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		Capítulo 1




Fundamentos da matemática financeira


	


Em toda atividade humana existem riscos e incertezas. Neste sentido, o desenvolvimento de nossa sociedade depende do produto “seguro”, pois este é capaz de mitigar o risco envolvido nas operações.




Os operadores de sistemas de seguros e previdência, por sua vez, dada a complexidade do mundo atual, necessitam de diversas ferramentas de gestão para garantir tanto a oferta de produtos adequados às necessidades de seus clientes como a sustentabilidade de seus negócios.




Assim, esta obra tem por objetivo disponibilizar um conjunto de ferramentas de suporte à decisão com foco na maximização dos resultados.




Este primeiro capítulo explora conceitos de matemática financeira, destacando a importância do gerenciamento das modificações monetárias em função das variáveis: capital, tempo e juros.




1	Fundamentos da matemática financeira




Fundamentos são regras básicas de funcionamento, dessa forma, sua compreensão dará suporte para o desenvolvimento de conhecimentos mais complexos sobre o assunto em questão. Considerando a matemática uma ciência que lida com objetos abstratos, a absorção dos fundamentos facilitará a compreensão e a relação entre as variáveis envolvidas nos cálculos financeiros.




1.1	Juros simples, juros compostos




O termo "juro", numa definição simples, significa a remuneração do capital.





[image: Ícone] IMPORTANTE 





Segundo Castanheira e Serenato (2008, p. 21 apud CASTANHEIRA; MACEDO, 2012, p. 15), 






	[…] o regime de capitalização é que determina a forma de se acumularem os juros. Caso o juro incida somente sobre o capital inicial, trata-se de juro simples; caso incida sobre o capital mais o juro acumulado anteriormente, trata-se de juro composto.






















Conforme a citação apresentada na seção "Importante", o juro simples se mantém constante ao longo de um período determinado, porém o juro composto tem um crescimento exponencial, dada sua função acumulativa.




Cabe destacar que o juro composto é a base atual do sistema financeiro; é com base nele que todas as transações bancárias são realizadas (pagamentos, aplicações financeiras, empréstimos, financiamentos, entre outras).




Para ilustrar esses regimes de capitalização, eis um exemplo: o valor de R$ 8.000,00 foi aplicado a uma taxa de juros de 2% ao mês (a.m.), durante 10 meses.




Para calcular os juros através do sistema de capitalização simples, pode-se aplicar a seguinte fórmula:




J = C • i • n




J = juros; C = capital; i = taxa de juros; n = período de capitalização.




J = ?; C = 8.000; i = 0,02 (2% a.m.); n = 10.




J = 8.000 • 0,02 • 10 = 1.600




O valor dos juros calculado no regime de capitalização simples é de R$ 1.600,00, portanto o valor do montante é de R$ 9.600,00. O montante pode ser compreendido como a soma do capital inicial com o juro produzido em determinado tempo. Neste caso, R$ 8.000,00 + R$ 1.600,00.




Ou seja:




M = J + C




M = montante; J = juros; C = capital.




No regime de capitalização composta, a fórmula utilizada é a seguinte:




J = C • [(1 + i)n − 1]




J = 8.000 • [(1,02)10 − 1] = 1.751,96




O valor dos juros calculado no regime de capitalização composto é de R$ 1.751,96, portanto, o valor do montante é de R$ 9.751,96.




A tabela 1 demonstra de forma comparativa a evolução mensal dos juros nos dois sistemas de capitalização (simples e composto).






