O METODO DO FLUXO DE CAIXA DESCONTADO
EO
SISTEMA FRANCES DE AMORTIZACAO

Pedro Schubert *

Para enfatizar a posi¢do deste site, fica posto o que ensina a matematica financeira:

No Juro Simples que utiliza o desconto simples ou bancério, o calculo do valor do juro é
realizado aplicando a taxa proporcional de juro do periodo (dia, més) sobre o valor do
empréstimo.

No Juro Composto que utiliza o Desconto Composto, o célculo do valor do juro € realizado
aplicando a taxa de juro proporcional ou equivalente, do periodo ( dia, més, ano ), sobre o
Saldo Devedor de cada periodo.

O livro Matematica Financeira nos Tribunais de Justica, pela sua Referéncia 1, demonstra
gue o Desconto Composto é menos oneroso que o Desconto Bancario.

Né&o é argumento afirmar que tem juizes que estdo adotando o Método de Gauss que utiliza o juros
simples. Isto € prova que o perito do processo ndo tem competéncia para atuar como perito neste
Tipo de Ac¢do: Analise de Contratos de Empréstimos e Financiamentos.

Feitas estas observacOes técnicas e também que o Sistema Francés de Amortizacéo,
matematicamente, utiliza o Desconto Composto, conforme o livro Matematica Financeira nos
Tribunais de Justica, na sua PARTE 7 no item 7.1 — Identidade entre os problemas sobre
renda — aplicagdes financeiras — e os problemas sobre empréstimos e financiamentos.

Ver o Método do Fluxo de Caixa Descontado.

Faremos a seguir, mediante exemplos, demonstracdes comparadas entre a Analise de
Investimentos que utiliza o Método do Fluxo de Caixa Descontado e o Sistema Francés de
Amortizacéo.

Rio de Janeiro, mar¢o de 2019
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O Método do Fluxo de Caixa Descontado
eo
Sistema Francés de Amortizacao

O que ambos tém em comum ?

I - Colocamos as seguintes questdes:
Sendo Analise de Investimentos

1- Um Banco de Investimentos Ihe oferece a aplicagdo em um projeto que remunera o seu
capital a 5,00% a.a., por 25 anos. Vocé precisa de uma renda anual ( receita ) de $ 2.000,00.
Qual o valor que preciso para investir ?

2- Tenho um capital de $ 28.187,889 e quero aplica-lo por 25 anos e receber uma renda anual
de $2.000,00. Qual a Taxa de Juro que devo aplica-lo ?

3- Tenho um capital de $ 28.187,889 e quero aplica-lo por 25 anos, a taxa de juro anual de
5,00%. Qual o valor do retorno anual ?

4- Qual o Valor Atual de uma Renda Anual ( recebimentos anuais de Dividendos ) de
$ 2.000,00, por 25 anos, ataxa de juro de 5,00% a.a. ?

Sendo Empréstimos e Financiamentos

5- Tenho uma divida de $ 28.187,889 e o banco quer recebé-la em 25 prestaces de
$ 2.000,00. Qual a taxa de juro ?

6 — Preciso de um empréstimo de R$ 28.187,889, para paga-lo em 25 anos e o banco cobra a
taxa de juro de 5,00% a.a. Qual o valor da prestagdo?

Il - E o Método do Fluxo de Caixa Descontado — Descounted Cash Flow Method — o que
tem de comum entre ambos ?

I11- Matematicamente, todas as 6 Questdes relacionam-se ao calculo do Valor Atual de uma
Renda com os seguintes simbolismos matematicos:

» Sendo os Termos (prestacdes ) distintos :

1 1 1
(1+i)* (1+i)? (1+i)"

n
Z 1 Tabua IV ( Desconto Composto )
=1 (1+i)

» Sendo os Termos (prestacdes ) iguais :

Valor Atual = ou

\n _
Valor Atual = (1(+'))_nl (n;i) Tabua V ( Desconto Composto )
i (1+i

[

PV = Valores dos Empréstimos e Financiamentos

Célculo do Valor Atual de uma prestacdo de n
Termos lguais



ou

PV = pmt. (1+)"-1 o a0 v
i (1+i)"
n termos iguais
Valor Atual

Nestas 6 Questdes, por serem os Termos ( pmt ) iguais, serdo aplicadas as seguintes igualdades :
Questdo 1 - Aplicagdo em um Projeto. Aqui investimentos ; calcular o valor a ser investido

