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APRESENTAÇÃO

CONSIDERAÇÕES INICIAIS

Com o constante avanço tecnológico, dispomos cada vez mais de novas ofer-
tas de ferramentas que nos dão acesso aos meios de desenvolvimentos de estudos 
e produções.

No caso específico de estudos na área de cálculos financeiros e avaliação 
econômica de projetos de investimentos, aplicados aos mais diversos setores da 
economia globalizada, é imprescindível dispor-se de métodos que nos ofereçam 
rapidez e segurança. 

Se observarmos o avanço histórico ocorrido nessa área, veremos que os cálcu-
los matemáticos, inicialmente realizados “a mão”, passaram pela régua de cálculo, 
pelas primeiras calculadoras mecanizadas, pelas científicas e hoje dispomos de so-
fisticadas calculadoras e microcomputadores, que permitem realizar cálculos de 
grande aplicação e com considerável redução de tempo.

Os cálculos matemáticos aplicados à área financeira ganharam muito em 
agilidade com o advento das calculadoras financeiras, cujas funções desenvolvi-
das especialmente para essa área deixaram para trás as tão conhecidas tabelas 
financeiras.

O surgimento das planilhas eletrônicas significou um grande avanço, pois 
entre a enorme gama de funções oferecidas através do microcomputador, está a 
função financeira, que nos permite a realização dos mais diversos cálculos.

Contudo, esse avanço, que põe à disposição do usuário ferramentas com 
considerável desenvolvimento tecnológico, requer dele um sólido conhecimento 
dos conceitos que permitem a realização dos cálculos que se pretende.

Assim, enfatizamos a necessidade de o estudioso dessa área, num primeiro 
momento, familiarizar-se com os conceitos financeiros e matemáticos, para, em 
seguida, desenvolver seus cálculos de forma ágil e segura.

Nesse contexto, dentro do universo conhecido como matemática financeira, 
apresentamos um estudo com base no Sistema de Capitalização Composto, tam-
bém conhecido como Juros Compostos, por ser usualmente aplicado no setor 

abertura_Vannucci.indd   19abertura_Vannucci.indd   19 22/01/2013   11:02:1622/01/2013   11:02:16



20 Matemática Financeira e Engenharia Econômica – Princípios e aplicações

financeiro, bem como uma metodologia de análise de viabilidade econômica, com 
algumas alternativas para cálculos e análises.

Desenvolvemos primeiramente a parte conceitual e matemática, de forma a 
oferecer ao estudioso a base necessária ao entendimento do assunto, independen-
temente do critério a ser utilizado para os respectivos cálculos.

Como alternativa, apresentamos algumas formas de cálculos que facilitam 
as suas realizações com praticidade, como a utilização da calculadora financeira, 
da planilha eletrônica e das tabelas financeiras.

A QUEM SE DESTINA

Aos estudantes e profissionais das mais diversas áreas, que têm interesse no 
aprendizado e aplicação da Matemática Financeira, especialmente voltada para o 
Sistema de Capitalização Composto e da análise de viabilidade econômica de in-
vestimentos, com base nos princípios da Engenharia Econômica.

ASSUNTOS ABORDADOS

Os assuntos tratados nesta edição estão divididos em cinco grupos, assim 
classificados:

 I. Valores Financeiros Equivalentes.

 II. Taxas Percentuais de Juros.

 III. Amortização de Dívida.

 IV. Ambiente Inflacionário.

 V. Os princípios de Engenharia Econômica aplicados à análise de 

viabilidade de Investimentos.

Os grupos contêm subdivisões nas quais são apresentados o conceito finan-
ceiro, o desenvolvimento matemático, o fluxo de caixa gráfico e a elaboração dos 
cálculos por diferentes formas.

ANEXOS

Apresentamos junto a esta edição, os seguintes anexos para a realização dos 
cálculos, que deverão ser consultados no site da Editora Blucher <www.blucher.
com.br>:

abertura_Vannucci.indd   20abertura_Vannucci.indd   20 22/01/2013   11:02:1622/01/2013   11:02:16



Apresentação 21

1. Planilha para cálculos e avaliações

Desenvolvido em planilha eletrônica por meio do aplicativo EXCEL, possibi-
lita o cálculo de forma rápida e objetiva de problemas básicos, de quadros finan-
ceiros e de análises de viabilidade econômica, com uma metodologia adequada 
aos nossos objetivos.

Não é necessário para a sua utilização o conhecimento da planilha eletrônica. 
Os cálculos e avaliações apresentam-se prontos para o uso. Basta apenas habilitar 
as “macros”.

NOTA:
Para algumas versões do EXCEL, poderá haver desconfiguração do gráfico 

do fluxo de caixa. O acerto se faz simplesmente pelo “zoom”.

2. Tabela de fatores financeiros

Desenvolvida com o auxílio da planilha eletrônica EXCEL, poderão ser cria-
das várias tabelas de forma rápida e segura, que facilitarão os cálculos, quando 
não se dispõe de um meio mais eficaz.

3. Tabuada financeira

Resumo dos cálculos financeiros básicos que são aplicados no Sistema de 
Capitalização Composto. São apresentados associando-se à fórmula matemática e 
ao fluxo de caixa gráfico.
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CONCEITOS E DEFINIÇÕES

Para o desenvolvimento deste trabalho usaremos uma nomenclatura simples 
e de fácil compreensão, buscando sempre a forma mais direta para a elaboração 
dos cálculos. Em primeiro plano, o conceito financeiro será aliado ao cálculo ma-
temático e na sequência, o estudo de algumas formas de cálculo.

Nosso estudo tem como base a matemática financeira, mais especificamente 
o Sistema de Capitalização Composto.

Vejamos alguns conceitos de suma importância para o desenvolvimento des-
te estudo:

FLUXO DE CAIXA GRÁFICO

Para facilitar a análise e a resolução dos cálculos, procuramos trabalhar com 
a representação gráfica do fluxo de caixa (fluxo de entrada e saída de dinheiro de 
determinado caixa), em que visualizamos o movimento financeiro em estudo.

Com relação a sua representação gráfica, adotamos uma convenção que nos 
permite uma boa visualização, muitas vezes necessárias à análise do cálculo pre-
tendido, assim proposta:

  um segmento horizontal representando a escala de tempo, em interva-

los sequentes, com cada período indicado por um número correspon-

dente. Os períodos podem ser medidos em dias, semanas, meses, tri-

mestres, semestres, anos etc.;

  as entradas e saídas de dinheiro são representadas por pequenos seg-
mentos verticais em ordem contrária, sem a preocupação da escala;

  nos extremos dos segmentos verticais, registramos o valor do montante 
em dinheiro representado.

1.180,00

146,26

1.500,001.000,00

0 1 2 3 ...   n 0 1 2 3 ...   n
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JURO

Todo trabalho ou serviço prestado tem sua remuneração correspondente, 
conforme seu desenvolvimento e importância. Uma dada quantia de dinheiro em-
prestada, do ponto de vista do capital, também pode ser considerada uma presta-
ção de serviço.

Assim, entendemos como juro a quantia paga pelo direito de uso temporário 
de determinado valor, ou seja, a remuneração de um capital investido.

PERÍODO DE CAPITALIZAÇÃO

É o espaço de tempo necessário para que o capital investido produza o juro. 
No final de cada período tem-se a capitalização, ou seja, a soma do juro ao capital. 
Os períodos para os cálculos poderão ser diários, mensais, anuais ou outros, con-
forme a conveniência.

TAXA PERCENTUAL DE JUROS

O cálculo do juro é feito mediante acerto entre as partes interessadas, em 
que se considera um coeficiente denominado taxa percentual de juros, que 
representa o valor de um capital de valor 100, num determinado período tomado 
para unidade de tempo. Representaremos essa taxa pela letra i.

PRESENTE

Num investimento ou empréstimo são levadas em consideração algumas da-
tas (épocas) para efeito de cálculo, como a do próprio investimento e a(s) de 
pagamento(s).

O valor do dinheiro existente ou equivalente ao da data, ou época, em que se 
dá o investimento – ou seja, o instante inicial relativo aos períodos de capitaliza-
ção – é denominado simplesmente de presente e representado pela letra P.

FUTURO 

O valor do dinheiro existente ou equivalente ao da data, ou época de paga-
mento, ou resgate através de parcela única será denominado simplesmente de 
futuro e representado pela letra F.
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MONTANTE PERIÓDICO

Um pagamento ou investimento pode ser efetuado por meio de parcelas su-
cessivas e em datas previamente estipuladas. Quando esse tipo de pagamento ou 
investimento for realizado em parcelas iguais e sucessivas, ou seja, com interva-
los entre cada dois pagamentos, também iguais, denominaremos o valor dessas 
parcelas de Montante periódico e o representaremos pela letra M.

Para efeito de nossos estudos, considera-se Montante periódico M os valores 
que incidem nos instantes finais de cada período de capitalização, que é a condi-
ção mais usual, e Mc os valores que se têm no início de cada período.

Numa visão gráfica, temos: 

0 1 2 3 n 0 1 2 3 n

M Mc

MONTANTES DESIGUAIS

Dependendo do interesse das partes envolvidas numa transação financeira, 
poderão ocorrer pagamentos ou investimentos com valores que não sejam unifor-
mes nem tampouco tenham uma periodicidade. 

A esses valores com parcelas desiguais e que não guardam necessariamente 
o mesmo intervalo de tempo entre si denominaremos de Montantes desiguais 
e representaremos por Md.

Numa visão gráfica, temos:

0 1 2 3 n

1.000
500

1.200

400

VALORES FINANCEIROS EQUIVALENTES

Dois valores em épocas diferentes são equivalentes quando, calculados a uma 
determinada taxa percentual, tornam-se iguais levados a um mesmo instante.

Portanto, a equivalência de valores está intimamente ligada à taxa percentual 
considerada para o cálculo financeiro. Esse conceito estende-se a situações em que 
se têm vários valores envolvidos num mesmo cálculo, que podem tornar-se equi-
valentes entre si, em épocas distintas.
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SISTEMA DE CAPITALIZAÇÃO COMPOSTO

Também conhecido como Juros Compostos, trata-se daquele sistema em que, 
no final de cada período de capitalização, o juro gerado é somado ao valor investido, 
passando a formar um novo valor, que renderá juros no período seguinte.

Em nosso estudo, os cálculos serão elaborados por esse sistema, levando-se em 
consideração a nossa realidade financeira.

A EXECUÇÃO DO CÁLCULO POR DIFERENTES FORMAS

Com o desenvolvimento dos conceitos financeiros aliados aos cálculos mate-
máticos, como veremos nos próximos capítulos, deduzem-se fórmulas e equações, 
que nos auxiliam nos cálculos financeiros e nas análises de viabilidade econômi-
ca servindo como base para programações e elaborações de tabelas.

Nesse sentido e com a intenção de facilitarmos os cálculos para que sejam 
realizados de forma rápida e segura, vamos desenvolver, no decorrer dos capítu-
los, algumas alternativas para um mesmo cálculo ou análise, indo de encontro às 
práticas didáticas e de mercado.

O CÁLCULO REALIZADO POR MEIO DA CALCULADORA 
FINANCEIRA HP 12C

Há no mercado várias marcas e tipos de calculadoras destinadas às áreas 
científicas, de engenharia e financeira, fabricadas por diversas empresas tradi-
cionais, como Sharp, Casio, Hewlett-Packard (HP), Texas Instruments (TI) 
entre outras, que podem, evidentemente, serem utilizadas para os cálculos. As 
calculadoras apresentam capacidades variadas conforme o modelo. Algumas 
apresentam funções matemáticas avançadas, gráficos, funções financeiras, pro-
gramações etc. Com relação aos cálculos financeiros, observa-se no mercado e 
mesmo na área acadêmica, a preferência pela calculadora de modelo HP 12C 
(Hewlett-Packard), motivo este que nos levou a desenvolver os cálculos financei-
ros por meio de suas funções.
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A HP 12C é classificada como uma calculadora financeira e para as suas 
operações utiliza-se o método RPN (Reverse Polish Notation – Notação Polonesa 
Reversa). Alguns modelos, além do modo RPN, contêm o modo Algébrico de cál-
culo (modo convencional, usado nas calculadoras convencionais). 

Para a realização de cálculos financeiros básicos com a HP 12C, aplicados ao 
sistema de capitalização composto, utilizaremos as seguintes teclas posisionadas 
em sua parte superior esquerda, conforme mostrado em sua imagem. 

n i PV PMT FV

Essas teclas representam para os nossos cálculos:

 n – número de períodos de capitalização;

 i – taxa percentual de juros;

 PV – valor existente ou equivalente no instante inicial de um fluxo de caixa;

 PMT – montante periódico existente ou equivalente de um fluxo de caixa;

 FV – valor existente ou equivalente no instante futuro de um fluxo de caixa.
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Para a realização de cálculos mais avançados, utilizaremos:

g CFo g CFj
e  

(para a informação dos dados)

f NPV f IRRe  (para extração dos resultados)

CFo – para a informação do valor no instante inicial;

CFj – para a informação dos valores para os demais períodos;

NPV – Valor Presente Líquido;

IRR – Taxa interna de retorno.

As funções “f ” e “g” são auxiliares.

NOTA:

Para quem não dispõe de uma calculadora para executar os cálculos financeiros, 

estão disponíveis na internet, alguns emuladores que projetam a HP 12C na tela, 

tornando possíveis as suas operações.

O CÁLCULO REALIZADO POR MEIO DA PLANILHA 
ELETRÔNICA EXCEL

Com as planilhas eletrônicas, em particular o EXCEL, temos um grande ganho 
em agilidade, em face da enorme gama de funções oferecidas, que permitem a rea-
lização dos mais diversos cálculos.

O EXCEL dispõe de um grande conjunto de ferramentas úteis, dentre elas, 
as macros, uma linguagem específica das planilhas eletrônicas que, associada ao 
desenvolvimento do Visual Basic para aplicativos, tornam mais práticas e direta 
a automatização das tarefas.

Com relação à informatização de cálculos financeiros, o EXCEL oferece uma 
série de funções que permitem o seu desenvolvimento de forma simples e com 
grande praticidade nas suas apresentações.

A planilha eletrônica é um conjunto de células programáveis formadas por 
linhas e colunas em que se colocam as informações de forma organizada, com a 
facilidade de calcular automaticamente qualquer tipo de fórmula matemática, 
sem que seja necessário escrever um programa.
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Para o desenvolvimento dos cálculos, podem-se introduzir textos, números e 
fórmulas em qualquer célula ou em um conjunto delas. Cada célula tem um endereço 
próprio, que é identificado pelo ponto de interseção entre uma linha e uma coluna.

As funções podem ser montadas manualmente, por meio de um assistente 
de função representado pelo ícone fx ou pela sua composição. O assistente de 
função é uma ferramenta com recursos pré-programados que auxilia a execução 
de tarefas trabalhosas quando realizadas passo a passo. 

Clicando sobre o ícone fx localizado na barra de funções, abre-se uma tela 
com as categorias da função e suas respectivas funções.
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Na janela aberta têm-se as categorias de função: financeira, matemática e 
trigonometria, estatística, entre outras.

Com relação aos cálculos que pretendemos, utiliza-se a categoria de função 
financeira, na qual encontramos várias funções pré-programadas, que auxiliam 
nas programações dos mais diversos cálculos financeiros.

Ao clicar sobre a categoria de função financeira, encontram-se na parte 
direita da janela as funções específicas desta categoria.

Nesta categoria de função tem-se: AMORDEGRC, LUCRO, IPGTO, MTIR, 
NPER, PGTO, TAXA, TIR, VF, VP e VPL, entre outras.

Para o desenvolvimento dos cálculos financeiros propostos neste estudo, se-
rão utilizadas as seguintes funções financeiras, assim definidas pelo EXCEL:

 VP: retorna o valor presente de um investimento; a quantia total atual de 
uma série de pagamentos futuros.

 VP = (taxa; nper; pgto; vf; tipo)

 VF: retorna o valor futuro de um investimento com base em pagamentos 
constantes e periódicos e uma taxa de juros constantes.

 VF = (taxa; nper; pgto; vp; tipo)

 VPL: retorna o valor líquido atual de um investimento, com base em uma 
taxa de desconto e uma série de pagamentos futuros.

 VPL = (taxa; valor1; valor2;...)

 PGTO: calcula o pagamento de um empréstimo com base em pagamentos e 

uma taxa de juros constantes.
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 PGTO = (taxa; nper; vp; vf; tipo)

 TAXA: retorna a taxa de juros por período em uma unidade.

 TAXA = (nper; pgto; vp; vf; tipo; estimativa)

 TIR: retorna a taxa interna de retorno de uma sequência de fluxos de caixa.

 TIR = (valores; estimativa)

Ao pressionarmos uma dessas funções, surgirá uma nova janela, que se preen-

chidos os dados do cálculo, será construída automaticamente a fórmula. O registro 

da fórmula e seu resultado serão inseridos numa célula previamente escolhida.

Vejamos, como exemplo, a janela da função VP:

Para uma apresentação personalizada na planilha eletrônica basta trabalhar 

com as fórmulas pré-programadas em determinadas células, e com a flexibilidade 

de uso de dados numéricos e textos, podemos elaborar qualquer tipo de cálculo 

financeiro. Algumas vezes será necessário complementar a programação deseja-

da, com o auxílio de fórmulas desenvolvidas passo a passo.

No decorrer dos capítulos do livro veremos o desenvolvimento de vários cál-

culos informatizados dispostos em planilhas personalizadas, de forma simples e 

com grande praticidade nas suas apresentações. 

Em alguns desses cálculos foi utilizado o módulo do Visual Basic para apli-

cativos, conhecido como “Macro”, para facilitar a execução de tarefas por um único 

comando.

Quando se grava uma macro, o EXCEL armazena em um módulo, um con-

junto de comandos sobre cada etapa realizada à medida que se executa uma se-
quência de instruções. 
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32 Matemática Financeira e Engenharia Econômica – Princípios e aplicações

Através do editor do Visual Basic pode-se visualizar uma macro armazena-
da em um módulo, como exemplificado abaixo.

Acionando Ferramentas e Macros através da barra de menu, visualiza-se 
todas as macros gravadas numa planilha de trabalho. 

A partir dessa janela aciona-se os módulos para executar, editar ou excluir 
uma macro, dentre as várias alternativas que são oferecidas.

De uma forma prática e rápida, uma macro pode ser executada através de 
um botão personalizado atribuído a uma macro específica, acionando a partir 
da barra de menu: exibir, barra de ferramenta e formulário.
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Os programas desenvolvidos para auxiliar os cálculos que se pretende estão 
armazenados em vários módulos do EXCEL, e são executados automaticamente ou 
através de botões personalizados, conforme a sequência de instruções programada.

NOTAS:

 • Para a utilização do programa é quase sempre necessário que as “ma-
cros” estejam habilitadas. Esta operação é realizada por comando pró-
prio do aplicativo.

 • Em alguns casos, o fluxo de caixa gráfico contido na página do EXCEL, 
em função da versão utilizada, apresenta-se desconfigurado. O acerto 
se faz por meio do “zoom”.

O CÁLCULO REALIZADO POR MEIO DE FATORES

Uma prática ainda usual para a execução desses cálculos é a utilização de 
fatores criados a partir das formulações matemáticas, que os tornam mais práti-
cos e rápidos, dispensando ferramentas específicas como calculadoras financeiras 
ou computadores, na hora do cálculo.

