DIAGRAMA DO FLUXO DE CAIXA !

ESCLARECE

A POSICAO DE DOIS I. AUTORES 2¢3

- De um dos Autores: 2
Como é possivel que a Tabela Price ndo capitalize juros, se sua formulacédo esta baseada em juros compostos?. Afirma este 1.Autor
e expressa: FV =PV (1 +1) ", (sic, nosso).
E citando o renomado Professor José Dutra Vieira Sobrinho este I. Autor ainda trancreve deste |. Autor em seu texto:
“Aceitar como verdade que a Tabela Price ndo capitaliza juros, seria 0 mesmo que acreditar que todos o0s

livros de matematica financeira estdo errados”

- Do Outro Autor: 3
“A Tabela Price . .. é¢ um Sistema de Amortiza¢io de financiamentos, também conhecida como Sistema Francés de Amortizacio;

neste Sistema as prestagdes de mesmo valor, sao pré-calculadas pelo regime de Juro Composto (sic, nosso).

- O Contraditério de Ambos refere-se a ndo distinguir a MODALIDADE TRES, DE PAGAMENTO UNICO — Juro Composto, - da
MODALIDADE QUATRO - DE PAGAMENTOS EM PARCELAS — Desconto Composto.

- Ambos afirmam que tem Juro Composto no Sistema Francés de Amortizagdo. N&o Tem. Funciona sob o Desconto Composto.

Pedro Schubert *

Rio, maio de 2020
1, 2 e 3—Ver adiante

* Administrador, Autor, Professor FGV-Rio, Perito Judicial TJ-RJ e Varas Federais, Contador.
Membro da Comissdo Especial de Pericia Judicial, Extrajudicial e Administracdo Judicial — CEPAJ — do Conselho
Federal de Administracdo — CFA



1- Capitalizacdo de Juro na Tabela Price 2

Diz o I. Autor ?

“Existem diversas formas possiveis de liquidar um financiamento:

1 — Pagamento antecipado dos juros e
pagamento do principal no final

2 - Pagamento periddico dos juros e

pagamento do principal no final

3 - Pagamento do principal e dos juros

somente no final

4 — No Brasil, a maneira mais utilizada é a de

prestacdes iguais

2 — Ver este artigo neste site na TRILHA:

Nos Afirmamos

Modalidade UM — Desconto Composto
Sistema Aleméo

Modalidade DOIS
Sistema Americano em DESUSO

Modalidade TRES — Juro Composto

Sistema Price (n6s denominamos)

Modalidade QUATRO de Pagamentos
(AmortizagBes) de  Empréstimos e
Financiamentos em parcelas mensais, etc,
anuais, sucessivas e de DOIS MODOS:
Sistema Francés de Amortizagéo
(erroneamente  denominado Tabela
Price)
Parcelas iguais — Desconto Composto
eo
Método Hamburgués
Parcelas decrescentes
Esta Modalidade Quatro é mundial e
secularmente utilizada a partir do século
XVIII # na Franca.
E o Método Hamburgués é usualmente

utilizado pelos Grandes Bancos.

Pericia Judicial / Contratos de Empréstimos e Financiamentos / Economistas / Saudavel

4 — Ver neste site na TRILHA:

Discussao Entre Dois Economistas

Os Livros do Sr. Richard Price / Autores Franceses — Sistema Francés de Amortizagao:

- Pierre Adrien Violeine — 1873
- M. Du Villard - 1787

Uma amortizacdo pelo método francés que envolve a definicdo de juros compostos” (sic,

N0sso)



E acrescenta o I. Autor: 2
A amortizagdo de uma divida pela Tabela Price (sic, nosso) representa:
E continua o I. Autor: 2
“A capitalizacdo dos juros se caracteriza pela apropriacéo de juros compostos sobre os valores
presentes de cada prestacéo (sic, nosso) e / ou pela incorporacao de parcela de juros néo
liquidados pela prestacéo, no saldo devedor acumulado” (sic, nosso). Isto néo existe
O que o I. Autor 2, neste seu enunciado, refere-se é a regra do Juro Composto ° -

Juro Composto:
“Diz-se que um capital esta colocado a juros compostos ou no regime de capitalizacdo composto se,

no final de cada periodo financeiro (1 dia, 1 més, etc, ano), previamente estipulado, o juro

produzido é adicionado ao capital e passa a render juros.”

