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INTRODUCAO

A Matematica Financeira acompanha a trajetoria da humanidade desde os seus
primeiros registros de organizacdo econdmica e social. Conforme Silva et al. (2022), esse
campo do conhecimento sempre esteve intimamente ligado ao comércio e as trocas entre 0s
primeiros grupos humanos. Desde a pratica do escambo (troca de bens sem a necessidade de ter
uma moeda intermediando), até o desenvolvimento de sistemas de credito e empréstimo, a
necessidade de administrar bens e mercadorias estimulou o surgimento de métodos para
calcular, planejar e controlar recursos. Ao longo do tempo, essas praticas influenciaram
diretamente a consolidacdo do capitalismo e as revolugdes industriais, tornando a Matematica
Financeira uma ferramenta essencial para compreender e estruturar as relacbes econémicas.
Silva (2022, p. 5) destaca a importancia da matematica financeira; “[...] a relevancia para o que
diz respeito a percepc¢éo das relacbes econémicas e financeira contemporanea. Assim, entender
e tomar posse dos significados e conceitos da Matematica é primordial.” Além disso, ela revela
como a evolucgéo das sociedades esta interligada a capacidade de organizar e interpretar valores,
demonstrando que os conceitos financeiros ndo sdo apenas técnicas abstratas, mas instrumentos
que moldam comportamentos, decisdes e politicas econémicas, atravessando séculos e
continentes.

Ao longo da histdria, os conceitos fundamentais da Matematica Financeira foram sendo
aperfeicoados, acompanhando o desenvolvimento das opera¢fes comerciais e bancarias.
Elementos como o capital, os juros e 0 montante tornaram-se bases para compreender o
funcionamento do sistema econémico moderno. Dentro desse contexto, surgem os regimes de
capitalizacdo, que se dividem em simples e composto. O primeiro, mais limitado as operac6es
de curto prazo, aplica juros apenas sobre o capital inicial; ja o segundo, amplamente utilizado
nas transacOes atuais, incide juros sobre juros, refletindo melhor a dinamica real do mercado
financeiro contemporaneo.

Entre os instrumentos mais relevantes para o estudo financeiro, destaca-se também o
fluxo de caixa, que representa as movimentagdes de entrada e saida de valores ao longo do
tempo, permitindo visualizar de forma organizada 0s pagamentos e recebimentos previstos.
Essa ferramenta é essencial para compreender o comportamento de dividas e investimentos e
serve de base para a aplicacdo dos sistemas de amortizagdo, que indicam como um empréstimo
ou financiamento é quitado de maneira periddica.

Neste trabalho, sdo abordados os principais conceitos relacionados a Matematica
Financeira, passando pelos regimes de capitalizacao e o fluxo de caixa, até chegar aos sistemas

de amortizacdo mais utilizados no Brasil; o Sistema de Amortizacdo Constante (SAC) e o
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Sistema Prestacdo Constante (SPC). Ambos sdo amplamente aplicados em financiamentos
imobilidrios, automotivos e bancérios, apresentando diferengas significativas quanto a
composicao das parcelas, amortizagdes e juros.

O presente estudo tem como propdsito analisar 0 comportamento da divida sob dois
sistemas de amortizacdo; o Sistema de Amortizagdo Constante (SAC) e o Sistema de Prestacao
Constante (SPC), buscando suas particularidades e implicagdes quanto a vantagem para o
tomador. Para tanto, foram desenvolvidas aplicacGes praticas para facilitar a compreenséo dos
conceitos e formulas que caracterizam cada sistema. No primeiro momento, foi feito uma
aplicacdo de um empréstimo de R$80.000,00 a ser pago em 10 prestacfes semestrais
sucessivas a uma taxa de 30% ao ano, com o intuido de apresentar os conceitos e formulas
especificas de cada sistema. O segundo momento consiste em uma aplicagéo de financiamento
habitacional, mais precisamente em uma casa nova no valor de R$ 150.000,00, para a qual sera
utilizado o simulador on-line da Caixa Econdmica Federal (CEF) na obtencao dos dados. Essa
aplicacdo busca compreender o comportamento da divida sob os dois sistemas de amortizacéo,
identificando qual deles se mostra mais vantajoso ao tomador ao longo do tempo. As analises
serdo conduzidas sem a inclusdo de encargos adicionais, cOmo seguros ou outros custos
complementares, restringindo-se a divida primaria, composta essencialmente por juros.

Este estudo se caracteriza como uma pesquisa exploratdria, pois, segundo Gil (2002, p.
42), esse tipo de pesquisa “tem como objetivo proporcionar maior familiaridade com o
problema, com vistas a torna-lo mais explicito ou a constituir hipoteses”. O autor destaca que
esse tipo de investigacdo apresenta planejamento flexivel, permitindo a consideracdo de
diferentes aspectos relacionados ao fenémeno estudado e, na maioria dos casos, inclui
procedimentos como o levantamento bibliogréfico.

Dessa forma, a metodologia adotada neste trabalho incorpora procedimentos tipicos
desse tipo de investigacdo, especialmente o levantamento bibliografico, entendido como a
consulta a materiais, principalmente livros e artigos cientificos. Conforme discute Gil (2002),
esse procedimento € fundamental para oferecer suporte tedrico e fundamentar a compreensao
inicial do problema, constituindo elemento essencial dentro das pesquisas de carater
exploratdrio.

O Trabalho foi estruturado em dois capitulos. O primeiro Capitulo apresenta 0s
conceitos fundamentais da Matemaética Financeira, o qual aborda os regimes de capitalizacéo
simples e composta, com suas férmulas e aplicacBes praticas, fluxo de caixa e de sua
importancia para a analise financeira. O segundo Capitulo explora os sistemas de amortizacao,

destacando as caracteristicas e particularidades do SAC e do SPC, como também apresenta a
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aplicacdo pratica dos conhecimentos tedricos, por meio de aplicagdes entre umas delas sdo
utilizados dados obtidos junto a Caixa Econdmica Federal. Por fim, sdo apresentadas as
consideracOes finais, nas quais se reforca a importancia da Matematica Financeira como
instrumento de autonomia, planejamento e tomada de decisGes conscientes no contexto

econémico atual.

1. MATEMATICA FINANCEIRA: CONCEITOS BASICOS

Neste capitulo, serdo apresentados os conceitos fundamentais da Matematica
Financeira, indispensaveis para a compreensao dos sistemas de amortizacao abordados ao longo
deste trabalho. Inicialmente, serdo definidos termos essenciais como capital, juros, taxa de juros
e montante, elementos que estdo presentes tanto no regime de capitalizacdo simples quanto no
composto com suas férmulas e aplicacdes praticas, como também o fluxo de caixa.

O entendimento destes conceitos é essencial, pois eles constituem a base sobre a qual se
estruturam os célculos financeiros utilizados nos sistemas de amortizagdo. Os conceitos
principais deste capitulo foram retirados e adaptados da obra Matematica Financeira de Guerra
e Taneja (2014) e da obra Matematica Financeira e suas aplicacdes de Assaf Neto (2012).

1.1 Capital (C).

Capital é a quantia de dinheiro disponivel para ser emprestada a quem dela necessite,
sob a perspectiva do investidor. Ja do ponto de vista do tomador, capital € a quantia ou
importancia necessaria, que nao esta disponivel no momento e que precisa ser obtida por meio
de um empréstimo.

Embora o capital geralmente se reflita a dinheiro, também pode incluir outros ativos,
como fabricas, equipamentos, imoveis, propriedade intelectual ou outros investimentos,
qualquer coisa que possa gerar retorno financeiro.

1.2 Juros (J).

Juros é o valor cobrado por quem empresta o dinheiro para quem precisa dele. Para
quem empresta, ¢ a remunerac¢ao pelo empréstimo; para quem toma, ¢ o custo pelo “aluguel”
desse dinheiro. Assim como qualquer produto tem um preco, o dinheiro também tem, quem
pega emprestado deve devolver o valor emprestado junto com esse custo extra, chamado juros.

1.3 Montante (M)

Tanto o investidor quanto o tomador de empréstimo sempre querem saber qual sera o
valor final ao término do periodo da operagdo financeira. Esse valor final é chamado de

montante.
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Podemos definir montante como valor final de um ativo ou operagdo financeira,

composto pelo capital inicial e pelos juros acumulados no periodo em questdo. E um conceito

basico e muito importante da matematica financeira, utilizado para analisar como determinada

quantia varia com o passar do tempo. E representada pela seguinte formula;

M=C+]

1.4 Periodo (n)

1)

O periodo é o tempo durante o qual o capital fica aplicado ou emprestado, ou seja, 0

intervalo em que o dinheiro permanece disponivel para gerar juros.

De forma simples, quanto mais tempo o capital ficar emprestado ou investido, maior

sera o valor dos juros. Isso porque juros e tempo sdo diretamente proporcionais.

1.5 Taxa de juros (i)

Toda operacdo financeira depende da taxa de juros, que sempre esta associada a uma

unidade de tempo, como ao més, ao trimestre ou ao ano. Por exemplo, 9% ao ano, 0,75% ao

més ou 2,25% ao trimestre.

A taxa de juros pode ser expressa de duas formas:

e Percentual: 15,75% ao ano;

o Unitaria: 0,1575 ao ano.

Para transformar a taxa percentual em unitaria, divide-se o valor por 100. Para o

contrario, multiplica-se a taxa unitaria por 100.

A tabela a seguir apresenta taxas na forma percentual e unitaria.

Tabela 1 - Tabela de taxa percentual e taxa unitaria.

Taxa Percentual Taxa Unitéria
15% 0,15
150% 1,5
1,3% 0,013
28,64% 0,2864
0,045% 0,00045
3,5% 0,035
1256% 12,56

Fonte: Elaborado pelo autor (2025)

e A taxa de juros representa a relacdo entre o valor dos juros obtidos (ou pagos) ao final

de um determinado periodo e o capital que foi inicialmente aplicado, ou seja:
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Juros ]
C (2)

b= Capital -

Importante: Nas formulas de Matematica financeira, é fundamental que o prazo da
operacdo periodo (n) e taxa de juros (i) estejam expressos na mesma unidade de tempo. Caso
essas unidades ndo coincidam, torna-se necessario converter o prazo da operagdo para unidade
da taxa de juro, ou vice-versa, garantindo a consisténcia dos calculos e correta aplicacdo das
formulas.

1.5.1 Exemplo:

Considere um empréstimo no valor de R$ 4.000,00 que é quitado com 0 pagamento de
R$ 4.520,00 ao final de um ano. Qual € a taxa de juros aplicada nessa operagao?

Resolucéo:

Sabemos que;

M=C+]J

Logo:

Juros = Montante - Capital = 4.520,00 - 4.000,00 = 520,00

A taxa de juros é:

1 _ 52000 = 0,13 ou 13%
YT T T 200000 YoM

Portanto, a taxa de juros cobrada nesse empréstimo ¢é de 13% ao ano.

