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1. CONCEITOS BÁSICOS DE MATEMÁTICA FINANCEIRA
1.1 CAPITALZAÇÃO SIMPLES

No regime de juros simples, os juros incidem apenas sobre o capital inicial, não importando o período de capitalização. Os cálculos no regime de juros simples, dividem-se em duas modalidades: Desconto por dentro ou Racional e Desconto por fora ou Comercial.

1.1.1 DESCONTO POR DENTRO OU RACIONAL

Para efetuar os cálculos em Matemática Financeira será utilizada a nomenclatura a seguir:

PV = Valor Presente

FV = Valor Futuro

i = Taxa de juros 

n = Período de capitalização

d = Taxa de desconto

PMT = Valor de parcelas iguais 
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O desconto racional é calculado através da expressão

1.1.1.2 CÁLCULO DO DESCONTO RACIONAL UTILIZANDO A CALCULADORA FINANCEIRA
A calculadora financeira calcula os juros do período e o montante acumulado, para isso é necessário utilizar a taxa de juros em anos e o período de capitalização em dias.
Exemplo 1

Calcular os juros produzidos e o montante acumulado por uma aplicação de $1.000,00, a uma taxa de desconto racional de 5% ao mês, durante 6 meses, no regime de juros simples.
Solução

	1000 CHS PV
	Armazena o valor da aplicação

	5 ENTER 12 x  i
	Armazena a taxa de juros em anos

	6 ENTER 30 x  n
	Armazena o período em dias

	f  INT
	Calcula os juros do período

	+ 
	Calcula o montante acumulado


Juros produzidos: $300,00

Montante acumulado: $1.300,00

Para o cálculo do valor presente, da taxa de juros e do período de capitalização se faz necessário utilizar a pilha operacional da calculadora financeira.

Chama-se de pilha operacional o conjunto das quatro memórias existentes na calculadora financeira, é como se ela possuísse 4 visores distintos.
Para testar o uso da pilha operacional observe o procedimento a seguir:

	1 ENTER
	Armazena a 1ª memória

	15 ENTER
	Armazena a 2ª memória

	27 ENTER
	Armazena a 3ª memória

	50 
	Armazena a 4ª memória


Aperte seguidamente a tecla R↓ para observar os valores inseridos nas memórias.

OBS: A tecla x
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y, troca de lugar as duas últimas memórias.
Utilizando a pilha operacional é possível trabalhar com expressões numéricas mais complexas, não necessitando fazer cálculos parciais.
Exemplo 2

Calcular o valor a ser aplicado para que no final de 7 meses seja possível retirar um montante igual a $20.000,00, a uma taxa de desconto racional de 3% ao mês no regime de juros simples.

Solução
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	f clx
	Limpa os registros da calculadora

	20000 ENTER
	Armazena o valor futuro

	1 ENTER
	Armazena o nº 1

	0,03 ENTER
	Armazena a taxa de juros sem o percentual

	7
	Armazena o período de capitalização

	X
	Multiplica n por i

	+
	Soma 1

	
[image: image3.wmf]¸


	Divide o FV


Observações:

1) Como se trata do uso de uma fórmula é necessário utilizar a taxa de juros sem o percentual, bastando para isso dividi-la por 100.

2) Para o uso da fórmula também é necessário que o tempo e a taxa sejam utilizados com uma mesma unidade de tempo (n em meses, i ao mês).

Exemplo 3
Calcular a taxa mensal de desconto racional que faz um capital dobrar de valor em 8 meses.
Pode-se utilizar FV = 200 e PV = 100.

Temos então

200 = 100 (1 + i.8)

O uso da pilha operacional fica prejudicado devido a incógnita i estar no meio da operação, esse problema pode ser contornado utilizando a tecla Δ% (variação percentual).
Solução

	100 ENTER
	Entra com o valor principal

	200 Δ%
	Entra com o valor acumulado e calcula a variação

	8 
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	Divide pelo período



12,5 % ao mês

Exemplo 4


Calcular o tempo necessário para que um capital de $100.000,00 alcance o montante de $160.000,00, sabendo que a taxa de desconto racional utilizada será de 4% ao mês.


Solução


160000 = 100000(1+0,04n)


n = 
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= 15meses

1.1.2 DESCONTO POR FORA OU COMERCIAL

O desconto comercial é um dos modelos mais utilizados no regime de juros simples, principalmente em operações a curto prazo.

O desconto comercial é calculado através da expressão
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1.1.2.1 CÁLCULO DO DESCONTO COMERCIAL UTILIZANDO A CALCULADORA FINANCEIRA


Exemplo 1

Um título cujo valor de resgate é de $50.000,00 está sendo negociado a 145 dias do seu vencimento a uma taxa de desconto comercial de 15% ao ano no regime de juros simples. Calcule o valor de principal desse título.

Solução

Utilizando a pilha operacional

	
50000 ENTER
	Armazena o FV

	1 ENTER
	Armazena o nº 1

	0,15 ENTER 360 
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 ENTER
	Armazena a taxa diária

	145
	Armazena o período

	x
	Multiplica d por n

	- 
	Diminui 1

	x
	Multiplica por FV



PV = $46.979,17


Exemplo 2


Determine o tempo necessário para que um título no valor de $10.000,00 possa ser negociado a $8.500,00, a uma taxa de desconto por fora de 4% ao mês no regime de juros simples.


8500 = 10000(1 – 0,04.n)


n = 
[image: image7.wmf]04

,

0

1

)

10000

/

8500

(

-

-

 = 3,75 meses.

Exemplo 3


Um título, no valor de $1.500,00, com data de vencimento em 12/10/2007 está sendo negociado em 10/04/2007 a uma taxa de desconto por fora de 12% ao ano no regime de juros simples. Calcule o valor do principal desse título.

