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____________________________________________________

1. O valor do dinheiro

A matemática financeira é a essência da análise da viabilidade econômica de projetos de investimentos. O uso desta técnica, apesar de pouco difundido entre as pessoas, é muito utilizada no meio acadêmico e pelo mercado empresarial, principalmente após a disponibilidade de potentes calculadoras financeiras e avanços tecnológicos de hardware e softwares.

Projeto de Investimentos 

Projeto de Investimentos não deve ser entendido meramente como meio de se conseguir empréstimos bancários e, sim como ferramenta de planejamento que é ser utilizada, também, para atestar a viabilidade econômico-financeira do empreendimento.

Muitas pessoas, ainda se sentem inibidas e inseguras diante destas calculadoras e de tão sofisticados e potentes aplicativos. A complexidade dos cálculos financeiros resume-se a operações básicas de potências e raízes que são resolvidos de forma rápida e simples pelas calculadoras.

Diariamente o profissional de administração deve conhecer os conceitos que fundamentam a análise de investimento, mas, sobretudo, também devem dominar os meios e as ferramentas que o auxiliam e aceleram o processo de construção das análises de investimento. Por isso o curso priorizará, toda vez que possível, o uso da calculadora HP12C e/ou.
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2. Taxa de Juros

O cidadão comum no seu dia-a-dia tem uma idéia de juro quase sempre associada à idéia de um empréstimo ou remuneração de uma determinada aplicação financeira. Tem-se que ter em mente que assim como um automóvel tem seu preço, ou um serviço possui seu valor de mercado, o dinheiro também possui um preço.

Os recursos são escassos pois os indivíduos possuem necessidades de consumo. A preferência temporal dos agentes econômicos em postergar o consumo, ou seja, poupar exige uma recompensa. Nada mais justo que este indivíduo receba juros pelo fato de ter deixado de consumir num determinado momento. Exemplo.
Início do LlINK
Exemplo

Tomamos como exemplo o Sr. Clóvis Henrique que recebeu seu 13º salário. Ele gosta muito de café expresso e há muito tempo está querendo comprar uma cafeteira de última geração. O preço dela é R$ 1.500,00. Por mais que o Sr. Clóvis goste de café ainda está achando o preço muito elevado. Dessa forma ele adia a compra por mais 6 meses e deposita seu dinheiro num fundo de investimento que o remunera a uma taxa média de 1% a.m..

No exemplo anterior o valor que não foi direcionado ao consumo ganhou uma remuneração de 1%a.m., pois postergar, consumo sempre exigirá um preço, no caso, juros.

Fim do LlNK 

O mesmo raciocínio vale para a antecipação de consumo, só que, neste caso, ao invés de se ganhar uma remuneração, juros são pagos pela utilização de recursos futuros no presente. 

A partir do mesmo exemplo anterior, suponha que o indivíduo não possuísse os recursos necessários para a compra do bem e tomasse a decisão de efetuar a compra do bem, pagando-o em parcelas ao longo dos mesmos seis meses. 

Neste caso, ele estaria se beneficiando do bem hoje utilizando recursos de terceiros (financiador da compra) para pagamento no futuro. Esta situação vai exigir a cobrança de juros (recompensa) do cliente por parte do estabelecimento.

Assim como os indivíduos, as empresas também fazem investimentos (aplicação de recursos em ativos) na expectativa de receberem fluxos de benefícios financeiros futuros. Ou seja, as empresas esperam uma remuneração sobre o seu capital que normalmente é expressa em taxas de retorno.

Resumindo, pode-se dizer que o dinheiro possui valor no tempo. Todas as transações que envolvem recursos monetários ao longo do tempo são realizadas a uma determinada taxa de troca que representa o valor do dinheiro no tempo, também conhecida como taxa de juros.

