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Valor temporal do dinheiro

Valor temporal do dinheiro

® Considere as seguintes situagdes:

- Foi contemplado com um prémio de EUR 2000, podendo optar por recebé-lo imediatamente ou daqui a

1 ano.
- Foi obrigado a pagar uma multa de EUR 2000, podendo optar por paga-la imediatamente ou daquia 1

ano.

® Que decisdes tomaria em cada uma das situagdes?
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Valor temporal do dinheiro

® 1 euro hoje ndo tem o mesmo valor que 1 euro amanha!

® O conceito de valor temporal do dinheiro é fundamental para o calculo financeiro, revelando que
uma mesma quantia possui valores distintos, dependendo se esta disponivel imediatamente ou
somente ap6s algum tempo.

® Dispomos da liberdade de escolher como aplicar o dinheiro, seja através do consumo ou por meio
da poupanca/investimento.

® O pressuposto da racionalidade dos agentes econdmicos implica que estes preferem receber o

quanto antes e adiar os pagamentos para 0 maximo prazo possivel.
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Valor temporal do dinheiro

Valor temporal do dinheiro

® Valores monetarios expressos em diferentes momentos ndo sdo diretamente comparaveis; ou

seja, a quantia nominal de um capital financeiro pode nao equivaler ao seu valor real.

* O tempo influencia o valor do dinheiro. A medida que o periodo para sua disponibilidade ou

vencimento aumenta, o valor tende a diminuir, exigindo uma compensacao para adiar o consumo

ou o investimento.

® As quantias X, Y, Z e Rrepresentam os juros, taisqueR > Z >Y > X.

50 000 50000 +X 50000 +Y

50000 +R

T T T

Hoje lano 2 anos
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Valor temporal do dinheiro

Juro

® O juro representa o rendimento obtido ao investir um determinado capital durante um periodo
especifico.
® Essa remuneracdo justifica-se pelas seguintes razdes:

Privacdo de liquidez: Ao emprestar um capital, o investidor renuncia a possibilidade de o destinar a

outros fins (seja consumo, poupanga ou ambos).
Perda do poder de compra: O impacto da inflacdo se torna mais significativo a medida que o prazo do

empréstimo se alonga, diminuindo o poder de compra do capital.
Risco: Existe sempre a possibilidade de ndo se receber o valor emprestado. Este risco de incumprimento

aumenta proporcionalmente com o tempo, reforcando novamente a relevancia do fator tempo.
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Valor temporal do dinheiro

® Um agente econémico sé estd disposto a trocar um capital por outro com vencimento futuro se o

valor a receber for superior ao valor presente.

® Na resolucdo de qualquer problema que envolva capitais reportados a momentos diferentes, é

essencial, antes de tudo o resto, exprimi-los numa mesma unidade.

® Aintroducdo dos fatores tempo e juro, implica que se introduza o conceito de homogeneiza¢do de

capitais.
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Capital financeiro

Capital financeiro

® O capital financeiro representa a valorizacao de qualquer bem econdmico, seja um ativo tangivel

ou financeiro, sendo definido pelo seu montante e prazo de vencimento.

® Como o tempo afeta o valor dos bens, a valorizagdo de um bem econdmico deve sempre

considerar o momento em que se torna disponivel.

® Anotac¢do (C,t) indica que a quantia de capital (C) esta disponivel no instante (t) correspondente

ao seu vencimento.
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Capital financeiro

Comparacao de capitais

® Suponha que se pretende comparar dois capitais, (C1, t1) e (Co, t2), para determinar se sdo
equivalentes ou se um deles é preferivel ao outro.

® Essa comparacdo pode resultar em quatro cenarios possiveis:

Situagdo 1: Os capitais possuem 0 mesmo vencimento (t1 = tz), mas quantias distintas, com C1 > Ca.

Situacdo 2: Os capitais ttm a mesma quantia (C; = C3), mas vencimentos diferentes, sendo t1 < ts.

Situacdo 3: As quantias e os vencimentos sdo diferentes, comt; < ty e C1 > Cap.

Situagdo 4: As quantias e os vencimentos sdo diferentes, comt; < ty e C1 < Cap.
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Capital financeiro

Comparacao de capitais

e Situacdo 1: Os capitais possuem o mesmo vencimento (t; = tz), mas quantias distintas, com
C1 > Cy.

Ci

C

ty =t

* Neste caso, é suficiente comparar os montantes.

® Numa perpetiva de recebimento, (Cy, t1) é financeiramente preferivel a (Cy, t3) .
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Capital financeiro

Comparacao de capitais

® Sjtuagdo 2: Os capitais tém a mesma quantia (C; = Cy), mas vencimentos diferentes, sendo t; < t3.

Cy C,

ty t

® Neste caso, é suficiente comparar os momentos de vencimento.

® Numa perpetiva de recebimento, (Cy, t1) é financeiramente preferivel a (Cy, t3) .
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Capital financeiro

Comparacao de capitais

® Situagdo 3: As quantias e os vencimentos sdo diferentes, com t; < t; e C; > Cs.

,T

t t2

Ci
C

® Neste caso, é suficiente comparar os momentos de vencimento e as quantias.