Criam-se então, tabelas financeiras contendo fatores com base nas fórmulas 
matemáticas desenvolvidas, que auxiliam os cálculos.

No site da Editora Blucher <www.blucher.com.br> encontra-se uma tabela 
financeira desenvolvida com o auxílio da planilha eletrônica EXCEL, onde poderão 
ser criadas várias tabelas de forma rápida e segura. A seguir, exemplo de tabelas 
para fatores calculados a 2x ao período.
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TABELA DE FATORES PARA CÁLCULOS FINANCEIROS 

SISTEMA DE CAPITALIZAÇÃO COMPOSTO

 i = 2,00 % – Taxa de juros por período de capitalização

n (F/P) (P/F) (M/P) (P/M) (F/M)

1 1,020000 0,980392 1,020000 0,980392 1,000000

2 1,040400 0,961169 0,515050 1,941561 2,020000

3 1,061208 0,942322 0,346755 2,883883 3,060400

4 1,082432 0,923845 0,262624 3,807729 4,121608

5 1,104081 0,905731 0,212158 4,713460 5,204040

6 1,126162 0,887971 0,178526 5,601431 6,308121

7 1,148686 0,870560 0,154512 6,471991 7,434283

8 1,171659 0,853490 0,136510 7,325481 8,582969

9 1,195093 0,836755 0,122515 8,162237 9,754628

10 1,218994 0,820348 0,111327 8,982585 10,949721

11 1,243374 0,804263 0,102178 9,786848 12,168715

12 1,268242 0,788493 0,094560 10,575341 13,412090

13 1,293607 0,773033 0,088118 11,348374 14,680332

14 1,319479 0,757875 0,082602 12,106249 15,973938

15 1,345868 0,743015 0,077825 12,849264 17,293417

16 1,372786 0,728446 0,073650 13,577709 18,639285

17 1,400241 0,714163 0,069970 14,291872 20,012071

18 1,428246 0,700159 0,066702 14,992031 21,412312

19 1,456811 0,686431 0,063782 15,678462 22,840559

20 1,485947 0,672971 0,061157 16,351433 24,297370

21 1,515666 0,659776 0,058785 17,011209 25,783317

22 1,545980 0,646839 0,056631 17,658048 27,298984

23 1,576899 0,634156 0,054668 18,292204 28,844963

24 1,608437 0,621721 0,052871 18,913926 30,421862

25 1,640606 0,609531 0,051220 19,523456 32,030300

26 1,673418 0,597579 0,049699 20,121036 33,670906

27 1,706886 0,585862 0,048293 20,706898 35,344324

28 1,741024 0,574375 0,046990 21,281272 37,051210

29 1,775845 0,563112 0,045778 21,844385 38,792235

30 1,811362 0,552071 0,044650 22,396456 40,568079

31 1,847589 0,541246 0,043596 22,937702 42,379441

32 1,884541 0,530633 0,042611 23,468335 44,227030

33 1,922231 0,520229 0,041687 23,988564 46,111570
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(M/F) (Mc/P) (P/Mc) (F/Mc) (Mc/F) n

1,000000 1,000000 1,000000 1,020000 0,980392 1

0,495050 0,504950 1,980392 2,060400 0,485343 2

0,326755 0,339956 2,941561 3,121608 0,320348 3

0,242624 0,257474 3,883883 4,204040 0,237866 4

0,192158 0,207998 4,807729 5,308121 0,188391 5

0,158526 0,175025 5,713460 6,434283 0,155417 6

0,134512 0,151482 6,601431 7,582969 0,131874 7

0,116510 0,133833 7,471991 8,754628 0,114225 8

0,102515 0,120113 8,325481 9,949721 0,100505 9

0,091327 0,109144 9,162237 11,168715 0,089536 10

0,082178 0,100174 9,982585 12,412090 0,080567 11

0,074560 0,092705 10,786848 13,680332 0,073098 12

0,068118 0,086391 11,575341 14,973938 0,066783 13

0,062602 0,080982 12,348374 16,293417 0,061374 14

0,057825 0,076299 13,106249 17,639285 0,056692 15

0,053650 0,072206 13,849264 19,012071 0,052598 16

0,049970 0,068598 14,577709 20,412312 0,048990 17

0,046702 0,065394 15,291872 21,840559 0,045786 18

0,043782 0,062531 15,992031 23,297370 0,042923 19

0,041157 0,059958 16,678462 24,783317 0,040350 20

0,038785 0,057632 17,351433 26,298984 0,038024 21

0,036631 0,055521 18,011209 27,844963 0,035913 22

0,034668 0,053596 18,658048 29,421862 0,033988 23

0,032871 0,051834 19,292204 31,030300 0,032227 24

0,031220 0,050216 19,913926 32,670906 0,030608 25

0,029699 0,048725 20,523456 34,344324 0,029117 26

0,028293 0,047346 21,121036 36,051210 0,027738 27

0,026990 0,046068 21,706898 37,792235 0,026460 28

0,025778 0,044881 22,281272 39,568079 0,025273 29

0,024650 0,043774 22,844385 41,379441 0,024167 30

0,023596 0,042742 23,396456 43,227030 0,023134 31

0,022611 0,041775 23,937702 45,111570 0,022167 32

0,021687 0,040869 24,468335 47,033802 0,021261 33

(continua)
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TABELA DE FATORES PARA CÁLCULOS FINANCEIROS

SISTEMA DE CAPITALIZAÇÃO COMPOSTO

i = 2,00 % – Taxa de juros por período de capitalização

n (F/P) (P/F) (M/P) (P/M) (F/M)

34 1,960676 0,510028 0,040819 24,498592 48,033802

35 1,999890 0,500028 0,040002 24,998619 49,994478

36 2,039887 0,490223 0,039233 25,488842 51,994367

37 2,080685 0,480611 0,038507 25,969453 54,034255

38 2,122299 0,471187 0,037821 26,440641 56,114940

39 2,164745 0,461948 0,037171 26,902589 58,237238

40 2,208040 0,452890 0,036556 27,355479 60,401983

41 2,252200 0,444010 0,035972 27,799489 62,610023

42 2,297244 0,435304 0,035417 28,234794 64,862223

43 2,343189 0,426769 0,034890 28,661562 67,159468

44 2,390053 0,418401 0,034388 29,079963 69,502657

45 2,437854 0,410197 0,033910 29,490160 71,892710

46 2,486611 0,402154 0,033453 29,892314 74,330564

47 2,536344 0,394268 0,033018 30,286582 76,817176

48 2,587070 0,386538 0,032602 30,673120 79,353519

49 2,638812 0,378958 0,032204 31,052078 81,940590

50 2,691588 0,371528 0,031823 31,423606 84,579401

51 2,745420 0,364243 0,031459 31,787849 87,270989

52 2,800328 0,357101 0,031109 32,144950 90,016409

53 2,856335 0,350099 0,030774 32,495049 92,816737

54 2,913461 0,343234 0,030452 32,838283 95,673072

55 2,971731 0,336504 0,030143 33,174788 98,586534

56 3,031165 0,329906 0,029847 33,504694 101,558264

57 3,091789 0,323437 0,029561 33,828131 104,589430

58 3,153624 0,317095 0,029287 34,145226 107,681218
59 3,216697 0,310878 0,029022 34,456104 110,834843
60 3,281031 0,304782 0,028768 34,760887 114,051539

(continuação)

abertura_Vannucci.indd   36abertura_Vannucci.indd   36 22/01/2013   11:02:1722/01/2013   11:02:17



Conceitos e definições 37

(M/F) (Mc/P) (P/Mc) (F/Mc) (Mc/F) n

0,020819 0,040018 24,988564 48,994478 0,020410 34

0,020002 0,039218 25,498592 50,994367 0,019610 35

0,019233 0,038464 25,998619 53,034255 0,018856 36

0,018507 0,037752 26,488842 55,114940 0,018144 37

0,017821 0,037079 26,969453 57,237238 0,017471 38

0,017171 0,036442 27,440641 59,401983 0,016834 39

0,016556 0,035839 27,902589 61,610023 0,016231 40

0,015972 0,035267 28,355479 63,862223 0,015659 41

0,015417 0,034723 28,799489 66,159468 0,015115 42

0,014890 0,034206 29,234794 68,502657 0,014598 43

0,014388 0,033714 29,661562 70,892710 0,014106 44

0,013910 0,033245 30,079963 73,330564 0,013637 45

0,013453 0,032797 30,490160 75,817176 0,013190 46

0,013018 0,032371 30,892314 78,353519 0,012763 47

0,012602 0,031963 31,286582 80,940590 0,012355 48

0,012204 0,031573 31,673120 83,579401 0,011965 49

0,011823 0,031199 32,052078 86,270989 0,011591 50

0,011459 0,030842 32,423606 89,016409 0,011234 51

0,011109 0,030499 32,787849 91,816737 0,010891 52

0,010774 0,030171 33,144950 94,673072 0,010563 53

0,010452 0,029855 33,495049 97,586534 0,010247 54

0,010143 0,029552 33,838283 100,558264 0,009944 55

0,009847 0,029261 34,174788 103,589430 0,009653 56

0,009561 0,028982 34,504694 106,681218 0,009374 57

0,009287 0,028712 34,828131 109,834843 0,009105 58
0,009022 0,028453 35,145226 113,051539 0,008846 59
0,008768 0,028204 35,456104 116,332570 0,008596 60

Prof. Vannucci – 2013  
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1
VALORES FINANCEIROS 

EQUIVALENTES

Os cálculos apresentados a seguir, elaborados dentro do Sistema de Capitalização 
Composto, também conhecido pela matemática financeira como Juros Compos-
tos, serão distribuídos em três partes, considerando os critérios de pagamentos e 
investimentos mais utilizados.

Na primeira parte veremos o cálculo com pagamento único, no qual só exis-
tem dois valores financeiros equivalentes envolvidos, em duas épocas definidas.

Na segunda parte trataremos dos cálculos com pagamentos ou investimen-
tos executados por meio de parcelas iguais e periódicas, equivalentes a um 
determinado valor no instante presente ou futuro.

Na terceira parte, veremos os cálculos de um valor equivalente no presente 
ou no futuro com relação a pagamentos ou investimentos executados através de 
parcelas desiguais, periódicas ou não.

Salientamos que todos os cálculos apresentados levam em consideração a 
mesma taxa percentual de juros para os períodos de capitalização.

1.1 Pagamento único

É o pagamento realizado para a quitação de uma dívida ou resgate de um inves-
timento, efetuado de uma só vez.

Esse valor é representado pela quantia inicial acrescida dos juros.

Iniciaremos os cálculos com valores, períodos e taxas, que nos deem uma 
boa visão do conceito a ser assimilado. 
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 > investimos R$ 1.000,00

 > por um período

 > à taxa percentual de juros de 10% a.p.

 > quanto receberemos no final do período?

J (juros do capital) = 1.000,00 � 0,10 (10% de 100) = R$ 100,00

F = P + J = 1.000,00 + 100,00 ⇒ F = R$ 1.100,00

Consideremos agora o prazo para pagamento do empréstimo de 3 períodos, 
ou seja:

 > investimos R$ 1.000,00

 > por três períodos

 > à taxa percentual de juros de 10% a.p.

 > quanto receberemos no final do terceiro 
período?

Utilizando-se o mesmo procedimento do cálculo anterior, agora para 3 perío-
dos consecutivos, dentro do Sistema de Capitalização Composto, temos:

Final do período 1: 1.000,00 + 100,00 (10% de 1.000,00) = 1.100,00

Final do período 2: 1.100,00 + 110,00 (10% de 1.100,00) = 1.210,00

Final do período 3: 1.210,00 + 121,00 (10% de 1.210,00) = 1.331,00

Assim, o valor a receber no final do terceiro período seria de R$ 1.331,00

1.2 Cálculo de um valor no Futuro, conhecido 
um Presente (F/P)

Para facilitar, procuraremos uma fórmula matemática que nos forneça esse tipo 
de cálculo sem a necessidade de acumularmos valores período a período.

Dentro do mesmo conceito estabelecido nos cálculos já elaborados, temos:

 > investimos um valor P

 > por n períodos de capitalização

 > à taxa percentual de juros de i% a.p.

 > quanto receberemos no final do enésimo
período?

0 1

P = 1.000,00

F = ?

0 1 2 3

P = 1.000,00

F = ?

0 1 2 n

P

F = ?
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Assim:

Findo o período 1:   F (1) = P + P i = P (1 + i)

Findo o período 2:   F (2) = P (1 + i) + P (1 + i) i = P (1 + i)2

Findo o período 3:   F (3) = P (1 + i)2 + P (1 + i)2 i = P (1 + i)3

Findo o período 4:   F (4) = - - - - - - - - - - - - - - - - - - = P (1 + i)4

Portanto, para o período n: F (n) = - - - - - - - - - - - - - = P (1 + i)n

Assim, para o cálculo de F em função de P, i, n temos:

F P 1 i
n

= +( )

Aplicando-se essa fórmula desenvolvida para o cálculo anterior:

 > P = R$ 1.000,00

 > i = 10% a. p.

 > n = 3 períodos

F = P (1 + i)n ⇒ F = 1.000,00 (1 + 0,10)3 ⇒ F = R$ 1.331,00

1.3 Cálculo de um valor no Futuro, conhecido um Presente 
(F/P), realizado por meio da calculadora financeira HP 12C

A calculadora financeira HP 12C, em sua parte superior esquerda, apresenta cin-
co teclas para a realização de diversos cálculos financeiros, incluindo o F/P.

n i PV PMT FV

Conforme nomenclatura aplicada no desenvolvimento matemático desse cál-
culo, essas teclas representam:

n i PV PMT FV

n i P F

Assim, pode-se utilizá-las para esse cálculo, da seguinte forma:

O primeiro passo, sempre aconselhável, é a limpeza das memórias da calcu-
ladora, pressionando simultaneamente.

f CLX

0 1 2 3

P = 1.000,00

F = ?
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42 Matemática Financeira e Engenharia Econômica – Princípios e aplicações

O passo seguinte seriam as informações em qualquer ordem, dos dados a 
serem processados. Neste caso, o Presente – P, a taxa percentual de juros – i e o 
número de períodos de capitalização – n.

n i PV PMT FV

3 10 1000

Para se obter o resultado basta pressionar a tecla FV.

Assim, tem-se uma demonstração completa da utilização das teclas para 
este cálculo, que também será utilizada como modelo para os demais cálculos que 
serão desenvolvidos.

n i PV PMT FV

3 10 1000 Pressionar

Como resultado da operação, obteve-se: –1.331,00

Nota-se que o resultado é o mesmo, porém, com sinal negativo.

Isso se deve a uma convenção utilizada pela calculadora financeira HP 12C, 
representando o fluxo de caixa (entrada e saída do caixa), que opera com sinais 
contrários. 

Evidentemente, se o valor de P for negativo, o resultado será positivo.

Portanto: F = R$ 1.331,00

1.4 O cálculo informatizado – (F/P)

Pelos motivos expostos, preferimos desenvolver nossos cálculos financeiros em 
planilha eletrônica, utilizando o aplicativo EXCEL, que nos fornece, além das 
funções já programadas, a facilidade de se moldar a apresentação do trabalho 
elaborado.

Assim, estudando as suas funções destinadas aos cálculos pretendidos, no-
tamos que o aplicativo fornece o assistente de função fx, na qual se encontram 
várias categorias. 

Dentre essas categorias, escolhemos a financeira, que nos fornece várias 
funções, cada qual para um cálculo financeiro específico.

Especialmente para o cálculo de um valor equivalente no futuro F, como 
denominado em nossos estudos, o aplicativo oferece a função de nome VF, que 
calcula o valor futuro de um investimento, conhecendo-se, evidentemente, os de-
mais valores envolvidos.
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A função VF é transcrita da seguinte forma:

VF (taxa ; nper ; pgto ; vp ; tipo)

Onde:

 VF: valor no futuro de um investimento;

 taxa: taxa percentual de juros por período de capitalização;

 nper: número de períodos de capitalização;

 vp: valor investido no instante inicial (presente);

 pgto e tipo: estas funções não se aplicam a esse cálculo.

Analisando essa função, notamos que, para o cálculo de VF é necessário 
conhecer-se os valores envolvidos no cálculo, como: vp, taxa e nper.

Na utilização da planilha eletrônica para o cálculo, cada valor envolvido de-
verá ocupar uma célula, em que o resultado final, evidentemente, ocupará a célu-
la do VF, que deverá conter a função estabelecida.

Para a apresentação do cálculo, convém que se tenha uma formatação de 
tela com boa visualização, com os dados bem definidos, bem como um desenho 
sintetizando o fluxo do movimento financeiro envolvido, para uma melhor visua-
lização e compreensão do cálculo efetuado.

Para isso criamos a tela com a formatação que ora apresentamos, usando a 
nossa nomenclatura inicial, utilizada em nossos cálculos.

CÁLCULO DE UM VALOR NO FUTURO – F = ?
em função de P, i, n

Presente: P =
Taxa percentual: i = % a.p.

Número de períodos: n = períodos

Futuro: F =

0 1 2 3 n

P

F = ?

i

Representação do fluxo de caixa

Bastaria agora definirmos as células que contenham os valores P, i, n e F 
para procedermos os cálculos.

Na planilha de cálculos apresentada no site da Editora Blucher <www.blucher.
com.br>, denominamos esse cálculo de F/P, e utilizamos as células:

C8 para o valor de P C10 para o valor de n

C9 para o valor de i C13 para o valor de F

Assim, para efetuarmos o cálculo pretendido, basta utilizar a função VF na 
célula C13, da seguinte forma:

= VF C9 / 100; C10; ; C8−( )
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44 Matemática Financeira e Engenharia Econômica – Princípios e aplicações

Nessa formulação, observar:

Toda fórmula matemática utilizada no EXCEL deverá iniciar pelo sinal de “=”.

Na função VF, bem como nas demais funções financeiras do EXCEL, a taxa 
de juros é trabalhada em décimo de percentual. Portanto, para a comodidade de 
informarmos a taxa por inteiro, programamos o seu valor dividido por 100.

Os valores VF e VP (F e P) são trabalhados com sinais invertidos nessa fun-
ção. Entramos, então, com o valor negativo na informação do VP dentro da mes-
ma, para podermos trabalhar na tela somente com valores positivos.

Os valores intermediários, programados em VF  e não utilizados (nesse caso, 
o pgto.), devem figurar entre “;” sem nenhum valor.

Com essa configuração podemos executar qualquer cálculo financeiro, ten-
do-se como incógnita o F (valor equivalente num instante futuro), em função de 
P (valor existente no instante presente), de i (taxa percentual de juros) e de n 
(número de períodos de capitalização).

A formatação utilizada para as células que contêm os valores do dinheiro foi 
realizada em R$ (reais).

Para os dados constantes no 1.1, utilizando-se a planilha F/P do Programa 
anexo, temos:

CÁLCULO DE UM VALOR NO FUTURO – F = ?
em função de P, i, n

Presente: P =  1.000,00
Taxa percentual: i = 10 % a.p.

Número de períodos: n = 3 períodos

Futuro: F =  1.331,00

0 1 2 3 n

P

F = ?

i

Representação do fluxo de caixa

1.5 Cálculo realizado por meio de fatores – (F/P)

O procedimento de cálculo financeiro por meio de Tabelas com fatores específi-
cos vem facilitar os cálculos para aqueles que não têm à disposição um meio mais 
eficaz e rápido.