Figura nº02: Valor do dinheiro 

[image: image3.emf]
Melhorar a ilustração
Portanto, a taxa de juros é o índice que determina a remuneração de um capital num determinado período de tempo cuja representação se dá conforme abaixo:

n
–
Período de tempo

i
–
Taxa de juros

A taxa de juros ainda pode ser expressa de duas formas. No formato percentual ou no formato unitário. A taxa percentual é a mais utilizada quando há uma negociação, transmissão da informação (propagandas) e a maioria das resoluções em calculadoras. Contudo, para todos os cálculos envolvendo resoluções via utilização de fórmulas (manual), é necessária a utilização das taxas na forma unitária. A transformação de percentual para unitária se dá pela simples divisão da taxa por 100. Exemplo. 
Linkar passando o mouse
Exemplo

Exemplo

Taxa percentual: 
16%a.a. 1%a.m.  4%a.t.

Taxa unitária: 

0,16a.a 0,01a.m.  0,04 a.t.

A taxa de juros requer alguns cuidados inerentes às particularidades das transações do mercado. Sem a devida atenção, muitos equívocos podem ocorrer e no mundo dos negócios isto pode envolver grandes perdas. Uma pequena diferença de conceito entre taxa postecipada e antecipada ou juros simples de juros compostos ou ainda taxas nominais, efetivas ou reais podem fazer com que a empresa deixe de gerar caixa necessário à sua sobrevivência. 

Atenção: ver figuras: elas estão “correndo” na tela...

_________________________________________________________

3. Juros Simples x Juros Compostos

No regime de juros simples, a taxa incide sobre o capital inicial aplicado, sendo proporcional ao seu valor e ao tempo de aplicação, possuindo crescimento constante ao longo do período de aplicação.

A fórmula dos juros simples é dada por:

J = (PV x i x n)

FV = PV x [1+(i x n)], onde

FV
-
Valor futuro (Future Value)

PV
-
Capital inicial (Present Value)

J
-
Juros
i
-
Taxa na forma unitária (interest)

n
-
Período de tempo (number of periods).

Figura nº03

Exemplo:

Exemplo

Exemplo

Taxa percentual: 
16%a.a. 1%a.m.  4%a.t.

Taxa unitária: 

0,16a.a 0,01a.m.  0,04 a.t.

[image: image4.emf]
(Animar o gráfico)

[image: image5.emf]
Pode-se evidenciar no gráfico acima que o regime de juros simples gera uma reta obviamente por ser representada por uma função linear.

No regime de juros compostos, os juros são obtidos a cada novo período e incorporados ao capital, formando um montante que passará a participar da geração de juros no período seguinte, e assim sucessivamente. Ou seja, a taxa de juros (i) incide sobre o montante (PV+j) do período anterior, diferindo do regime de juros simples, em que a incidência é sempre sobre o capital inicial (PV).

A fórmula dos juros compostos é dada por:

FV = PV x (1+i)n, onde:

FV
-
Valor futuro (Future Value)

PV
-
Capital inicial (Present Value)

i
-
Taxa na forma unitária (interest)

n
-
Período de tempo (number of periods)
Figura nº04
(Animar o gráfico)
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Exemplo:

[image: image7.emf]
Como pode ser observado, o regime de juros composto gera uma curva pois sua função é exponencial. O teor do nosso curso se pauta em função desta forma de capitalização.

Os juros simples existem matematicamente, mas não são utilizados no ambiente empresarial e mercadológico. Ao se plotar as duas curvas num único gráfico ficam nítidas as diferenças entre as duas formas de capitalização e esta distorção acentua-se com o incremento do tempo. Portanto, só existe uma forma de cálculo de juros que remunera de forma plena o uso do dinheiro que é o regime de juros compostos.

Figura nº05

[image: image8.emf]
Animar
Exemplo - A Lepipopi Computers S.A. possui R$ 120.000 disponível em conta corrente e não deseja deixá-lo parado. O diretor financeiro explicou ao seu gerente que não precisará utilizar os recursos durante os próximos 3 meses. O seu gerente de banco, conhecendo a situação, oferece uma aplicação para este período com juros de 1%a.m. capitalizados mensalmente.