1.6 Regimes de capitalizacéo

Os regimes de capitalizacdo constituem os critérios utilizados para determinar a
formacéo dos juros e sua incorporacdo ao capital ao longo do tempo. A escolha do regime
influencia diretamente o crescimento do valor investido ou financiado, sendo, portanto,
essencial para a compreensdo e analise de opera¢des financeiras.

De modo geral, classificam-se dois principais regimes de capitalizagdo: o regime de
capitalizacdo simples, (linear), e o regime de capitalizacdo composta, ou (exponencial).

1.6.1 Regime de capitalizagdo simples

No regime simples, os juros sdo calculados apenas sobre o capital principal (ou inicial)
da operacdo, seja uma aplicacdo ou um empréstimo, mantendo-se constantes ao longo dos
periodos, o qual se caracteriza por ser diretamente proporcional ao seu valor e ao tempo de
aplicacdo (Guerra; Taneja, 2014). De forma semelhante, Arcanjo (2020, p.11) afirma que “os

juros sdo calculados sempre em fungdo do capital inicial empregado”.
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1.6.2. Exemplo:
Considere um empréstimo de R$ 3.000,00, com prazo de 4 anos, a taxa de juros simples

de 6% ao ano. Abaixo, apresentam-se 0s valores na tabela a seguir:

Tabela 2. Juros simples.

Saldo devedor Saldo devedor no final
do inicio de de cada ano (R$)
Ano cadaano ($)  Juros aplicado par cada ano
$).
1°ano 3.000,00 0,06 x 3.000,00 = 180,00 3.180,00
2° ano 3.180,00 0,06 x 3.000,00 = 180,00 3.360,00
3°ano 3.360,00 0,06 x 3.000,00 = 180,00 3.540,00
4° ano 3.540,00 0,06 x 3.000,00 = 180,00 3.720,00
5% ano 3.720,00 0,06 x 3.000,00 = 180,00 3.900,00
6° ano 3.900,00 0,06 x 3.000,00 = 180,00 4.080,00
7° ano 4.080,00 0,06 x 3.000,00 = 180,00 4.260,00
8% ano 4.260,00 0,06 x 3.000,00 = 180,00 4.440,00
9° ano 4.440,00 0,06 x 3.000,00 = 180,00 4.620,00
10° ano 4.620,00 0,06 x 3.000,00 = 180,00 4.800,00

Fonte: Elaborado pelo autor (2025)

Observa-se que os juros incidem de forma constante sobre o capital inicial de
R$ 3.000,00, resultando em um acréscimo fixo de R$ 180,00 ao final de cada ano. Isso porque,
no regime de capitalizacdo simples, os juros sdo sempre calculados sobre o valor inicial
emprestado e ndo sobre o valor acumulado. O crescimento dos juros ao longo do tempo é
caracterizado por um comportamento linear, que pode ser comparado a uma progressao
aritmética (PA). Segundo Assaf Neto (2012, p. 3); “o regime de capitalizagdo simples
comporta-se como se fosse uma progressao aritmética (PA), crescendo os juros de forma linear
ao longo do tempo”.

1.6.3 Regime de capitalizagdo composta

Ja no regime composto, os juros incidem ao capital a cada periodo, formando um novo
montante. Esse valor passa a gerar novos juros e novos montantes até o fim do periodo
correspondente, ou entdo, “capitalizagdo composta ¢ aquela em que a taxa de juros incide
sempre sobre o capital inicial, crescido do juro acumulado até o periodo anterior”. (Guerra;

Taneja, 2014, p. 24). Esse regime apresenta um comportamento semelhante ao de uma
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progressao geométrica (PG), uma vez que os juros sdo calculados com base no saldo acumulado
no inicio de cada novo periodo e ndo apenas sobre o capital principal (Assaf Neto, 2012). Sendo
assim, o crescimento é acumulativo ao longo do tempo, pois 0s juros sao capitalizados, gerando
novos acréscimos periodicamente sobre o saldo ja existente.

Considerando o exemplo semelhante ao anterior, de forma que seja aplicado a juros
COMPOstos;

1.6.4. Exemplo:

Considere um empréstimo de R$ 3.000,00, com prazo de 7 anos, a taxa de juros

compostos de 6% ao ano. A seguir estdo os resultados na tabela:

Tabela 3 - Juros Compostos.

Saldo Saldo devedor no final
devedor do de cada ano (%)
Ano inicio de Juros aplicado par cada ano

cada ano ($) $).
1° ano 3.000,00 0,06 x 3.000,00 = 180,00 3.180,00
2°ano 3.180,00 0,06 x 3.180,00 = 190,80 3.370,80
3°ano 3.370,80 0,06 x 3.370,80 = 202,25 3.573,05
4% ano 3.573,05 0,06 x 3.573,05 = 214,38 3.787,43
59 ano 3.780,43 0,06 x 3.780,43 = 226,83 4.007,26
6° ano 4.007,26 0,06 x 4.007,26 = 240,44 4.247,7
7°ano 4.247,7 0,06 x 4.247,7= 254,86 4.502,56
8°ano 4.502,56 0,06 x 4.502,56 = 270,15 4.772,71
9° ano 4.772,71 0,06 x 4.772,71 =286,36 5.059,07
10° ano 5.059,07 0,06 x 5.059,07 = 303,54 5.362,61

Fonte: Elaborado pelo autor (2025)

E possivel observar que, na Tabela 3, o regime de capitalizacdo composta, ou seja, 0s
juros ndo sao calculados apenas sobre o capital inicial de R$ 3.000,00, mas sim sobre 0 novo
montante acumulado no inicio de cada ano. Conforme explica Arcanjo (2020, p.18), “os juros
gerados a cada periodo sdo incorporados ao principal para o célculo dos juros do periodo
seguinte”. Observa-se, portanto, que tanto os juros quanto o saldo devedor ao final de cada ano
apresentam um crescimento exponencial ao longo do tempo, 0s quais se caracteriza por uma

progressao geométrica (PG).
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A seguir, apresenta-se um grafico que ilustra o comportamento dos regimes de juros
simples e composto ao longo do tempo, permitindo uma visualizacdo clara das diferencas entre

os dois modelos de capitalizacdo, conforme analisado nas sec¢des anteriores.

Gréaficol — Juros Simples e Composto

RS 6.000,00
RS 5.000,00
RS 4.000,00

RS 3.000,00

MONTANTE

RS 2.000,00
RS 1.000,00

RS -
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
TEMPO (ANO)
= SIMPLES COMPOSTO

Fonte: Elaborado pelo autor.

Observa-se que, enquanto no regime de juros simples o crescimento do montante ocorre
de forma linear e constante, no regime de juros compostos o crescimento é exponencial, devido
a capitalizacdo dos juros a cada periodo. Essa diferenca torna-se cada vez mais significativa
conforme o tempo avanga.

1.6.5 Formulas utilizadas no regime de capitalizacao simples.

No regime de capitalizacdo simples, como ja visto, os juros sao calculados apenas sobre
o capital principal. A seguir, serdo apresentadas as principais formulas utilizadas neste tipo de
capitalizacdo. A férmula que se utiliza para o céalculo dos juros simples em uma operagao
financeira se da pela seguinte expressao:

J=CXixn 3)
Onde:
J =Valor dos juros;
C = Capital principal ou inicial (em R$);
i = taxa de juros (em forma unitaria);
n = periodo ou tempo da operacgao (prazo).

Da expressdo /] = C X i X n, obtemos por deducéo algebrica as seguintes:
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ixn cxn CXi

1.6.6 Exemplo:

Qual os juros correspondentes a um empréstimo de R$ 5.000,00 pelo periodo de 12
meses a uma taxa de 1,5% ao més.

Resolucéo:

C = R$5.000,00
n = 12 meses
i=15%am=0,015a.m
] =?
Aplicando a formula dos juros simples temos:
J=CXiXn
— ] =5.000 x 0,015 x 12 (2)
— ] = 900,00

Portanto, os juros correspondentes ao empréstimo foi de R$ 900,00.

Como vimos anteriormente o calculo do montante se da pela soma do capital mais 0s
juros, ou seja, se encontramos os juros de um determinado capital facilmente pode-se encontrar
o0 valor do montante. Deste modo:

Para calcular o montante de um empréstimo de R$ 5.500,00 contratado a taxa de 3%
ao més pelo periodo de 2 anos.

Solucao:

C = R$5.500,00
n = 2 anos ( 24 meses)
i=3%am=003am

Dessa forma, tem-se:

M=C+]

Sabendo que o célculo dos juros é dado por /] = C X i X n, e substituindo expressdo na
férmula do montante, temos:
M=C+(CXixn)
M=CA+ixn)
M = 5.500(1 + 0,03 x 24)
M = 9.460,00
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Logo, o valor acumulado ao final do empréstimo foi de R$ 9.460,00.

E importante ser observado que o montante pode ser expresso:

M=C@+ixn) 4)
E, consequentemente temos:
oM 5)
T (1+ixn)

A expressdo (1 + i x n) é denominada fator de capitalizacdo (ou de valor futuro -
FCS) no regime de juros simples. Ela representa o coeficiente que, multiplicado pelo capital

inicial, permite determinar o montante, isto &, o valor acumulado em uma data futura.

, . ~ - . 1
De forma analoga, o inverso dessa expressao, isto é, Trixn recebe o nome de fator de

atualizacdo (ou de valor presente - FAS). Esse fator possibilita trazer para 0 momento atual um

valor expresso em uma data futura, permitindo calcular o seu equivalente no presente.

Figura 01 - diagrama de fluxo de capital em juros simples,
FCS

I_I_I
M=Cx {1+ixn)

C=M=1/(1+ixmn)
I_'_l

FAS

Fonte: Adaptada, Assaf Neto (2012).

1.6.7 Taxa proporcional e taxa equivalente

Para compreender corretamente o significado dessas taxas, é necessario considerar que
toda operacdo financeira envolve dois prazos distintos: (1) o prazo ao qual a taxa de juros esta
originalmente associada; e (2) o periodo em que ocorre a capitalizacdo (ocorréncia) dos juros.
Em muitas situacdes praticas, esses dois prazos ndo coincidem. Quando isso acontece, a taxa
de juros deve ser ajustada de acordo com o periodo de capitalizacdo. Esse ajuste pode ser feito
de duas formas: transformando a taxa para a unidade de tempo em que ocorre a capitalizagéo,
ou, de maneira inversa, expressando o periodo de capitalizacdo na unidade de tempo da taxa de

juros contratada.
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No regime de juros simples, esse processo de adequacgdo resulta na chamada taxa
proporcional (também denominada taxa linear ou nominal). Ela € obtida pela divisdo da taxa
de juros pela quantidade de periodos de capitalizacao existentes dentro do prazo considerado.

O uso de taxas proporcionais é bastante comum em operac6es de curto ou curtissimo
prazo, como em calculos de juros de mora, descontos bancérios, créditos de curtissimo prazo,
apuracdo de encargos sobre o saldo devedor de conta corrente bancéria etc. J& as taxas
equivalentes séo aquelas que, quando aplicadas a um mesmo capital, durante 0 mesmo intervalo
de tempo, produzem exatamente o mesmo valor de juros.

Importante: no regime de juros simples, taxas proporcionais e taxas equivalentes
coincidem, ou seja, sdo consideradas a mesma coisa.

