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RESUMO

O trabalho em questao tem como objetivo mostrar como a matematica pode ajudar na
tomada de decisao para criagao da reserva de emergéncia, no entanto, é necessario o
leitor ter certos conhecimentos sobre: economia, fundamentos da matematica financeira,
conceito de reserva de emergéncia, titulos ptblicos e privados, além das taxas e impostos
que incidem sobre os titulos. Desta forma, o leitor estara munido de conhecimento bésico
sobre o assunto. Isso é importante, pois pesquisas mostram que grande parte da populagao
brasileira, nao tinham qualquer reserva emergencial, fazendo o Estado agir injetando
dinheiro na economia para “ajudar a populagao” no periodo pandémico.

Palavras-chave: Reserva de emergeéncia. Matematica financeira. Economia. Pandemia.



ABSTRACT

The work in question aims to show how mathematics can help in decision-making for
creating an emergency fund. However, the reader needs to have certain knowledge about:
economics, financial mathematics fundamentals, the concept of an emergency fund, public
and private bonds, as well as the fees and taxes that apply to bonds. This way, the reader
will be equipped with basic knowledge on the subject. This is important because research
shows that a large part of the Brazilian population did not have any emergency fund, cau-
sing the State to act by injecting money into the economy to "help the population”during
the pandemic period.

Keywords: Emergency reserve. Financial math. Economy. Pandemic.
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1 INTRODUCAO

A vida é repleta de imprevistos e nem sempre estamos preparados para eles.
Um exemplo disso foi a pandemia do Covid-19, situacao nunca antes vista ou vivida,
que afetou o mundo e também o Brasil. Esta conjuntura expos quao os brasileiros nao
estavam preparados para arcar financeiramente no periodo que foi decretado o confinamento
(lockdown).

A pesquisa realizada em 2021 pela ANBIMA!, aponta que por causa da pandemia,
inflagao alta e juros elevados (Taxa Selic) foi um periodo desafiador para os brasileiros,

que muitos tiveram que lidar com perdas parciais ou mesmo totais de
rendimentos, outros nao conseguiram economizar e ainda tiveram que
retirar dinheiro de aplicagoes ou mesmo se desfazer de alguns bens na
tentativa de recompor a renda. (ANBIMA, 2022, p. 01).

A investigacao ainda ressalta que a classe com menor renda foi a mais afetada.

Segundo pesquisa da CNI? (2020, p. 17), “quase um terco da populagao (32%)
afirmou que conseguiu guardar mais dinheiro ou gastar menos do que antes da pandemia”.
Além disso, a pesquisa mostra que quanto maior o grau de instrucao e renda dos entrevis-
tados, maior o percentual dos que pouparam ou gastaram menos. Porém, “ainda é grande
o percentual de brasileiros que nao guarda dinheiro e nem investe: 69% da populacao.”
(ANBIMA, 2022, p. 31).

Diante dos fatos mencionados, a reserva de emergéncia é um assunto mais atual
do que nunca na vida dos brasileiros, pois, dispor de uma parte da renda de forma a
amenizar e/ou antecipar situagoes emergenciais como: doencga, desemprego e desastres,
ajuda o leitor /investidor a ter um tempo de tranquilidade e seguranga perante situagoes
adversas. Este trabalho tem como objetivo desenvolver nos leitores uma visao inicial,
para compreender, analisar e identificar oportunidades que visam formar sua reserva de
emergéncia. A metodologia envolve um estudo dos conceitos béasicos da economia, das
finangas e uma analise comparativa entre os titulos a serem estudados, utilizando as
ferramentas disponibilizadas no site do Tesouro Direto.

! Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
2Confederacao Nacional da Indistria
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2 CONCEITOS BASICOS DA ECONOMIA

O capitulo sera dedicado a introduzir conceitos como inflagao e taxa Selic, além
de mencionar érgaos governamentais responsaveis por: determinar, controlar, fiscalizar e
mensurar tais indices que afetam diretamente a populagao brasileira.

2.1 Inflagao

De acordo com o BC! (2022b), “inflagao é o aumento dos precos de bens e servigos.
Ela implica diminuicao do poder de compra da moeda. A inflagao é medida pelos indices
de pregos”. Segundo o Brasil (1999), “o indice de pregos a ser adotado para os fins previstos
neste Decreto serd escolhido pelo CMN?2, mediante proposta do Ministério de Estado da
Fazenda”.

A inflagdo é uma meta do regime de politica monetdaria, conforme previsto no
art.1 do Decreto n° 3.088, de 21 de junho de 1999 . Sendo o CMN responsével por fixar e
estipular intervalo de tolerancia, por intermédio da proposta do Ministério de Estado da
Fazenda. Cabendo ao BC executar as politicas necessarias para cumprimento das metas
fixadas.

Entao a meta de inflacao faz parte da politica monetéria, com o qual o governo
busca o crescimento da economia, sem prejudicar o poder de compra da populacao.

De acordo com Mira (2021), “para o governo, é importante que a inflacdo exista,
se ela ficar abaixo da meta, pode gerar deflacao”. Significa um tardio investimento na
economia por parte dos investidores, nao fazendo a economia girar.

2.1.1 Causas da inflagao?

A razao por tras da inflagao, pode ser:

1. Pressao de demanda: é quando ha mais pessoas querendo comprar, porém, o mercado
nao acompanha essa demanda;

2. Pressao de custo: aumento das matérias-primas, por sua vez, eleva os precos dos
produtos;

3. Inércia de custo: é um reajuste automatico de precos que se baseia na inflacao
passada e reflete nos precos presentes;

4. FExpectativa de inflagao: é quanto a inflacao estara dentro da meta estabelecida pelo
governo.

2.1.2  Consequéncias da inflagao?

O aumento exagerado dos pregos e servicos na economia, gera um sentimento de
incerteza, desestimulando os investimentos e, assim prejudicando o crescimento economico.

Essa distor¢ao nos precos gera uma confusao, pois fica cadtico avaliar se algo esta
barato ou caro. Sendo assim, afetando principalmente a populagao menos favorecida, “pois
essas tém menos acesso a instrumentos financeiros para se defender da inflagao.” (BC,
2022b).

Banco Central do Brasil
2Conselho Monetério Nacional
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A inflagdo mais alta também aumenta o custo da divida piblica, pois as
taxas de juros da divida publica tém de compensar nao sé o efeito da
inflagdo, mas também tém de incluir um prémio de risco para compensar
as incertezas associadas com a inflagdo mais alta. (BC, 2022b).

2.1.3 Como a inflagao é calculada?

O IBGE? é o 6rgao responsavel por apurar o IPCA, este indice reflete o custo da
“cesta de produtos e servigos” da familia brasileira com renda entre 1 a 40 salarios-minimos.
Essa cesta é composta por: alimentacao, habitacao, vestuario, transporte, satde, despesas
pessoais, educagao e comunicagao.

A coleta de informacao é feita, em geral, do dia 1 a 30 do més referente, sendo a
pesquisa feita em 13 regices: Belém, Fortaleza, Recife, Salvador, Belo Horizonte Vitéria,
Rio de Janeiro, Sao Paulo Curitiba, Porto Alegre, além do Distrito Federal e dos demais
municipios de Goiania e Campo Grande.

No entanto, o IPCA é uma aproximagao da cesta dos brasileiros, significa que em
regioes diferentes ou até mesmo nelas, a populacao pode sentir mais ou menos o impacto
da inflagao, isso vai depender do poder de compra do consumidor.

2.2 Taxa Selic

SELIC é a sigla para Sistema Especial de Liquidacao e de Custédia. “A Selic
¢é a taxa basica de juros da economia. E o principal instrumento de politica monetaria
utilizado pelo BC para controlar a inflagao.” (BC, 2022c¢).

O COPOM* é o érgao do Banco Central que fica responsavel por determinar a
Selic. Este comité é formado pelo presidente e diretores do COPOM, que se retiinem a cada
45 dias, totalizando 8 reunides no ano, para definir a taxa bdasica de juros.

Como parametros para determinar a Selic, o COPOM considera em suas decisoes:
inflagao, contas publicas, atividade economica e cendrio externo. Todavia, a inflacao é o
critério principal, pois o IPCA deve estar de acordo com a meta definida pelo CMN.

Figura 2.1 — Reuniao do COPOM

("") » R "
W L
0 QUE O COPOM

CONSIDERA EM SUAS DECISOES:

= I % |

) I o O - Atividade
2 Inflagdo Econdmica

Fonte: Banco Central do Brasil, 2022.

3Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
4Comité de Politica Monetéria
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“Uma vez definida a taxa Selic, o Banco Central atua diariamente por meio de
operacoes de mercado aberto comprando e vendendo titulos publicos federais - para manter
a taxa de juros proxima ao valor definido na reuniao.” (BC, 2022a).

Para o BC (2022c¢), a taxa Selic sao “operagoes de empréstimos de um dia entre
as instituicoes financeiras que utilizam titulos publicos federais com garantia”.

Para se ter nocao da importancia dessa taxa, ela é o principal instrumento de
politica monetaria a disposicao do BC. Esse mecanismo afeta os pregos da economia por
meio do: consumo, do investimento, do crédito, da taxa de cambio, do preco de ativos e
das expectativas do mercado.
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3 FUNDAMENTOS DA MATEMATICA FINANCEIRA

Este capitulo sera dedicado ao estudo dos principais conceitos da matematica
financeira, pois além de estar presente em nosso cotidiano, nas situagoes de aumentos e
descontos de produtos e servicos, serd fundamental para nossa analise referente aos titulos
aqui estudados para formacao da reserva de emergeéncia.

3.1 Conceitos Basicos

Porcentagem ¢ indicado por uma fragao de denominador 100, “por esse motivo
dizemos que a porcentagem ¢é a razao centesimal” (SOUZA, 2017, p. 16). Sendo sua
representacgao: p/100 ou p%, além disso, hé representagoes equivalentes.

Quadro 1 — Formas de representar a porcentagem

Percentual | Fracionario | Unitario
15% 15/100 0,15
0,5% 0,5/100 0,005

0,01% 0,01/100 0,0001

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

Exemplo 1 : No site de uma loja, um Smartphone custa R$ 2.300,00; se o cliente pagar a
vista, tem um desconto de 11%. Quando € o desconto?

Para obter o valor do desconto, basta fazer uma regra de trés simples.

Porcentagem Valor
100% — 2300
11% —

Fazendo a operacao da proporcao, encontra-se o valor de R$ 253,00.

Para prosseguirmos em nosso estudo, é necessario apresentar outros conceitos, por
exemplo: Capital, Juros, Tempo e Taxa de Juros. Eles estao melhor descrito abaixo:

Capital (C) também conhecido como valor inicial de uma operagao financeira.
Este valor pode ser expresso em moeda (dinheiro ou bens comercializaveis) a disposi¢ao
no tempo. Para Souza (2017, p. 18), “o capital é sempre o valor inicial de uma aplicagao
financeira, ou um certo valor inicial de um empréstimo ou de um financiamento”.

Juros (J) sdo a remuneragao (a pagar ou a receber) do capital em um certo periodo
de tempo, em uma determinada operacao financeira, ou seja, ¢ um aluguel pago pelo uso
do dinheiro.

De acordo com Sobrinho (2011), existe a necessidade de avaliar alguns fatores ao
emprestar dinheiro, que sdo os seguintes: riscos, despesas, inflacdo e ganhos (ou lucro).
Dispor desses fatores, é de grande relevancia para este trabalho, pois, “a receita de juros
deve ser suficiente para cobrir o risco, as despesas e a perda do poder aquisitivo do capital,
além de proporcionar um certo lucro ao seu aplicador.” (SOBRINHO, 2011, p. 19).

Tempo (n) é o periodo em que um capital ficard empregado, este tempo pode
estar em: didrio, mensal, bimestral, anual, etc.



14

J
Taxa de Juros (i) é a razao entre Juros e o Capital, ou seja, i = —. Sendo a taxa

de juros sempre relacionada a unidade de tempo (didrio, mensal, bimestral, anual, etc).
Montante (M) é a soma do capital (emprestado ou aplicado) mais os juros de
capitalizacao, podendo ser simples ou composta. Assim temos: M = C + J.

3.2 Regime de Capitalizagao Simples (Juro Simples)

Exemplo 2 : Roberto emprestou um capital de R$ 3.500,00 a Fernando, sendo regime
de capitalizagdo simples, com a taxa de 5% ao més durante J meses, calcule 0s juros
produzidos e o montante nesse periodo.

Identificado o tipo de capitalizagao, nosso préximo passo é destacar os elementos:
R$ 3.500,00 é o capital inicial (C); a quantia paga pelo empréstimo sao os juros (J);
o periodo de 4 meses é o tempo (n); sendo 5% ao més a taxa de juros (i); a soma do
capital com os juros é chamado de montante (M). Assim temos:

C = R$ 3.500,00

5
= 5% = —— —0.05
1=5%=155=0,

n = 4.

O acordo entre os dois amigos, a taxa de juros incide apenas sobre o capital inicial,
ou seja, independente do tempo de aplicagao, os juros obtidos continuam sempre iguais,
caracterizando assim, um regime de capitalizacao simples.

Entao para calcular o juro produzido més a meés, basta fazer o produto do capital
vezes a taxa de juros, tendo assim: J = C' - 1.

Tabela 3.1 — Comportamento dos juros no regime de capitalizagao simples

Tempo (n) Capital (C) Taxa (i) Juros (J)

1 R$ 3.500,00 5% R$ 175,00
2 R$ 3.500,00 5% R$ 175,00
3 R$ 3.500,00 5% R$ 175,00
4 R$ 3.500,00 5% R$ 175,00

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

A soma dos juros da Tabela (3.1) em todo o periodo, obtemos um total de
R$ 700,00. De modo geral, o juro (J) a receber ao final de um tempo (n), a uma taxa (i)
sobre um capital (C), é calculado por:

J=C-i-n. (3.1)
O montante (M) é calculado por:

M=C+J. (3.2)

Entao para calcular os juros acumulados no periodo, utiliza-se a férmula (3.1),
como segue abaixo:
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j=C-i-n

J =3.500-0,05-4
J=35-5-4

J =235-20

J = R$ 700,00.