PV = 2.000,00 .| —(105)® -1 - 238635494 = 14003944 | = $28.187,889
0,05.(1,05) % 0,169317747

L Valor Atual de Uma Renda

Questdo 2 - Aqui investimentos. Qual a Taxa de Retorno

28.187,889 = 2.000,00 . _(10x)%® -1 =
0,05x . (1,0x) %

Fator da Tabua V

O célculo desta taxa de juro pode ser calculada na HP-12C e pode ser pelo
Meétodo Tradicional do Fator

= Utilizando a HP-12C as seguintes teclas que encontra 5,00%.

n=25;i=00x?;-PV =$28.187,889 ; pmt = $2.000 ; i = 5,00% a.a.

= Célculo do Fator = 28-%8070389 = 14,0939445

Procura na Tabua V, em 25, este fator e encontra Taxa de Juro de 5,00%.

Questdo 3 - Aqui investimentos. Qual o Valor do Retorno Anual ?
pmt = 28.187,889 . _005. (1,05)* = 0,07095246 | = $2.000,00
(1,055 -1

L Valor do Retorno Anual

Questdo 4 - Qual o Valor Atual. Aqui investimentos

PV = 2.000,00 .| —(105)® —1 - 238635494 = 14093944 | = $28.187,889
0,05.(1,05) % 0,169317747

L Valor Atual de Uma Renda

Questdo 5- Qual a Taxa de Juro. Aqui empréstimos e financiamentos

28.187,889 = 2.000,00 . _(10x)%® -1 =
0,0x.(1,0x)*

L I: Fator da Tabua V
pmt

PV = Valores dos Empréstimos e Financiamentos



Questéo 6 -

O calculo desta taxa de juro pode ser calculada na HP-12C e pode ser pelo
Método Tradicional do Fator

= Utilizando a HP-12C, as seguintes teclas que encontra 5,00%.

n=25;i=x?;-PV =%$28187,889 ; pmt = $2.000 onde i = 5,00%

= Caélculo do Fator = 28-%8070389 = 14,0939445

Procura na Tébua V, em 25, este fator e encontra Taxa de Juro de 5,00%.
Qual o valor da prestacdo ? Aqui empréstimos e financiamentos

28.187,889 = pmt . _(L05)® -1 =
0,05. (1,05)

Processando temos :

pmt = 28.187,889 . _005.(105)%
(1,05)% —1

L Tébua Il ; célculo do valor da prestagédo
ou da renda anual

— Valor da Renda Anual ou Valor da Prestacéo

— Na Matematica Financeira este pmt tem 3 funcoes :
1- No Sistema Francés de Amortizacdo

Fator de Recuperacédo de Capital (valor da prestagio )

Neste caso, utiliza a Tabua Il — i(1+i)"
(1+i)"-1
2- Na formacdo das Reservas Técnicas para os Fundos de Penséo

Fator de Acumulacdo de Capital (valor da contribuigéo do participante )

-\ n
Neste caso, utiliza a Tabua Il — M

1
3- No Pagamento de Beneficio aos Assistidos de Fundos de Penséo
Fator de Amortizacéo de Capital (valor do beneficio)
i

Neste caso, utiliza a Tabua VI —
@+i)" -1

Respondendo a pergunta :
O que ambos tém em comum ? : E o Método do Fluxo de Caixa Descontado.
Concluséo :

Anélise de Investimentos que aplica o célculo do Valor Atual — PV — logo, o
Desconto Composto e utilizando as Tabuas Il e V, € igual ao Sistema Francés
de Amortizacdo que calcula :

n n° de prestacdes

i taxa de juro



PV

Valor Atual ( valor do empréstimo )

pmt Valor da Prestagdo

Aplicando as formulas do Desconto Composto contidas nas Téabuas 11l e V

IV- O Método do Fluxo de Caixa Descontado que €é utilizado no estudo de Altas Finangas para a
avaliagOes de empresas , fundamenta-se no Calculo do Valor Atual, como esta analisado no

item I11.

V - O Método do Fluxo de Caixa Descontado na HP-12C

No seu Manual

Referéncia 7 ( Manual do Proprietario da HP-12C — may/1984 ) do livro Matematica
Financeira nos Tribunais de Justica apresenta o seguinte exemplo :

Fluxo de Caixa Descontado na HP-12C — Exemplo **

A literatura menciona dois métodos :

e O Método do Valor Atual, em inglés — Net Present Value = NPV
e O Método da Taxa Interna de Retorno —TIR ( Internal Rate of Return ) — IRR

Calculo do Valor Presente — NPV

No 12 Método compara o Valor Investido com o Valor Atual de uma Renda ; se o
Valor Atual da Renda for maior que o Valor Investido o projeto pode ser aprovado.