1.6.8 Exemplo:

Calcule as taxas mensal e semestral proporcionais a uma taxa de 24% ao ano.

Resolucéo:

e Como um ano possui 12 meses, a taxa mensal proporcional é:

24% 20 .
12 - 0 A0 mes.
e Ja ataxa semestral proporcional, sabendo que o ano tem dois semestres, temos:
24%

> = 12% ao semestre.

1.7 Férmulas utilizadas no regime de capitalizacdo composta

No regime de capitalizacdo composta, 0 montante pode ser obtido a partir da soma do
capital inicial com os juros acumulados ao longo do tempo. Assim como no regime simples, é
possivel obter o valor dos juros compostos a partir da diferenca entre 0 montante e o capital
inicial. Para compreender a formula geral dos juros compostos, é importante recordar que o
calculo do montante envolve aplicagGes sucessivas taxa de juros sobre o saldo atualizado a cada
periodo.

Matematicamente, 0 montante é calculado pela expresséo:

M=CA+)" (6)

Onde;
M = montante ou valor futuro;
C = capital ou valor presente;
i = taxa de juros composto (por periodo de capitalizacao) ;

n = corresponte ao periodo de capitalizagao.



20

Para que se tenha um entendimento melhor sobre a férmula, é necessario compreender
a forma de céalculo do montante nesse regime. Por exemplo, considerando um empréstimo de
R$ 3.5000,00 contratado a uma taxa de 5% ao més, no primeiro més, o montante sera:
M = 3.500 x (1 + 0,05)*
M = 3.675,00
No segundo més, aplica-se novamente a taxa sobre o novo saldo:
M = 3.500 x (1 + 0,05) x (1 + 0,05)*
M = 3.500 x (1 + 0,05)2
M = 3.858,75
Esse procedimento se repete até o final do prazo definido no contrato. Dessa forma, se
pode definir a férmula geral do montante M = C(1 + i)™. Logo, a férmula geral para o juro

composto é obtida substituindo-se 0 montante na expressao:

J=M-—C:
J=Cc+i"-C
=7 =C[(1+D)"—1] @)

No entanto € importante observar que, no regime de capitalizacdo composta, o valor
presente (capital) ndo se refere, necessariamente, a um valor expresso no momento (data focal
zero). O valor presente pode ser calculado em qualquer momento (data focal) anterior ao valor
futuro (montante). Para evitar ambiguidades, adota-se a notagdo nas formulas de juros
compostos o Capital ou valor presente por VP e o Montante ou valor futuro por VF. Assim,
as formulas do Montante, Capital e Juros acumulados vistas anteriormente podem ser reescritas
da seguinte forma:

e Montante (valor futuro — VF):
VE=VPx (1+ )"
e Capital (valor presente — VP)

VP = VF
IGEDE
e Juros compostos acumulados:
J=VF-VP

> J=VPx[(1+D)"-1]
Importante: o termo (1 + i)™ € denominado como fator de capitalizag&o (ou de valor futuro),

pois representa o efeito acumulativo da taxa de juros ao longo do tempo a juros compostos e
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1/(1 + i)™ é o fator de atualizagdo (ou valor presente), pois permite trazer um valor futuro para
seu equivalente no montante atual, a juros compostos.

1.7.1 Exemplo:

Determine os juros de um empréstimo de R$ 3.500,00, contratado a taxa de 3% ao més,
pelo prazo de 10 messes a juros compostos.

Solucao: Temos os seguintes dados:

VP = 3.500,00
n = 10 messes
i=003am
Aplicando a férmula dos juros composto:
J=VPx[(1+0D)"—-1]
J =3.500 x [(1+ 0,03)° —1]
] =3.500x (1,343916 — 1)
J =3.500 x 0,343916
] =1.203,706
O valor total de juros pagos ao final foi de R$ 1.203,71.

1.7.2 Taxas equivalentes no regime de capitalizacdo composto

No regime de juros simples, como j& mencionado anteriormente, as taxas equivalentes
¢ a propria taxa proporcional. Isso ocorre porque a relacao entre 0s prazos e as taxas mantém o
mesmo montante final. Por exemplo, a taxa de 3% ao més é proporcional e, portanto,
equivalente a de 9% ao trimestre, pois ambas resultam no mesmo valor futuro para um mesmo
capital aplicado em periodos diferentes.

A ldgica das taxas equivalentes também se aplica ao regime de juros compostos, mas
neste caso o calculo difere, pois, a capitalizacdo se da de forma exponencial. A taxa equivalente
composta corresponde a média geométrica das taxas, expressa pela seguinte formula:

g =Vi+ti—1 9)
Onde:
o [, representa a taxa equivalente no periodo desejado;
o 1 € ataxa de referéncia no periodo conhecido;
o g 0 numero de periodo de capitalizacao.
1.7.3 Exemplo:
A taxa equivalente composta mensal para uma taxa de 10,3826% ao semestre €:

Sabendo que:
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e Taxa semestral ig,,,= 10,3826% = 0,103826
e Um semestre =6 meses = q = 6
g =Vi+i—1
im = Y1+ igem—1
im =%1+0,103826 —1
im = 31,103826 — 1 =1,0166 — 1
= 0,0166 ou 1,66% a.m
Na prética, isso significa que, para um mesmo capital e prazo de aplicacdo, ndo importa se 0s
juros sdo calculados a 1,66% ao més ou a 10,3826% ao semestre o resultado serd o mesmo. Por
exemplo, ao aplicar a um capital de R$ 100.000,00 pdr dois anos.
. Parai = 1,66% e n = 24 meses:
Aplicando a férmula do regime de capitalizacdo composta, temos:
VF=VP x (1+ )"
VF =100.000 X (1 + 0,0166)%*
VF = 100.000 X (1,0166)?* = R$ 148.457,63

e Parai =10,3826% e n = 4 semestres:
VF =100.000 x (1 + 0,103826)*
VF = 100.000 x (1,103826)* = R$ 148.457,63
1.8 Fluxos de caixa

Nesta secdo, sera abordado o conceito de fluxo de caixa e suas diferentes aplicacfes no
ambito da Matemaética Financeira. Para a construcao deste topico, sera utilizada como referéncia
principal a obra de Assaf Neto (2012), cujas definicdes e exemplos foram adaptados e
reestruturados para atender ao objetivo deste trabalho.

O fluxo de caixa pode ser definido como uma sequéncia de pagamentos ou recebimentos
estimados para ocorrer em determinado intervalo de tempo. Iremos estudar os Fluxos de Caixa
em particular o modelo-padréo. E bastante comum na prética, ele esta presente em diversas
operacdes financeiras, como empréstimos, financiamentos, recebimentos de aluguéis,
prestacdes de compras a prazo, investimentos empresariais e distribuicdo de dividendos. Esses
fluxos podem assumir diferentes formas como:

a) Quanto ao periodo de ocorréncia:
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» Postecipados (ou vencidos): quando os termos (pagamentos ou recebimentos)
sdo exigiveis no final de cada periodos. Nesse caso, 0 primeiro pagamento ocorre
apenas ao final do primeiro periodo.

» Antecipados: 0s termos sdo exigiveis no inicio dos periodos, ou seja, 0 primeiro
pagamento ocorre imediatamente na data focal O (zero).

> Deferidos: 0s termos passam a ser exigiveis apenas a parti de um periodo
posterior, geralmente ao final do segundo ou terceiro periodo, caracterizando o
que se denomina caréncia.

b) Quanto a periodicidade:

» Periddicos: quando todos os intervalos de tempo (periodo) sdo iguais entre si.

» Nao-periodicos: os intervalos de tempo (periodo) ndo apresentam regularidade.

c) Quanto a duracao:

» Limitados (ou temporarios): quando ha um nimero definido de termos, ou seja,
o fluxo possui inicio e fim previamente estabelecidos.

> Indefinidos (ou indeterminados) quando ndo ha prazo determinado para o
término do fluxo, caracterizando duracao ilimitada.

d) Quanto aos valores:

» Constantes: todos os termos possuem 0 mesmo valor

» Variaveis: os valores diferem entre si ao longo dos periodos.

Nos fluxos de caixa cada pagamento ou recebimento pode ser denominado prestacoes,
representada pela sigla PMT (do inglés Payment), que significa pagamento ou recebimento.

1.8.1 Modelo — padréo de fluxo de caixa

Conforme apresentado anteriormente, os fluxos de caixa podem assumir diferentes
formas e classificagdes. Contudo existe um tipo especifico considerado como modelo-padréo
ou fluxo uniforme, amplamente utilizado em aplicacdes pratica da matematica financeira.

Esse modelo é caracterizado por uma sucessdo de pagamentos ou recebimentos que
apresentam, simultaneamente, as seguintes condic¢des: postecipados (primeiro pagamento ou
recebimento PMT ocorre em n = 1), limitado (prazo do fluxo é fixo, apresentando n periodos),
constante (valores do pagamento ou recebimento sdo todos iguais PMT) e periodico (intervalos
de tempo regulares, isto €, neste caso a diferenca é 1).

Graficamente, o fluxo de caixa uniforme (padréao) é representado da seguinte forma:
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Figura 02 - linha do tempo de pagamentos iguais

PMT Ph:l'T PMT PMT P.*‘:JT
2

3 n-1 n {tempo}

Fonte: Assaf Neto (2012).

1.8.2 Valor presente e fator de valor presente
O valor presente (VP) de um fluxo de caixa uniforme, para uma taxa periodica de juro
(1), corresponde a soma dos valores presentes de cada pagamento (PMT). Considerando a data

focal zero (0). A representacao grafica do fluxo padrdo apresentado, tem-se:

Figura 03 - diagrama de fluxo de pagamentos de uma anuidade

ve — pmr PMT PMT PMT PMT |
L Il - L ]

il
T

r T

0 1 2 n-=1 n (tempo)

(TR o

Fonte: Adaptada, Assaf Neto (2012).
Logo:

PMT = PMT . PMT PMT PMT
T A+ (1402 + (1+0)3 ot 1+t t a+pr

VP

Colocando PMT em evidéncia, temos;

1 1 1 1 1
VP = PMT X + + + ot +
A+ (1+0D)2 (1+10)3 A+t @A+

VP=PMT X[(1+)1+Q+D)2+Q+)3++@A+D)"T+1+0D)™

A expressdo entre colchetes € denominada Fator de Valor Presente (FVP) e, em Matematica
Financeira, é representada da seguinte forma:
FVP(i,n)
Com isso, a formulacdo geométrica do valor presente assume a expressao:
VP = PMT x FVP(i,n)

Observe que FVP, conforme apresentado na formulacdo anterior entre colchetes,
equipara-se a soma de uma progressao geométrica (PG) de n termo, sendo o primeiro termo
(a,),arazdo (q) éiguala (1 +i)~! e o n — ésimo termo (a,,) éiguala (1 + i)™

A foérmula utilizada no célculo da soma de uma progresséo geometrica (PG) € dada por:

a;—an xXq

Sp = FVP(i,n) =452
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Substituindo os termos da expresséo de fator de valor presente na formula da soma de
uma (PG), obtemos:

Utilizando a deducdo adotada por Mathias e gomes *multiplica-se o numerador e

denominador por (1 + i), obtendo-se:

[(A+D) =@+ x@A+D)x@+10D)
[I-A+D)xA+1D)

FVP(i,n) =

L A+ XA+ -A+ )T x A+ )T x (1 +D)
FVP@n) = A+)-(A+0) " xA+0)

A+ -A+)"x @+
(1+i)— (1 +i)-1+?

