O valor do dinheiro no tempo


Anotações de aulas. Não substituem a bibliografia recomendada para a disciplina. 
1
Definições de juro

Juro é o valor que pessoas físicas ou jurídicas cobram para abrir mão de usar o dinheiro no momento e reavê-lo depois.  

Pode ser considerado, também, o preço que uma pessoa está disposta a pagar para adquirir um bem ou serviço quando não tem dinheiro para comprá-lo à vista. 
Pode ser, ainda, o “aluguel” pelo empréstimo de valores monetários.
Numa abordagem mais técnica, juro é a remuneração (são os rendimentos) de um capital em certo tempo. 

Numa economia com inflação, é incorreto afirmar-se que juro é a correção do dinheiro ao longo do tempo. 

2 Formação da Taxa de Juros

A taxa de juros é formada por cinco componentes e pode ser expressa pela fórmula: 
K = klr x Pi x Pri x Pl x Prv, sendo: 
K = taxa de juros nominal.
É a taxa cobrada dos tomadores de empréstimos;
Klr = Taxa de juros real, livro de risco.
É o custo do dinheiro, considerada a inexistência de risco.
É a recompensa ao investidor pelo fato de abrir mão de consumo no presente;
Pi - Prêmio de inflação.

Representa a expectativa de inflação, que é embutida na taxa de juros. A cobrança do prêmio de inflação objetiva preservar o poder de compra do recurso emprestado, ou seja, garantir o valor ao longo do tempo.

Em época de inflação crescente, esta componente tende a ser elevada e, ao contrário, em época de inflação decrescente, tende a ser menor.   

Pri – Prêmio de Risco de Inadimplência. 

Objetiva garantir a capacidade de remuneração de todo o volume emprestado (carteira do emprestador) no caso de atraso ou falta de pagamento.

Quando o mercado tomador apresenta nível de inadimplência elevado, esta componente tende a ser alta, ou seja, varia de acordo com o risco do mercado e do próprio tomador. 

Pl – Prêmio de liquidez. 

Componente relacionada à capacidade de o título garantidor da operação de crédito ser negociado em mercados secundários. 

O grau de dificuldade de comercialização do título reflete o peso da componente na composição da taxa de juros. 

É que se a comercialização for facilitada, o emprestador terá a oportunidade de reaver o capital antes do tempo previsto, isentar-se do risco da operação e reciclar o capital envolvido.   

Prv = Prêmio de risco de vencimento.

Serve para prevenir elevação das taxas de juros no período de amortização (prazo de pagamento). Assim, se a taxa de juros aumentar durante o prazo do empréstimo, o emprestador terá sido previdente e seus recursos estarão isentos de perdas. 

3 Outras Definições

3.1
I = Taxa de juros, que é a porcentagem do capital que determina o valor dos juros em determinado tempo.

A taxa pode ser expressa em forma de percentual, unitária ou fração centesimal, (por exemplo, 5% = 0,05 = 5/100).

3.1.1
A taxa percentual é o coeficiente que representa a centésima parte do capital.

3.1.2
A Taxa unitária reflete o rendimento de cada unidade de capital em certo período de tempo. 

3.1.3
Para facilitar o cálculo dos juros sem o auxílio de maquina financeira, recomenda-se dividir a taxa por 100.

3.1.4
Taxas equivalentes – São ditas equivalentes as taxas que, aplicadas sobre o mesmo capital e no mesmo prazo, produzem os mesmos juros.   


Em capitalização simples, os cálculos são simples: basta multiplicar ou dividir a taxa informada pelo número de períodos da taxa procurada:


Taxa informada em:        Taxa procurada                              Cálculo
Dias                                        Mês                            Multiplicar a taxa diária por 30.
Mês                                        Ano                            Multiplicar a taxa mensal por 12.
Semana                                   Mês                           Multiplicar a taxa semanal por 4,5.
Trimestre                                Ano                           Multiplicar a taxa trimestral por 4.
Mês                                         Dias                          Dividir a taxa mensal por 30.    