Tabela 1 – Evolução mensal dos juros



	

		

		

		

		

		

		

		

	




				Ano

				saldo inicial

				juros do mês

				Saldo mensal

		




	

		

		

	

				



				capitaliz.



				simples

			

				



				capitaliz.



				composta

			

				



				capitaliz.



				simples

			

				capitaliz.



				composta

			

				



				capitaliz.



				simples

			

				



				capitaliz. composta

			

		


		

				0

				$ 8.000,00 

				$ 8.000,00 

				0,02 • 8.000,00 = 160,00

				0,02 • 8.000,00 = 160,00

				

				

		


		

				1

				$ 8.160,00

				 $ 8.160,00

				0,02 • 8.000,00 = 160,00

				0,02 • 8.160,00 = 163,20

				$ 160,00

				$ 160,00

		


		

				2

				$ 8.320,00

				$ 8.323,20

				0,02 • 8.000,00 = 160,00

				0,02 • 8.323,20 = 166,46

				$ 320,00

				$ 323,20

		


		

				3

				$ 8.480,00

				$ 8.489,66

				0,02 • 8.000,00 = 160,00

				0,02 • 8.489,66 = 169,79

				$ 480,00

				$ 489,66

		


		

				4

				$ 8.640,00

				$ 8.659,46

				0,02 • 8.000,00 = 160,00

				0,02 • 8.659,46 = 173,19

				 $ 640,00 

				 $ 659,45 

		


		

				5

				 $ 8.800,00 

				 $ 8.832,65 

				0,02 • 8.000,00 = 160,00

				0,02 • 8.832,65 = 176,65

				$ 800,00

				$ 832,64

		


		

				6

				$ 8.960,00

				$ 9.009,30

				0,02 • 8.000,00 = 160,00

				0,02 • 9.009,30 = 180,19

				$ 960,00

				$ 1.009,29

		


		

				7

				$ 9.120,00

				$ 9.189,49

				0,02 • 8.000,00 = 160,00

				0,02 • 9.189,49 = 183,79

				$ 1.120,00

				$ 1.189,48

		


		

				8

				$ 9.280,00

				$ 9.373,28

				0,02 • 8.000,00 = 160,00

				0,02 • 9.373,28 = 187,47

				$ 1.280,00

				$ 1.373,27

		


		

				9

				$ 9.440,00

				$ 9.560,75

				0,02 • 8.000,00 = 160,00

				0,02 • 9.560,75 = 191,21

				$ 1.440,00

				$ 1.560,74

		


		

				10

				$ 9.600,00

				$ 9.751,96

				

				

				$ 1.600,00

				$ 1.751,96

		


	

			




1.2	Valor presente líquido, valor futuro, prestações




O dinheiro muda ao longo do tempo; dinheiro em caixa hoje vale mais do que no futuro. Os fatores que diminuem o valor do dinheiro no tempo são: inflação, risco e preferência pela liquidez.






		
Inflação "[…] refere-se ao aumento geral de preços na economia. Quando os preços aumentam, o valor do real diminui, e já que se espera que os preços subam no futuro, o valor do real nos anos futuros será menor do que o atual” (GROPPELLI; NIKBAKHT, 2009, p. 52).


		
Risco está associado à incerteza sobre o futuro dadas as flutuações econômicas e financeiras em nível local e mundial.


		
Liquidez diz respeito à capacidade de determinado bem de ser convertido em caixa. Cabe destacar que investidores têm preferência pela liquidez.







1.2.1	Valor presente líquido (VPL)




Para melhor compreensão do valor presente líquido (VPL), é necessária a compreensão do conceito matemático de valor presente (PV).




A incidência de juros modifica o valor do dinheiro no tempo. Conforme essa característica da moeda, determinado valor futuro pode ser descapitalizado a valor presente e vice-versa. Para este cálculo, utiliza-se a seguinte fórmula:




FV = PV • (1 + i)n




FV = future value, ou valor futuro; PV = present value, ou valor presente; i = taxa de juros; n = período de capitalização.




Isolando o PV na fórmula, temos:




PV = FV − (1 + 1)n




Nesse contexto, o VPL é uma fórmula matemático-financeira cuja função é determinar o valor presente de pagamentos futuros submetidos a uma taxa de juros apropriada, menos o custo do investimento inicial.




