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O Sistema Econdomico

B E o conjunto de atividades de produtores,
distribuidores, comerciantes e consumidores,
voltado para a tarefa basica de tentar
satisfazer as necessidades e 0s desejos

numanos pelos bens que este sistema

propicia.

B Recursos limitados versus necessidades e
desejos ilimitados.




Fatores de Producao

B Recursos para a producao de bens.
 Recursos Naturais ( terra) - Aluguel
* Trabalho - Salario
 Tecnologia - Royalty
e Capacidade Empresarial - Lucro
o Capital - Juro

m Geram renda.



Bens de Capital

Bens de capital - Maguinas e Equipamentos

— Aliviam o trabalho e aumentam a
produtividade

— Aumentam o lucro
—No tempo, o capital gerou capital ...
— Houve geracao de renda.



Nivel de renda X Consumo

Consumo

Renda




Renda,Consumo e Poupanca

B Quanto maior a renda maior 0 consumo

m Uma parcela da renda € destinada ao
consumo

m Outra parcela da renda é destinada a
poupanca: Porque poupar ?



Determinantes do Consumo

Tenho nivel de renda ou rigueza. Quanto maior a
renda maior o0 consumo.

Efeito demonstracéo. Parametro nos gastos de
iIndividuos da mesma classe social.

m Estratégia de sustentacao de nivel minimo de
consumo durante toda a vida.

B Unidades familiares tendem a consumir certa
proporcao de sua renda permanente. Se ocorre
aumento pontual da renda, ha também aumento
pontual do consumo.




Curvas de Indiferenca
do Investidor

B A renda das pessoas se divide entre
consumo e investimento.

m Qual o nivel de consumo presente e de

consumo futuro preferido pelo investidor
?

m Que fatores levam o individuo a poupar
para realizar investimentos ?



Curvas de Indiferenca

m Curvas de iso - satisfacao

‘ Consumo futuro

Consumo presente

» CO




valor do dinheiro no tempo

®m Vender um carro por R$10 000,00 hoje
€ 0 mesmo que vender este carro, a
R$10 000,00, daqui a um ano ?

* O Capital aumenta a produtividade ?

« Como estabelecer a relacao entre os
ganhos propiciados pelo capital e o custo
deste capital ?



valor do dinheiro no tempo

B As oportunidades de investimento que o
capital propicia, faz com gue o capital
tenha um custo, associado a estas
oportunidades, este é 0 :

— Custo de Oportunidade

m Cada oportunidade de investimento tem
um custo proporcional ao risco.



Curva de Oportunidades de
Investimento

m Dado um certo grau de rigueza (W) e
algumas oportunidades de
Investimento, pode -se montar a curva
de oportunidades de investimento.

mEsta curva determinarda diversas
alternativas de consumo ( presente e
futuro ), e de investimentos.



Ponto Otimo do Investimento

m O ponto onde a curva de indiferenca do
iInvestidor tangencia a curva de
oportunidade de investimento.

B Ha maximizacao da satisfacao, da
utilidade do retorno ?



Investidores Racionails

m Avessos ao Risco

m Insaciaveis - Quanto maior a riqueza maior a
utilidade e a satisfacao

m Funcao Utilidade decrescente com o
aumento da rigueza. O Investidor atribui
menos  utiidade a  acréscimos de
Importancias iguais de riqueza. Conforme a
rigueza aumenta, investe menos recursos
em ativos com risco.



Funcao Utilidade

m Frente a alternativas de Investimento com

determinadas condicOes de retorno e de risco, nem
todos os investidores agirao da mesma forma.

O investidor age objetivando maximizar a utilidade
esperada atribuida a importancia resultante do
iInvestimento ( ganho), e nao objetivando maximizar
este ganho ( valor esperado).

O objetivo da analise de investimento € descobrir
aquele(s) ativo(s), cuja combinacao da taxa de
retorno esperada e risco maximize a utilidade do
iInvestidor ( satisfacao ).



B Ativos Reais : Propiciam servicos fisicos.

m Ativos Financeiros . Sao adquiridos para
reserva de valor e pelo retorno que
propiciam

m Os ativos financeiros existem em uma
economia porque a poupanca de varias
unidades economicas durante determinado
periodo € superior ao investimento em
ativos reais.



