AVALIACAO DE UM CAPITAL COM
CORRECAO MONETARIA

Antonio Pereira do Amaral*

A correcdo monetaria, surgida na atual conjuntura econd-
mico-financeira do Brasil, modificou substancialmente o proble-
ma da avaliagdo de capitais.

E um novo componente que ndo pode deixar de ser consi-
derado na solucdo de problemas de avaliacdo de valores atuais,
montantes ou amortizagoes.

Neste trabalho procuraremos expor e resolver alguns destes
problemas relativos a um capital.

Quando avaliamos um capital no regime de correcdo mone-
taria, trés casos principais podem ocorrer:

1.°) a correcdo monetaria verifica-se em intervalos de tem-
po iguais ao periodo da taxa de juros, isto é, se a taxa de juros
¢ anual a correcdo € anual; se a taxa de juros € semestral a
correcdo € semestral, etc.;

2.°) a correcdo monetdria ocorre em intervalos de tem-
po que sdo multiplos do periodo da taxa de juros;

3.°) a correcdo monetdria ocorre em intervalos de tem-
po que sdo submultiplos do periodo da taxa de juros.
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1.° Caso

| — SISTEMA DE CAPITALIZACAO SIMPLES

Montante

Chamemos M* o montante de um capital C, colocado a

juros simples, antes de efetuada a t* correcdo monetaria e Mt
0 mesmo montante apds a corregao.

Na capitalizacdo simples a taxa de juros incide apenas sobre
o capital inicial e a respectiva correcdo monetaria. Na&o incide
sobre os juros acumulados, nem sobre a correcdo monetaria
dos juros.

Chamemos at a taxa de correcdo monetaria correspondente
a ta correcéao.

Nestas condi¢cdes, temos:

MO = C = capital inicial.

Mi z= montante no fim do primeiro periodo, antes de efetuada
a primeira corregdo monetaria.

Mi = C+ Ci = C (1+i) (i é a taxa de juros)

Mx = montante no fim do primeiro periodo ap6s a correcdo
monetaria.

I\/I*i:M +M?—M

1 | 1-I-ar)

1§

H = C@Q+1i) 1+ aj

Para o calculo de M2 e M2 como estamos tratando de ca-
pitalizacdo simples, devemos decompor Mx em duas partes:
uma correspondente ao capital inicial corrigido e a outra cor-
respondente aos juros do primeiro periodo também corrigidos.

Assim:

M. = C(+a)+Ci(+a)
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Generalizando para n periodos, temos:

n n

M =CH, (I+a)+Cin 1 11+ a)
n J=1 ] j=1 ]

ou

n
Mn = C (,1 + 1in) f:I] a + ar) (1)

Se a. p= a qualquer que seja j,j = 1, 2 3, n, temos:

Mn =C (L +in) 1+ a (1)

VALOR ATUAL

Como sabemos, o valor atual de um capital, no sistema de
capitalizacdo simples, pode ser calculado adotando-se o descon-
to comercial ou por fora, ou adotando-se o desconto racional ou
por dentro.

Neste trabalho estudaremos apenas o valor atual adotando o
desconto racional porque o desconto comercial, para prazos lon-
gos, pode apresentar graves distorgcdes, mesmo sem considerar-
mos a correcdo monetaria e, para prazos curtos, o problema da
correcdo monetaria ndo apresenta interesse.

No sistema de desconto racional a taxa de desconto confun-
de-se com a taxa de juros. Neste sistema podemos definir o

valor atual de um capital C com prazo n como sendo um capital

A tal que, se investirmos A no mesmo prazo n obteremos o
montante C

Entdo, pelo que vimos no estudo do montante, temos:

n
C=A@0+in) I 1 (1 + a.), donde:
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Se a. = aqualquer que seja j, ] = 1, 2, 3, temos:

20 Caso

Neste caso, a correcdo monetaria verifica-se em intervalos
de tempo que sdo maultiplos do periodo da taxa. Desejamos
assim, se a taxa de juros for, por exemplo, mensal, a correcédo
monetaria podera ser bimensal, trimestral etc.

Suponhamos que a correcdo monetaria ocorre em cada k
periodos da taxa de juros e que o inicio do primeiro periodo
de capitalizacdo coincide com o inicio do periodo de correcdo
monetéria.

3 _ SISTEMA DE CAPITALIZACAO SIMPLES

Montante

Como fizemos para o primeiro caso, Mt sera 0 montante

do capital CTno fim do t° periodo de capitalizacdo. Entdo, Mk
sera 0 montante no fim do k° periodo de capitalizacdo antes de

efetuarmos a l.a correcdo monetaria e "ML 0 mesmo montante
ap0s a correcdo. M=X serd o montante antes de efetuada a

segunda correcdo e MZX o montante apos a correcdo. E assim
por diante.

Nestas condi¢cbes, na capitalizacdo simples, temos:

Mk:C+CM

e

Mk—Mk+ Mkei—Mk a + al)
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Neste segundo caso, para facilitar a compreensdo e as de-
ducdBes, fizemos a suposicdo de que o inicio do periodo de cor-
recdo monetéria coincidia com o inicio do primeiro periodo
da taxa de juros.

Suponhamos, agora, que issoO ndo ocorra e que temos r
capitalizacbes antes que se verifique a l.a correcdo monetaria
e apo6s a Ultima correcdo o prazo se estenda ainda por_s pe-

riodos de capitalizacao.

Se se tratar de capitalizacdo simples, depois de decorridos
r periodos de capitalizagdo, (r < k) o montante sobre o qual

se faz a l.a correcdo monetaria é:

M_=C(+in
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Como r é apenas uma fracdo de periodo de corre¢cdo mone-
taria esta devera ser feita proporcionalmente.

Entdo, o montante, corrigido ap6s a l.a correcdo monetéaria
sera:

M
Suponhamos que o0 prazo compreenda p periodos inteiros
de correcdo monetaria. No fim desses p periodos terdo ocorri-

do mais p corregdes de taxas a_ a a e 0s periodos de
u P"fi
capitalizacdo correspondentes serdo em nimero de p k.

Entdo, o montante, j4 corrigido no fim desses p periodos,
sera:

Apo6s o ultimo periodo inteiro de correcdo monetéria tere-
mos, ainda, um intervalo de tempo com s capitalizagdes (<Kk).

Faremos, também, para esse periodo s a correcdo monetaria
proporcional e teremos, entdo, o montante no fim do prazo que é:
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3.° Caso

Neste caso, como é facil de ver, as taxas de correcdo mone-
taria e de juros sdo aplicadas de maneira inversa a do 2.° Caso.
Entdo, as formulas finais também se invertem. Assim, temos:






