O Estudo da Matematica Financeira Precisa ter SETE Choques de Conhecimentos

Pedro Schubert *

Na Parte Historica — no Século XVIII

Que o Sr. Price realizou trabalhos para Seguradoras referentes a formacdo de Reservas
Técnicas ( Montantes ) para os seus produtos :

PECULIO - Concedido de uma Unica vez, na aposentadoria, na morte ou qualquer outra
data futura, mediante contribui¢cdes mensais, anuais, sucessivas podendo ser
iguais.

RENDAS CERTAS - 1- Contribuicdes de Participantes ( mensais, anuais ) sucessivas,

podendo ser iguais e durante n periodos (n contribuices ).

Para este trabalho utiliza-se (na HP-12C ) atecla pmt e referente

@+D)"~1 fator de acumulagéo de capital.

a Tabua

2- Apos a operacdo descrita em 1 para RENDAS CERTAS ( hoje os
Fundos de Pensdo ), calcula-se o valor do beneficio a ser
concedido ao Participante, agora Assistido ( aposentado ou

vilva).
Para este trabalho utiliza-se ( na HP-12C ) atecla pmt e referente
aTédbua _ '  fator de fundo de amortizagéo.

@+i)"-1

3- Esta Tabua Financeira que calcula este fator de fundo de
amortizacdo até 1970 nem era estudada e publicada aqui no
Brasil.

- Nesta Parte Histdrica temos os seguintes Choques de Conhecimento :

» Que 0 Sr. Price ndo construiu as Tabelas de Juro Composto. Elas ja existiam.

= Que ndo realizou estudos relacionados a Modalidade de Pagamentos ( Amortizacdes )
de Empréstimos e Financiamentos em parcelas ( presta¢cdes ) mensais, anuais, iguais e
sucessivas.

= Para esta Modalidade de Pagamento que é conhecida como Sistema Francés de
AP
Amortizacdo (na HP-12C) utiliza-se a tecla pmt e refere-se a Tabua Il - ('(“)'2
1+i) -1
Fator de Recuperacao de Capital

Ver no livro Matemética Financeira nos Tribunais de Justica em DESTAQUES INICIAIS o item
0.2 - CONCEITOS.

II- Aqui no Brasil

Autores, Professores, 86,36% dos Peritos Judiciais da Regido Sudeste, Economistas,
Consultores e Outros, preocupados com posi¢des equivocadas assumidas por pessoas e
entidades, declaram que a formula utilizada para o célculo das presta¢Bes, nos casos de
empréstimos ou financiamentos em parcelas iguais e que aqui no Brasil é também
conhecida por Tabela Price ou Sistema Francés de Amortizacdo é construida com base
na Teoria de Juros Compostos ( ou capitalizacdo composta ) ou seja, MONTANTES.

* Administrador, Autor, Professor da FGV-Rio, Perito Judicial



A capitalizacdo composta é a base dos calculos utilizados :
= nas operacOes de empréstimos, financiamentos ( Modalidade Trés )
= titulos pablicos e privados

Aqui esta 0 Choque Histdrico — nestas operacdes é aplicada a Tabua Financeira — (1 +i)"
— fator de capitalizacdo. Calcula Montante.

E também é a base dos calculos utilizados, nos :
= Aplicagdes em Cadernetas de Poupanca
» FGTS
= Fundos de Investimentos
= Fundos de Previdéncia
= Fundos de Pensdo
Aqui estd 0 Choque Histérico — nestas operac@es sdo aplicadas as Tabuas Financeiras :

s\ n
M para a formacdo de Reserva Técnica que calcula Montante e a
|

(i)n para calcular, a partir deste Montante, o valor do beneficio ao aposentado e

1+i)" -1
pensionista

Ambos tém Juro Composto e Anatocismo.

O Choque de Conhecimento é que todos estes calculos ndo tém quaisquer relacdes com o
Sistema Francés de Amortizagéo.

E Autores ainda denominam os Assistidos ( aposentados e pensionistas ) de
PRESTAMISTAS.

I11- Este Terceiro Choque de Conhecimento ¢é independente dos dois 1% Choques, mas é
recomendavel que sejam esclarecidas as matérias citadas nestes dois choques anteriores
para se juntarem aos estudos a seguir.

E preciso ser introduzido, no estudo da Matematica Financeira, seis temas importantes :
= 0 estudo da Taxa Proporcional e da Taxa Equivalente
= 0 estudo do Anatocismo
= 0 estudo da Teoria de Reinvestimentos
= (ue o Desconto Bancério é mais oneroso que o Desconto Composto
= que é preciso distinguir os estudos de Valor Atual dos estudos de Montante

= que a Matematica Financeira ensina Quatro Modalidades de Pagamentos
( Amortizagdes ) de Empréstimos e Financiamentos :

1
@+i)"

== Sistema Alemdo — com a Tabua IV

Desconto Composto — E a 12 Modalidade

== Sistema Americano (emdesuso) — E a 22 Modalidade

== Sistema Price — é a Tabual — (1+1i)" — com Juros Compostos e Anatocismo —
E a 32 Modalidade



i(@L+i)" o @+i) -1
@+i) -1 i(L+i)"
fundamentadas no Desconto Composto e também, com os mesmos fundamentos, temos o
Método Hamburgués — SAC — com pagamentos em parcelas iguais ou decrescentes,
mensais, etc, anuais e sucessivas. Sdo secular e mundialmente utilizados pelas Entidades
Financeiras — E a Quarta Modalidade.

== Sistema Francés de Amortizagdo com as Tabuas - ambas

» O estudo da Taxa Equivalente soluciona, de modo técnico, a proibicdo estampada no
artigo 4° do Decreto n°® 22.626 de 07.04.1933, relacionada a Juros Compostos e
Anatocismo, a periodos menores de 12 meses.

» O estudo do Anatocismo que existe, independente da vontade das pessoas e das leis,
ndo ocorre, de Modo Direto, no Sistema Francés de Amortizacéo.

= O estudo da Teoria de Reinvestimento estd na PARTE 8 do livro Matemaética Financeira
nos Tribunais de Justica. Esta Teoria precisa de ser conhecida.

= Na DISSERTACAO — Referéncia 8 — apresenca desta Teoria é intensamente solicitada
para compreender as QUATRO MODALIDADES DE PAGAMENTOS ( AMORTIZACOES)
DE EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS e, em especial, a Quarta Modalidade,
conhecida como Sistema Francés de Amortizacao e também o Método Hamburgués.

= Para os contraditdrios que estdo no STJ — conforme O VOTO - Referéncia9 — e
relacionados aos contratos de financiamento da casa prépria — SFH — ja tem solucéo
definitiva estabelecida pelo proprio BNH que determinou que a Taxa de Juro Anual
expressa no contrato € a TAXA EFETIVA mas, para ser entendida, precisa dos temas
deste Terceiro Choque.

= A solucdo, para estes contraditérios, esta na elaboracdo de novos Laudos Periciais a
serem realizados, com competéncia pois, nestes contratos de financiamento da casa
propria, 0 BNH pela RD/ BNH n° 06 de 13.02.1973 definiu que é a Taxa Equivalente.

Amortizacdes Negativas — Ndo Existem. E o Quarto Choque de Conhecimento

1- Na Quarta Modalidade de Pagamentos ( Amortizagdes ) de Empréstimos e Financiamentos em
parcelas iguais ou decrescentes, mensais, etc, anuais e sucessivas ndo ha qualquer
hipdtese de ocorrer a Amortizacdo Negativa.

Este “ fendbmeno ” que ocorreu nas acOes de cobranca praticadas pelos Agentes
Financeiros, nos contratos de financiamento da casa prépria — SFH —, foi uma das fontes
geradoras dos SALDOS DEVEDORES IMPAGAVEIS e este “ fendmeno > ndo foi
encontrado pelos Peritos Judiciais nos seus LAUDOS PERICIAIS que estdo no STJ.

2- O livro Matemética Financeira nos Tribunais de Justica cita, em suas Referéncias
Bibliograficas, a Referéncia 8 cujo o Autor, na sua DISSERTACAO de Mestre em
Gestdo e Estratégia em Negdcios, destaca 0s seguintes textos sobre Amortizacdo
Negativa :

- Deixar claro gue a unica hipétese de ocorrer capitalizacdo de juros, nas operacdes
de crédito imobiliario, € naquelas situaces em que a prestacdo de amortizagdo e
juros se torna inferior a parcela de juros, fato este decorrente dos sub-reajustes
resultantes da utilizac&o de indices inferiores aqueles aplicados ao saldo devedor,
gerando o fenémeno denominado “amortizacdo negativa” que, em Ultima analise,
consiste na incorporacédo, ao saldo devedor, dos juros gerados no periodo anterior
e ndo quitados quanto do pagamento da prestacao.

