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NOTA DE APRESENTACAO

O conteddo deste livto versa sobre nocdes elementares de
Matematica Financeira nas suas vertentes teorica e pratica. Apresenta-
-se como um manual de estudo e de suporte para aplicagdes profissio-
nais, nomeadamente em aspetos relacionados com a pratica bancaria e

seguradora.

A nivel académico, destina-se aos estudantes dos cursos de gestao
empresarial, gestao bancaria e seguradora, contabilidade e auditoria,

economia e de métodos quantitativos de analise e gestao financeira.

Este livro resultou do meu trabalho de docente, que teve como su-
porte um conjunto alargado de fontes bibliograficas que versam esta
tematica, e do inestimavel contributo dos meus alunos. Estes, através
de questdes e duvidas sobre o desenvolvimento de certas matérias,
ensinaram-me a expor os mesmos temas através de abordagens mais
simples e compreensiveis, sem abandonar o rigor técnico e cientifico

dos seus conteudos.

Uma das dificuldades mais evidenciadas, atualmente, pelos estudan-
tes incide sobre o desenvolvimento matematico e das suas transicoes
no prosseguimento do método dedutivo, que me conduziu a apresentar
todas as passagens, mesmo aquelas que parecem demasiado evidentes,

que por certo serdo para alguns, mas nao serao para todos.
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Com a publica¢ao do Decreto-Lei 64/20006, de 21 de marco, que
regula 0 acesso ao ensino superior por maiores de 23 anos, novos de-
safios foram colocados aos professores no ensino ministrado a estu-
dantes, os quais ja nao tém muito presentes estas matérias. Esta consta-
tacdo tem constitu{do algumas barreiras a aprendizagem e assimilagao
das nogdes basicas da matematica, dentro dos calendarios dos periodos

letivos, destinados 2 unidade cutricular de Calculo Financeiro.

Este livro tenta mitigar algumas dessas dificuldades, apresentando
através de figuras, graficos e tabelas os suportes das explicagoes tedri-

cas que lhes permitem uma aprendizagem mais célere.

Como ponto de partida, apresenta-se o alcance que exprime a ra-
za0 de ser desta tematica, ou seja, o valor do dinheiro ao longo do

tempo e das variaveis que lhe estdo associadas.

O Capitulo I trata a utilizagdo do capital por terceiros, através de
operacoes de empréstimo, ou pela aplicagdo desse capital em investi-
mentos, e tera sempre como objetivo uma recompensa. A quantia que
recompensa a aplica¢ao ou a utilizagao do capital por terceiros designa-
-se por juro. Este, produzido pela aplicacao de certas regras financeiras,

gerara um novo capital e cujo processo se designa por capitalizagao.

O Capitulo II trata a capitalizacao simples, deduzindo-se a sua férmu-
la geral e através dela a possibilidade de calculo do capital inicial, do juro,

do tempo e da taxa de juro.

O Capitulo III versa sobre o conceito oposto ao da capitaliza¢ao
ou desconto, matéria muito utilizada nas praticas bancarias no desconto
de letras. Aqui introduzem-se os conceitos de desconto por fora, des-
conto bancario ou desconto comercial e o desconto por dentro, ou

desconto racional.

O Capitulo IV regressa a capitalizagiao, mas desta vez a capitalizacio
composta, caracterizada por acumular ao capital principal os juros, pro-

duzindo juros cada vez maiores, nos sucessivos periodos de tempo.

22



NOTA DE APRESENTACAO

O Capitulo V introduz o desconto composts, que, sendo o oposto a
capitalizagdo composta, traduz a transferéncia de um capital de um
momento a outro anterior, utilizando a taxa de juro composto, no seu

processo de atualizagao desse capital.