Ano                                         Mês                           Dividir a taxa anual por 12.

Semana                                   Dia                            Dividir a taxa semanal por 7.

Quadrimestre                          Mês                           Dividir a taxa quadrimestral por 4.

3.2 Periodicidade da Taxa de juros – período de tempo em que a taxa de juros é referida. 

É abreviada conforme exemplos:

ad. = ao dia;


am. = ao mês;

ab. = ao bimestre;

at. = ao trimestre;

aq. = ao quadrimestre;

as. = ao semestre;

aa. = ao ano. 

3.3
C = Capital, que é o montante de dinheiro que será emprestado ou investido. Pode ser considerado, também, a expressão monetária de um bem ou serviço. 

3.4
J = Juro é a remuneração pelo uso do capital em certo intervalo de tempo.

3.5 N = Prazo é o intervalo de tempo em que o aplicado é emprestado ou investido. 

3.5.1 Prazo Exato – É o prazo que considera a contagem de dias pelo ano civil (365 dias). Nesse caso, o número de dias será o número exato de dias de cada mês.

No caso de ano bissexto, considera-se o ano de 366 dias e não de 365. 

3.5.2 Prazo Comercial – A contagem de dias considera o ano de 360 dias e o mês com 30 dias, inclusive no mês de fevereiro.  

3.5.3
Prazo Bancário – A contagem do número de dias é pelo calendário do ano civil (365), mas o juro diário é calculado pelo ano comercial.  

3.6
M = Montante é a soma do capital (C) com os juros calculados no final do prazo de empréstimo ou investimento.  

4          Regime de Capitalização

            É a forma como os juros são incorporados ao capital em certo tempo.


O regime pode ser simples ou composto
4.1      Capitalização simples

Na capitalização simples o montante de juros a ser pago é calculado sempre sobre o principal emprestado. Veja o exemplo:

Certa empresa toma R$ 1.000,00 emprestado, para pagar dali a dois meses, com juros de 4% ao mês. 

Qual o valor dos juros? Qual o valor do montante?

C = 1.000                      i=0,04                                          M=?



   
                                  to
                                                                          t1


J   = C.i.t,    ou seja: 1.000 x 0,04 x 2           = R$     80
M  = C(1+i.t), ou C + J, ou seja: 1.000 + 80  = R$ 1.080
4.2      Capitalização composta

No ambiente de negócios as operações financeiras usualmente empregam o regime de capitalização composta, ou seja, conforme definição, o capital é empregado por certo número de períodos e os juros de cada período são incorporados ao principal emprestado para cálculo dos juros do período seguinte. 

A fórmula de cálculo é a seguinte:

J = C   (1+i)t – 1 
M = C + J, ou seja, M = C(1+i)n , onde:
Montante = valor ao final do período representado pelo capital mais os juros; (Chamado de Valor Futuro - VF);
C = capital inicial da operação; (Chamado de Valor Presente - VP)
i = taxa de juros expressa em unidade;
n = prazo (ano, mês, bimestre) em que o capital renderá juros. 

Seja o seguinte exemplo:
Seu José recebeu o 13o salário e, precisando poupar para custear os estudos de seus filhos, aplicou parte (R$ 2.000,00) em caderneta de poupança. A taxa da poupança é de 6% ao ano, com capitalização mensal. Ao final de 4 anos, qual será o montante da aplicação do seu José?
Antes de efetuar o cálculo, recomenda-se observar os seguintes dados:
· A taxa de 6% foi informada ao ano, e a capitalização é mensal. Daí decorre a necessidade de dividir 6% por 12, que dará 0,5%  (veja tabela do item 3.1.4);
· Já que achou-se a taxa em meses, e a exponenciação é de quatro anos com  capitalização mensal, é necessário encontrar o expoente, que seria 4 x 12 = 48 (veja tabela do item 3.1.4);
· Observe-se que a taxa de 0,5% foi dividida por 100, resultando 0,005.
Fazendo os cálculos fica:
M = 2.000,00 (1 + 0,5 )48  = 2.540,97