Poupanca e Investimento

B Superavitarios e Deficitarios

B Toda unidade econOmica deve ser auto-
suficiente, ou seja, suas receitas devem
suportar as despesas e Investimentos em
ativos reais.

m Quando o0 Investimento em ativos reais
excede a poupanca de uma unidade
econOmica ha a criacao de um ativo
financeiro a ser emitido.



Poupanca e Investimento

B Quando o investimento em ativos reais €
iInferior a poupanca de uma unidade
econOmica ha uma necessidade de compra
de um ativo financeilro.



O Sistema FiInancelro

B O papel dos intermediarios financeiros

» Reduzir custos de transacao ( fundos de
iInvestimento)

Eliminar o custo de procura ( search cost )
Eficiéncia na alocacao dos recursos.

— Facilitar o contato entre muitos doadores e um
unico tomador.

— Amenizar desequilibrios procurando a satisfacao
maxima de ambas as partes.

Reduzir riscos pela diversificacao
Gerar grande diversidade de prazos de maturacao

m Desintermediacao e Securitizacao



Matematica Financeira

m Objetiva estudar o relacionamento entre
valores monetarios posicionados em
pontos distintos no tempo.

m Ferramenta : HP 12C

B Regimes de :

—Juro Simples
—Juro Composto



HP 12 C - FuncOes Basicas

B Limpeza
e Visor - CLX
* Registradores - f REG
* Registradores Financeiros - f FIN

m Ponto e Virgula

* manter pressionada a tecla . ( ponto )
 ligar a calculadora e soltar a tecla . ( ponto)



HP 12 C - FuncOes Basicas

B NUumero de casas decimais

» pressionar a tecla f seguido do numero de casas
decimais

B Troca de sinal

e Ex : calcular o simétrico de 30
e 30 ENTER CHS

m Inverso de um numero

e Calcular1/7
e 7 ENTER 1/x




HP 12 C - FuncOes Basicas

m Potenciacao

e calcular 43
« 4ENTER 3 Yy

m Raiz Quadrada
. calcular J49

» 49 g VX

m Porcentagem

e calcular 8 % de 8 000
e 8000 ENTER 8 %




Funcoes de Calendario

B Numero de dias entre datas
— escolher a notacdo M.DY ou D.MY
— pressionar f REG
— digitar a data mais antiga ENTER
— digitar a data mais recente
— digitar g ADYS

m Datas Futuras ou Passadas
— escolher a notacéo
— pressionar f REG
— digitar a data ENTER
— digitar o numero de dias
— pressinar g DATE



Exerciclos

- Calcular com 6 casas decimais o inverso de 435.
2 - Calcular com quatro casas decimais :2,64°

3 - Calcular com duas casas decimais : 2511/6

4 - Calcular com cinco casas decimais: 1,257977/250
5 - Calcular a raiz quadrada de 225

6 - Calcular 12,5 % de 2500.

7 - Uma aplicacéo realizada em 01/02/2000 teve seu resgate em
25/05/2000. Qual o seu prazo ?

8 - Qual o dia da semana e data de resgate de um CDB de 32 dias
emitido em 02/03/2000.

9 - Uma aplicacdo com prazo de 112 dias foi resgatada em
01/06/2000. Qual o dia, més e ano e dia de semana da
aplicacao.



xa unitaria X Taxa Centesimal

ml%-0,01
m120%-1,2
m1240% - 12,4
m0,08-8%

m 13,56 - 1356 %

W 22,2456 - 2224,56 %




axa Nominal X Taxa Efetiva

A incidéncia de juros nos investimentos pode ter uma
periodicidade regular. A esta periodicidade chama-se de
periodo de capitalizacao, podendo ser, mensal, trimestral,
semestral e etc...

Quando o periodo-base da taxa de juros € coincidente com o
periodo de capitalizacdo do investimento temos uma taxa
efetiva. E efetiva pois transforma o principal num montante
efetivo, verdadeiro.

Caso haja divergéncia entre o periodo base da taxa de juros e o
periodo de capitalizacdo entdao estamos perante uma taxa
aparente. As taxas nominais servem somente para
apresentacao verbal do investimento, nao servem para
calculos, devem ser convertidas em taxa efetiva antes de
iInseridas em formulas.