Utilizando-se a fórmula de juros compostos chega-se a conclusão de que a empresa terá R$ 123.636 ao final de 3 meses.

FV = PV x (1+i)n
FV = 120.000 x (1+1/100)3
FV = 120.000 X 1,0303

FV = 123.636

______________________________________________
Utilizando a HP12C Link (página amarela)
A HP12C é a calculadora financeira mais utilizada no mercado. No seu canto superior esquerdo, logo abaixo do visor, localizam-se as teclas utilizadas para o cálculo de juros compostos.

Para tanto, deve-se proceder da seguinte maneira:

1º passo – Zerar a máquina

Para tanto é necessário teclar   f   e CLX. Este procedimento deve ser feito todas as vezes que for utilizar a máquina para evitar misturar valores que possam estar na memória da calculadora. No visor aparecerá o valor zero. 

[image: image9.emf]2º passo – Informar o período da 1ª capitalização

[image: image10.emf]Entrada Informação

PV 120.000,00

n ????

i 1% a.m.

FV 123.636,12

Resposta 3

Para tanto é necessário teclar  g   e          se a capitalização ou pagamento começar no mês seguinte ou teclar  g   e          se a capitalização ou pagamento começar no mesmo mês. No exemplo acima, a remuneração ocorrerá no mês seguinte. No visor continuará aparecendo o valor zero.

3º passo – Introduzir os dados informados

Os dados do exemplo têm seus respectivos campos na calculadora e devem ser introduzidos conforme é mostrado abaixo:

· 120.000 CHS  PV  
-  Armazena-se o valor no momento atual.

· 3   n   


-  Insere-se quantidade de período relativo a aplicação. No caso do exemplo, foram 3 meses.

· 1    i   


-  Insere-se a taxa do período relativo ao problema. No caso do exemplo, a taxa já foi informada em consonância com os períodos, os seja 1% a.m.

4º passo – Achar o valor que se deseja

· Teclar  FV  
-  A HP12C calcula o valor do montante final da aplicação de R$ 120.000 por 3 meses a uma taxa de 1%a.m.. e mostra no visor o valor de 123.636,12 que refere-se ao valor que a empresa receberá ao final de 3 meses.

Figura nº06
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[image: image12.emf] 

n PV i J

Juros 

acumulados

FV

0 1.000 0 0 0 1.000

1 1.000 10% 100 100 1.100

2 1.000 10% 100 200 1.200

3 1.000 10% 100 300 1.300

4 1.000 10% 100 400 1.400

5 1.000 10% 100 500 1.500

6 1.000 10% 100 600 1.600


[image: image13.emf]n PV i J

Juros 

acumulados

FV

0 1.000 0 0 0 1.000

1 1.000 10% 100 100 1.100

2 1.000 10% 110 210 1.210

3 1.000 10% 121 331 1.331

4 1.000 10% 133 464 1.464

5 1.000 10% 146 611 1.611

6 1.000 10% 161 772 1.772
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[image: image24.emf]
A utilização da HP12C facilita a resolução de quaisquer problemas e não só o cálculo do Valor Futuro. Na falta de apenas um dos elementos, seja o prazo ou a taxa ou o valor presente, mas possuindo todas as outras informações, a calculadora possibilita o cálculo. 

Detalhe importante. Os sinais entre o Capital Inicial (PV) e o Valor Futuro (FV) devem ser invertidos, caso contrário a calculadora produzirá a mensagem Error 5.

A explicação é baseada na lógica de que numa situação de aplicação de recursos (poupador) ocorre o movimento de saída de recursos para a posterior entrada de fluxos e numa situação de empréstimo/financiamento (tomador de recursos) ocorre o movimento de entrada de recursos para a posterior saída de fluxos.