Importante: N&o existe na MODALIDADE QUATRO, a incorporac¢do de parcela de juro nédo
liquidado pela prestacdo, no Saldo Devedor acumulado (sic, N0sso).
Na MODALIDADE QUATRO s6 existe 0 SALDO DEVEDOR do empréstimo

Apresentamos, a seguir, trechos do seu artigo:

Exemplo de demonstragao 2

Exemplo de demonstragéo

Um empréstimo devera ser liquidado em 5 prestagdes mensais e iguais de R$ 1.000,00
cada, a taxa de juros de 10% ao més, conforme fluxo de caixa abaixo. Calcular o valor

emprestado, ou seja, o valor presente na data do contrato.

1.000,00 L 1.000,00 | 1.000,00 1 1.000,00{ 1.000,00

2 — Jéacitado
5 — Ver neste site na Trilha:



O valor emprestado/financiado, como mencionado, corresponde a soma dos valores

atuais de cada uma das prestagdes, como segue:

P; =1.000,00/(1,10)' = 909,09
P,=1.000,00/ (1,10 = 82645
P; =1.000,00/(1,10)* = 751,31
P, = 1.000,00/(1,10)" = 683,01
Ps=1.000,00/(1,10)° = 620,92

Pital = P1 + P2+ P3 + Py + Ps =3.790,79

As equacdes acima ja demonstram que o valor da prestacdo é obtido pela apropriacéo
de juras compostos sobre seus respectivos valores presentes (parcela do capital).

909,09 x 1,10" = 1.000,00
826,45 x 1,10°= 1.000,00
751,31 x 1,10°= 1.000,00
683,01 x 1,10*= 1.000,00
620,92 x 1,10°= 1.000,00

Si=Pix(1+i)"
S;=Pyx(1+i)"
Sy=Pyx(1+i)"
Sy=Pgx(1+i)"
Ss=Psx(1+i)"

i

S;=8:+8,+ 8;+ 8+ S5 = 5.000,00

As parcelas de juros que sd@o amortizados em cada prestacdo correspondem a
diferenga do valor total da prestacdo (montante) do seu valor presente (capital).

i

J1=1.000,00 - 909,09 90,91
J> =1.000,00 - 826.45 = 173,55

J3=1.000,00- 751,31 = 248,69
Js=1.000,00 - 683,01 = 316,99
Js = 1.000,00 - 620,92 = 379,08

Jio =Ji+ Jo+ Ja3+ Jy +J5 = 1.209,21

Comentamos: Tudo o que esta acima detalhado pelo 1. Autor é a Modalidade TRES.



Vejamos, a seguir, o QUADRO 1 que demonstra a composicao de cada prestacao:

QUADRO 1°
N.° Principal Juros Prestacédo
Amortizado Amortizados total

1 909,09 90,91 1.000,00

2 826,45 173,55 1.000,00

3 751,31 248,69 1.000,00

4 683,01 316,99 1.000,00

5 620,92 379,08 1.000,00
Total 3.790,79 1.209,21 5.000,00

Comentamos: Se colocar a coluna SALDO DEVEDOR sera o Plano de Amortizagédo da
Modalidade QUATRO

Vejamos no QUADRO 02 a seguir, como normalmente se veria a evolucdo deste financiamento:

Comentamos: Este QUADRO 02 é o Plano de Amortizacio da Modalidade Quatro de

Pagamentos (Amortizacdes) em Parcelas Iguais, mensais e sucessivas.