Transforma-se, então, a parte da fórmula que contém a exponencial em fato-
res, que bem distribuídos auxiliam os cálculos.

Vejamos os procedimentos para esse cálculo:

Da fórmula F = P (1 + i)n, transformemos em fator a expressão (1 + i)n  
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Como essa expressão é utilizada para o cálculo do valor no Futuro (F), em 
função do Presente (P), conhecidos a taxa percentual de juros (i) e o número de 
períodos de capitalização (n), utilizaremos a seguinte nomenclatura:

(1 + i)n = (F/P, i, n)

Portanto, tem-se:

F P F / P, i, n= ( )

Seria interessante ter-se uma tabela que contivesse vários fatores aplicáveis 
aos cálculos. Para construí-la é preciso trabalhar com a expressão (1 + i)n, obser-
vando-se as duas variáveis.

Para uma primeira tabela, optou-se por fixar o i em um determinado valor 
(1%) e variar o n. Assim, tem-se (1 + 0,01)n, que será traduzido na tabela dos 1% 
ao período, com os fatores:

Para n = 1 → fator = 1,01

Para n = 2 → fator = 1,0201

Para n = 12 → fator = 1,126825

Para se construir a tabela para i = 2%, valendo-se dos mesmos procedimen-
tos, tem-se:

Para n = 1 → fator = 1,02

Para n = 2 → fator = 1,0404

Para n = 12 → fator = 1,268242

Para as demais tabelas, seguir os procedimentos acima.

Nos anexos, encontram-se várias tabelas para serem utilizadas em cálculos 
desta natureza e um programa desenvolvido com o auxílio da planilha eletrônica 
EXCEL, onde poderão ser criadas várias tabelas de forma rápida e segura.

Para o cálculo em questão (ver tabela de Fatores no site da Editora Blucher 
<www.blucher.com.br>):

F = 1.000 (F/P, 10%, 3) ⇒ F = 1.000 � 1,331000 ⇒ F = R$ 1.331,00

1.6 Exemplo de aplicação do cálculo de F em função de P (F/P)

Um investimento de R$ 20.000,00 foi realizado em uma instituição financeira, 
com a condição de se resgatar o valor investido de uma só vez, no prazo de um 
ano. Sendo o negócio feito à taxa percentual de juros de 1,5% a.m. (ao mês), qual 
o valor do resgate?
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1.6.1 Fluxo de caixa gráfico

0 1 2 3... 12

P = 20.000

F = ?

i = 1,5% a.m.

1.6.2 O cálculo pela fórmula

F = P (1 + i)n ⇒ F = 20.000,00 (1 + 0,015)12 ⇒ F = R$ 23.912,36

1.6.3 O cálculo por meio da calculadora financeira HP 12C

n i PV PMT FV

f CLX

12 1,5 20000 Pressionar

FV: –23.912,36 ⇒ F = R$ 23.912,36

1.6.4 O cálculo informatizado

CÁLCULO DE UM VALOR NO FUTURO – F = ?
em função de P, i, n

Presente: P = R$ 20.000,00
Taxa percentual: i = 1,5 % a.p.

Número de períodos: n = 12 períodos

Futuro: F = R$ 23.912,36 

0 1 2 3 n

P

F = ?

i

Representação do fluxo de caixa

Da planilha financeira do Programa anexo, no site da Editora Blucher <www.
blucher.com.br> utilizamos o cálculo F/P

1.6.5 O cálculo por meio de fatores

Com o auxílio da Tabela de fatores (site da Editora Blucher <www.blucher.com.br> 
– taxa de 1,5% –, temos:

F = 20.000 (F/P, 1,5%, 12) ⇒ F = 20.000 � 1,195618 ⇒ F = R$ 23.912,36
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1.7 Cálculo de um valor no Presente, conhecido um Futuro (P/F)

O cálculo do valor equivalente no instante inicial (P), conhecidos o número de 
períodos de capitalização (n), a taxa percentual de juros (i) e o valor no final 
dos períodos (F), pode ser executado aplicando-se os conceitos estabelecidos 
no 1.2, caminhando-se agora com o valor conhecido no futuro, para o instante 
inicial, obviamente descontando-se a taxa percentual de juros a cada período 
de capitalização.

Seria o cálculo inverso ao aplicado no 1.2 (F/P).

Assim, podemos sintetizar da seguinte forma:

 > para se obter um determinado valor F

 > após n períodos de capitalização

 > à taxa percentual de juros de i% a.p.

 > quanto investiríamos no instante inicial?

Do 1.2, temos: F = P(1 + i)n ⇒ P
F

1 i
n

=
+( )

Suponhamos os seguintes valores financeiros envolvidos:

 > para se ter R$ 10.000,00

 > daqui a 4 períodos de capitalização

 > à taxa percentual de juros de 5% a.p.

 > quanto investiríamos no instante inicial?

Aplicando-se a fórmula do correspondente temos:

P
F

i
Pn=

+( )
⇒ =

+( )
⇒

1

10 000 00

1 0 05
4

. ,

,
P = R$ 8.227,02

1.8 Cálculo de um valor no Presente, conhecido um Futuro 
(P/F), realizado por meio da calculadora financeira HP 12C

Valendo-se dos mesmos procedimentos utilizados no item 1.3, em que se calculou 
o valor no futuro conhecido um presente, a taxa de juros e o número de períodos 
de capitalização (F/P), calculemos agora um valor no presente conhecido um fu-
turo, a taxa de juros e o número de períodos de capitalização (P/F).

Primeiro limpam-se as memórias da calculadora

f CLX

0 1 2 n

P = ?

F

0 1 2 n

P = ?

F = 10.000

i = 5% a.p.
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Em seguida, informam-se os dados em qualquer ordem e pressiona-se a tecla 
PV.

n i PV PMT FV

4 5 Pressionar 10000

Como resultado da operação, obteve-se: –8.227,02

Portanto: P = R$ 8.227,02

1.9 O cálculo informatizado – (P/F)

Para informatizarmos o (P/F), adotaremos os mesmos procedimentos considera-
dos para informatização do 1.4 (F/P), que também servirá como base de orienta-
ção para os cálculos seguintes.

No Programa anexo (site da Editora Blucher <www.blucher.com.br>), apre-
sentamos esse cálculo com a denominação de P/F, com uma formatação de tela 
semelhante à do cálculo anterior, em que utilizamos as células:

C8 para o valor de F C10 para o valor de n

C9 para o valor de i C13 para o valor de P

A função que calcula o valor no instante inicial de um investimento, conhe-
cendo-se, evidentemente, os demais valores envolvidos, é denominado no EXCEL 
por VP e é acessada através do assistente de função fx, na categoria financeira.

A função VP é transcrita da seguinte forma:

VP taxa; nper; pgto; vf; tipo( )

Onde:

 VP: valor no presente de um investimento;

 taxa: taxa percentual de juros por período de capitalização;

 nper: número de períodos de capitalização;

 vf: valor conhecido no instante final (futuro);

 pgto e tipo: estas funções não se aplicam a esse cálculo.

Assim, para efetuarmos o cálculo pretendido, basta utilizar a função VP na 
célula C13, da seguinte forma:

= VP C9 / 100; C10; ; C8−( )
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Para os dados constantes no 1.7, utilizando-se a planilha P/F do Programa 
anexo (site da Editora Blucher <www.blucher.com.br>), temos:

CÁLCULO DE UM VALOR NO PRESENTE – P = ?
em função de F, i, n

Futuro: F = R$ 10.000,00
Taxa percentual: i = 5 % a.p.

Número de períodos: n = 4 períodos

Presente: P = R$ 8.227,02

0 1 2 3 n

P = ?

F

i

Representação do fluxo de caixa

1.10 Cálculo de um Presente, conhecido um Futuro (P/F),
realizado por meio de fatores

Valendo-se dos mesmos procedimentos utilizados no item 1.5 para cálculo por 
meio de fatores, calculemos agora um valor no presente conhecido um futuro, a 
taxa de juros e o número de períodos de capitalização (P/F).

Da fórmula, P F
i

n= =
+( )
1

1
,

transformemos em fator a expressão 
1

1+( )i n .

1

1+( )
= ( )

i
P F i nn / , ,

Portanto tem-se:

P F P / F, i, n= ( )

Para se construir a tabela para este cálculo (P/F), seguem-se os mesmos pro-
cedimentos dos cálculos anteriores realizados para a criação de Tabela de fatores.

Assim, para o cálculo em questão (ver tabela de Fatores no site da Editora 
Blucher <www.blucher.com.br>):

P = 10.000 (P/F, 5%, 4) ⇒ M = 10.000 � 0,822702 ⇒ M = R$ 8.227,02

1.11 Exemplo de aplicação do cálculo de P em função de F (P/F)

Uma empresa, necessitando de um reforço financeiro em seu caixa, recorreu a 
um banco comercial, solicitando um empréstimo para pagamento em 18 dias, 
tempo em que a empresa teria um recebimento futuro. A taxa de juros acertada 
para o empréstimo foi de 0,25% a.d. (ao dia). Sabendo-se que o valor a receber da 
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empresa é de R$ 50.000,00 e que ela terá essa quantia dentro de 18 dias, qual o 
valor que o banco poderá emprestar no instante da negociação, levando em conta 
a capacidade de pagamento da empresa?

1.11.1 Fluxo de caixa gráfico

0 1 2 3... 18

P = ?

F = 50.000

i = 0,2% a.m.

1.11.2 O cálculo pela fórmula

P
F

i
Pn=

+( )
⇒ =

+( )
⇒

1

50 000 00

1 0 0025
18

. ,

,
P = R$ 47.802,56

1.11.3 O cálculo por meio da calculadora financeira HP 12C

n i PV PMT FV

f CLX

18 0,25 Pressionar 50000

PV: –47.802,56 ⇒ F = R$ 47.802,56

1.11.4 O cálculo informatizado

CÁLCULO DE UM VALOR NO PRESENTE – P = ?
em função de F, i, n

Futuro: F = R$ 50.000,00 
Taxa percentual: i = 0,25 % a.p.

Número de períodos: n = 18 períodos

Presente: P = R$ 47.802,56

0 1 2 3 n

P = ?

F

i

Representação do fluxo de caixa

Da planilha financeira do Programa anexo (site da Editora Blucher <www.
blucher.com.br>, utilizando o cálculo P/F
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1.11.5 O cálculo por meio de fatores

Com o auxílio da Tabela de Fatores em (site da Editora Blucher <www.blucher.
com.br>) (taxa de 0,25%), temos:

F = 50.000 (P/F, 0,25%, 18) ⇒ F = 50.000 � 0,956051 ⇒ F = R$ 47.802,56

1.12 Montante periódico

O pagamento de uma dívida contraída ou de um bem adquirido é efetuado com 
certa frequência, por parcelas sucessivas e em datas previamente estipuladas.

Na prática financeira este tipo de pagamento se realiza através de parcelas 
iguais, com intervalos entre cada dois pagamentos também iguais, que denomi-
namos de Montante periódico, e com uma única taxa percentual de juros inci-
dindo ao longo dos períodos de capitalização.

Assim, trataremos nossos cálculos referentes a essa forma de pagamento, ou de 
investimento, dentro dessas considerações e denominaremos o valor da parcela de M.

A incidência dos valores financeiros sobre os respectivos períodos de capita-
lização normalmente se dá nos finais de cada período. No entanto, há situações 
em que os mesmos se efetuam nos inícios de cada período.

Inicialmente, trataremos dos cálculos financeiros com os valores incidindo nos 
finais de cada período de capitalização. Mais adiante, estudaremos a outra situação.

1.13 Montante periódico incidindo nos finais de cada período 
de capitalização

Iniciaremos esse estudo pela simulação de um pagamento em parcelas iguais e 
sucessivas, ocorrendo nos instantes finais de cada período de capitalização de um 
empréstimo realizado em dinheiro.

 > empréstimo de R$ 1.000,00 

 > para pagamento em 4 parcelas iguais

 > à taxa percentual de juros de 4% a.p.

 > qual o valor de cada parcela a pagar?

Para quitar a dívida há a necessidade de a somatória dos valores de M equi-
valer a R$ 1.000,00 no instante inicial, equivalência esta, neste caso, calculada a 
4% a.p. Para tanto, bastaria trazer cada valor de M ao instante presente, aplican-
do-se a cada parcela o 1.7 (P/F).

1 000 00
1 0 04 1 0 04 1 0 04 1 0 042 3. ,

, , , ,
=

+( ) +
+( )

+
+( )

+
+( )

M M M M

Resolvendo a equação, temos: M = R$ 275,49

0 1 2 3 4

P = 1.000,00

M = ?
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1.14 Cálculo de um Montante periódico, conhecido 
um Presente (M/P)

Para facilitar, procuraremos uma fórmula matemática que nos forneça este tipo 
de cálculo, sem a necessidade de levarmos valor a valor para o instante inicial.

Dentro do mesmo conceito estabelecido nos cálculos acima elaborados, temos:

 > empréstimo de um valor P

 > para pagamento em n parcelas iguais 

 > a taxa percentual de juros de i% a.p.

 > qual o valor de cada parcela a pagar (M)?

P
M

i

M

i

M

i

M

i

P M
M

i i i

n=
+( ) +

+( )
+

+( )
+ +

+( )

=
+( ) +

+( )
+

+( )

1 1 1 1

1

1

1

1

1

2 3

2

…

33

1

1
+ +

+( )
⎡

⎣
⎢
⎢

⎤

⎦
⎥
⎥

…
i

n

 P = M � Sn

 Sn = somatória dos termos de uma P.G. (Progressão Geométrica)

Trabalhando-se a somatória da P.G. acima, na qual:

Sn
a q a

q
a

i
a

i
e q

i
n

n n=
−

−
=

+( ) =
+( )

=
+( )

1
11

1

1

1

1

1

1
, ,

sendo: a
1
 = primeiro termo; a

n
 = enésimo termo; q = razão, temos:

Sn
i i i

i

i i i

i

n n

=
+( )

×
+( ) −

+( )

+( ) −
=

+( ) × +( )
−

+( )

+(

1

1

1
1

1
1

1
1

1

1

1 1

1
1

1
1 )) −1

Sn

i

i i

i

i

i

i i

n

n n

n=

− +( )
+( ) × +( )

− +( )
+( )

=
− +( )

+( ) × +( )
×

1 1

1 1

1 1

1

1 1

1 1

1++( )
−

=
− +( )

− × +( )
i

i

i

i i

n

n

1 1

1

Sn
i

i
P M

i

i i

n

n

n

n=
+( ) −

+( ) ×
⇒ =

+( ) −

+( ) ×

1 1

1 1

1 1

1

0 1 2... n

P 

M = ?
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Portanto, M = P
1+ i 1

1+ i i

n

n

( )
( ) −

×

Aplicando-se esta fórmula desenvolvida para o cálculo anterior, temos:

 > P = R$ 1.000,00

 > n = 4 períodos

 > i = 4% a.p.

 > qual o valor de cada parcela igual a pagar?

M P
i

i i
M

n

n=
+( ) ×

+( ) −
⇒ =

+( ) ×

+( ) −
⇒

1 1

1
1 000 00

1 0 04 0 04

1 0 04 1

4

4. ,
, ,

,
M = RR$ 275,49

1.15 Cálculo de um Montante periódico, conhecido um valor 
no Presente (M/P), realizado por meio da calculadora 
financeira HP 12C

Valendo-se dos mesmos procedimentos utilizados nos itens anteriores para cálcu-
los, por meio da calculadora financeira HP 12C, calculemos agora um Montante 
periódico conhecido um Presente, a taxa de juros e o número de períodos de ca-
pitalização (M/P).

Primeiro limpam-se as memórias da calculadora

f CLX

Em seguida, informam-se os dados em qualquer ordem e pressiona-se a tecla 
PMT, que é a tecla utilizada para a função do Montante periódico.

n i PV PMT FV

4 4 1000 Pressionar

Como resultado da operação, obteve-se: –275,49

Portanto: M = R$ 275,49

1.16 O cálculo informatizado – (M/P)

Para informatizarmos o (M/P), adotaremos os mesmos procedimentos conside-
rados para a informatização dos cálculos anteriores.

0 1 2 3 4

P = 1.000,00

M = ?
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No Programa anexo (site da Editora Blucher <www.blucher.com.br>), apre-
sentamos esse cálculo com a denominação de M/P, com uma formatação de tela 
semelhante à dos cálculos anteriores, em que utilizamos as células:

C8 para o valor de P C10 para o valor de n

C9 para o valor de i C13 para o valor de M

A função que calcula o valor do Montante periódico, conhecendo-se, eviden-
temente, os demais valores envolvidos, é denominada, no EXCEL, de PGTO e é 
também acessada através o assistente de função fx, na categoria financeira. 

A função PGTO é transcrita da seguinte forma:

PGTO taxa; nper; vp; vf; tipo( )
Onde:

 PGTO: calcula o montante periódico de um pagamento ou investimento;

 taxa: taxa percentual de juros por período de capitalização;

 nper: número de períodos de capitalização;

 VP: valor no presente de um investimento;

 VF e tipo: estas funções não se aplicam a este cálculo.

Assim, para efetuarmos o cálculo pretendido, basta utilizar a função PGTO 
na célula C13, da seguinte forma:

= PGTO (C9/100 ; C10 ; –C8)

Para os dados constantes no 1.14 utilizando-se a planilha M/P do Programa 
anexo, temos: 

Presente: P = R$ 1.000,00 
Taxa percentual: i = 4 % a.p.

Número de períodos: n = 4 períodos

Montante periódico: M = R$ 275,49 

CÁLCULO DE UM MONTANTE PERIÓDICO – M = ?
em função de P, i, n M = ?

P

0 1 2 3 n

i

Representação do fluxo de caixa

1.17 Cálculo de um Montante periódico, conhecido 
um Presente (M/P), realizado por meio de fatores

Valendo-se dos mesmos procedimentos utilizados nos itens anteriores para cálcu-
los por meio de fatores, calculemos agora um Montante periódico conhecido um 
Presente, a taxa de juros e o número de períodos de capitalização (M/P).
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Da fórmula, M P
i i

i

n

n=
+( ) ×

+( ) −

1

1 1
,

transformemos em fator a expressão 1

1 1

+( ) ×

+( ) −

i i

i

n

n

1

1 1

+( ) ×

+( ) −
= ( )i i

i
M P i n

n

n / , ,

Portanto, tem-se: M = P M / P, i, n( )

Para se construir a tabela para este cálculo (M/P), segue-se os mesmos pro-
cedimentos dos cálculos anteriores realizados para criação de Tabela de fatores.

Assim, para o cálculo em questão (ver tabela de Fatores anexa no site da 
Editora Blucher <www.blucher.com.br>):

M = 1.000 (M/P, 4%, 4) ⇒ M = 1.000 � 0,275490 ⇒ M = R$ 275,49

1.18 Exemplo de aplicação do cálculo de M em função de P (M/P)

Uma instituição bancária realizou um empréstimo no valor de R$ 5.000,00 e acer-
tou com o cliente o pagamento em 12 parcelas mensais, iguais e conse cutivas, 
iniciando-se a série um mês após o recebimento do dinheiro. Sabendo-se que o 
empréstimo foi negociado à taxa percentual de juros de 4,5% a.m., qual o valor de 
cada parcela a pagar para a quitação da dívida?