Totalizando um montante de R$ 4.200,00. Este valor é obtido, manipulando a
férmula (3.2), conforme a resolugao abaixo:

M=C+J
M = 3.500 + 700
M = R$ 4.200,00.

A Figura (3.1) permite olhar o comportamento dos juros simples, isso remete a
uma funcao polinomial de grau um, em que o grafico é uma reta.

Figura 3.1 — Representagao gréafica da Tabela 3.1

M = RS 4.200
et 3
e _R$175
=
- I
P I
’14-_-'_’__8‘_7’\_1_75.; > J=R$ 700
- } [}
_-~"R$ 175 i
P ! I
C=R$3.500 -~ ! ; i
=" R$ 175! I |
————————— e e R

I | 1
| | I
| I I
| I I
I I I

| 1 1 =

0 1 2 3 4

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

O regime de capitalizacao simples, ¢é dificilmente utilizado em operacoes financeiras,
pois comparado ao regime de capitalizacao composta, pode nao ser interessante a quem
empresta o dinheiro.

3.2.1 Taxa de Juros Equivalente Simples ou Proporcional

Conforme Souza (2017, p. 23), “duas taxas sao ditas taxas equivalentes se fizerem
com que um mesmo capital produza o mesmo montante no fim do mesmo prazo de aplicagao”.
A taxa de juro equivalente/proporcional, também conhecida como tazxa nominal, é usada
em juros simples.

Sejam as taxas de juros i; e iy relativas aos tempos n; e ny sao proporcionais
quando, h& uma relacao de proporcionalidade, da forma:

i _m (3.3)

(5 ng

Exemplo 3 : Converta a taza de juros de 36% ao ano, em taxa mensal.
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r 1
36% 12
36%
12
x = 2% a.m.

Exemplo 4 : Calcule qual foi o juro produzido por um capital de R$ 1.000,00 aplicado por
7 meses a tazxa de 18% ao ano, com capitalizacao simples mensal.

r 1
18% 12

_18%

12
x=15% am.

Portanto, 18% ao ano equivale a 1,5% ao més. Obtido & taxa equivalente, vamos
utilizar a Férmula (3.1):

C = R$ 1.000,00
J =7
n==17

i=1,5%=0,015

Assim temos:

J=C-1-n

J =1.000-0,015-7
J=15-7

J = R$ 105,00.

Concluimos que a soma dos juros foi de R$ 105,00.
Utilizamos essa proporcionalidade, quando taxa de juros e tempo estao em unidades
de tempo diferentes.

3.3 Regime de Capitalizagao Composta (Juro Composto)

O regime de capitalizagao composta, os juros sao calculados nao apenas sobre o
capital inicial, como ocorre nos juros simples, e sim sobre o capital acrescido dos juros
vencidos, ou seja, os juros de cada més é o produto da taxa de juros (i) sobre o montante
do perfodo anterior. (FILHO, 2016).

Com base no comportamento dos juros compostos descrito acima, podemos inferir
a formula do montante, pois o juro de cada més incide sempre no montante do més anterior,
COMO Veremos a seguir.
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Quando:

n=1=M =C-(1+4)
n=2=My =M~ (1+i)=C-(1+i)-(1+1)
n=3=Ms=M-(1+i)=C-(1+4)-(1+i)-(1+1i).

Dai, para n periodos de tempo, temos a seguinte expressao:
M=C-(1+14)" (3.4)

em que (1 +4)" é chamada de fator de capitaliza¢ao. Com base nos conhecimentos que
temos, vamos resolver o problema proposto abaixo.

Exemplo 5 : Roberto deizou R$ 800,00 aplicados por 5 meses em um fundo de investimento.
Se o rendimento médio desse fundo foi de 1% ao més, quanto Roberto tinha ao final desse
periodo?

Agora vamos extrair os dados que precisamos, que sao:

C = R$ 800,00

1
i=1% a.m 100 ,
n = 5 meses.

Neste instante, usaremos a expressao (3.4), para encontrar o montante.

M =C-(14+1i)"=800-(1+0,01)° = R$ 840,81.

Para calcular os juros produzidos no periodo, manipulamos a férmula (3.2), obtendo
J =M — C, segue entao:

J =M —C =840,81 — 800 = R$ 40,41.

Na Tabela (3.2), podemos reparar que os juros vao aumentando a cada més,
diferente da capitalizagao simples, que é sempre igual durante os periodos. Isso ressalta
o motivo da capitalizacao composta ser dominante no mercado, pois seus ganhos sao
exponenciais.

Tabela 3.2 — Comportamento dos juros no regime de capitalizacao composta

Tempo (n) Capital (C) Taxa (i) Juros (J Montante (M)
0 R$ 800,00 1% R$ 0,00 R$ 800,00
R$ 800,00 1% R$ 8,00 R$ 808,00
R$ 808,08 1% R$ 8,08 R$ 816,08
R$ 816,08 1% RS 8,16 R$ 824,24
R$ 832,48 1% R$ 8,24 R$ 832,48
R$ 832,48 1% R$ 8,32 R$ 840,81

U W N =

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

Para calcular os juros separadamente, precisamos manusear as expressoes (3.2) e
(3.4):
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M=C+J
M=C-(1+i)

Manipulando temos:

C+j=C(L+i)"
j=C1+i)"—C
j=Cl1+4)"—1].

3.3.1 Taxa de Juros Equivalente Composto

De acordo com Sobrinho (2011, p. 41), “duas ou mais taxas sdo ditas taxas
referenciadas a periodos unitarios distintos sao equivalentes quando produzem o mesmo
montante no final de determinado tempo pela aplicacao de um mesmo capital inicial”, ou
seja:

Capital(C') Capital(C')
M, { tempo(n) M; < tempo(n)
Juros(iy) Juros(iy,)

Sendo 1, e i,,, respectivamente taxa anual e taxa mensal, aplicados ao mesmo
capital e periodo de tempo. Entao concluimos:

M, = M,

C(1+i,) =C(141i,)"
- \12

1+Z'GZM

C
1+ig = (1+ip)'

Neste exemplo, temos duas situacoes, que podem ser tomadas. Determinar a taxa
anual, conhecendo a mensal:
o = (L4+4dy,)~ —1;

ou estabelecer a taxa mensal, sabendo a anual:
V1+i,—1=1,

(1+4)12 — 1 =iy,

Para efeito de generalizagao da férmula apresentada, temos: i, = taxa que quere-
mos; i; = taxa que temos; ¢ = prazo que queremos; t = tempo que temos. Sendo assim,
ficando:

ig=(1+i)t — 1. (3.5)

Para fixar o assunto, veja os exemplos abaixo, onde vamos utilizar a expressao

(3.5).

Exemplo 6 : Converta uma taza de juros de 10% ao ano em:
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a) Taxa didria:
ig = (1+0,01)72 — 1
iq = 0,038% a.d.

b) Taxa mensal:

L

i = (140,01)F — 1
im = 0,797% a.m.

c) Taza trimestral:

1
ior = (1+0,01)% — 1
i = 2.411% a.t.

d) Taxa semestral:

is=(140,01)2 —1
i, = 4,881% a.s.

Os exemplos a seguir, faremos ao contrario.

Exemplo 7 : Converta uma taxa de juros de 1,5% ao més em:
a) Taxa didria:

iq = (1+0,015)2 — 1
iq = 0,071% a.d.

b) Tazxa trimestral:

iy = (1+0,015)% — 1
i = 4,568% a.t.

c) Taxa semestral:

is = (140,015)% — 1
iy = 9,344% a.s.

d) Taza anual:

i = (1+0,015)" -1
iq = 19,5618% a.a.

Conforme visto neste capitulo, o leitor foi munido de conhecimento sobre: porcen-
tagem, regime de capitalizacao simples e composta, além das taxas equivalentes. Toda essa
compreensao basica da matematica financeira sera de grande valia nas préximas secoes,
levando em consideracao a complexidade do proximo topico.
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4 SERIES DE PAGAMENTOS

O objetivo deste tépico é destacar as séries de pagamentos, que podemos interpretar
sendo aportes mensais para criacao da reserva emergencial. Portanto, sera exposto exemplos
que irao possibilitar assimilar tais comportamentos das séries.

De acordo com Sobrinho (2011, p. 66), “séries de pagamentos podem ser definidas
como uma sucessao de pagamentos ou recebimentos Vi, Vo, Vs, ..., V,,, e com vencimento
sucessivos 11, Ty, Ts, ..., T,".

Para facilitar o entendimento do leitor, vejamos um fluxo de caixa, onde hé previsto
recebimentos e pagamentos determinados.

Tabela 4.1 — Fluxo de Caixa

Recebimento Pagamento
Dia Valor (R$) Dia Valor (R$)
02 5.000,00 04 7.500,00
09 2.500,00 09 3.000,00
15 3.500,00 19 1.000,00
23 4.000,00 29 6.000,00

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

A tabela acima, serd representada por um fluxo temporal conforme a Figura
(4.1), sendo o eixo horizontal o tempo em dias. Os recebimentos sao representados por
setas voltadas para cima, no eixo superior, enquanto os pagamentos, por setas abaixo do
eixo, indicadas para baixo. Quando tiver entrada e saida no fluxo de caixa no mesmo dia,
conforme no dia 9 (nove), representamos por duas setas, ou pela diferenga dos valores,
sendo assim, a seta voltada para baixo, pois pagaria R$ 500,00.

Figura 4.1 — Linha do tempo do fluxo de caixa

R$ 5.000 R$ 2.500 R$ 3.500 R$ 4.000
0 5 10 15 20 25 30
R$7.500 R$3.000 R$ 1.000 R$ 6.000

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

Porém, é importante salientar, que a andlise do fluxo de caixa depende se estamos
analisando do ponto de vista de quem paga ou de quem recebe os recursos. Vejamos o
exemplo abaixo:

Exemplo 8 : Anakin para construir a estrela da morte, precisou emprestar R$ 60.000,00
de um banco, para pagamentos em 6 prestacoes iguais de R$ 10.000,00.

A representacao do fluxo de caixa, com base na visao do tomador do empréstimo (Anakin)
¢é a seguinte:
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Figura 4.2 — Linha do tempo do fluxo de caixa do tomador

R$ 60.000

1 2 3 4 5 6

T
TR

R$ 10.000 R$10.000 R$10.000 R$10.000 R$10.000 R$ 10.000

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

H4 uma entrada inicial no caixa, e posteriormente, seis saidas (parcelas) de
R$ 10.000,00 em cada més. Enquanto do ponto de vista do banco, seria o seguinte:

Figura 4.3 — Linha do tempo do fluxo de caixa do emprestador

R$10.000 R$10.000 R$10.000 R$10.000 R$10.000 R$ 10.000

N R D N A
l

1 2 3 4 5 6

R$ 60.000

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

Uma saida do caixa inicial de R$ 60.000,00 e seis entradas de R$ 10.000,00 nos
meses subsequentes, conforme o contrato estipulado.
Vamos analisar os tipos e caracteristicas das séries de pagamentos, que podem ser:
1. Séries de pagamentos iguais e com termos vencidos;
2. Séries de pagamentos iguais e com termos antecipados;
3. Séries de pagamentos varidveis com termos vencidos;
4. Séries de pagamentos varidveis com termos antecipados;
Neste primeiro momento vamos estudar as séries de pagamentos iguais e com
termos vencidos.

4.1 Séries de Pagamentos Iguais e com Termos Vencidos

Nesta secao vamos estudar FAC! e FFC?. Quando trabalhamos com o FAC e FFC,
temos algumas situacoes que sao recorrentes nos calculos:
e Dados R, i, n, achar S.
e Dados S, i, n, achar R.
e Dados R, S, i, achar n.
e Dados R, S, n, achar i.
Ambas as séries de pagamentos (FAC e FFC), utilizam a mesma férmula, porém
em situacoes especificas. Mas a priori, vamos demonstrar a expressao utilizada por ambas.

'Fator de Acumulacao de Capital
2Fator de Formacdo de Capital
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Enquanto o FVA3, ¢ utilizado para encontrar o valor de compra de um titulo,
sendo dados S, i, n, achar o P (Prego de compra). Esse tipo de célculo é bastante 1til para
quem compra titulos pré-fixados.

4.1.1 Férmula utilizada para FAC e FFC

Para facilitar o entendimento do leitor, iremos demonstrar a férmula utilizando
um exemplo base, assim, demonstrando a expressao.

Alguns termos vamos reaproveitar aqui, outros serao acrescentados, como a letra
“R” e “S”, que representam respectivamente, séries de pagamentos ou recebimento e soma
total (montante ou valor futuro).

Exemplo 9 : Roberto fez uma série de pagamentos consecutivos mensais de R$ 100,00,
a uma taza de 3% ao més, durante 5 meses, sendo a primeira aplicagao 30 dias da data
tomada como (momento zero) e a dltima no momento do resgate. Quanto Roberto terd
acumulado ao final do periodo?

Figura 4.4 — Linha do tempo das aplicacoes feitas pelo Roberto

S=?
A
|
|
0 1 2 3 4 5]
Y v v v
R$ 100 R$ 100 R$ 100 R$ 100 R$ 100

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

Podemos calcular separadamente cada montante gerado a comecar de cada paga-
mento feito, com a férmula (3.4).

Figura 4.5 — Linha do tempo da primeira aplicacao

Mi=7?
A
r_________________fl_m_e_s_e_s __________________ ,{
1
9 1 2 3 4 5
| l | || ]
R$ 100

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

M, = C(1 +1i)" = 100(1 + 0,03)* = 100(1,03)* = 112,55.

3Fator de Valor Atual



Figura 4.6 — Linha do tempo da segunda aplicacao

R$ 100

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

My = C(1+ )™ = 100(1 + 0,03)* = 100(1,03)* = 109,27.

Figura 4.7 — Linha do tempo da terceira aplicagao

Mz="?
A
______ 2meses ______J
|

R$ 100

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

Mz = C(1+14)" = 100(1 + 0,03)* = 100(1,03)* = 106,09.

Figura 4.8 — Linha do tempo da quarta aplicacao

Ma=7?