- a Unica hipdtese de ocorrer “‘juros sobre os juros” nos sistemas de amortizagédo
analisados é quando a prestacao, em face aos sub-reajustes, torna-se inferior a




parcela de juros, a denominada amortizacdo negativa, tendo sido apresentado o

modelo que atende ao disposto no artigo 4’ do Decreto n’ 22.626/33 caso, do ponto
de vista legal, se conclua ser ele aplicavel as operacdes de crédito imobiliario,
estando referido modelo mostrado nas Tabela 33 e 55.

Comentamos :

- Se o Plano de Amortizacdo for pelo Sistema Francés de Amortizacdo ou 0 SAM, a
“ amortizacdo negativa ” ocorreu pela “ quebra de cldusula contratual ” praticada pelo
Agente Financeiro.

- Se o Plano de Amortizacdo for pelo Método Hamburgués também nao ha qualquer
possibilidade de ocorrer tal “ fenbmeno ” ( da Amortizagio Negativa ).

Transcreve-se a seguir, “ por completo ”, o item 3.9.1 desta DISSERTACAO.
3.9.1 Os saldos impagaveis — busca de uma solucéo consequiente e responsavel

“Para esses contratos assinados a época de inflagdo elevada, os que contarem com cobertura
do FCVS — Fundo de Compensagdo das Variagdes Salariais, fundo que vigeu até o advento
da Lei 8.692, de abril de 1993, os saldos residuais ndo devem preocupar aos mutuarios em
si, mas sim, a sociedade de uma maneira geral, uma vez que sera esta quem, de uma forma
ou de outra, pagara a conta, visto que o fundo em questdo de ha muito deixou de ter
capacidade para arcar com suas responsabilidades e, por outro lado, nada pode ser cobrado
dos mutuarios uma vez quitadas todas as prestacdes previstas no contrato.

No entanto, a gama de contratos assinados até junho de 1994 e que ndo conta com
cobertura do FCVS, ndo obstante inexista qualquer irregularidade na evolucéo das
dividas ou ‘excesso de lucro’ por parte dos Agentes Financeiros,

Comentamos : Existem irregularidades.

ou seja, os saldos devedores, embora exorbitantes, sdo financeira e legalmente devidos
pelos mutuarios,

Comentamos : N&o sdo financeira e legalmente devidos pelos Mutuarios.

ndo se pode ignorar que se constituem um grave problema, com sérias conseqliéncias de
ordem social que, se ndo bem equacionado, pode ter sérios reflexos sobre o sistema
financeiro nacional.

E necessario reconhecer a gravidade e a dimensdo desse problema e da urgéncia de se
buscar uma solucdo, tendo-se consciéncia de que, na maioria dos casos, ndo sera possivel
obter a plena quitacdo por parte dos mutuarios, porém, seu enfretamento deve ser
estruturado de forma conseqliente e responsavel e ndo por meio do desrespeito a
matematica financeira, as leis e aos contratos, devendo tal 6nus ser dividido entre os reais
devedores, ou seja, 0s mutuarios, com a participacao do Tesouro Nacional e dos Agentes
Financeiros.

Embora néo faca parte do escopo deste trabalho apresentar propostas de solugdes para as
distorces verificadas nos saldos devedores dos contratos de financiamentos habitacionais,
decorrentes das elevadas taxas de inflacdo verificadas na economia brasileira e do
descasamento da periodicidade e indices de reajustes dos saldos devedores em relacéo as
prestacOes, considerando a magnitude dos problemas advindos dos saldos residuais e das
tentativas inconseqiientes que se tem procurado implementar para ‘solucionar’ referido
problema, a seguir sera apresentada uma sintese de proposta que pode servir de embrido
para se estruturar uma solugdo que permita a esses mutuarios quitarem seus
financiamentos; que ndo coloque em risco a solidez do Sistema Financeiro Nacional e,
também, que ndo resulte em forte desequilibrio da economia e ndo onere, em demasia, 0
Tesouro Nacional e, a0 mesmo tempo, elimine essa ‘mina de ouro’ a servigo da ‘Industria
de Liminares’.