O Capitulo VI estuda as rendas que constituem um conjunto de
capitais financeiros cujos vencimentos sao equidistantes, isto ¢, que
se vencem com a mesma periodicidade. Aqui, classificam-se as rendas
segundo a sua natureza, periodicidade, vencimento do primeiro paga-
mento, nimero de termos e ainda segundo o seu regime de capitaliza-
¢ao. Neste capitulo, utilizam-se certos simbolos proprios de notagao da
matematica financeira e cuja finalidade é a de abreviar e resumir uma
série de calculos financeiros que estdo ja traduzidos em tabelas finan-
ceiras, evitando um conjunto de calculos necessarios a sua determina-
¢ao. Sao exemplos desta notacao os simbolos a,); € Sy); , entre outros,

e cuja explicacdo serd encontrada no desenvolvimento deste capitulo.

O Capitulo VII diz como se amortizam empréstinos, quer por reem-
bolso tnico, quer por reembolso parcial do capital emprestado, e as
equivaléncias nos resultados finais, derivadas do momento em que se
introduzem alteragGes de amortizagdo antecipada nos contratos inicial-
mente acordados entre o mutuante e o mutuario. Estas negociagOes
apelam ao interesse do mutuante em aceitar ou niao as propostas do
mutuario, atendendo as taxas de juro que vigoram no momento no
mercado, face aquela que foi acordada no momento do empréstimo.
Sdo também tratadas as amortizagoes de empréstimos mediante ren-
das, utilizando varios sistemas, nomeadamente o francés, o alemio e o

americano.

O Capitulo VIII aborda os empréstimos por obriga¢des ou em-
préstimos obrigacionistas. As obrigacdes como titulos de crédito po-
dem ser emitidas quer por empresas quer pelo Estado, sendo que,
quando emitidas por este, sio designadas por obrigacoes do tesouro
(OT) e bilhetes de tesouro. Os procedimentos que se utilizam mais

frequentemente na amortizagio de empréstimos obrigacionistas sio,
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nomeadamente, a amortizacio mediante uma renda anual constante
e a amortiza¢ao mediante quotas anuais constantes. Para uma melhor
compreensao das transferéncias de capital entre os diversos momentos
em que decorre o empréstimo, sao utilizadas diversas representagdes

esquematicas dos respetivos processos.

O Capitulo IX incide sobre o calculo da taxa anual efetiva (TAE)
quer do rendimento da aplicagao do capital, através do empréstimo,
quer do custo efetivo desse empréstimo, ou seja, depois de suportados
encargos, comissdes bancarias e outros custos inerentes a0s processos

de concessao de crédito.

Em Anexos apresentam-se tabelas financeiras mais frequentemente

utilizadas no calculo financeiro.
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Os bancos, as instituigoes parabancarias e as empresas nao finan-
ceiras tém que, diariamente, tomar multiplas decisdes, nomeadamente,
decisdes de crédito e decisdes de investimento. Estas decisGes visam a

obtencao de um beneficio, num determinado periodo de tempo.

Naturalmente que esse beneficio serd o /ucro, ou seja, um determi-
nado capital que ficara sujeito a destinos diversos, designadamente a
satisfacao de compromissos com os fornecedores, a0 cumprimento de
obrigagoes fiscais e outras obrigacoes, por um lado, e, por outro lado, a
aplica¢oes alternativas, tais como 2 distribui¢cao pelos acionistas/socios,

a0 empréstimo a terceiros € ao investimento.

Se aquele capital for distribuido pelos acionistas/socios, significa que
se estara a recompensar aqueles que investiram no negocio, remuneran-

do a aplicacao dos respetivos capitais.

Se 0 mesmo capital for emprestado, significa que se estard a ceder tem-
porariamente a sua disponibilidade a terceiros, esperando-se receber
no futuro o capital emprestado mais uma determinada quantia. Esta
quantia ¢ destinada a minorar os efeitos da erosao que aquele valor
sofreu durante o periodo do empréstimo, bem como recompensar a
indisponibilidade da sua utilizagao e a remunerar o risco de incumpri-

mento do devedor.

