MATEMATICA FINANCEIRA:
NOTAS DE AULA

Alexandre B. Cunha

7 Desconto

7.1 Introducao

Inicialmente, vale destacar que a palavra desconto é frequentemente utilizada para se
referir & diferenga entre o valor nominal (i.e., valor a ser resgatado) de um titulo e
o preco em que ele é transacionado. Contudo, a chamada antecipacio de recebiveis
frequentemente é realizada no Brasil de uma forma particular que ficou conhecida como
desconto.

e Possivel origem: desconto de duplicatas.

e Pelo menos até a metade da década de 1980, as transacoes com LTNs adotavam
as convengoes do chamado Desconto Comercial Simples.

Suponha que Fulano possui um titulo que pagard N reais na data n. Desejando
antecipar o recebimento, ele procura uma instituicao bancaria, a qual realiza um desconto
no valor de D reais. Seja P o valor recebido por Fulano. Logo, P =N — D.

Figura 7.1

Observe que N estd definido. Se soubermos como calcular D, entao o valor de P também
serd conhecido (e vice-versa) Precisamos entao responder a seguinte pergunta: Como se
calcula o valor de D (ou de P)? A resposta depende do tipo de desconto.

Com relagao ao regime (aqui este termo tem significado idéntico ao significado nas
expressoes Regime de Juros Simples e Regime de Juros Composto), o desconto pode ser
simples (linear) ou composto (exponencial). No tocante a varfavel (N ou P) que serve
como base para o cdlcudo de D, o desconto pode ser comercial (por fora) ou racional
(por dentro). Assim sendo, existem quatro tipos de desconto:

1. Desconto Comercial Simples;
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2. Desconto Racional Simples;
3. Desconto Comercial Composto;
4. Desconto Racional Composto.

7.2 Desconto Comercial Simples

Seja d a taxa de desconto por periodo. Ela incide linearmente sobre o valor de resgate
N. Logo,
D =ndN.

Assim sendo, P = N — ndN. Consequentemente,
P =(1-nd)N.
Observe que as varidveis n e d devem satisfazer a desigualdade nd < 1.

Exemplo 7.1 Suponha que d = 2% a.m., n = 3 meses e N = 1.000. Logo, D = 60 e
P = 940.

7.3 Desconto Racional Simples

Seja i a taxa de desconto por periodo. Ela incide linearmente sobre o valor descontado
P. Logo,
D =niP.
Como P =N — D, tem-se que P = N — niP. Desta forma,
N

P = -
1+ n2

N

1+
Lembre que no Regime de Juros Simples, a relagao

S

14
é valida. Exceto pela notacao, essa tlima expressao ¢ idéntica a igualdade (7.1). Logo,
o Desconto Racional Simples pode ser interpretado como um caso particular do Regime
de Juros Simples.

E possivel mostrar que para que os dois tipos de desconto simples levem ao mesmo

resultado, d, 7 e n devem ser tais que

i
C1+mni
Observe que essa relacao depende do prazo n.




Matemética Financeira

7.4 Desconto Comercial Composto

Seja d € (0,1) a taxa de desconto por periodo. Para obter P, utiliza-se o fator (1 — d)
para descontar, exponencialmente, o valor de resgate N. Ou seja,

P=(1-d)"N.

Para capturar a intuicao subjacente a expressao acima, considere a recursao abaixo.
Observe que adicionou-se um subscrito, referente ao tempo, & varidavel P.

P = (1-dN
P, = (1-dP, = Py=(1-d)>’N
P, = (1-d)P, = P;=(1-d)>N

Tendo em vista que P = N — D, sabemos que D = N — P. Logo,
D=N-(1-d"N = D=[1-(1-d)"|N.

7.5 Desconto Racional Composto

Seja i > —1 a taxa de desconto por perfodo. Para obter P, utiliza-se o fator (1 +i)~!
para corrigir, exponencialmente, o valor de resgate N. Ou seja,

N

P = At (7.2)
Como P + D = N, podemos concluir que
{a fl)” +D=N = D=[1-(1+1i)"]N.
Lembre que
C——
(1+4)"

no Regime de Juros Compostos. A comparacao dessa ultima igualdade com a relacao
(7.2) estabelece que o Desconto Racional Composto é um caso particular do Regime de
Juros Compostos.
Por fim, é uma tarefa relativamente simples mostrar que para os dois tipos de de-
sconto composto levarem ao mesmo resultado, d e ¢ devem satisfazer a igualdade
d= i -
1+

Observe que essa relagao nao depende do prazo n.

3
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7.6 Exemplos

Tendo em vista que o Desconto Comercial Simples é a modalidade de desconto ampla-
mente predominante no Brasil, os exemplos que se seguem abordarao tao somente a
referida modalidade.

Exemplo 7.2 Fulano descontou, 60 dias antes do vencimento, uma duplicata de R$
42.642,39. A taxa de desconto foi igual a 3% a.m. Calcule D, P e a taxa interna de
retorno (mensal) da operagao.

Figura 7.2
Rascunho

D=ndN = D=2x0,03x 42.642,39 = D = 2.558, 54
P=N—-D = P =42.642,39 — 2.558,54 = P = 40.083,85

N=PQ1+R)* = R=(N/P)"? -1
— R = (42.642,39/40.083,85)/2 —1 — R = 3,1421%

Exemplo 7.3 Fulano descontou, 3 meses antes do vencimento, um titulo com valor
nominal de R$ 20.000,00. Nesses 3 meses hd 92 dias corridos. A taxa de desconto
foi de 1% a.m. O banco cobrou uma taxa de servigo igual a 2% do valor do titulo.
Adicionalmente, houve incidéncia de IOF nos seguintes termos: 0,38% sobre o valor do
titulo e uma aliquota didria de 0,0041%. A taxa de servigo e o imposto sao cobrados
no momento da liberacao dos recursos. Calcule D, o valor recebido bruto P, a taxa
de servigo X, o valor dos impostos 7', o valor recebido liquido P e as taxas internas de
retorno mensais R (sob o ponto de vista de Fulano) e R’ (sob o ponto de vista do banco)
da operacao.

e Nao necessariamente as regras de tributagao presentemente em vigor sao iguais as
mencionadas acima.

Figura 7.3
Rascunho

D =ndN = D =3x0,01 x20.000 = D =600
P,=N-D = B, =20.000—-600 = B, =19.400



pP—

Matemética Financeira

X =0,02N =0,02 x 20.000 = X =400

To+ Ty

0,0038N = Ty =0,0038 x 20.000 = T =76

92 x 0,000041N = T, =92 x 0,000041 x 20.000 = T; = 75,44
764+ 75,44 — T = 151,44

P—X-T = P =19400—-400 — 151,44 = P = 18.848,56

N = P(1+ R)> = 20.000 = 18.848,56(1 + R)* = R =1,9962%
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