Solução


É necessário saber quantos dias tem entre essas datas para determinar o valor de n, para isso utiliza-se o seguinte procedimento na calculadora financeira:

	G D.MY
	Calculadora operando em dia, mês e ano

	10.042007
	1ª data

	ENTER
	

	12.102007
	2ª data

	g ΔDYS

	Nº de dias entre as datas



n = 185 dias


Utilizando a pilha operacional

	1500 ENTER

	1 ENTER

	0,12 ENTER 360 
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	185

	X

	-

	x 


Resposta: $ 1407,50

Utilizando as propriedades da calculadora financeira

1500 CHS PV

12 i

185 n

f INT 92,50

- 1407,50 

1.1.3 RELAÇÃO ENTRE DESCONTO POR DENTRO E POR FORA

A relação entre as taxas de desconto utilizadas no regime de juros simples são:
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EXERCÍCIOS

1) Um investidor aplicou $10.000,00 em uma instituição financeira que remunera seus clientes a uma taxa de desconto por dentro de 1% ao mês. Determine o valor do montante acumulado sabendo que o período de aplicação foi de quatro meses e que essa instituição utiliza o regime de juros simples para aplicações que não ultrapassem um período de seis meses.
resposta: $12.400,00

2) Um importância no valor de $1.200,00 foi emprestada para que no final de 24 meses fosse pago o valor de $1920,00. Calcule a taxa de juros anual por dentro utilizada nessa negociação.

resposta: 30%ao ano

3) Um título com valor de $5.000,00 está sendo negociado a uma taxa de desconto por fora de 15% ao ano. Calcule o valor do principal desse título sabendo que o mesmo vencerá daqui a 68 dias.
resposta: $4.858,33

4) Um investidor pretende aplicar $50.000,00 em uma instituição que remunera seus clientes a uma taxa de juros por dentro de 17% ao ano, durante o prazo de 45 dias. Calcule o valor do montante a ser resgatado.

resposta: $51.062,50

5) Um título, no valor de $2.000,00, com data de vencimento em 02/11/2007 está sendo negociado em 08/05/2007 a uma taxa de desconto por fora de 15% ao ano no regime de juros simples. Calcule o valor do principal desse título.

resposta: $1.851,67

EXEMPLO PRÁTICO
Uma pessoa efetuou uma aplicação de $10.000,00 em um plano de renda fixa durante 90 dias. O banco remunerou a uma taxa de 2% ao mês de juros simples. A taxa de administração cobrada nesse plano é de 8% ao ano. Essa operação é isenta do imposto sobre operações financeiras (IOF), pois o prazo foi superior a 29 dias. A contribuição provisória de Movimentação Financeira (CPMF) é de 0,38% sobre o valor creditado. O imposto de renda (IR) retido na fonte é de 20% sobre o rendimento bruto. Determine o valor líquido recebido na data do resgate e a taxa líquida recebida na aplicação.

Solução
a) Calculando o rendimento líquido

Rendimento bruto de 2% ao mês:

10000 CHS PV
90 n

2 ENTER 12 x i

f INT 600,00

Taxa de administração de 8% ao ano
10000 CHS PV

90 n

8  i

f INT 200,00

Imposto de renda retido na fonte de 20%

600 ENTER 20

% 120
CPMF de 0,38% sobre o valor líquido
Valor líquido : 10.000,00 + 600,00 – 200,00 – 120,00 = 10.280,00

10.280,00 ENTER 0,38

% 39,06

Rendimento líquido

600,00 – 200,00 – 120,00 – 39,06 = 240,94
Valor líquido recebido $10.240,94

b) Cálculo da taxa líquida recebida na aplicação

10000 ENTER 10240,94

Δ% 2,4094

3 
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0,8031

Ou seja, a taxa líquida é bem inferior à taxa bruta considerando a tributação.

1.2 CAPITALIZAÇÃO COMPOSTA

No regime de capitalização composta os juros incidem sobre o capital no início de cada período, ocorrendo juros sobre juros. Essa modalidade é recomendável em economias com alta inflação, ou de juros elevados e em longos períodos de aplicação financeira. Essa modalidade sempre é utilizada também em análises gerenciais, em parcelamentos, financiamentos, amortizações e análises de investimento.
O cálculo para a capitalização composta utiliza as seguintes fórmulas
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, onde não existe série de prestações uniformes


Onde existe série de prestações uniformes utilizam-se
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1.2.1 TAXAS EQUIVALENTES

Em juros simples pode-se utilizar taxas proporcionais para fazer a equiparação entre o período de capitalização e taxa de juros utilizada. Por exemplo:
12%a.a = 6%a.s = 1% a.m

No regime de juros compostos utiliza-se taxas equivalentes quer por definição que são assim definidas: duas taxas são equivalentes, se aplicadas ao mesmo capital durante o mesmo período de tempo, através de diferentes sistemas de capitalização, produzem o mesmo montante final.

Para calcular uma taxa equivalente utiliza-se a igualdade:
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, onde n é o período menor e N é o período maior.

Exemplo 1

Calcule a taxa mensal equivalente a 11% ao ano.

Solução

1 ano tem 12 meses, então:
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Logo:
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Ou seja 0,87% ao mês equivale a 11% ao ano.

Exemplo 2
Calcula a taxa semestral equivalente a 2% ao mês
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Ou seja 2% ao mês equivale a 12,62% ao semestre.

Obs: É possível programar a calculadora para fazer a equivalência das taxas, para isso, basta digitar o programa abaixo:

f REG
f P/R

f PRGM

STO 0

RCL i 100 ÷ 1 + 

RCL 0

 RCL n ÷ Y
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1 - 100 x

g GTO 00

f P/R
Nos exemplos já calculados temos

Exemplo 1

11 i

12 n

1 R/S

0,87

Exemplo 2

2 i

1 n

6 R/S

12,62
1.2.2 PROBLEMAS ENVOLVENDO CAPITALIZAÇÃO COMPOSTA
Exemplo 1

Calcule o valor a receber por uma aplicação de $5.000,00 por um período de 245 dias, em uma instituição financeira que remunera seus clientes a uma taxa de juros de 4% ao mês no regime de juros compostos.

Solução

5000 CHS PV

245
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Obs: como o problema envolve apenas PV e FV não há necessidade de fazer equivalência entre taxas, basta trabalhar com tempo fracionado para isso a calculador deve ter a letra c no visor, caso não tenha basta digitar STO EEX.


Exemplo 2

Deseja-se resgatar $10.000,00 em uma instituição financeira que remunera seus clientes a uma taxa de juros compostos de 10%ao ano. Calcule o valor presente sabendo que o período de aplicação é de 22 meses.


Solução


10000 FV


10 i


22 ENTER 12 
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PV $8.396,79


Exemplo 3


Quanto tempo é necessário para que um capital dobre de valor utilizando uma taxa de juros de 4% ao mês no regime de juros compostos.