Faça o teste, e confira se você acha as respostas abaixo.

[image: image17.emf]Entrada Informação

PV ????

n 3

i 1% a.m.

FV 123.636,12

Resposta 120.000,00

[image: image18.emf]Entrada Informação

PV 120.000,00

n 3

i ????

FV 123.636,12

Resposta 0,99999
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_Fim da página amarela 

_______________________________________________________

4.Taxa por dentro x Taxa por fora

Ainda abordando os cuidados que taxa de juros requer, tome como exemplo uma simples operação de venda com lucro:

Link para passagem do mouse

exemplo 

Exemplo

Receita com vendas
–
R$ 100.000

Custo das Vendas
–
R$   60.000
Lucro



–
R$   40.000

Se alguém pedir para você apresentar um relatório evidenciando o Lucro na forma percentual, quanto seria? Neste caso, têm-se duas situações interessantes:

Lucro sobre o preço de venda
–
40.000/100.000 – 0,40 ou 40%

Lucro sobre o custo


–
40.000/60.000 – 0,667 ou 66,7%

100.000
-
60.000
=
40.000
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66,7% (TD)





40% (TF)

A diferença, no caso acima, deve-se à referência adotada. A primeira toma como base um valor maior e é calculada por Fora enquanto a segunda toma uma base menor sendo calculada por Dentro. Ambas estão corretas, apenas possuindo referências diferentes.

Essa situação, embora seja facilmente compreensível, quando situada num ambiente empresarial pode causar grandes confusões, principalmente quando se envolvem outras questões não pertinentes ao cálculo em si.

A Relação matemática entre elas se dá pelas seguintes fórmulas:

Taxa por Dentro (TD)= TF / (1-TF)

Taxa por Fora (TF) = TD / (1+TD)

_____________________________________________________

5.Taxas Equivalentes

As taxas equivalentes entre si são as que estabelecem relação dentro das condições da sistemática de juros compostos. Duas ou mais taxas são equivalentes quando, ao serem aplicadas sobre mesmo capital (PV), durante o mesmo prazo (n), capitalizados de formas distintas, produzem o mesmo montante (FV). 

Para facilitar a compreensão, pode-se estabelecer a seguinte relação matemática:
Figura nº07

 (1+ia)1
=
   (1+is)2
=
   (1+it) 4
=
 (1+im)12
[image: image22.emf] 

[image: image23.emf]
Anual


Semestral

Trimestral

Mensal

Apresentar uma coluna de cada vez
Percebe-se que há um fracionamento do todo, mas o montante não se altera. Assim, da mesma forma que se fraciona o anual em semestral, trimestral e diário, pode-se achar a taxa equivalente diária, bimestral e até mesmo semanal. 

O inverso também é verdadeiro e a taxa equivalente anual de uma taxa diária segue o mesmo critério alterando-se apenas o período conforme a fórmula genérica.

Para passagem do mouse 
Fórmula genérica

Fórmula genérica

iq = [(1+ic/100)nd/nc-1] x 100
( Formato percentual)

iq = [(1+ic/100)nd/nc-1]

( Formato unitário)

Onde:

iq
-
Taxa Equivalente

nd
-
Período referente a taxa desconhecida

nc
-
Período referente a taxa conhecida

ic
-
Taxa Conhecida
Exemplo:

Taxa Base







    Taxa Equivalente
15% a.a.

Mensal
      [(1+0,15)1/12-1] x100
  1,17% a.m.
2% a.m.

Anual

      [(1+0,02)12/1-1] x100
26,82% a.a.
6% a.s.

Trimestre
      [(1+0,06)1/2-1] x100
   2,96% a.t.
Utilizando a HP12C (Link página amarela)
A HP12C proporciona forma mais direta de transformação das taxas com o auxílio de programações.

No intuito de consolidar o conhecimento da fórmula e o uso da calculadora utilizaremos apenas o recurso das teclas de potência  YX  e fração 1/x  com numerador 1.

