1 - Conceituagao e importancia do estudo da matematica
financeira

Podemos conceituar matematica financeira, de maneira simplista, como o ramo da
matematica que tem como objeto de estudo o comportamento do dinheiro ao
longo do tempo. Avalia-se a maneira como este dinheiro esta sendo ou sera
empregado de maneira a maximizar o resultado, que se espera positivo. Com as
ferramentas adequadas pode-se também comparar entre duas ou mais
alternativas, aquela que mais beneficios nos trara, ou menos prejuizo acarretara.
Na atual economia, que se diz globalizada, ndo se concebe qualquer projeto, seja
de que area for, em que o aspecto financeiro ndo seja um dos mais relevantes
para sua execuc¢ao. No dia a dia das familias ocorre 0 mesmo fenémeno. Discute-
se cada vez mais o ultimo IGP, a inflagdo ou deflagédo, a taxa de juros basicos da
economia a famosa SELIC divulgada apods longas reunides do COPOM. Enfim,
numeros, indices e taxas que em principio nos parece saidos de algum caldeirdo
alquimico, mas que na verdade sao sempre variagcbes sobre o mesmo tema:
Estatistica, matematica pura e matematica financeira.

Para exemplificarmos melhor imagine a decisdo entre comprar aquele fogdo em
10 vezes “sem juros” ou pouparmos o dinheiro para comprarmos o mesmo produto
a vista. Quais os custos envolvidos nessa decisdo? Como avaliar monetariamente
a decisao?

Pois é. Quantas vezes ja ndo nos vimos diante deste e de outros dilemas, que
podem parecer simples, mas, se vocé nao possuir alguns conhecimentos basicos,
parecem insoluveis?

Entdo, a matematica financeira se ocupa em estudar e fornecer as tais
ferramentas adequadas para a tomada de decisdo com a maior precisao possivel.
Se na vida pessoal ja temos que tomar decisdes que nos afetardo por um bom
tempo, imagine na vida de uma empresa cujo faturamento, na maioria das vezes é
bastante superior a renda de uma familia. Note que as decisées sao, basicamente,
as mesmas. O que muda sao os efeitos e 0 grau de precisdo com que os calculos
devem ser feitos.

Assim o estudo da matematica financeira se reveste de vital importadncia para
qualquer pessoa que almeje entender o mundo atual tal qual ele se apresenta:
Fluxos de capital em corrente pelo mundo, tornando economias, hoje estaveis, em
instaveis de uma hora para outra. Decisdes de cunho social, sendo tomadas
considerando como mais relevantes aspectos financeiros. Enfim, o dinheiro
ditando as regras em quase todos, sen&o todos os aspectos de nossas vidas.

Ja nao cabe discutir se isso € bom ou mau, até porque nado da para se discutir
aquilo que nao entendemos. Cabe-nos tentar compreender essa nova realidade,
da melhor maneira possivel para, ai sim tentarmos altera-la para o que julgamos
melhor.



2 - Objetivo e escopo do trabalho

Aqui vai um pouco do meu curriculo: Trabalho desde os 14 anos na area bancaria.
E 1a se vao quase 30 anos. Nesse longo periodo atuei nas seguintes areas. Além
de Analista de Crédito e Gerente Comercial em Banco fui também Gerente
Financeiro em Industria Alimenticia e de Embalagens, Tesoureiro em Confecgéo e
Perfumaria, Gerente Administrativo em Sindicato e, novamente, Gerente
Administrativo em Banco. Pois é exatamente essa alternancia de atividade que me
deu a exata nocdo de que muitas escolas se preocupam demais em fornecer
excelentes teorias e férmulas sobre matematica financeira e poucas se preocupam
em demonstrar qual a ligagdo delas com a realidade de uma empresa. Dessa
forma tive a oportunidade de trabalhar com excelentes alunos de graduagdo em
escolas de primeira linha que sabiam “pilotar” uma calculadora muito bem.
Entretanto, ndo eram capazes de utilizar esses conhecimentos em algo realmente
produtivo para a empresa.

Nao acho que esses conhecimentos académicos sejam dispensaveis nem prego o
diletantismo, seja em que area for. Até porque sempre procurei estudar bastante,
na minha area. Apenas senti falta de um trabalho como o que pretendo
apresentar, que transmita conhecimentos praticos do dia a dia de um
departamento financeiro real. Assim, um aluno de graduagédo podera visualizar
onde seus conhecimentos podem ser aplicados e, com certeza, melhorar este
trabalho para passar adiante com novas técnicas de calculo que surgem
constantemente.

Procurarei demonstrar aqui como o conhecimento de técnicas simples de calculo,
quando inseridas em seu devido contexto podem ajudar o empresario, seja ele
seu chefe ou vocé mesmo, a melhorar o desempenho da empresa ou, no minimo,
a conhecer melhor a dindmica das opera¢gdes bancarias que sao a espinha dorsal
dos relacionamentos financeiros. As férmulas mais complexas deixo para os
cursos de graduagado. Até porque minha experiéncia me ensinou que a grande
maioria dos calculos necessarios para o bom desempenho de uma tesouraria, por
exemplo, sdo simples, porém ninguém os divulga de forma direta. Na maioria das
vezes todas as variaveis necessarias sdo dadas, faltando apenas organiza-las de
maneira adequada.

Outro vicio que também procurarei evitar € o de me basear em calculadoras
financeiras. E 6bvio que elas sdo extremamente praticas. Entretanto ja que o
objetivo é ndo me aprofundar tanto em teorias acredito que, pelo menos, as
férmulas devam ser claras o suficiente para poderem ser utilizadas com qualquer
tipo de calculadora.

Nao tenho, obviamente, a pretensdo de esgotar o assunto. Contento-me em ser
um agente que despertara a curiosidade em quem tiver a boa vontade de ler o
trabalho. A matematica financeira pode sim ser um fascinante objeto de estudo.



3 - Elementos basicos em Matematica Financeira

Por mais praticos que possamos querer ser, alguns principio basicos devem ser
seguidos. Assim iniciaremos nosso estudo da maneira tradicional e iremos aos
poucos demonstrando a aplicacdo dos conceitos nas atividades da empresa.
Apresento a seguir os termos mais comumente encontrados nos relacionamentos
financeiros:

Capital

Valor aplicado através de alguma transacgédo financeira. Nas operagdes de crédito
pode ser conhecido como Principal (ai embutidos o IOC e a CPMF financiadas).
Também pode ser tratado como Valor Atual, Valor presente ou Valor Aplicado.
Note que o mais importante ndo € a maneira como ele € chamado, mas sim o fato
de que é sobre ele que incidirdo os encargos financeiros, também conhecidos
COMO juros.