Solução
100 CHS PV


200 FV


4 i


n 18 meses

Exemplo 4


Um empréstimo no valor de $10.000,00 foi pago 15 meses depois num valor de $12.000,00. Calcule a taxa de juros mensais utilizada no regime de juros compostos.


Solução


10000 CHS PV


12000 FV


15 n


i 1,22 % ao mês


Exemplo 5


Determine o valor das 12 parcelas mensais para um empréstimo de R$19.000,00, com taxa de 2% ao mês, no regime de juros compostos,

a) se a 1ª parcela for depositada no mês seguinte (série postecipada) 

b) se a 1ª parcela for depositada no ato do recebimento do empréstimo (série antecipada) 


Solução


a) Chama-se série postecipada, a série de pagamentos onde a 1ª parcela é paga após o 1º período. Para o calculo envolvendo prestações iguais utiliza-se a tecla PMT.


19000 PV


2 i


12 n


PMT $1.796,63

b) Chama-se série antecipada, a série de pagamentos onde a 1ª parcela é paga no ato da compra. Para o calculo envolvendo prestações no ato da compra a calculadora deve conter a inscrição begin no visor, para isso digite g 7.


19000 PV


2 i


12 n


PMT $1.761,40

1.2.3 CLASSIFICAÇÃO DAS TAXAS

Não importa se a capitalização é simples ou composta, existem três tipos principais de taxas:

Taxa Nominal: A taxa Nominal é quando o período de formação e incorporação dos juros ao Capital não coincide com aquele a que a taxa está referida.

Exemplos:

1. 1200% ao ano com capitalização mensal.

2. 450% ao semestre com capitalização mensal.

3. 300% ao ano com capitalização trimestral.

Taxa Efetiva: A taxa Efetiva é quando o período de formação e incorporação dos juros ao Capital coincide com aquele a que a taxa está referida.

Exemplos:

1. 120% ao mês com capitalização mensal.

2. 450% ao semestre com capitalização semestral.

3. 1300% ao ano com capitalização anual.

Taxa Real: Taxa Real é a taxa efetiva corrigida pela taxa inflacionária do período da operação.
1.3 PRESTAÇÕES PERPÉTUAS

Denomina-se prestação perpétua o valor a ser sacado por tempo indefinido, alterando assim a fórmula para o cálculo do PMT.


Exemplo 1


Quanto se deve aplicar para que seja possível sacar anualmente $1.000,00 de forma perpétua, sabendo que a instituição onde será feito o depósito trabalha com uma taxa de juros de 10% ao ano.

Solução


1000=PV.0,10


Então PV = $10.000,00


Exemplo 2


As ações preferenciais de uma certa firma paga dividendos anuais no valor de $8,00 por ação. Calcule o valor dessa ação sabendo que a taxa de desconto utilizada é de 12% ao ano.


Solução


PV = 8/0,12 = 66,67

EXERCÍCIOS
1) a) Encontre a taxa diária equivalente a 10% ao ano.

b) Encontre a taxa bimestral equivalente a 18% ao semestre.

c) Encontre a taxa anual equivalente a 1% ao trimestre.

d) Encontre a taxa semestral equivalente a 2,5% ao mês.

resposta: a) 0,026 b) 5,672 c) 4,06 d) 15,969
2) Deseja-se aplicar R$10.000,00 em uma instituição financeira que remunera seus clientes a uma taxa de juros compostos de 10%ao ano. Calcule o valor a ser resgatado sabendo que o período de aplicação é de 180 dias.

resposta: 10.488,08
3) Uma empresa tem duas notas promissórias que vencem dentro de 90 e 180 dias, com valores de $10.000,00 e $20.000,00, respectivamente, e deseja liquidá-las antecipadamente hoje. Determinar o valor a ser desembolsado para uma taxa de 2% ao mês no regime de juros compostos.
resposta: 9423,22 + 17759,42 = 27182,64
4) Determinar o valor das 12 prestações a serem pagas por um empréstimo de $10.000,00 feito em uma instituição financeira que trabalha com uma taxa de 2,4% ao mês, em juros compostos, 
a) sendo que a primeira prestação deve ser liquidada no próximo mês.

b) sendo que a primeira prestação deve ser liquidada no ato da compra.

resposta: a) 968,98 b) 946,26

5) Deseja-se antecipar as últimas 10 prestações no valor de R$80,00 relativas a um carnê de um eletrodoméstico. Calcule o valor a pagar hoje, sabendo que a taxa de juros aplicada é de 3,0% ao mês.
resposta: 682,42
6) Um equipamento pode ser adquirido pelo seguinte plano:

12 prestações mensais de R$3000,00

Mais 4 prestações trimestrais de R$4500,00.

Calcule o valor presente desse equipamento, se a taxa de juros é de 7% ao mês, no regime de juros compostos.

resposta: 23828,06 + 11117,70 = 34945,76

7) Quanto devo depositar para que seja possível sacar anualmente $5.000,00 em uma instituição financeira que remunera seus clientes a uma taxa de 12% ao ano?
resposta: 41.666,67

8) As ações de uma firma pagam dividendos anuais no valor de $10,00 por ação. Calcule o valor dessa ação a uma taxa de desconto de 8% ao ano.

resposta: 125,00
EXEMPLO PRÁTICO

1) Uma empresa efetuou uma operação de desconto bancário simples no valor de $3.000,00 através de 15 duplicatas com vencimento médio de 90 dias. Determine o valor líquido recebido pela empresa e a taxa de juros cobrada sobre o valor líquido recebido (juros compostos), sabendo-se que o banco cobrou 3,2% ao mês de taxa de desconto bancário simples, 1,5% ao ano de IOF, $50,00 de taxa de aprovação de crédito (TAC), cobrada sobre o valor negociado, e mais $3,50 de tarifa de cobrança (TC) por título cobrado.

Solução

a) Calculando o valor líquido recebido

Desconto bancário
3000 CHS PV

3,2 ENTER 12 i

90 n

f INT 288,00

IOF

3000 CHS PV

1,5 i

90 n

f INT 11,25

Tarifa de cobrança

15 x 3,50 = 52,50
Total a receber

3.000,00 – 288,00 – 11,25 – 50,00 – 52,50 = 2598,25

b) Cálculo da taxa efetiva
3000 CHS FV

2598,25 PV

3 n

i = 4,909% a.m

O valor líquido a receber foi de $2598,25 e a taxa efetiva de juros (custo efetivo do dinheiro) foi de 4,909 % a.m. e não a taxa de 3,2% a.m. declarada pelo banco.