Se o capital for znvestido, significa que se estara a sacrificar a disponi-
bilidade presente desse valor, esperando-se que os resultados obtidos

tragam no futuro a recompensa esperada daquela decisao.
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Decisdes de crédito, de investimento, etc

\4

Objectivo: Lucro

v v

Obrigac0es crediticias Aplicagdes alternativas
s Pagamento a credores » Distribuido
B Pagamento de impostos Emprestado
- g Outras » Investido

Figura 1 - Representagio esquematica de diversas aplica¢oes do lucro

A quantia que recompensa a aplicagdao ou a utilizagdo do capital por
terceiros designa-se por juro. A pessoa que empresta dinheiro a juros
designa-se por prestamista’.

O juro estari assim dependente do capital emprestado ou investido,
do tempo que durar o empréstimo ou a amortizacao do investimento e
da taxa de juro que for fixada na operacio financeira.

Entende-se por operacdo financeira toda a acio destinada a substi-
tuir um capital ou varios, por outros, em diferentes momentos, aplican-
do-se-lhe uma determinada regra financeira, num determinado momen-
to de referéncia.

O juro produzido pela aplicagdo dessa regra financeira sera adicio-
nado ao capital inicial, resultando um novo capital que se designara por
capital final ou montante.

Ao processo que permite determinar o capital final designa-se por
capitalizacdo.

A capitalizacio apresenta dois regimes diferentes: a capitalizacdo
simples e a capitalizacdo composta, que serio desenvolvidos nos pro-
ximos capitulos.

1 - Novo Dicionario da Lingua Portuguesa — Lello Editores
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2.1. Introducio

O regime de capitalizagio simples caracteriza-se por nao ser acumu-

lavel o juro produzido, em cada periodo, com o capital principal.

O juro produzido em qualquer periodo sera o resultado do produto
do capital inicial por uma taxa de juro. No fim de cada periodo, o
juro produzido serd entregue ao mutuante > (quem emprestou), manten-
do-se o mutudrio® (quem pediu emprestado) devedor do capital que lhe

foi emprestado inicialmente.
Representando-se por:

J: — Jurono periodo t; C, - Capital inicial (momento zero) ; i - taxa de juro:

Juro no primeiro ano J1=Cy.1
Juro no segundo ano J2=Cp.0
Juro no terceiro ano J3=Cp. 0
Juro no ano (t-1) Jit-1) = Co- 1
Juronoano't Ji =Cy.1
J=0Cy.i

[

2. Que ou pessoa que mutua ou da por empréstimo.

3. Pessoa que recebe alguma coisa por empréstimo.
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2.2 Formula geral da capitalizagio simples

Para deduzir a férmula geral de capitalizagao simples bastara somar
ao capital inicial (Cy) o juro total (J) produzido nos respetivos petio-
dos. Admitindo-se que cada periodo representaria um ano, no final de
cada ano do montante obtido (C;) serd o resultado da adi¢io ao capital

inicial (Co) o juro correspondente aos £ periodos.

Assim, no final de cada ano, o montante (C;) sera:

Nofimdoanol | C; =Cy+ ]y C,=Cy+ Cy.i G =C(1+1)
Nofimdoano2 | C, = Cy + 14/ C, =Cy+Cy.i+Cy.i C,=Co(1+20)

Nofimdoano3 | C; = Co +J1 + Jo*Js Cy = Co+ Co i+ Coui + Cor Cy = Co(1+30)

Nofimdoanot | Co=Co+]i +ot)a+..t)y | Cp = Co+ Cy.i+ Co.i+ Cy.i+..4Ch. i | Cp = Co(1 + ti)

Poder-se-4, deste modo, concluir que, se o investimento ou emprés-
timo durar £ anos, o capital final (C;) ou montante obtido sera:

C, = Co(1 + ti) 2

A férmula geral de capitalizagao simples indica que o capital final
(C;) foi obtido ao investir um capital inicial (Cp) a uma taxa de juro 1,

durante ¢ anos.