Juros

Juros representam a remuneracao do capital empregado, seja pelo Banco seja
pela Empresa. Quando vocé aplica um capital em algo, esta tomando uma decis&o
de adiar um consumo, certo? Assim, vocé espera obter de alguma forma um
prémio por ter deixado de consumir e ter poupado. Esse prémio é representado
pelo juro que vocé recebe, caso aplique num CDB de um Banco ou empreste o
dinheiro a algum amigo.

Montante

Montante € a soma do capital com os juros. Pode também ser chamado de valor
futuro (capital empregado mais a soma dos juros no tempo correspondente).

As notagdes mais comumente apresentadas pelas publicacbes sao representadas
abaixo. Algumas, pela maneira como apresentarei as féormulas, ndo vou mais
utilizar. Entretanto é interessante que sejam conhecidas ja que aparecerdao em
praticamente qualquer outro curso.

C = Capital

n = numero de periodos (dias, meses, anos ou simplesmente n°. de parcelas)
j =]juros simples decorridos n periodos

J = juros compostos decorridos n periodos

r = taxa percentual de juros

i = taxa unitaria de juros (i = r/100)

P = principal ou valor atual

M = Montante de capitalizacédo simples

S = Montante de capitalizacdo composta.

Obs: Notem que existem notagoes em letras maiusculas e minusculas e que
tém sentidos diferentes.



Nos nossos modelos, sempre que possivel, utilizaremos os termos com os quais
identificamos os valore no dia a dia. Como:

Taxa: representagao do juro em sua forma porcentual. Ex: 4,50% ao més
Montante: valor do principal mais encargos, independente do tipo de
capitalizagao.

Prazo: tempo decorrido

Principal: valor total financiado

Parcelas: numero de prestagdes ou periodos de pagamento



4 - Tipos de juros

Juros simples
Sao calculados apenas sobre o principal.

Juros compostos
Apos cada periodo, o valor dos juros € incorporado ao Capital (a partir de agora
utilizaremos a notagao Principal que € como os Bancos chamam).

Compatibilidade dos dados
Para que possamos efetuar os calculos os dados devem estar expressos de forma
compativel. Ou seja, se uma taxa esta representada de forma anual, o prazo
também devera estar. Da mesma forma se estiver representada de forma mensal.

Férmulas basicas
Juros simples

Juros = Principal x Taxa x Prazo
3000

Divide-se por 3000 pois teriamos que dividir a taxa por 100 e o prazo por 30 para
compatibilizar os dados

Juros compostos
Em nosso dia a dia nos deparamos rotineiramente com taxas expressas
mensalmente e prazos expressos em dias. Por exemplo: Um contrato de capital

de giro no valor de R$ 40.000,00 com taxa de 4,5% ao més cujo vencimento
ocorrera em 45 dias. Assim a variacdo da férmula de juros compostos que

utilizaremos daqui para frente sera:
N \Prazo | |- 1
30

Substituindo R$ 40.000,00 * {[ ( 1+ (4,5/100))" (45/30)]-1} = R$ 2.730,15

Juros = Principal x{

1+ Taxa
100

Note que o fato de elevarmos a taxa ao prazo sobre 30 evita que tenhamos de
extrair a raiz 30 da taxa e depois elevarmos a poténcia 45 o que seria muito mais
complicado.
Bem, mas e se tivéssemos que fazer uma operagéo contraria, ou seja, se nos
fosse dada a taxa de 6,83 % pelo prazo de 45 dias e quiséssemos apresenta-la de
forma mensal. Veja abaixo a férmula a ser utilizada:

B

1+ Taxa
100

A

30
prazo




Substituindo : {[(1+(6,83/100))*(30/45)]-1}100 = 4,5 % a..m.

Observagao: Vocé ja deve ter notado que o simbolo ( * ) significa elevagao
ou potenciagao

Observagoes

Apresento a seguir situagdées comuns que, no entanto ndo sao devidamente
discutidas nos compéndios de matematica financeira. As solugdes, apesar de
envolverem férmulas mais complexas devem ser ao menos apresentadas sob
pena do material ficar incompleto:

Juros compostos

Foram informados o montante a taxa e o valor do principal. Porém, queremos
descobrir qual o prazo de incidéncia de juros.

Principal: R$ 40.000,00

Taxa: 4,5 % ao més

Montante: R$ 42.730,15

Solugéo utilizando logaritmos:

—

Ln | Montante

L Principal

-

Ln| 1+ taxa

— 100

Substituindo

Ln (R$ 42.730,15 / R$ 40.000,00) / Ln (1+(4,5/100))
Ln 1,068 /Ln 1,045
0,066 / 0,044 = 1,500 Més

Como a taxa foi fornecida ao més e queremos o prazo em dias multiplicamos o
resultado por 30 e assim obtemos 45 dias

Calculo de taxa linear e exponencial

O valor dos juros podem ser calculados de duas maneiras, linear ou exponencial,
dependendo do objetivo ou de combinacéo entre as partes.

Juros lineares — utiliza-se a férmula de juros simples. Exemplo:

((R$ 40.000,00 * 4,5 * 45) / 3000) = R$ 2.700,00



Juros exponenciais — utiliza-se a mesma férmula de juros compostos. Exemplo
R$ 40.000,00 * ((((1+(4,5/100))  (45/30)) — 1) = R$ 2.730,15

Agora imagine que o prazo n&o fosse 45 dias e sim 29. Os resultados seriam:
Juros lineares = R$ 1.740,00

Juros exponenciais = R$ 1.738,71

Caso o prazo fosse 32 dias

Juros lineares = R$ 1.920,00

Juros exponenciais = R$ 1.922,84

Note que o valor do juro linear € maior que o exponencial até o prazo em que a
taxa € apresentada, no caso 30 dias. Isso ocorre porque a partir deste prazo a
taxa exponencial se transforma em juro composto e comega a incidir sobre ela
mesma.



5-C.P.M.F.