2) Uma pessoa efetuou uma aplicação de $100,00 em uma caderneta de poupança em junho de 1994, onde a remuneração média foi de 0,9% ao mês. Na mesma data uma outra pessoa sacou $100,00 na conta de cheque especial que cobra 10% ao mês. 10 anos depois, em junho de 2004, deseja-se saber os saldos das duas operações.

Solução

Caderneta de poupança

100 PV

0,9 i

10 ENTER 12 x

FV 293,05

Cheque especial 
100 PV

10 i

10 ENTER 12 x

FV 9270906,88

3. VALOR PRESENTE LÍQUIDO E TAXA INTERNA DE RETORNO

O Valor Presente Líquido (NPV) e a Taxa Interna de Retorno (IRR) são utilizados na análise de operações de investimentos ou financiamentos. 
O Valor Presente Líquido (NPV=Net Present Value) de um fluxo de caixa de uma operação é o somatório de todos os valores futuros calculados no instante t=0 juntamente com o valor no instante zero.
A Taxa Interna de Retorno (IRR=Internal Rate Return) de um fluxo de caixa da operação é a taxa real de juros da operação financeira que faz com que o NPV seja igual a zero.
Há uma relação entre esses dois valores financeiros, sendo que as considerações sobre eles devem resultar de análises invertidas quando se tratar de Investimentos ou Financiamentos. A razão desta inversão é que alguém, ao realizar um Investimento de capital espera ampliar o mesmo, ao passo que ao realizar um Financiamento de um bem espera reduzir a aplicação.

Em um Investimento, se NPV for positivo, a Taxa Interna de Retorno (IRR) é maior do que a Taxa de Mercado, se NPV for negativo, a Taxa Interna de Retorno (IRR) é menor do que a Taxa de Mercado e se NPV=0 então a Taxa de Mercado coincide com a Taxa Interna de Retorno (IRR).
Chama-se Taxa de Mercado a taxa utilizada pelo investidor a titulo de comparação, podendo ser obtida por ele no mercado. Conclusão: Em um Investimento, se NPV é maior então a Taxa (IRR) também é maior.

Em um Financiamento, se NPV for positivo, IRR é menor do que a Taxa de Mercado, se NPV for negativo, IRR é maior do que a Taxa de Mercado e se NPV=0, então a Taxa de Mercado coincide com a Taxa Real (IRR). Conclusão: Em um Financiamento, se NPV é maior então a Taxa (IRR) é menor.
Em resumo: 
	NPV
	IRR do Investimento
	IRR do Financiamento

	Igual a 0
	Igual à Taxa de mercado
	Igual à Taxa de mercado

	Positivo 
	Maior que a Taxa de mercado
	Menor que a Taxa de mercado

	Negativo
	Menor que a Taxa de mercado
	Maior que a Taxa de mercado


Exemplos
1) Determinar o valor presente do fluxo de caixa indicado a seguir, para uma taxa efetiva de 10% ao ano, no regime de juros compostos.
Ano        Valor ($)
0               0,00
1        5.000,00
2        4.000,00
3        3.000,00
4        2.000,00
Solução

Para armazenar um fluxo de caixa com prestações não uniformes, utiliza-se g CFo para o valor presente e g CFj para os períodos posteriores, quando existirem prestações iguais usa-se g Nj, após a prestação igual.
0 g CFo

5000 g CFj

4000 g CFj

3000 g CFj

2000 g CFj

10 i

Para encontrar o valor presente use f NPV
Resposta: $ 14.000,00
2) Determinar o valor presente líquido e a taxa interna de retorno do fluxo de caixa indicado a seguir, para uma taxa efetiva de 9% ao ano, no regime de juros compostos.
Ano        Valor ($)
0       - 20.000,00
1        5.000,00
2        5.000,00
3        4.000,00
4        4.000,00
5        4.000,00
Solução

20000 CHS g CFo

5000 g CFj

2 g Nj

4000 g CFj

3 g Nj

f NPV - $ 2682,28

Para encontrar a IRR use f IRR

3,43

3) Considere o fluxo de caixa a seguir:
Ano        Valor

0 - 40.000,00

1 3.500,00

2 7.500,00

3 7.500,00

4 7.500,00

5 15.000,00

6 15.000,00

a) Determine o NPV para i = 8% a.a.

b) Determine IRR.

c) Determine NPV se o valor investido for $38.000,00

Solução

40000 CHS g CFo

3500 g CFj

7500 g CFj

3 g Nj

15000 g CFj

2 g Nj

8 i

f NPV 798,54
f  IRR 8,534% a.a.

Para modificar o valor investido insira 38000 CHS STO 0, que registra na memória 0.

f IRR 9,941% a.a.
EXERCÍCIOS
1) Determinar o valor presente do fluxo de caixa indicado a seguir, para uma taxa efetiva de 8% ao ano, no regime de juros compostos.
Ano        Valor ($)
0               0,00
1        5.250,00
2        4.350,00
3        3.000,00
4        2.850,00
Resposta: $13.066,87
2) Determinar o valor presente líquido do fluxo de caixa indicado a seguir, para uma taxa efetiva de 10% ao ano, no regime de juros compostos.
Ano        Valor ($)
0          - 13.500,00
1        5.250,00
2        4.350,00
3        3.000,00
4        2.850,00
Resposta : $931,70

3) Um banco de investimentos realiza suas operações com uma taxa efetiva de 10% ao ano, no regime de juros compostos, e oferece a um investidor os recebimentos futuros indicados no seguinte fluxo de caixa: 
Ano        Valor ($)
0                  0,00
1         20.000,00
2         20.000,00
3        220.000,00
Determinar o valor do investimento inicial para que essa aplicação seja remunerada com a taxa efetiva de 10% ao ano.
Resposta: $200.000,00

4) Considerar o fluxo de caixa que segue: 
Mês        Valores ($)
0         0,00
1         0,00
2        100,00
3        100,00
4        100,00
5        100,00
6         0,00
Determinar o valor presente e o montante (valor futuro) acumulado por esse fluxo de caixa no final do 6º ano, com uma taxa de juros de 1% ao mês, a juros compostos.
Resposta: $386,33 e $410,10

5) Um equipamento foi financiado com prazo de um ano, com 12 prestações mensais de $10.000,00 e mais 4 trimestrais de $5.000,00, sendo todos esses valores postecipados. Determinar o preço à vista desse equipamento sabendo-se que a taxa efetiva desse financiamento é igual a 1,2% ao mês, no regime de juros compostos.
Resposta: $129.444,51

6) Determinar a taxa interna de retorno trimestral do fluxo de caixa que segue: 
Trimestre            Valor ($)
0           -1.000,00
1               270,00
2               270,00
3               270,00
4               270,00
Resposta: 3,1511% a.t.