FVP(i,n) =

- 1=+
Gn) ==
, 1-Q+H™
FVP(i,n) = —
Portanto, a expressdo de Fator de valor presente FVP(i,n) é dada por: M
Ainda sim esta expressao pode ser representada da seguinte maneira:
1-———
FVP(i,n) = —+=
1+)"—1
1+0)"
FVP(i,n) = %
1+i)"—-1 20
FvpGmy =S 1 0)
A+ xi

Logo, a férmula do valor presente de um fluxo de caixa uniforme (constante) pode ser

dado pelas seguintes expressoes:

I MATHIAS, N. Franco; GOMES, J. Maria. Matematica financeira. 2.ed. Sdo Paulo: Atlas, 1988. P.242.
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1-A+)™ 21
VP=PMT><+) (21)
Ou
_ a+d"-1 (22)
VP_PMTX(1+i)n><i

PV = Valor presente.
PMT = Valor da prestagao periddica, igual e sucessiva.
[ = taxa de juros.
n = prazo.
1.8.3 Valor futuro e fator de valor futuro
O valor futuro, para uma determinada taxa de juros por periodo, corresponde a soma
dos montantes de cada um dos termos da série de pagamentos ou recebimentos. Graficamente,

tem-se a seguinte representacéo:

| pmrT PMT PMT PMT PMT |
VF
I f } i j
0 1 2 3 n-=1 n

Fonte: Adaptada, Assaf Neto (2012)

O valor futuro, no modelo-padréo, ocorre simultaneamente ao Gltimo termo do fluxo de
caixa. Ao capitalizar cada um dos valores que compdem a série, obtém-se a seguinte expressao:
VF = PMT + PMT x (1 + i) + PMT x (1 +i)? + PMT x (1 +i)% + ---+ PMT x (1

+ "t
Colocando-se PMT em evidencia, temos:
VF=PMT x[1+(1+)+@A+D)*+@+D)3+--+@Q+D)"1]
Identicamente, a expressdo entre colchetes é definida por Fator de Valor Futuro e
representada por: FVF(i,n), a formulacdo genérica do valor futuro de um fluxo de caixa
uniforme é expressa da forma seguinte:
VF = PMT x FVF(i,n)
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Da mesma forma que no desenvolvimento da formula do valor presente, observa-se que
a expresséo do Fator de Valor Futuro (FVF) representa a soma dos termos de uma progressao
geométrica, em que, pela mesma equacdo de calculo da soma dos valores de uma PG, tem-se:

a; — a, X
S, = FVF(i,n) = 1anq

Substituindo os termos da expressdo de fator de valor presente na formula da soma de
uma (PG), obtemos:
1-1+D)"Tx(1+10)

1-(1+10)

Utilizando os mesmos métodos dos quais foram desenvolvidos na obtencdo do valor

FVF(i,n) =

presente, neste caso multiplicaremos o numerador e o denominador por (1 + i)~! obtemos:
[1—A+D"Ix@A+D]x@+i)?

FVF (i,n) = [I-A+DIxA+D!
4D -+ )T X A+ )X (14D
= FVF (i,n) = A+D)1T-—A+)xA+0i)?
L__A+07 14014
iFVF(i,n):(l-i-l) (1J1rt)
(e
1 __d+o"
:>FVF(i,n)=(1+l)1 (1+10)
D
1-a+9"
. a+p
= FVF(m) = 4—q15
@+
1=+t (140
= FVF (i,n) = a+0 ><1_(1+i)

1—(1+)"

= FVF (i,n) = m
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L ryp o o LD
Gm) =7
o 1-@+0m
= FVF (i,n) = ————
1+0)m—1 2
S FVF () = XL 23)

l

Portanto, a expressao de Fator de valor futuro FVF (i,n) € dada por: %

Assim, pode-se elaborar a expressao de calculo do valor futuro (montante) de um fluxo
de caixa uniforme, ou seja:

VF = PMT X [—(1 al ii)n — 1] (24)

ou
VF = PMT X FVF(i,n)
VF = Valor futuro.
PMT = Valor da prestacgao periodica, igual e sucessiva.
[ = taxa de juros.

n = prazo.
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2 SISTEMAS DE AMORTIZACAO

Os financiamentos, sejam eles voltados para a aquisicdo de bens, imoveis ou outras
finalidades, exigem um método organizado de devolucéao do valor emprestado. Essa devolucgéo,
em regra, ndo ocorre de forma Gnica, mas por meio de prestacdes periddicas. Segundo Guerra
e Taneja (2014, p. 113), prestacdo ¢ a “soma da amortizagdo, acrescida dos juros e outros
encargos financeiros pagos em um determinado periodo”.

Os sistemas de amortizacdo consistem em métodos criados para definir como essas
prestacdes serdo distribuidas ao longo do contrato. Sdo formas de organizar o pagamento de
financiamentos de longo prazo, permitindo que a divida seja quitada em parcelas periddicas que
incluem parte do principal e os encargos financeiros séo restituidos ao credor do capital (Assaf
Neto, 2012).

No Brasil, diferentes sistemas de amortizagdo sdo empregados em operacdes de crédito
e financiamento, cada um com suas particularidades e formas de distribuir o pagamento da
divida ao longo do tempo. Neste trabalho, o foco seré a analise dos modelos mais utilizados: o
Sistema de Amortizacdo Constante (SAC) e o Sistema de Prestacdo Constante (SPC). E
importante destacar que, para fins de célculo e exemplificacdo, serd considerado
exclusivamente o regime de juros compostos, uma vez que ele reflete com maior fidelidade a
pratica do mercado financeiro e possibilita compreender o real comportamento das dividas ao
longo do tempo. Guerra e Taneja (2014) explicam que, nos sistemas de amortizacao, 0s juros
incidem sempre sobre o saldo devedor, sendo calculados em regime de capitalizacdo composta.
Isso implica que eventual ndo pagamento em determinado periodo aumenta o saldo devedor e
faz com que os juros subsequentes incidam sobre um montante maior, caracterizando, assim,
juros sobre juros. Sendo assim, é importante destacar os principais termos empregados em
operacOes de empréstimos e financiamentos os quais serdo retirados e adaptados do livro
Matematica Financeira e suas aplicagdes de Assaf Neto (2012).

2.1 Encargos Financeiros

Os encargos financeiros correspondem ao custo que o tomador assume em uma operacao
de crédito, representando, na pratica, a remuneracdo do capital emprestado. Para o devedor,
configuram-se como despesa; para o credor, como a contrapartida pelo empréstimo concedido

2.2 Amortizagéo (A4)

A amortizacdo corresponde ao pagamento do principal (capital emprestado), que é

geralmente realizado por meio de parcelas periddicas (mensais, trimestrais etc.). Esse processo
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reduz gradualmente a divida ao longo do tempo, permitindo ao devedor cumprir suas obrigacées
de forma organizada e previsivel.

2.3 Saldo devedor (SD)

E o valor da divida que ainda falta ser quitado em um determinado momento do contrato.
Esse valor corresponde ao capital principal, ja descontadas as parcelas de amortizagdo que
foram pagas.

2.4 Prestacao (PMT)

E composta pelo valor da amortizagdo mais os encargos financeiros devidos em
determinado periodo de tempo. Em termos gerais, pode ser representada pela seguinte
expresséo:

Prestacao = Amortizagao + Encargos Fimanceiros

2.5 Caréncia

Em muitos contratos de empréstimos e financiamentos existe a possibilidade de adiar o
inicio do pagamento das parcelas. Esse intervalo é chamado de caréncia e corresponde ao
periodo entre a data da liberacdo do crédito e o pagamento da primeira prestacdo. Na prética, a
caréncia pode variar conforme o contrato e pode abranger apenas o principal, enquanto 0s juros
costumam ser pagos desde o inicio. Quando os juros também sdo diferidos, eles sdo
incorporados (capitalizados) ao saldo devedor e pagos junto com as parcelas posteriores.

2.6 Sistema de Amortizacdo Constante (SAC) e expressdes utilizadas para calculo

O Sistema de Amortizacdo Constante (SAC), como o proprio nome indica, tem como
caracteristica fundamental a manutencdo de amortizacbes do principal, sempre iguais (ou
constantes), ao longo de todo o prazo da operacdo. Esse valor é obtido de forma simples,
dividindo-se o capital financiado pelo nimero total de prestacdes.

Os encargos de juros, por sua vez, incidem sobre o saldo devedor atualizado, que se
reduz a cada amortizacao realizada. Como consequéncia, 0S juros apresentam comportamento
decrescente ao longo do tempo. Dessa interacdo entre amortizacbes constantes e juros
decrescentes, resulta a estrutura tipica do SAC: as prestacdes periddicas ndo permanecem fixas,
mas diminuem progressivamente, assumindo o formato de uma progressao aritmética.

Sao apresentadas, a seguir, as expressdes genéricas de calculo utilizadas no Sistema de
Amortizacdo Constante (SAC), as quais servirdo de base para a compreensdo e aplicacdo pratica
em exemplos posteriores.

» Amortizacao (Amort): os valores permanecem constantes ao longo de todo o contrato

e sdo determinados pela seguinte expresséo:
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VP
Amort = ”y (25)

Onde;
VP = Valor do fimanciamento ( capital emprestado ou saldo devedor inicial);
n = namero de prestagoes.

Logo:

vp
= Amort; = Amort, = Amort; = --- = Amort,

VP = Amort, + Amort, + Amortz + ---+ Amort,

» Saldo Devedor (SD): apresenta comportamento decrescente em progressao aritmética
(PA), em funcéo da constancia da amortizagdo. Assim, a redugdo periddica do saldo

devedor € dada por:
VP
n
E possivel perceber se consideramos SD, o saldo devedor ao final do periodo t, tal que

t=1,2,73,..,n, temos:
5o, =vP— L - L
1= n =n n )

VP VP VP
SD,=VP ————=(n—2) X —
n n n

VP VP VP VP
SD;=VP——————=(n-3)x—
n n n n

Em continuidade, para um periodo t qualquer, tem-se:

VP VP VP
SDy=VP —— — — — e — -
n n n

VP
= SD, = VP —t X —

VP
= 5D, = (n— 1) x — (26)

: VP
Ou ainda, como Amort = o temos:
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SD; = (n —t) X Amort. (27)

» Juros (J): em razdo da redugdo constante do saldo devedor, 0s juros assumem
comportamento linearmente decrescente ao longo do tempo, configurando-se como uma
progressao aritmética (PA) decrescente. O valor da reducdo periddica corresponde a:

vp

— X

n
Sendo i a taxa de juros.