Contribuicao Provisoria sobre Movimentacdo Financeira. Com aliquota atual
(07/2003) fixada em 0,38%, independentemente do prazo, incide sobre todos os
débitos feitos em conta para pagamentos destinados a terceiros. Importante frisar
que ele sempre sera cobrado quando n&o for possivel comprovar
documentalmente que o débito foi realizado entre contas de mesma titularidade.
Alguns exemplos:

1) O mais comum. Vocé emite um cheque de R$ 30,00 para pagamento ao
posto de gasolina, o Banco acumularda o valor de R$ 0,11 para o
pagamento da CPMF. Normalmente a cada semana o Banco soma os
valores e o debita todos de uma vez para transferi-los a Receita Federal.

Valor x 0,38

100

Substituindo : R$ 30,00 * (0,38/100) = R$ 0,11

2) Uma duplicata a favor da sua empresa € paga e creditada na sua conta
cobranga. Quando o valor for debitado para pagamento de uma operagao
ao banco, a CPMF sera descontada.

R$ 430,00 * (0,38/100) = R$ 1,63
R$ 430,00 - 1,63 = R$ 428,37

ou
{R$ 430/ [( (0,38 /100) + )]} = R$ 428,37

3) Na renovagdo de uma operacao incidira CPMF, pois o Banco devera,
internamente, creditar a nova operagao para poder debitar a antiga.
Mesmo que a CPMF seja financiada, o calculo ndo podera ser feito “por
dentro”, devendo o valor ser apenas somado ao valor liquido.
Exemplo: Liquido : R$ 40.000,00
Prazo: 30 dias
R$ 40.000,00 * ( (0,38/100 )+ 1) = R$ 40.152,00



6 - 1.0.C. - IMPOSTO SOBRE OPERAGOES DE CREDITO

Incide sobre todas as operacdes de crédito, inclusive cheque especial e saldos
eventualmente devedores em contas corrente normais.

A aliquota atualmente (07/2003) € de 1,50 % ao ano tanto para pessoas fisicas
quanto para pessoas juridicas.

E cobrado por dia de operacdo ou de saldo devedor e, para se evitar conflitos de
arredondamento, o proprio Banco Central informa a taxa diaria que o mercado
deve usar que é de: 0,0041% ao dia, limitado ao maximo de 1,50%.

O IOC incide sobre o valor principal da divida (eventualmente, como veremos mais
adiante, sobre o principal mais a CPMF). Mesmo no caso de prestagdes calcula-se
sobre a parcela do principal que a prestagdo estd pagando ( também
demonstraremos mais adiante).

Para uma operagao cujo valor principal é de R$ 50.000,00 com prazo de 45 dias,
com pagamento apenas no final do contrato o calculo seria:

Principal x | 0,0041 |x prazo
100

Substituindo: R$ 50.000,00 * { [ ( 0,0041/100) * 45]} = R$ 92,25

Caso o I0C seja financiado na operacdo, o que € o mais comum, a formula ficaria
assim:

Principal x ( 1 -1
0,0041
1- X prazo
100

R$ 50.000,00 * {1/[(1-((0,0041/100)*45)-1)]} = R$ 92,42




7 - Acumulagio de indices

Calculo de multiplas utilidades, pode ser utilizado para verificar a variagao do délar
em determinado periodo ou a variagdo do IGPM para correcao de uma tabela de
precos, por exemplo. A unica dificuldade consiste em utilizar a férmula adequada
para indices com variagao positiva e negativa. Note que a diferenga € minima.

Acumulagao de indices positivos.

Indice anterior + 1

100

X

Indice posterior + 1

100

Acumulagao de indices negativos

Indice anterior + 1

100

Indice posterior + 1

100

Vejamos um exemplo utilizando as variagdes reais do IGPM -indice Geral de

Precos de Mercado:

Janeiro de 2003 - 2,33%
Fevereiro de 2003 - 2,28%

Marco de 2003 - 1,53%
Abril de 2003 - 0,92%
Maio de 2003 - (-026%)
Junho de 2003 - (-1,00%)

((2,33/100)+1)%((2,28/100)+1)*((1,53/100)+1)*((0,92/100)+1)/((0,26/100)+1)/((1/100)+1)

Resultado = 1,0590

Note que o resultado foi um numero indice e com ele podemos:

e Reajustar um preco, por exemplo, aluguel de um imével de R$ 220,00

R$ 220,00 * 1,0590 = R$ 232,99

e Conhecer o percentual de variacdo do periodo

[(1,0590 — 1) * 100] = 5,90%

10



8 - Taxa Nominal e Efetiva

Taxa nominal € a expressédo dos juros ndo considerando o prazo pelo qual ele
incidira e efetiva é a taxa ajustada ao prazo correspondente.

Por exemplo:
Um Banco informa que cobra 5% de juros ao més. Entretanto, sua operacéo sera
liquidada em 35 dias.

O calculo que o Banco efetua € demonstrado a seguir:

Taxa nominal = 5,00% a.m.

Taxa efetiva

0] )]

Substituindo: {[(((5/100)+1)A(35/30))]—1}*100 = 5,86%

Note que agora a taxa representa os juros cobrados pelo periodo. Diz-se entao
que a taxa € 5,86 % efetiva ou pelo periodo.

11



9 - Calculo de Prestagdes com Periodos Regulares

Tomemos o seguinte fluxo:

R$ 40.000,00 para liquidagdo em 6 parcelas iguais e mensais com taxa de 4,50%
a.m.

O valor de cada parcela sera de R$ 7.755,14.

O célculo se faz da seguinte forma:

taxa | x 1 +| taxa A parcelas
100 100
({1 + taxa || A parcelas | - 1
L 100 | J

Substituindo: {[(4,50/100)((1+((4,50/100)"6)] / [(((1+(4,50/100))"6)-1)]} = 0,1939

O resultado é um indice que ao ser multiplicado pelo valor da operagao fornecera
a parcela.

R$ 40.000 * 0,1939 = R$ 7.755,14

Note que esse calculo serve, também, para elaborarmos uma tabela de indices
para o Departamento de Vendas da empresa negociar pagamentos parcelados.

12



10 - Taxa Média e Prazo Médio Ponderados

Analisemos os pagamentos abaixo:

1) R$ 1.000.000,00 — taxa 4,00% a.m. — 35 dias
2) R$ 10.000,00 - taxa 12,00% a.m. — 94 dias

Qual seria a taxa média e o prazo médio dos pagamentos?
Se fizermos o calculo pela média aritmética, teriamos o seguinte resultado:
Calculo de taxa efetiva:

1) [(((4/100)+1)A(35/30))-1]*100 = 4,68%
2) [(((12/100)+1)A(94/30))-1]*100 = 42,63%

(4,68 +42,63)/ 2 = 23,66%

Note que a taxa maior incide sobre um valor muitissimo menor o que distorce
qualquer analise.

Assim, devemos ponderar a taxa pelo valor correspondente. Claro que, mesmo
assim, obteremos um valor médio que objetiva apenas avaliar o desempenho de
uma carteira de recebimentos ou pagamentos.

A férmula para o célculo de taxa média ponderada é a seguinte

E Valor x| taxa efetiva + 1

100

2 Valor

O caélculo adequado, entado, deve ser feito da seguinte maneira:

1) Calcula-se a taxa efetiva como fizemos acima;

2) Multiplica-se o valor pela taxa efetiva para acharmos o montante;
3) Somam-se os montantes;

4) Divide-se o resultado pela soma dos valores.

Vamos resolver o fluxo apresentado:

Achando o montante:

R$ 1.000.000,00 * [(4,68/100)+1] = R$ 1.046.800,00
R$ 10.000,00 *[(42,63/100)+1] = R$ 14.623,00

13



Somam-se os montantes

R$ 1.046.800,00 + R$ 14.623,00 = R$ 1.061.423,00

Somam-se os valores

R$ 1.000.000,00 + R$ 10.000,00 = R$ 1.010.000,00

Divide-se a soma dos montantes pela soma dos valores

R$ 1.061.423,00 / R$ 1.010.000,00 = 1,0509

Para encontrarmos a taxa:

(1,0509 — 1) * 100 = 5,09% ¢é a taxa média ponderada pelo valor

Note que o valor mais alto “puxou” a taxa para baixo e o0 mesmo fenbmeno vai
acontecer se substituirmos a taxa pelo prazo na férmula acima.
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11 - Valor Desagiado ou Valor Presente

Chama-se trazer a valor presente o expurgo dos juros em um fluxo de
pagamentos. Sua utilidade estd em podermos comparar valores em uma mesma
data, mais comumente no inicio do fluxo. Veremos mais claramente tomando o
mesmo fluxo do calculo de prestagdes:

O calculo de valor presente tem a seguinte férmula:

[T

onde n é o numero do periodo referente a parcela que se esta calculando. O
resultado sera somado ao calculo da préxima parcela e assim por diante até
a ultima parcela do fluxo.

Vamos entao utilizar o modelo abaixo:

Valor do principal : R$ 40.000,00

Parcelas : 6

Taxa: 4,50% ao més

Valor de cada prestacao (utilizando a formula dada anteriormente) : R$ 4.755,14

Substituindo:
{[R$ 7.755,14 | (1+((4,50/100)*1))] + [R$ 7.755,14 | (1+((4,50/100)*2))] + [R$

7.755,14 | (1+((4,50/100)3))] + [R$ 7.755,14 [ (1+((4,50/100)*4))] + [R$ 7.755,14
I (1+((4,50/100)75))] + [R$ 7.755,14 | (1+((4,50/100)*6))] } = R$ 40.000,00
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12 - Desconto de Cima para Baixo ou de Baixo para Cima

N&o existe o jeito “certo” de se calcular um desconto em determinado valor, vale o
que for convencionado ou o objetivo do calculo. Se o que se deseja € dar um
desconto “direto”, aplica-se o calculo de cima para baixo. Se o objetivo é
encontrar um valor sobre o qual, aplicando-se a taxa do desconto retorna-se ao
valor principal, usa-se o calculo de baixo para cima.

Desconto de Cima para Baixo
R$ 40.000,00 * (20/100) = R$ 8.000,00

R$ 40.000,00 — R$ 8.000,00 = R$ 32.000,00
Ou de forma mais pratica pela seguinte férmula:

Valor x| 1 -| taxa

100

R$ 40.000,00 * [1-(taxa/100)] = R$ 32.000,00

Note que: R$ 32.000,00 * (20/100) = R$ 6.400,00

R$ 32.000,00 + R$ 6.400,00 = R$ 38.400,00

Para retornarmos aos R$ 40.000,00, deveremos adicionar 25%
R$ 32.000,00 * (25/100) = R$ 8.000,00

R$ 32.000,00 + R$ 8.000,00 = R$ 40.000,00

Desconto de Baixo para Cima
Utilizaremos a seguinte formula:

e N
Valor
4 Taxa |+ 1 s
100
\ J

Substituindo:

R$ 40.000,00 /[ (20/100 )+ 1)]=R$ 33.333,33

R$ 33.333,33 *[(20/100 ) + 1 )] = R$ 40.000,00

Note que a taxa efetiva do desconto foi de:

{[ (R$40.000,00 - R$ 33.333,33 )/ R$ 40.000,00]* 100 } = 16,67%
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A Duplicata

A defini¢cao classica de duplicata, encontrada nos dicionario € de titulo de crédito
formal, nominativo, emitido por negociante com a mesma data, valor global e
vencimento da fatura, representativo e comprobatério de crédito preexistente
(venda de mercadoria a prazo), destinado a aceite e pagamento por parte do
comprador, circulavel por meio de endosso, e sujeito a disciplina do direito
cambiario.

Vamos tentar entender cada periodo do paragrafo acima de forma a traze-lo mais
para perto da nossa realidade diaria.

Quando a sua empresa por meio dos seus vendedores prdprios ou representantes
efetua uma venda, gera uma nota fiscal ou fatura correspondente (na maioria das
vezes). Com base nessa nota fiscal € emitido um documento chamado duplicata.
Vocé ja deve ter reparado que todas elas sdo quase idénticas e isso ndo é
coincidéncia nao, acontece que o impresso é padronizado por normas do Banco
Central do Brasil, baseadas em lei de 1968. Assim uma duplicata sé pode ser
emitida se houver uma operacdo mercantil correspondente. Normalmente essa
duplicata seguira dois caminhos diferentes: Sera enviada a um Banco para
cobrancga simples. Nesse caso o valor integral do titulo sera depositado na conta
da empresa. Obviamente o Banco cobrara por esse servigco uma tarifa conhecida
como tarifa de cobranga. Caso o titulo ndo seja pago e tenha que ser protestado,
outras tarifas serao cobradas.

Outro caminho, que é o que vai nos interessar, € o titulo seguir para o Banco para
ser descontado. Nessa situagdo o Banco antecipa o valor do titulo, mediante a
cobrancga de juros pelo periodo, conhecidos como taxa de desconto. Para que o
Banco possa realizar a cobranga dos titulos € necessario que a empresa, atraves
de seu representante legal, seja ele o dono ou alguém com poderes definidos pelo
contrato social, endosse a duplicata assinando no verso da mesma.