EXEMPLO PRÁTICO

1) Uma empresa deseja comprar determinado equipamento e após enviar o pedido a dois fornecedores, recebeu os seguintes orçamentos:

Fornecedor A

Valor do equipamento: $6.500,00

Forma de pagamento:

30% no pedido

30% na entrega (após 6 meses)
O restante em 4 parcelas mensais a partir do 7º mês

Fornecedor B

Valor do equipamento: $6.700,00

Forma de pagamento:

20% no pedido
40% na entrega (após 6 meses)

40% após 120 dias a contar da entrega

Obs: O custo do dinheiro para a firma compradora é de 3% ao mês.

Solução

FLUXO DE CAIXA

	
	
	Fornecedor A
	Fornecedor B

	Data
	0
	1.950,00
	1.340,00

	
	6
	1.950,00
	2680,00

	
	7
	650,00
	0,00

	
	8
	650,00
	0,00

	
	9
	650,00
	0,00

	
	10
	650,00
	2.680,00


Análise do NPV para o fornecedor A

1950g CFo
0 g CFj

5 g Nj

1950 g CFj

650 g CFj
4 g Nj
3 i

f NPV 5606,55

Análise do NPV para o fornecedor B

1340 g CFo

0 g CFj

5 g Nj

2680 g CFj

0 g CFj

3 g Nj

2680 g CFj

3 i

f NPV 5578,63


Ou seja  fornecedor B apresenta um orçamento melhor para a firma compradora.
2) Uma firma de sapatos produz dois tipos de calçados, sapatos e tênis. Calcule a margem de contribuição desses dois produtos com base nos dados abaixo, sabendo que o custo financeiro dessa firma gira em torno de 5% ao mês.
	Descrição
	Sapato
	Tênis

	
	Valor
	Prazo
	Valor
	Prazo

	Preço de venda
	120,00
	90 dias
	110,00
	30 dias

	Despesas comerciais
	25%
	30 dias
	20%
	30 dias

	Matéria prima
	50,00
	60 dias
	50,00
	90 dias

	Mão de obra
	25,00
	A vista
	25,00
	30 dias


Solução
A margem de contribuição é igual ao preço de venda menos custos e despesas, ou seja, o lucro. Se olharmos os valores originais poderemos pensar que o sapato tem maior margem de contribuição, porém se trouxermos os valores para os seus respectivos valores presentes teremos novas informações importantes. Utilizando as funções da calculadora financeira temos:

	Descrição
	Sapato
	Tênis

	
	Valor original
	Prazo
	PV
	Valor original
	Prazo
	PV

	Preço de venda
	120,00
	90 dias
	103,66
	110,00
	30 dias
	104,76

	Despesas comerciais
	30,00
	30 dias
	28,57
	22,00
	30 dias
	20,95

	Matéria prima
	50,00
	60 dias
	45,35
	50,00
	90 dias
	43,19

	Mão de obra
	25,00
	0 dias
	25,00
	25,00
	30 dias
	23,81

	Margem de contribuição
	15,00
	
	4,74
	13,00
	
	16,81


Ou seja, a produção de tênis é bem mais lucrativa se comparada à produção de sapatos. Algumas firmas sofrem enormes prejuízos por não saberem calcular corretamente a margem de contribuição de seus produtos, não trazendo a valor presente os custos e despesas.
3) A ​​firma Clarck deseja adquirir um novo equipamento no valor de $120.000,00 a prazo de acordo com o plano escolhido: 

· 60 dias direto

· Parcelas iguais a $40.000,00 em 30/60/90 dias

· $30.000,00 em 30 dias, $40.000,00 em 60 dias e $50.000,00 em 90 dias. 

Sabendo que o fornecedor do equipamento utiliza uma taxa de 3% ao mês, indique o melhor plano para a firma Clarck.
Solução

Plano para 60 dias

100000 CHS FV

3 i

2 n

PV 94.259,59

Plano de parcelas iguais

40000 CHS PMT

3 i

3 n

PV 113.144,45

Plano de parcelas diferentes

0 g CF0

30000 CHS g GFj

40000 CHS g CFj

50000 CHS g CFj

3i

f NPV 112.587,13

Para a firma Clark o plano para pagamento em 60 dias é melhor.
4) Uma indústria pretende adquirir equipamentos no valor de US$55000,00, que deverão proporcionar receitas líquidas a partir de 2005 conforme tabela a seguir:

	Ano
	Receitas líquidas (US$)

	2005
	15500

	2006
	18800

	2007
	17200

	2008
	17200

	2009
	17200

	2010
	13500



Sabendo-se que o valor de revenda dos equipamentos no ano 2010 é estimado em US$9000,00 e que a taxa de retorno esperada é igual a 21% a. a. , pede-se analisar se o investimento planejado é rentável.

Solução:
f CLEAR reg
55000 CHS g Cfo
15500 g CFj
18800 g Cfj
17200 g Cfj
17200 g Cfj         pode-se usar o seguinte comando para valores repetidos 17200g Cfj 3 g Nj

17200 g CFj
22500 g Cfj
RCL n (aqui vai aparecer no visor o número 6, pois são 6 valores no fluxo de caixa)
21 i (lembre-se que a taxa i é 21%)
f NPV (teclar f e em seguida NPV)
Aparecerá no visor da calculadora o valor 2.183,9868


Ora, como o Valor Presente Líquido - VPL é um valor positivo, infere-se que o investimento é rentável e poderá ser feito pois a taxa efetiva de retorno será certamente superior aos 21% a. a. esperados pela indústria.
Calculando a TIR:

f IRR = 22,55% a.a.

4. EQUIVALÊNCIA DE FLUXOS DE CAIXA

Dois ou mais fluxos de caixa são equivalentes, a uma determinada taxa de juros, se seus valores presentes, calculados a uma mesma taxa de juros, forem iguais. Citam-se como exemplos de fluxos de caixa:
· Pagamento no final;

· Pagamento Periódico de Juros;

· Modelo PRICE;

· Sistema de Amortizações Constantes (SAC).