1.18.1 Fluxo de caixa gráfico

M

P = 5.000

0 1 2 3... 12

i = 4,5% a.m.

1.18.2 O cálculo pela fórmula

M P
i i

i
M

n

n=
+( ) ×

+( ) −
⇒ =

+( ) ×

+( )
1

1 1
5 000 00

1 0 045 0 045

1 0 045

12

12. ,
, ,

, −−
⇒

1
M = R$ 548,33
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1.18.3 O cálculo por meio da calculadora financeira HP 12C

n i PV PMT FV

f CLX

12 4,5 5000 Pressionar

PV: –548,33 ⇒ F = R$ 548,33

1.18.4 O cálculo informatizado

Da planilha financeira do Programa anexo, utilizamos o cálculo M/P

Presente: P = R$ 5.000,00 
Taxa percentual: i = 4,5 % a.p.

Número de períodos: n = 12 períodos

Montante periódico: M = R$ 548,33 

CÁLCULO DE UM MONTANTE PERIÓDICO – M = ?
em função de P, i, n M = ?

P

0 1 2 3 n

i

Representação do fluxo de caixa

1.18.5 O cálculo por meio de fatores

Com o auxílio da Tabela de fatores em anexo (taxa de 4,5%), temos:

M = 5.000 (M/P, 4,5%, 12) ⇒ M = 5.000 � 0,109666 ⇒ M = R$ 548,33

1.19 Cálculo de um valor no Presente, conhecido um Montante 
periódico (P/M)

O cálculo do valor equivalente no instante inicial (P), conhecidos o número de 
períodos de capitalização (n), a taxa percentual de juros (i) e o valor do Montan-
te periódico (M), pode ser executado aplicando-se os conceitos estabelecidos no 
1.4 (M/P).

Como se pode notar, este cálculo é o inverso do anterior. Assim, sintetizamos:

 > conhecido o montante periódico M

 > com pagamento em n períodos

 > a taxa percentual de juros de i% a.p.

 > qual o valor equivalente no instante 
inicial (P)?

M 

P = ?

0 1 2... n
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Do 1.14: M P
i i

i i

n

n=
+( ) ×

+( ) −
⇒

( ) −

( )
1

1
P = M

1+ i i

1+ i i

n

n

×

Supomos os seguintes valores financeiros envolvidos:

 > conhecido o montante periódico no valor 
de R$ 2.000,00 (M)

 > com pagamento em 24 períodos (n)

 > à taxa percentual de juros de 2% a.p. (i) 

 > qual o valor equivalente no instante inicial (P)?

P M
i

i i
P

n

n=
+( ) −

+( ) ×
⇒ =

+( ) −

+( ) ×
⇒

1 1

1
2 000 00

1 0 02 1

1 0 02 0 02

24

24. ,
,

, ,
PP = R$ 37.827,85

1.20 Cálculo de um Presente, conhecido um valor 
no Montante periódico (P/M), realizado 
por meio da calculadora financeira HP 12C

Valendo-se dos mesmos procedimentos utilizados nos itens anteriores para cálcu-
los por meio da calculadora financeira HP 12C, calculemos agora um Presente 
conhecido um Montante periódico, a taxa de juros e o número de períodos de 
capitalização (P/M).

Primeiro limpam-se as memórias da calculadora

f CLX

Em seguida informam-se os dados em qualquer ordem e pressiona-se a tecla 
PV, que é a tecla utilizada para a função do Presente.

n i PV PMT FV

24 2 Pressionar 2000

Como resultado da operação, obteve-se: –37.827,85

Portanto: P = R$ 37.827,85

M = 2.000,00 

P = ?

0 1 2... n
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1.21 O cálculo informatizado – (P/M)

Para informatizarmos o 1.19 (P/M), adotaremos os mesmos procedimentos con-
siderados para a informatização dos cálculos anteriores.

No Programa anexo (site da Editora Blucher <www.blucher.com.br>) apre-
sentamos este cálculo com a denominação de P/M, com uma formatação de tela 
semelhante à dos cálculos anteriores, em que utilizamos as células:

C8 para o valor de M C10 para o valor de n

C9 para o valor de i C13 para o valor de P

A função que calcula o valor no instante inicial, ou seja, no Presente, conhe-
cendo-se, evidentemente, os demais valores envolvidos, é denominado no EXCEL, 
conforme estudamos, de VP, acessada através do assistente de função fx, na ca-
tegoria financeira. 

A função VP é transcrita da seguinte forma:

VP (taxa; nper; pgto; vf; tipo)

Onde:

 VP: valor no presente de um investimento;

 pgto: montante periódico de um pagamento ou investimento;

 taxa: taxa percentual de juros por período de capitalização;

 nper: número de períodos de capitalização;

 Vf e tipo: estas funções não se aplicam a esse cálculo.

Assim, para efetuarmos o cálculo pretendido, basta utilizar a função VP na 
célula C13, da seguinte forma:

= VP (C9/100 ; C10 ; –C8)

Para os dados constantes no 1.19 utilizando-se a planilha P/M do Programa 
anexo (site da Editora Blucher <www.blucher.com.br>), temos:

Montante periódico: M = R$ 2.000,00 
Taxa percentual: i = 2 % a.p.

Número de períodos: n = 24 períodos

Presente: P = R$ 37.827,85

CÁLCULO DE UM VALOR NO PRESENTE – P = ?
em função de M, i, n

0 1 2 3 n

P = ?

M

i

Representação do fluxo de caixa
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1.22 Cálculo de um Presente, conhecido um Montante 
periódico (P/M), realizado por meio de fatores

Valendo-se dos mesmos procedimentos utilizados nos itens anteriores para cálcu-
los por meio de fatores, calculemos agora um Presente conhecido um Montante 
periódico, a taxa de juros e o número de períodos de capitalização (P/M).

Da fórmula, P M
i

i i

n

n=
+( ) −

+( ) ×

1 1

1
,

transformemos em fator a expressão 
1 1

1

+( ) −

+( ) ×

i

i i

n

n

1 1

1

+( ) −

+( ) ×
= ( )i

i i
P M i n

n

n / , ,

Portanto, tem-se: P = M P / M, i, n( )

Para se construir a tabela para este cálculo (P/M), seguem-se os mesmos pro-
cedimentos dos cálculos anteriores realizados para criação de Tabela de fatores.

Assim, para o cálculo em questão (ver Tabela de fatores no site da Editora 
Blucher <www.blucher.com.br>):

P = 2.000 (P/M, 2%, 24) ⇒ P = 2.000 � 18,913926 ⇒ P = R$ 37.827,85

1.23 Exemplo de aplicação do cálculo de P em função de M (P/M)

Ao adquirir um equipamento, uma empresa acertou com o vendedor o pagamen-
to em 36 parcelas iguais, mensais e consecutivas, no valor de R$ 1.488,62 cada 
uma, ocorrendo o primeiro pagamento um mês após a efetivação da compra. Sa-
bendo-se que a empresa vendedora embutiu no valor das parcelas uma taxa de 
juros de 3% a.m., qual o valor equivalente à vista do equipamento?

1.23.1 Fluxo de caixa gráfico

M = 1.488,62

P = ?

0 1 2 3... 36

i = 3% a.m.

1.23.2 O cálculo pela fórmula

P M
i

i i
P

n

n=
+( ) −

+( ) ×
⇒ =

+( ) −

+( ) ×
⇒

1 1

1
1 488 62

1 0 03 1

1 0 03 0 03

36

36. ,
,

, ,
PP = R$ 32.499,93
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1.23.3 O cálculo por meio da calculadora financeira HP 12C

n i PV PMT FV

f CLX

36 3 Pressionar 1488,62

PV: –32499,93 ⇒ P = R$ 32.499,93

1.23.4 O cálculo informatizado

Da planilha financeira do Programa anexo (no site da Editora Blucher <www.
blucher.com.br>), utilizamos o cálculo P/M

Montante periódico: M = R$ 1.488,62 
Taxa percentual: i = 3 % a.p.

Número de períodos: n = 36 períodos

Presente: P = R$ 32.499,93 

CÁLCULO DE UM VALOR NO PRESENTE – P = ?
em função de M, i, n M

P = ?

0 1 2 3 n

i

Representação do fluxo de caixa

1.23.5 O cálculo por meio de fatores

Com o auxílio da Tabela de fatores encontrada no site da Editora Blucher <www.
blucher.com.br> (taxa de 3,0%), temos:

P = 1.488,62 (P/M, 3%, 36) ⇒ P = 1.4888,62 � 21,832252 ⇒ P = R$ 32.499,93

1.24 Cálculo de um valor no Futuro, conhecido 
um Montante periódico (F/M)

Veremos, a seguir, o cálculo de um valor no instante final de um investimento, reali-
zado através de parcelas iguais, periódicas e sequenciais, conhecidos a taxa percen-
tual de juros e o número de períodos de capitalização utilizados para o investimento.

O cálculo desse valor equivalente no instante final (F), conhecidos o núme-
ro de períodos de capitalização (n), a taxa percentual de juros (i) e o valor do 
Montante periódico (M), pode ser efetuado aplicando-se os conceitos estabeleci-
dos nos 1.2 (F/P) e 1.19 (P/M).
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Assim, temos:

 > conhecido o montante periódico M 

 > com pagamento em n períodos

 > a taxa percentual de juros de i% a.p.

 > qual o valor equivalente no instante final (F)?

Observamos que os valores são investidos nos finais de cada período de 
capitalização.

Assim, pelos cálculos já estudados, levaríamos os valores das parcelas iguais 
(Montante periódico) ao instante Presente e, em seguida, ao instante Futuro, 
dentro do princípio da equivalência de valores.

Trabalhando as respectivas fórmulas matemáticas, temos:

Do 1.2: F = P (1 + i)n Do 1.19: P M
i

i i

n

n=
+( ) −

+( ) ×

1 1

1

F M
i

i i
i

n

n

n=
+( ) −

+( ) ×
× +( ) ⇒

( ) −1 1

1
1 F = M

1+ i 1

i

n

Suponhamos os seguintes valores financeiros envolvidos:

 > conhecido o montante periódico 
no valor de R$ 500,00 (M)

 > com investimentos em 8 períodos (n)

 > à taxa percentual de juros de 2,5% a.p. (i)

 > qual o valor equivalente no instante final (F)?

F M
i

i
F

n

=
+( ) −

⇒ =
+( ) −

⇒
1 1

500 00
1 0 025 1

0 025

8

,
,

,
F = R$ 4.368,06

1.25 Cálculo de um Futuro, conhecido um Montante 
periódico (F/M), realizado por meio da calculadora 
financeira HP 12C

Valendo-se dos mesmos procedimentos utilizados nos itens anteriores para cálcu-
los por meio da calculadora financeira HP 12C, calculemos agora um Futuro, co-
nhecido um Montante periódico, a taxa de juros e o número de períodos de capita-
lização (F/M).

F = ?

0 1 2  ... n

M

F = ?

0 1 2  ... 8

M = 500,00
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Primeiro limpam-se as memórias da calculadora

f CLX

Em seguida, informam-se os dados em qualquer ordem e pressiona-se a tecla 
FV, que é a tecla utilizada para a função de um valor no Futuro.

n i PV PMT FV

8 2,5 500 Pressionar

Como resultado da operação, obteve-se: –4.368,06

Portanto: F = R$ 4.368,06

1.26 Cálculo de um Futuro, conhecido um Montante periódico 
(F/M), realizado por meio da planilha eletrônica EXCEL

Para informatizarmos o 1.24 (F/M), adotaremos os mesmos procedimentos con-
siderados para a informatização dos cálculos anteriores.

No Programa anexo, apresentamos esse cálculo com a denominação de F/M, 
com uma formatação de tela semelhante à dos cálculos anteriores, em que utili-
zamos as células:

C8 para o valor de M C10 para o valor de n

C9 para o valor de i C13 para o valor de F

A função que calcula o valor no instante futuro, conhecendo-se evidente-
mente os demais valores envolvidos, é denominada no EXCEL, como foi estudada, 
de VF, acessada através do assistente de função fx, na categoria financeira. 

A função VF é transcrita da seguinte forma:

VF (taxa; nper; pgto; vp; tipo)

Onde:

 VF: valor no futuro de um investimento;

 pgto: montante periódico de um pagamento ou investimento;

 taxa: taxa percentual de juros por período de capitalização;

 nper: número de períodos de capitalização;

 vp e tipo: essas funções não se aplicam a este cálculo.

Assim, para efetuarmos o cálculo pretendido, basta utilizar a função VF na 
célula C13, da seguinte forma:

= VF (C9/100 ; C10 ; ; –C8)
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Para os dados constantes no 1.24 utilizando-se a planilha F/M do Programa 
anexo, temos:

Montante periódico: M = R$ 500,00 
Taxa percentual: i = 2,5 % a.p.

Número de períodos: n = 8 períodos

Futuro: F = R$ 4.368,06 

CÁLCULO DE UM VALOR NO FUTURO – F = ?
em função de M, i, n

F = ?

0 1 2 3  n

M

i

Representação do fluxo de caixa

1.27 Cálculo de um Futuro, conhecido um Montante periódico 
(F/M), realizado por meio de fatores

Valendo-se dos mesmos procedimentos utilizados nos itens anteriores para cálcu-
los por meio de fatores, calculemos agora um valor no Futuro conhecido um Mon-
tante periódico, a taxa de juros e o número de períodos de capitalização (F/M).

Da fórmula, F M
i

i

n

=
+( ) −1 1

,

transformemos em fator a expressão 
1 1+( ) −i

i

n

.

1 1+( ) −
= ( )i

i
F M i n

n

/ , ,

Portanto, tem-se: F = M F / M, i, n( )

Para se construir a tabela para este cálculo (F/M), seguem-se os mesmos pro-
cedimentos dos cálculos anteriores realizados para criação de Tabela de fatores.

Assim, para o cálculo em questão (ver Tabela de fatores no site da Editora 
Blucher <www.blucher.com.br>):

F = 500 (F/M, 2,5%, 8) ⇒ M = 500 � 8,736116 ⇒ F = R$ 4.368,06

1.28 Exemplo de aplicação do cálculo de F em função de M (F/M)

Uma instituição financeira oferece a seus clientes um investimento de R$ 1.500,00 
mensais, a uma taxa percentual de juros de 2,25% a.m. Sabendo-se que o investi-
mento será realizado em 9 meses, com as aplicações sendo feitas nos finais de 
cada mês, qual o valor de resgate no final do 9o mês?
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1.28.1 Fluxo de caixa gráfico

F = ?

0 1 2 3 ...  9

M = 1.500,00

i = 2,25% a.m.

1.28.2 O cálculo pela fórmula

F M
i

i
F

n

=
+( ) −

⇒ =
+( ) −

⇒
1 1

1 500 00
1 0 0225 1

0 0225

9

. ,
,

,
F = R$ 14.780,99

1.28.3 O cálculo por meio da calculadora financeira HP 12C

n i PV PMT FV

f CLX

9 2,25 1500 Pressionar

FV: –14.780,99 ⇒ F = R$ 14.780,99

1.28.4 O cálculo informatizado

Da planilha financeira do Programa anexo (site da Editora Blucher <www.blucher.
com.br>), utilizamos o cálculo F/M

Montante periódico: M = R$ 1.500,00 
Taxa percentual: i = 2,25 % a.p.

Número de períodos: n = 9 períodos

Futuro: F = R$ 14.780,99

CÁLCULO DE UM VALOR NO FUTURO – F = ?
em função de M, i, n

F = ?

0 1 2 3  n

M 

i 

Representação do fluxo de caixa

1.28.5 O cálculo por meio de fatores

Com o auxílio da Tabela de fatores, no site da Editora Blucher <www.blucher.
com.br>, (taxa de 2,25%), temos:

F = 1.500,00 (F/M, 2,25%, 36) ⇒ F = 1.500,00 � 9,853993 ⇒ F = R$ 14.780,99
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1.29 Cálculo de um Montante periódico, 
conhecido um Futuro (M/F)

O cálculo do valor equivalente do Montante periódico (M), conhecidos o número de 
períodos de capitalização (n), a taxa percentual de juros (i) e o valor no instante final 
(F), pode ser efetuado aplicando-se os conceitos estabelecidos no 1.24 (F/M).

Como se pode notar, esse cálculo é o inverso do anterior. 

Assim, temos:

 > conhecido o valor no instante final F

 > com investimentos em n períodos

 > à taxa percentual de juros de i% a.p.

 > qual o valor equivalente do investimento periódico (M)?

Do 1.24, temos: F M
i

i

n

=
+( ) −

⇒
( ) −

1 1
M = F

i

1+ i 1
n

Suponhamos os seguintes valores financeiros envolvidos:

 > conhecido o valor futuro no valor 
de R$ 12.000,00 (F)

 > com investimentos em 12 períodos (n)

 > à taxa percentual de juros de 2,0% a.p. (i)

 > qual o valor equivalente do montante periódico (M)?

M F
i

i
Mn=

+( ) −
⇒ =

+( ) −
⇒

1 1
12 000 00

0 02

1 0 02 1
12. ,

,

,
M = R$ 894,72

1.30 Cálculo de um Montante periódico, conhecido 
um valor no Futuro (M/F), realizado por meio 
da calculadora financeira HP 12C

Valendo-se dos mesmos procedimentos utilizados nos itens anteriores para cálcu-
los por meio da calculadora financeira HP 12C, calculemos agora um Montante 
periódico conhecido um valor no Futuro, a taxa de juros e o número de períodos 
de capitalização (M/F).

Primeiro limpam-se as memórias da calculadora

f CLX

Em seguida informam-se os dados em qualquer ordem e pressiona-se a tecla 
PMT, que é a tecla utilizada para a função de um valor no Montante periódico.

F

0 1 2 ... n

M = ?

F = 12.000,00

0 1 2 ... 12

M = ?
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n i PV PMT FV

12 2 Pressionar 12000

Como resultado da operação, obteve-se: –894,72

Portanto: F = R$ 894,72

1.31 Cálculo de um Futuro, conhecido um Montante 
periódico (F/M), realizado por meio da planilha 
eletrônica EXCEL

Para informatizarmos o 1.29 (M/F), adotaremos os mesmos procedimentos con-
siderados para a informatização dos cálculos anteriores.

No Programa anexo (site da Editora Blucher <www.blucher.com.br>), apre-
sentamos esse cálculo com a denominação de M/F, com uma formatação de tela 
semelhante à dos cálculos anteriores, em que utilizamos as células:

C8 para o valor de F C10 para o valor de n

C9 para o valor de i C13 para o valor de M

A função que calcula o valor do Montante periódico, conhecendo-se eviden-
temente os demais valores envolvidos, é denominada PGTO no EXCEL, como já 
foi visto, acessada através do assistente de função fx, na categoria financeira. 

A função PGTO é transcrita da seguinte forma:

PGTO (taxa;nper; vp; vf; tipo)

Onde:

 PGTO: montante periódico de um pagamento ou investimento;

 taxa: taxa percentual de juros por período de capitalização;

 nper: número de períodos de capitalização;

 VF: valor no futuro de um investimento;

 vp e tipo: essas funções não se aplicam a esse cálculo.

Assim, para efetuarmos o cálculo pretendido, basta utilizar a função PGTO 
na célula C13, da seguinte forma:

= PGTO (C9/100 ; C10 ; ; –C8)
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Para os dados constantes no 1.29, utilizando-se a planilha M/F do Programa 
anexo (site da Editora Blucher <www.blucher.com.br>) temos:

Futuro: F = R$ 12.000,00 
Taxa percentual: i = 2 % a.p.