Calculo da Taxa Interna de Retorno — IRR

No 22 Método é calculado uma taxa de juro que iguala o Valor Atual da Renda ao
Valor Investido.

Vejamos o exemplo estampado no Manual da HP-12C** - fl's. 70 e 71

Valor Investido : $ 79.000,00. Deseja uma taxa interna de retorno de 13,5%. Espera, no
final do 102 ano, vender por $ 100.000,00.

Insergao Procedimento Aparece
Investimento Inicial 79.000,00 CHS g CFo -79.000,00
Ano Valor Fluxo de Caixa
1 14.000,00 14.000,00 g Cfj 14.000,00 Termos
2 11.000,00 11.000,00 g Cfj 11.000,00 Distintos
3 10.000,00 10.000,00 g Cfj 10.000,00
4 10.000,00 3 g Nj 3,00 Termos lguais
5 10.000,00
6 9.100,00 9.100,00 g Cfj 9.100,00 Termo Distinto
7 9.000,00 9.000,00 g Cfj 9.000,00
8 9.000,00 2 g Nj 2,00 Termos lguals
9 4.500,00 4.500,00 g cfj 4.500,00 Termos
10 100.000,00 100.000,00 g cfj 100.000,00 Distintos
N2 de insergdes 7 n 7
Inserea % 13,50 i 13,50
Clica e a HP-12C calcula f NPV 907,77

** Referéncia 7



Desde que NPV seja positivo, o investimento aumentaria o ativo operacional do
Investidor em $ 907,77.

Ovalor de $ 907,77 positivo indica que a Taxa Interna de Retorno é maior do que 13,5%.

Calculo da Taxa Interna de Retorno — IRR
Insira os dados acima novamente e pressione as teclas
f IRR na HP-12C que processa e aparece : 13,72 ; 13,72%

( o indice da Taxa Interna de Retorno aparece no visor da maquina ).

O exemplo mostra que o Fluxo de Recursos tem Termos Distintos 1 e Termos
(1+i)"
Iguais _(1+i)" — 1 intercalados e o objetivo é calcular a Taxa de Juro e o Valor Atual
i (1+i)"

desta série heterogénea de Termos ( Rendimentos, Lucros e Outros ).

No 1° estudo, a HP-12C calcula o Valor Atual desta série heterogénea :

PV = 1 4 1 g (1Y 1 4 1
1+ (1+i)? FOLEDT gy

I— Tabua IV I— Tabua V I— Tabua IV

sendo dados os Termos e a Taxa de Juro i e a HP-12C calcula o PV

para comparar 0 Valor Atual desta série heterogénea, calculada com uma Taxa de Juro,
inserida pelo Analista, com o Valor de Aquisi¢cdo do Bem ( valor do projeto ) — PV.

Se este Valor Atual desta série heterogénea for igual ou maior do que o Valor de Aquisi¢ao
do Bem, a Aquisicdo do Bem ( do projeto ) é aprovado.

O valor do PV calculado pela HP-12C, com a Taxa de Juro inserida pelo Analista, & maior do
que o Valor do Bem Adquirido. Deste modo, o investimento € aprovado.

No 2° estudo é perguntado a HP-12C qual a Taxa de Juro que compara o0 Valor do Bem
Adquirido (do projeto ) com o Valor Atual desta série heterogénea de Termos a ser
calculado.

A HP-12C procura, por tentativas, qual a Taxa de Juro ( a Taxa Interna de Retorno — TIR )
que iguala o Valor do Bem Adquirido ( o valor do projeto ) com o Valor Atual da série
heterogénea de Termos.