Esta introdugéo objetiva demonstrar que a duplicata € um dos documentos mais
importantes da empresa, na medida que possibilita a geragcdo de recursos
financeiros para pagamentos de matéria prima, salarios e etc. Portanto duplicata
deve ser vista como dinheiro por todos os funcionarios envolvidos e como tal deve
ser tratado. Assim, lembre-se sempre que qualquer alteragdo nos dados da
duplicata, seja vencimento, abatimento ou outra condigao, ira gerar um custo para
a Empresa ou para o Banco que, com certeza o repassara a Empresa. Nunca
ache que uma alteracdo nao vai ter importancia. Na duvida peque pelo excesso de
zelo e consulte um superior.

Esta comprovado que a correta administragcdo da cobranga ou contas a receber,
gera resultados quase imediatos no caixa da empresa. Apenas como exemplo cito
o fato de que a maioria das empresas despreza um relatério que acredito ser da
maior importéncia que é o relatorio de localizacdo das duplicatas. Com esse
relatério € possivel identificar para qual Banco determinado titulo foi enviado, se
foi descontado ou colocado em cobranga simples, etc.

Outro detalhe quase sempre desprezado € o correto cadastro dos dados do
cliente. Uma simples desatualizacdo no endereco do cliente fara com que o boleto
bancario de cobranga n&o chegue ao destino e, com certeza provocara
transtornos no recebimento. Algumas empresas com as quais trabalhei deixavam
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essa tarefa a cargo do vendedor ou representante, como se eles ja nao tivessem
problemas demais no cumprimento da meta de vendas.

Cuidado especial deve ser dedicado ao acompanhamento dos pagamentos dos
clientes de forma a se conhecer o comportamento de cada um deles e assim
tentar reduzir ao minimo possivel a inadimpléncia. Lembre-se que ao efetuar uma
venda a prazo vocé esta fazendo o papel do Banco e concedendo um crédito,
portanto todas as analises pertinentes deverao ser feitas, tais como: Consulta a
alguma empresa de informagées como SERASA, Equifax, SPC etc. Consultar a
empresa sempre com telefone obtido junto a telefénica para evitar ser dirigido na
ligagao, etc.

Cabe ressaltar que apds o Banco descontar uma duplicata, ela passa a ser
garantia da operagao e qualquer movimentagdo que vocé precise fazer na mesma
devera ter a aprovacdo do Banco que, para isso, promovera os reembolsos
financeiros necessarios. Por exemplo se houver a necessidade de prorrogar o
vencimento do titulo a empresa devera antes efetuar o pagamento do diferencial
de valor ao Banco, ja que ele antecipou o recurso contando em recebe-lo em
determinado prazo.

Entdo, para evitar qualquer erro, sempre que for necessario alterar a condigcao
inicial de uma duplicata temos de pensar nela em termos de dinheiro. Qual a
consequéncia, em termos monetarios, da alteragao solicitada e quem tem poderes
para aprovar uma alteragao dessas? Tomando esses cuidados dificilmente havera
problemas na administragao da carteira de titulos.
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13 — Desconto de Duplicatas

Mecanismo largamente utilizado pelas empresas como forma de antecipar o
recebimento de um titulo com vencimento futuro.
cobram por esta antecipagdo, uma taxa de juros, o IOC e a CPMF que seréo,
posteriormente, repassados ao Governo Federal.
Como exemplo, vamos calcular qual o valor liquido que a empresa recebera se
descontar o seguinte borderd de duplicatas:

Os Bancos normalmente

EMPRESA Exemplo TAXA 4,50%

INICIO 31/07/2003] D+ 2 | SEM cPMF
VALOR VCTO | AJUSTE | PRAZO

124,20(15/08/2003] 19/08/2003 19 123,73
554,0426/08/2003| 28/08/2003 28 551,94
228,65(29/08/2003 02/09/2003 33 227,78
813,56/01/09/2003| 03/09/2003] 34 810,48
151,20(09/09/2003] 11/09/2003| 42 150,63
139,86/22/09/2003] 24/09/2003| 55 139,33
397,06/01/10/2003 03/10/2003] 64 395,56
151,20/15/10/2003] 17/10/2003| 78 150,63
5.544,29129/10/2003| 31/10/2003] 92 5.523,30
8.104,06) /I 8.073,38
TiTULOS 9lPRAZO MEDIO| 75,81

Obervagoes:
1) A coluna “D+” representa a quantidade de dias apds o vencimento e

2)

A férmula de calculo do valor descontado é a seguinte:

Valor sem CPMF x |1 -

taxa X

prazo

3000

Observacgao:
A divisao por 3000 € um mero artificio, ja que teriamos que dividir a taxa por 100 e
o prazo por 30.

consequente pagamento, que o Banco levara para ter o dinheiro disponivel.
No caso em estudo, o Banco arbitrou em 2 dias, normalmente uteis, para
todos os titulos. Entretanto, alguns Bancos fazem distingdo entre duplicatas
da propria praca e de outras pracas. Note que quanto maior for o prazo
arbitrado, maior valor sera descontado da duplicata.
A coluna “Sem CPMF” refere-se ao desconto da aliquota, conforme
explicado no item 2 do capitulo referente a tal contribuigéo.

19



O 1.0.C. sera calculado também sobre o valor sem C.P.M.F. pela seguinte
férmula:

Valor sem CPMF x 0,0041 | x prazo

100

Observacgao:

O prazo a ser considerado € sempre referente ao vencimento ajustado sobre a
data do inicio, para cada um dos titulos do borderé.

Exemplo: Calcule o valor liquido para o 1° titulo do borderd.

Substituindo nas féormulas, teremos:

R$ 123,73 * [1-((4,50*19)/3000)] = R$ 120,20

R$ 123,73 * [(0,0041/100)*19] = R$ 0,10

Valor liquido = R$ 120,20 - R$ 0,10 = R$ 120,10

Repetindo 0 mesmo raciocinio para cada um dos titulos teremos:

valor prazo juros 10C Liquido
123,73 19| 120,20 0,170 120,10
551,94 28| 528,76 0,63 528,13
227,78 33] 216,50 0,31 216,19
810,48 34| 769,15 1,13] 768,02
150,63 42 141,14 0,26 140,88
139,33 55| 127,84 0,31 127,53
395,56 64| 357,59 1,04 356,55
150,63 78 133,01 0,48 132,53
5523,3 92| 4761,08 20,83] 4740,25

Portanto, o valor liquido da operagao sera de R$ 7.130,18. Caso haja mais
custos, como tarifas de entradas de titulos, normalmente serao cobradas do
valor liquido da operacgao.