R$ 100

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

My = C(1+ i)™ = 100(1 + 0,03) = 100(1,03) = 103,00.
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Figura 4.9 — Linha do tempo da quinta aplicagao

M5=?
A

0 1 2 3 4 5]
I

'

R$ 100

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

Ms = C(1414)" = 100(1 + 0,03)° = 100,00.

Para calcular FAC, basta somar (S) os montantes (My, My, M3, My e Ms), entao
temos:

S:M1+M2+M3+M4+M5 (41)
S =112,55 4+ 109,27 4+ 106,09 + 103 + 100
S = R$ 530,91.

Desse modo, fazendo 5 aplicagbes mensais iguais e consecutivas de R$ 100,00, a
uma taxa de 3% ao més temos um montante total de R$ 530,91.

Utilizando a férmula (4.1) para demonstrar uma forma mais direta de se calcular,
sem a necessidade de aplicar a expressao (3.4) para cada periodo.

S = 100(1,03)* + 100(1,03)® + 100(1,03)% + 100(1,03) + 100. (4.2)

Subtraindo de ambos os lados por 100, e organizando de acordo com o expoente crescente,
temos:

S — 100 = 100(1,03) 4+ 100(1,03)* 4 100(1,03)* 4 100(1,03)*. (4.3)

Multiplicando de ambos os lados por 1,03 na expressao (4.2) ficando:

1,035 = 1,03 - [100(1,03)* + 100(1,03)* + 100(1,03) + 100 - 1,03 + 100]
1,03 -.S = 100(1,03)® + 100(1,03)* + 100(1,03)® + 100(1,03)* + 100 - 1,03

expressao (4.3)

1,03-S = 100(1,03)° 4+ S — 100
1,03-S — S =100(1,03)® — 100
S[1,03 — 1] = 100[(1,03)® — 1]
100[(1,03)® — 1]

5= (1,03 — 1]
o 100[(1,03)® — 1]
N 0,03 '

Verifique que o valor 100 foi nossa primeira aplicacao, 1,03 a razao, 5 o nimero
de periodos e 0,03 & taxa, logo podemos escrever a férmula como uma PG*.

4Progressao Geométrica
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o_p la+in-1

: (4.4)

[(1+ i?" —1]

Em que é o Fator de Acumulacao de Capital. Para facilitar calculos

i
futuros, vamos abreviar da seguinte forma FAC(i,n), ou seja:

(i) —1)

FAC(i,n) = (4.5)

Exemplo 10 : Roberto pretende deizar uma boa heranca para sua filha Sophia. Ele planeja
aplicar R$ 400,00 mensal, a uma taxa de 2% ao més, por um periodo de 5 anos. Quanto

terd ao final desse periodo?

Figura 4.10 — Linha do tempo dos aportes feitos para a heranca

S=7?
A
|
o 4 3w w
I
oy v
R$ 400 R$ 400 R$ 400 R$ 400 R$ 400 R$ 400

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

Dados:
R = R$ 400,00
n = 5 ano = 60 meses
i=2% am
=7

Substituindo na férmula (4.4) temos:

[(1702)60 — ]']
S =400 - ———— ~ R$ 45.620,62.
0,03
Em posse da féormula FAC, podemos utiliza-la para encontrar FFC, nos quais sao
informados o montante, a taxa e o periodo, porém queremos saber o valor das parcelas a
serem pagas, para obter o montante estipulado.
A férmula é a mesma, no entanto, a incognita dessa vez é o valor das prestagoes
“R”, entao ficando:
R=S ! (4.6)
N (I '
“em que

p. 72).

(1—1—'2)1 é chamado de Fator de Formagao de Capital.” (SOBRINHO, 2011,
)" —

Para utlizagao futuras, abreviaremos em FFC(i,n), sendo:

i

FFC(i,n) = ar) =1
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Exemplo 11 : Roberto planeja viajar pelo Brasil daqui a 3 anos, ele fez os cdlculos e
projecoes futuras de quanto precisard. Ele chegou ao valor de R$ 75.000,00. Que quantia
¢ necessdrio aplicar mensalmente no fundo de “Renda Fiza”, pelo periodo de 36 meses a
uma taza de 2% ao més?

Figura 4.11 — Linha do tempo sendo a incégnita os aportes mensais

S =R$ 75.000
A

|
3 3
1

e

R

O 4—1r
T d—t=N
1 4—1w
L 4—15
7 d—t-un

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

Dados:
S = R$ 75.000,00
n = 36 meses
i=2% am
R=7

0,02
(140,02)36 —1
aproximado é de R$ 1.442,46. Significa que, Roberto necessita aplicar aproximadamente
R$ 1.442,46 durante os 36 meses a uma taxa de 2% a.m para obter o montante de
R$ 75.000,00.

Podemos encontrar outras situagoes que envolva essa mesma féormula, que sao:
Dados R, i, n, achar S (ja visto).
Dados S, i, n, achar R (ja visto).
Dados R, S, i, achar n.
Dados R, S, n, achar i.

Veremos as duas situagoes que faltam, primeiro onde a incégnita é o tempo (n) e
posteriormente quando for a taxa (i).

Jogando na férmula (4.6) os dados, temos: R = 75000 - , 0 valor

Exemplo 12 : Qual o nimero de prestacoes de R$ 2.500,00 Roberto deve aplicar trimes-
tralmente, a taxa de 3% ao trimestre, para acumular um montante de R$ 575.000,00 no
final de certo prazo. Qual € este prazo?

Figura 4.12 — Linha do tempo sem o periodo

S =R$575.000
A
|
|
0 1 2 3 v n-2 n-1 n |
1 I
R$ 2,500 R$2.500 R$2.500 R$ 2.500 R$2.500 R$ 2.500

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.
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Dados:

n=7~"7

R = R$ 2.500,00
i=3% at

S = R$ 575.000,00

Substituindo os valores na expressao (4.4) e fazendo as devidas manipulagoes,
obtemos:

[(1,03)" — 1]
=9 St
575000 = 2500 0.03
575000  (1,03)" —1
2500 0,03

230-0,03 = (1,03)" — 1
6,9+ 1= (1,03)"

7.9 = (1,03)"

log (7,9) = log (1,03)"
log (7,9)

log (1,03)

n = 70 prestacoes trimestrais.

Isso significa, que Roberto precisaria de quase setenta prestagoes trimestrais de
R$ 2.500,00 cada uma para obter o valor almejado, ou seja, levaria quase 18 anos.

Exemplo 13 :Roberto deseja obter R$ 500.000,00, para isso, anualmente aplica R$ 15.036,28,
pelo periodo de 10 anos, ou seja, dez prestagoes. Qual deve ser a taxa contratada?

Figura 4.13 — Linha do tempo sem a taxa

S = R$ 500.000
A

-

R = R$ 15.036,28

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

E importante destacar que esse tipo de situacao, onde o objetivo é encontrar a taxa
de juros (i), ndo é tao simples como os exemplos anteriores, sendo obtida por “tentativa e
erro”.

Dados:

R = R$ 15.036,28

S = R$ 5000.000,00

i=7

n = 10 (dez prestacoes anuais)
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Continuaremos utilizando a férmula (4.4), obtendo:

14+4)0 1

500 000 = 15036,28 - a+97-1
1

500000 (14)1° -1

15036,28 i

(1+4)1° -1

33,2529056 =

A partir daqui, comeca tentativa e erro em substituir valores em %, para que

1+4)0—1
% seja igual ou seja o mais préximo possivel do valor R$ 33,2529056. Para

agilizar o resultado, optamos por usar calculadora financeira, obtendo a taxa de 25% ao
ano.

4.2 Séries de Pagamentos Iguais e com Termos Antecipados

De acordo com Sobrinho (2011, p. 115), “Nas séries com termos antecipados,
os pagamentos ou recebimentos ocorrem no inicio de cada periodo unitario. Assim, a
primeira prestacao é sempre paga ou recebida no momento zero”, ou seja, no momento da
contratagao voceé faz o pagamento.

Embora os exemplos aqui apresentados, sejam muito parecidos com os das séries
de pagamentos vencidos, a férmula é um pouco diferente, como veremos no exemplo a
seguir.

Exemplo 14 : Roberto fez 5 aplicagoes iguais, mensais e consecutivas de R$ 100,00, a
taza de 2% ao més. Sabendo que a primeira aplicacao € feita na data da contratacao. Qual
o montante que o mesmo vai obter ao final do 5° més?

Figura 4.14 — Linha do tempo da série pag. iguais e antecipados

s=?
4

I
0 1 2 3 4 5|
| 1 1 1

A R A

R$100 R$100 R$100 R$100 R$100

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

Para encontrar a férmula que expressa esse comportamento, teremos que deslocar
todos os pagamentos para o periodo 5 no nosso exemplo, para isso, vamos usar a férmula
(3.4). Entao segue o mesmo raciocinio das séries de pagamentos de termos postecipados.

M; =100 - (1,02)
My =100 - (1,02)
Ms =100 - (1,02)?
M, =100 - (1,02)
Ms =100 - (1,02)
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Agora vamos somar (S) os montantes (My, My, M3, My e Ms), entao temos:

S:M1+M2+M3+M4+M5
S =100(1,02)° + 100(1,02)* + 100(1,02)* + 100(1,02)* + 100(1,02)
S =100[(1,02)° + (1,02)* + (1,02)* + (1,02)* + 1,02].

Para tornar claro as agoes que serao tomadas posteriomente, os valores entre os
colchetes, serao ordenados, em ordem crescente do expoente, ficando:

S =100 - [1,02 4 (1,02)* + (1,02)* + (1,02)* + (1,02)°].

soma dos 5 primeiros termos da PG

Ao examinar a expressao entre colchetes, é a soma dos 5 primeiros termos de uma Progressao
Geométrica, sendo a féormula:

ap-q" —ay
g—1 "

em que, a; = 1,02; ¢ = 1,02 e n = 5, entao temos:

Spe = (4.8)

S =100 - Spg
S - 100 alq—al]
L oq—1
(1,02 - (1,02)% — 1,02
=100 -
5 =100 _ 1,02 -1 ]
=100 -
S =100 _ 0.02
[(1,02)° — 1]
—100-1.02. |22/ ]
S 00-1,0 [ 0.02

S =100-1,02-5,20404016
S ~ R$ 530,81.

Substituindo na expressao os valores numéricos pelos respectivos simbolos, obte-
mos:

S:R-(1+z’)-[(1+i3n_1]. (4.9)

Desta forma, podemos utilizar a expressao (4.5) da série de pagamentos postecipados, sendo
necessario fazer o produto com (1 + 7) sendo obtido a férmula do termos anteriormente,

ouseja: S =R-(1+1i)- FAC(i,n).

Exemplo 15 : Roberto pretende aplicar em um fundo, hoje, pelo periodo de 18 meses,
porém ao final desse tempo, deseja ter um montante de R$ 150.000,00, sabendo que o
rendimento € de 30% ao ano, e que as prestacoes sao iguais e consecutivas, qual o valor
das parcelas?
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Figura 4.15 — Linha do tempo sem as parcelas

S = R$ 150.0000

4
|

1B|

W

SRR

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

T 4—°
D —tr
T <—

Dados:

S = R$ 150.000,00
n = 18 meses
i=30% a.m
R=7

Taxa é o tempo estao em periodos diferentes, entao utilizamos a férmula (3.5),
obtendo assim:
. 1
im = (1,3)72 — 12 221% a.m.

Substituindo na expressao (4.9) e organizando conforme o que buscamos obter, temos:

1 0,0221

R = 150000 -
(140,021) | (1+0,0221)18 — 1

~ R$ 6.727,32.

Exemplo 16 : Roberto fard aplicagoes mensais de R$ 500,00, para obter um montante de
R$ 45.000,00. Sendo d taxa de 2% ao més, e que a primeira aplicagdo € feita na contratagdo
e a ultima um més antes do resgate daquele valor. Quantas aplicacoes serdao necessdarias?

Figura 4.16 — Linha do tempo faltando encontrar o ntimero de aplicacoes

S = R$ 45.000
4
0 1 2 n-2 il n }
R$500 R$500 R$500 R$500 R$ 500

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

Dados:

R = R$ 500,00

S = R$ 45.000,00
1= 2% a.m
n="~"7

Para resolver esse problema, optamos por resolver através de logaritmo, como
segue:



31

1+0,02)" — 1
45000 = 500~(1-+(L02)[( +002) ]

0,02
(1,02)" — 1

0,02
1,76 + 1 = (1,02)"
2,76 = (1,02)"
log(2,76) = log(1,02)"
log(2,76) = n - log(1,02)

log(2,76)

~ log(1,02)
n = 52 parcelas.

88,24 =

Exemplo 17 : Um Fundo de Renda Fiza assegura, a quem aplica 60 parcelas iguais e
mensais de R$ 500,00, o resgate de um montante de R$ 58.166,29 no final dos 60°

meses. Sabendo-se que a primeira aplicacao € feita na data do contrato, calcule a taxa de
rendimento proporcionada pelo Fundo.

Figura 4.17 — Linha do tempo da aplicacao sem a taxa

S = R$ 58.166,29

4
H i s _____3 % l
Vo Voo

R$500 R$500 R$500 R$500 R$500

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

Dados:
R = R$ 500,00
S = R$ 58.166,29

n = 60 parcelas = 60 meses
i=7

(4
(140)%°—1
0,02 '

Todo problema que necessita encontrar a taxa, é um desafio, pois ou se resolve

por tentativa e erro, ou interpolagao linear. Para minimizar o trabalho desse céalculo, a
taxa i = 2%.

1+44)%0—1
58166;%)::500-(1—+i)[(_%Z)]

11633258-—(1—+i)[

Exemplo 18 : Roberto planeja fazer oito aplicacoes mensais e consecutivas, a taxa de 2%
ao més, sendo as 4 primeiras aplicagoes de R$ 1.500,00 e as 4 ultimas de R$ 2.000,00

cada uma. Qual é o montante final, sabendo que se trata de uma série de pagamentos com
termos antecipados?
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Figura 4.18 — Linha do tempo com parcelas diferentes

S=7?