Considerando que, de uma maneira geral, os financiamentos concedidos anteriormente a
1994, vinculados ao Plano de Equivaléncia Salarial, apresentam prestacGes aviltadas,
incapazes que amortizar o capital; considerando que a tendéncia natural desses contratos



é apresentar saldos residuais elevados, superiores a capacidade de pagamento dos
mutuarios;

Comentamos : Esta incapacidade decorreu do “ Arrocho Salarial ” de 1964 / 1994.

considerando que, salvo raras excecOes, a valorizacdo dos imdveis ndo acompanhou 0s
indices inflacionarios, fazendo com que os saldos devedores superem o valor do imdvel;
considerando que, economicamente ndo interessa aos Agentes Financeiros fazer uma acédo
vigorosa de cobranca, adjudicando ou arrematando esses imoveis, visto que seus valores
ndo cobrem o saldo devedor; considerando as graves consequéncias sociais que
resultariam de um processo de retomada geral dos imdveis para os quais os devedores ndo
tivessem condigOes de quitar os saldos residuais, fica patente que as partes envolvidas —
mutuarios, Agentes Financeiros e Governo Federal — precisam dividir essa conta, de forma

a evitar que a sociedade, como um todo, seja penalizada e, também, evitando a geracao de

passivos a descoberto, a ser pago pelas geragdes futuras.

Neste contexto e, ainda, considerando que ndo existe nenhuma ‘ilegalidade’ na evolugio

desses saldos devedores, as buscas de solu¢es devem se restringir ao &mbito do Poderes

Executivo e Legislativo, em conjunto com 0s representantes do Sistema Financeiro

Nacional e ser apresentada aos mutuarios como uma proposta de adesdo voluntaria,

cabendo a cada um desses avaliar se lhes é vantajoso ou ndo optarem pela recomposi¢ao

de suas dividas.
Como proposta inicial, a ser estruturada de acordo com a capacidade do Tesouro Nacional
e do Sistema Financeiro Nacional, pode-se partir do seguinte modelo:

* Reavaliagdo dos imoveis enquadrados na situagdo ora em analise, qual seja, financiados
até junho/1994 e que ndo contem com cobertura do FCVS.

* Transformagdo do valor da reavaliacdo em ‘moeda forte’, de forma que possa servir de
referencial para todo o periodo compreendido entre a data da concessdo do
financiamento e a data da recomposicdo da divida, podendo-se utilizar, para tanto,
o valor em moédulos de TR — Taxa Referencial ou UPF — Unidade Padréo de
Financiamento.

* Tratar o periodo do financiamento, anterior a recomposi¢ao da divida, de forma similar
a um ‘arrendamento residencial’, substituindo o valor da prestacao de amortizagao
e juros por uma ‘taxa de ocupagdo’ a qual seria uma relagdo percentual do valor da
reavaliacdo do imdvel, obtida de acordo com o comportamento do preco dos
aluguéis, de forma que referida taxa de ocupacgdo correspondesse a algo em torno de
90% do aluguel que teria normalmente sido devido.

* Converter em ‘moeda forte’ todos os pagamentos efetuados pelo mutuario a titulo de
prestacdo de amortizagdo e juros, assumindo como valor ‘zero’ as prestacdes nao
quitadas no periodo, como forma de ndo premiar os mutuarios inadimplentes em
prejuizo daqueles que cumpriram com seus COMpPromissos.

* Apurar a diferenca entre o somatorio das prestagdes de amortizacdo e juros, apuradas em
‘moeda forte’ em relagdo ao somatorio das taxas de ocupagdo, sendo que, se o valor
das prestacfes pagas superar o valor das taxas de ocupacdo devidas no periodo,
implicard em reducdo da divida recomposta e, em ocorrendo o contrario, a relacdo
sera inversa.

* Sobre o valor de reavaliagdao do imovel aplicar a quota original de financiamento (relagao
entre o valor do financiamento original e o valor da avaliagéo original).

Com base nas premissas elencadas no paragrafo anterior, a divida recomposta pode ser
obtida pela seguinte formula:
SDR = (VAR X QTO) - (ZPTR - ZTOR)



Onde:
SDR = Saldo devedor reposicionado em funcdo do valor do imdvel

VAR = Valor reavaliacdo do imovel
QT0 = Quota do financiamento original (relacdo financiamento/avaliacéo)
ZPTR= Somatorio das prestagdes de amortizacao e juros pagas desde a data da assinatura

do contrato até a data do reposicionamento da divida, convertidas em ‘moeda
forte’ e posicionadas na data da renegociagdao
ZTOR= Somatorio das taxas de ocupag¢do apuradas em ‘moeda forte’ no periodo

compreendido entre a data de assinatura do contrato e a data do
reposicionamento da divida
O valor do novo saldo devedor (SDR) seria refinanciado aos mutuarios obedecida as

seguintes condigdes:

* Prazo — até 144 meses;

« Sistema de amortizagdo — livremente pactuado entre as partes, tendo como Unica restri¢do
garantir que o custo do financiamento seja igual a taxa de juros contratada;

* Plano de reajuste — recalculo anual das prestacdes, sendo vedada qualquer vinculacdo
com a equivaléncia salarial ou introdu¢do de mecanismos que provoguem O
desequilibrio econémico-financeiro da operacéo;

* Garantia — hipoteca ou aliena¢éo fiduciaria do imdvel

 Taxa de juros — a mesma paga pelo Agente Financeiro para remunerar o funding da
operacéo, ou seja, 0 spread devera ser igual a ‘zero’.