Algumas publicagbes sugerem que a taxa efetiva da operagdo é dada pela
férmula:

[(valor do borderd/valor liquido da operagéo)-1]*100

no caso em analise:

[(R$ 8.104,06 / R$ 7.130,18)-1]*100 = 13,66%
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Portanto, uma taxa muitissimo superior a negociada o que é amplamente
desfavoravel para a Empresa.

Aqui cabem alguns comentarios:

Inicialmente, tanto o IOC quanto a CPMF serao repassados a Receita Federal ndo
significando nem lucro adicional para o Banco nem custo oculto para a Empresa.
Depois o titulo de maior valor € o que também possui o prazo mais longo. Fato
que, como ja vimos no item 8 “puxa” a taxa para cima. Desta forma o maximo que
podemos fazer € calcular a taxa média ponderada e, mesmo assim, obter uma
medida aproximada. A taxa real sé sera obtida pela TIR (Taxa Interna de Retorno)
gue ndo sera, ainda objeto de estudo neste trabalho.
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14 — CDI - Certificado de Depdsito Interbancario ou Interfinanceiro

Titulo mobiliario emitido por Instituicdes Financeiras quando aplicam entre si suas
sobras de caixa. O prazo dessas aplicagdes pode variar mas o mais usual € de um
dia util.

Como o prazo das operagdes é curtissimo, desenvolve-se uma intensa atividade
de compra e venda desses Certificados movimentando bilhdes de reais em um
unico dia. Também por conta do prazo, a taxa dessas operagdes deve refletir o
mais fielmente possivel o humor do mercado sendo portanto, prontamente afetada
pelos eventos econdmicos que podem alterar as taxas de juros vigentes.

Por tudo isso, o CDI é largamente utilizado como medida de desempenho de
aplicagdes financeiras e pode, com certeza, servir como custo de oportunidade
para as empresas ja que o maximo que os Bancos pagam para uma aplicagéo é a
taxa do CDI.

Todas as operagdes envolvendo CDIs sao registradas na CETIP (Central de
Titulos Privados) que apura a média das taxas praticadas e divulga-a com o nome
de DI-Over, sendo utilizada como indexador de diversos investimentos.
Atualmente a taxa do DI-Over é divulgada nos jornais em termos anuais, refletindo
sempre um ano de 252 dias uteis (por determinagcdo do Banco Central), por
exemplo a taxa divulgada para o dia 31/07/2003 foi 24,21%.

Para apurar-se a taxa real de rentabilidade diaria de um investimento vinculado a
taxa do CDI, usamos a seguinte féormula:

CDI | +1 A 1 -1 |x 100

100 252

Substituindo:
[((24,21/100)+1)*(1/252)-1)]*100 = 0,086070 % ao dia

Para apurarmos a taxa over, basta multiplicar a taxa diaria por 30 obtendo assim a
taxa de 2,58% ao més. Cabe ressaltar que a taxa do CDI é utilizada para
rentabilizar as aplicagdes apenas nos dias uteis. Assim € bem comum vocé apurar
que o seu rendimento foi menor que os 2,58% ao més.

Isso ocorre porque como a taxa € divulgada apenas nos dias uteis, € possivel ir
acumulando diariamente no valor aplicado.

Apenas para exemplificar, supondo que queiramos pagar antecipadamente uma
rentabilidade para o proximo més baseada num CDI mensal ja conhecido (2,58%
ao més), utilizariamos a taxa diaria acumulada pela quantidade de dias uteis do
proximo més, na maioria das vezes 22 dias uteis (mas nem sempre). Assim o
valor da rentabilidade seria:

22



((((0,086070/100)+1)*22)-1)*100 = 1,91% pelo periodo

Recomendo que se monte uma planilha para manter o histérico diario dessas
taxas pois encontramos utilidade no seu uso nos calculos para os mais variados
fins como:

Calcular um valor presente com um indexador bastante confiavel;

Apurar a viabilidade econémica de um projeto;

Corrigir o valor de uma divida; etc.

Abaixo apresento uma curva de taxas de CDI real referente ao més de julho de
2003 e que foi utilizada para rentabilizar as aplicagées de um Banco:

DATA CDIOVER |ACUMULADO| CDI ANO
01/07/2003 2,72 1,00000 25,65
02/07/2003 2,72 1,00091 25,65
03/07/2003 2,72 1,00181 25,64
04/07/2003 2,72 1,00272 25,63
07/07/2003 2,72 1,00363 25,62
08/07/2003 2,72 1,00454 25,63
09/07/2003 2,72 1,00545 25,63
10/07/2003 2,72 1,00636 25,63
11/07/2003 2,72 1,00728 25,61
14/07/2003 2,72 1,00819 25,62
15/07/2003 2,72 1,00910 25,63
16/07/2003 2,72 1,01002 25,62
17/07/2003 2,71 1,01093 25,60
18/07/2003 2,72 1,01185 25,63
21/07/2003 2,71 1,01276 25,60
22/07/2003 2,71 1,01368 25,58
23/07/2003 2,71 1,01459 25,56
24/07/2003 2,58 1,01546 24,18
25/07/2003 2,58 1,01634 24,19
28/07/2003 2,58 1,01721 24,18
29/07/2003 2,58 1,01809 24,18
30/07/2003 2,58 1,01896 24,19
31/07/2003 2,58 1,01984 24,21
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CALCULO DE TAXA DE JUROS EM PRESTAGOES

Uma situagdo muito comum com a qual nos deparamos €& quando temos a
informacéao do valor financiado, do numero de prestagdes e seus valores mas nao
temos idéia da taxa que estd sendo cobrada. Infelizmente, quando envolvemos
prestacoes, o calculo da taxa € bastante complexo. Isto se deve ao fato de que em
cada parcela amortiza-se além dos juros parte do principal da divida. O método
mais difundido para solucéo desse tipo de problema é o Newton-Raphson. Dado o
intuito de fornecer um método alternativo, mais simples porém mais demorado,
apresento abaixo um sistema de tentativa e erro.