® Numa perpetiva de recebimento, (Cy, t1) é financeiramente preferivel a (Ca, t32) .
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Capital financeiro

Comparacao de capitais

® Situagdo 4: As quantias e os vencimentos sdo diferentes, com t; < t; e C; < Cs.
C

Ci

t1 to

* N&o é possivel tirar uma conclusdo de forma direta. E preciso homogeneizar vencimentos.
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Regra de Ouro do Calculo Financeiro

® Dado o valor temporal do dinheiro, a comparacdo entre capitais exige que sejam reportados a um
mesmo momento, designado por data focal.
® Este principio é conhecido como a Regra de Ouro do Calculo Financeiro.

® Existem conceitos e técnicas que permitem tornar comparaveis valores monetarios expressos em
diferentes momentos:

- Regimes de equivaléncia;
- Equivaléncia de capitais.
® Para expressar todos os capitais num determinado momento, é essencial considerar o fator

tempo, ou seja, o juro.
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Capital financeiro

Tipos de problemas do célculo financeiro - Capital Gnico

® Aequivaléncia é estabelecida entre dois ou mais capitais, analisando-os individualmente.
® Exemplos:

- Quanto receberei daqui a 2 anos se realizar hoje um depdsito de EUR 2000 a taxa de juro anual de 2%?
- Quanto terei de pagar ao banco daqui a 1 ano se contrair hoje um empréstimo de EUR 6 000 a taxa de

juro anual de 4%?
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Capital financeiro

Tipos de problemas do calculo financeiro - Conjuntos de capitais

® A equivaléncia pode ser estabelecida entre um capital e um conjunto de capitais ou entre dois
conjuntos de capitais. Em certos casos, algumas caracteristicas desses conjuntos permitem
calcular a equivaléncia de forma mais eficiente, sem necessidade de avaliar cada capital
individualmente.
® Exemplos:
- Quanto receberei daqui a 10 anos se depositar, todos os meses no mesmo dia, EUR 100 a taxa de juro
anual de 2%?

- Quanto terei de pagar hoje para liquidar uma divida que deveria ser paga em 12 presta¢cdes mensais de

EUR 600, ja incluindo juros a taxa anual de 8%?
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Capital financeiro

® Em todos os exemplos apresentados, o que estd em causa é o valor temporal do dinheiro e a
equivaléncia de capitais.

® A equivaléncia de capitais é determinada por diferentes fatores de equivaléncia, que variam
consoante o regime adotado (juro simples ou juro composto). Essa equivaléncia depende também
da data focal escolhida e do tipo de problema, seja de capital Unico ou de conjuntos de capitais.

® Aequacdo de equivaléncia (ou equacdo de valor) expressa, num determinado momento do tempo
(data focal), a equivaléncia entre dois capitais, entre um capital e um conjunto de capitais, ou entre
dois conjuntos de capitais.

® A data focal € o momento escolhido para formular a equagdo de equivaléncia, ou seja, o instante
em que se pretende exprimir todos os capitais envolvidos.
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Comparacao de capitais

t p t2
(data focal)

® V; representa o valor financeiro de (C1,t;) no momento p, ou seja, a quantia equivalente desse
capital no instante p.

® V, representa o valor financeiro de (Cy, t2) Nno momento p, ou seja, a quantia equivalente desse
capital no instante p.
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Capital financeiro

Comparacao de capitais

(data focal)

® Numa 6tica de recebimento, dado que V; > V;, o capital (Cy, t1) é financeiramente preferivel a
(Ca, ta).
® Um capital financeiro é considerado preferivel a outro se, quando reportados ao mesmo momento

no tempo, apresentarem valores distintos.
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Capital financeiro

Comparacao de capitais

C
—
Vi=V,
C /
t p t2

(data focal)

® Como V; =V, conclui-se que (Cy, t1) e (Cq, t2) sdo equivalentes.

® Dois capitais sao financeiramente equivalentes se, quando reportados ao mesmo momento no
tempo, apresentam o0 mesmo valor.
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Capital financeiro

Comparacao de capitais

Exercicio 1

Verifique se os seguintes capitais sdo ou nao financeiramente equivalentes.

- (150, 2017) e (100, 2020)
- (100, 2018) e (100, 2022)
- (100, 2019) e (125, 2019)
- (100, 2018) e (130, 2020)
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Capital financeiro

Soma de capitais

® A soma de capitais envolve a homogeneizacdo dos vencimentos e a soma aritmética dos valores.

® Situacdo 1: Os dois capitais (Cy, t1) e (Cq, t2) tém 0 mesmo vencimento, t; = t; = t, sendo
homogéneos.

Ci

C

ty =t

® A soma dos dois capitais resulta num novo capital financeiro com vencimento t, e a quantia total é
dada por (Cy, t1) + (Cq, t3) = (C1 + Co, t).
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Capital financeiro

Soma de capitais

® Sjtuacdo 2: Os capitais (Cy,t1) e (Cy, t2) tém vencimentos diferentes, ou seja, t; # t,. Para
compara-los, é necessario homogeneiza-los, ou seja, reporta-los ao mesmo momento de tempo
(p), de forma a obter os capitais equivalentes naquele instante.

/'

Cl/% N
[

t1 to

(data focal)

® A soma dos capitais equivalentes é expressa por (V1, p) + (Vo, p) = (V1 + Vo, p) = (V, p).
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