A diferenca entre o saldo devedor efetivo, existente na data de recomposi¢do da divida, em
relacdo ao saldo devedor reposicionado (SDR) sera assumida pelo Tesouro Nacional, por

meio de emissdo de Titulos da Divida Publica, com prazos para resgate ao final de 20 anos
e remunerados a taxa de juros de 6,0% a.a, mais corre¢do monetaria, titulos esses emitidos
em favor dos Agentes Financeiros e livremente negocidveis no mercado financeiro.

O resultado da diferenca entre taxa de juros prevista no contrato original de financiamento
em relacdo a taxa de juros do contrato reposicionado (custo do funding), aplicada sobre o
SDR sera caracterizado como prejuizo operacional do agente financeiro e tratado de forma

similar as despesas dedutiveis do imposto de renda, podendo ser diferido no prazo
necessario a sua completa amortizacao.

Paralelamente & adocéo dessas medidas saneadoras, que se acredita serem suficientes para
dar tranquilidade e viabilizar a capacidade de pagamento dos devedores, sem comprometer
a liquidez do Sistema Financeiro Nacional, 0 Governo Federal devera ser instado a adotar
medidas urgentes e rigorosas no trato aos subsidios destinados & habita¢&o, substituindo, de
uma vez por todos, os critérios de subsidios implicitos por subsidios explicitos e que
somente possam ser concedidos mediante a prévia alocacdo dos recursos financeiros,
evitando a geracdo de passivos a descoberto e, também, coibir a adogdo de quaisquer
modelos de financiamentos que impliqguem em desequilibrios econdmico-financeiro e que
ndo garantam o total retorno do capital emprestado.”

V- Saldos Devedores Impagaveis. Este é o Quinto Choque de Conhecimento

O livro Matemética Financeira nos Tribunais de Justica analisa este *“ fenémeno ” que
ocorreu no Sistema Financeiro da Habitacdo e decorrente de insercOes, pelos Agentes
Financeiros, de “ fatores de atualiza¢cGes monetéarias esdruxulos ” ( inexistentes ), nas A¢des
de Cobranca dos Planos de AmortizacGes ( nos contratos de financiamento da casa
prépria).

Este livro mostra o “ fato gerador ” destes Saldos Devedores Impagaveis que ndo existem,
“criado ” pelos Agentes Financeiros.



A “ Amortizacdo Negativa ” e estes “ fatores de atualizacBes monetéarias esdrixulos ”
contribuiram para a geracao destes Saldos Devedores Impagaveis.

Estes Saldos Devedores Impagéaveis ( que ndo existem ), tiveram dois destinos :

- Para o Mutuario que contribuiu para FCVS, o seu destino final foi a Secretaria do
Tesouro Nacional que, segundo fontes, ultrapassou R$ 244 bilhdes em 31.12.2015.
E um débito indevido.

- Para o Mutuario que ndo contribuiu, o desespero.

Na Referéncia Bibliografica 8 deste livro, o Autor na sua DISSERTACAO de TESE, conclui
que estes Saldos Devedores sdo financeira e legalmente devidos pelos Mutuarios.

Destacamos desta DISSERTACAO, o Ultimo paragrafo do item 3.9.1 — Paralelamente a
adocao dessas medidas saneadoras, que se acredita serem suficientes para dar tranquilidade
e viabilizar a capacidade de pagamento dos devedores, sem comprometer a liquidez do
Sistema Financeiro Nacional, o Governo Federal deverd ser instado a adotar medidas
urgentes e rigorosas no trato aos subsidios destinados a habitacéo, substituindo, de uma vez
por todos, os critérios de subsidios implicitos por subsidios explicitos e que somente possam
ser concedidos mediante a prévia alocacao dos recursos financeiros, evitando a geracéo de

passivos a descoberto E, TAMBEM, COIBIR A ADOGAO DE QUAISQUER MODELOS DE FINANCIAMENTOS QUE
IMPLIQUEM EM DESEQUILIBRIOS ECONOMICO-FINANCEIRO E QUE NAO GARANTAM O TOTAL RETORNO DO

CAPITAL EMPRESTADO —

e gue ndo concordamos, por que a medida saneadora estd na atuacdo de Perito Judicial
que, com competéncia, mostrara a fonte destas distor¢des.