As expressbes de célculo dos juros para cada periodo, consideramos J;, tal que t =
1,2,3, ..., n, temos:
Ji =VP xi

= (VP VP) X i
]2 N n :
VP —-VP .

vP(n-1) _ .
J2 =_(n )Xl

VP VP )

p=(rr -2
2VP ]
]3=(PV_T)Xl
VP Xxn—-2VP

Jz = - X i
=VP(n—Z)><

n

3

VP

e assim por diante.

Para um periodo t qualquer, temos:

VP VP vp\
]t=<VP———— ----- —)Xl
n n n
(t—1)xVpP
S o= (py - YR

:>]t=(VPxn_(:l_1)XVP>Xi
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n

=/ = (VP[n — (- 1)]> X i

VP 2
» Prestacdo (PMT): corresponde a soma da amortizagdo com 0s juros, ou seja:
PMT = Amort + ]
VP [VP
= PMT =—+|—Xn—-t+1)Xi
n n
(29)

VP
= PMT = —x[1+(n—t+1)x]

2.6.1 Exemplo (SAC):

Admita-se um empréstimo de R$ 80.000,00, a ser pago em 10 prestacGes semestrais
sucessivas a taxa de 30% ao ano, sem caréncia. Para a resolugéo, serdo aplicadas as expressoes
matematicas do Sistema de Amortizacdo Constante (SAC), e, em seguida, elaborada a tabela
financeira correspondente aos dados do exemplo.

Solucao:

Percebe-se que a taxa de juros fornecida esta expressa em termos anuais, enquanto as
prestacBes do empréstimo estdo definidas em periodos semestrais. Para que o célculo seja
realizado de forma consistente, torna-se necessario converter a taxa anual em sua taxa
equivalente semestral. Como ja discutido no capitulo anterior a respeito dos juros compostos, a

equivaléncia de taxas possibilita compatibilizar diferentes unidades de tempo.
Taxa equivalente semestral de 30% a.a = A1403—-1
i=13%13-1=14,0175%a.s

Célculo da amortizacdo, que € fixo (constante).

VP
Amort = —
n

80.000,00

Amort = = 8.000,00.

Logo, o valor da amortizacdo em todo periodo sera de R$ 8.000,00.
Pensamos, agora o calculo relacionado aos juros para isso utilizaremos a expressao dos

juros referente ao periodo de pagamento t. Dada por:

VP



1°Semestre:PMT, =
2° Sem.:
3% Sem.:
4° Sem.:
50 Sem.:
6° Sem.:
7° Sem.:
8° Sem.:

9% Sem.:

Logo:

__80.000,00

1° Semestre: J; = X (10 -1+ 1) x 0,140175 =], = R$ 11.214,00

10

80.000,00
10

80.000,00
10

80.000,00
10

80.000,00
10

80.000,00
10

80.000,00
10

80.000,00
10

80.000,00
10

80.000,00

2° Semestre: J, =

3° Semestre: J; =

4° Semestre: J, =

5° Semestre: J5 =

6° Semestre: J, =

7° Semestre: J, =

8° Semestre: Jg =

9° Semestre: Jo =

10° Semestre: J,, =

X (10 — 2 + 1) x 0,140175 = J, = R$ 10.092,60
X (10 — 3 + 1) x 0,140175 = J = R$ 8.971,20
X (10 — 4 + 1) x 0,140175 = J, = R$ 7.849,80
X (10 — 5 + 1) x 0,140175 = J5 = R$ 6.728,40
X (10 — 6 + 1) x 0,140175 = J, = R$ 5.607,00
X (10 — 7 + 1) x 0,140175 = J, = R$ 4.875,60
X (10 — 8 + 1) x 0,140175 = J; = R$ 3.364,20
X (10 — 9 + 1) X 0,140175 = J, = R$ 2.242,80

X (10 — 10 + 1) X 0,140175 = J,, = R$ 1.121,40

Para obtencdo das prestacdes (PMT), vamos utilizar a seguinte expressao:

VP _
PMTt=7X[1+(Tl—t+1)XL]

80.000,00

80.000,00
PMT, =

X [1+4 (10 — 2 + 1) X 0,140175]

80.000,00

PMT; = X [14 (10 —3 + 1) X 0,140175]

PMT, = 8°'°1°0°'°° X [14 (10 — 4 + 1) x 0,140175]

PMT5 = 2222 X [1 4 (10 — 5+ 1) X 0,140175]

PMTg = 22222 X [1+ (10 — 6 + 1) X 0,140175]

PMT, = 22222 x [1 4 (10 — 7 + 1) X 0,140175]

80.000,00
PMT, =

X [1+ (10 — 8 + 1) X 0,140175]

80.000,00
10

__80.000,00

PMT, = X [14 (10 — 9 + 1) x 0,140175]

= PMT, = R$ 18.092,60
= PMT; = R$ 16.971,20
= PMT, = R$ 15.849,80
= PMTs = R$ 14.728,40
= PMTs = R$ 13.607,00
= PMT, = R$ 12.485,60
= PMTg = R$ 11.364,20

= PMT, = R$10.242,80
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X [14 (10 — 1+ 1) x 0,140175] = PMT, = R$ 19.214,00

10° Sem.: PMTyp = 22222 x [1+ (10 — 10 + 1) X 0,140175] = PMTy, = R$ 9.121,40

assume a seguinte forma:

Além disso, como a amortizacdo € reduzida do saldo devedor a cada més, a tabela
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Periodos Saldo Devedor Amortizacao Juros (R$)) Prestacio
(Semestre) (R$)) (R$)) (RS))
0 80.000,00 - - -
1 72.000,00 8.000,00 11.214,00 19.214,00
2 64.000,00 8.000,00 10.092,60 18.092,60
3 56.000,00 8.000,00 8.971,20 16.971,20
4 48.000,00 8.000,00 7.849,80 15.849,80
5 40.000,00 8.000,00 6.728,40 14.728,40
6 32.000,00 8.000,00 5.607,00 13.607,00
7 24.000,00 8.000,00 4.875,60 12.875,60
8 16.000,00 8.000,00 3.364,20 11.364,20
9 8.000,00 8.000,00 2.242,80 10.242,80
10 - 8.000,00 1.121,40 9.121,40
Total - 80.000,00 62.067,00 142.067,00

Fonte: Elaborado pelo autor.

2.6.2 Periodo de Caréncia

Como ja mencionado anteriormente, o periodo de caréncia consiste na prorrogacdo do

inicio da amortizacdo do principal. Tendo como base o exemplo anteriormente apresentado,

podem ser destacados trés modelos distintos:

» Situagdo A: os juros sdo pagos periodicamente ao longo do periodo de caréncia, ndo se

incorporando ao saldo devedor;

» Situacdo B: os juros sdo capitalizados durante a caréncia e pagos totalmente no

momento da primeira amortizacao;

» Situacdo C: os juros sdo capitalizados e incorporados ao saldo devedor, o que implica

em um fluxo de amortizag¢6es futuras com valores mais elevados.

As tabelas 4, 5 e 6 apresentadas a seguir ilustram cada uma dessas situacdes de forma

detalhada.

Considerando que o periodo de caréncia seja de 3 semestres, inicia-se, a partir do quarto

semestre, a amortizagcdo (devolucao) do principal emprestado, sendo o fluxo de prestacdes,

deste momento em diante, equivalente ao desenvolvido anteriormente no Exemplo 2.6.1.
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Tabela 5: SAC com caréncia, situacdo A.

Periodos Saldo Devedor Amortizacéo Juros (R$)) Prestacao

(Semestre) (R$)) (R$)) (R$))
0 80.000,00 - - -
1 80.000,00 - 11.214,00 11.214,00
2 80.000,00 - 11.214,00 11.214,00
3 80.000,00 - 11.214,00 11.214,00
4 72.000,00 8.000,00 11.214,00 19.214,00
5 64.000,00 8.000,00 10.092,60 18.092,60
6 56.000,00 8.000,00 8.971,20 16.971,20
7 48.000,00 8.000,00 7.849,80 15.849,80
8 40.000,00 8.000,00 6.728,40 14.728,40
9 32.000,00 8.000,00 5.607,00 13.607,00
10 24.000,00 8.000,00 4.875,60 12.875,60
11 16.000,00 8.000,00 3.364,20 11.364,20
12 8.000,00 8.000,00 2.242,80 10.242,80
13 - 8.000,00 1.121,40 9.121,40

Total - 80.000,00 95.709,00 175.709,00

Fonte: Elaborado pelo autor.

Nota-se que, durante os trés semestres de caréncia, a prestagdo é constituida unicamente
pelos encargos financeiros (juros), calculados sobre o saldo devedor de R$ 80.000,00 a taxa de
14,0175% ao semestre R$ 80.000,00 x 0,140175 = R$ 11.214,00. Com o término da
caréncia no terceiro semestre, a amortizacdo do capital emprestado tem inicio a partir do quarto

semestre, inicia-se a amortizacao do capital emprestado, sendo o valor da amortizacao fixo em:

80.000,00
Amort = —— = R$ 8.000,00.
10
Tabela 6: SAC com caréncia, situacdo B.
Periodos Saldo Devedor Amortizacao Juros (R$)) Prestacao
(Semestre) (RS)) (RS)) (R$))
0 80.000,00 - - -
1 91.214,00 - - -
2 103.999,92 - - -
3 118.578,12 - - -
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4 72.000,00 8.000,00 55.199,81 63.199,81
5 64.000,00 8.000,00 10.092,60 18.092,60
6 56.000,00 8.000,00 8.971,20 16.971,20
7 48.000,00 8.000,00 7.849,80 15.849,80
8 40.000,00 8.000,00 6.728,40 14.728,40
9 32.000,00 8.000,00 5.607,00 13.607,00
10 24.000,00 8.000,00 4.875,60 12.875,60
11 16.000,00 8.000,00 3.364,20 11.364,20
12 8.000,00 8.000,00 2.242,80 10.242,80
13 - 8.000,00 1.121,40 9.121,40
Total - 80.000,00 106.052,81 186.052,81

Fonte: Elaborado pelo autor.

Neste caso, 0s encargos sdo capitalizados segundo o critério de juros compostos, sendo
exigidos integralmente no vencimento da primeira parcela de amortizagdo. Podemos utilizar a
seguinte expressdao VF = VP x (1 + i)™ j& mencionada anteriormente, para calcular o saldo
devedor ao final de cada semestre da caréncia. Ou seja, ao final do primeiro semestre, o saldo
devedor € atualizado pela incidéncia dos juros, resultando em:

R$ 80.000,00 x 1,140175 = R$91.214,00.

No final do segundo semestre, procede-se da mesma forma, ou seja, 0s juros incidem
sobre o saldo devedor anterior, acrescendo-se ao mesmo: R$91.214,00 x 1,140175 =
103.999,92.

No final do terceiro semestre, o saldo devedor atinge o valor obtido pela aplicacdo da
taxa sobre 0 montante acumulado até entdo: 103.999,92 x 1,140175 = 118.578,12.