— —

IR

R$ 1.500

D
<t
e
<«

R$ 2.000

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

Esta situacao, sera dividida em dois momentos, como segue abaixo:
1. Oito aplicagoes de R$ 1.500,00 cada uma:

Dados:

Ry = R$ 1.500,00

ny = 8 prestacoes

i = 2% ao més

S =7

8
S1 = 1500 - (1,02) [WH] ~ R$ 13.131,94.
0,02
2. Quatro aplicacoes de R$ 500,00; pois R$ 2.000,00 — R$ 1.500,00:
Dados:
Ry = R$ 500,00
ny = 4 prestacoes
i = 2% ao més
Sy =7
(1,02)* — 1

Sy = 500 - (1,02) l ] ~ R$ 2.102,02.

0,02
Entao o montante das das duas séries: S = S; + Sy = 17.509,26 + 6.306,06 =
R$ 15.233,96.

4.3 Séries de Pagamentos Variaveis com Termos Vencidos

Nesta secao, vamos trabalhar com séries de pagamentos variaveis com termos
vencidos (pagamento ou recebimento), no entanto é bom destacar que pode ocorrer dois
tipos de variagoes. Conforme Sobrinho (2011, p. 125):

a) “variacao de acordo com uma lei de formagao matemadtica (variagdo em progressao
aritmética, geométrica etc.);
b) variagdo sem obediéncia a qualquer lei de formagao matemadtica”.

Nosso estudo ficard atrelado as séries de pagamentos varidveis em progressao
aritmética, podendo ser crescente ou decrescente. Ja as progressoes geométricas nao serao
estudadas, pois nao ha aplica¢do aqui no Brasil de acordo com Sobrinho (2011).

Os exemplos abaixo, sao referentes as séries que nao obedecem a qualquer padrao,
onde vamos calcular o PV® e o FVS.

5Present Value ou Valor Presente
5Future Value ou Valor Futuro
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Exemplo 19 : Dado uma série de J pagamentos consecutivos mensais de R$ 1.000,00;
R$ 1.800,00; R$ 1.200,00 e R$ 800,00, considerando uma taza de 2% ao més. Calcule o
valor presente da série.

Figura 4.19 — Linha do tempo para calcular o valor presente

VP =7
A
|IO 1 2 3 4
' |
R$ 1.000 R$ 800
R$ 1.200

R$ 1.800

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

Para resolver este tipo de problema, utilizamos a férmula (3.4), no entanto, vamos
s6 modificar M (Montante) por S (Soma) e C (Capital) por PV (Valor Presente), ficando
S = PV(1+ i)™ Teremos que calcular para cada aplicacao o valor presente e somar tudo.

Entao ficando: PV = PV, + PV, + PV3 + PV,.

Dados:

S = R$ 1.000,00; R$ 1.800,00; R$ 1.200,00; R$ 800,00

n=1,2 3, 4 meses

i=2% am

PV =7

Temos a seguinte resolugao:

PV = PVi+ PVo+ PV + PV

1000 | 1800 1200 800
1,02 * (1,02)2 * (1,02)3 * (1,02)4
PV =~ R$ 4.580,36.

PV

Significa quanto um montante em dinheiro aplicado vale atualmente.

Exemplo 20 : Qual o valor futuro, no final de 4 bimestre resultante da aplicagao de 4
parcelas bimestrais de R$ 900,00; R$ 500,00; R$ 1.500,00 e R$ 2.000,00, a uma taza de
3% ao bimestre, sendo a primeira aplicacao feita do primeiro bimestre?

Figura 4.20 — Linha do tempo para calcular o valor futuro

S=7

4

I

¢ : 2 3 4]

R$ 500
R$ 900
R$ 1.500

R$ 2.000

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.
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Dados:
PV = R$ 900,00; R$ 500,00; R$ 1.500,00; R$ 2.000,00
n =1, 2, 3, 4 bimestre
i=3%ab
=7

Nossa resolugao:

S=S;+ S5+ S5+ Sy
S = 900(1,03)* + 500(1,03)* + 1500(1,03)" 4- 2000(1,03)°
S ~ R$ 5.058,90.

E importante destacar, que nao iremos resolver problemas onde a incognita seja a
taxa, pois envolve uma complexidade maior.

4.3.1 Séries de Pagamentos Variaveis em Progressao Aritmética Crescente

Para resolver esse tipo de problema de maneira facil, serd necessario concluir duas
férmulas, uma sendo do valor futuro e a outra do valor atual, no entanto, para finalidade
deste trabalho, destacamos s6 o valor futuro. Para isso, vejamos o exemplo a seguir:

Exemplo 21 : Para determinar o montante no final de 5 aplicagoes mensais consecutivas
de R$ 100,00, R$ 200,00, R$ 300,00, R$ 400,00 e R$ 500,00, a uma taxa de 3% ao més,

em que a primeira aplicacdo ocorre no final do primeiro més.

Figura 4.21 — Linha do tempo da série pagamento varidvel em PA crescente

S=7
A
|
0o 1 0z 3 4 5
R
R$ 100 l
R$ 200
R$ 300
R$ 400
R$ 500

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

Podemos resolver utilizando a férmula (3.4) para cada aplicagdo. Além disso, é
importante destacar que estamos utilizando conhecimentos ja construidos até aqui, como
segue:

S = 100(1,03)* + 200(1,03)* + 300(1,03)* + 400(1,03) + 500
S = 112,55 + 218,55 + 318,27 + 412 + 500
S = R$ 1.561,37.



35

No entanto, isso ficaria cansativo com uma grande quantidade de aplicacoes. Para
resolver este problema, vamos extrair a expressao que representa o comportamento de tais
aplicagoes.

Note que a cada aplicacao anterior, hd um aumento de R$ 100,00, além disso,
vamos utilizar a férmula (4.5) da série de pagamentos iguais para cada série, no exemplo,
sao b.

Temos assim:

S =R-FAC(i,n)

Sy =100 - (1’00372)53_1
Sy =100 - %
Sy =100 - (1’05)033_ 1
Sy =100 (1’0037)023_1
S5 =100 (1’052)13‘ L

Partindo da ideia acima, podemos deduzir o seguinte: St = S; + Sy + S3+ 5S4+ Ss.
Substituindo os valores na expressao temos:

(1703)5 -1 (1,03)4 — (1’03) .
Sp =100 ——— +100- ——— + ...+ 100 - ———
’ 003 T R o
100
5T = 003 [(1,03)° + (1,03)* + (1,03)* + (1,03)? + 1,03 — 5]
100 , 3 4 5
St = 5oz [L03+ (1L.03)" + (1,03)" + (1,03)" + (1,03)° =5

Soma de uma PG em ordem crescente do expoente

Aplicando a férmula (4.8), temos:

o _ 100 [103[(1.03 1]
770,03 1,03—1
100 (1,03)° — 1
S 1,03 |2 | —5
T 003{’ [ 0,03 ] }
~ R$ 1.561,37.

Fazendo uma generalizagao na ultima equacao, substituindo os valores pelos seus
simbolos correspondentes, temos:

S:i'[(lJri)-(l—Hgn_l—n]. (4.10)

De acordo com Sobrinho (2011, p. 130), “G representa o valor dos pagamentos
iguais nas séries uniformes, que na séries em gradientes constui-se na razao da PA”.
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O Fator de Acumulacao de Capital para séries em gradientes crescente, é repre-
sentado por FAC g™ (i,n), sendo a expressio:
) 1 L~ (I49r—1
FAC¢"(in)=—-|1+1i) ——— —n|. (4.11)
i i
Podemos reescrever a expressao (4.10) na forma reduzida: S = G - FACg™) (i,n).
Agora vejamos exemplos onde na pratica o valor da primeira aplicacao nao coincidem com
a razao da P.A.

Exemplo 22 : Roberto deseja fazer 7 aplicagoes mensais e consecutivas, a uma tazxa de
2% ao més, realizada no final de cada periodo, sabendo-se que a primeira é de R$ 6.000,00
e as demais, sao valores crescente de razao R$ 1.000,00. Qual o montante final?

Figura 4.22 — Linha do tempo das setes aplicacoes em PA crescente

s=2?
A
I
|

Série uniforme
R = R% 5.000

R$ ?'\Dm\ Série em
4 gradiente
RS BITB@N, G =R$ 1.000

R$ 12.000

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

O esquema da linha do tempo acima, mostra que precisaremos separar o problema
em duas partes, sendo as férmulas (4.4) e (4.10) respectivamente utilizadas na série de
pagamentos iguais e a outra série em gradiente.

E importante ressaltar que o “R” é obtido subtraindo da primeira aplicacao (a1)
a razao, ou seja R = a; — G.

12 Parte: Solucao da Série de Pagamentos Iguais Vencidos:

R =R$ 5.000,00

n = 7 meses

i = 2% ao meés

S, =7

(1,02)7 — 1
Sy = 5000 - |2~
! l 0,02
Sy = 5000 - 7,43
Si ~ R$ 37.171,42.
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22 Parte: Solucao da Série em Gradiente:
G = R$ 1.000,00

n = 7 meses

i = 2% ao més

Sy =7

Sy, = 1000 - FAC¢™)
S, = 1000 - 29,15
Sy, ~ R$ 29.148,45.

Realizado os célculos acima, precisamos agora somar os resultados dos montantes:
S =51+ 8y =37.171,42 + 29.148,45 = R$ 66.319,87.

Exemplo 23 : Roberto querendo saber o valor da razao da série em gradiente de termos
vencidos, a taza é de 3% ao més, o montante de R$ 720.600,50, e que ele possui 38 termos.

Dados:

S = R$ 720.600,50
n = 38

i = 3% ao més
G=7

Sera necessario fazer algumas manipulagoes, como segue abaixo:

S=G-FACg™ (i,n)
1

G=5 FACg™)(i,n)

G = 720300,5 -

1
FAC g™ (3%, 38)

=72 -
G = 720600, 5 0751

G ~ R$ 650,47.

No exemplo que segue, falaremos sobre problemas que a primeira prestagao nao é
igual a razao da PA, conforme trabalhamos nos exemplos anteriores. Nesse tipo de situagao
é necessario utilizar as expressoes (4.4) e (4.10). Vejamos o exemplo abaixo.

Exemplo 24 : Sabendo-se que o primeiro termo de uma série de 9 pagamentos mensais
varidveis em PA € de R$ 8.000,00, o montante de R$ 117.816.91, e a taza de 2,5% ao
mes, calcula o valor da razao.

Dados:

S = R$ 117.816,91
n = 9 prestacoes
i=25% ao meés
R = 8000 - G
G=7
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A solugao é obtida através dessa expressao:
S=R-FAC(i,n) + G- FACg™D(i,n).
Segue a solucao:
117816,91 = (8000 — G) - FAC(2,5%,9) + G - FAC¢'""(2,5%,9)

117816,91 = (8000 — G) - 9,95452 + G - 48,13527
117816,91 — 79636,16 = (48,13527 — 9,95452) - G

o 38180.75
~38,18075
G = R$ 1.000,00.

4.3.2 Séries de Pagamentos Varidveis em Progressao Aritmética Decrescente

Nesta sec¢ao, enfatizamos a resolucao de problemas relacionados a série de paga-
mentos em série decrescente, entao vamos apresentar a férmula que nos proporcionard
solucionar tais situacoes. Segue abaixo:

S:G-z- n-(1+z')"—(1+?n_1 . (4.12)
Com um olhar mais atento, a expressao pode ser escrita como
S—a. 1 - (144)" — FAC(in)],
sendo
Lm0 = FAC(in)], (4.13)

i
o Fator de Acumulacao de Capital em séries descrentes em PA, vamos representar por
FACg)(i,n), portanto podemos reescrever a férmula (4.12) como: S = G - FAC g7 (i,n).

Exemplo 25 : Foram realizadas 17 aplicacoes mensais por Roberto, a taxa de 3,5% ao
més. Sabendo-se que o valor da primeira parcela serd de R$ 6.000,00 e que as sequintes
decresceram a uma razdo constante de R$ 200,00, calcular o montante no final do 17°
mes.

Este problema, resolveremos em duas etapas, uma em que usaremos série uniforme
e a série em gradiente com termos decrescentes. No texto temos a; = 6.000, n = 17,
G = 200 e precisaremos encontrar “R” que é o valor uniforme da série de pagamentos
iguais.

a=R+n-G. (4.14)

6000 = R+ 17 -200
6000 = R + 3400
6000 — 3400 = R

R = R$ 2.600.
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Figura 4.23 — Linha do tempo da série de pagamento variavel em PA decrescente
sS=2?
A
|
I

0 1 2 3 15 16 17

Série uniforme
v y v v y R=R$2600

Y

2.800 Sérieem
gradiente

3.000 G = R$% 200

v 5.600
.600
A

R$% 6.000

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

12 Parte: Solucao da Série de Pagamentos Iguais Vencidos:
R = R$ 2.600,00

n = 17 meses

i=3,5% ao més

S, =7

Sy = R FAC(i,n)

Sy = 2600 - FAC(3,5%, 17)
Sy = 2600 - 22,70502

S ~ R$ 59.033,04.

22 Parte: Solucao da Série em Gradiente Decrescente:
G = R$ 200,00

n = 17 meses

i = 3,5% ao més

Sy =7

Sy =200- FACg'7(i,n)
Sy = 200 - 222,98482
Sy ~ R$ 44.596,96.

Somando os valores S; = R$ 59.033,04 ¢ S, = R$ 44.596,96, obtemos o valor
futuro de R$ 103.630,00.

Exemplo 26 : Em uma aplicacao, a primeira parcela foi de R$ 5.000,00 e as sequintes em
uma PA decrescente de R$ 350,00. Qual serd o montante se Roberto resolver realizar 8
aplicagoes mensais a taza de 1,5% ao més.



40

Para resolver o problema acima, vamos unir as partes das solugoes em uma unica,
mas precisamos encontrar “R” da série uniforme. Veja abaixo:

ag=R+n-G
5000 = R+ 8- 350
5000 — 2800 = R
R = R$ 2.200,00.