Comentamos :

Este ¢ subsidio ” foi atualizar a prestacio pelo Indice Salario Minimo e o Saldo Devedor pelo indice
da Inflag&o.

Esta recomendagao para “ coibir quaisquer modelos de financiamentos que impliqguem em
desequilibrios econémico-financeiro e que ndo garantam o total retorno do capital
emprestado ” levou o Conselho Monetario Nacional a DECIDIR por utilizar somente 0 SAC
ou Método Hamburgués : Tudo isto é um atestado negativo de nossa inteligéncia.

Comentamos :

Mesmo na hiperinflagao estes Saldos Devedores Impagaveis ndo existem. Ver no livro aqui citado, na
PARTE 11 - APENDICE, o Quadro Modelo 7 e os Quadros do Livro de 1 a 4.

Importante : Ver neste artigo, em anexo, a analise da TABELA 53 desta DISSERTACAO —
Referéncia 8

UMA DECISAO GRAVE E FORA DE TEMPO

e O Conselho Monetério Nacional — CMN — decidiu e entrou em vigor em Mar¢o/2017
— que pode retirar de vez do mercado, a TABELA PRICE.

“ A preocupacdo do Banco Central é evitar o que aconteceu na década de 1990,
guando o Saldo Devedor Impagavel elevou-se e superou o valor do imovel,
tornando-se os empréstimos impagaveis ”’

Comentamos :

Deveria ser introduzida nesta preocupacdo, a politica do “ arrocho salarial ” na década de 80
(1980 ) e também utilizar os ensinamentos da Mateméatica Financeira.

e Esta Decisdo do CMN tem o apoio do Diretor de Habitagcdo da CAIXA que disse que 0
objetivo da medida é evitar risco sistémico futuro e afirma :

“ Os financiamentos feitos pela TABELA PRICE passaram a ter um comportamento
em que o Saldo Devedor comegou a crescer, por que as prestacdes, em algumas



situagdes, ndo estdo quitando integralmente a corre¢do monetéria que esta fora da
cota de amortizacéo ( SIC).

Consequentemente, o saldo nominal, ao invés de cair estd subindo diz o citado
Diretor e acrescenta :

Esta medida ( Decisdo do CMN ) é de prevencdo contra risco sistémico. O BC
estd agindo antes que o problema aconteca ”. Ver as Referéncias 14 e 17.

e A decisdo do CMN, na prética, tende a levar todos os financiamentos para 0 SAC,
deixando o PRICE fora do mercado.

Se, efetivamente esta “ proibicdo “ocorrer, passaremos um recibo negativo da nossa
inteligéncia.
O Sistema Francés de Amortizacdo e o Método Hamburgués estdo classificados na

Modalidade Quatro de Pagamentos ( Amortizagdes ) de Empréstimos e Financiamentos
e fundamentam-se no DESCONTO COMPOSTO. “ Sao irmaos gémeos ”.

Assim, “ deixar de usar o Sistema Francés de Amortizacdo ( erroneamente denominado
Tabela Price ) ” s6 mostra desconhecimento da Matematica Financeira.

Comentamos :
Esta Decisdo e esta “ proibicdo ” da TABELA PRICE denunciam dois assuntos graves :
1- Falta conhecimento da Matematica Financeira

2- O risco sistémico refere-se aos Saldos Devedores Impagaveis gerados nos contratos de
financiamento da casa propria que utilizaram o Sistema Francés de Amortizacdo
(‘erroneamente denominado Tabela Price ) ou 0 SAM.

Nas décadas de 1980 / 1990, no periodo da inflacdo galopante ( 80% a.m. ) o0s Agentes
Financeiros, nas suas Acdes de Cobran¢a, “ produziram ”, de modo indevido,
AMORTIZACOES NEGATIVAS, bem como “ produziram ” elevados SALDOS
DEVEDORES IMPAGAVEIS. Ambos n&o existem.

E preciso competéncia para desvendar os “ segredos ” praticados por estes Agentes
Financeiros, nas suas Ac¢des de Cobrancas.

Ver o livro Matematica Financeira nos Tribunais de Justica.
e segue o Autor da DISSERTACAO :

“ O problema é que, neste Sistema ( Tabela Price ) , o Saldo Devedor cresce
durante boa parte de vigéncia do contrato, por que as mensalidades sdo
insuficientes para cobrir juros e corre¢do monetaria”.