Figura nº08



1º passo – Zerar a máquina

Este procedimento é padrão e deve ser feitos todas as vezes que se utilizar a máquina a fim de evitar misturar valores contidos na memória da calculadora. Para tanto é necessário teclar   f   e CLX.

2º passo – Entrar a taxa 

Informar a taxa conhecida na forma percentual. Utilizando o primeiro exemplo anterior, ou seja, achar a taxa equivalente mensal de 15% a.a.. Desta forma insere-se,  1   5   Enter
3º passo – Colocar na forma unitária 

Para tanto basta dividir o valor 15, que se encontra no visor, por 100 e somar 1, conforme a seqüência de teclas abaixo:

 1   0   0     ÷     1    + .

4º passo – Entrar com o período

Se tudo deu certo, neste momento o visor da HP12C mostra o valor 1,15. A taxa está pronta para ser trabalhada e permanecerá na memória da máquina. Segundo a fórmula [(1+ic/100)nd/nc-1] x 100, precisamos entrar com os períodos. O período desconhecido é o mensal, ou seja, o valor 1. A HP12C possui a tecla 1/x que representa uma fração cujo numerador é 1. Portanto, período desconhecido.  Então, insere-se o valor 12, que é o período conhecido teclando-se  1   2  1/x. No visor aparecerá o valor 0,08333.

5º passo – Proceder a potenciação.

Neste momento a HP12C possui dois números em sua memória. O primeiro é 1,15, cujo valor não se pode observar no visor. O segundo é 0,08333 – que é o valor correspondente entre a divisão dos números de períodos desconhecidos e conhecidos. Basta então teclar YX. Assim, a HP12C eleva o número 1,15, previamente na memória, a 0,08333. No visor aparecerá o número 1,0117 que é a taxa na forma unitária. Para transformá-la em percentual basta diminuir de 1 e multiplicar por 100 e encontrar-se-á o resultado 1,17%.

__
Fim da página amarela

________________________________________________________

6. Capitalização e Descapitalização

Estes dois conceitos já foram vistos, implicitamente, quando do estudo de juros compostos. Contudo, é importante explicitar suas funções, pois se trata de um dos pilares mais importantes da análise de viabilidade dos projetos de investimento.

Tanto o processo de capitalização quanto o de descapitalização utilizam a fórmula dos juros compostos como base.

FV = PV x (1+i)n
A capitalização refere-se ao processo de levar para o futuro um valor ou fluxo de valores presentes a certa taxa de juros. Para tanto, basta utilizar a equação na sua forma direta ou a HP12C conforme demonstrado anteriormente. Exemplo
Exemplo
Exemplo:





Taxa média de 6% a.a.

R$ 100.000,00






R$ 179.084,77






 10 anos

A descapitalização é o processo inverso à capitalização. Consiste em trazer o valor presente, um valor ou fluxo de valores futuros a certa taxa de juros. Para tanto, basta utilizar a variação da equação de juros compostos ou HP12C. A utilização da fórmula se dá pela evidenciação do Valor Presente. Neste caso, o Valor Futuro é dividido pela taxa elevada ao período, conforme o Exemplo.

FV = PV x (1+i)n


PV = ------


i =  --------   - 1







(1+i)n






link – início

Exemplo

Exemplo





 FV


    n   FV

FV = PV x (1+i)n


PV = ------


i =  --------   - 1







(1+i)n


PV





Taxa média de 12% a.a.

R$ 321.973,24






R$ 1.000.000,00






   10 anos

__________________________________________________

7. Taxa de Juros Nominal x Efetiva x Real

A taxa de juros nominal (in) é uma taxa referente a um período que não coincide com o período de capitalização dos juros. Ela não corresponde ao ganho/custo financeiro do negócio e normalmente tem periodicidade anual. Exemplo.
Exemplo

Exemplo

30,0%a.a., com capitalização mensal.
9,0%a.s., com capitalização bimestral.
3%a.m., com capitalização diária.
A taxa de juros nominal é muito utilizada no mercado, quando da formalização dos negócios; contudo, não é utilizada diretamente nos cálculos por não corresponder a efetivo ganho ou custo financeiro.