Exerciclos

m Calcule as taxas efetivas :
« 30% ao ano com capitalizacdo mensal
e 15% ao semestre com capitalizacao bimestral
« 24% ao ano com capitalizacao trimestral
* 18,5% ao ano com capitalizacao semestral

m Transforme as taxas efetivas em aparentes ao ano:
2% ao més
e 6% ao trimestre
e 12% ao semestre
» 8% ao bimestre



Taxa Real X Taxa Nominal

mTaxa de juros real é aquela que
representa o ganho real, acima da
iInflacao. A taxa de juro real apresenta o
aumento do seu poder aquisitivo.

mA taxa de juros nominal embute a
Inflacao, nao traduz a realidade do
aumento do seu poder aquisitivo.



Exerciclos

m Calcule a taxa real bruta dos investimentos, cujas taxas
nominais para determinado periodo, em que a inflagao situou-
se em 1,4%, foram de :

e 3,0% a.p.
e 2,5% a.p.
e 2,0% a.p.
e 1,0% a.p.
m Qual a taxa real liquida considerando-se um imposto (t) de 20%

?
|

1+ [(1_t)ibruta] _1 >*1OO —
1+1

inf lacdo

.

. J



Juros Simples

B Se a taxa de juros ( 1) for constante e
incidir apenas sobre o capital aplicado
(P = Principal), entao o juro (J) por
periodo sera também constante e igual
a IP. Nesse caso observa-se um
crescimento linear do capital.

m Base de incidencia dos juros e
constante.




Juros Simples

= P.i.n
P=F/(1+in)
F=P(1+in)
n=(F/P-1)/I
1= (F/P-1)/n



Taxas Proporcionals

B Duas taxas sao proporcionais quando o montante
produzido por ambas, num mesmo periodo, € 0
mesmo, sendo o0 tamanho das taxas proporcionais
ao periodo de capitalizacéo.

Ixila=2xi1s=4xit=12xm=360x1d



Exerciclos

Completar o quadro abaixo com as taxas proporcionais :

Anual Semestral Trimestral Mensal

48%

23%

11%

3%




Exerciclos

m 1 - Qual o montante ( P+J=F ) produzido por um
Investimento capitalizado pelo regime de juros
simples para os prazos e taxas abaixo :

* N=2 meses 1=8,5% a.m.
e Nn=1ano 1=5,0% a.t.
e Nn=3anose3 meses 1=2,2% a.s.

m 2- Qual o valor presente do investimento que
produziu o montante de 12 000,00 nos seguintes

prazos e taxas :

e N=2 meses I= 4% a.b.com c. mensal
e N=2 anos iI=10% a.s. com c. semestral



Exercicios - JS

- Seja um capital de R$ 180 000,00 aplicado a juros simples por 4
meses a taxa de 5% ao més. Quanto sera a remuneracao (
juros) e qual o montante no final do 4° més ?

2 - Calcule quanto deverei aplicar hoje para obter no final de 12
meses um montante de R$ 500 000,00 a uma taxa de 8% a.m.
no regime de juros simples ?

3 - Durante quanto tempo terei que aplicar meu capital de R$ 45
000,00 para obter R$ 62 000,00 sabendo que i =3% a.t. ?

4 - A que taxa deverei aplicar meu capital de R$ 6 500,00 por trés
anos para obter R$ 18 000,00 como montante ?

5 - Vamos supor que vocé disponha de 100 000 e pode optar em
aplicar esse capital a juros simples ou a juros compostos a taxa
efetiva de 20% am.. Qual a opcao mais vantajosa para cada um
dos prazos de 20, 30 e 60 dias ?



Juros Compostos

B A base sobre a qual incide os juros neste
regime é variavel. O regime de juros simples
tem base Unica, o principal. No regime de
juro composto a base é sempre o montante

do periodo anterior.

J, =iF,,

n



Juros Compostos

m Formulas gerais

Fo=PE+i) (F)

P — F. : n:IogF/I.:’
1+i) log(L+1)



Taxas Equivalentes

B Duas taxas efetivas sao ditas equivalentes
gquando num mesmo periodo, produzem um
mesmo  montante, respeitando-se  0S
periodos distintos de capitalizacao. A formula
de equivaléncia de taxas é:

(1+i,)=@1+is) =@+it)' =1 +ib)’ =@ +im)* =L +id )™



Exercicios - TE

1 -Qual a maior taxa dentre as abaixo ?

72 % a.a; 31,1487705 % a.s. ; 14,5202037% a.t.
4.6230486 % a.m. e 0,15075920% a.d.