Figura 4.24 — Linha do tempo das oito aplicacoes em PA decrescente
S=7?
A
I
I

0 1 2 3 6 7 8

Série uniforme
v v y \ 4 v y R=R$2200

Y

2.550 Série em
gradiente

.900 G =R% 350

v 4.300
.650
A/

R$ 5.000

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

Dados:
R = R$ 2.200,00
G = R$ 350,00

n = 8 meses
i=1,5% ao més

S=R-FAC(i;n) + G- FACg)(i,n)
S = 2200 - 8,43284 + 350 - 38,60677

S = 18.552,25 + 13.512,37

S ~ R$ 32.064,62.

4.4 Séries de Pagamentos Variaveis com Termos Antecipados

De acordo com Sobrinho (2011, p. 146), “Os problemas de série de pagamentos
variaveis com termos antecipados também podem ser resolvidos a partir das férmulas
definidas para série de pagamentos variaveis com termos postecipados, bastando multiplica-
las por (1 +14)”.
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No entanto para fins da proposta deste texto, destacamos sé as férmulas rela-
cionadas o montante, seja da série gradiente crescente ou/e decrescente, que segue um
deslumbre abaixo:

1. Para série em gradiente crescentes

e Montante: S = G - (1+1) - FACg™) (in).
2. Para série em gradiente decrescentes

e Montante: S =G - (1 +1) - FACg)(i,n).

Exemplo 27 : Daqui hd 8 meses, Roberto pretende fazer uma viagem, entao decidiu
investir por esse periodo de tempo. FEle fez 8 aplicagdes mensais crescente, a uma razao de
R$ 500,00, sabendo que a primeira parcela, no valor de R$ 5.500,00, € aplicada hoje e que
a taza € de 1,5% ao més. Qual o montante a ser resqatado?

Dados:

G = R$ 500,00

a; = R$ 5.500,00

n = §8 parcelas mensais
i=1,5% ao més
R=7

S=7

Substituindo na expressao a; = R+ n - G, obtemos o valor de R = R$ 1.500,00.

Figura 4.25 — Linha do tempo de oito aplicagoes antecipadas em uma PA crescente
S=7?
4
I

0 1 2 3 6 7 8 I

Série uniforme
. R = R$ 1.500

R$ 5.
Série em
R$7.0 v Gradiente

De termos
RS BFOBNr Antecipados
G =R$ 500

R$ 16.000

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.
Utilizando a férmula geral:

S=(1+i)|[R-FAC(in) + G- FACg™(in)| . (4.15)

S = 1,015 - [1500 - 8,43284 + 500 - 37,28878]
S = 1,015 - [12649,26 + 18644,39] ~ R$ 31.763,05.
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Exemplo 28 : Roberto realiza 5 aplica¢oes mensais decrescentes, sendo a razao de R$ 2.500,00,
em que a primeira parcela é no valor de R$ 20.000,00, aplicado a uma taza de 3% ao més.
Qual € o montante que Roberto ird receber ao final?

Dados:

G = R$ 2.500,00

ay; = R$ 20.000,00

n = 5 parcelas menais
i = 3% ao més

R=7

S=7

ai=R4+n-G

20000 = R+ 5 - 2500

2000 = R + 12500

R = 20000 — 12500 = R$ 7.500,00.

Figura 4.26 — Linha do tempo de cinco aplicagoes antecipadas em uma PA decrescente

S=2
I\

0 1 2 4 5 6

Série uniforme
R = R$% 7.500 v

Série em
Gradiente

De termos
Antecipados
G =R$% 2.500

R$ 20.000

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

Agora vamos calcular o montante gerado com base na seguinte expressao:

S=(1+i)|[R-FAC(in) + G- FACg ) (in)| . (4.16)

S = 1,03 - [7500 - 5,30914 + 2500 - 16,24115]
S = 1,03 - [39818,52 + 40602,88]
S ~ R$ 82.834,04.
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5 RESERVA DE EMERGENCIA

Este capitulo, antes de mais nada, tem o objetivo de explicar o que é reserva
de emergéncia ou reserva financeira. E ao longo do texto vamos responder as seguintes
perguntas: o que é uma reserva de emergencia? Por que ter uma reserva? Quando utilizé-la?
Quanto deixar nesta reserva? Quais sao os investimentos adequados para ela? Além disso,
iremos aprofundar sobre os tipos de ativos mencionados, visto que os capitulos anteriores,
possibilitam uma base sobre economia e matematica financeira, deste modo, escolhendo
um ativo “certo”.

Antes de prosseguirmos, é necessério frisar que ao comprar um ativo (titulos,
acoes, cotas e etc), vocé estd emprestando dinheiro, seja para o governo, banco ou empresa.
Dependendo do tipo de ativo, pode-se combinar uma data de vencimento, na qual é preciso
pagar o valor emprestado e mais um juro acordado entre as partes.

Para os planejadores e assessores financeiros, “a reserva de emergencia é o ponto
de partida para entrar no mundo dos investimentos com seguranga.” (MONEY, 2022).

5.0.1 O que é uma reserva de emergéncia ou reserva financeira?

“A reserva de emergéncia é uma economia realizada ao longo do tempo que seja
capaz de bancar suas despesas mensais fixas por um determinado periodo.” (MONEY,
2022).

Para a Riconnect “a reserva financeira é um dinheiro que deve ser aplicado em
investimentos de curto prazo, que possibilitem o resgate imediato em casos de emergéncias
financeiras.” (RICO, 2022).

5.0.2 Por que ter uma reserva de emergéncia e quando usar?

Cedo ou tarde alguma situacao inesperada acontece, e quase sempre envolvendo
dinheiro. Ter uma reserva financeira, permite ao investidor ter uma certa seguranca no
futuro, em cendrios nao corriqueiros que possam tirar seu sono, ou seja, em situacoes
extraordinarias que podem ser: acidente de carro, custo médico, perda do emprego, reforma
emergencial da casa, pandemia e outros.

Entao, significa que todo mundo deveria ter uma reserva de emergéncia? Sim. Mas
também é importante orientar que o investidor precisa antes, ter o minimo de organizagao
financeira, para mensurar quanto dinheiro entra, quanto dinheiro sai, no que ele gasta e se
é possivel poupar.

Nesse raio-x da vida financeira é interessante avaliar a média do custo de vida
mensal da familia, que inclui conta de internet, dgua, luz, telefone, roupa e etc.

5.0.3 Qual o valor ideal para reserva financeira?

Agora chegamos a um ponto onde nao ha consenso entre os especialistas do assunto.
Quanto de dinheiro deve dispor a reserva financeira? As recomendacoes sao entre trés a
doze vezes o custo de vida mensal familiar.

De acordo com Money (2022), “para definir o tamanho da reserva de emergéncia,
os especialistas recomendam considerar as condicoes especificas de cada um, entre elas”:
regularidade das receitas, empregabilidade, compromissos ja assumidos, outros produtos
financeiros e perfil do investidor.
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Vamos imaginar uma familia que tem um custo mensal médio de R$ 2.000,00,
entao com base nas recomendacoes, essa familia precisa ter no minimo uma reserva de:

Tabela 5.1 — Reserva emergencial proporcional a renda familiar mensal

Meses Reserva emergencial

3 RS$ 6 000,00
4 R$ 8 000,00
5 R$ 10 000,00
6 R$ 12 000,00
12 R$ 24 000,00

Fonte: Elaborado pelo autor.

Muitos planejadores e assessores financeiros recomendam primeiro criar essa
reserva, para depois fazer outros tipos de investimentos. E é neste ponto que discordo, pois
o investidor pode estar perdendo oportunidades tinicas no mercado, ao ficar “refém” de
primeiro fazer a reserva. Porém, essa é uma discussao para trabalhos futuros.

5.0.4 Onde investir a reserva de emergéncia?

Ja se sabe, que devemos levar em conta o custo mensal familiar para criacao da
reserva, mas onde investir a reserva de emergéncia? Para quem nao esta imerso no mercado
financeiro, vai se deparar com varias opgoes no mercado, como acoes, fundos imobiliarios,
titulos publicos ou privados e dentre outros.

Em concordancia com a Money (2022), “para descobrir, vocé precisa saber quais
sao as duas principais caracteristicas que devem existir nos investimentos aos quais destina
sua reserva de emergéncia: alta liquidez e baixo risco”. Além desses dois aspectos, ha um
terceiro, que é a rentabilidade.

Vamos entender cada concepcao:

1. Baixo Risco: o emissor (que pode ser o governo, banco ou empresa) do ativo, tem o
menor risco de dar um calote ao investidor.

2. Alta Liquidez: é a facilidade e velocidade de transformar ativo em dinheiro.

3. Rentabilidade: é a capacidade de um ativo de produzir rendimento, ou seja, o ROI 1.

Para tornar claro o conceito de rentabilidade nominal?, vejamos o exemplo abaixo.

Exemplo 29 : Roberto investiu R$ 1.000,00 em um ativo. Seis meses depois ele decidiu
vender, obtendo R$ 1.150,00. Qual foi rentabilidade do investimento?

Temos as seguintes informagoes:

Preco de Compra = R$ 1.000,00
Prego de Venda = R$ 1.150,00

'Return on Investment ou Retorno Sobre Investimento
2¢ o valor bruto gerado durante um periodo especifico, ou seja, o rendimento total sem a deducdo de
taxas e impostos
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Vamos usar a seguite formula

Preco de Vend
Rentabilidade Nominal — - cs0 de Venda . (5.1)
Preco de Compra

entao temos:

1015
N=—"-1

RN = 000

RN =1,15—1

RN = 0,15

RN = 15%.

Quando formos aos exemplos reais, a rentabilidade varia conforme alguns fatores,
por exemplo: expectativas do futuro, tipo de titulo, comportamento do indexador e data
de vencimento.

“E claro que a alta liquidez e o baixo risco tém um preco - e ele é cobrado
na rentabilidade, que costuma ser menor do que a de produtos mais
sofisticados. Por isso, o ideal é encontrar alternativas que oferecam um
retorno suficiente para, pelo menos, repor a inflagdo.” (MONEY, 2022).

5.0.5 Quais titulos sao apropriados para a reserva de emergéncia?

Com base nas informacoes acima, os produtos que sao mais indicados para reserva
financeira sdo: titulos piiblicos do Tesouro Nacional (Tesouro Selic); CDBs ? com liquidez
didria, Fundos de Renda Fixa (Fundos DI) e Letras de Cambio (LC) com liquidez didria e
etc.

Porém, para nosso estudo, utilizaremos o Tesouro Selic e CDB com liquidez diaria,
além da caderneta de poupanca, pois é utilizada para guardar dinheiro.

5.1 Tesouro Selic

O Tesouro Selic (LFT)* é um titulo da divida piblica brasileira, emitido e garantido
100% pelo Tesouro Nacional®, com o objetivo de financiar gastos e investimentos do governo.
Ou seja, o investidor estda comprando uma divida do governo, e o mesmo, em contrapartida,
“se compromete a devolver os valores corrigidos por uma taxa e em um prazo definido no
momento da aplicagao.” (MONEY, 2022). A rentabilidade do titulo varia de acordo com a
taxa Selic efetivaS.

O LFT é um titulo pos-fixado, pois seu “valor é corrigido pelo seu indexador.
Assim, a rentabilidade do titulo depende tanto do desempenho do seu indexador, quanto
da taxa contratada no momento da compra.” (TESOURO DIRETO, 2023).

“Titulo pds-fixado cuja rentabilidade segue a taxa SELIC, a taxa de
juros bésica da economia. Sua remuneracao é dada pela variacao da taxa
SELIC diaria registrada entre a data de liquidacao da compra e a data

3Certificados de Depésito Bancério

4Letra Financeira do Tesouro

5E um orgao do Ministério da Economia, responsavel por garantir que os recursos arrecadados serao
distribuidos conforme o or¢gamento

6A Selic efetiva, é mais ou menos 0,10% mais baixa que a Selic Meta que é estipulada pelo governo
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de vencimento do titulo, acrescida, se houver, de 4gio ou desigio” no
momento da compra.” (TESOURO DIRETO, 2023).

“Como este titulo possui rendimento diario, o investimento no Tesouro Selic
preserva o valor investido mesmo em caso de retirada antecipada. Por sinal, o Tesouro
garante a recompra didria do titulo.” (MONEY, 2022). Em outras palavras, tem uma alta
liquidez, podendo o investidor ter em sua conta o dinheiro no dia 1til seguinte ao pedido
de resgate, ou seja, “D + 1”7, no jargao do mercado.

As principais caracteristicas do titulo indexado a taxa Selic sao:

e Indicado para o investidor que deseja uma rentabilidade poés-fixada indexada a taxa
de juros da economia (Selic).

e O valor de mercado do Tesouro Selic (LFT) apresenta baixa volatilidade, evitando
perdas no caso de venda antecipada.

e Sua rentabilidade tende a ser mais baixa que a dos demais titulos.

De acordo com site do Tesouro Direto (2023), este titulo tem as seguintes vantagens:
¢ ideal para reserva de emergéncia, indicado para objetivos de curto prazo, dentre os
titulos, é aquele que possui o menor risco em caso de venda antecipada. No entanto, alguns
investidores veem desvantagens, que podem ser: a rentabilidade tende a ser baixa e o
investidor paga o Imposto de Renda (IR) sobre os juros acumulados.

Entao podemos resumir o comportamento desse titulo da seguinte forma:

Figura 5.1 — Comportamento do titulo de acordo com a Taxa Selic

Rentabilidade
aumenta

Inflagdo T Taxa Selic T _T

aumenta aumenta

\Inflagdo i Taxa Selic l Tesouro Selic l

diminui diminui Rentabilidade
diminui

Fonte: Elaborado pelo autor.

Se a inflacao aumentar, entao o governo aumenta a taxa Selic para frear a inflagao,
como o titulo do Tesouro Selic é indexado a Selic, logo os rendimentos sao maiores, caso
contrario, diminuem, porém, continua rendendo diariamente.

5.2 Certificados de Depésito Bancirio (CDB)

Os CDBs sao titulos emitidos por Bancos que tém como objetivo financiar as
atividades de crédito do mesmo, ou seja, o investidor esta emprestando dinheiro a uma
instituigao financeira, que vai remuneré-lo de acordo com o tipo de indexador (prefixado,
pés-fixado ou indexado & inflagao).