Número de períodos: n = 12 períodos

Montante periódico: M = R$ 894,72 

CÁLCULO DE UM MONTANTE PERIÓDICO – M = ?
em função de F, i, n

0 1 2 3 n

i
F

M = ?

Representação do fluxo de caixa

1.32 Cálculo de um Montante periódico, conhecido 
um Futuro (M/F), realizado por meio de fatores

Valendo-se dos mesmos procedimentos utilizados nos itens anteriores para cálcu-
los por meio de fatores, calculemos agora um Montante periódico conhecido um 
valor no Futuro, a taxa de juros e o número de períodos de capitalização (M/F).

Da fórmula, M F
i

i
n=

+( ) −1 1
,

transformemos em fator a expressão 
i

i
n

1 1+( ) −
.

i

i
M F i nn

1 1+( ) −
= ( )/ , ,

Portanto, tem-se: M = F M / F, i, n( )

Para se construir a tabela para este cálculo (M/F), segue-se os mesmos pro-
cedimentos dos cálculos anteriores realizados para criação de Tabela de fatores.

Assim, para o cálculo em questão (ver Tabela de fatores no site da Editora 
Blucher <www.blucher.com.br>):

M = 12.000 (M/F, 2%, 12) ⇒ M = 12.000 � 0,074560 ⇒ M = R$ 894,72

1.33 Exemplo de aplicação do cálculo de M 
em função de F (M/F)

Qual o valor de um investimento em parcelas semanais iguais, durante 15 semanas, 
nos instantes finais de cada uma delas, à taxa percentual de juros de 0,55% a.s. (à 
semana) para no final dos períodos totalizar a quantia de R$ 4.000,00?
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1.33.1 Fluxo de caixa gráfico

0 1 2 3 ... 15

M = ?

F = 4.000,00

i = 0,5% a.s.

1.33.2 O cálculo pela fórmula

M F
i

i
Mn=

+( ) −
⇒ =

+( ) −
⇒

1 1
4 000 00

0 005

1 0 005 1
15. ,

,

,
M = R$ 257,46

1.33.3 O cálculo por meio da calculadora financeira HP 12C

n i PV PMT FV

f CLX

15 0,5 Pressionar 4000

PMT: –257,46 ⇒ M = R$ 257,46

1.33.4 O cálculo informatizado

Da planilha financeira do Programa anexo (site da Editora Blucher <www.blucher.
com.br>), utilizamos o cálculo M/F

Futuro: F = R$ 4.000,00 
Taxa percentual: i = 0,5 % a.p.

Número de períodos: n = 15 períodos

Montante periódico: M = R$ 257,46 

CÁLCULO DE UM MONTANTE PERIÓDICO – M = ?
em função de F, i, n

F

0 1 2 3  n

M = ?

i

Representação do fluxo de caixa

1.33.5 O cálculo por meio de fatores

Com o auxílio da Tabela de fatores, no site da Editora Blucher <www.blucher.
com.br>, (taxa de 0,5%), temos:

M = 4.000,00 (M/F, 0,5%, 15) ⇒ M = 4.000,00 � 0,064364 ⇒ M = R$ 257,46
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1.34 Montante periódico incidindo nos instantes iniciais 
de cada período de capitalização

Os estudos com Montantes periódicos realizados no item 1.13 levaram em consi-
deração que seus valores incidiam sempre nos instantes finais de cada período de 
capitalização.

No entanto, existem casos de pagamentos ou investimentos efetuados em 
parcelas iguais e intervalo entre eles também iguais, em que as parcelas incidem 
nos inícios de cada período.

Assim, vemos a necessidade de estudar esse tipo de parcelamento, para, em 
casos específicos, obtermos agilidade e a precisão desejada de cálculo.

Esses dois tipos de parcelamento, aquele cujos valores incidem nos finais 
dos períodos “M” e este que ora iniciamos o estudo, cujas parcelas incidem nos 
instantes iniciais dos períodos, que denominaremos de “Mc”, estão intimamente 
relacionados, diferindo apenas nos períodos extremos ao utilizado pelo cálculo.

Vejamos graficamente essas situações:

0 1 2 3 n 0 1 2 3 n

M Mc

1.35 Cálculo de um Montante periódico incidindo nos instantes 
iniciais de cada período de capitalização, conhecido um 
Presente (Mc/P)

Iniciaremos os cálculos com Mc pela simulação da aquisição de um bem qualquer, 
cujo pagamento será realizado em parcelas iguais e sucessivas, incidindo nos iní-
cios de cada período de pagamento. 

 > compra de um bem no valor 
à vista de R$ 1.000,00

 > para pagamento em 4 parcelas iguais 
(incidindo nos inícios de cada período)

 > à taxa percentual de juros de 4% a.p.

 > qual o valor de cada parcela a pagar?

Para efeito didático, mantivemos os mesmos dados do 1.14 (M/P), que trata 
o cálculo utilizando o conceito estabelecido para M.

0 1 2 3 4

P = 1.000,00

Mc = ?
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Agora, trabalhando-se com Mc, notamos que as parcelas incidem no início 
dos períodos de capitalização. Dentro de uma revisão prática seria como se hou-
vesse realizado o primeiro pagamento no ato da compra e mantido o número total 
de pagamentos.

De forma genérica, temos:

 > compra de um bem no valor à vista de P

 > para pagamento em n parcelas iguais

 > à taxa percentual de juros de i% a.p.

 > qual o valor de cada parcela a pagar (Mc)?

Utilizando a fórmula matemática do 1.14 (M/P) e mantendo o número n de 
parcelas, para efeito de cálculo, poderíamos retroceder, de forma fictícia, o valor 
de P em um período, obtendo-se, assim, o valor de Mc a partir daquela formulação 
matemática.

Ou seja:

M P
i i

i i
Mc

P

i

i i

i i

n

n

n

n=
+( ) ×

+( ) −
⇒ =

+( ) ×
+( ) ×

+( ) −

1

1 1

1

1

de onde temos: Mc P
1+ i i

1+ i i

n 1

n
==

( ) ×

( ) −

−

Aplicando-se a fórmula para o cálculo:

Mc P
i i

i i
Mc

n

n=
+( ) ×

+( ) −
⇒ =

+( ) ×

+( ) −

−
1

1
1 000 00

1 0 04 0 04

1 0 04

1 3

4. ,
, ,

, 11

Portanto: Mc = R$ 264,89

1.36 Cálculo de um Montante periódico que incide 
nos inícios dos períodos de capitalização, conhecido 
um valor no Presente (Mc/P), realizado por meio 
da calculadora financeira HP 12C

Com relação ao cálculo do Montante periódico que incide nos inícios dos períodos 
de capitalização (Mc), quando calculado por meio da calculadora financeira HP 
12C, é necessário que se trabalhe com a função “BEGIN” acionada. Esta função 
efetua os cálculos para este posicionamento de valores.

Valendo-se dos mesmos procedimentos utilizados nos itens anteriores para 
cálculos por meio da calculadora financeira HP 12C, para este cálculo, aciona-se 
a função “BEGIN”, utilizando-se as teclas “g” e em seguida “BEG”.

0 1 2... n

P

Mc = ?
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Calculemos, então, para este estudo, o Montante periódico (Mc) conhecido um 
Presente, a taxa de juros e o número de períodos de capitalização (Mc/P).

Primeiro limpam-se as memórias da calculadora

f CLX

Aciona-se   então a função “BEGIN”

g BEG

Em seguida, informam-se os dados em qualquer ordem e pressiona-se a tecla 
PMT, que é a tecla utilizada para a função do Montante periódico.

n i PV PMT FV

4 4 1000 Pressionar

Como resultado da operação, obteve-se: –264,89

Portanto: M = R$ 264,89

Recomenda-se, após o cálculo, que se retorne a função “END” da calculado-
ra, para deixá-la na posição de cálculo com Montante periódico incidindo nos fi-
nais dos períodos de capitalização.

Para tanto basta acionar:

g END

1.37 Cálc ulo de um Montante periódico que incide 
nos inícios dos períodos de capitalização, conhecido 
um valor no Presente (Mc/P), realizado por meio 
da planilha eletrônica EXCEL

Para informatizarmos o 1.35 (Mc/P), bem como os demais cálculos envolvendo 
Mc, adotaremos os mesmos procedimentos básicos considerados para informati-
zação dos cálculos de M.

No Programa anexo (site da Editora Blucher <www.blucher.com.br>) apre-
sentamos esse cálculo com a denominação de Mc/P, com uma formatação de tela 
semelhante à dos cálculos anteriores, em que utilizamos as células:

C8 o valor de P C10 para o valor de n

C9 para o valor de i C13 para o valor de Mc

A função PGTO utilizada para cálculo de M será a mesma usada para a deter-
minação de Mc, uma vez que ambas trabalham com o Montante periódico.
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Para esse cálculo, como para os demais em que a incidência das parcelas for 
no início dos períodos, utilizamos junto com a função PGTO, como “tipo”, o núme-
ro “1”. Quando as incidências forem no final dos períodos, podemos omitir a infor-
mação, como realizado nos respectivos cálculos. 

Para esse cálculo, como PGTO, temos:

PGTO (taxa; nper; vp; vf; tipo)

Onde:

 PGTO: calcula o montante periódico de um pagamento ou investimento;

 taxa: taxa percentual de juros por período de capitalização;

 nper: número de períodos de capitalização;

 VP: valor no presente de um investimento;

 tipo: indica a posição das parcelas (nos finais ou inícios dos períodos);

 vf: esta função não se aplica a esse cálculo.

Assim, para efetuarmos o cálculo pretendido basta utilizar a função PGTO 
na célula C13, da seguinte forma:

= PGTO (C9/100 ; C10 ; –C8 ;; 1)

Para os dados constantes no 1.35, utilizando-se a planilha Mc/P do Programa 
anexo (site da Editora Blucher <www.blucher.com.br>), temos:

Presente: P = R$ 1.000,00 
Taxa percentual: i = 4 % a.p.

Número de períodos: n = 4 períodos

Montante periódico: Mc = R$ 264,89 
(começo dos períodos)

CÁLCULO DE UM MONTANTE PERIÓDICO – Mc = ?
em função de P, i, n (com valores dos M nos inícios dos períodos)

0 1 2 3... n – 1 n

P 

Mc = ?

i

Representação do fluxo de caixa

1.38 Cálculo de um Montante periódico que incide nos inícios 
dos períodos de capitalização, conhecido um valor no 
Presente (Mc/P), realizado por meio de fatores

Valendo-se dos mesmos procedimentos utilizados nos itens anteriores para cálcu-
los por meio de fatores, calculemos agora um Montante periódico que incide nos 
inícios dos períodos, conhecido um Presente, a taxa de juros e o número de perío-
dos de capitalização (Mc/P).
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Da fórmula, Mc P
i i

i i

n

n=
+( ) ×

+( ) −

−
1

1

1

,

transformemos em fator a expressão 1

1

1+( ) ×

+( ) −

−
i i

i i

n

n .

1

1

1+( ) ×

+( ) −
= ( )

−
i i

i i
Mc P i n

n

n / , ,

Portanto, tem-se: Mc = P Mc / P, i, n( )

Para se construir a tabela para este cálculo (Mc/P), segue-se os mesmos pro-
cedimentos dos cálculos anteriores realizados para criação de tabela de fatores.

Assim, para o cálculo em questão (ver Tabela de fatores no site da Editora 
Blucher <www.blucher.com.br>):

Mc = 1.000 (Mc/P, 4%, 4) ⇒ Mc = 1.000 � 0,264894 ⇒ Mc = R$ 264,89

1.39 Exemplo de aplicação do cálculo de Mc em função 
de P – (Mc/P)

Uma empresa, ao realizar a compra de matéria-prima para sua produção, no valor 
à vista de R$ 15.000,00, acertou com a empresa vendedora o pagamento em 6 
parcelas mensais, iguais e sucessivas, sendo o primeiro pagamento efetuado no 
ato da compra. Como o negócio foi acertado à taxa percentual de juros de 3,5% a.m. 
para o parcelamento da dívida, qual o valor de cada parcela?

1.39.1 Fluxo de caixa gráfico

0 1 2 3...  6

P = 15.000 

Mc 

i = 3,5% a.m.

1.39.2 O cálculo pela fórmula

Mc P
i i

i
Mc

n

n=
+( ) ×

+( ) −
⇒ =

+( ) ×

+

−
1

1 1
15 000 00

1 0 035 0 035

1 0 035

1 5

. ,
, ,

,(( ) −6
1

Portanto: Mc = R$ 2.719,83
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1.39.3 O cálculo por meio da calculadora financeira HP 12C

n i PV PMT FV

g BEG

6 3,5 15000 Pressionar

f CLX

PMT: –2.719,83 ⇒ Mc = R$ 2.719,83

g END

1.39.4 O cálculo informatizado

Da planilha financeira do Programa anexo, utilizamos o cálculo Mc/P.

Presente: P = R$ 15.000,00
Taxa percentual: i = 3,5 % a.p.

Número de períodos: n = 6 períodos

Montante periódico: Mc = R$ 2.719,83 
(começo dos períodos)

CÁLCULO DE UM MONTANTE PERIÓDICO – Mc = ?
em função de P, i, n (com valores dos M nos inícios dos períodos)

0 1 2 3... n – 1 n

P 

Mc = ?

i

Representação do fluxo de caixa

1.39.5 O cálculo por meio de fatores 

Com o auxílio da Tabela de fatores, no site da Editora Blucher <www.blucher.
com.br>, (taxa de 3,5%), temos:

Mc = 15.000,00 (Mc/P, 3,5%, 6) ⇒ Mc = 15.000,00 � 0,181322 

Portanto: Mc = R$ 2.719,83

1.40 Cálculo de um valor no Presente, conhecido um Montante 
periódico (P/Mc)

O cálculo do valor equivalente no instante inicial (P), conhecidos o número de pe-
ríodos de capitalização (n), a taxa percentual de juros (i) e o valor do Montante 
periódico (Mc), pode ser efetuado aplicando-se os conceitos estabelecidos no 1.35. 

Como se pode notar, este cálculo é o inverso do anterior.
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Assim, podemos sintetizar da seguinte forma:

 > conhecido o valor das parcelas (Mc)

 > para pagamento em n parcelas iguais

 > à taxa percentual de juros de i% a.p.

 > qual o valor equivalente no instante
inicial (P)?

Do 1.35 temos:

Mc P
i i

i

n

n=
+( ) ×

+( ) −
⇒

( ) −

( ) ×

− −
1

1 1

1

P = Mc
1+ i i

1+ i 1

n 1

n

Supomos os seguintes valores financeiros envolvidos:

 > conhecido o valor das parcelas incidentes 
no início dos períodos de R$ 600,00 (Mc)

 > com pagamento em 6 períodos (n)

 > à taxa percentual de juros de 2,5% a.p. (i)

 > qual o valor equivalente no instante inicial (P)?

P Mc
i

i i
P

n

n=
+( ) −

+( ) ×
⇒ =

+( ) −

+( ) ×−

1 1

1
600 00

1 0 025 1

1 0 025 0 02
1

6

5,
,

, , 55

Portanto: P = R$ 3.387,50

1.41 Cálculo de um valor no Presente, conhecido 
um Montante periódico que incide nos inícios 
dos períodos de capitalização (P/Mc), realizado 
por meio da calculadora financeira HP 12C

Valendo-se dos mesmos procedimentos utilizados nos itens anteriores para cálcu-
los por meio da calculadora financeira HP 12C, calculemos agora um valor no 
Presente, conhecido um Montante periódico que incide nos inícios dos períodos 
de capitalização, a taxa de juros e o número de períodos de capitalização (P/Mc).

Primeiro limpam-se as memórias da calculadora

f CLX

0 1 2... n

P = ?

Mc

0 1 2... 6

P = ?

Mc
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Aciona-se então, a função “BEGIN”

g BEG

Em seguida, informam-se os dados em qualquer ordem e pressiona-se a tecla 
PV, que é a tecla utilizada para a função do Presente.

n i PV PMT FV

6 2,5 Pressionar 600

Como resultado da operação, obteve-se: –3.387,50

Portanto: M = R$ 3.387,50

g END

1.42 Cálculo de um valor no Presente, conhecido 
um Montante periódico que incide nos inícios 
dos períodos de capitalização (P/Mc), realizado 
por meio da planilha eletrônica EXCEL

Para informatizarmos o 1.40 (P/Mc), adotaremos os mesmos procedimentos e 
conceitos estabelecidos nos cálculos anteriores.

No Programa anexo (site da Editora Blucher <www.blucher.com.br>), apre-
sentamos este cálculo com a denominação P/Mc, com uma formatação de tela 
semelhante à dos cálculos anteriores, em que utilizamos as células:

C8 para o valor de Mc C10 para o valor de n

C9 para o valor de i C13 para o valor de P

Também para este cálculo, como para os demais em que a incidência das par-
celas for no início dos períodos, utilizamos, junto à função PGTO, o número “1”. 

A função VP, utilizada para este cálculo é transcrita da seguinte forma:

VP (taxa ; nper ; pgto ; vf ; tipo)

Onde:

 VP: valor equivalente no instante presente;

 taxa: taxa percentual de juros por período de capitalização;

 nper: número de períodos de capitalização;

 PGTO: montante periódico de um pagamento ou investimento;

 tipo: indica a posição das parcelas (nos finais ou inícios dos períodos);

 vf: esta função não se aplica a este cálculo.
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Assim, para efetuarmos o cálculo pretendido, basta utilizar a função VP na 
célula C13, da seguinte forma:

= VP (C9/100 ; C10 ; –C8 ;; 1)

Para os dados constantes no 1.40 utilizando-se a planilha P/Mc do Programa 
anexo (site da Editora Blucher <www.blucher.com.br>), temos:

Montante periódico
(começo dos períodos) M(c) = R$ 600,00 

Taxa percentual: i = 2,5 % a.p.
Número de períodos: n = 6 períodos

Presente: P = R$ 3.387,50

CÁLCULO DE UM VALOR NO PRESENTE – P = ?
em função de M(c), i, n (com valores dos M no começo dos períodos)

0 1 2 3 n – 1 n

P = ? 

M(c)

i

Representação do fluxo de caixa

1.43 Cálculo de um valor no Presente, conhecido 
um Montante periódico que incide nos inícios 
dos períodos de capitalização (P/Mc), realizado 
por meio de fatores

Valendo-se dos mesmos procedimentos utilizados nos itens anteriores para cálcu-
los por meio de fatores, calculemos agora um Presente, conhecido um Montante 
periódico que incide nos inícios dos períodos, a taxa de juros e o número de perío-
dos de capitalização (P/Mc).

Da fórmula, P Mc
i

i i

n

n=
+( ) −

+( ) ×−

1 1

1
1 ,

transformemos em fator a expressão 
1 1

1
1

+( ) −

+( ) ×−

i

i i

n

n ,

1 1

1
1

+( ) −

+( ) ×
= ( )−

i

i i
P Mc i n

n

n / , ,

Portanto, tem-se: P = Mc P / Mc, i, n( )

Para se construir a tabela para este cálculo (P/Mc), segue-se os mesmos pro-
cedimentos dos cálculos anteriores realizados para criação de tabela de fatores.

