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Resumo

Neste artigo foi explicada a logica das operagbes com taxas de juros: taxas
equivalentes, taxas efetivas e nominais, taxas reais, taxa over. Inicialmente foram
demonstradas as formulas dos descontos e em seguida diversos exemplos numéricos
foram apresentados de calculo dos juros compostos. Além disso, foram apresentados
alguns exemplos numéricos de calculos na calculadora financeira HP 12 C e no Excel.

Palavras-chave: Taxa equivalente. Taxa Efetiva. Taxa Real. Taxa Over.

Abstract

This article explains the logic of interest rate operations: equivalent rates, effective and
nominal rates, real rates, over rate. Initially, discount formulas were demonstrated and
then several numerical examples were presented for calculating compound interest. In
addition, some numerical examples of calculations in the HP 12 C financial calculator
and in Excel were presented.

Keywords: Equivalent rate. Effective Rate. Real Interest Rate. Overnight Rate.

Introducgao

E comum, em diversas situagbes se transformar uma taxa de juros relativa a
um periodo n para um outro periodo m qualquer. Por exemplo, pode-se desejar
transformar uma taxa mensal em anual, ou uma taxa mensal em diaria.

Quando transformamos a taxa e um periodo n maior para um periodo menor,
dizemos que estamos “descapitalizando” a taxa. Quando ocorre o inverso disso,
dizemos que a taxa esta sendo “capitalizada”.

O periodo maior n possui uma frequéncia de capitalizacdo menor ao passo que
o periodo menor m possui uma frequéncia de capitalizagao maior. Por exemplo, se n
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= ano e m = més, a frequéncia de capitalizacdo mensal é 12 vezes maior que a anual,
ou seja a relagao (r) entre a frequéncia mensal e anual € igual 12:

—=r=12
n

Taxa Proporcional

Quando utilizamos juros lineares (simples) para transformar as taxas, estamos
calculando uma taxa proporcional, pois o sistema linear respeita o principio da
proporcionalidade.

O objetivo é encontrar uma taxa i» proporcional a im, tal que, aplicadas ao
mesmo capital e pelo mesmo periodo de tempo, produzam o mesmo montante:

M, = C(1 +i,n)
M,, = C(1 +i,m)
M, =M,, - C(1+in)=C(1+i,m)
1+2,n= 1+iw—>inn=imm

I = byp— = IpyT
. S R

Iy = lp— = —

r r

Onde r é a relacao entre a frequéncia maior e a menor.

Por exemplo, se desejo transformar uma taxa mensal (frequéncia maior) em
uma taxa anual (frequéncia menor), devemos multiplicar a taxa mensal por 12, pois a
relagdo entre a frequéncia mensal e a anual é igual 12. Em outras palavras, a
frequéncia de capitalizacdo mensal é 12 vezes maior que a anual:

Lano = tmesTmes/ano — tmeés * 12

Se, por outro lado, deseja-se transformar uma taxa anual em mensal, estamos
saindo de um periodo com frequéncia menor (ano) para um periodo com frequéncia
maior (més). Nesse devemos multiplicar a taxa anual pelo inverso da relagao r entre
més e ano, isto &, 1/12 (isto equivale e dividir a taxa anual por 12):

. o 1 . 1 iano
tmeés = lano r = lano 12 12

Taxa Equivalente
Quando utilizamos juros exponenciais (compostos) para transformar as taxas,
estamos calculando uma taxa equivalente composta.
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O objetivo é encontrar uma taxa ‘» equivalente a m, tal que, aplicadas ao
mesmo capital e pelo mesmo periodo de tempo, produzam o mesmo montante:

M, = C(1 +i,)"
M, = C(1 +iy)™
M, =M, — C(1+i,)"=C(1+i,)"
(L+4)" = (Lt i)™ = /(L + i)™ = /(L + i)™
in = /(14 im)™ — 1= (1+ip)™"—1

Ou seja, para transformar de um periodo menor (com frequéncia maior) para
um periodo maior (com frequéncia menor), elevamos r, pois estamos capitalizando a
taxa:

= (14im) —1

Para transformar uma taxa de um periodo maior (com frequéncia menor) para
um periodo menor (com frequéncia maior), utilizamos o0 mesmo raciocinio, s6 que
nesse caso, elevamos a 1/, pois estamos descapitalizando a taxa:

Cl+i,)"=C(1+1i,)" = V(1 +1i,)" = \/1+zm
im = R/ (1+14n)" —1=(1+zn)"/m— = (1+ip)™7 — 1
i = (1+14,)7 — 1

Por exemplo, se quisermos obter a taxa mensal equivalente a uma taxa diaria
qualquer, devemos capitalizar a taxa, elevando a 30 (considerando que 1 més tem 30
dias):

lmes = (1 + idia)?)o —1

Por outro lado, se desejarmos transformar uma taxa mensal em diaria,
devemos descapitalizar a taxa, elevando a 1/30:

idia - (1 + imes>30 -1

‘Duas taxas sdo consideradas equivalentes, a juros compostos, quando
aplicadas a um mesmo capital, por um periodo de tempo equivalente e geram o
mesmo rendimento” (BRANCO, 2005, p.51).