O CDB é um dos instrumentos financeiros mais tradicionais do mercado
brasileiro e o titulo de Renda Fixa mais adquirido pelo investidor pessoa
fisica. Instituido pela Lei N© 4.728, de 14 de junho de 1965, o papel é

"referente a condicdo de oferta e demanda do papel/titulo
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também uma importante fonte de captagao de recursos para as instituigoes
financeiras. (B3, 2023).

De acordo como o Money (2023), “os bancos captam dinheiro com os CDBs
oferecendo em troca uma remuneracao - os juros - aos investidores, por um determinado
periodo”. Esse dinheiro é usado para financiar empréstimos para pessoas ou empresas.

O investimento em CDBs sao parecidos com os produtos de renda fixa, pois os
indexadores podem ser: prefixado, pds-fixado e indexado a inflacao. Além disso, deve-se
ficar atento quanto ao prazo, “existem CDBs de liquidez didria, que podem ser resgatados
a qualquer momento, e CDBs com prazo fixo, por exemplo, de 1 ou 2 anos, que s6 podem
ser resgatados no final.” (FONTES, 2017, p. 86). Dependendo, o investidor pode resgatar
antes, porém o Banco cobra uma taxa em cima da rentabilidade obtida.

Para efeito do nosso estudo, vamos utilizar o CDB pés-fixado com liquidez diaria,
pois é muito parecido com o titulo do Tesouro Selic emitido pelo governo, s6 que enquanto
o tesouro Selic seu indexador é a taxa Selic, do CDB pés-fixado é a taxa do CDI® (que
anda lado a lado com a Taxa Selic), se o CDI subir ou cair ao longo do tempo da aplicagao,
a rentabilidade em reais podera ser maior ou menor. Entao o que muda neste titulo sao:
Emisor que no caso é o Banco e indexador.

Um aspecto fundamental a ser observado, diz respeito a rentabilidade prometida
pelo papel. Dado que o CDB pés-fixado tem um rendimento atrelado ao CDI, indexado
muito préximo a taxa Selic, entao ao selecionar CDB é preciso que o retorno seja igual
ou superior a 100% do CDI. Além disso, este titulo é garantido pelo FGC?, em caso de
problema (calote) com a institui¢do, este fundo devolve até R$ 250 mil do valor aplicado
por CPF! e por instituicao.

Aos escolher um CDB, deve-se responder as seguintes perguntas:

e Qual é a remuneracao oferecida em cada caso?
e Qual é o prazo de vencimento do CDB?

e Qual é o sistema de liquidez?

e Qual é o nivel de risco do emissor do CDB?

Isso o leitor/investidor deve averiguar atentamente, pois cada Banco tem suas
regras em relacao ao CDB oferecido no mercado.

5.3 Caderneta de Poupanga

Por mais que a caderneta de poupanga nao seja um titulo, porém é popular como
uma forma de guardar dinheiro para eventuais situagoes.

“A caderneta de poupanca é uma categoria de conta bancaria em que é
possivel guardar dinheiro e receber juros em cima do montante aplicado.
Também conhecida simplesmente como “poupanca’, ela pode ser usada
como um investimento de renda fixa” (INVEST, 2022).

Segundo a ANBIMA (2022, p. 12), “dentre os investimentos que a populacao
conhece, a caderneta de poupanca é o produto financeiro mais utilizado entre os brasileiros,
com 23% das mencoes”. Apesar disso, oferece a pior rentabilidade do mercado comparado
aos titulos aqui estudados.

8Certificado de Depésito Interbancério
9Fundo Garantidor de Créditos
10Cadastro de Pessoas Fisicas
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A poupanca é um investimento de renda fixa, pois voceé sabe as regras do rendimento
antes da aplicacao, porém diferente dos titulos de renda fixa, a caderneta de poupanca é
usada para movimentagao financeiras entre seus usuarios.

Sua popularidade, deve-se a simplicidade de ter uma conta, seja por maiores ou
menores de idade, outro fato é o objetivo ja enraizado na populacao de guardar o dinheiro
em um lugar seguro, porém sempre a disposicao do mesmo. Isso torna a caderneta de
poupanca bastante atrativa, sem falar que o rendimento da poupanca é igual em qualquer
instituicao financeira, entao nao ha necessidade de ficar se preocupando qual Banco escolher
com base no rendimento.

Um dos pontos favordveis é que a poupanca é isenta de custos, como IR!!, IOF!?
e taxa de administracao ou de performance. No entanto, é necesséario declarar o IR, desde
que a aplicacao seja igual ou maior que R$ 140,00.

A poupanca conta com baixo risco, pois é garantido pelo FGC, que assegura contra
calote ou quebra do Banco em até 250 Mil por CPF, ou CNPJ, mantido na instituicao
financeira. Outro fato, é sua alta liquidez diaria, isso facilita resgatar a qualquer momento
o dinheiro, sem complicacao. No entanto, ja a rentabilidade deixa a desejar.

De acordo com a legislagao atual, a remuneracao dos depésitos de poupanca é
composta de duas parcelas:

(I) a remuneragao bésica, dada pela Taxa Referencial (TR);
(IT) a remuneracao adicional, correspondente a:
— 0,5% ao més, enquanto a meta da taxa Selic ao ano for superior a 8,5%; ou
— 70% da meta da taxa Selic ao ano, mensalizada, vigente na data de inicio do
periodo de rendimento, enquanto a meta da taxa Selic ao ano for igual ou
inferior a 8,5%.

Por mais que a liquidez seja diaria, a remuneragao ¢ creditada mensalmente apenas
na data de aniversario, que é o dia do meés que foi feito o depédsito. Se resgatar antes disso,
perderd o rendimento do periodo. Este fato também ¢ um ponto negativo ao deixar o
dinheiro na caderneta de poupanca, além disso, tem a inflagao que pode ser superior ao
rendimento da poupanca.

Para saber a remuneragao bésica e a adicional realizada pelos Bancos, o BC
disponibiliza no seu site'?.

"UImposto de Renda
2Imposto sobre Operacdo Financeira
Bhttps:/ /www4.bcb.gov.br/pec/poupanca/poupanca.asp
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6 INDEXADORES VS INFLACAO

Este capitulo, tem como objetivo avaliar o desempenho dos indexadores atrelados
ao Tesouro Selic, ao CDB e a Poupanca, levando em conta a inflagao, visto que, todo
leitor /investidor que busca ganhos reais, ou seja, ganhos acima da inflagao é obrigatoério
determinar a rentabilidade real dos seus investimentos ao longo do tempo.

Para facilitar nossa investigacao, o periodo foi delimitado, sendo os dados de
jan/95 a out/2023, disponibilizado no site do ipeadatal.

Para avaliar o desempenho dos indexadores em relacao a inflagao, utiliza-se a
formula do Juro Real:

indexador
I+ —

— 100 _ 1.
Juro Real = = inflacio 1; (6.1)

100

o juro real representa o juro que sobra quando é deduzido a inflagao.

Exemplo 30 : No més de setembro de 2023, a taxa Selic mensal foi de 0,97%, enquanto a
inflacao foi de 0,26%. Qual foi o desempenho dos titulos atrelados a Selic em relacao a
inflagdo no més em questao?

Para resolver esse tipo de situagao, utilizamos a férmula (6.1), com segue abaixo:

0.97
1+ =

100 | _4
0,26
1+

100
Juro Real = 0,7082%.

Juro Real =

O leitor pode esbarrar em trés situagoes possiveis, que sao:

1. Juro Real > 0, o titulo atrelado ao indexador rendeu acima da inflagao, ou seja, ouve
ganhos reais do investidor.

2. Juro Real < 0, o titulo atrelado ao indexador rendeu abaixo da inflacao, isto é,
mesmo obtendo uma rentabilidade do titulo, no entanto, a desvalorizacao causada
pela inflacao foi maior.

3. Juro Real = 0, nao teve perdas e nem ganhas.

Entao nesse periodo descrito no exemplo (30), o titulo rendeu acima da inflagao,
consequentemente os investidores ganharam dinheiro.

6.1 Taxa Selic vs Inflagao

O gréfico comparativo da taxa Selic e o IPCA de janeiro de 1995, a outubro de
2023. Sendo a linha em azul (Selic) e em laranja (IPCA). Foram um total de 301 vezes
nos meses em que a taxa Selic esteve acima da inflacao, contra 45 abaixo da mesma e
nenhuma vez igual. Isso aponta que 87% das vezes os titulos atrelados a Selic rendem
acima da inflacdo. Esse é um bom indicador.

thttp://www.ipeadata.gov.br /Default.aspx
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Figura 6.1 — Taxa Selic vs Inflacao

Taxa Selic Vs Inflagdo

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

6.2 CDI vs Inflacao

Um ponto importante é a Figura (6.2), que compara o desempenho do CDI (linha
em verde) a IPCA (linha em laranja), no periodo de jan/95 a out/2023. Comparando més
a més, o CDI esteve 301 acima da inflagao, contra 45 abaixo e nenhuma vez igual.

Figura 6.2 — CDI vs Inflacao

DI vs Inflaio

R TR S p——

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

O porcentual que o CDI esteve acima da inflagao, é igual a comparagao entre
Tazxa Selic vs Inflagao, pois CDI acompanha lada a lada a taxa basica de juros, quase nao
tendo grandes diferencgas.

6.3 Poupanca vs Inflacao

A caderneta de poupanga (linha azul escuro), surpreendeu, pois, do periodo
averiguado, ela esteve acima da inflacao 242 vezes, enquanto 104 abaixo e nenhuma igual.
Porém, ha aplicacoes mais vantajosas no momento economico que nos encontramos.

Figura 6.3 — Poupanca vs Inflacao

Poupanga vs Inflagio

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.
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7 TAXAS E IMPOSTOS

Neste capitulo, nosso objetivo é conhecer as taxas e impostos cobrados que incidem
sobre os titulos aqui escolhidos para nossa reserva de emergéncia.

As taxas cobradas sao taza de custodia e taxa de corretagem. Ja os impostos,
temos, IOF! e IR?, conforme apresentado nas Tabelas (7.1) e (7.2) respectivamente.

Tabela 7.1 — Tabela Regressiva do Imposto sobre Operacao Financeira (I0F)

N° de dias Aliquota N© de dias Aliquota N© de dias Aliquota

1 96% 11 63% 21 30%
2 93 12 60% 22 26
3 90% 13 56% 23 23%
4 86% 14 53% 24 20%
5 83% 15 50% 25 16%
6 80% 16 46% 26 13%
7 76% 17 43% 27 10%
8 73% 18 40% 28 6%
9 70% 19 36% 29 3%
10 66% 20 33% 30 0%

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

Tabela 7.2 — Tabela do Imposto de Renda (IR)

Prazo do investimento Aliquota
Até 180 dias (6 meses) 22,5%
De 181 até 360 dias (1 ano) 20%
De 361 dias até 720 dias (2 anos)  17,5%
Acima de 720 dias 15%

Fonte: Elaborado pelo autor do trabalho.

Tanto o IFO quanto IR, sao impostos regressivos que incidem sobre titulos do
Tesouro Selic e CDBs. Enquanto a taxa de custddia cobrada pela B3 é de 0,2% a.a
sobre o valor dos titulos, referente aos servicos de guardar dos titulos e as informacoes
e movimentagoes dos saldos. O titulo do Tesouro Selic até R$ 10.000,00 investidos sdao
isentos a partir do dia 01/08/2020. J4 os valores excedentes, serd cobrado a taxa.

Além da taxa de custédia, dependendo da instituicao financeira, a mesma pode
ou nao cobrar uma taxa de corretagem sobre a movimentacao de compra e/ou venda,
para conhecer quais instituicoes realizam a cobranca, acesse o site do Tesouro Direto ou
verifique na propria instituicao financeira.

mposto sobre Operacao Financeira
2Imposto de Renda
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8 FERRAMENTAS DO TESOURO DIRETO

Este capitulo tem como principal objetivo apresentar e utilizar duas ferramentas
que estao disponiveis no site do Tesouro Direto!, para simular algumas situacoes ja
mencionadas neste trabalho, além de permitir comparar titulos do mercado. As duas
ferramentas sao: calculadora e simule os titulos. Entao aqui, vamos apresentar essas duas
ferramentas, para que no préximo capitulo seja feito nossa anélise utilizando as ferramentas.

8.1 Tesouro Direto

O Tesouro Direto foi langado em 2002, com o objetivo de democratizar o acesso
aos titulos publicos, permitindo assim, aplicacoes até de R$ 30,00 reais. Mas o que é o
Tesouro Direto? E um Programa do Tesouro Nacional desenvolvido em parceria com a
B3 para venda de titulos publicos federais para pessoas fisicas, de forma 100% online. J4
foi mencionado aqui, que a venda dos titulos piblicos podem ser entendidos como um
instrumento que o governo utiliza para se financiar.

8.2 Ferramenta Calculadora

Para facilitar a vida do leitor, faremos um passo-a-passo para encontrar, entender
e utilizar a ferramenta em questao.

Digite no Google: “tesouro direto” e acesse o primeiro link, conforme na Figura
(8.1). J& na préxima péagina, clique na opgao Titulos e navegue até Calculadora como
segue Figura (8.2).

Figura 8.1 — Pesquisando no Google a palavra "tesouro direto”

-
o)
Jo)

_G;Lgﬂ,,;:le. tesouro direto x =

— Tesouro Direto
https:ffwwnw tesourodireto com br

% Site Oficial do Tesouro Direto

Tesouro Direto - Simule seu investimento - Escolha seu objetivo - Aplique no Tesouro Direto e
chegue mais perto dos seus sonhos. - Opcdes de titulos - Comece a ...

Precos e taxas dos titulos
Confira o preco, rentabilidade e fodos os detalhes sobre cada .

Login

Ja tem uma conta no Tesouro Direto? Faca login agora

Tipos de Titulos Publicos
Tesouro Selic. Os titulos Tesouro Selic sdo titulos pos-fixados que ..

Simulador Investimento
Com o simulador do Tesouro Direto vocé descobre o ...