CALCULO DA TAXA DA PRESTAGAO

VALOR 40.000,00
TAXA 4,50%
QTDE DE PARCELAS 6
PARCELA 7.755,14
MONTANTE 46.530,81

12 tentativa

[[[ 46.530,81} N1 6)} 1} *100 = 2,55%
40.000,00
Calcula-se a parcela pela nova taxa .
PARCELA 7.274,78
Calcula-se, entédo a diferenga
7.755,14 - 7.274,78 = 480,35

Se a diferencga for positiva, a taxa é muito baixa. Se negativa
a taxa esta alta. Ent&do, no caso teremos que incrementar a
taxa até que a diferenga seja zero.

22 tentativa

Vamos arbitrar a taxa como o dobro da anterior 5,11%
PARCELA 7.907,24
Calcula-se, entédo a diferenca

7.755,14 - 7.907,24 = -152,11

Como a diferenga foi negativa, a taxa foi muito alta. Agora
sabemos que a taxa é alguma coisa entre 2,55% e 5,11%.
Para arbitrarmos a proxima taxa devemos verificar se a
diferenca esta mais préxima de uma ou outra taxa usada
anteriormente. No caso a taxa esta mais préxima de 5,11%,
apesar de ser menor.
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32 tentativa

Apenas para comprovar o modelo arbitraremos 4,50%
PARCELA 7.755,14
Calcula-se, entédo a diferenga

7.755,14 - 7.755,14 = 0,00

Como conheciamos a taxa, o numero de tentativas foi menor. Fica
evidente que sera muito melhor desenvolver uma planilha em Excel
ou utilizar uma calculadora financeira para esse tipo de calculo.
Nosso objetivo aqui foi demonstrar, apenas, que é possivel efetuar
o calculo com uma calculadora comum.
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15 — CAPITAL DE GIRO

Operacdo comum no mercado financeiro, caracteriza-se por ter um prazo de
vencimento mais longo ja que o seu objetivo € possibilitar a empresa, compra de
matéria prima, fabricagao e Vanda do produto.

Normalmente, quando garantida por duplicatas, o produto da cobranga é liberado
para a empresa, mediante a substituicdo por outros titulos dentro do prazo de
vencimento do contrato, tendo em vista que o objetivo € a liquidagdo da operagao
dentro do prazo de vencimento.

Para fins didaticos, os nossos exemplos serado reais e dos dois tipos mais comuns
utilizados pelas empresas.

O primeiro modelo prevé o pagamento de juros mensais e o principal nas duas
ultimas parcelas. O segundo sera liquidado em prestacbes mensais, iguais e
consecutivas e com incidéncia de CPMF. Em ambos os modelos o IOC sera
financiado juntamente com a operacgao.

Com o estudo desses modelos utilizaremos a maioria dos calculos vistos até aqui.

1° MODELO

Inicio: 14/07/2003 Valor Liquido: R$ 150.000,00

Taxa: 4,50% ao més

12 Parcela — 06/08/2003 — 23 dias — pagamento apenas de juros

22 Parcela — 08/09/2003 — 33 dias — pagamento apenas de juros

32 Parcela — 07/10/2003 — 29 dias — pagamento apenas de juros

42 Parcela — 06/11/2003 — 30 dias — juros+R$ 75.000,00 de principal+parte de IOC
52 Parcela — 11/12/2003 — 35 dias — juros+R$ 75.000,00 de principal+restante |OC

Observacgao: Note que o I0C incidira nas 2 ultimas parcelas pois, por definigéo,
ele é calculado quando se paga o principal, conforme abordado anteriormente.
Como o I0C é financiado, ele passara a fazer parte do principal. Portanto, primeiro
calculo a ser feito deve ser a apuracao do IOC do contrato.

Assim para apuracao do I0OC a ser financiado devemos proceder aos seguintes
célculos:
Pagamento da 12 Parcela de principal em 06/11/2003 no valor de R$ 75.000,00.

R$ 75.000,00 * [((0,0041/100)*115)] = R$ 353,62

Como o I0C é financiado, o ajuste do valor sera feito na ultima parcela utilizando-
se a férmula do célculo “por dentro” ja visto anteriormente. Assim o principal da
ultima parcela sera somado ao I0C ja calculado mais o correspondente a propria
parcela.

Cabe destacar que o valor do principal da pendultima parcela sera R$ 75.000,00
ficando a liquidacao do I0C para a ultima parcela.

R$ 75.353,62*{[1/(1-((0,0041/100)*150)))]-1 = R$ 466,29

O valor do contrato sera: R$ 75.000,00+R$ 75.353,69+R$ 466,29 = R$ 150.819,91
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Sobre o valor de R$ 150.819,91 é que serdo calculados os encargos da operacao.
Conforme demonstraremos abaixo.

12 Parcela
R$ 150.819,91*[(((4,50/100)+1)(23/30))-1] = R$ 5.176,46

22 Parcela
R$ 150.819,91*[(((4,50/100)+1)*(33/30))-1] = R$ 7.482,16

32 Parcela
R$ 150.819,91*[(((4,50/100)+1)"(29/30))-1] = R$ 6.555,82

42 Parcela
{R$ 150.819,91*[(((4,50/100)+1)*(30/30))-1]} + R$ 75.000,00 = R$ 81.786,90

52 Parcela — Parte do principal foi pago na 42 parcela
{R$ 75.819,91*[(((4,50/100)+1)*(35/30))-1]} + R$ 75.819,91 = R$ 79.815,20

2° MODELO

Inicialmente apresentarei o modelo ja resolvido e depois efetuaremos cada calculo
para valida-lo:

2° Modelo
Inicio 14/07/2003 Valor R$150.000,00
Taxa 4,50% CPMF R$150.570,00
Parcelas 5 Prestacao R$34.298,59
128 14/08/2003 31dias
22 15/09/2003 32dias
32 14/10/2003 29dias
42 14/11/2003 31dias
52 15/12/2003 31dias

Saldo Prestacdo Juros Principal (o] Saldo
14/08/2003 150.570,00 34.298,59 6.775,65 27.522,94 34,98 123.047,06
15/09/2003 123.047,06 34.298,59 5.537,12 28.761,47 74,29 94.285,59
14/10/2003 94.285,59 34.298,59 4.242,85 30.055,74 113,37  64.229,86
14/11/2003 64.229,86 34.298,59 2.890,34 31.408,24 158,39  32.821,61
15/12/2003 32.821,61 34.298,59 1.476,97 32.821,61 207,24 0,00