QUADRO 02 2
Plano de Amortizagéo

N° | Prestagao Juros Amortizacdo Sa_lldo
Final

0 - - - 3.790,79

1 1.000,00 379,08 620,92 | 3.169,87

2 1.000,00 316,99 683,01 | 2.486,85

3 1.000,00 248,69 751,31 1.735,54

4 1.000,00 173,55 826,45 909,09

5 1.000,00 90,91 909,09 0,00

Total 5.000,00 1.209,21 3.790,79 -

Comentamos: Este Plano de Amortizac&o pode ser representado pelo Diagrama do Fluxo de Caixa *.

1 —Ver neste site na TRILHA:
Pericia Judicial / Contrato de Empréstimos e Financiamentos / Livro Matemética
Financeira nos Tribunais de Justica / Resumo do Livro / Referéncias Bibliograficas /

Referéncia 7

2 —Jacitado



Para este I. Autor 2, acrescentamos:
Tomando os dados do seu QUADRO 02
Modalidade Quatro de Pagamentos

Diagrama do Fluxo de Caixa

Sistema Francés de Amortizacao

Saldo Devedor
PV =3.790,79

A PV =3.169,87
A PV =2.486,85
PV =1.735,54
12 prestacao PV'=909,09 ~
0,00 5% prestacao
T T | _ Un= R$ 1,00

0 v1 lz ls l4 ls g

pmt =1.000,00 pmt=1.000,00 pmt=1.000,00 pmt=1.000,00 pmt=1.000,00

12 Prestacéo:

PV= 62092 = pmt 1 = 0,620921
(1,10)°
J = 37908 =C.i.t=379079.0,10 .1

pmt = 1.000,00
[ » Saldo Devedor Do Periodo Financeiro

ou
pmt . 0,10 [ (1,10°-1 = 3,790187:l
0,10 (1,10)%

379,08 = <« 1.000 . 0,10 . 3,790787

52 Prestacao:
(1,10)

J= 9091 _C.i .t =909,09 .0,10
pmt= 1.000,00 [

PV= 909,09 =pmt l: 1 _0,909090]

» Saldo Devedor Do Periodo Financeiro

ou

omt . 0,10 [ (L10)-1 = 0,909090}
0,10 (1,10)

90,91 =« 1.000 . 0,10 . 0,909090



Importante: Este I. Autor 2, como os demais, apresentam o seguinte Diagrama do Fluxo

de Caixa
S=2
P1 p2 P3 P4 P5
| 0 1 2 3 (4 s
100000  1.00000 100000  1.00000  1.000,00

E afirmam que, no Tempo 1, paga a 12 prestacdo e enfatizam:

“Deveria ser pago o valor do juro de R$ 379,08; entretanto foi pago R$ 90,91. Deste modo, fica o
saldo de juro de R$ 288,17 (379,08 — 90,91), conforme 0o QUADRO 3 a seguir.”

O I. Autor 2continua:

A forma tradicional de demonstracdo da evolucdo do saldo devedor, onde se tem a parcela de

amortizagdo pela diferenga entre a prestagdo e os juros apurados no més, “camufla” a incidéncia

da capitalizacdo composta dos juros.

Comentamos: Nio existe na Matematica Financeira a figura do “juro camuflado”

2 —Ja citado

QUADRO 3
e} Capital | Capital | Capital - {Jurosdo | -duros- | Jures - Juros ‘| Salda final
oo Safdor {opage | Satdo | més o |-acumus | pagos” | Sakio | (Capital -
2 il o e e ivu i Ll naeatd Boponnil
0 3.790,79! 3.790,79
1 3.790,79[ 909,09 2.881,70, 379,08 379,08 90,91 288,17 3.169,87
{2 2.881,70 826,45 205525 31639 605,18 173.55 / 431,60 2.486,85
| /
3 2.055,25 761,31 1.303.9// 248,59 680,29 248.67 / 431,60 1.735,54
4 1.303,93 683,01 74}1 173,55 605,16 3179& 288,17 909,09/
/' i L A
5| 62092 62092 /// v %91 37908 }%/ ©o0)  (0.00)
| i 1
Juros sobre capital Juros reincorporados
acrescidos dos juros &0 Saldo Devedor

acumulados




Somente quando da apuracdo do saldo havide apés a amortizagdo do primeiro
pagamento é que ndo ha a (re)incorporagéo dos juros ao saldo devedor. Nas demais
parcelas, observa-se, o saldo dos juros nao amortizados, retornam ao saldo devedor
para compor a base de calculo dos juros do periodo posterior. A medida que o valor da
parcela de amortizagdo da prestagao vai diminuindo, a parcela de juros da prestagdo
vai aumentando, resultado que promove a perfeita liquidagdo do saldo devedor no

prazo contratado.