2 - Calcular a taxa efetiva anual equivalente a uma taxa
nominal de 22% ao ano, para cada um dos periodos
de capitalizacdo abaixo citados: semestral,
guadrimestral, trimestral, bimestral e diaria.



Exercicios - JC

- Que valor deve ser aplicado hoje para se poder sacar R$ 12
000,00 daqui a 6 meses ? Considere uma taxa de juros de 24%
ao ano com capitalizacdo mensal no regime de juros
compostos.

2 - Apliguei R$ 100 000,00 por cinco meses a taxa de 42,48% ao
ano com capitalizacao mensal no regime de juros compostos
guanto receberei de juro e qual serda o montante ?

3 - Apliquei R$ 300 000,00 em investimento que me proporcionou
um resgate de R$ 984 602,87 apds 2 anos e trés meses. Qual a
taxa de juros com base mensal desta minha aplicacao ?

4 - Por quanto tempo tenho que investir para transformar R$ 100
000,00 em R$ 126 531,90 a uma taxa efetiva de 4% a.m.?




Desconto Simples

m Desconto € o abatimento que se obtéem ao saldar-se um
compromisso antes de sua data de vencimento. E a diferenca
entre o valor nominal (N) e o valor atual (V= valor descontado)
na data do desconto > ( desconto racional).

Desconto racional € o juro simples devido ao valor atual,
descontado ou liguido .” O racional € consumir o liquido de
dentro da garrafa”.

m Desconto Simples Racional (1).

P=F/1+in
D =Fin/ 1+in
D = Pin

D=F-P



Desconto Simples

B Desconto Simples Comercial ( por fora)
D=Fdn
P =F (1-dn)

m Desconto Comercial € o juro simples devido ao valor
nominal.”O Nominal é divulgar o Nome(inal) de fora
da garrafa”.

mi=d/1-dn
md=1/1+n



Exercicios - DS

1 - Qual o desconto (racional e comercial) que se obtém
ao descontar-se, 3 meses antes de seu vencimento,
uma nota promissoria com valor de face de R$
1000,00, cujo termo € de 10 meses a juros simples de
2,5% a.m., se a taxa corrente de juros simples for de
3% a.m.?

2 - Um titulo com valor de resgate de 1 000,00, com 80
dias a decorrer ate o seu vencimento, esta sendo
negociado a juros simples, com uma taxa de
desconto por fora de 15% ao ano. Determine : o valor
do principal, o valor do desconto simples e a taxa de
rentabilidade do titulo ate o vencimento.



Desconto Composto

®m Por dentro ou racional :
o D = F[(1+i)n-1]/ (1+i)

m Por fora ou comercial :
mD=F[1-(1-d)"]



Exercicios - DC

m 1 -Um titulo com valor de 10 000,00, com 60 dias para
seu vencimento, e descontado no regime de juros
compostos, com uma taxa de desconto “por fora”
iguall a 1,2 % am. Determinar o valor presente do
titulo e o valor do desconto composto.

m 2 - Determinar o valor do investimento inicial que
deve ser realizado no regime de juros compostos,
com uma taxa efetiva de 1,25% ao més, para produzir
um valor acumulado de 500 000 no fina de 2 anos.



Série Uniforme

B A Série Uniforme de Pagamentos é uma
sequéncia de n pagamentos iguais e
consecutivos de valor A (PMT na HP). As
Séries Uniformes podem ser Antecipadas (
BEG) ou Postecipadas (END).

P:A(1+i_)n _1* 1 (1+|)n —1




Exercicios-SU

1- Uma pessoa pretende depositar mensalmente $100 por um
periodo de 50 meses consecutivos em sua caderneta de
poupanca. Se o primeiro deposito for feito daqui a um més e o
banco remunerar a poupanca a uma taxa de 1% ao mes,
guanto esta pessoa tera apos o ultimo deposito? Resolver pela
formula e pela HP.

2 - Quanto deve ser depositado hoje para que se possa fazer seis
retiradas mensais de $200, se a taxa de juros considerada for
de 5% ao més ?

3 - Se compro um objeto, cujo preco a vista € de $5000,00, em 12
prestac0es mensais iguais, sem entrada, a uma taxa de 3,5%
a.m., qual o valor das prestacdes ? Resolver pela formula e pela
HP.