150.570,00 588,27

27



Calculo do Contrato com o IOC financiado

féormula Principal
- [16C )
L Principal J
Calculo da Prestagdo com o I0C 151.160,58Prestagao R$34.433,12
Saldo Prestacdo Juros Principal (o] Saldo
14/08/2003 151.160,58 34.433,12 6.802,23 27.630,89 35,12 123.529,69
15/09/2003 123.529,69 34.433,12 5.558,84 28.874,28 74,58 94.655,41
14/10/2003 94.655,41 34.433,12 4.259,49 30.173,62 113,81 64.481,79
14/11/2003 64.481,79 34.433,12 2.901,68 31.531,44 159,01  32.950,35
15/12/2003 32.950,35 34.433,12 1.482,77 32.950,35 208,05 0,00
151.160,58 590,58
Inicio: 14/07/2003 Valor Liquido: R$ 150.000,00

Taxa: 4,50% ao més

Pagamento em 5 prestacgdes iguais de R$ 34.433,18
12 Prestacédo — 14/08/2003 — 31 dias

22 Prestacao — 15/09/2003 — 32 dias

32 Prestacao — 14/10/2003 — 29 dias

42 Prestacao — 14/11/2003 — 31 dias

52 Prestagao — 15/12/2003 — 31 dias

Como a CPMF sera financiada na operagao, o primeiro calculo sera o valor da
contribuigao, por fora (conforme ja abordado).

R$ 150.000,00 * [(0,38/100)+1] = R$ 150.570,00

Sobre esse valor sera calculado o IOC, por fora, e aqui existe algum grau de
dificuldade ja que o I0C ira incidir sobre cada um dos pagamentos de principais. A
pergunta seria: Como posso calcular o IOC se ai irei ter um novo valor de principal
que por sua vez tera a incidéncia de IOC e assim sucessivamente sem que haja
fim nesse processo?

Felizmente, o Banco Central resolveu que nado pode haver incidéncia de 10C
sobre ele mesmo. Assim sera necessario o calculo uma vez, por fora, para entao
somando-o ao valor do contrato mais a CPMF obtermos o valor do 10C financiado.
Inicialmente calcularemos o valor das parcelas sem o |OC. Assim:

{[(4,50/100)*((1+(4,50/100))*5)]1 / [(((1+(4,50/100))*5)-1)]} = 0,227792
R$ 150.570,00 * 0,227792 = R$ 34.298,59
Importante: Agora iremos calcular os juros de cada parcela e por

DIFERENCA apuraremos o valor do principal, o novo saldo e depois
calcularemos o I0C por fora.
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12 Parcela

Juros

R$ 150.570,00 * (4,50/100) = R$ 6.775,65
Principal

R$ 34.298,59 — R$ 6.775,65 = R$ 27.522,94
10C por fora

R$ 27.522,94 * ((0,0041/100)*31) = R$ 34,98
Novo saldo
R$ 150.570,00 - R$ 27.522,94 = R$ 123.047,06

22 Parcela

Juros

R$ 123.047,06 * (4,50/100) = R$ 5.537,12
Principal

R$ 34.298,59 — R$ 5.537,12 = R$ 28.761,47
10C por fora

R$ 28.761,47 * ((0,0041/100)*63) = R$ 74,29
Novo saldo

R$ 94.285,59

32 Parcela

Juros

R$ 94.285,59 * (4,50/100) = R$ 4.242,85
Principal

R$ 34.298,59 — R$ 4.242,85 = R$ 30.055,74
10C por fora

R$ 30.055,74 * ((0,0041/100)*92) = R$ 113,37
Novo saldo

R$ 64.229,86

42 Parcela

Juros

R$ 64.229,86 * (4,50/100) = R$ 2.890,34
Principal

R$ 34.298,59 — R$ 2.890,34 = R$ 31.408,24
10C por fora

R$ 31.408,24 * ((0,0041/100)*123) = R$ 158,39
Novo saldo

R$ 32.821,61
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52 Parcela

Juros

R$ 32.821,61 * (4,50/100) = R$ 1.476,97
Principal

R$ 34.298,59 — R$ 1.476,97 = R$ 32.821,61
10C por fora

R$ 32.821,61 * ((0,0041/100)*154) = R$ 207,24
Total do 10C = R$ 588,27

Calculo do valor do contrato com IOC financiado:
R$ 150.570,00 / (1- (R$ 588,27 / R$ 150.570,00)) = R$ 151.160,58
I0OC Financiado = R$ 151.160,58 — R$ 150.570,00 = R$ 590,58

Com este novo principal, calculamos novamente o valor das parcelas, agora com
o 10C financiado.

Valor das parcelas: R$ 34.433,12

Vamos agora comprovar se os calculos estdo corretos, repetindo os passos
anteriores:

12 Parcela

Juros

R$ 151.160,58 * (4,50/100) = R$ 6.802,23
Principal

R$ 34.433,12 - R$ 6.802,23 = R$ 27.630,89
10C por fora

R$ 27.630,89 * ((0,0041/100)*31) = R$ 35,12
Novo saldo

R$ 151.160,58 - R$ 27.630,89 = R$ 123.529,69

22 Parcela

Juros

R$ 123.529,69 * (4,50/100) = R$ 5.558,84
Principal

R$ 34.433,12 — R$ 5.558,84 = R$ 28.874,28
10C por fora

R$ 28.874,28 * ((0,0041/100)*63) = R$ 74,58
Novo saldo

R$ 94.655,41
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32 Parcela

Juros

R$ 94.655,41 * (4,50/100) = R$ 4.259,49
Principal

R$ 34.433,12 - R$ 4.259,49 = R$ 30.173,63
10C por fora

R$ 30.173,63 * ((0,0041/100)*92) = R$ 113,81
Novo saldo

R$ 64.481,78

42 Parcela

Juros

R$ 64.481,78 * (4,50/100) = R$ 2.901,68
Principal

R$ 34.433,12 — R$ 2.901,68 = R$ 31.531,44
10C por fora

R$ 31.531,44 * ((0,0041/100)*123) = R$ 159,01
Novo saldo

R$ 32.950,34

52 Parcela

Juros

R$ 32.950,34 * (4,50/100) = R$ 1.482,77
Principal

R$ 34.433,12 — R$ 1.482,77 = R$ 32.950,35
10C por fora

R$ 32.950,35 * ((0,0041/100)*154) = R$ 208,05

Total do IOC = R$ 590,57

Cabe enfatizar que essa quantidade enorme de calculos teve o intuito, apenas, de
relembrar os conceitos vistos anteriormente e demonstrar a técnica que os Bancos
usam na montagem dessa modalidade bastante comum de operacao.
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