Comentamos: Este texto e a demonstracdo no QUADRO 3 é de responsabilidade do Autor.

A maioria dos sistemas de amortiza¢&o incorpora o conceito de juros compostos, e a
Tabela Price n3o & diferente. Contudo, dada as caracteristicas da legislagao brasileira,
que, embora antiga, ainda coibi esta pratica, toma-se absolutamente necessario
reavaliar os modelos conhecidos e. na medida do possivel, elaborar novos modelos

que atendam as exigéncias legais.

Comentamos: Como exposto no inicio deste texto, somente a Modalidade TRES incorpora o

“conceito de juro composto”

Do Outro Autor 2, transcrevemos:

Tabela Price — sem anatocismo

A Tabela Price “Tradicional” ¢ um sistema de amortizacao de financiamentos, também conhecida
como Sistema de Amortizacdo Francés, que consiste na liquidacdo do financiamento através de
prestacOes periodicas de mesmo valor, ao longo de todo o prazo do financiamento. Nesse sistema,
as prestacfes de mesmo valor sdo pré-calculadas pelo regime de juros compostos e 0s
contratos de financiamento costumam apenas estipular o valor das prestacoes, sem especificar 0s
seus desdobramentos nas suas parcelas de amortizacéo e de juros.

A ocorréncia do anatocismo na Tabela Price dependerd, fundamentalmente, dos valores das

amortizac@es e juros contidos em cada prestacao.

3 — Ver neste site na Trilha: Sistema Francés de Amortizagéo / Tabela Price Sem Anatocismo para

Magistrados e Advogados



O critério internacionalmente adotado para a subdivisdo das prestacbes da Tabela Price
“Tradicional” em suas parcelas de amortizacio e juros, prioriza o pagamento dos juros de
cada periodo, tal como determinado pelo art. 354 do CC. As amortizagdes contidas em cada
prestacdo sdo, posteriormente, calculadas pela diferenca entre valor da prestacdo e o valor da
parcela que foi aplicada na liquidacao dos juros no periodo.

O Quadro 1, a seguir, mostra os valores da Tabela Price “Tradicional” na liquida¢do de um
financiamento de R$ 100.000,00, no prazo de quatro meses, com a taxa de juros de 10% ao més,
a juros compostos. A prestagdo mensal obtida pelas calculadoras financeiras tem o valor de
R$ 31.547,08.

Quadro 1 - Tabela Price "Tradicional” - Juros Compastos - Sem Anatocismo
Juros Pagamentos no Final do Més Saldo Devedor
Meés Devidos Prestacao Juros Amortizagéo de Principal
A) B C)=(A D)=(B)-{C E
sk 100.000,00
1 10.000,00 31,547,08 10.000,00 21.547,08 78.452,92
2 7.84529 31.547,08 7.845,29 23.701,79 5475113
3 547511 | __31.547.08 5.47511 2607197] 28.679,16
4 2.867,92 31.547,08 286792 2867916 0.00
Soma 100.000,00

Comentamos: Este QUADRO 1 — Tabela Price “Tradicional”, sem a Coluna A, é a Modalidade Quatro

Distorc¢oes da Tabela Price para comprovacdo de suposto anatocismo
Existem, entretanto, profissionais do mercado, inclusive peritos judiciais, que consideram a Tabela
Price como uma soma de varios financiamentos independentes, de pagamento Unico a termo, de

mesmo valor, porém com prazos diferentes.
Comentamos : As prestacdes, de modo independente, sdo a MODALIDADE UM

Para diferencia-la da Tabela Price “Tradicional” vamos denomina-la Tabela Price “Distorcida”.
Nessa Tabela Price “Distorcida”, a 1* prestacdo representa um financiamento cuja amortizacao ¢
0 seu valor presente, a 22 prestacdo representa um novo financiamento cuja amortizacéo € o seu
valor presente, e assim por diante.