VI - A Matematica Financeira Ensina Quatro Modalidades de Pagamentos ( Amortizacdes )
de Empréstimos e Financiamentos

Modalidade Um — Sistema Alemao — (1) — Tabualv
1+i)"

I— Calcula o Valor Atual de 1 Termo

Modalidade Dois — Sistema Americano — sem uso

Modalidade Trés — Sistema Price — (1+i)" — Téabua |

Calcula Montantes



Modalidade Quatro — Sistema Francés — (1+i)"-1 _TabuaV
de Amortizacio i(1+i)"

\— Calcula o Valor Atual — PV — de
n Termos lguais

e

i(1+i)" —Tabua Il
(1+i)"-1
\— Calcula o Valor da Prestacéo
e

Método Hamburgués

(que é primo quase irméo do
Sistema Francés de Amortizagao )

VIl - A Matematica Financeira ainda Ensina para os Fundos de Pensao :

- 1 n p— Ve
Para a Formagdo de Reservas Técnicas — (111”1 Tapua i
1

I— Fator de Acumulacdo de Capital

Para Pagamentos de Beneficios — (') —  Téabua Vi
1+i)"-1

Importante : Aqui no Brasil, Professores, Autores, Economistas, 86,36 % dos Peritos da Regido
Sudeste e Outros afirmam que esta Tabua VI calcula o valor de prestacdes e que,
por isto, na parcela do empréstimo e financiamento tem Juro Composto e
Anatocismo e, por consequéncia, o Sistema Francés de Amortizacdo tem Juro
Composto e Anatocismo.

Esta “verdade” precisa ser “ esclarecida ™.

Confundem “prestamista” com “ Assistidos ( aposentados e pensionistas) ”.

VIl - O Sr. Richard Price Estudou no Século XVIIl — 1771 a 1791

Os célculos de ANNUITY ( Renda Anual para Idosos e Viuvas ou, na linguagem atual
= Assistidos = aposentados e pensionistas)

e

Seguros de Vidas — valores pagos aos beneficiarios de Apolices de Seguros —
PECULIOS.

Estes calculos para os pagamentos destes Beneficios exigem cADASTROS bem elaborados
e atualizados continuamente, para elaborar as Tabuas de Mortalidade, “matéria prima ”
dos ATUARIOS, para calcular os Valores de Contribuicdes e depois, os Valores de
Beneficios que a Dire¢do da PETROS ndo fez.

Os estudos do Sr Price ndo tém relagdes com o Sistema Francés de Amortizacao

Ver neste site www.periciajudicial,adm.br, no combo Os Livros do Sr. Richard Price
e neste, O Livro do Sr. Richard Price Editado em 1771 que, na 12 pagina, mostra a
preocupacdo do Sr. Price com as Téabuas de Mortalidade e da énfase a Tabua de Vida de



Breslau, cidade germano-polonesa, famosa por ter registros excepcionalmente bem
cuidados com os dados de nascimento e morte de seus moradores. Isto no século XVII1.

No século XXI, a Direcdo da PETROS mostrou-se surpreendida com as “mudangas
atuariais” nas familias dos aposentados- (ficou vilvo e casou com uma mocinha de 20
anos; foi longevo).

O Sr Price preocupou-se com estas mutacoes no Século XVI11

Isto é confissdo: ou de incompeténcia ou de omissdo de gestdo ou de qualquer outra coisa
que, mediante ACAO JUDICIAL de Prestagdo de Contas, pode encontrar 0S Seus
responsaveis.

Por enquanto, quem esta pagando sdo os “velhinhos ” aposentados.

Em 1996 a Direcdo da PETROS afirmou ( jurou ) que a PETROS era atuarialmente
superavitaria mas, 20 anos depois, afirma que tem um ROMBO atuarial de R$ 28 bilhdes e
estd cobrando, a partir de mar¢o/2018, dos aposentados e dos pensionistas que nunca
tiveram qualquer participacdo na gestdo da PETROS.

A PETROS ndo pode afirmar que os aposentados e pensionistas aprovaram a sua gestéo
através do Conselho Fiscal.

Este Conselho Fiscal composto de 6 membros, sendo 3 da Patrocinadora e 3 dos
Aposentados e Assistidos, sempre ( anualmente ) um conselheiro dos aposentados e
assistidos bandeava para o lado dos Conselheiros da Patrocinadora e aprovavam oS
Balangos Anuais da PETROS, com este ROMBO, por 4 X 2.

Este ROMBO tem que ser analisado, por etapas, da sua geracao, desde a fundacdo da
PETROS, atraveés de processo judicial, especificamente peticionado na JUSTICA, por que
SO assim sera possivel conhecé-lo.

Junta-se a esta falha, — por omissdo da Dire¢do da PETROS, de ndo realizar os célculos
atuariais recomendados - as aplicacdes financeiras desastrosas, motivo de inquéritos
policiais realizados pela Policia Federal.