Essa técnica tem a função de ajudar o executivo a verificar a viabilidade de determinado investimento, considerando três aspectos fundamentais:






		
Investimento inicial: que diz respeito ao valor monetário a ser investido.


		
Taxa mínima de atratividade (TMA): que corresponde a uma taxa de juros de referência, ou seja, o mínimo que o investidor se propõe a ganhar em um investimento, ou o máximo que uma entidade se propõe a pagar.


		
Tempo: que se refere ao valor do dinheiro no tempo.







O diretor da corretora de seguros Quill Ltda. precisa decidir sobre a viabilidade de investir em um novo ativo para a empresa ou aplicar seus recursos financeiros a uma taxa de 12% ao ano (a.a.). O valor do ativo é de R$ 125.000,00, e o retorno anual projetado é de R$ 50.000,00, com gastos de manutenção de R$ 15.000,00, também anuais, durante seis anos.




A fórmula para determinar o VPL é a seguinte:




[image: ]






FCn = fluxo de caixa em determinado período "n" (lucro projetado); TMA = taxa mínima de atratividade; n = período de capitalização.




Dado o fluxo de caixa projetado do exemplo, temos:




[image: ]
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Nota: o FC0 (fluxo de caixa no momento zero) representa o valor do investimento.





Tabela 2 – Fluxo de caixa projetado

	

		

		

		

	




				ANO (t)

				RETORNO PROJETADO

				VPL

		




	

		

		

				0

				– 125.000

				 $ (125.000,00)

		


		

				1

				(50.000 – 15.000) / 1,121


				 $ 31.250,00 

		


		

				2

				(50.000 – 15.000) / 1,122


				 $ 27.901,79 

		


		

				3

				(50.000 – 15.000) / 1,123


				 $ 24.912,31 

		


		

				4

				(50.000 – 15.000) / 1,124


				 $ 22.243,13 

		


		

				5

				(50.000 – 15.000) / 1,125


				 $ 19.859,94 

		


		

				6

				(50.000 – 15.000) / 1,126


				 $ 17.732,09 

		


		

				Total

				 $ 18.899,26 

		


	

			




Nesse caso, é possível afirmar que o investimento é viável, pois o lucro projetado submetido à atualização monetária (TMA) é superior ao valor do investimento.




1.2.2	Valor futuro




Valor futuro diz respeito à variação de um montante de capital aplicado a determinada taxa de retorno. Esse cálculo permite verificar se um investimento será capaz de aumentar o montante de determinado capital no futuro.





[image: Ícone] NA PRÁTICA  





Um corretor de seguros decidiu aplicar suas economias durante três anos. O valor depositado no banco foi de R$ 20.000,00, a uma taxa de juros de 10% ao ano.




Fórmula para calcular o valor futuro:




FV = PV • (1 + i)n




FV = 20.000 • (1 + 0,10)3 = 20.000 • 1,331 = 26.620,00




Neste exemplo, o corretor irá receber o montante de R$ 26.620,00 após os três anos de aplicação.



















1.2.3	Prestações




Prestações podem ser definidas como pagamentos periódicos de determinada compra parcelada. Para calcular esse tipo de financiamento, é necessário definir o coeficiente de financiamento (CF). Ele é calculado pela fórmula:




[image: ]


i = taxa de juros cobrada; n = período ou número de prestações a serem pagas.




Cabe destacar que, para calcularmos o CF, bem como para efetuar os demais cálculos apresentados nesta obra, a taxa de juros e o período a ser calculado devem estar na mesma unidade de tempo.





[image: Ícone] NA PRÁTICA  





A proposta de seguro de automóvel da Gamora Seguros para determinado cliente, dadas suas características, possui valor do prêmio líquido de R$ 959,10. O total do contrato com IOF de 7,38% é de R$ 1.029,88 (valor para pagamento à vista). O cliente optou por parcelar esse contrato em 10 vezes iguais sem entrada. Neste caso, a taxa de juros cobrada será de 2% ao mês. Qual o valor das parcelas?