Comentamos : Nesta concepgdo ¢ a MODALIDADE TRES
A soma dos valores presentes de cada prestacdo € igual ao valor do principal financiamento.

Nesta sistematica cada prestacdo é independente das demais, e deve isoladamente pagar 0s juros

de todos os periodos, somente a ela vinculados, desde o inicio do contrato.



Esses juros anteriores, de cada prestacdo, sdo capitalizados até a data do pagamento da prestacdo
correspondente, instalando- se, assim, o0 anatocismo.

Apenas a primeira prestacdo € que nao apresenta juros capitalizados, pois 0s juros do primeiro
periodo sdo pagos integralmente. Todas as demais prestacGes apresentam juros capitalizados.

Comentamos: Também recomendamos, para esclarecer esta “mistura” da MODALIDADE
QUATRO com a MODALIDADE TRES, ver o Diagrama do Fluxo de Caixa para a
MODALIDADE QUATRO feito para 0 QUADRO 02 do Autor 2 a fl 6 retro.

O Quadro 2, a seguir, mostra os valores dessa Tabela Price “Distorcida”, utilizada na liquidagao
de um financiamento com os mesmos dados do exemplo anterior — Quadro 1. No exemplo a seguir,

a prestagcdo mensal, também obtida pela HP-12C, tem o valor de R$ 31.547,08

_Quadro 2 - Tabela Price "Distorcida” a Juros Compostos com Suposto Anatocismo
Fator Desc. | Juros Pagamentos no Final do Més Juros | Saldo Devedor
Més | Composto | Devidos |Prestaciio | Amortiza¢io Juros N30 Principal (+)
(n) | 141+D)" (PMT) | VPde PMT | Pagos Pagos Juros
B (% D)=(C) x (A C)4{D B)E G
0 100.000,00
1 090909 |10.000.00 | 31547,08] 28679,16| 286792 7.13208| 7845292
2 082645 | 13154708| 2607197 547511 | 5475113
3 0,75131 - | 31.547.08 2370179 7.84529) 28.679,16
4 068301 |  |3154708| 21547.08| 1000000 @ 0.00

| Soma I wo‘ooo.ool

Comentamos: Este QUADRO 2 — Tabela Price “Distorcida”, pela ordem dos pagamentos, é a

Modalidade TRES. Ver o Diagrama do Fluxo de Caixa a seguir.

Sob a otica da Tabela Price “Distorcida”, na medida em que o valor do principal foi subdividido
criando multi financiamentos, cada prestacéo liquida a parte do principal a ela atribuida e também
0s respectivos juros devidos desde o inicio até a data de pagamento da respectiva prestacdo. Assim,
por essa dinamica, a 12 prestacdo paga apenas 0s juros que cabem a ela (sic-nosso), apesar
do seu montante ser suficiente para liquidar os juros das prestacfes subsequentes, que

acabam sendo capitalizados por falta de pagamento, descumprindo a lei.

Prestacdo da Price ndo se altera pela presenca ou ndo do suposto anatocismo
A presenca ou ndo do anatocismo na Tabela Price ndo interfere no valor total a ser pago pelos
mutudrios dos financiamentos. N&o é o fato de as prestacfes da Tabela Price serem calculadas no

regime de juros compostos que gera a pratica do anatocismo. O fator decisivo para a presenca

10



do anatocismo é a defini¢do do critério a ser usado no desdobramento das prestacdes em suas
parcelas de amortizacéo e juros.
Usualmente, a subdivisao das presta¢cdes em amortizacdo e juros ndo € definida nos termos

contratuais, tornando a Tabela Price “Tradicional” vulneravel a pratica do anatocismo.