A taxa de juros efetiva (ie) é a que corresponde, de fato, ao ganho ou custo financeiro do negócio. Toda taxa de juros que coincide com o período de capitalização dos juros, é uma taxa efetiva. Exemplo.
Exemplo

Exemplo

30,0%a.a., com capitalização anual.
9,0%a.s., com capitalização semestral.
3%a.m., com capitalização mensal.
___________________________________________________________
A conversão de uma taxa nominal em uma efetiva ocorre pela simples obtenção da taxa proporcional dos referidos períodos, utilizando a seguinte fórmula. Exemplo.

Melhorar a fração acima
Exemplo

Exemplo
Taxa Nominal



    Taxa Efetiva
     Taxa Equivalente
30,0%a.a., c/ capitalização mensal       2,50% a.m.

34,49% a.a.

9,0%a.s., c/ capitalização bimestral      3,00% a.b.

  9,27% a.s.

3,0%a.m., c/ capitalização diária
      0,10%a.d.

  3,04%a.m.

Muitas pessoas confundem Taxa Efetiva com Taxa Real.  Como visto, a primeira é aquela que corresponde, de fato, ao ganho/custo financeiro do negócio.

A taxa de juros normalmente é composta por vários componentes, mas dois deles, sempre presentes, se destacam:

(link para passagem do mouse)
· Taxa de remuneração do capital 

· Taxa de inflação

Taxa de remuneração do capital

A Taxa de remuneração do capital é o preço do uso alternativo do recurso capital também denominada taxa real de juros.

Taxa de inflação

A Taxa de inflação  destina-se a repor o poder aquisitivo do capital. Ou seja, não se constituiu em remuneração.

A taxa de juro real (ir) é a taxa efetiva (ie) excluídos os efeitos inflacionários (if). Ou seja, a taxa de juros real corresponde ao ganho ou custo financeiro real.

Para se calcular a taxa real, utiliza-se a Equação de Fisher que possui a seguinte relação:

Taxa Unificada (Taxa Nominal)


Taxa desmembrada (Taxa Real)


Exemplo

O Sr. Ludovico aplicou R$15.000,00 por 6 meses resgatando R$17.250,00 ao final do período. Neste mesmo período a inflação foi de 5%. Então qual seria a taxa real conseguida pelo Sr. Ludovico?











R$17.250



R$15.000

Taxa nominal (in): 17.250/15.000
= 15,0%a.s. ou 2,36% a.m.




(1+0,15)

Taxa real (ir):
-----------  – 1
=  9,52%a.a. ou 1,53% a.m




(1+0,05)

Tirar pontilhados e melhorar a fração acima

____________________________________________________

8. Diagrama do Fluxo de Caixa

Como a natureza dos problemas de cálculo financeiro está sempre associada à idéia de troca temporal de fluxos financeiros, é normal expressá-las por meio de uma representação gráfica, denominada diagrama de capital no tempo ou fluxo de caixa. Os métodos quantitativos vistos até aqui são aplicados com base nestes fluxos operacionais líquidos de caixa e seu dimensionamento é considerado como o aspecto mais importante da decisão.

A utilização do diagrama é fundamental para o estudo de análise de investimento. Ele ajuda a utilização de calculadoras financeiras e planilhas eletrônicas, em função de sua lógica, facilita o raciocínio do usuário e ordena o processo de construção da análise, pois permite a representação visual do problema estudado.

Figura nº10 - Ilustração de um Diagrama (sugestão?)
A representação do fluxo de caixa de um projeto de investimento consiste em uma escala horizontal, na qual são assinalados os períodos de tempo. Também compõem a representação eixos verticais ou setas, cujo objetivo é identificar entradas e saídas de caixa.