Exemplo 01: Transformar de taxa mensal para anual.
Solugao:
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M, =C(1+i,)
M, =C(1+i,)"
se M, =M,,entdo :

CA+i) =CU+i)?* > A+i) =1+i)* >i =(1+i)* -1

Exemplo 02: Transformar de taxa anual para taxa mensal.
Solugao:

M, =CA+i,)

M, =C(+i)"

se M, =M,, entdo :

Cl+i) =C+i)* >U+i) =1+i ) —>i =1+i )" ~1

i =1+i)-1

Utilizando esta mesma légica, € possivel se obter a férmula geral da taxa
equivalente, ou seja:

i, =0+ )" =1
Onde : n = periodo para o qual se deseja obter a taxa;
k = periodo da taxa que se quer transformar; e

n/k € o nimero de vezes que n contém k.

Exemplo 03: Transformar uma taxa anual em diaria.
Solugao:

i, =1+i)"" -1

k =ano =360d

n=dia

iy =(1+i)"" —1— i, =1+i,)"* -1

Exemplo 04: Transformar de taxa anual para semestral.
Solugao:

i, =(1+i)"* -1

k=ano=2s

n = semestre

i,=(+i)"" -1— i =(1+i)"* -1

Exemplo 05: Transformar de taxa diaria para mensal.
Solugao:
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i =(0+i )" -1
k =dia
n=mes =30d

i, =0+i)"" -1—>i =0+i,)° -1

Exemplo 06: Calcular a equivaléncia entre as seguintes taxas:

Taxa conhecida Taxa equivalente para
a) 79,5856% a.a. 1 més

b) 28,59% a.t. 1 semestre

c) 2,5% a.m. 105 dias

d) 0,5% a.d. 1 ano

e) 25% a.a.(comercial) 1 ano (exato)
Solugao:

a)i, =(1+i,)""? —1=1795856"" —1=5%

b)i, =(1+i)* —1=12859? —1=6535388%

Q) iygsy = (1+1,)' " —1=1,025""* —1=9,026866%

d)i, =(1+i,)* —1=1005" —1=502,25752%

) iys = (1+i,)* "% —1=125"7% _1=25388%

"1 Na HP 12C:

a)1 enter.795856 + 12 1/x y*1— ou 79.5856i 12 1/x n 100 chs enter pv fv +
b) 1 enter.2859 +2 y*1— ou 28.59i 2 n 100 chs enter pv fv +

c) 1 enter .025 + 105 enter 30 + y* 1— ou 2.5i 105 enter 30 + n 100 chs enter pv fv
+

d) 1 enter.005 + 360 y*1— ou .5i360 n 100 chs enter pv fv +
e) 1 enter .25 + 365 enter 360 + y* 1— ou 25i 365 enter 360 + n 100 chs enter pv fv

+
"1 No Excel:
A B | C D | E F G

1 Taxa conhecida Taxa equivalente para

2 a) |0,795856 a.a 1 més = =(1+B2(1/12)-1 ou |=VF(B2;,1/12;;-1)-1

3 b) |0,2859 a.t. 1 semestre = |=(1+B3)"2-1 ou [=VF(B3;2;,-1)-1

4 c) |0,025 a.m. 105 dias = =(1+BHM105/30)-1  |ou [=VF(B4;105/30;;-1)-1

5 d) |0,005 a.d. 1 ano= =(1+B85)*360-1 ou |=VF(B5;360;;-1)-1

6 e) |025 a.a.(comercial) |1 ano (exato) = |=(1+B6)*365/360)-1 [ou [=VF(B6;365/360;;-1)-1

Taxa Nominal e Taxa Efetiva

Sempre que a frequéncia de capitalizacado coincidir com a frequéncia da taxa,
dizemos que essa taxa € efetiva pois ja indica exatamente o valor dos juros que serao
adicionados ao capital. Por exemplo 12% ao ano, com capitalizagdo anual € uma taxa
efetiva.
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Contudo, se a frequéncia de capitalizacdo nao coincide com a frequéncia da
taxa (por exemplo 12% ao ano, com capitalizagdo mensal), dizemos que essa taxa &
nominal e ndo efetiva, pois ela ndo nos da com precisédo o valor dos juros que serao
capitalizados.