Serie Gradiente

m As series em (gradiente caracterizam-se por

apresentarem um valor de crescimento constante
(G). Exemplo :

m [0 (-P), 1(100), 2(150), 3(200), 4(250), 5(300), 6(350), 7(400)]
m P =100 (P/A);5%:;7) + 50 (P/G):5%:7) = 1390,24

S ity

A:G{%_%(mi)” —1}




alor Atual de um Fluxo de Caixa

FOormula Geral

p_t &
CiAl+i)




Exercicios - VA

1 - Quanto deve ser depositado hoje para que sejam feitas
retiradas mensais consecutivas de $200, $250, $220, $180,
$120 e $300 se a taxa de remuneracao do capital for de 2% ao
meés ?

2 - Qual o valor presente do fluxo de caixa anual, a uma taxa de
juros de 10% ao ano ?

[0 (-P), 4(1200), 5(1200), 6(1200), 7(1500), 8(1500), 9(1500)]
3 - Uma loja vende um conjunto de som por $80 de entrada e mais
trés parcelas mensais de $40. O preco a vista deste conjunto de

som € de $ 180. Qual a taxa de juros que a loja esta embutindo
No preco a prazo.



Sistemas de Amortizacao

m O Sistema Francés ou Tabela Price. Prestacles
constantes.

B O Sistema de Amortizacao Constante (SAC)

m O estudo dos Sistemas de Amortizacao busca
identificar, em qualquer tempo, o estado da divida,
Isto €, a decomposicao do valor de uma prestacao
em parcelas referentes ao juros e amortizacao e a
apuracao do saldo devedor.



Tabela Price

B Prestacao = Juros + Amortizacao

B Primeiras prestacoes altamente compostas
DOl Juros

B A amortizacao apresenta crescimento
geometrico

m E uma Série Uniforme de Pagamentos.




SAC

m Formulas gerais

Amortizacao (A) = Co/ n, onde Co é o capital emprestado
Saldo devedor apds o pagamento da K-ésima prestacao:

.-t
n

Parcela de juros da K-ésima prestacao :

ji = iC(l——k ‘1j
n



SAC

Valor da K-ésima prestacao

P, = C(%+ ij—i%(k ~1)



Exercicios - SA

m Elaborar a planilha de pagamentos de
um financiamento de $ 120 000,
pactuado a uma taxa de juros de 36%
ao ano com capitalizacao mensal e a
ser pago em 8 prestacoes :

— Pela Tabela Price
—Pelo SAC



uivaléncia de Fluxos de Caixa

B Dois fluxos de caixa sao ditos equivalentes, quando
descontados, a uma mesma taxa de juros, produzem
0 mesmo valor presente.

m Pelo método do Valor Presente Liquido verificamos a
equivaléncia de fluxos de caixa.



Analise de Investimentos

m Meéetodo do Valor Presente Liquido

. FC.
VPL=y—~
i=0(1+1)’




Analise de Investimentos

m Método da Taxa Interna de Retorno

. FC.
VPL = _ = 7ZERO
i=(1+TIR)’



Exerciclos - Al

m Compare os projetos abaixo pelos metodos VPL e

TIR.
* Projeto B

[0 (-50000), 1(20000), 2(10000), 3(10000), 4(15000), 5(15000)]
* Projeto C

[0 (-20000), 1(8000), 2(6000), 3(6000), 4(4000), 5(4000)]

m Compare a evolucao dos VPLs para taxas entre 0%
e a que torna os VPLs negativos.

m Que conclusoes tirar ?



Debénture

— Seja 0 caso de uma empresa que pretende lancar 100
milnbes em debéntures abertas ao publico, né&o
conversiveis.

e Prazo : 3 anos

e Amortizacao : 33,33% ao final de cada ano
e Pagamento de juros : trimestral

e Taxa de juros : 12% ao ano

e Correcao monetaria : pela variacao oficial

e Taxa de aval do banco avalista : 3% sobre o saldo
devedor cobrada antecipada e anualmente.

e Taxa de garantia de subscricéo : 3% no ato



Debénture

e Taxa de colocacao : 3% no ato
Taxa de coordenacéo : 2% no ato.

e Prémio aos debenturistas : 4% sobre o saldo
remanescente ao final do primeiro e do segundo ano.

e Nao ha incidéncia de IOF.
e Determinar a taxa real de juros antes dos impostos.



Estudo de Casos

O CDI e a taxa over.
m Analisando uma NTN-C
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