As setas para baixo representam saídas de recursos financeiros. Os casos mais comuns são os investimentos, reinvestimentos e aplicações financeiras. Já as setas para cima representam as entradas de recursos, tais como receitas financeiras de aplicações e lucros gerados por investimentos operacionais feitos.

O fluxo pode ter várias saídas e entradas, dependendo do perfil do negócio que está se estudando. 

Figura nº11 (inserir flash – Colorir)









Entrada de caixa


Saída de Caixa

Exemplo 

Exemplo

Exemplo

A empresa Parceiros e Consultores Empresariais S.A. possui R$200.000 parados em conta corrente cujo destino será a abertura de uma filial em Salvador. Enquanto não abre a filial, o Banco Y&Z ofereceu uma aplicação com retorno em 4 parcelas de R$ 40.000,00.




  40.000
  40.000
  40.000
  40.000



120.000

i = 12,59%a.q  ou  3,01% a.m.

_______________________________________________________

_______________________________________________________________
Valor presente de um capital ou conjunto de capitais

Tendo em vista que o dinheiro tem valor no tempo, qualquer capital expresso numa data futura tem um valor equivalente na data de hoje. Este valor equivalente ou também chamado valor atual ou ainda denominado valor presente, é muito importante para a análise da viabilidade dos projetos de investimento e por conseqüência para a tomada de decisão. 

Figura nº11
Exemplo: 
(animar – Colorir)
Qual o valor presente de uma debênture de R$ 90.000.00 de parcela única, com vencimento para 12 meses e taxa de juros de 3% a.m.?



i=3% a.m.

n= 1 ano ou 12 meses
     90.000



      PV


      ???

Pode-se trabalhar com a taxa mensal ou achar a equivalente anual. 

Utilizando a fórmula de descapitalização temos:


 FV



 90.000

PV = ------


PV =  ---------


PV = 63.124,19


(1+i)n


(1+0,03)12
OU


 FV



 90.000

PV = ------


PV =  ---------


PV = 63.124,19


(1+i)n

      (1+0,4258)1

Melhorar a fração acima 
Ou seja, a debênture que vence em 12 meses, no valor de R$ 90.000,00, deve ser comprada hoje a um preço de R$ R$ 63.124,19. 

Também, pode-se resolver esta questão utilizando a HP12C conforme fluxo abaixo:

HP12C

HP12C

1o – Zerar a memória da calculadora

2o – 90.000 FV

3o – 12 n

4o – 3 i

5o – Teclar PV para achar o valor presente

Da mesma forma que se calcula o valor presente de um fluxo de capital, pode-se calcular também o valor presente de um conjunto de capitais, que é dado pela soma dos valores atuais de cada um dos capitais que compõem o fluxo total. Neste caso, não existe uma fórmula única que calcule todos os conjuntos de capitais. A solução ocorre por intermédio da calculadora financeira. Exemplo.
Exemplo

Exemplo

Um cliente quer pagar uma dívida ao banco representada por 4 notas promissórias com vencimentos mensais consecutivos, no valor de R$1.000, R$2.000, R$3.000 e R$4.000.  Qual o valor presente desta dívida, sabendo-se que a taxa de juros é de 2% a.m.?


       ?

      PV




   1.000
     2.000
     3.000
      4.000

Num primeiro momento alguém poderia pensar que bastaria somar o valor das notas promissórias e o montante da dívida seria R$10.000,00. Lembre-se que o dinheiro muda seu valor no tempo. R$ 4.000,00 daqui a quatro meses têm valor diferente de R$ 4.000,00. 