A partir do quarto semestre, encerrada a caréncia de 3 semestres, inicia-se a amortizacao
do capital, sendo o fluxo de presta¢des, deste momento em diante, equivalente ao ja apresentado
anteriormente. Os juros acumulados durante a caréncia séo integralmente pagos na primeira

prestacdo apds esse periodo, enquanto o valor da amortizacdo permanece constante em:

Amort = 2220 — p$8.000,00.
Tabela 7: SAC com caréncia, situacdo C.
Periodos Saldo Devedor Amortizacao Juros (R$)) Prestacio
(Semestre) (R3)) (RS)) (R$))

0 80.000,00 - - -
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1 91.214,00 - - -
2 103.999,92 - - -
3 118.578,12 - - -
4 106.720,308 11.857,812 16.621,688 28.479,50
5 94.862,496 11.857,812 14.959,519 26.817,331
6 83.004,684 11.857,812 13.297,350 25.155,162
7 71.146,872 11.857,812 11.635,181 23.492.993
8 59.289,06 11.857,812 9.973,013 21.830,825
9 47.431,248 11.857,812 8.310,844 20.168,656
10 35.573,436 11.857,812 6.648,675 18.506,487
11 23.715,624 11.857,812 4.986,506 16.844,318
12 11.857,812 11.857,812 3.324,337 15.182,149
13 - 11.857,812 1.662,169 13.519,981
Total - 118.578,12 91.419,282 209.997,402

Fonte: Elaborado pelo autor.

Neste caso, de modo semelhante ao observado na Situacdo B, 0s encargos séo

capitalizados segundo o critério de juros compostos. Contudo, além de ndo serem pagos durante
a caréncia, os juros sdo incorporados ao saldo devedor e distribuidos uniformemente ao longo
do fluxo de amortizacdo do financiamento a partir do quarto semestre. Assim, ao término do
periodo de caréncia de 3 semestres, o saldo devedor acrescido do montante capitalizado de juros
atinge R$ = 118.578,12.

Dessa forma, o valor total a ser amortizado passa a corresponder a esse novo montante,
e, consequentemente, cada amortizagdo sera de:

118.578,12
10
Os valores dos juros e das prestacdes referentes aos demais semestres sdo determinados

Amort = = R$11.857,812. (32)

de acordo com as expressdes proprias do Sistema de Amortizacdo Constante (SAC), conforme
ja exposto anteriormente.
2.7 Sistema de Prestacdo Constante (SPC) e expressdes utilizadas para calculo.

Sistema de Prestacdo Constante (SPC), também conhecido como Sistema de
Amortizagdo Francés ou sistema Price, € amplamente utilizado no mercado financeiro
brasileiro. Diferentemente do Sistema de Amortizacdo Constante (SAC), esse método

estabelece que as prestacdes sejam iguais, periodicas e sucessivas ao longo de todo o prazo do
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financiamento. Em outras palavras, o0 SPC corresponde ao modelo-padrdo de fluxo de caixa
uniforme, conforme apresentado anteriormente.

Nesse sistema, 0s juros incidem sobre o saldo devedor e, por consequéncia, apresentam
valores decrescentes ao longo do tempo. Em contrapartida, as parcelas de amortizacdo tornam-
se progressivamente maiores, de modo que a soma entre juros e amortizacao resulta sempre em
prestacOes de valor constante.

Para que possamos ter um entendimento melhor, vamos ver as expressdes que Sao
utilizadas para o calculo no sistema de prestacdo constante.

» Prestacdo (PMT) : conforme mencionado anteriormente, o valor da prestacdo é
determinado a partir da formula do valor presente desenvolvida para o modelo-padréao
de fluxos de caixa. Assim, com base nessa expresséo, tem se:

1-1+)™ 1+H" -1

VP = PMT X ouVP = PMT X ——————
I+ xi
De onde segue que:
1+i)"—1
VP = PMT X ——————
QI+ xi

VP (1+0)"-1
PMT  (1+ )" X i
S>VPXx(A+D"Xi=PMT x (1+i)"—1

(1+ )" X i (30)
(1+i)"—1

= PMT =VP X

Considerando PMT;, considerando o valor da prestacdo no periodo t, tal que t =
1,2,3,..,n, temos:
1+ xi
1+Dr -1
» Amortizacdo (Amort): corresponde a diferenca entre o valor da prestacdo PMT e aos

PMT, = PMT, = --- = PMT,, = PMT = VP X

juros (]). Pois, por definicdo, a prestacdo é a soma da amortizagdo mais 0s juros. Isto
é: PMT = Amort + j, logo:
Amort = PMT — ] (31)

Considerando Amort, considerando valor da amortizacdo no periodo ¢, tal que t =

1,2,3,...,n,eJ; ovalor dos juros no periodo t, tal que t = 1, 2, 3, ..., n, temos:

primeiro periodo = Amort, = PMT — J;
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Ou ainda:
Amort, = PMT — (VP X i),

(1+)H"-1

Sabendo que VP = PMT X o

, obtemos:

1+D"—1\
Amort, = PMT — [(PMT X —) X l]

A+ xi
1+dH"-1
= Amort, = PMT — (PMT X —)
A+
1+H" -1
= Amort, = PMT X (1 — —)
1+
1+D)"—-[(1+D)" -1
= Amort; = PMT X (( ) L - ) ]>
@a+on
1+)"—-1+D)"+1
= Amort; = PMT X <( ) ( - ) ])
@a+on
= Amort, = PMT X at+o"
= Amort; = PMT x (1 + i)™ (32)

Segundo periodo = Amort, = PMT — ],
E sabendo que J, = (VP — Amort,) X i. Logo:
Amort, = PMT — (VP — Amort;) X i
= Amort, = PMT — VP X i+ Amort; X i
E perceptivel que PMT — VP x i = Amort, dai temos:
= Amort, = Amort; + Amort, X i
= Amort, = Amort; X (1 +1)

Terceiro periodo = Amort; = PMT — J;.
Sabendo que J; = (PV — Amort, — Amort,) X i. Dai:
Amort; = PMT — (PV — Amort, — Amort,) X i
= Amort; = PMT — PV X i+ Amort; X i+ Amort, X i

Mas, PMT — PV X i, dai temos:

Amort; = Amort; + Amort, X i+ Amort; X (1 +1i) X i
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= Amort; = Amort; X (1 +i+i+i?%)
= Amort; = Amort; X (1 + 2i + i?)

= Amort; = Amort, X (1 +1i)?,

Como o seu crescimento é exponencial no tempo, o valor da amortizacdo em um

momento t qualquer é calculado pela expressao:

Amort, = Amort, X (1 +1i)t? (33)

» Saldo Devedor (SD): é determinado, em cada periodo, pela diferenca entre o valor
devido no inicio do intervalo e a amortizado no respectivo periodo. Assim, considerando
uma taxa de juros, o saldo devedor em um periodo t, qualquer.

Considerando SD;: o saldo devedor no final de cada periodo t, tal que t =
1,2,3,...,n. Dai temos:
SD; no final 12 periodo: SD; = VP — Amort;.
SD, no final 22 periodo: SD; = VP — Amort; — Amort,.
SD; no final 32 periodo: SD; = VP — Amort; — Amort, — Amorts.

Seguindo esse mesmo raciocinio o saldo devedor no final de um periodo t qualquer

temos:

SD, = VP — Amort; — Amort, — Amort; — --- — Amort,.

Relembrando que: Amort, = Amort; x (1 +i)*~%, logo temos:
SD, = VP — Amort, — Amort, X (1 + i) — Amort; X (1 +i)? — -
— Amort,; X (1 +i)t?
=>SD,=VP—Amort; X [1+ (A1 + )+ (1 +i)?+ -+ (1 +0)1

E perceptivel que na segunda parcela temos a soma dos termos de uma PG, assim,

5D, = VP — Amort, x LD
= Mo T T A+ )
E importante relembrar que: Amort, = PMT x (1+i)™ e VP =PMT x

(A+)"-1
(A+i)"xi’

sendo assim temos:



D_[PMTx(lJri)n_l] [PMT x 1+"”]><1_(1+i)t
= A+ %1’ SR ey
=>SD—[PMT (1+1)n—1] [PMT ] 57
t — 1+ xi (]_+l)n 1-1-i
SD, = pMT x | GFD 1 Xl_(Hl)
:> =
t (L+ D" x i (1+L)" 1-1-i
sp, = pur x | 1 - Ay
= = X -
t A+inxi  (1+i)n '
= SD, = PMT X a+o"-1,1-0+H
t A+ xi  (A+iD)nxi
L op =y [AFDT 11— (A4
t 1+ xi
1+D)"— (140"
=>SDt=PMTX( l) ( -l)
1+ xi
= SD, = PMT x Q+H=" (4
t 1+ xi
o sp. = pyr x [T X (A + D" — 1]
= (1+ ) xi _
(1 + D)X [(1+ D)™t —1]]
:>SDt=PMTX _ (1+i)n_t+t><i ]
(1+ D)X [+t —1]]
SD, = PMT x
= 5Dy |1+ DX [(L+ D)t x ]|
(1+ D)X [+t —1]]
SD, = PMT x
= ol |1+ D)X [(1+ )t x ]|
:SD=PMT><(1+i)n_t_1
t I+ txi
Ou ainda,
_ _ 1+ *t-1
SD; = PMT X FPV(i,n —t),onde FPV(i,n — t) = A+ txi

Consideremos SD, sendo o valor inicial VP (saldo devedor na data zero).

(34)

43
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» Juros (J): incidem sobre o saldo devedor apurado no inicio de cada periodo (ou,
equivalentemente, ao final do periodo imediatamente anterior). Dessa forma, a
expressao para o calculo dos juros em cada intervalo de tempo pode ser representada da
seguinte maneira:

Ji=SDyxi=VPXxi
J, = SD; xi = (VP — Amort,) X i
J3 = 8D, Xi= (VP — Amort; — Amort,) X i
Jo = SD; xi = (VP — Amort; — Amort, — Amort;) X i,

e assim sucessivamente, para qualquer ¢, tal que t = 1, 2, 3, ..., n, temos:

]t = SDt—l X i. (35)

Para fins de compreensdo serd utilizado o mesmo exemplo 2.6.1 do Sistema de
Amortizacdo Constante (SAC). Admita-se um empréstimo de R$ 80.000,00, a ser pago em 10
prestacOes semestrais sucessivas, a taxa de 30% ao ano, sem caréncia. Para a resolucdo desta
aplicacdo, serdo utilizadas as expressdes matematicas do Sistema de Prestacdo Constante
(SPC), sendo apresentada posteriormente a tabela financeira correspondente aos dados.

Resolucéo:

Como ja mencionado no Sistema de Amortizacdo Constante a taxa de juros de 30% ao
ano que é equivalente a juros compostos a uma taxa de 14,0175% ao semestre.

Primeiramente, como ja mencionado as prestacfes sdo constantes, utilizando a formula
(1+D)"xi

PMT = VP X — .
(1+)"-1

(1,140175)° x 0,140175
(1,140175)10 — 1

(1,140175)° x 0,140175
(1,140175)10 — 1

0,5204580223
2,7129161569

= PMT = 80.000,00 x 0,1918444921
= PMT = 15.347,56.