Comentamos :

Esta descricéo refere-se ao funcionamento do Plano de Amortizacéo que pode ser para o Sistema
Francés de Amortizacdo ou para o Método Hamburgués - SAC. Para este funcionamento
recomendo ver no livro PERICIA JUDICIAL — Referéncia 3 : Capitulo 11 — Esclarecendo o Saldo
Devedor do SFH, na Parte 5 — Exemplo llustrativo para demonstrar o funcionamento do Plano de
Amortizacdo, com o fator CES e os Fatores 1 e 2 de atualizagdo monetaria, das prestacdes e dos
Saldos Devedores.

Na Parte 7 — Esclarecendo a formacéo dos Saldos Devedores dos Contratos de Financiamentos do
Sistema Financeiro da Habitacdo — SFH.

Ver a Planilha 2 que mostra a “ fonte geradora das amortizagdes negativas ” que aumenta 0 Saldo
Devedor.

Este Saldo Devedor também foi acrescido, ainda mais, por outro procedimento na acdo de
cobranca, de modo indevido e executado pelo Agente Financeiro, ao introduzir Fatores Inusitados
( Inexistentes ) de Atualiza¢des Monetarias no Saldo Devedor, como detalhado na Parte 6 do livro
— Referéncia 3.



Tomando conhecimento do Capitulo 11 do livro PERICIA JUDICIAL, editado em 2010, por certo,
ndo haveria esta Decisdo do CMN, bem como a preocupacédo do Banco Central pois, estes Saldos
Devedores Impagaveis que afirmam, gerados pela TABELA PRICE, néo existem.

O livro MATEMATICA FINANCEIRA NOS TRIBUNAIS DE JUSTIGCA faz amplo estudo da Matematica
Financeira e enfatiza a origem, o funcionamento e a aplicacao do Sistema Francés de Amortizacao
e relata a experiéncia de um Laudo Pericial onde mostra os procedimentos engendrados pelo Banco
Réu para “ produzir ” o Saldo Devedor Impagavel que, de Devedor, o Mutuario passou a Credor.

VI- Tabela Price ndo é uma Variante do Sistema Francés de Amortizacao

Este é 0 SEXTO CHOQUE DE CONHECIMENTO.

No livro Matematica Financeira nos Tribunais de Justica tem o item APRESENTACAO
DO AUTOR que traz o sub item 2.6 da DISSERTAGCAO de 2003 — Referéncia 8 — Os
Sistemas de Amortizagcdes nas OperacBes Imobiliarias, — cujo Autor, em 2015, era Vice
Presidente de Habitacdo da Caixa Econdmica Federal — Ver a Referéncia 14.

Destacamos desta DISSERTACAO — Referéncia 8 — o sub item 2.6.9 que cita o livro
Matematica Financeira Aplicada — 32 edigdo — 1990 e deste livro destacamos a afirmacao
dos seus Autores * que diz :

Tabela Price é uma variante do Sistema Francés de Amortizagdo sendo que a
diferenca basica é que :

- A Tabela Price trabalha com Taxas Proporcionais
- O Sistema Francés de Amortizacéo trabalha com Taxas Equivalentes
Esta variante ndo existe.

O que existe de Tabela Price é o FATO HISTORICO referente aos trabalhos do Sr. Price e
que Autores, Professores, 86,36% dos Peritos Judiciais da Regido Sudeste e Outros
i
@+i)"-1
Sr. Price, de Tabela Price ( contém Juros Compostos e Anatocismo ) e nada ha a opor.

-\N
denominam as Tabuas Financeiras — M - (1+i)"e , utilizadas pelo
|

Quanto a esta diferenca basica é que esta Tabela Price, deste Fato Historico aqui
denominado, ndo tem qualquer relagdo com o Sistema Francés de Amortizacgéo que calcula
o valor de prestacdes iguais, mensais e sucessivas e nesta operacao, utiliza outras Tabuas
i(@+i) o @ri) -1

@+i) -1 iL+i)"

Assim, Tabela Price é uma coisa de Autores, Professores e é estudada no capitulo de
MONTANTES e o Sistema Francés de Amortizacdo é outra coisa e é estudado no
capitulo de Valor Atual e que pode utilizar, tanto a Taxa Proporcional como a Taxa
Equivalente.