Se admitirmos que o capital investido (C;) ¢ igual a unidade
(Cy = 1), resultara:
C;=11+¢t) =1+ti

Portanto, 1 + ti ¢ o valor final que se obtém ao investir uma uni-

dade monetéria a taxa de juro annal simples © durante t perfodos anuais.
Representando esquematicamente:
(1 + i)
=1 C=(1+1t)

I I I I
0 1 2 3 t

Figura 2 - Representacio esquematica do fator de capitalizacio aplicado ao capital inicial,

em regime de juro simples.
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Considerar-se-4 a partir de agora que (1 + ti) é o fator de capi-
talizacdo em regime de juro simples. Este fator serve para transferir

capitais de um dado momento para um outro posterior.

Exemplo 1

Calcular o capital final que se obtém ao investir 8000 € a taxa de juro

simples de 5% ao ano (a.a.) durante 4 anos.
Resolucao:
* Dados:
Co = 8000 €
1=5%
t=4

* Incognita: C,
e Férmula: Cp = Co(1 + ti)

* Resposta: €, = 8000 (1 +4 x 0,05) =9 600 €

2.3 Calculo do capital inicial (Co)

Partindo da expressio geral de capitalizagio simples C; = Co(1 + ti)
e conhecendo-se o capital final (C¢), o tempo £ e a taxa de juro 1, facil-
mente se podera calcular o valor do capital inicial Cy.

__GC
- (1+ti) [3]

Co

que também podera ser expresso por:

Co=C,(1+ti !
0 t( i) (4]
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O fator de atualizacdo (1 + ti)™! em capitalizagio simples tem
por funcdo transferir capitais de um dado momento para um outro

anteriof.

Multiplicando o capital final (Ct) pelo fator de atnalizacio (1 + ti)™?,

obter-se-4 o capital inicial (Cp).

Exemplo 2

Calcular o capital que foi investido a taxa de juro anual simples de 6%

durante 5 anos e que atingiu no fim desse periodo um montante de
9360 €.

Resolugio:
* Dados:

Cs =9360 €
t=5
1=10,06

* Incognita: Co

* Férmula: Cp = Co(1 + ti)™?1

* Resposta: C, =9360 x (1+5x0,06)"1 =7200€

2.4 Calculo do juro (J)

O juro ¢ a diferenca entre o capital final (C) eo capital inicial (Co).
Portanto:

J=C—-Cy [5]

mas C, = C,. (1 + ti) e substituindo em [5] vird | = Cp. (1 + ti) — Cp, e

colocando €, em evidéncia, obtém-se:
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O conteldo deste livro versa sobre nocoes elementares de Matematica
Financeira nas suas vertentes tedrica e pratica. Apresenta-se como um
manual de estudo e de suporte em aplicacdes profissionais, nomeada-
mente em aspetos relacionados com a pratica bancaria e seguradora.

A nivel académico, destina-se aos estudantes dos cursos de gestao em-
presarial, gestao bancaria e seguradora, contabilidade e auditoria, econo-
mia e de métodos quantitativos de analise e gestao financeira.

Como ponto de partida, exprime a razdo de ser desta tematica, ou seja,
o valor do dinheiro ao longo do tempo e das varidveis que lhe estao as-
sociadas.

Por toda a extensao dos capitulos sao desenvolvidas, em termos matema-
ticos, as féormulas que sao utilizadas na resolucao de casos praticos. Desde
a utilizacao do capital por terceiros, através de operacdes de empréstimo,
ou pela aplicacao desse capital em investimentos, apuramento de taxas e
juros, calculo e determinacao de rendas, este livro contempla as matérias
normalmente lecionadas nos cursos superiores desta unidade curricular,
constituindo um manual de referéncia para estudantes e professores.
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