Assim, para o cálculo em questão (ver Tabela de fatores no site da Editora 
Blucher <www.blucher.com.br>):

P = 600 (P/Mc, 2,5%, 6) ⇒ P = 1.000 � 5,645828 ⇒ P = R$ 3.387,50
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1.44 Exemplo de aplicação do cálculo de P em função 
de Mc (P/Mc)

Uma empresa, ao importar alguns equipamentos, expôs à empresa vendedora a 
intenção de pagamento de 5 parcelas de US$ 25.000,00 por ano, sendo que o pri-
meiro pagamento seria feito no fechamento da importação e os demais, nos anos 
subsequente. Como o negócio foi realizado à taxa percentual de juros de 12% a.a. 
(ao ano), qual o valor de crédito que poderá ter a empresa compradora dos equi-
pamentos, levando-se em conta sua capacidade de pagamento.

1.44.1 Fluxo de caixa gráfico

Mc = 25.000,00

P = ?

0 1 2... 5

i = 12% a.a.

1.44.2 O cálculo pela fórmula

P Mc
i

i i
P

n

n=
+( ) −

+( ) ×
⇒ =

+( ) −

+( ) ×−

1 1

1
25 000 00

1 0 12 1

1 0 12 0 1
1

5

4. ,
,

, , 22

Portanto: P = US$ 100.933,73

1.44.3 O cálculo por meio da calculadora financeira HP 12C

n i PV PMT FV

g BEG

5 12 Pressionar 25000

f CLX

PMT: –100.933,73 ⇒ Mc = US$ 100.933,73

g END

Cap.1_Vannucci.indd   78Cap.1_Vannucci.indd   78 22/01/2013   11:02:5022/01/2013   11:02:50



Valores financeiros equivalentes 79

1.44.4 O cálculo informatizado

Da planilha financeira do Programa anexo, utilizamos o cálculo P /Mc.

Montante periódico
(começo dos períodos) Mc = 25.000,00

Taxa percentual: i = 12 % a.p.
Número de períodos: n = 5 períodos

Presente: P = 100.933,73

CÁLCULO DE UM VALOR NO PRESENTE – P = ?
em função de Mc, i, n (com valores dos M no início dos períodos)

0 1 2 3 n – 1 n

P = ? 

Mc

i

Representação do fluxo de caixa

Obs.: as células utilizadas para o valor do dinheiro, para este cálculo, foram forma-
tadas na planilha eletrônica, como “número/duas casas após a vírgula”.

1.44.5 O cálculo por meio de fatores

Com o auxílio da Tabela de fatores, no site da Editora Blucher <www.blucher.
com.br>, (taxa de 12%), temos:

P = 25.000,00 (P/Mc, 12%, 5) ⇒ P = 25.000,00 � 4,037349 

Portanto:  P = R$ 100.933,73 

1.45 Cálculo de um valor no Futuro, conhecido o Montante 
periódico (F/Mc)

Trabalhando-se com Mc para investimentos, com as parcelas incidindo no início 
dos períodos de capitalização, seria, dentro de uma visão prática, como se tivés-
semos realizado o primeiro valor investido no instante inicial (no instante 0) e 
mantido o número de parcelas a investir. Convém notar que o valor F se mantém 
no instante final do último período.

Utilizando-se a fórmula matemática do 1.24 (F/M), notamos que a diferença 
agora figura, para efeito de cálculo, em acréscimo de um período de capitalização. 
Portanto, levando-se em consideração a taxa percentual de juros, teremos o cál-
culo pretendido dentro dos mesmos critérios estabelecidos.
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Assim, temos:

 > investimento em parcelas iguais no início 
dos períodos (Mc)

 > durante n períodos

 > à taxa percentual de juros de i% a.p.

 > qual o valor a receber no instante final do último período (F)?

Do 1.24: F M
i

i
F Mc

i

i
i

n n

=
+( ) −

⇒ =
+( ) −⎡

⎣
⎢
⎢

⎤

⎦
⎥
⎥

× +( )1 1 1 1
1

de onde temos: F = Mc
1+ i 1

i
1+ i

n( ) −⎡

⎣
⎢
⎢

⎤

⎦
⎥
⎥

( )

Simulemos o seguinte investimento:

 > investimento de R$ 1.000,00 por mês 
nos inícios de cada mês (Mc)

 > durante 12 meses (n)

 > à taxa de juros de 1,25% a.m. (i)

 > qual o valor a receber no instante final do último mês (F)?

F Mc
i i

i
i F

n

=
+( ) −⎡

⎣
⎢
⎢

⎤

⎦
⎥
⎥

× +( ) ⇒ =
+( ) −1

1 1 000 00
1 0 0125 1

0 0125

12

. ,
,

,

⎡⎡

⎣
⎢
⎢

⎤

⎦
⎥
⎥

× +( )1 0 0125,

Portanto: F = R$ 13.021,12

1.46 Cálculo de um valor no Futuro, conhecido 
um Montante periódico que incide nos inícios 
dos períodos de capitalização (F/Mc), realizado 
por meio da calculadora financeira HP 12C

Valendo-se dos mesmos procedimentos utilizados nos itens anteriores para cálcu-
los por meio da calculadora financeira HP 12C, calculemos um valor no Futuro, 
conhecido um Montante periódico que incide nos inícios dos períodos de capitali-
zação, a taxa de juros e o número de períodos de capitalização (F/Mc).

Primeiro limpam-se as memórias da calculadora

f CLX

F = ?

0 1 2 ... n

Mc

F = ?

0 1 2 ... 12

Mc
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Aciona-se então, a função “BEGIN”

g BEG

Em seguida, informam-se os dados em qualquer ordem e pressiona-se a tecla 
FV, que é a tecla utilizada para a função do Futuro.

n i PV PMT FV

12 1,25 1000 Pressionar

Como resultado da operação, obteve-se: –13.021,12

Portanto: M = R$ 13.021,12

g END

1.47 Cálculo de um valor no Futuro, conhecido 
um Montante periódico que incide nos inícios 
dos períodos de capitalização (F/Mc), realizado 
por meio da planilha eletrônica EXCEL

Para informatizarmos o 1.45 (F/Mc), adotaremos os mesmos procedimentos e 
conceitos estabelecidos nos cálculos anteriores.

No Programa anexo (site da Editora Blucher <www.blucher.com.br>), apre-
sentamos este cálculo com a denominação F/Mc, com uma formatação de tela 
semelhante às anteriores, em que utilizamos as células:

C8 para o valor de Mc C10 para o valor de n

C9 para o valor de i C13 para o valor de F

Também para este cálculo, como para os demais em que a incidência das 
parcelas for no início dos períodos, utilizamos, junto à função PGTO, o número 1.

A função VF, utilizada para este cálculo é transcrita da seguinte forma:

VF (taxa ; nper ; pgto ; vp ; tipo)

Onde:

 VF: valor equivalente no instante futuro;

 taxa: taxa percentual de juros por período de capitalização;

 nper: número de períodos de capitalização;

 pgto: montante periódico de um pagamento ou investimento;

 tipo: indica a posição das parcelas (no final ou início dos períodos);

 vp: esta função não se aplica a este cálculo.
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Assim, para efetuarmos o cálculo pretendido basta utilizar a função VF na 
célula C13, da seguinte forma:

= VF (C9/100 ; C10 ; –C8 ;; 1)

Para os dados constantes no 1.45, utilizando-se a planilha F/Mc do Programa 
anexo (site da Editora Blucher <www.blucher.com.br>), temos:

Montante periódico
(começo dos períodos) Mc = R$ 1.000,00 

Taxa percentual: i = 1,25 % a.p.
Número de períodos: n = 12 períodos

Futuro: F = R$ 13.021,12 

CÁLCULO DE UM VALOR NO FUTURO – F = ?
em função de Mc, i, n (com valores dos M no início dos períodos)

Mc 

F = ?

0 1 2 3 n – 1 n

i

Representação do fluxo de caixa

1.48 Cálculo de um valor no Futuro, conhecido 
um Montante periódico que incide nos inícios 
dos períodos de capitalização (F/Mc), realizado 
por meio de fatores

Valendo-se dos mesmos procedimentos utilizados nos itens anteriores para cálcu-
los por meio de fatores, calculemos agora um valor no Futuro, conhecido um Mon-
tante periódico que incide nos inícios dos períodos, a taxa de juros e o número de 
períodos de capitalização (F/Mc).

Da fórmula, F Mc
i

i
i

n
n=

+( ) −
× +( )1 1

1 ,

transformemos em fator a expressão 
1 1

1
+( ) −

× +( )i

i
i

n
n
.

1 1
1

+( ) −
× +( ) = ( )i

i
i F Mc i n

n
n

/ , ,

Portanto, tem-se: F = Mc F / Mc, i, n( )

Para se construir a tabela para este cálculo (F/Mc), seguem-se os mesmos 
procedimentos dos cálculos anteriores realizados para criação de tabela de fatores.

Assim, para o cálculo em questão (ver Tabela de fatores no site da Editora 
Blucher <www.blucher.com.br>):

F = 1.000 (F/Mc, 1,25%, 12) ⇒ F = 1.000 � 13,021116 ⇒  F = R$ 13.021,12
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1.49 Exemplo de aplicação do cálculo de F em função 
de Mc (F/Mc)

Considerando um plano de investimento em 7 parcelas mensais e sucessivas, com 
o compromisso de investir R$ 2.000,00 por mês, sendo o primeiro valor investido 
de imediato, com o rendimento acertado à taxa percentual de juros de 2,5% a.m., 
para resgate no final do sétimo mês, qual seria o valor desse resgate?

1.49.1 Fluxo de caixa gráfico

F = ?

0 1 2 3 4 5 6 7

Mc = 2.000,00

i = 2,5% a.m.

1.49.2 O cálculo pela fórmula

F Mc
i i

i
i F

i
n

=
+( ) −⎡

⎣
⎢
⎢

⎤

⎦
⎥
⎥

× +( ) ⇒ =
+( ) −⎡

⎣
⎢

1
1 2 000 00

1 0 025

0 025

7

. ,
,

,⎢⎢

⎤

⎦
⎥
⎥

× +( )1 0 025,

Portanto: F = R$ 15.472,23

1.49.3 O cálculo por meio da calculadora financeira HP 12C

n i PV PMT FV

g BEG

7 2,5 2000 Pressionar

f CLX

PMT: –15.472,23 ⇒ Mc = R$ 15.472,23 

g END
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1.49.4 O cálculo informatizado

Da planilha financeira do Programa anexo (site da Editora Blucher <www.blucher.
com.br>), utilizamos o cálculo F/Mc.

Montante periódico
(começo dos períodos) Mc = R$ 2.000,00 

Taxa percentual: i = 2,5 % a.p.
Número de períodos: n = 7 períodos

Futuro: F = R$ 15.472,23 

CÁLCULO DE UM VALOR NO FUTURO – F = ?
em função de Mc, i, n (com valores dos M no início dos períodos)

Mc 

i

0 1 2 3 n – 1 n

F = ?

Representação do fluxo de caixa

1.49.5 O cálculo por meio de fatores

Com o auxílio da Tabela de fatores, no site da Editora Blucher <www.blucher.
com.br>, (taxa de 2,5%), temos:

F = 2.000,00 (F/Mc, 2,5%, 7) ⇒ F = 2.000,00 � 7,736116 

Portanto:  P = R$ 15.472,23

1.50 Cálculo de um Montante periódico, 
conhecido um Futuro (Mc/F)

O cálculo do Montante periódico com incidência dos valores no início de cada 
período de capitalização (Mc), conhecidos o número de períodos de capitalização 
(n), a taxa percentual de juros (i) e seu valor equivalente no futuro (F), pode ser 
efetuado aplicando-se os conceitos estabelecidos no 1.45 (F/Mc).

Como se pode notar, este cálculo é o inverso do anterior.

Assim, podemos sintetizar da seguinte forma:

 > conhecido o valor futuro (F)

 > para pagamento em n parcelas iguais

 > à taxa percentual de juros de i% a.p.

 > qual o valor do montante periódico (Mc)?

Do 1.45 (F/Mc), temos:

F Mc
i

i
i

n

=
+( )⎡

⎣
⎢
⎢

⎤

⎦
⎥
⎥

× +( ) ⇒
( ) −⎡

⎣
⎤
⎦ ( )

−
1

1
1

Mc = F
i

1+ i 1 1+ i
n

×

F

0 1 2  ... n

Mc = ?
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Supomos os seguintes valores financeiros envolvidos:

 > conhecido o valor de R$ 5.000,00 no futuro (F)

 > o número de períodos de 8 meses (n)

 > à taxa de juros de 1,75% a.m. (i)

 > qual o valor do montante periódico 
incidindo no início dos períodos (Mc)?

Mc F
i

i i
Mc

n
=

+( ) −⎡
⎣

⎤
⎦ × +( )

⇒ =
+( ) −⎡

⎣
⎤
⎦ × +1 1 1

5 000
0 0175

1 0 0175 1 1
8

.
,

, 00 0175,( )

Portanto: Mc = R$ 577,61

1.51 Cálculo de um Montante periódico que incide 
nos inícios dos períodos de capitalização, conhecido 
um valor no Futuro (Mc/F), realizado por meio 
da calculadora financeira HP 12C

Valendo-se dos mesmos procedimentos utilizados nos itens anteriores para cálcu-
los por meio da calculadora financeira HP 12C, calculemos um Montante perió-
dico que incide nos inícios dos períodos de capitalização, conhecido um Futuro, a 
taxa de juros e o número de períodos de capitalização (Mc/F).

Primeiro limpam-se as memórias da calculadora

f CLX

Aciona-se então, a função “BEGIN”

g BEG

Em seguida, informam-se os dados em qualquer ordem e pressiona-se a tecla 
PMT, que é a tecla utilizada para a função do Montante periódico.

n i PV PMT FV

8 1,75 Pressionar 5000

Como resultado da operação, obteve-se: –577,61

Portanto: M = R$ 577,61

g END

F = 5.000,00

0 1 2  ... 8

Mc = ?
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1.52 Cálculo de um Montante periódico que incide 
nos inícios dos períodos de capitalização, conhecido 
um valor no Futuro (Mc/F), realizado por meio da 
planilha eletrônica EXCEL

Para informatizarmos o 1.50 (Mc/F), adotaremos os mesmos procedimentos e 
conceitos estabelecidos nos cálculos anteriores.

No Programa anexo (site da Editora Blucher <www.blucher.com.br>), apre-
sentamos esse cálculo com a denominação Mc/F, com uma formatação de tela seme-
lhante às anteriores, em que utilizamos as células:

C8 para o valor de F C10 para o valor de n

C9 para o valor de i C13 para o valor de Mc

Também para este cálculo, como para os demais em que a incidência das par-
celas for no início de cada período, utilizamos, junto à função PGTO, o número “1”.

A função PGTO, utilizada para este cálculo, é transcrita da seguinte forma:

PGTO (taxa ; nper ; vp ; vf ; tipo)

Onde:

 PGTO: montante periódico de um pagamento ou investimento;

 taxa: taxa percentual de juros por período de capitalização;

 nper: número de períodos de capitalização;

 vf: valor equivalente no instante futuro;

 tipo: indica a posição das parcelas (no final ou início dos períodos);

 vp: esta função não se aplica a este cálculo.

Assim, para efetuarmos o cálculo pretendido, basta utilizar a função PGTO 
na célula C13, da seguinte forma:

= PGTO (C9/100 ; C10 ;; –C8 ; 1)

Para os dados constantes no 1.50, utilizando-se a planilha Mc/F do Programa 
anexo (site da Editora Blucher <www.blucher.com.br>), temos:

Futuro: P = R$ 5.000,00 
Taxa percentual: i = 1,75 % a.p.

Número de períodos: n = 8 períodos

Montante periódico: Mc = R$ 577,61 
(começo dos períodos)

CÁLCULO DE UM MONTANTE PERIÓDICO – Mc = ?
em função de F, i, n (com valores dos M nos começo dos períodos)

Mc = ? 

F

0 1 2 3 n – 1 n

i

Representação do fluxo de caixa
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1.53 Cálculo de um Montante periódico que incide 
nos inícios dos períodos de capitalização, conhecido 
um valor no Futuro (Mc/F), realizado por meio de fatores

Valendo-se dos mesmos procedimentos utilizados nos itens anteriores para cálcu-
los por meio de fatores, calculemos agora um Montante periódico que incide nos 
inícios dos períodos, conhecido um valor no Futuro, a taxa de juros e o número de 
períodos de capitalização (Mc/F).

Da fórmula: Mc F
i

i i
n

=
+( ) −⎡

⎣
⎤
⎦ × +( )1 1 1

transformemos em fator a expressão 
i

i i
n

1 1 1+( ) −⎡
⎣

⎤
⎦ × +( )

.

i

i i
Mc F i n

n
1 1 1+( ) −⎡

⎣
⎤
⎦ × +( )

= ( )/ , ,

Portanto, tem-se: Mc = F Mc / F, i, n( )
Para se construir a tabela para este cálculo (Mc/F), seguem-se os mesmos 

procedimentos dos cálculos anteriores realizados para criação de tabela de fatores.

Assim, para o cálculo em questão (ver Tabela de fatores no site da Editora 
Blucher <www.blucher.com.br>):

Mc = 5.000 (Mc/F, 1,75%, 8) ⇒ P = 5.000 � 0,115521 ⇒  P = R$ 577,61

1.54 Exemplo de aplicação do cálculo de Mc 
em função de F (Mc/F)

Num plano de investimentos em 12 parcelas mensais, iguais e sucessivas, com o 
compromisso de resgatar R$ 8.000,00 no final do 12o mês, sendo o primeiro valor 
investido no momento do fechamento do negócio e a taxa de juros acertada entre 
as partes de 2,5% a.m., qual o valor de cada parcela a ser investida mensalmente, 
para que o valor de resgate seja cumprido? 

1.54.1 Fluxo de caixa gráfico

F = 8.000,00

0 1 2 3 ... 11 12

Mc = ?

i = 2,5% a.m.
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1.54.2 O cálculo pela fórmula

Mc F
i

i i
Mc

n
=

+( ) −⎡
⎣

⎤
⎦ × +( )

⇒ =
+( ) −⎡

⎣
⎤
⎦ × +1 1 1

8 000
0 025

1 0 025 1 1 0
12

.
,

, ,,025( )

Portanto: Mc = R$ 565,75

1.54.3 O cálculo por meio da calculadora financeira HP 12C

n i PV PMT FV

g BEG

12 2,5 Pressionar 8000

f CLX

PMT: –565,75 ⇒ Mc = R$ 565,75

g END

1.54.4 O cálculo informatizado

Da planilha financeira do Programa anexo (site da Editora Blucher <www.
blucher.com.br>), utilizamos o cálculo Mc/F.

Futuro: F = R$ 8.000,00 
Taxa percentual: i = 2,5 % a.p.

Número de períodos: n = 12 períodos

Montante periódico: Mc = R$ 565,75 
(começo dos períodos)

CÁLCULO DE UM MONTANTE PERIÓDICO – Mc = ?
em função de F, i, n (com valores dos M nos começo dos períodos)

0 1 2 3 n – 1 n

F 

i

Mc = ?