Primeiro, vamos ao cálculo do CF:




[image: ]




Depois, aplicamos a seguinte fórmula matemática:




PMT = PV • CF




PMT = valor das prestações; PV = valor presente (valor atual da apólice); CF = coeficiente de financiamento.




PMT = 1.029,88 • 0,11133 = 114,65




Neste exemplo, portanto, o contratante irá pagar 10 prestações iguais e sucessivas de R$ 114,65.




















Tabela 3 – Financiamento

	

		

		

		

		

		

		

	

		

				Parcela Mensal

				Valor a pagar

				Juros

				Total a pagar

				Valor pago

				Saldo

		




	



		

				1

				$ 1.029,88

				$ 20,60

				$ 1.050,48

				$ 114,66

				$ 935,82

		


		

				2

				$ 935,82

				$ 18,72

				$ 954,54

				$ 114,66

				$ 839,88

		


		

				3

				$ 839,88

				$ 16,80

				$ 856,67

				$ 114,66

				$ 742,01

		


		

				4

				$ 742,01

				$ 14,84

				$ 756,85

				$ 114,65

				$ 642,20

		


		

				5

				$ 642,20

				$ 12,84

				$ 655,05

				$ 114,65

				$ 540,40

		


		

				6

				$ 540,40

				$ 10,81

				$ 551,21

				$ 114,65

				$ 436,56

		


		

				7

				$ 436,56

				$ 8,73

				$ 445,29

				$ 114,65

				$ 330,64

		


		

				8

				$ 330,64

				$ 6,61

				$ 337,25

				$ 114,65

				$ 222,60

		


		

				9

				$ 222,60

				$ 4,45

				$ 227,05

				$ 114,65

				$ 112,40

		


		

				10

				$ 112,40

				$ 2,25

				$ 114,65

				$ 114,65

				$ 0,00

		


	

			




1.3	Juros nominais, efetivos e reais




Para compreender os conceitos de juros nominais, efetivos e reais, primeiramente se faz necessário compreender o conceito de taxas proporcionais e equivalentes.




Segundo Azevedo (2018), taxas proporcionais estão ligadas a juros simples, e taxas equivalentes, a juros compostos. Nesse sentido, uma taxa de juros simples de 3% ao mês representa 18% ao semestre, ou 36% ao ano. Se capitalizarmos este mesmo exemplo a juros compostos, a relação é a seguinte:




(1 + id)360 = (1 + im)12 = (1 + ib)6 = (1 + it)4 = (1 + iq)3 = (1 + is)2 =(1 + ia)




Essas fórmulas representam, respectivamente, as taxas diária, mensal, bimestral, trimestral, quadrimestral, semestral e anual. Portanto:




(1 + 0,000985)360 = (1 + 0,03)12 = (1 + 0,0609)6 = (1 + 0,0927)4 = (1 + 0,1255)3 = (1 + 0,1940)2 = (1 + 0,4257)





Tabela 4 – Taxas proporcionais e equivalentes com base na taxa mensal

	

		

		

		

	

		

				Taxas

				Juros Simples

				Juros Compostos

		




	



		

				Diária

				0,1000%

				0,0985%

		


		

				Mensal

				3,0000%

				3,0000%

		


		

				Bimestral

				6,0000%

				6,0900%

		


		

				Trimestral

				9,0000%

				9,2727%

		


		

				Quadrimestral

				12,0000%

				12,5500%

		


		

				Semestral

				18,0000%

				19,4052%

		


		

				Anual

				36,0000%

				42,5760%

		


	

			




Para ilustrar os conceitos de juros nominais, efetivos e reais, reflitamos sobre a seguinte situação: uma empresa contrai um empréstimo de R$ 50.000,00 em um banco comercial que cobra uma taxa de juros de 24% ao ano, capitalizados[1] mensalmente. Assim, a taxa aludida é nominal, pois difere do período de capitalização.
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