplicada foi de
2,13% ao més e o total de parcelas igual a 36, calcule o valor do principal no trigésimo més.
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d) O valor das parcelas de seu financiamento é de R$199,31 por més por 24 meses. Se o0s juros
pagos no décimo sexto més foram de R$48,41 e a taxa aplicada foi de 3,14% ao més; calcule o
valor do principal no décimo sexto més.

10.8. TAXA

A funcdo TAXA retorna a taxa aplicada em um investimento, pagamento, etc. Utilize o conhecimento
ensinado no tépico sobre taxas para resolver os problemas propostos:

a) Um empréstimo de R$3.325 gera 24 parcelas de R$170,86. Calcule a taxa efetiva mensal
aplicada sobre o empréstimo.

b) Um investimento inicial de R$950 gera um resgate de R$1.241,12 apés 24 meses de
investimento. Calcule a taxa anual nominal do investimento.

c) Calcula a taxa anual efetiva para o exercicio (b).
d) Um investimento inicial de R$1.640 retorna R$1.797,59 apds um ano de investimento. Calcule a

taxa efetiva mensal deste investimento. Considere um ano de 252 dias Uteis.

10.9. TIR

A funcao TIR retorna a Taxa Interna de Retorno. Utilize o conhecimento ensinado no tépico sobre
taxa interna de retorno para resolver os problemas propostos:

a) Vocé faz um investimento inicial de R$250 mil. Apds a abertura da empresa serdo gerados
fluxos de caixa no valor de R$75mil anuais por cinco anos, calcule a taxa interna de retorno dos
fluxos acima.

b) Um investimento de R$500mil gerara pelos préximos 6 anos os seguintes fluxos de caixa:
-R$50; +R$250; +R$200; +R$240; -R$40; +R$150. Calcule a TIR deste investimento.

c) Vocé esta avaliando dois projetos. O projeto A terd os seguintes fluxos de caixa: -R$560mil,
+R$640mil, +R$316mil. Projeto B tera os seguintes fluxos de caixa: +R$560, -R$584,47, - R$700.
Calcule a taxa interna de retorno de ambos os projetos. Os projetos sao iguais? Por qué?

d) Grafe os fluxos de caixa do exercicio (c) e veja se eles condizem com sua resposta.

10.10. VF

A funcgéo VF retorna o valor futuro de um Unico pagamento ou uma série de pagamentos. Utilize o
conhecimento ensinado no tépico sobre valor futuro para resolver os problemas propostos:

a) Vocé investe R$2.300 por 2 anos. Se a taxa de juros nominal anual esta cotada em 14% e a
capitalizacédo ocorre semestralmente, qual o valor futuro deste investimento?

b) Vocé faz um investimento de longo prazo (5 anos) no valor de R$3.450. Se a taxa de juros
mensal efetiva é de 1,03%, qual o valor futuro do investimento se a capitalizagdo é bimestral?

c) Vocé faz um investimento de 70 dias no valor de R$7.660, qual o valor futuro do investimento
se a taxa efetiva anual é de 17,66% e a capitalizagao ocorre diariamente?

d) Recalcule o investimento em (c) para uma capitalizagao mensal.
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e) Vocé fara depositos semanais no valor de R$250 em um fundo de investimento. Sabendo que a
taxa anual nominal é de 15,43%, quanto valera o fundo no final de dois anos?

f) Sabendo que o crescimento sobre as vendas de sua empresa € continuo e a taxa média de
crescimento anual é de 3,23%, projete o valor das vendas dentro de 5 anos se as vendas atuais
estdo em R$223 mil anuais.

10.11. VP

A funcao VP retorna o valor presente de um Unico pagamento ou uma série de pagamentos. Utilize
o conhecimento ensinado no tépico sobre valor presente para resolver os problemas propostos:

a) O valor de face de um titulo é de R$25.000. Se a taxa de desconto aplicada é de 1,12% ao més,
qual o valor presente do titulo se ele for resgatado em um ano com desconto mensal?

b) Vocé fez um investimento ha 6 anos e, hoje, ao resgata-lo ele cresceu para R$6524,12. Se a
taxa de 17,12% ao ano foi constante neste periodo e a capitalizagdo ocorreu trimestralmente,
quanto foi que vocé investiu inicialmente?

¢) Uma empresa de factoring cobra 0,076% ao dia para descontar cheques pré-datados. Se o
valor do cheque a ser descontado é de R$324,15; quando vocé recebera por um cheque de trinta
dias?

d) Vocé deseja comprar um titulo com valor de face de R$10.000 e resgate em cinco anos. Se a
taxa de desconto esta em 1,25% ao més, qual o valor maximo que vocé deve pagar por tal titulo se
o desconto ocorre mensalmente?

e) Crie uma fungao no Excel que simule a fungéo VP.

10.12. VPL

A funcao VPL retorna o valor presente liquido de um investimento dados os fluxos de caixa e taxam
de desconto. Se o valor do investimento for inserido na fungdo, entdo, o resultado precisa ser
corrigido por (1+i) para retornar o valor correto. Utilize o conhecimento ensinado no tépico sobre
valor presente liquido para resolver os problemas propostos:

a) Calcule o valor presente liquido de um investimento inicial de R$360mil, com fluxos de R$250,
R$120, R$80 e R$63 por ano e uma taxa de atratividade de 25%.

b) Vocé trabalha em um fabrica de refrigerantes e a empresa decide investir R$420mil na
expansao da fabrica. Assumindo que isso gerara um fluxo de caixa extra de R$145mil no primeiro
ano e este valor ira crescer cerca de 7,5% ao ano pelos préximos cinco anos, calcule o VPL do
investimento de a taxa de desconto aplicada é de 28%. O VPL de cinco anos justifica o
investimento?

c) Projeto A requer um investimento inicial de R$620mil e gerara fluxos de caixa de R$180mil
anuais por sete anos. Projeto B requer um investimento inicial de R$570 e gerara fluxos de R$150
pelos mesmos sete anos. Se a taxa de desconto para ambos os projetos é de 23% anuais, qual € o
melhor projeto?
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