Representação do fluxo de caixa

1.54.5 O cálculo por meio de fatores

Com o auxílio da Tabela de fatores, no site da Editora Blucher <www.blucher.
com.br>, (taxa de 2,5%), temos:

Mc = 8.000,00 (Mc/F, 2,5%, 12) ⇒ Mc = 8.000,00 � 0,070719 

Portanto:  P = R$ 565,75
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1.55 Tabuada financeira para aplicação no Sistema 
de capitalização composto

Conhecidos os conceitos e cálculos financeiros básicos, com base na nomenclatu-
ra utilizada, P (Presente), F (Futuro), M (Montante periódico), i (taxa percentual 
de juros periódica) e n (número de períodos de capitalização), apresentamos, a 
seguir (e também no site da Editora blucher <www.blucher.com.br>), uma espé-
cie de “tabuada” que poderá servir de referência rápida, associando, para cada 
caso, o fluxo de caixa gráfico e a fórmula matemática. 

CÁLCULOS FINANCEIROS APLICADOS – “TABUADA”

SISTEMA DE CAPITALIZAÇÃO COMPOSTO

DESCRIÇÃO FÓRMULA FLUXO DE CAIXA

Pagamento Único

Cálculo de F em função 
de P, i, n

F = P(1 +i)n

F = ?

P

0 1 2 3  n

Cálculo de P em função 
de F, i, n

P F
i

n=
+( )
1

1

F

P = ?

0 1 2 3   n

Montante Periódico – Valores incidindo nos finais dos períodos de capitalização

Cálculo de M em função 
de P, i, n

M P
i i

i i

n

n=
+( ) ×

+( ) −

1

1

M = ?

P

0 1 2 3   n

Cálculo de P em função 
de M, i, n

P M
i

i

n

n=
+( ) −

+( ) ×

1 1

1 1

M

P = ?

0 1 2 3   n

Cálculo de F em função 
de M, i, n F M

i

i

n

=
+( ) −1 1

F = ?

M

0 1 2 3   n

Cálculo de M em função 
de F, i, n

M F
i

i
n=

+( ) −1 1

F

M = ?

0 1 2 3   n

(continua)
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DESCRIÇÃO FÓRMULA FLUXO DE CAIXA

Montante Periódico – Valores incidindo nos inícios dos períodos de capitalização

Cálculo de Mc em função 
de P, i, n

Mc P
i i

i

n

n=
+( ) ×

+( ) −

−
1

1 1

1

0 1 2  n – 1 n

P 

Mc = ?

Cálculo de P em função 
de M, i, n

P Mc
i

i i

n

n=
+( ) −

+( ) ×−

1 1

1
1 0 1 2  n – 1 n

P = ? 

Mc

Cálculo de F em função 
de M, i, n F Mc

i

i
i

n

=
+( ) −

× +( )1 1
1 0 1 2  n – 1 n

Mc

F = ?

Cálculo de M em função 
de F, i, n

Mc F
i

i i
n

=
+( ) −⎡

⎣
⎤
⎦ × +( )1 1 1

0 1 2  n – 1 n

Mc = ?

F

Prof. Vannucci – 2012

1.56 Montantes em parcelas desiguais

Os estudos com Montantes periódicos elaborados no itens 1.12 a 1.54 levaram em 
consideração a realização de seus valores de investimentos ou pagamentos atra-
vés de parcelas iguais, periódicas e sucessivas. No entanto, dependendo do inte-
resse das partes envolvidas numa transação financeira, poderá ocorrer que tais 
valores não sejam uniformes, nem tampouco tenham uma periodicidade.

Assim, faremos um estudo em que possamos ter pagamentos ou investimen-
tos em parcelas desiguais e que não guardam necessariamente o mesmo interva-
lo de tempo entre si.

Normalmente, os estudos baseiam-se em valores financeiros incidindo no 
final de cada período de capitalização. Para os cálculos desse item manteremos 
essa base, observando que poderá ocorrer a incidência sobre o valor no instante 
inicial (instante 0), mantendo-se os demais parâmetros.

Para o desenvolvimento desse estudo, em que temos valores diferenciados 
ao longo dos períodos de capitalização e não necessariamente guardando sua 
periodicidade, chamaremos genericamente de “Md” as parcelas desiguais inci-
dentes no final de cada período, de “Md0” o valor incidente no instante inicial 

(continuação)
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(Presente: n = 0) e relacionaremos com valores equivalentes no instante inicial 
(P), num instante Futuro (F) e com um Montante periódico (M), calculado a um 
certo número de períodos.

1.57 Cálculo de um valor no Presente, conhecido um Montante 
desigual (P/Md)

Em se tratando de parcelas que não tenham nenhuma relação de proporcionali-
dade entre seus valores e períodos, não há como desenvolver uma formulação 
matemática como nos cálculos anteriores. 

O cálculo então se fará pelo acúmulo das respectivas parcelas levadas ao 
instante inicial dos períodos de capitalização (instante presente), considerando-se 
a taxa percentual de juros incidente a cada período. Seria a aplicação do 1.7 (P/F) a 
cada parcela incidente no fluxo de caixa.

Vejamos a seguinte simulação:

 > pagamentos efetuados em 5 parcelas 
sendo R$ 140,00 no instante inicial 
e os demais de R$ 100,00, R$ 120,00, 
R$ 115,00 e R$ 130,00 a partir do 
primeiro período

 > à taxa de juros de 2% a.p.

 > qual o valor equivalente no instante inicial (P)?

P = +
+( ) +

+( )
+

+( )
+

+( )
140

100

1 0 02

120

1 0 02

115

1 0 02

130

1 0 02
2 3 4, , , ,

Resolvendo a equação, temos: P = R$ 581,85

De forma genérica, temos:

 > pagamentos em n + 1 parcelas sendo 
Md0 no instante inicial e os demais 
Md

1
, Md

2
 até Md

n
 a partir do primeiro 

período

 > à taxa de juros de i% a.p.

 > qual o valor equivalente no instante 
inicial (P)?

P Md
Md

i

Md

i

Md

i
n

n= +
+( ) +

+( )
+ +

+( )
0

1 1 1
1 2

2 …

0 1 2 3 4

P = ? 

120

100 115

130140

0 1 2...  n

P = ? 

Md2

Md1

MdnMd0
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1.58 Cálculo de um valor no Presente, conhecido 
um Montante desigual (P/Md), realizado por 
meio da calculadora financeira HP 12C

A calculadora financeira HP 12C, com relação aos cálculos envolvendo Montantes 

desiguais, apresenta uma função diferente das anteriores.

É uma função que trata do cálculo do Valor Presente Líquido – VPL, cujos 

conceitos estudaremos mais adiante, mas que utilizaremos para os cálculos pre-

tendidos do P/Md.

Essas funções são acionadas através as teclas “g”, “CFo” e “CFj”, para as in-

formações dos dados a serem processados e das “f” e “NPV” para se obter o resul-

tado, além de outras auxiliares.

Se em algum período não incidir valor financeiro, deverá ser lançado o valor 

0 (zero), a fim de se observar a sequência correta dos valores.

Para este primeiro cálculo, tem-se:

Primeiro limpam-se as memórias da calculadora

f CLX

Informemos a taxa de juros

i

2

Em seguida, informam-se os dados, utilizando-se o “CFo” para a informação 

do valor no instante inicial e CFj para os demais períodos, obedecendo-se a sequên-

cia dos valores.

g CFj

g CFj

g CFj

g CFj

g CFo

130

115

120

100

140
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Para se obter o valor de P:

f NPV

Como resultado da operação, obteve-se: 581,85

Portanto: P = R$ 581,85

1.59 Cálculo de um valor no Presente, conhecido 
um Montante desigual (P/Md), realizado 
por meio da planilha eletrônica EXCEL

Para informatizarmos o 1.57 (P/Md), utilizamos o assistente de função fx do apli-

cativo EXCEL, escolhemos a categoria financeira, e em seguida buscamos uma 

função que nos calcule um valor no instante presente equivalente a uma série de 

pagamentos com valores desiguais.

Notamos, então, que, para este estudo específico, a função “VPL”, além de 

outras vantagens, fornece-nos este cálculo, levando ao instante inicial dos perío-

dos os valores de uma série de fluxos de caixa calculados a uma determinada 

taxa percentual de juros.

A função VPL é transcrita da seguinte forma:

VPL (taxa ; valor1 ; valor2 ; valor3 . . . .)

Onde, para o nosso estudo, temos: 

 VPL: valor equivalente no instante presente para parcelas desiguais;

 taxa: taxa percentual de juros por período de capitalização;

 valor1; valor2 . . .: valores incidentes nos períodos 1, 2 . . . . 

A função VPL utiliza para os seus cálculos a ordem dos valores (valor 1, 

valor 2 ...), com argumentos de 1 a 29, para interpretar a ordem do fluxo de cai-

xa. Portanto, há a necessidade de fornecer os valores dos pagamentos ou inves-

timentos na sequência correta.

O resultado do VPL encontra-se num período anterior ao do valor 1 e termi-

na com o último fluxo de valor da lista. Se o número de valores envolvidos no 

fluxo de caixa for “n”, o VPL será:

VPL
valores

taxa
i

i
i

n

=
+( )=

∑
11
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Como se pode notar, o cálculo da função VPL não contempla o valor incidente 
no instante inicial (n = 0). Portanto, para obtermos o valor de P, como pretende-
mos, devemos somar esse valor ao resultado do VPL.

Portanto, tratando-se de parcelas desiguais, para determinar o valor do P é 
necessário conhecer os valores envolvidos no cálculo, como a taxa percentual 

de juros e os valores das parcelas período a período, inclusive da parcela inci-
dente no instante inicial. 

Na utilização da planilha eletrônica para o cálculo, cada valor envolvido de-
verá ocupar uma célula, em que o resultado final, evidentemente, ocupará a célu-
la do P, que deverá conter a função estabelecida.

Para a apresentação desse cálculo, convém que se tenha uma formatação de 
tela com boa visualização, com todos os dados de forma bem definida e clara, bem 
como um desenho sintetizando o fluxo do movimento financeiro envolvido, para 
uma melhor visualização e compreensão do cálculo efetuado.

Com essa intenção, criamos a tela com a formatação que ora apresentamos, 
usando a nossa nomenclatura.

i = %
n Valores P =
0 ← Md0
1 ← Md
2 ← Md
3 .
4 .
5 .
6
7
8

CÁLCULO DE UM VALOR NO PRESENTE – P = ?
em função de Md, i, n

0 1 2 3 4 n

P = ?

Md0 Md

Representação do fluxo de caixa

Bastaria agora definirmos as células que contenham os valores P, i, Md0 e 
Md para realizarmos os cálculos.

Na planilha apresentada em Programa anexo (site da Editora Blucher <www.
blucher.com.br>), denominamos esse cálculo de P/Md e utilizamos as células:

D6 para o valor de i D8 para o valor de P

B11 a B39 para os valores de Md B10 para Md0

Assim, para efetuarmos o cálculo pretendido, basta utilizar a função VPL na 
célula D8, da seguinte forma:

= VPL ($D$6/100 ; $B$9: $B$39) + B10
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Nesta formulação observar:

Toda fórmula matemática utilizada no EXCEL deverá iniciar pelo sinal “=” .

Na função VPL, bem como nas demais funções financeiras do EXCEL, a taxa 
de juros é trabalhada em décimo de percentual. Portanto, para a comodidade de 
informar a taxa por inteiro, programamos o seu valor dividido por 100.

As células que contêm os valores estão programadas com o auxílio do “$”, 
por uma questão programática da planilha eletrônica.

Em período(s) que não incidir(em) valor(es) financeiro(s), deverá ser lança-
do o valor 0 (zero), a fim de se observar a sequência correta dos valores pagos ou 
investidos.

Para os dados constantes no 1.57, utilizando-se a planilha P/Md do Programa 
anexo (site da Editora Blucher <www.blucher.com.br>), temos:

i = 2,00 %
n Valores P = R$ 581,85
0 140,00 ← Md0
1 100,00 ← Md
2 120,00 ← Md
3 115,00 .
4 130,00 .
5 .
6

CÁLCULO DE UM VALOR NO PRESENTE – P = ?
em função de Md, i, n

0 1 2 3 4 n

P = ?

Md0 Md

Representação do fluxo de caixa

1.60 Cálculo de um valor no Presente, conhecido um 
Montante desigual (P/Md), realizado por meio de fatores

Para o cálculo de um valor no Presente conhecidos os Montantes desiguais e a 
taxa de juros (P/Md), transformaremos a equação:

P = +
+( ) +

+( )
+

+( )
+

+( )
140

100

1 0 02

120

1 0 02

115

1 0 02

130

1 0 02
2 3 4, , , ,

em uma equação equivalente, aplicando-se os fatores como estudado nos itens 
anteriores.

P = 140 + 100 (P/F, 2%, 1) + 120 (P/F, 2%, 2) + 115 (P/F, 2%, 3) + 130 (P/F, 2%, 4)

Consultando a Tabela de fatores no site da Editora Blucher <www.blucher.
com.br>:

P = 140 + 100 � 0,980392 + 120 � 0,961169 + 115 � 0,942322 + 130 � 0,923845

Portanto: P = R$ 581,85
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1.61 Exemplo de aplicação do cálculo de P em função 
de Md (P/Md)

Uma empresa, ao adquirir um equipamento, acertou com o representante de ven-
das o pagamento num período de 12 meses, feito da seguinte forma:

 > uma parcela no ato da compra no valor de R$ 4.000,00

 > mais 3 parcelas mensais e consecutivas de R$ 2.500,00 cada, ocorrendo 
o primeiro pagamento dois meses após a compra

 > mais R$ 5.000,00 seis meses após a compra

 > mais R$ 7.000,00 oito meses após a compra

 > e mais 4 parcelas mensais e consecutivas de R$ 3.000,00 cada, ocorren-
do o primeiro pagamento nove meses após a compra

Como o negócio foi realizado à taxa percentual de juros de 3,5% a.m. para o 
parcelamento dos pagamentos, qual o valor à vista do equipamento?

1.61.1 Fluxo de caixa gráfico

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

4.000

P = ?

i = 3,5% a.m.

2.500

5.000
7.000

3.000

1.61.2 O cálculo por fórmulas

Para facilitar os cálculos, além da forma explicitada acima, em que acumulamos 
valor a valor no instante Presente, podemos também utilizar alguns cálculos de-
senvolvidos para Montantes periódicos, trabalhando com grupo de valores e, evi-
dentemente, obedecendo aos conceitos estabelecidos para o cálculo. 

Assim temos:

P = P0 + P1 + P2 + P3 + P4, onde:

P0 = 4.000,00
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P P1 2 500
1 0 035 1

1 0 035 0 035

1

1 0 035
1 6 767 2

3

3=
+( ) −

+( ) ×
+

+( ) ⇒ =.
,

, , ,
. , 44

2
5 000

1 0 035
2 4 067 50

3
7 000

1 0 03

6

⇑ ⇑
−( ) −( )

=
+( )

⇒ =

=
+

P M P F

P P

P

.

,
. ,

.

, 55
3 5 315 88

4 3 000
1 0 035 1

1 0 035 0 035

1

1 0

8

4

4

( )
⇒ =

=
+( ) −

+( ) ×
×

+

P

P

. ,

.
,

, , ,,
. ,

035
4 8 368 148( )

⇒ =P

Portanto:

P = 4.000,00 + 6.767,24 + 4.067,50 + 5.315,88 + 8.368,14  P = 28.518,76

1.61.3 O cálculo por meio da calculadora financeira HP 12C

g CFj

g CFj

g CFj

g CFj

g CFj

0

5000

0

2500

2500

g CFj

g CFj

3000

7000

g CFj2500

g CFj0

g CFo4000

f CLX

i

3,5
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g CFj

g CFj

g CFj

3000

3000

3000

f NPV

Como resultado da operação, obteve-se: 28.518,76

Portanto: P = R$ 28.518,76

Quando se tem valores iguais e sequentes no fluxo de caixa, as suas informa-
ções poderão se efetuar por meio das teclas:

g Nj

Assim, o cálculo desse fluxo de caixa poderá se realizar da seguinte forma:

g CFj

g CFj

g CFj

g CFj

g CFj

3000

7000

0

5000

0

g Njg CFj2500

g CFj0

g CFo4000

f CLX

i

3,5

g Nj

f NPV

3

4

Como resultado da operação, obteve-se: 28.518,76

Portanto: P = R$ 28.518,76
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1.61.4 O cálculo informatizado

Da planilha financeira do Programa anexo (site da Editora Blucher <www.blucher.
com.br>), utilizamos o cálculo P – Md

i = 3,50 %
n Valores P = R$ 28.518,76
0 4000,00 ← Md0
1 0,00 ← Md
2 2500,00 ← Md
3 2500,00 .
4 2500,00 .
5 0,00 .
6 5000,00
7 0,00
8 7000,00
9 3000,00

10 3000,00
11 3000,00
12 3000,00

CÁLCULO DE UM VALOR NO PRESENTE – P = ?
em função de Md, i, n

Md0

P = ?

0 1 2 3 4 n

Representação do fluxo de caixa

Md

1.61.5 O cálculo por meio de fatores

Com o auxílio da Tabela de fatores, no site da Editora Blucher <www.blucher.
com.br>, (taxa de 3,5%), temos:

P = 4.000 + 2.500 (P/M, 3,5%, 3) � (P/F, 3,5%, 1) + 5.000 (P/F, 3,5%, 6)

                + 7.000 (P/F, 3,5%, 8) + 3.000 (P/M, 3,5%, 4) � (P/F, 3,5%, 8)

P = 4.000 + 2.500 � 2,801637 � 0,966184 + 5.000 � 0,813501 + 7.000 � 0,759412

                           + 3.000 � 3,673079 � 0,759412

Portanto: P = R$ 28.518,76

1.62 Cálculo de um valor no Futuro, conhecido 
um Montante desigual (F/Md)

Conforme vimos no estudo anterior, tratando-se de cálculos envolvendo parcelas 
sem relação de proporcionalidade e periodicidade, não há como desenvolver algu-
ma formulação matemática.

Assim, seguindo os mesmos conceitos estabelecidos no 1.57 (P/Md), agora 
para o cálculo de um valor equivalente num instante Futuro em função de parcelas 
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desiguais, acumularemos os montantes investidos num determinado perío do de 
capitalização do fluxo de caixa.

Vejamos a seguinte simulação:

 > investimentos efetuados em 5 parcelas 
sendo R$ 1.500,00 no instante inicial e 
os demais de R$ 1.000,00, R$ 1.200,00 
e R$ 1.100,00 e R$ 1.300 a partir do 
primeiro período

 > a taxa de juros de 1,5% a.p.

 > qual o valor equivalente no instante final (F)?

F = 1.500 (1 + 0,015)4 + 1.000 (1 + 0,015)3 + 1.200 (1 + 0,015)2 

               + 1.100 (1 + 0,015) + 1.300

Resolvendo a equação, temos: F = R$ 6.290,49

De forma genérica, temos:

 > investimentos em n + 1 parcelas sendo
Md0 no instante inicial e os demais 
Md

1
, Md

2
 até Md

n
 a partir do primeiro 

período

 > a taxa de juros de i% a.p.

 > qual o valor equivalente no instante final (F)?

Calculando-se o valor no instante futuro, temos:

F Md i Md i Md i Md
n n n n= +( ) + +( ) + +( ) + +− −

0 1

1

2

2
1 1 1 �

1.63 Cálculo de um valor no Futuro, conhecido
um Montante desigual (F/Md), realizado 
por meio da calculadora financeira HP 12C

A calculadora HP 12C não dispõe de uma função específica de cálculo de um va-
lor num instante Futuro, em função de um investimento efetuado em Montantes 
desiguais.