Portanto, é necessario fazer alguns ajustes nas formulas de juros compostos
quando estamos trabalhando com taxas nominais. Também é possivel se transformar
as taxas nominais em efetivas, assim sendo, pode-se utilizar as férmulas
convencionais de juros compostos.

O ajuste na formula do Montante (M) dos juros compostos, € conforme segue:
M = C(1+i/k)™
Onde k = numero de capitalizagdes em 1 periodo da taxa nominal.

Por exemplo, se a taxa nominal estiver no periodo anual e a capitalizagao for
mensal, temos k = 12 capitalizagbes em 1 ano. Entdo o montante deve ser calculado
assim:

M = C(1+i/12)'*"

Se a taxa nominal estiver no periodo mensal e a capitalizagao for diaria, temos
k = 30 capitalizacdes em 1 més. Entdo o montante deve ser calculado assim:

M = C(1+14/30)%"

Para transformar a taxa nominal em efetiva, devemos igualar os montantes
obtidos sobre o mesmo capital, aplicado pelo mesmo periodo de tempo, com base
nessas duas taxas:

O(]- + Z-efetiva)n - O(l + Z.nonlinal/k)km
(1 + iefetiva)n - (1 + inominal/k)kn
7\L/(l + iefetiva)n - {1/(1 + Z'nominal/k)'l{m
iefeti’ua - (1 + inominal/k)k -1

Exemplo 7:
Transformar, em efetiva, a taxa nominal de 12% ao ano com capitalizagcéao
mensal.

iefetiva = (1 + inominal/k)k —1= (1 + 0, 12/12)12 —1= ]-2, 68%
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Taxa Nominal e Taxa Efetiva

Uma taxa é dita nominal quando o prazo a que ela se refere nao coincide com
o prazo de formagao dos juros (capitalizagao). Nesse caso, € importante se calcular a
taxa efetiva da operagao, isto €, o ganho efetivo obtido numa aplicagdo em um
determinado periodo.

Exemplo 8: Um banco empresta a uma taxa de 5% a.a com capitalizagdo semestral.
Qual seria o juro pago por um empréstimo de 10.000 feito por um ano?
Solugao:
Por convengéo, a taxa por periodo de capitalizacdo € a taxa proporcional
simples a taxa nominal dada, ou seja:
i, =0,05 i, =0,05/2=0,025

Assim, os montantes no primeiro e segundo semestre seriam, respectivamente:

M, =10.000(1,025)" =10.250
M, =10.250(1,025)" =10.506,25

Mas, o montante devido, caso a capitalizagdo fosse anual seria:
M, =10.000(1,05)" =10.500

Percebe-se que ha uma pequena diferenca para mais no montante quando o
prazo de capitalizagdo nédo coincide com o prazo da taxa. A taxa efetiva nesta
operacdo em que se tem duas capitalizagbes seria:

iefetiva = 506,25 =0,050625 =5,06%a.a.
’ 10.000

Caso a capitalizagao fosse anual, ou seja, no mesmo periodo da taxa, teriamos:

500

iefeliva =T = 0,05 =5%a.a.
10.000

O resultado também poderia ser obtido diretamente, da seguinte forma:

M, =10.000(1,025)> =10.506,25

2 21
i e = 506,25 _ 10.000(1,025)" —10.000 (14 &) 1=0.050625
10.000 10.000
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Assim, para se calcular o montante e a taxa efetiva sempre que o prazo da taxa
nao coincidir com o de capitalizacdo, deve-se primeiramente calcular a taxa
proporcional simples correspondente ao periodo de capitalizagdo e, em seguida,
potencializar esta taxa pelo numero de periodos de capitalizacdo existentes no
intervalo de tempo a que se refere a taxa nominal conforme abaixo:

l_/(n
i, =|1+— —1
(%)

Onde : i, = taxa efetiva; 1= taxa nominal,
k = numero de capitaliza¢des para 1 periodo da taxa nominal; e
n = numero de periodos de capitalizac¢fo da taxa nominal

i)
M:C[l+—j
k

Onde : M = Montante, C = Capital; 1 = taxa nominal;
k = niimero de capitalizagdes para 1 periodo da taxa nominal; e

n = numero de periodos de capitalizagdo da taxa nominal

Exemplo 9: Um capital de 1.000 foi aplicado por 3 anos a uma taxa de 10% a.a. com
capitalizagao semestral. Calcular o montante e a taxa efetiva anual da operagéao.
Solugao:

.\ kn 01 2.3
M=C(l+éj —)M=1.000(1+ 2)

M =1.000(1,05)° =1.340,10
"1 Na HP: 10 enter 2 + i 3 enter 2 x n 1000 chs pv fv

.\ kn 21
i, =|1+= —1—>ic,.:(1+0’1 -1
: k : 2

i,, =(1,05)" —1=10,25% a.a.
"1 Na HP: 10 enter 2 n +i 100 chs enter pv fv +

"1 No Excel:
A B
1 |Capital 1000
2 Taxa Nominal (anual) 0.1
3 Prazo (em anos) 3
4 Ndmero de Capitalizagdes (em um ano) |2
5 Montante =VF(B2/B4;B3*B4;;-B1)
6 Taxa Efetiva (anual) =EFETIVA(BZ;B4)
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Exemplo 10: Um banco emprestou a importancia de 1.000 por 1 ano. Sabendo-se que
o banco cobra 12% a.a. com capitalizacdo mensal, calcule a taxa efetiva anual e o
montante devolvido ao final de 1 ano.

.\ kn 12
ief=(1+i) —l=[1+0’12j —1
k 12
i, =(1,01)" —1=12,68%a.a.
"1 Na HP: 12 enter 12 n +i 100 chs enter pv fv +
.\ kn 12
M = c(1 + i) = 1.000[1 + O’IZJ
k 12

M =1.000(1,01)"* =1.126,83
"1 Na HP: 12 enter 12 +i 12 n 1000 chs pv fv

"1 No Excel:
A B
1 Capital 1000
2 Taxa Nominal (anual) 0,12
3 Prazo (em anos) 1
4 'MNdmero de Capitalizagdes (em um ano) |12
5 Montante =YF(B2/B4,B3"B4;;-B1)
6 Taxa Efetiva (anual) =EFETIVA(B2,B4)

Taxa Over Equivalente

Taxa utilizada pelo mercado financeiro para determinar a Rentabilidade por dia
atil, normalmente multiplicada por 30 (convengao do mercado financeiro). A formula
da taxa over equivalente é:

T0E = {0+ ] ~1 |x30
Onde : TOE = Taxa Over Equivalente; n = nimero de dias
corridos da aplicagdo; e k = namero de dias uteis.

Exemplo 11: Uma aplicagéo de 63 dias (corridos), 43 dias uteis, taxa nominal (i) de
28% a.a., qual a taxa de rentabilidade por dia util?

Solugao:

TOE = {[(1+0,28)"/*1"* —1} x 30

TOE = {[(1+ 0,28)%/>° 1"+ —1} x 30

TOE = 3,02% a.m.

"1 Na HP: 28 i 63 enter 360 + n 100 chs enter pv fv +i43 1/x n 100 chs enter pv fv +
30 x ou
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1 enter .28 + 63 enter 360 + y* 43 1/x y* 1— 30 x

"1 No Excel:
A B
1 |Taxa Nominal {anual) 0,28
2 Dias corridos 63
3 Dias (teis 43
4 . =(((1+B1)/B2/36071)*(1/B3)-1)*30
5 {Taxa Over Equivalente (a.m.) = (VF(VF(B1.B2/360.-1)-1- /83, 111730

Taxa Acumulada (com taxas variaveis)
A taxa acumulada é geralmente em situagdes de corregdes de contratos tais

como atualizagdo de aluguéis, saldos devedores, etc. Seu calculo & efetuado
conforme a equacao abaixo:

Lo :|:f[(1+ik):|_1:[(1+i1)'(l+i2)'|:| (1+i,)]-1

Exemplo 12: Com base nos dados abaixo relativos as taxas anuais de crescimento do
PIB (Produto Interno Bruto), calcular a taxa de crescimento acumulada no periodo.