IMais resultados de tesouredireto.com.br »

Fonte: Google, 2023.

Thttps://tesourodireto.com.br
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Figura 8.2 — Site do Tesouro Direto

( Site Oficial do Tesouro Direto. X +
q @ n = tesourodireto.com.br | ®

ovidade

C

J\ Abra sua conta ‘

(~ TesouroDIRETO Comoinvestir Conhega Titulos Simulador Central de Atendimento Noticias Blog

2 Calculadora

Pregos e taxas
Tipos de Tesouro

Tesouro RendA+ Educat

Planeje a sua aposentadoria com o novo titulo do Tesouro Direio. Renda+

Conhega o RendA+ e comece a investir

—— SIMULE SEU INVESTIMENTO

Compare e confira as vantagens de investir seu dinheire no Tesouro Direte.

FutenhoR$  20.000 -
Fonte: Tesouro Direto, 2023.

Rolando a pagina um pouco para baixo, vocé encontrara o simulador, em confor-
midade com a Figura (8.3).

Figura 8.3 — Calculadora do Tesouro Direto

( Calculadora Tesouro Direto: Tax: X+

o % tesourodireto.com.br, | @

novidade
Comoinvestir Conhega Titulos Simulador Central de Atendimento Noticias Blog CK Abra sua conta ﬁmsm

Titul © Datadol ti t © Data Venci t ©
ftulo (7)) ata do Investimento ( 7 ) ata Vencimento ( 7 )
v dd/mm/aaaa dd/mm/aaaa
— Taxa de Rentabilidade no Taxa de administragdo do
Valor Investido :\,?/: Investimento N~ banco/corretora (%a.a.)

Informe o Valor Informe a Taxa Informe a Taxa

Simulagdo Avangada

Fonte: Tesouro Direto, 2023.

Por mais que seja bastante intuitivo o preenchimento dos campos, daremos uma
breve explicacao sobre.
1. O campo Titulo permite escolher os titulos que estao disponiveis no site do Tesouro
Direto.
2. O campo Data do Investimento, ja é bem sugestivo, refere-se ao dia que comprou o

titulo.
3. Ja o campo Data Vencimento, refere-se quando deseja resgatar o titulo. Ao escolher
um titulo, ele é preenchido automaticamente, porém vocé pode mudar para antes do

vencimento.
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4. Valor Investido diz respeito quanto vai aplicar (aplica¢do tinica).

5. Enquanto a Taxa de Rentabilidade no Investimento, é referente ao agio ou desédgio
do titulo, que no nosso exemplo é o Tesouro Selic 2026, com SELIC + 0,0222%, este
0,0222% ¢ a taxa de rentabilidade no investimento.

6. Taxa de administracao do Banco/corretora, se vocé comprou o titulo em outro
lugar(Banco ou corretora) que nao o site do Tesouro Direto, tem a chance de o
Banco/correto cobrar uma taxa, porém, a maioria a taxa 0%.

7. Chegamos ao campo Taxa Selic para o Periodo, a taxa que ira inserir, deve ser
0,10% menor que a taxa divulgada pelo Banco Central, pois o mercado financeiro
trabalha com valor abaixo, por exemplo, se o BC divulga 12,75% a.a, entao o mercado
financeiro utiliza nas suas transacoes 12,65% a.a.

Referente ao campo Taxa Selic para o Periodo, o leitor pode fazer simulacoes
com outros valores da taxa Selic, possibilitando ter um olhar sobre situagoes que possam
ocorrer se a taxa aumentar ou diminuir.

8.3 Simulador de Titulos

J& com acesso ao site do Tesouro Direto, no menu do site navegue até Simulador
e depois Simule os titulos, de acordo com a Figura (8.4).

Figura 8.4 — Menu onde encontrar a ferramenta “Simule os titulos”

C

-
(/ TesouroDIRETO Comoinvestir Conhega Titulos Simulador Central de Atendimento Noticias Blog

Q, Abra sua conta ) wan

Descubra o seu titulo

Simule os titulos

Tesouro RendA+

Planeje a sua aposentadoria com o novo titulo do Tesouro Direto.

Conhega o RendA+ e comece a investir

——  SIMULE SEU INVESTIMENTO

Compare e confira as vantagens de investir seu dinheiro no Tesouro Direto. g

Fonte: Tesouro Direto, 2023.

Na Figura (8.5), o leitor vai notar uma variedade de titulos com vencimentos
diferentes & compra, que sao: Tesouro Prefixado (2026, 2029 e 2033), Tesouro Selic (2026 e
2029) e Tesouro IPCA (2029 e 2035). Entao qual titulo utilizaremos para nossa simulagao?
Como este trabalho é sobre a criacao da reserva emergencial, portanto o titulo a ser
empregado serd sempre o Tesouro Selic, neste momento procederemos apresentando a
ferramenta, sem interesse nos exemplos, pois serao mostrados no préximo capitulo.



95

Figura 8.5 — Titulos disponiveis a simulacao

wodade
(/ TesouroDIRETO Comoinvestir Conhega Titulos Simulador Central de Atendimento  Noticias Blog Q) Abra sua conta O Locin
L S -, O

Informagges sobre os titulos

Titulo il anual i minimo Preco Unitdrio Vencimento
I TESOURO PREFIXADQ 2026 (:E:J 10,70% RS$ 31,91 R$ 797,80 01/01/2026
I TESOURO PREFIXADQ 2029 (:E:J 11,38% RS 34,26 R$ 571,05 01/01/2029
I cToEn? ﬁﬁfiﬂfiﬂ?ﬁ’%@s @ 11,11% R$ 37,50 R$ 927,69 01/01/2033
I TESOURO SELIC 2026 (:E:J SELIC +0,0223% R$ 139,27 RS 13.927,56 01/03
I TESOURO SELIC 2029 (:E:J SELIC + 0,1454% R$ 138,26 RS 13.826,90 01/03/2029
I TESOUROQ IPCA* 2029 (:E:J IPCA +5,60% RS 30,64 R$ 3.064,86 15/05/2029
I TESOURQ IPCA* 2035 (:E:J IPCA +5,69% RS 43,80 RS 2.190,44 15/05/2035

Fonte: Tesouro Direto, 2023.

E apresentado na Figura (8.6), duas opgoes, qual delas escolher? Como reversa de
emergéncia é para uma situacao que nao sabemos quando vai acontecer, entao faz mais
sentido escolher a opcao: Quanto quero investir hoje do que Quanto quero resgatar no
futuro.

Figura 8.6 — Escolhendo a opc¢ao “Quanto quero investir hoje” no simulador

wodade
(/ TesouroDIRETO Comoinvestir Conhega Titulos Simulador Central de Atendimento  Noticias Blog Q) Abra sua conta O Locin
L S -, O

Tesouro Selic

Simular o titulo
2026
Prego unitario R$ 13.927,56
Que tipo de simulacdo deseja fazer?
Rentabilidade SELIC +0,0223% b}

Data de vencimento 01/03/2026

Pagamento de juros
Quanto quero Quanto quero

investir hoje resgatar no futuro

Fonte: Tesouro Direto, 2023.

A Figura (8.7), onde serd necessario sé preencher os campos, Qual o valor vocé
quer investir? e o campo Se vocé for investir todo o més (aporte mensal), qual o valor?
Se nao for fazer aportes mensais, nao é necesséario preenché-lo. Ja a Figura (8.8) revela a
rentabilidade bruta dos titulos.
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Figura 8.7 — Preenchendo o campo do simulador de titulos

Hovidede

./ TesouroDIRETO Como investir Conhega Titulos Simulador Central de Atendimento Noticias Blog 'D\ Abra sua conta

Tesouro Selic
2026 Simular o titulo

Preco unitério RS 13.872,71 R i X
Qual o valor vocé quer investir?

Rentabilidade SELIC +0,0256%

Data de vencimento 01/03/2026 R$  1.000,00 %

Pagamento de juros -

Se vocé for investir todo o més (aporte mensal), qual o valor?

R$

Fonte: Tesouro Direto, 2023.

Figura 8.8 — Comparando com outros titulos

Tesouro Selic
VISUALIZAR RENTABILIDADE EVOLUCAO

Data de resgate 01/03/2026 Rentabilidade bruta Alterar os pardmetros Ver detalhes
Resgate em 01/03/2026 N
Valor inicial 7\
) alor I.I'IICIE R$ I.UDD!UD
investide 1.250
Aportes Mensais R$ 0,00 1.200
Valor total RS 1.000,00
investido o 1150
1.100
. 1.050
Resultado estimado
1.000
Valor bruto R$1.222,43
950
L.R. -R$33,36 N N o o " ©
Taxada R o & al o al o
axa da B3 -R$ 0,00 & & @ & ) &
Valor liquido R$1.189,07

Fonte: Tesouro Direto, 2023.

Caso seja de interesse do leitor /investidor, o mesmo pode alterar os parametros e
realizar uma nova simulagao mais préxima do que realmente deseja, conforme a Figura
(8.9). Além de possibilitar enxergar detalhes da simulacao, de acordo com a Figura (8.10).



Figura 8.9 — Alterar os parametros da simulagao

Alterar os pardmetros

Esses sdo os pardmetros padries Rentabilidade Prefixada do titulo Taxa de administragdo fundo DI @
utilizados na sua simulagéo. Vocé
pode altera-los e refazer os calculos 0,0256 % a.a. 0 %a.a.

para uma simulagéo avangada.

Taxa de administragdo

(banco/corretora) Data do resgate
0 % a.a 01/03/2026
) Rentabilidade CDB Expectativa IPCA O]
Asimulagdo avangada envolve
conceitos de finangas e a correta
¥ 82 % CDl a.a. 38 %a.a.

interpretaggo dos seus resultados
demanda esses conhecimentos.

Rentabilidade LC / LCA Expectativa Taxa Selic @
Aplicar novos pardmetros
74 % CDl a.a. 9,25 % a.a.

Restaurar padrées
Rentabilidade fundo DI

84 % CDl a.a.

Fonte: Tesouro Direto, 2023.

Figura 8.10 — Vendo os detalhes da simulagao

Simulagao detalhada

TESOURO SELIC

Soma dos valores

2026 Data de resgate: Valor inicial investido: Aportes Mensais N ) R
investidos (nominal):
01/03/2026 1.000,00 R$ 0,00
1.000,00

Investimento Valer bruto de Rentabilidade bruta Custos Valor de imposto de Valor liquido de Rentabilidade liquida

resgate (R$) (a.a) (R$) renda (RS) resgate (R$) (@.a)
Tesouro 1.222,43 8,90 0,00 33,36 1.189,07 7,63
Poupanca 1.153,09 6,23 0,00 0,00 1.153,09 6,23
cDBe 1.179,61 7,27 0,00 26,94 1.152,67 6,22
LCI/LCA 1.160,79 6,53 0,00 0,00 1.160,79 6,53
Fundo DI 1.184,42 7,45 0,00 27,35 1.155,15 6,31

Fonte: Tesouro Direto, 2023.
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9 ANALISE DAS APLICACOES

O objetivo deste capitulo é utilizar dos conhecimentos vistos até o momento, seja
sobre economia, matematica financeira e os tipos de titulos. Examinar qual aplicacao seria
oportuna para reserva de emergencia.

Para essas comparacoes entre os titulos, vamos utilizar as ferramentas Calcula-
dora e Simular o titulo disponivel do site no Tesouro Direto!. Tais ferramentas sao de
grande importancia, pois permitird simular o comportamento das aplicacoes, dessa forma,
facilitando nossa analise.

Queremos destacar, que o titulo de comparagao sera o titulo do Tesouro Selic em
relacao aos outros que sao mostrados na simulagao da ferramenta.

9.1 Unica Aplicagao

Neste exato momento a Taxa Selic encontra-se em 12,75% a.a, porém a taxa
efetiva é 12,65% a.a, ou seja, a taxa que o mercado usa para suas transagoes.

No exemplo (31), sera utilizado a taxa efetiva 12,65% para todo o periodo, ja o
exemplo (32) serd a média das taxas dos periodos, ou seja, a expectativa do mercado que
é de 9,35% a.a.

Exemplo 31 : Roberto deseja criar sua reserva de emergéncia, para isso, faz uma unica
aplicacao de R$ 1.000,00 no titulo do Tesouro Selic, no dia 1 de Novembro de 2023,
sendo o vencimento no dia 1 de Marco de 2026. Vamos imaginar que ele leve o titulo
até seu vencimento. Qual o montante acumulado? Vale investir em comparacao as outras
aplicacoes?

Neste exemplo, iremos utilizar a calculadora do Tesouro Direto, que vai permitir
inserir alguns valores conforme a Figura (9.1) e obter outras informagoes.

Figura 9.1 — Escolhendo o titulo “Tesouro Selic 2026” para investir

il ) d . I . I
Titulo ) Data do Investimento () Data Vencimento (7
Tesouro Selic 2026 N 01/11/2023 01/03/2026
— Taxa de Rentabilidade no e Taxa de administracdo do N Taxa Selic para o Periodo N
Valor Investido ./ Investimento N banco/corretora (%a.a.) (%a.a.) ~
1.000,00 0,03 0 12,65

Fonte: Tesouro Direto, 2023.

Chamando sua atencao para dois campos, “Taxa de Rentabilidade no Investimento”,
taxa referente ao agio de desagio do titulo o outro “Taxa Selic para o Periodo”, utilizamos
a taxa SELIC 12,65% com mais 0,03% a rentabilidade fica em 12,68% para todo o periodo.
Veja a Figura (9.2).

Thttps:tesourodireto.com.br
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Figura 9.2 — Resumo do investimento

TITULO: TESOURO SELIC 2026

Dias corridos entre a data do investimento e a de vencimento 849
Dias corridos entre a data do investimento e a data do resgate 849
Dias (teis entre a data do investimento € a de vencimento 585
Dias lteis entre a data de investimento e a data do resgate 585
Valorinvestido liquido RS 1.000,00
Rentabilidade bruta (a.a) 12,68%
Valorinvestido bruto RS 1.000,00
Valor bruto dos cupons e do resgate RS 1.319,45
Valor da taxa de custddia do resgate RS 0,00
Valor da taxa de administracdo do resgate RS 0,00
Aliquota média de imposto de renda 15,00%
Imposto de Renda RS 47,92
Valor liquido do resgate RS 1.271,53
Rentabilidade liquida apds taxas e I.R. 10,90%

Fonte: Tesouro Direto, 2023.