Financeiras —

Este livro Matematica Financeira nos Tribunais de Justica demonstra que sempre deve
utilizar a Taxa Equivalente, a partir da definicdo de que, no contrato assinado entre as
partes, esteja expresso que a Taxa de Juro Anual é a TAXA EFETIVA.

Esta Taxa Equivalente soluciona todos os contraditrios que estdo expostos NO VOTO —
Referéncia 9 — deste livro.

1 SIMONSEN, Mario Henrique, EWALD, Luis Carlos — Matematica Financeira Aplicada 32 Ed. — Rio de Janeiro —
Simposium e Servigos Ltda —1990-74 p



VII- O Sétimo e Grande Choque de Conhecimento — Recélculos dos Valores dos Juros

— Plano de Amortizacdo da Modalidade Quatro de Pagamentos ( Amortizagdes ) de
Empréstimos e Financiamentos em parcelas iguais ou decrescentes, mensais, etc,
anuais e sucessivas, com os seus DOIS MODOS.

— Atualizagbes Monetarias de seus Planos de Amortizagbes dos valores das
Prestacdes e dos Saldos Devedores por indices de atualizagdes monetarias distintos.

e Articulistas, Autores e 86,36% dos Peritos Judiciais da Regido Sudeste — ver no site
periciajudicial.adm.br — necessitam refinar os seus conhecimentos nos procedimentos
de atualizacGes monetérias dos Planos de Amortizagdes desta Modalidade Quatro.

e No Sistema Francés de Amortizacao
== Na data do contrato é elaborado o Plano de Amortizacéo.

= A partir do pagamento da 1% prestacdo e no contrato estabelece a atualizacdo
monetéria e, com base no Plano de Amortizacao, iniciam-se os procedimentos de
atualizacBes monetéarias e, em cada pagamento, é preciso distinguir :

1°- a atualizacdo monetéria da prestacao e do juro, pelos indices estabelecidos no
contrato ; o Plano de Amortizacao, por diferenca, apura o valor da amortizagédo
atualizada, para deduzir do Saldo Devedor anterior JA ATUALIZADO
monetariamente pelos indices dos Saldos Devedores, periodo a periodo.

2°- apos atualizar o Saldo Devedor pelo indice estabelecido no contrato : do seu
Saldo Devedor atualizado diminui o valor da amortizacdo ja atualizada e apura
0 Saldo Devedor do final do més.

e Qual é o erro cometido :
No Sistema Francés de Amortizacdo — Recalculos dos Valores dos Juros

Corrigem o Saldo Devedor, periodo a periodo e sobre cada valor do Saldo Devedor
Corrigido a cada periodo, incidem a taxa de juro do periodo e, cada valor do juro
calculado deste modo, é diminuido do valor da prestacdo também corrigida e apura o
NOVO VALOR da AMORTIZACAO e deduz este novo valor, do valor do Saldo
Devedor Corrigido.

Amortizagdes Negativas

Com esta nova base de célculo, quando o valor do juro for maior do que o valor da
prestacéo, o valor da AMORTIZACAO torna-se NEGATIVO e soma ao Saldo Devedor.

Neste procedimento HA UMA “ QUEBRA DE CONTRATO ” por que o Plano de
Amortizacdo é do Sistema Francés de Amortizacdo e o calculo do valor do juro, ja foi
calculado na data da assinatura do contrato, € substituido por este novo valor calculado
a cada pagamento de prestacdo, com base nos Saldos Devedores Atualizados
monetariamente, periodo a periodo.

Articulistas, Autores e 86,36% dos Peritos Judiciais da Regido Sudeste
“MISTURAM ” CONCEITOS : fazem o Plano de Amortizagdo para o Sistema Francés
de Amortizacdo e na acdo de cobranca calculam o valor do juro como sendo do Plano
de Amortizacdo do METODO HAMBURGUES.

Este erro contribui com o aumento, de modo indevido, para o Saldo Devedor Impagavel.

Mas o que contribuiu, de modo decisivo, para estes Saldos Devedores Impagaveis é a
introducdo de indices de atualizacbes monetarias indevidos ( inexistentes ) nos Saldos
Devedores, realizados pelos Agentes Financeiros.



Os Peritos Judiciais ndo viram estes fatos, bem como Articulistas, Autores e o Vice-Presidente
da Caixa Econdmica Federal que chancela a Decisdo do Conselho Monetario Nacional de ndo
mais utilizar o Sistema Francés de Amortizacdo por que este Sistema, segundo o Vice-
Presidente, gera Amortizacdo Negativa.

Passa-se um recibo negativo da nossa inteligéncia.

Rio de Janeiro, junho de 2017.