Exemplos

Considere o financiamento onde PV = $ 1.000,00, i = 10% a.a., n = 4 anos.


No plano Pagamento no Final, o pagamento é feito em uma única parcela no final do 4º ano.

	Ano
	Saldo no início do ano
	Juros do ano
	Saldo no final do ano, antes do pagamento
	Pagamentos
	Saldo no final do ano, após o pagamento

	
	
	
	
	Juros
	Amortização
	Total
	

	0
	
	
	
	
	
	
	1000,00

	1
	1000,00
	100,00
	1100,00
	0,00
	0,00
	0,00
	1100,00

	2
	1100,00
	110,00
	1210,00
	0,00
	0,00
	0,00
	1210,00

	3
	1210,00
	121,00
	1331,00
	0,00
	0,00
	0,00
	1331,00

	4
	1331,00
	133,10
	1464,10
	464,10
	1000,00
	1464,10
	0,00



No plano pagamento periódico de juros são pagos os juros de cada ano. Esse sistema também é conhecido como Sistema de Amortização Americano (SAA) e é muito utilizado em financiamento de capital de giro para curtos e médios prazos.
	Ano
	Saldo no início do ano
	Juros do ano
	Saldo no final do ano, antes do pagamento
	Pagamentos
	Saldo no final do ano, após o pagamento

	
	
	
	
	Juros
	Amortização
	Total
	

	0
	
	
	
	
	
	
	1000,00

	1
	1000,00
	100,00
	1100,00
	100,00
	0,00
	0,00
	1000,00

	2
	1000,00
	100,00
	1100,00
	100,00
	0,00
	0,00
	1000,00

	3
	1000,00
	100,00
	1100,00
	100,00
	0,00
	0,00
	1000,00

	4
	1000,00
	100,10
	1100,00
	100,00
	1000,00
	1100,00
	0,00



No modelo PRICE os pagamentos são feitos em parcelas iguais, logo

1000 CHS PV

4 n

10 i

PMT 315,47

	Ano
	Saldo no início do ano
	Juros do ano
	Saldo no final do ano, antes do pagamento
	Pagamentos
	Saldo no final do ano, após o pagamento

	
	
	
	
	Juros
	Amortização
	Total
	

	0
	
	
	
	
	
	
	1000,00

	1
	1000,00
	100,00
	1100,00
	100,00
	214,47
	315,47
	784,53

	2
	784,53
	78,45
	862,98
	78,45
	237,02
	315,47
	547,51

	3
	547,51
	54,75
	602,26
	54,75
	260,72
	315,47
	286,79

	4
	286,79
	28,68
	315,47
	28,68
	286,79
	315,47
	0,00



No Sistema SAC a amortização do investimento é constante, logo:

$1.000,00 : 4 = $250,00, então:

	Ano
	Saldo no início do ano
	Juros do ano
	Saldo no final do ano, antes do pagamento
	Pagamentos
	Saldo no final do ano, após o pagamento

	
	
	
	
	Juros
	Amortização
	Total
	

	0
	
	
	
	
	
	
	1000,00

	1
	1000,00
	100,00
	1100,00
	100,00
	250,00
	350,00
	750,00

	2
	750,00
	75,00
	825,00
	75,00
	250,00
	315,00
	500,00

	3
	500,00
	50,00
	550,00
	50,00
	250,00
	300,00
	250,00

	4
	250,00
	25,00
	275,00
	25,00
	250,00
	275,00
	0,00


EXERCÍCIOS
1) Um veículo foi comprado no valor à vista por $30.000,00 e deve ser pago em 4 anos. Desenvolva os planos de pagamento sabendo que a taxa utilizada foi de 8% a.a.

PAGAMENTO NO FINAL

	Ano
	Saldo no início do ano
	Juros do ano
	Saldo no final do ano, antes do pagamento
	Pagamentos
	Saldo no final do ano, após o pagamento

	
	
	
	
	Juros
	Amortização
	Total
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	


PAGAMENTO PERIÓDICO DE JUROS

	Ano
	Saldo no início do ano
	Juros do ano
	Saldo no final do ano, antes do pagamento
	Pagamentos
	Saldo no final do ano, após o pagamento

	
	
	
	
	Juros
	Amortização
	Total
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	


MODELO PRICE

	Ano
	Saldo no início do ano
	Juros do ano
	Saldo no final do ano, antes do pagamento
	Pagamentos
	Saldo no final do ano, após o pagamento

	
	
	
	
	Juros
	Amortização
	Total
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	


SISTEMA SAC

	Ano
	Saldo no início do ano
	Juros do ano
	Saldo no final do ano, antes do pagamento
	Pagamentos
	Saldo no final do ano, após o pagamento

	
	
	
	
	Juros
	Amortização
	Total
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	


EXEMPLO PRÁTICO

1) a) Apresente o fluxo de caixa no sistema SAA de um financiamento de capital de giro no valor de $150.000,00 para liquidação em 90 dias, a juros de 3% ao mês, sabendo que também serão cobrados IOF de 1,5% ao ano e taxa de administração de crédito TAC de $150,00.

b) Determine a taxa efetiva de juros de juros utilizada nessa operação.
Solução
Temos que PV = 150.000,00 + 150,00 = 150.150,00

IOF = 1,5% a.a. = 0,125%a.m

Taxa total = 3,125%a.m.