Ano A PIB
1 3,5%
2 4,5%
3 5,0%
Solugao:

oc :|:f[(1+ik)j|_1:[(1+il)'(1+i2)'|] (1+i,)]-1

i, =[(1+0,035)-(1+0,045)-(1+0,05)] -1

i, =13,57%
"1 Na HP: 1.035 enter 1.045 x 1.05 x 1 —
"1 No Excel:
A B C
1 |Ano & PIB [fator {1+)
2 1 0,035 |[=1+B2
32 0,045 |=1+B3
4 3 005 |=1+B4
5 Taxa Acumulada = =MULT(C2:C4)-1
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Taxa Média de Juros

A taxa média de juros utiliza o conceito estatistico de média geométrica e é
calculada conforme abaixo:

 mbcia ={"1/ﬁ(1+ik)}—l= [\/(1+i1)-(1+i2)-|:| -(1+in)]—1

Onde :1

= taxa média de juros; e i, = taxas de juros de cada periodo k

media

Exemplo 13: Utilizando os dados do exemplo anterior, calcular a taxa média de juros.
Solugao:

z{ f[(nik)}—l=[</<1+i1>-(1+i2>-u (41

k=1

= [3\/(1 +0,035)-(1+0.045)-(1+0.05) ]—1

lmédm

i =4,33%
"I Na Hp: 1.035 enter 1.045x 1.056 x 3 1/x y* 1 —
"1 No Excel:
A B C

1 Ano 4 PIB fator (1+)

2 1 0,035 =1+B62

3 2 0,045 =1+B3

4 |3 0,05 =1+B4

5 |Taxa Média =MEDIA. GEOMETRICA(C2: C4)-1

Taxa Real de Juros

A taxa real de juros mostra o ganho ou a perda em uma aplicagao financeira
considerando a inflagdo. O calculo dessa taxa se da conforme a equacgao abaixo:

1+7
r = —1
[1+g]

onde r = taxa real de juros, i = taxa nominal e

g = inflagdo do periodo

Exemplo 14: Uma aplicagao durante o ano de 2001 rendeu 9,5%, sabendo que a
taxa de inflagéo do periodo foi de 5,8%, calcule a taxa real de juros.
Solugao:
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1+ 0,095
r=| —2>"=1-1
1+ 0,058
r=3,5%

"1 Na Hp: 1.095 enter 1.068 + 1 —
"1 No Excel:

A B

1 |Taxa Nominal de juros (i) 0,095

2 |Inflagdo do periodo (g) 0,058

3 |Taxa Real de Juros (1) =(1+B1)/{1+B2)-1

Taxa Liquida
A taxa liquida € a taxa de juros de um investimento deduzida de seus custos
financeiros, de modo geral, tarifas bancarias e tributos.

Exemplo 15: Uma aplicacao foi efetuada em um periodo de 30 dias a uma taxa de
25% a.a.(capitalizagéo anual). Sabendo que o governo tributa em 15% o rendimento
destas aplica¢gdes, calcular a taxa liquida e o rendimento liquido para uma aplicagcéo
de 20.000.

Solugao:

Rendimento Bruto (J) = C[(1 +1)" —1]=20.000[(1 + 0,25)*°/** —1]=375.39
Imposto(T) =15% x 375,39 =56,31 ; Rendimento Liquido =375,39-56,31=319,08
ou Rend. Liq=J(1—-7)=375,39(1—-0,15)=319,08

Rendimento Liquido

! fiuida = - =319,08/20.000=1,6%
! Capital

. C[A+D" —1A-T) .
ou lllquida = C liquida

— [+ =111 =T)
Figuaa =1(1,25)°7°% —1](1 - 0,15) = 1.6%

"1 Na Hp:
Rendimento Bruto = 25 i 30 enter 360 + n 20000 chs enter pv fv +
Imposto = 375,39 enter 15 %
Rendimento Liquido = 375,39 enter 15% -
Taxa liquida = 319,08 enter 20.000 +
ou, de forma direta:
Rendimento liquido = 25 i 30 enter 360 + n 20000 chs enter pv fv + 15 % -
Taxa Liquida = 25 30 enter 360 + n 100 chs enter pv fv + 15 % -

[J No Excel:
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A B
1 |Taxa Efetiva (% a.a.) 025
2 |Capital 20000
3 |Prazo(em anos) =30/360
4 |Aliquota do Imposto 0,15
5 |Rendimento Bruto (J) =VF(B1;B3;;-B2)-B2
6 |Imposto =B4"B5
7 |Rendimento Liguido =B5-B6
8 |Taxa Liguida =B7/B2

Consideragoes Finais

Neste artigo foi explicada a légica das operagdes com taxas de juros: taxas
equivalentes, taxas efetivas e nominais, taxas reais, taxa over. Inicialmente foram
demonstradas as formulas dos descontos e em seguida diversos exemplos numéricos
foram apresentados de calculo dos juros compostos.

Sugere-se, para trabalhos futuros, a apresentagéo e discussao dos conceitos
de séries uniformes de pagamentos e sistemas de amortizagdo, com demonstragao
das formulas e também com exemplos numéricos de calculo.
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