                                        100

É como se tivesse ocorrido a seguinte marcha de cálculo:

M1  = 2.000,00 x (1+ 0,5 ) = 2.010,00

                                              100


           M2  = 2.010,00 x (1+ 0,5) = 2.020,05
                                             100

           M3  = 2.020,05 x (1+ 0,5) = 2.030,15
                                             100
M4  = 2.030,15 x (1+ 0,5) = 2.040,30
                                             100
M5  = 2.040,30 x (1+ 0,5) = 2.050,50
                                              100
M6  = 2.050,50 x (1+ 0,5) = 2.060,75
                                              100
M7  = 2.060,75 x (1+ 0,5) = 2.071,05
                                              100
M8  = 2.071,05 x (1+ 0,5) = 2.081,41
                                              100

M9  = 


M10 = 

M48 = 2.528,32 x (1+ 0,5) = 2.540,97

                                              100
Ou seja, os juros dos meses seguintes foram calculados sobre o somatório do capital com as parcelas de juros dos meses anteriores.   
Utilizando máquina HP12C seria:
Digite          Pressione    Aparece no visor
2.000,00          PV              2.000,00
0,5                     i                   0,5
48                     n                   48




   FV

         2.540,97
Assim, com juros capitalizados mensalmente, seu José terá R$ 2.540,97 ao final de 48 meses.
4.3
Taxas equivalentes em capitalização composta
No regime de capitalização composta a equivalência de taxa é feita por meio de operações de exponenciação e radiciação.
4.3.1
Suponha que um banco cobre taxa de juros de 5,2% ao mês e o cliente quer saber qual a taxa de juros equivalente a 8 meses.

Neste caso, temos uma taxa mensal a ser transformada em uma taxa para oito meses. 
Como vamos passar de um período menor para o maior em capitalização composta, utilizamos a exponenciação:
            (1 + i)n = (1+in)1
            (1 ,052)8 = 1,5
i = 1–1,5 = 0,5 = 50%

A taxa de juros cobrada no período de oitos meses é de 50%.

4.3.2
Outro exemplo: 
Certo banco informa que o crédito a empresas está a 10% ao mês, e o empresário quer saber a taxa diária com juros compostos para saber se compensa tomar o empréstimo.
Como vamos passar de um período maior para período menor com capitalização composta, empregamos a radiciação.
Quantos dias têm o mês? 30 dias. Então o fator de radiciação será 30. 
Basta acha a raiz 30 de 1,10, que será 1, 00318, ou seja, a taxa diária é de 0,318%. 
4.3.3 Folhetos com produtos bancários informam que certa aplicação rende 1,7% em 60 dias com juros compostos, e o investidor que saber quanto receberá por mês.
Como o investidor vai passar de um período maior para um menor, terá que fazer uma radiciação. 
Quantos meses há em 60 dias? 2 é a resposta. Assim, basta achar a raiz quadrada de
1,017, que será 1,00846, ou seja, o investidor receberá 0,846% ao mês .
4.3.4 Todos os bancos informam que a caderneta de poupança rende 0,5% ao mês, ou seja, 0,005 ao mês. Ao final de um ano, quanto rende uma aplicação em caderneta de poupança?
Como vamos de um período menor para um maior, então a operação será de exponenciação.
Assim, basta fazer 1,00512,  que é igual a 1,0616778, ou seja, ao ano a caderneta de poupança rende 6,17% e não somente 6% como é anunciado.
4.3.5 Taxa nominal e taxa efetiva.
4.3.5.1 No exemplo 4.3.4 introduzimos a noção de taxa nominal e taxa efetiva.   

A taxa nominal é a taxa informada em uma operação financeira.
A taxa efetiva é a taxa realmente cobrada na operação financeira. É igual à taxa equivalente quando o período de capitalização é o mesmo.

Outro tipo de taxa que merece referência é a taxa real, que é a taxa efetiva ajustada pela inflação, ou seja, calcula-se a taxa efetiva e aplica-se o índice de inflação do período. 
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