	Ano
	Saldo no início do ano
	Juros do ano
	Saldo no final do ano, antes do pagamento
	Pagamentos
	Saldo no final do ano, após o pagamento

	
	
	
	
	Juros
	Amortização
	Total
	

	0
	
	
	
	
	
	
	150.150,00

	1
	150.150,00
	4692,19
	154.842,19
	4692,19
	0,0
	4692,19
	150.150,00

	2
	150.150,00
	4692,19
	154.842,19
	4692,19
	0,0
	4692,19
	150.150,00

	3
	150.150,00
	4692,19
	154.842,19
	4692,19
	150.150,00
	154.842,19
	0,00


5. INFLAÇÃO

Entende-se por inflação num determinado período de tempo, como sendo o aumento médio de preços, ocorrido no período considerado, usualmente medido por um índice expresso como uma taxa percentual relativa a este mesmo período. Chamaremos este índice de ITP (índice teórico de preços).
Para ilustrar de uma forma simples, o conceito elementar de inflação apresentado acima, vamos considerar a tabela abaixo, onde está indicado o consumo médio mensal de uma determinada família em dois meses distintos e os custos decorrentes associados:

	******************************
	Mês 01
	Mês 02

	Produto
	Quantidade
	Preço ($)
	Subtotal
	Preço ($)
	Subtotal

	Arroz
	5 kg
	1,20
	6,00
	1,30
	6,50

	Carne
	15 kg
	4,50
	67,50
	4,80
	72,00

	Feijão
	4 kg
	1,69
	6,76
	1,80
	7,20

	Óleo
	2 latas
	2,40
	4,80
	2,45
	4,90

	Leite
	20 litros
	1,00
	20,00
	1,10
	22,00

	Café
	1 kg
	7,60
	7,60
	8,00
	8,00

	Açúcar
	10 kg
	0,50
	5,00
	0,65
	6,50

	Passagens
	120
	0,65
	78,00
	0,75
	90,00

	TOTAL
	**************
	195,66
	**************
	217,10


A variação percentual do preço total desta cesta de produtos, no período considerado é igual a:

V = [(217,10 / 195,66) - 1] x 100 = 0,1096 = 10,96 %
Diremos então que a inflação no período foi igual a 10,96 %.

NOTAS:

1 - Para o cálculo de índices reais de inflação, o número de itens considerado é bastante superior e são obtidos através de levantamento de dados em determinadas amostras da população, para se determinar através de métodos estatísticos, a "cesta de mercado", que subsidiará os cálculos.
Nos nossos exemplos e exercícios assumimos que no final de dezembro de um determinado ano o valor inicial desse índice é igual a R$ 100,00, isto é:

	1 ITP = R$ 100,00


As variações percentuais do ITP nos próximos cinco anos são assumidas como sendo iguais a 12%, e os valores do ITP estão indicados na tabela abaixo:

	Ano

	Variação anual do ITP

(%)

	Valor do ITP no final do ano

(R$)


	0

	
	100,000000


	1

	12,00

	112,000000


	2

	12,00

	125,440000


	3

	12,00

	140,492800


	4

	12,00

	157,351936


	5

	12,00

	176,234168



Ou seja:

· Ao final do 5º ano a inflação acumulada será de 76,234168

Nos exemplos numéricos que envolverem períodos inferiores a um ano, adotare-
mos uma distribuição mensal uniforme durante os 12 meses do 1º ano do índice
teórico de preços, conforme indicado na tabela:
Valores mensais do ITP 
	Mês

	Variação do ITP

	Valor do ITP no final do mês
($)


	
	Mensal (%)

	Acumulado ($)

	

	Dezembro

	
	
	100,000000


	Janeiro

	0,948879

	0,948879

	100,948879


	Fevereiro

	0,948879

	1,906762

	101,906762


	Março

	0,948879

	2,873734

	702,873734


	Abril

	0,948879

	3,849882

	103,849882


	Maio

	0,948879

	4,835292

	104,835292


	Junho

	0,948879

	5,330052

	105,830052


	Julho

	0,948879

	6,834252

	106,834252


	Agosto

	0,948879

	7,847980

	107,847980


	Setembro

	0,948879

	8,871327

	108,871327


	Outubro

	0,948879

	9,904385

	109,904385


	Novembro

	0,948879

	10,947245

	110,947245


	Dezembro

	0,948879

	12, 000000

	112,000000



Os valores do ITP fornecidos na tabela permitem concluir que o valor do ITP no final de março é de $102,873734, indicando uma taxa de inflação de 2,873734% para o 1º trimestre.

MODELO PÓS-FIXADO: nesse modelo a inflação é calculada a posteriori, ao longo do prazo da operação, à medida que os valores do índice se tornem conhecidos. Chamaremos de “preços constantes” a preços de uma única data, normalmente da data inicial do fluxo de caixa e “preços correntes” a preços das respectivas datas em que ocorrem os valores do fluxo de caixa.

Exemplos

1) Um financiamento de R$ 1.000.000,00 foi realizado no final de dezembro, com uma taxa de juros real de 10% ao ano, para ser liquidado no prazo de um ano, com o pagamento de uma única parcela. Todas as grandezas futuras devem ser corrigidas pela inflação nesse período. Determinar:

a) O valor do principal liberado em unidades de ITP:

temos que: 

R$ 100,00 _________________ 1 ITP
R$ 1.000.000,00 ___________ x

X = 1.000.000,00/ 100,00 = 10.000 ITP
b) O valor dos juros cobrados em ITP e em preços correntes:

Juros em ITP: 1.000.000,00 x 10%  = 1000 ITP




100

Juros em preços correntes : 
[image: image22.wmf]no final do ano 1 ITP = R$ 112,00 , logo os juros a preços correntes serão iguais a 1000 x 112,00 = R$ 112.000,00.

c) O valor da parcela cobrada a título de inflação, em R$ a preços correntes, e em % ao ano:

A parcela cobrada de inflação em R$, a preços correntes, corresponde à variação do principal no período, usando os valores do ITP nas duas datas:

No ato da liquidação: 10.000 ITP x R$ 112,00 =  R$ 1.120.000,00

No ato da liberação : 10.000 ITP x R$ 100,00 = R$ 1.000.000,00

Ou seja o valor da inflação será: 1.120.000,00 – 1.000.000,00 = R$ 120.000,00.

Em termos percentuais a inflação pode ser calculada assim:

Taxa de inflação = 120.000,00/ 1.000.000,00 = 0,12 = 12 % ao ano.
d) O valor do pagamento final em R$, a preços correntes.

A preços constantes temos:

Principal: R$ 1.000.000,00

Juros reais: R$ 100.000,00

Total: R$ 1.100.000,00

A preços correntes, em moeda da data da liquidação do contrato:

1.100.000,00 x 0,12 = 132.000,00

Que gera um montante final de 

1.100.000,00 + 132.000,00 = R$ 1.232.000,00

e) a taxa de juros aparente desse financiamento, incluindo a taxa de inflação:

taxa aparente = (1.232.000,00/ 1.000.000,00) -1 = 0,232 = 23,20% ao ano
2) Um financiamento de $1.000.000,00 foi realizado no final de dezembro, com uma taxa de juros real de 10% ao ano, para ser liquidado em seis prestações mensais e iguais no modelo Price. Todas as grandezas devem ser corrigidas pelo índice teórico de preços. Determine o fluxo de caixa em unidades de ITP e a preços correntes e calcule a taxa de juros aparente.
Solução

Valor do principal liberado: $1.000.000,00 / 100 = 10.000 ITP

A taxa de juros mensal equivalente a 10% a.a. = 0,797414% a.m.