= PMT = 80.000,00 x

= PMT = 80.000,00 x

= PMT = 80.000,00 x

Logo, as prestagdes no periodo de 10 semestres sera de PMT = R$ 15.347,56.
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Célculo da amortizagdo se da pela expressdo Amort; = PMT X (1 +i)™" e Amort, =

Amort; X (1 + i)t

NS N N N N N N W RN

D N N NN

Logo:

1° Semestre: Amort, = 15.347,56 X (1 + 0,140175)710 = 4.133,56.
2° Semestre: Amort, = 4.133,56 x (1 + 0,140175)* = 4.712,98

3° Semestre: Amort; = 4.133,56 x (1 + 0,140175)? = 5.373,62

4° Semestre: Amort, = 4.133,56 X (1 + 0,140175)3 = 6.126,87
5° Semestre: Amorts = 4.133,56 X (1 + 0,140175)* = 6.985,71
6° Semestre: Amorty = 4.133,56 x (1 + 0,140175)° = 7.964,93
7° Semestre: Amort, = 4.133,56 X (1 + 0,140175)° = 9.081,41
8° Semestre: Amortg = 4.133,56 X (1 + 0,140175)7 = 10.354,40
9° semestre: Amort, = 4.133,56 X (1 + 0,140175)8 = 11.805,83
10° semestre: Amort;, = 4.133,56 X (1 + 0,140175)° = 13.460,71

Calculo do saldo devedor utilizando a expressao:SD, = PMT X

(14+0,140175)1071—1

1° Semestre: SD; = 15.347,56 X o7 = 75.866,44.
(1+0,140175)10-1x0,140175
10—2_
2° Semestre:SD, = 15.347,56 x — 0140175 -1 _ 79 153 46.
(1+0,140175)19-2%0,140175
10—-3_
30 Semestre: SD; = 15.347,56 X — =207 1 _ 45 779,84,
(1+40,140175) X0,140175
10—4_
4° Semestre: SD, = 15.347,56 x — 2140175~ ~1 _ _ 5q g57 97
(1+0,140175)10-4%0,140175
10—-5_
5° Semestre: SDg = 15.347,56 x — 240179 "1 _ o) 66726

(1+0,140175)10-5x%0,140175
Seguindo do mesmo modo para os demais até o 10° semestre.
Calculo dos juros utilizando a expresséo:

Je = SD;_1 X 1.

1° Semestre: J; = SD,_; X i = 80.000,00 x 0,140175 = 11.214,00.
2° Semestre: J, = SD,_; X i = 75.866,44 x 0,140175 = 10.634,58.
3° Semestre: J; = SD3;_; X i = 71.153,46 X 0,140175 = 9.973,94.
4° Semestre: J, = SD,_; X i = 65.779,84 x 0,140175 = 9.220,69.

Seguindo do mesmo modo para os demais até o 10° semestre.

A+)" -1
A+)ntxi’
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Periodos Saldo Devedor Amortizacao Juros (R$)) Prestacio
(Semestre) (R$)) (R$)) (RS))

0 80.000,00 - - -

1 75.866,44 4.133,56 11.214,00 15.347,56

2 71.153,46 4.712,98 10.634,58 15.347,56

3 65.779,84 5.373,62 9.973,94 15.347,56

4 59.652,97 6.126,87 9.220,69 15.347,56

5 52.667,26 6.985,71 8.361,85 15.347,56

6 44.702,33 7.964,93 7.382,63 15.347,56

7 35.620,92 9.081,41 6.266,15 15.347,56

8 25.266,52 10.354,40 4.993,16 15.347,56

9 13.460,69 11.805,83 3.541,73 15.347,56

10 - 13.460,71 1.886,85 15.347,56

Total - 80.000,02 73.475,58 153.475,6

Fonte: Elaborado pelo autor

2.7.1 Periodo de Caréncia

De modo analogo ao que ocorre no Sistema de Amortizacdo Constante (SAC), o Sistema

de Prestacdo Constante (SPC) também possibilita a inclusdo de um periodo de caréncia. Durante

esse intervalo, os juros (encargos financeiros) podem ser tratados de duas formas distintas: na

primeira situacdo A, sdo pagos regularmente ao longo do periodo de caréncia, conforme

demonstrado na Tabela (7); e na segunda situacéo B, séo capitalizados e cobrados em conjunto

com as prestacdes subsequentes, conforme apresentado na Tabela (8), respectivamente.

Considerando que o periodo de caréncia seja de 3 semestres, inicia-se, a partir do quarto

semestre, a amortizacdo (devolucao) do principal emprestado, sendo o fluxo de prestacdes,

deste momento em diante, equivalente ao desenvolvido anteriormente no calculo do SPC sem

caréncia.
Tabela 9: SPC com caréncia, situacdo A.
Periodos Saldo Devedor Amortizacao Juros (R$)) Prestacio
(Semestre) (R$)) (R$)) (RS))
0 80.000,00 - - -
1 80.000,00 - 11.214,00 11.214,00
2 80.000,00 - 11.214,00 11.214,00
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3 80.000,00 - 11.214,00 11.214,00
4 75.866,44 4.133,56 11.214,00 15.347,56
5 71.153,46 4.712,98 10.634,58 15.347,56
6 65.779,84 5.373,62 9.973,94 15.347,56
7 59.652,97 6.126,87 9.220,69 15.347,56
8 52.667,26 6.985,71 8.361,85 15.347,56
9 44.702,33 7.964,93 7.382,63 15.347,56
10 35.620,92 9.081,41 6.266,15 15.347,56
11 25.266,52 10.354,40 4.993,16 15.347,56
12 13.460,69 11.805,83 3.541,73 15.347,56
13 - 13.460,71 1.886,85 15.347,56
Total - 80.000,02 107.117,58 187.117,58

Fonte: Elaborado pelo autor.

O sistema francés de Amortizacdo (prestacdo constante), com periodo de caréncia e
pagamento dos juros no periodo, conforme ilustrado na tabela 9, segue basicamente 0 mesmo
funcionamento do modelo (SPC sem caréncia), diferenciando-se unicamente nas prestacdes dos
trés primeiros semestres (caréncia). Nestes periodos estdo previstos somente pagamentos de
R$11.214,00 referentes aos juros do principal ndo amortizado (14,0175% X
R$80.000,00). A partir dos semestres seguintes, o raciocinio é idéntico ao formulado
anteriormente, apurando-se prestagdes com valores constantes, juros decrescentes e

amortizacdes crescentes.

Tabela 10: SPC com caréncia, situacdo B.

Periodos Saldo Devedor Amortizacao Juros (R$)) Prestacio
(Semestre) (R3)) (RS)) (R$))

0 80.000,00 - - -
1 91.214,00 - - -
2 103.999,92 - - -
3 118.578,11 - - -
4 112.451,24 6.126,87 16.621,6 22.748,56
5 105.465,53 6.985,71 15.762,85 22.748,56
6 97.500,60 7.964,93 14.783,63 22.748,56
7 88.419,19 9.081,41 13.667,15 22.748,56
8 78.064,79 10.354,40 12.394,16 22.748,56
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9 66.258,96 11.805,83 10.942,73 22.748,56
10 52.798,24 13.460,72 9.287,84 22.748,56
11 37.450,67 15.347,57 7.400,99 22.748,56
12 19.951,76 17.498,91 5.249,65 22.748,56
13 - 19.951,82 2.796,74 22.748,56
Total - 118.578,17 108.907,43 227.485,60

Fonte: Elaborado pelo autor.

Na Tabela 10, observa-se a capitalizacdo dos juros ao longo do periodo de caréncia de
trés semestres. O montante acumulado nesse intervalo é incorporado ao saldo devedor,
resultando, ao final do terceiro semestre, em um novo valor de R$ 118.578,11. Esse montante
passa, entdo, a constituir a base de célculo para as prestagdes com vencimento a partir do quarto
semestre, ou seja:

« Saldo Devedor (3°semestre) que serve de base para o calculo das prestacdes apds o periodo
de caréncia (4° semestre): R$ 118.578,12 x (1 + 0,140175)3 = R$118.578,11.

(1+ 0,140175)° x 0,140175
(1+ 0,140175)10 — 1

0,5204580223
2,7129161569

= PMT = 118.578,11 x 0,1918444921
= PMT = 22.748,56

PMT = 118.578,11 X

= PMT = 118.578,11 X

Logo, as prestacdes apos o periodo de caréncia com um novo saldo devedor maior sera
de PMT = R$ 22.748,56.

2.8 Uma aplicacgdo habitacional

Neste momento, procede-se a aplicacdo pratica dos conceitos abordados anteriormente,
voltando-se a anélise de um financiamento habitacional com base nas condicdes reais oferecidas
pela Caixa Econdmica Federal (CEF). Os dados apresentados a seguir foram obtidos por meio
do simulador habitacional on-line da institui¢do, instrumento amplamente utilizado para estimar
as condicdes de pagamento e encargos de financiamentos imobiliarios no ambito do Programa
Minha Casa, Minha Vida (MCMV).

Para tanto, fixou-se uma simulacdo sobre um imdvel residencial novo, avaliado em R$
150.000,00, com pagamentos efetuados pelos sistemas de amortizagdo SAC e SPC, de forma a

permitir uma analise comparativa entre ambos. Ressalta-se que, durante a simulagdo, serd
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considerada a taxa efetiva de juros disponibilizada pela prépria Caixa, de modo a garantir a
fidelidade dos célculos em relacédo as praticas do mercado financeiro.

Cabe ainda destacar que, de acordo com a Portaria MCID n° 399/2025, o programa
habitacional é estruturado em faixas de renda familiar, que determinam as condicdes de
subsidio? e os limites de financiamento. A tabela a seguir apresenta a classificacdo vigente,

conforme informagdes da Caixa Econdmica Federal.

Quadro 1 — Faixas de renda

Faixas Renda familiar | Renda familiar rural | Caracteristicas e beneficios

urbana (mensal) (anual)

Subsidios mais altos e taxas de
1 Até R$ 2.850,00 Até R$ 40.000,00 | juros reduzidas para familias

de renda mais baixa.

Beneficios de subsidios e
De R$ 2.850,00 a | De R$ 40.000,00 a | juros reduzidos, em bora em
2 R$ 4.700,00 R$ 66.600,00 menor proporcao que na Faixa
1.

Condicbes facilitadas de
De R$ 4.700,00 a | De R$ 66.000,00 a | financiamento, mas sem o
3 R$ 8.600,00 R$ 120.000,00 beneficio de subsidio, como

nas faixas anteriores.

Nova faixa, introduzida em
2025, com financiamento de
4 De R$ 8.600,00 a | N&o se aplica iméveis de até R$ 500 mil.
12.000,00 Oferece credito mais acessivel
para familias que néo
qualificariam com as taxas de

mercado.

Fonte: Adaptada de Caixa Econdmica Federal (2025) e Ministério das cidades (portaria MCID n°399/2025).

2.9 Perfil Socioecondémico do Contrariante

O candidato enquadra-se na Faixa 2 do programa habitacional, possuindo 24 anos de

idade, sendo trabalhador assalariado e apresentando renda familiar mensal de R$ 4.200,00.