Com base no que ja estudamos neste trabalho, podemos entender as informagcoes
da Figura (9.2), além disso, obter outras, por exemplo: a rentabilidade bruta (nominal) do
periodo e do ano, e como calcular a rentabilidade liquida do periodo e do ano, utilizando
as seguintes formulas (5.1) e (3.5) para ambos respectivamente.

Vejamos como calcular a rentabilidade bruna do periodo e a do ano. Segue abaixo:

1319,45
Rent.Bruta = (1000> — ina = (14 31,95%)5% — 1
Rent.Bruta =~ 0,3195 la.q =~ 0,1268
Rent.Bruta ~ 31,95% (do periodo). Qg.q ~ 12,68% a.a.

A rentabilidade liquida, segue o mesmo calculo da rentabilidade bruta, a diferenca
que, ja foram descontadas todas as taxas e impostos a serem pagas:

o 1271,53 | -
Rent. Liquida = <1000) — Z.a.a = (1+27,15%)5% — 1
Rent.Liquida ~ 0,2715 ta.a ~ 0,1090
Rent.Liquida ~ 27,15% (do periodo). Ga.q ~ 10,90% a.a.

Para comparar as aplicagoes, vamos utilizar Simule os titulos, utilizando alguns
parametros da Figura (9.2). Por mais que os valores inseridos sejam iguais, vera que ha
pequena diferencga nos resultados, isso acontece pela parte programacional (cédigo de
programagao).
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Figura 9.3 — Rentabilidade bruta

;3’;"655[': VISUALIZAR | RENTABILIDADE EVOLUGAO

Data de resgate 01/03/2026 Rentabilidade bruta Alterar os pardmetros Ver detalhes

Resgate em 01/03/2026
Valor inicial

. ) R$ 1.000,00
investido 1.350
Aporte Mensais R$ 0,00 1.300
Valor total 1.250
. ) R$ 1.000,00
investido 1.200
1.150
1.100
Resultado estimado 1.050
1.000
Valor bruto R$ 1.317,99
950
IR, -R$ 47,69 N N . . . o
4 v ¥ W v '
S N S S S S
¥ ¥ i ¥ U
Taxa da B3 -R$ 0,00 Qa}\ 0%\ °¢ Qﬁ,\ \"\ Q»'.‘,\
Valor liquido R$ 1.270,30
Fonte: Tesouro Direto, 2023.
. , . . ~
Figura 9.4 — Comparando os valores liquidos das aplicacoes
Valor liquido de resgate Alterar os pardmetros Ver detalhes
Resgate em 01/03/2026
Data 01/03/2026
- Tesouro R$1.317,99
- LClLCA RS 1.225,96
Poupanca RS 1.184,64
== FundoDI R$ 1.259,98
- (DB R$ 1.253,08

Titulo Poupanga LCI/LCA Fundo DI

Fonte: Tesouro Direto, 2023.

Com base no que foi mostrado acima, o titulo do tesouro Selic mostrou-se uma
boa op¢ao, mesmo com os descontos das taxas e impostos. No entanto, é bom frisar que
nao ¢ nenhuma recomendacao de compra.

Exemplo 32 : Roberto deseja criar sua reserva de emergéncia, para isso, faz uma unica
aplicacao de R$ 1.000,00 no titulo do Tesouro Selic, no dia 1 de Novembro de 2023, sendo
o vencimento no dia 1 de Marco de 2026, taxa de 9,35% a.a. Vamos imaginar que ele
leve o titulo até seu vencimento. Quanto vai retornar se ele levar até o vencimento? A
rentabilidade € melhor que nas outras aplicacoes?
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Figura 9.5 — Resumo da simulacao do titulo

TITULO: TESOURO SELIC 2026

Dias corridos entre a data do investimento e a de vencimento 849
Dias corridos entre a data de investimento e a data do resgate 849
Dias uteis entre a data do investimento e a de vencimento 585
Dias (teis entre a data de investimento e a data do resgate 585
Valor investido liquido RS 1.000,00
Rentabilidade bruta (a.a) 9,38%
Valor investido bruto RS 1.000,00
Valor bruto dos cupons e do resgate RS 1.231,45
Valor da taxa de custddia do resgate RS 0,00
Valor da taxa de administracdo do resgate RS 0,00
Aliguota média de imposto de renda 15,00%
Imposto de Renda RS 34,72
Valor liguido do resgate R$1.196,73
Rentabilidade liquida apds taxas e I.R. 8,04%

Fonte: Tesouro Direto, 2023.

A rentabilidade bruta do periodo e do ano respectivamente é 23,15% e 9,38%, ja
a rentabilidade liquida do periodo e do ano nesta ordem é 19,67% e 8,04%.

Figura 9.6 — Escolhendo o titulo “Tesouro Selic 2026”, sendo Taxa Selic média

Titulo C’) Data do Investimento C’) Data Vencimento C‘)
Tesouro Selic 2026 v 01/11/2023 01/03/2026
Taxa de Rentabilidade no —~ Taxa de administragio do Taxa Selic para o Periodo
Valor Investido ( 7 ) ;i Y D) )
B/ Investimento banco/corretora (%a.a.) (%a.a.)
1.000,00 0,03 ] 9,35

Fonte: Tesouro Direto, 2023.

Figura 9.7 — Gréfico da rentabilidade bruta dos titulos

Tesouro Selic
VISUALIZAR RENTABILIDADE EVOLUCAO

Data de resgate 01/03/2026 Rentabilidade bruta Alterar os pardmetros Ver detalhes
Resgate em 01/03/2026
Valor inicial
Rl T TaaEna
investido 1.250
Aportes Mensais R$ 0,00
1.200
Valor total
= wt'd R$ 1.000,00
investido 1.150
1.100
Resultado estimado
1.050
Valor bruto RS 1.224,67
1.000
I.R. -R$ 33,69 N N o . " o
.—\9"' ,\‘Q'\' '\9‘\- ,‘9’\- FP’I ’\'Q’\r
Taxa da B3 -R$ 0,00 o & > & 'Q\ >
Valor liquido R$ 1.190,598

Fonte: Tesouro Direto, 2023.
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Figura 9.8 — Gréfico da rentabilidade liquida das aplicagoes

Valor liqu . sgat _
Valor liquido de resgate Alterar os parametros Ver detalhes

Resgate em 01/03/2026
Data 01/03/2026

- Tesouro RS 1.224,67 ) ) RS 1.149,54 RS 1.15

- LCI/LCA RS 1.160,99

Poupanga RS 1.149,54
- FundoDI R$ 1.184,63
- CDB R$1.179,93

LCI/LCA Fundo DI

Tesouro Poupanga

Fonte: Tesouro Direto, 2023.

Segundo a simulagao, o titulo do tesouro Selic se mostrou mais vantajoso, porém
¢é necessario validar tais informagoes, pois dependendo do Banco, o CDB pode esta uma
taxa mais agressiva para atrair mais clientes.

9.2 Aplicacao Recorrente Mensal

O leitor/investidor vai constatar que tanto o titulo atrelado & Selic e ao CDI,
rendem mais que a caderneta de poupanca. Isso ja era de se esperar, porém, quando for
escolher entre Tesouro Selic e algum CDB de um Banco, deve-se ter uma analise minuciosa,

pois, cada Banco determina quanto CDB rende do CDI, que pode esta acima ou abaixo
da Selic.

Exemplo 33 : Roberto aspira criar sua reserva de emergéncia, aplicar R$ 1.000,00 no
titulo do Tesouro Selic a uma taza de 12,65% +0,03% = 12,68% a.a, no dia 1 de Novembro
de 2023, sendo vencimento no dia 1 de Marco de 2026. No entanto, ele fard aportes
mensais no inicio de cada més, sendo uma quantia fixa de R$ 100,00. Vamos imaginar
que ele leve o titulo até seu vencimento, qual serd o montante e se em comparacao as
outras aplicagoes, € vantajoso?

Figura 9.9 — Rentabilidade bruta dos titulos quando a aplicagao é recorrente

;3“2"’6551" VISUALIZAR | RENTABILIDADE EvoLugio

Rentabilidade bruta

Data de resgate 01/03/2026 Alterar os parémetros ~ Ver detalhes
Resgate em 01/03/2026
Valor inicial
) . R$ 1.000,00
investido 5.000
Aporte Mensais 4.500
s R$ 100,00
(28) 4.000

Valor total 3.500

R$ 3.800,00
investido 3 ’

3.000
2.500
2.000
1.500

Resultado estimado
1.000

Valor bruto R$ 4.527,75 500
t » ©
LR. -R$ 118,45 i g S » ,\g’f? ,b":’ g
e & o & A &
Taxa da B3 -R$ 0,00
Valor liquido R$ 4.409,30

Fonte: Tesouro Direto, 2023.
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Figura 9.10 — Rentabilidade liquida das aplicagoes recorrentes

Data

Poupanga

== FundoD

01/03/2026

R$ 4.527,75

R$ 4.320,91

R$4.117,58

R$ 4.397,69

RS 4.382,15

Valor liquido de resgate
Resgate em 01/03/2026

Alterar os parametros Ver detalhes

I reanse B4

Titulo Poupanga coB LCIfLecA Fundo DI

R$4.320,91

Fonte: Tesouro Direto, 2023.

Analisando atentamente as informagoes acima, o leitor percebe que o Tesouro

Selic, CDB e outros titulos aqui nao mencionados sao mais rentaveis que a poupanga, no
entanto, é indispensavel ao leitor /investidor examinar de forma minuciosa tais aplicacoes e
rentabilidade.

Exemplo 34 : Roberto almeja criar sua reserva emergencial, para isso, aplica R$ 1.000,00
no titulo do Tesouro Selic a uma taza de 9,35%+0,03% = 9,38% a.a, no dia 1 de Novembro
de 2023, sendo vencimento no dia 1 de Marco de 2026. No entanto, ele fard aportes mensais
no inicio de cada més, sendo uma quantia fixra de R$ 100,00. Vamos imaginar que ele
leve o titulo até seu vencimento, qual serd o montante gerado? Qual aplicacdo é mais
proveitosa?

Figura 9.11 — Rentabilidade bruta das aplica¢oes recorrentes

Tesouro Selic

Data de resgate 01/03/2026
!.'alor T.nTcial RS 1.000,00
investido
Aportes M i

portes Mensais R$ 100,00
(28)
Valor total
. ) R$ 3.800,00
investido

Resultado estimado

Valor bruto R$ 4.307,89
LR. -R$ 82,54
Taxa da B3 -R$ 0,00
Valor liquido R$ 4.225,35

VISUALIZAR RENTABILIDADE EVOLUGAD

Rentabilidade bruta
Resgate em 01/03/2026

Alterar os parémetros Ver detalhes

4.500
4.000
3.500
3.000
2.500
2.000
1.500

1.000

Fonte: Tesouro Direto, 2023.
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Figura 9.12 — Rentabilidade liquida das aplicagoes recorrentes

Valor liquido de resgate
Resgate em 01/03/2026

Alterar os pardmetros Ver detalhes

Data 01/03/2026

- Tesouro RS 4.307,89 R$4.225,35 1 R$4.141,90 RS R$4.14816

R$4.035,11
- LCI/LCA R$ 4.165,87
Poupanca R$ 4.035,11
== FundoDI RS 4.218,81
- CDB RS 4.208,25
cop

Tesouro Poupanca LCI/LCA Fundo DI
Fonte: Tesouro Direto, 2023.

Este capitulo revelou o que talvez ja era de se esperar, o Tesouro Selic e o CDB
sendo as melhores aplicagoes para criacao da reserva emergencial, mesmo em projecoes
futuras onde a taxa basica de juros venha decrescer, conforme as projecoes realizadas pelo
BC disponibilizadas através do relatério/boletim FOCUS divulgada todas as segundas-
feiras.
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10 CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho foi elaborado visando mostrar como a matemaética financeira pode
auxiliar na tomada de decisao na construcao da reserva de emergéncia, levando em conta
o atual cenario economico, além de salientar a importancia da educagao financeira para a
populagao.

E notério a necessidade de uma abordagem mais profunda sobre o tema, analisando
situacgoes e situacoes, pois ha muitas possibilidades a serem vistas que aqui nao caberia
prolongar. Mas é inegavel como os conceitos basicos da matemaética financeira, ja possibili-
tam analisar possiveis situagoes que o leitor /investidor pode encontrar na construgao da
reserva emergencial.

No entanto, o leitor /investidor necessita munir-se de mais conhecimentos que vao
além dos numeros e formulas, por exemplo: conceitos economicos, sistema financeiro, titulos
(ptblicos e privados) e outros. Como visto neste trabalho, sdo rapidamente compreendidos
quando conectados de forma sequencial.

Além disso, o tema matematica financeira precisa ser mais trabalhado na Faculdade
de Matematica (por professores e alunos), pois tendo em vista que assuntos como economia
e matematica financeira ganharam um destaque na BNCC! e nos meios de comunicacao.
Isso revela que o licenciado em matematica, deve se inteirar desses assuntos, nao sé para
ensinar, mas também para aplicar na sua vida.

Portanto, face ao acima exposto, este trabalho procurou explorar de forma simples,
objetiva e didatica, aspectos importantes que o autor acredita serem relevantes ao tema.
Dessa forma, nosso objetivo é que este trabalho sirva de base ou guia para despertar o
interesse de professores e alunos, tendo aplicacoes cada vez mais praticas. E claro, que em
nenhum momento houve a pretensao de esgotar o assunto, considerando a grandiosidade
do mesmo.

10.1 Trabalhos Futuros

Notion como ferramenta de controle financeiro pessoal.

Uso do Power BI como ferramenta de controle e tomadas de decisoes financeiras.
Educagao financeira para alunos de Licenciatura em Matematica da UFPA.
Projeto de pds-graduagao em Educacao Financeira na UFPA.

IBase Nacional Comum Curricular
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