Valor das prestações em ITP:

10000 CHS PV

0,797414 i

6 n

PMT 1.713,49

Valores a pagar
	Mês
	Valores em ITP
	Valores do ITP no final do mês
	Valores em preços correntes ($)

	Dezembro
	- 10.000,00
	100,00
	-1.000.000,00

	Janeiro
	1.713,49
	100,948879

	172.974,89

	Fevereiro
	1.713,49
	101,906762

	174.616,22

	Março
	1.713,49
	702,873734

	176.273,11

	Abril
	1.713,49
	103,849882

	177.945,73

	Maio
	1.713,49
	104,835292

	179.634,22

	Junho
	1.713,49
	105,830052

	181.338,74


A taxa de juros aparente pode ser obitida através da TIR = 1,7539% a.m = 23,20%a.a
EXERCÍCIO
1) Um financiamento de R$ 5.000,00 foi realizado no final de dezembro, com uma taxa de juros real de 8% ao ano, para ser liquidado no prazo de um ano, com o pagamento de uma única parcela. Todas as grandezas futuras devem ser corrigidas pela inflação nesse período. Determinar:
a) O valor do principal liberado em unidades de ITP:

b) O valor dos juros cobrados em ITP e em preços correntes:

c) O valor da parcela cobrada a título de inflação, em R$ a preços correntes, e em % ao ano:

d) O valor do pagamento final em R$, a preços correntes.

e) a taxa de juros aparente desse financiamento, incluindo a taxa de inflação.
Solução:

a) 50
b) 5 e 560
c) 5600 – 5000 = 600
= 12%a.a
d) 6048,00
e) 20,96%a.a.
2) Um financiamento de $1.000.000,00 foi realizado no final de dezembro, com uma taxa de juros real de 10% ao ano, para ser liquidado em quatro prestações trimestrais e iguais no modelo Price. Todas as grandezas devem ser corrigidas pelo índice teórico de preços. Determine o fluxo de caixa em unidades de ITP e a preços correntes e calcule a taxa anual de juros aparente.

Solução:
Março: 272.873,18

Junho: 280.714,83

Setembro: 288.781,83

Dezembro: 297.080,65

i = 23,20%a.a
6. ANÁLISE DE PROJETOS

Denomina-se Payback descontado o tempo necessáro para a recuperação de um investmento em um determinado projeto, devendo-se levar em conta o custo de oportunidade do capital investido.

Exemplo

Um projeto apresenta o seguinte fluxo de caixa para os próximos 5 anos. Levando-se em conta um custo de capital de 7% ao ano, calcule o o payback descontado.
	ANO
	VALORES

	0
	- 50.000,00

	1
	15.000,00

	2
	15.000,00

	3
	15.000,00

	4
	15.000,00

	5
	15.000,00



Para o cálculo do Payback descontado se faz necessário trazer todos os valores a valor presente e calcular o valor acumulado por cada parcela, a fim de verificar o período onde ocorre a passagem da perda para o ganho real.

	ANO
	VALORES
	PV
	VPL ACUMULADO

	0
	- 50.000,00
	- 50.000,00
	- 50.000,00

	1
	15.000,00
	14.018,69
	- 35.981,31

	2
	15.000,00
	13.101,58
	- 22.879,73

	3
	15.000,00
	12.244,47
	- 10.635,26

	4
	15.000,00
	11.443,43
	808,17

	5
	15.000,00
	10.694,79
	11.502,96



É possível perceber que a passagem da perda para o ganho ocorre do 3º para o 4º ano de andamento do projeto. Para determinar a data exata, efetua-se o cálculo:
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Portanto o período previsto para obtenção de retorno nesse projeto é de 3 anos e 339 dias.

EXERCÍCIO
1) Deseja-se iniciar um empreendimento de produção de chinelos da marca BIRO – BIRO. O investimento inicial é apresentado na tabela a seguir:

INVESTIMENTO

	Máquina:
	R$ 37.000,00

	Matéria Prima:
	R$ 5.000,00

	Outros:
	R$ 1.500,00


O custo mensal de produção foi estimado e é apresentado a seguir:

CUSTO MENSAL
	Matéria Prima
	R$ 5.000,00

	energia 
	R$ 200,00

	telefone 
	R$ 200,00

	água
	R$ 200,00

	aluguel
	R$ 500,00


A previsão de receita mensal também foi estimada e os dados encontram-se na tabela abaixo:

RECEITA MENSAL

	Quantidade mês:
	1200

	Valor unitário:
	R$ 6,00


Sabendo que a taxa de juros anual utilizada é de 12%a.a. e o período de teste foi de 5 anos, 

a) Calcule quanto tempo será necessário para que os chinelos BIRO-BIRO comecem a dar retorno para a firma.

b) Calcule a IRR e o NPV
Resposta
a) 4 anos e 166 dias

b) 16% e $3.645,58
2) Deseja-se iniciar uma pequena fábrica de lapiseiras RISK. O investimento inicial é apresentado na tabela a seguir:

INVESTIMENTO

	Máquina:
	R$ 25.000,00

	Matéria Prima:
	R$ 2.000,00

	Outros:
	R$ 1.000,00


O custo mensal de produção foi estimado e é apresentado a seguir:

CUSTO MENSAL
	Matéria Prima
	R$ 2.000,00

	energia 
	R$ 150,00

	telefone 
	R$ 150,00

	água
	R$ 150,00

	aluguel
	R$ 500,00


A previsão de receita mensal também foi estimada e os dados encontram-se na tabela abaixo:

RECEITA MENSAL

	Quantidade mês:
	55000

	Valor unitário:
	R$ 0,45


Sabendo que a taxa de juros anual utilizada é de 12%a.a. e o período de teste foi de 5 anos, 

a) Calcule quanto tempo será necessário para que as lapiseiras Risk comecem a dar retorno para a firma.

b) Calcule a IRR e o NPV

Resposta

a) 3 anos e 295 dias

b) 21% e $5898,08
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PMT = PV.i
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