2 Subsidio habitacional é um valor concedido pelo governo para reduzir parte do financiamento do comprador.



Simulagéo 1
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Simulador on-line da Caixa Econdmica Federal com taxas de juros 6,70% a.a.

Quadro 2 - Dados emitidos pelo simulador via SAC

Valor do Subsidio Valor de Saldo Prazo escolhido Sistema de
imovel (R$) (R$) entrada (R$) | devedor (R$) (meses) Amortizacdo
150.000,00 | 625,00 29.375,00 120.000,00 300 SAC

Fonte: Elaborado pelo autor

Conforme estudado nos capitulos anteriores, as expressdes matematicas que definem o

Sistema de Amortizacdo Constante (SAC) foram apresentadas e analisadas. Com base nessas

formulacdes e juntamente com a elaboracdo do Quadro 2, que retne as principais informacdes

fornecidas pelo simulador habitacional da Caixa Econdmica Federal, referentes a aplicacao do

SAC. A partir dos dados apresentados nesse quadro, foi possivel obter os valores expressos na

Tabela 9, que demonstra a evolucdo do financiamento de acordo com as caracteristicas do

sistema, evidenciando o comportamento da amortiza¢do, saldo devedor, dos juros e das

prestac6es ao longo do tempo.
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Tabela 11 - Simulagdo no SAC

Més ﬂ Saldo devedor ﬂ Amortizacao ﬂ juros ﬂ Prestacao ﬂ
0 R$ 120.000,00 R$ 1.043,68
1 R$ 119.600,00 R$ 400,00 R$ 648,00 R$ 1.041,52
2 R$ 119.200,00 R$ 400,00 R$ 645,84 R$ 1.039,36
10 R$ 116.000,00 R$ 400,00 R$ 628,56 R$ 1.022,08
16 R$ 113.600,00 R$ 400,00 R$ 615,60 R$ 1.015,60
52 R$ 99.200,00 R$ 400,00 R$ 537,84 R$ 937,84
53 R$ 98.800,00 R$ 400,00 R$ 535,68 R$ 935,68
100 R$ 80.000,00 R$ 400,00 R$ 434,16 R$ 834,16
150 R$ 60.000,00 R$ 400,00 R$ 326,16 R$ 726,16

200 R$ 40.000,00 R$ 400,00 R$ 218,16 R$ 618,16

250 R$ 20.000,00 R$ 400,00 R$ 110,16 R$ 510,16
251 R$ 19.600,00 R$ 400,00 R$ 108,00 R$ 508,00
287 R$ 5.200,00 R$ 400,00 R$ 30,24 R$ 430,24
299 R$ 400,00 R$ 400,00 R$ 4,32 R$ 404,32
300 R$ - R$ 400,00 R$ 2,16 R$ 402,16

Total R$ 120.000,00 R$ 97.524,00 R$ 217.524,00,

Fonte: Elaborado pelo autor

O gréfico apresentado a seguir corresponde & Tabela 9, evidenciando a variagdo dos

componentes da prestacdo, dos juros e da amortiza¢do ao longo do periodo de financiamento.



Gréfico 2 — Comportamento do financiamento no SAC — Simulacéo 1
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Simulador on-line da Caixa Econémica Federal com taxas de juros 6,70 % a.a.

Quadro 3 - Dados emitidos pelo simulador via SPC

Valor do Subsidio Valor de Saldo Prazo escolhido Sistema de
imével (R$) (R$) entrada (R$) | devedor (R$) (meses) Amortizacdo
150.000,00 | 625,00 29.375,00 120.000,00 300 SPC

Fonte: Elaborado pelo autor

Assim como no Sistema de Amortizacdo Constante (SAC), as expressdes matematicas

que definem o Sistema Prestacdo Constante (SPC) apresentadas e analisadas nos capitulos

anteriores. Com base nessas formulacfes, como também a elaboracdo do Quadro 3, que retne

as principais informacdes fornecidas pelo simulador habitacional da Caixa Econémica Federal,

referentes a aplicacdo do (SPC). A partir dos dados apresentados nesse quadro, foi possivel

obter os valores expressos na Tabela 10, que demonstra a evolugdo do financiamento segundo

as caracteristicas desse sistema, evidenciando o comportamento das amortizagdes, saldo

devedor, juros e das presta¢des constantes ao longo do tempo.



Tabela 12 - Simulagéo no SPC

Més B saldodevedor B  Amortizacio K juros [  Prestacio
0 R$ 120.000,00
1 R$ 119.839,25 R$ 160,75 R$ 648,00 R$ 808,75
2 R$ 161,62 R$ 647,13 R$ 808,75
10 R$ 118.352,87 R$ 168,73 R$ 640,02 R$ 808,75
16 R$ 117.321,17 R$ 174,27 R$ 634,48 R$ 808,75
52 R$ 110.379,18 R$ 211,56 R$ 597,19 R$ 808,75
53 R$ 110.166,47 R$ 212,70 R$ 596,05 R$ 808,75
100 R$ 98.759,75 R$ 273,97 R$ 534,78 R$ 808,75
150 R$ 82.997,39 R$ 358,63 R$ 450,12 R$ 808,75
200 R$ 62.364,26 R$ 469,45 R$ 339,30 R$ 808,75
250 R$ 35.355,21 R$ 614,51 R$ 194,24 R$ 808,75
251 R$ 34.737,37 R$ 617,83 R$ 190,92 R$ 808,75
287 R$ 10.126,83 R$ 750,01 R$ 58,73 R$ 808,75
299 R$ 804,41 R$ 800,09 R$ 8,66 R$ 808,75
300 R$ - R$ 804,41 R$ 4,34 R$ 808,75
Total R$ 120.000,00 R$ 122.624,87 R$ 242.624,87

Fonte: Elaborado pelo autor
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O gréfico apresentado a seguir corresponde a Tabela 10, evidenciando a variagdo dos

componentes da prestacdo, dos juros e da amortiza¢do ao longo do periodo de financiamento.
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Gréfico 3 — Comportamento do financiamento no SPC — Simulagéao 2
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Fonte: Elaborado pelo autor.
2.9.1 Analise comparativa das simulacdes SAC e SPC

No Sistema de Amortizacdo Constante (SAC), observou-se que o valor das parcelas é
decrescente ao longo do tempo, iniciando em R$ 1.043,08 e encerrando-se em R$ 402,16. 1sso
ocorre em razdo da amortizacdo constante de R$ 400,00, somada a juros decrescentes, que
partem de R$ 648,00 e se reduzem progressivamente até R$ 2,16. Ao término do contrato, 0
total desembolsado pelo contratante atinge R$ 217.524,00, sendo R$ 120.000,00 de
amortizacdo e R$ 97.524,00 correspondentes aos juros pagos.

Por sua vez, no Sistema de Prestacdo Constante (SPC), o comportamento é distinto. As
prestacdes permanecem iguais durante todo o periodo, no valor deR$ 808,75, o que confere
maior previsibilidade ao contratante. Entretanto, a composicao interna dessas parcelas se altera
ao longo do tempo: os juros decrescem de R$ 648,00 até R$ 4,34 enquanto as amortizagoes
aumentam, partindo de R$ 160,75 e alcancando R$ 804,41 na Ultima prestacdo. O valor total
pago ao final do financiamento é de R$ 242.624,87, sendo R$ 120.000,00 de amortizacéo e
R$ 122.624,87 referentes aos juros.

Comparando os dois sistemas, verifica-se que, embora o SPC proporcione parcelas
iniciais mais leves, o custo total do financiamento é superior ao do SAC, representando uma
diferenca de R$ 25.100,87 em favor do sistema de amortizagdo constante. Essa diferenca
reflete o impacto da estrutura de calculo dos juros compostos no SPC, que incidem sobre saldos
devedores mais elevados nas fases iniciais do contrato. Em contrapartida, o SAC, ao amortizar
de forma mais acelerada o principal, reduz progressivamente a base de calculo dos juros,

resultando em menor custo total da divida.
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Dessa forma, considerando o perfil socioeconémico do contratante com renda mensal
de R$ 4.200,00 e enquadramento na faixa 2 do programa habitacional da Caixa Econémica
Federal, o Sistema de Amortizacdo Constante (SAC) se revela mais vantajoso. Apesar das
prestacdes iniciais mais altas, sua reducdo gradual ao longo do tempo traz maior alivio
financeiro futuro e contribui para um planejamento orcamentario mais equilibrado. Ja o Sistema
de Prestacdo Constante (SPC), por oferecer parcelas fixas, tende a ser mais adequado a perfis
que priorizam previsibilidade imediata, ainda que a um custo total maior.

Em sintese, a analise evidencia que o SAC, além de ser um dos sistemas mais utilizados
nos financiamentos habitacionais da Caixa Econdmica Federal, proporciona economia
significativa em juros e uma melhor relacdo entre prazo e custo efetivo da divida, confirmando
sua eficiéncia econdmica em relacéo ao SPC.

CONCLUSAO

No contexto das operac@es financeiras, a Matematica Financeira desempenha papel
central na analise das movimentacdes de capital, permitindo compreender aplicacdes,
recebimentos e pagamentos que dependem da incidéncia de taxas e juros. Ao longo deste
estudo, verificou-se que os regimes de capitalizacdo simples e composto permeiam grande parte
das transacGes financeiras, sendo o regime composto 0 que mais se destaca, por refletir
situacbes em que o0s juros incidem sobre o préprio montante acumulado, caracteristica
predominante nas operacdes de crédito

O estudo dos sistemas de amortiza¢do permitiu compreender como uma divida pode ser
quitada de forma planejada e eficiente. Dentre os modelos analisados, destacam-se o Sistema
de Amortizagdo Constante (SAC), que apresenta amortizagdes fixas e prestaces decrescentes
e 0 Sistema de Amortizacdo Constante, caracterizado por parcelas iguais e juros decrescentes.
Ambos sdo amplamente utilizados em financiamentos imobilidrios e demonstram a importancia
da Matematica Financeira para decisfes econdmicas mais conscientes, seguras e alinhadas a
realidade financeira do tomador de crédito.

E relevante destacar que o conhecimento em Matemética Financeira ultrapassa o campo
tedrico, tornando-se um recurso essencial para qualquer cidaddo que participe do mercado de
consumo e crédito. Compreender o funcionamento dos juros, das taxas e das amortizaces
possibilita evitar armadilhas contratuais, comparar alternativas de financiamento e identificar
as condicBes mais favoraveis para o orcamento pessoal ou familiar. Assim, o dominio desses
conceitos representa um passo importante para o fortalecimento da educagédo financeira,

permitindo decisdes mais seguras e sustentaveis.
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Em suma, a pesquisa reafirma a importancia da Matematica Financeira como ferramenta
de autonomia econdémica e social. Mais do que um conjunto de féormulas e célculos, ela se
consolida como um instrumento de conscientizacdo, planejamento e equilibrio nas relacoes
financeiras, capacitando o individuo a atuar com responsabilidade diante das multiplas opc¢des

que o sistema financeiro oferece.
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