Então, para efetuar este cálculo, utilizam-se os mesmos procedimentos 
quando calculado o VPL (1.58 (P/Md)), por meio das teclas “g”, “CFo” e “CFj”, 
para as informações dos dados a serem processados e das “f” e “NPV” para se 
obter o resultado, além de outras auxiliares.

Conhecido o VPL, aplica-se o cálculo desenvolvido para F/P (item 1.3), para 
se obter o valor no futuro.

0 1 2 3 4

1.500

1.200

1.000
1.100

1.300

F = ?

0 1 2  ...  n

Md0 Md2

Md1

Mdn

F = ?
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Assim, temos:

Primeiro limpam-se as memórias da calculadora

f CLX

Informemos a taxa de juros:

i

1,5

Em seguida, informam-se os dados, utilizando-se o “CFo” para a informação 
do valor no instante inicial e “CFj” para os demais períodos, obedecendo-se a 
sequên cia dos valores.

g CFj

g CFj

g CFj

g CFj

g CFo

1300

1100

1200

1000

1500

Para se obter o valor de P:

f NPV

Como resultado da operação, obteve-se: 5.926,80

n i PV PMT FV

4 1,5 5926,80 Pressionar

Portanto: F = R$ 6.290,49

1.64 Cálculo de um valor no Futuro, conhecido
um Montante desigual (F/Md), realizado 
por meio da planilha eletrônica EXCEL

Não há uma função específica de cálculo de um valor num instante Futuro, em 
função de um investimento efetuado em Montantes desiguais, em nossa planilha 
eletrônica de trabalho.
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102 Matemática Financeira e Engenharia Econômica – Princípios e aplicações

Então, para efetuarmos este cálculo, utilizaremos a função VPL estudada no 
1.59 (P/Md), em que teremos o valor levado ao instante presente e, através da 
função utilizada no 1.4 (F/P), levaremos o valor a um instante futuro (F).

Portanto, para informatizarmos o 1.62 faremos uma combinação entre as 
funções VPL e F, adotando-se os mesmos procedimentos considerados para a 
informatização dos seus respectivos cálculos.

No Programa anexo (no site da Editora Blucher <www.blucher.com.br>), apre-
sentamos este cálculo com a denominação de F/Md, com uma formatação de tela 
semelhante à do cálculo anterior, em que utilizamos as células:

D6 para o valor de i D8 para o valor de P

B6 para o valor do n D10 para o valor de F

B11 a B39 para os valores de Md B10 para o valor de Md0

Assim, para efetuarmos o cálculo pretendido, basta utilizar a função VPL na 
célula D8, da seguinte forma:

= VPL ($D$6/100 ; $B$13: $B$41) + B12

e a função VF na célula D10, da seguinte forma:

= VF (C6/100 ; B6 ; ; –D8)

Para os dados constantes no 1.62, utilizando-se a planilha F/Md do Progra-
ma anexo, temos:

n: 4 i = 1,50 %

n Valores F = R$ 6.290,49
0 1500,00 ← Md0
1 1000,00 ← Md
2 1200,00 ← Md
3 1100,00 .
4 1300,00 .
5 .

CÁLCULO DE UM VALOR NO FUTURO – F = ?
em função de Md, i, n

0 1 2 3 n

Md0 Md

F = ?

Representação do fluxo de caixa

1.65 Cálculo de um valor no Futuro, conhecido um Montante 
desigual (F/Md), realizado por meio de fatores

Para o cálculo de um valor no Futuro conhecidos os Montantes desiguais e a taxa 
de juros (F/Md), transformaremos a equação 
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F = 1.500 (1 + 0,015)4 + 1.000 (1 + 0,015)3 + 1.200 (1 + 0,015)2 

               + 1.100 (1 + 0,015) + 1.300

em uma equação equivalente, aplicando-se os fatores como estudado nos itens 
anteriores.

F = 1.500 (F/P, 1,5%, 4) + 1.000 (F/P, 1,5%, 3) + 1.200 (F/P, 1,5%, 2) 

                + 1.100 (F/P, 1,5%, 1) + 1.300 

Consultando a Tabela de fatores no site da Editora Blucher <www.blucher.
com.br>:

F = 1.500 � 1,061364 + 1.000 � 1,045678 + 1.200 � 1,030225 + 1.100 � 1,015000 + 1.300 

Portanto: F = R$ 6.290,49

1.66 Exemplo de aplicação do cálculo de F em função 
de Md (F/Md)

Vejamos um plano de investimentos para 10 meses, com os valores investidos nos 
finais de cada mês, da seguinte forma:

 > um primeiro valor de R$ 1.500,00 no instante inicial

 > mais uma parcela de R$ 1.000,00 no final do primeiro mês 

 > mais 4 parcelas de R$ 1.200,00 mensais e consecutivas, subsequentes à 
segunda 

 > e mais 4 parcelas mensais e consecutivas de R$ 1.400,00, ocorrendo a 
primeira em sequência às anteriores

Sendo o plano realizado à taxa percentual de juros de 2,75% a.m., qual seria 
o valor de resgate no final do 10o mês? 

1.66.1 Fluxo de caixa gráfico

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

1.500

1.000
1.200

1.400

F = ?
i = 2,75% a.m.
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104 Matemática Financeira e Engenharia Econômica – Princípios e aplicações

1.66.2 O cálculo por fórmulas

Para facilitar os cálculos, além da forma em que acumulamos valor a valor num 
instante Futuro, podemos, também, utilizar alguns cálculos desenvolvidos para 
Montantes periódicos, trabalhando-se com grupo de valores, obedecendo-se, evi-
dentemente, aos conceitos estabelecidos para o cálculo.

Assim, temos:

F = F0 + F1 + F2 + F3, onde:

F F

F F

0 1 500 1 0 0275 0 1 967 48

1 1 000 1 0 0275 1 1 2

10

9

= +( ) ⇒ =

= +( ) ⇒ =

. , . ,

. , . 776 55

2 1 200
1 0 0275 1

0 0275
1 0 0275 2 5 728 26

4
5

,

.
,

,
, . ,F F=

+( ) −
× +( ) ⇒ =

⇑ ⇑⇑
−( ) −( )

=
+( ) −

× +( ) ⇒ =

F M F P

F F3 1 400
1 0 0275 1

0 0275
1 0 0275 3 5 9

4

.
,

,
, . 995 73,

Portanto: F = 1967,48 + 1276,55 + 5728,26 + 5995,73  F = 14968,02

1.66.3 O cálculo por meio da calculadora financeira HP 12C

g CFj1400

g Njg CFj1200

g CFj1000

g CFo1500

f CLX

i

2,75

g Nj

f NPV

4

4

NPV = R$ 11.411,59
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Para se obter o valor de F:

n i PV PMT FV

10 2,75 11411,59 Pressionar

Portanto: F = R$ 14.969,02

1.66.4 O cálculo informatizado

Da planilha financeira do Programa anexo (site da Editora Blucher <www.blucher.
com.br>), utilizamos o cálculo i-F/Md 

n: 10 i = 2,75 %
P = R$ 11.411,59 

n Valores F = R$ 14.968,02 
0 1500,00 ← Md0
1 1000,00 ← Md
2 1200,00 ← Md
3 1200,00 .
4 1200,00 .
5 1200,00 .
6 1400,00
7 1400,00
8 1400,00
9 1400,00

CÁLCULO DE UM VALOR NO FUTURO – F = ?
em função de Md, i, n

0 1 2 3 n

Md0 Md

F = ?

Representação do fluxo de caixa

1.66.5 O cálculo por meio de fatores

Com o auxílio da tabela de fatores em anexo (taxa de 2,75%), temos:

F = 1.500 (F/P, 2,75%, 10) + 1.000 (F/P, 2,75%, 9) + 1.200 (F/M, 2,75%, 4) � (F/P, 2,75%, 5) 

      + 1.400 (F/M, 2,75%, 4) � (F/P, 2,75%, 1)

F = 1.500 � 1,311651 + 1.000 � 1,276546 + 1.200 � 4,168046 � 1,145273

+ 1.400 � 4,168046 � 1,0275

Portanto: P = R$ 14.968,02
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1.67 Cálculo de um Montante periódico, conhecido 
um Montante desigual (M/Md)

A exemplo dos cálculos anteriores envolvendo Montantes desiguais e sem perio-
dicidade, também para este cálculo não há como desenvolver alguma formulação 
matemática.

Seguindo os mesmos conceitos estabelecidos naqueles cálculos, agora para 
calcularmos um valor equivalente de um Montante periódico com valores inciden-
tes no final de cada período de capitalização (M) em função de Montantes desi-
guais (Md), faremos o cálculo acumulando os Montantes desiguais no instante 
Presente do fluxo de caixa e, com a aplicação do 1.14 (M/P), calcularemos o Mon-
tante periódico procurado M.

Vejamos a seguinte simulação:

 > investimentos efetuados em 5 parcelas 
sendo R$2.500,00 no instante inicial 
e mais R$ 2.000,00, R$ 3.000,00, 
R$ 2.000,00, R$ 3.000,00 a partir 
do primeiro período

 > à taxa de juros de 2,5% a.p.

 > qual o valor equivalente de um montante periódico (M)?

Calculando-se o valor equivalente no Presente, temos:

P = +
+( ) +

+( )
+

+( )
+2 500

2 000

1 0 025

3 000

1 0 025

2 000

1 0 025

3 0
2 3.

.

,

.

,

.

,

. 000

1 0 025
4+( ),

Resolvendo a equação, temos: P = R$ 11.881,71

Do 1.14 (M / P), temos:

M P
i i

i i
M

n

n=
+( ) ×

+( ) −
⇒ =

+( ) ×

+( ) −

1

1
11 881 71

1 0 025 0 025

1 0 025

4

4. ,
, ,

, 11
⇒ M = R$ 3.158,37

De forma genérica, temos:

 > investimentos efetuados em
n + 1 parcelas sendo Md0 no instante 
inicial e Md

1
 Md

2,
 Md

3 
. . . nos períodos 

subsequentes

 > à taxa de juros de i% a.p.

 > qual o valor equivalente de um montante periódico (M)?

0 1 2 3 4

2.500
3.000

2.000 2.000

3.000

M = ?

0 1 2 3 4

Md0 Md2

Md1

Mdn

M = ?
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Calculando-se o valor equivalente no Presente, temos:

P Md
Md

i

Md

i

Md

i
n

n= +
+( ) +

+( )
+ +

+( )
0

1 1 1
1 2

2 …

Do 1.14, temos: M P
i i

i i

n

n=
+( ) ×

+( ) −

1

1

1.68 Cálculo de um Montante periódico, conhecido 
um Montante desigual (M/Md), realizado 
por meio da calculadora financeira HP 12C

A calculadora HP 12C não dispõe de uma função específica de cálculo de um Mon-
tante periódico, em função de um investimento efetuado em Montantes desiguais.

Então, para efetuar este cálculo, utilizam-se os mesmos procedimentos quan-
do calculado o VPL (1.58 (P/Md)), por meio das teclas “g”, “CFo” e “CFj”, para as 
informações dos dados a serem processados e das “f” e “NPV” para se obter o 
resultado, além de outras auxiliares.

Conhecido o VPL, aplica-se o cálculo desenvolvido para M/P (item 1.15), 
para se obter o valor no futuro.

Assim, tem-se:

Primeiro limpam-se as memórias da calculadora

f CLX

Informemos a taxa de juros

i

2,5

Em seguida, informam-se os dados, utilizando-se o “CFo” para a informação 
do valor no instante inicial e CFj para os demais períodos, obedecendo-se a 
sequên cia dos valores.

g CFj

g CFj

g CFo

3000

2000

2500
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g CFj

g CFj

3000

2000

Para se obter o valor de P:

f NPV

Como resultado da operação, obteve-se: 11.881,71

n i PV PMT FV

4 2,5 11881,71 Pressionar

Portanto: M = R$ 3.158,37

1.69 Cálculo de um Montante periódico, conhecido 
um Montante desigual (M/Md), realizado por meio 
da planilha eletrônica EXCEL

Como foi visto anteriormente, não há uma função específica de cálculo de um 
Montante periódico (M), para um investimento efetuado em Montantes desiguais, 
em nossa planilha eletrônica de trabalho.

Então, para efetuarmos esse cálculo, utilizaremos o mesmo caminho traça-
do no 1.64 (F – Md), com a diferença de que agora vamos efetuar o cálculo de M 
em função de Md. Uma vez conhecido o valor dos Mds no instante inicial, calcula-
mos o Montante periódico (M) através da função utilizada no 1.16 (M/P).

Assim, para informatizarmos o 1.67, faremos uma combinação entre as fun-
ções VPL e PGTO, adotando-se os mesmos procedimentos considerados para a 
informatização dos seus respectivos cálculos.

No Programa anexo, apresentamos este cálculo com a denominação de M/
Md, com uma formatação de tela semelhante à do cálculo anterior, em que utili-
zamos as células:

D6 para o valor de i D8 para o valor de P

B6 para o valor de n D10 para o valor de Mc

B11 a B39 para os valores de Md B10 para o valor de Md0

Assim, para efetuarmos o cálculo pretendido, basta utilizar a função VPL na 
célula D8, da seguinte forma:

= VPL ($D$6/100; $B$11: $B$39) + B10
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e a função PGTO na célula D10, da seguinte forma:

= PGTO (C6/100; B6; –D8)

Para os dados constantes no 1.66, utilizando-se a planilha M/Md do Programa 
anexo (site da Editora Blucher <www.blucher.com.br>, temos:

n: 4 i = 2,50 %
P = R$ 11.881,71 

n Valores Mc = R$ 3.158,37 
0 2500,00 ← Md0
1 2000,00 ← Md
2 3000,00 ← Md
3 2000,00 .
4 3000,00 .
5 .

CÁLCULO DE UM MONTANTE PERIÓDICO – M = ?
em função de Md, i, n

0 1 2 3 n

Md0 Md

M = ?

Representação do fluxo de caixa

1.70 Cálculo de um Montante periódico, conhecido 
um Montante desigual (M/Md), realizado por 
meio de fatores

Para o cálculo de um Montante periódico, conhecidos os Montantes desiguais e a 
taxa de juros (M/Md), transformaremos a equação

P = +
+( ) +

+( )
+

+( )
+2 500

2 000

1 0 025

3 000

1 0 025

2 000

1 0 025

3 0
2 3.

.

,

.

,

.

,

. 000

1 0 025
4+( ),

em equação equivalente, aplicando-se os fatores como estudado nos itens ante-
riores.

P = 2.500 + 2.000 (P/F, 2,5%, 1) + 3.000 (P/F, 2,5%, 2) + 2.000 (P/F, 2,5%,3) 

+ 3.000 (P/F,2,5%,4) 

Consultando a Tabela de fatores no site da Editora Blucher <www.blucher.
com.br:

P = 2.500 + 2.000 � 0,975610 + 3.000 � 0,951814 + 2.000 � 0,928599 + 3.000 � 0,905951

Resolvendo a equação, tem-se: P = R$ 11.881,71

Do 1.17 (M/P), por meio da tabela, temos:

M = P (M/P, i, n) ⇒ M = 11.881,71 (M/P, 2,5%, 4) ⇒ M = 10.952,83 � 0,265818

Portanto: M = R$ 3.158,37
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1.71 Exemplo de aplicação do cálculo de M 
em função de Md (M/Md)

Uma empresa, ao adquirir um equipamento para pagamento em 8 meses, acertou 
o pagamento com o vendedor da seguinte forma:

 > primeira parcela de R$ 2.000,00 no instante presente

 > mais duas parcelas de R$ 1.500,00 cada, nos finais dos dois primeiros 
meses 

 > mais R$ 3.000,00 no final do quarto mês 

 > e mais 4 parcelas mensais e consecutivas de R$ 2.500,00 nos finais dos 
últimos quatro meses.

Se a empresa resolver realizar o pagamento em parcelas iguais, mensais, 
sucessivas e sem entrada, mantendo-se o mesmo prazo, qual seria o valor equiva-
lente de cada parcela para se ter o mesmo ganho financeiro, sabendo-se que a 
empresa vendedora trabalha com uma taxa de juros de 2% a.m. em seus recebi-
mentos parcelados?

1.71.1 Fluxo de caixa

0 1 2 3 4 5 6 7 8

2.000
1.500

3.000
2.500

M = ? i = 2% a.m.

1.71.2 O cálculo por fórmulas

Para facilitar os cálculos, utilizaremos alguns cálculos desenvolvidos para Mon-
tantes periódicos, trabalhando-se com grupo de valores, obedecendo-se, evidente-
mente, aos conceitos estabelecidos para o cálculo. Assim, temos:

P = P0 + P1 + P2 + P3, onde:

P

P

1 1 500
1 0 02 1

1 0 02 0 02

2
3 000

1 0 0

2

2=
+( ) −

+( ) ×
⇒

=
+

.
,

, ,

.

,

P1 = 2.912,34

22
4( )

⇒ P2 = 2.771,54
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3 2 500
1 0 02 1

1 0 02 0 02

1

1 0 02

4

4=
+( ) −

+( ) ×
×

+
P .

,

, , ,(( )
⇒

⇑ ⇑
−( ) −( )

4 P3 = 8.794,38

P M P M

Portanto:

P

M P
i

= + + + ⇒

=
+(

2 000 00 2 912 34 2 771 54 8 794 38

1

. , . , . , . , P = R$ 16.478,26

)) ×

+( ) −
⇒ =

+( ) ×

+( ) −
⇒

n

n

i

i
M

1 1
16 478 26

1 0 02 0 02

1 0 02 1

8

8. ,
, ,

,
M = R$ 2.2449,44

1.71.3 O cálculo por meio da calculadora financeira HP 12C

g CFj2500

g Nj

g CFj0

g CFj1500

g CFo2000

f CLX

i

2

g Nj

f NPV

2

4

g CFj3000

NPV = R$ 16.478,26

Para se obter o valor de M:

n i PV PMT FV

8 2 16478,26 Pressionar

Portanto: M = R$ 2.249,44
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1.71.4 O cálculo informatizado

Da planilha financeira do Programa anexo, utilizamos o cálculo M/Md

n: 8 i = 2,00 %
P = R$ 16.478,26 

n Valores Mc = R$ 2.249,44 
0 2000,00 ← Md0
1 1500,00 ← Md
2 1500,00 ← Md
3 0,00 .
4 3000,00 .
5 2500,00 .
6 2500,00 
7 2500,00 
8 2500,00 

CÁLCULO DE UM MONTANTE PERIÓDICO – M = ?
em função de Md, i, n

0 1 2 3 n

Md0 Md

M = ?

Representação do fluxo de caixa

1.71.5 O cálculo por meio de fatores

Com o auxílio da Tabela de fatores, no site da Editora Blucher <www.blucher.
com.br>, (taxa de 2,%), temos:

P = 2.000 + 1.500 (P/M, 2,%, 2) + 3.000 (P/F, 2%, 4) + 2.500 (P/M, 2,%, 4) � (P/F, 2%, 4)

P = 2.000 + 1.500 � 1,941561 + 3.000 × 0,923845 + 2.500 � 3,807729 � 0,923845

P = 16.478,26

M = 16.478,26 (M/P, 2%, 8) ⇒ M = 16.478,26 � 0,136510 ⇒ M = R$ 2.249,44
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