Portanto, como o cliente deseja pagar sua dívida futura hoje, é necessário trazer seu fluxo de pagamentos futuros a valor presente. Para tanto, deve-se proceder da seguinte maneira:


 1.000

  2.000

  3.000

   4.000

PV = ---------
+
---------
+
----------
+
-----------

      (1+0,02)1

(1+0,02)2

(1+0,02)3

(1+0,02)4

 1.000

  2.000

  3.000

   4.000

PV = ---------
+
---------
+
----------
+
-----------

          1,02 

 1,0404

 1,06121

  1,08243


PV =  980,39
+
1.922,33
+
2.826,97
+
3.695,38

PV ≈  R$ 9.425,08

Melhorar todas as frações 
O valor é bem diferente dos R$ 10.000,00 formados pela simples soma das parcelas nominais. O exemplo acima é simples. Possui apenas 4 fluxos e por esta razão é possível solucioná-lo utilizando a fórmula de descapitalização de juros compostos. 

Contudo, na vida prática os fluxos são mais complexos e o auxílio da calculadora torna-se imprescindível. Para tanto, é necessário conhecer-se mais três teclas e o uso das funções f e g na HP12C

Figura nº12
Utilizando a HP12C 

      ?



i = 2,0% a.m.


      PV







   1.000
     2.000
     3.000
      4.000




1º Passo

Zerar a máquina

2º Passo

Inserir o fluxo de caixa no momento inicial.

No momento 0 não há fluxo de caixa. Na verdade neste momento localiza-se o valor que se quer descobrir.

Desta forma, não é necessário inserir nenhum valor no momento zero ou inserir o valor 0. Quem quiser praticar pode inserir o valor 0 da seguinte maneira:

Teclar   0    g  e   PV  .  No momento em que se aciona a tecla g a função CF0, localizada na tecla PV, é sensibilizada. A mesma lógica vale para a tecla f.

3º Passo

Inserir os fluxos de caixa. 

No exemplo são 4 fluxos de valores diferentes entre si. É necessário entrar um a um conforme instrução a seguir:

  1   0   0   0   g   e   PMT   - Fluxo do primeiro período

  2   0   0   0   g   e   PMT   - Fluxo do segundo período

  3   0   0   0   g   e   PMT   - Fluxo do terceiro período

  4   0   0   0   g   e   PMT   - Fluxo do quarto período

4º Passo

Inserir a taxa 

O procedimento de inserção da taxa é o mesmo de qualquer operação. 

  2    i   .

5º Passo

Achar o Valor Presente 

Após o procedimento de entrada de todos os dados, basta achar o Valor Presente dos fluxos inseridos, teclando    f     PV  . No visor aparecerá o valor R$ 9.425,08.

_________________________________________________________

9. Resumo

A Matemática Financeira é o instrumento que viabiliza as análises de investimento. O estudo da capitalização e descapitalização de fluxos financeiros são fundamentais para o cálculo dos indicadores que servem de parâmetro para a tomada de decisão dos gestores.

Para tanto, é necessária a revisão de definições básicas, como juros simples, até conceitos mais encorpados, como a diferenciação entre taxas equivalentes, efetivas e reais. 

Aliada à Contabilidade, a Matemática Financeira será utilizada em todos os problemas envolvendo análise de projeto de investimento bem como os cálculos sobre sua viabilidade. 

________________________________________________






















































































































in = [(1+ if) x (1+ ir)]-1





           in


ie =  --------


           k (número de capitalizações contidas no período da taxa nominal)







































































      (1+in)


ir = --------  - 1


      (1+if)





CFj (Cash Flow – momentos subseqüentes)


Função g





IRR (Taxa interna de retorno)


Função f








CF0 (Cash Flow – momento zero) 


Função g





NPV (Net Present Value) 


Função f





1/X (Fração)





YX (Potência)





7


BEG





8


END





n


Quantidade de parcelas





i (interest)


Taxa de juros





PV


Valor futuro





PMT (Payment)


Prestação 





FV


Valor futuro





Agentes Financiadores





Intermediadores





Agente tomador





Agente poupador





Paga Juros


%





%


Recebe juros
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