Comentamos : Recomendamos rever o Plano de Amortizagdo da Modalidade Quatro.
Né&o ha anatocismo.

E o I. Autor 3 recomenda:

Para eliminar essa vulnerabilidade, bastaria que as instituicbes financeiras passassem a
especificar em seus contratos de financiamento com base na Tabela Price “Tradicional”, um
guadro com os valores das amortizacbes e dos juros de cada prestacdo, seguindo a

sistematica internacional que prioriza o pagamento dos juros.

Comentamos : E o Plano de Amortizagio

Diagrama do Fluxo de Caixa

Quadro 1 — Tabela Price “Tradicional” — Juro Composto — Sem Anatocismo

4 PV =100.000,00
78.452,92
A
54.751,13
A
28.629,16
T 0,00 Un: R$ 1,00
4 >
0 vl v?2 l 3 l 4
pmt = 31.547,08 pmt = 31.547,08 pmt = 31.547,08 pmt = 31.547,08
12 prestacdo : PV =FV _1 =31.547,08 . 1 =0,68301346 | = 21.547,08
(1+)* (1,10)*
J=C . i . t=100.000,00 .0,10 .1 = 10.000.00

31.548,08

Ver neste Quadro 1 —Tabela Price “Tradicional” = E o Plano de Amortizac&o — Quadro 02 do Outro Autor

11



Quadro 2 — Tabela Price “Distorcida” a Juro Composto com suposto Anatocismo

Modalidade TRES

1° Pagamento 4° Pagamento  Un: R$ 1,00

1 1 1 1 1
0 Iy I I'3 I 4
FV = PV (1+i)

» 31.547,08
FV = PV (1+i)?
» 31.547,08
FV = PV (1+i)?
» 31.547,08
FV = 21.547,08 = 21.547,08 [ (1,10)* = 1,46641 ]
» 31.547,08
J=10.000,00 = 31.547,08 . 0,10 | _(1,10)* -1 =3,169865
31.547,08 0,10 (1,10)*

Obs. Ver as recomendag0es a seguir:

Comentamos: A Tabela Price “Tradicional” ou melhor, o Sistema Francés de Amortizacéo, NAO é
vulneravel a pratica do anatocismo por que funciona sob as Regras do Desconto
Composto.

E a recomendaco do I. Autor é 0 PLANO DE AMORTIZAGAO, conforme afl 5e
inerente a cada contrato.

E a priorizacao do pagamento dos juros é porque 0s GRANDES BANCOS, nos
contratos, estabelecem o Método Hamburgués.

No Sistema Francés de Amortizacdo paga-se a prestacdo. Havendo inadimpléncia, o
valor do juro desta inadimpléncia segue esta regra do artigo 354 do CC.

No Sistema Francés de Amortiza¢édo o valor do Juro compde o valor da prestacéo.
No Método Hamburgués o valor do juro soma ao valor da Amortizagao.

Em ambos que sdo da Modalidade Quatro, a metodologia do calculo do valor do
juro de cada prestacéo € a mesma:

Para o célculo do valor do juro de cada prestacdo, a taxa de juro do
periodo financeiro incide sobre o Saldo Devedor do mesmo periodo

financeiro. Compare com o Diagrama do Fluxo de Caixa a fl 6.

3 -Jacitado
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Importante: Para maiores informag6es ver neste site, nas TRILHAS:
e Sistema Francés de Amortizagao /
- Sistema Francés de Amortizagdo E, Matematicamente Perfeito e Acabado

- Richard Price e as Quatro Modalidades de Pagamentos

e Comentamos Coisas Que N&o Existem No Sistema Francés De Amortizacéo

e Juros — (Matematica Financeira) / A HISTORIA /
- O Que Fez (E 0 Que Nao Fez) Richard Price no Séc. XVIII - 1771/1791

e Artigos de Pedro Schubert /
- O Método do Fluxo de Caixa Descontado E O SISTEMA FRANCES DE
AMORTIZACAO
- Os SEIS Fundamentos Matematicos para Entender o Sistema Francés de
Amortizagdo
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