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Apresentagio

Nesta décima terceira edi¢ao da coletanea Ciéncia em Foco, continuamos trazendo pesquisas
cientificas nas mais variadas areas do conhecimento. A interdisciplinaridade deve ser um alvo sempre
buscado pelos pesquisadores, pois a “ciéncia” é construida empregando alicerces em varias outras
“ciéncias”. E esta coesio que tem proporcionado tantas evolucbes nas mais distintas areas do
conhecimento humano, sejam em areas mais afetadas pelas tecnologias, sejam em areas onde as relagoes
humanas sio o cerne dos estudos.

Nesta edi¢ao, no Capitulo 1, os autores trazem uma discussio sobre um conceito basilar da
matematica financeira: a capitalizacdo. Eles abordam as trés principais formas, a saber: continua,
composta e simples. A proposicao geral consiste em apresentar uma formulagao para a capitalizagao
continua. Nas palavras dos autores: “Procura-se, como um primeiro objetivo, a partir do principio de
variagOes infinitesimais, deduzir a expressao mais geral para a equagao do montante na capitalizagao
continua e apresentar situagoes-problemas em que s6 se pode usa-la para resolver o problema.”.

No capitulo 2, que apresenta resultados de uma pesquisa internacional realizada em Cuba, o autor
discorre sobre a experiéncia da gestao educativa em um curso de engenharia mecanica. Esta pesquisa
busca identificar as potencialidades e fragilidades da gestdo educacional durante a fase de transi¢ao para
a educacdao remota — consequéncia do estado de emergéncia decorrente da Pandemia causada pela
COVID-19 —, “através da experiéncia da implementagdo da modalidade remota na carreira de ciéncias
técnicas na Universidade do Leste”.

O capitulo 3 também apresenta os resultados de uma pesquisa internacional, mas esta realizada
no Peru. O autor apresenta uma discussao profunda sobre “Pautas Juridicas para uma nova Constituicao
Peruana”, discorrendo sobre os limites constitucionais, utilizando uma abordagem qualitativa, com o
objetivo de entendé-los e interpreta-los, “observando que nesse tipo de pesquisa nao se busca medir
variaveis, bem como nio se busca testar hipoteses”.

Continuando nos temas multidisciplinares, no capitulo 4, os autores discutem sobre a formagao
territorial do municipio de Feira de Santana-BA, um dos mais importantes do estado e da regiao nordeste,
devido a sua localizagido, possuindo uma atividade economica e industrial intensa e vibrante, o que garante
uma posicao privilegiada para a circulagao de capitais, bens e servicos. De acordo com os autores seu
principal objetivo é “apresentar, de forma histérica e linear, o crescimento populacional municipal e suas
subdivisoes, dentro dos distritos do municipio para justificar a demanda populacional e seu ordenamento
territorial, com destaque para a populagao rural distrital.”.

No de numero 5, os autores apresentam uma revisao bibliométrica sobre a producio cientifica
relacionada a qualidade de vida de idosos na pandemia de COVID-19. Eles buscam com a pesquisa
responder algumas perguntas, como: “quais areas do conhecimento produziram publicagdes, onde essas
publicagoes estio sendo realizadas, quais sao os principais periédicos, quais sao os tipos de publicagdes

e quais os principais autores dessas publicagoes, assim sendo.”.



No ultimo capitulo, o de nimero 06, redigido em lingua inglesa, os autores objetivam investigar a
eficicia do uso do Google Classroom, e outros recursos da plataforma Google for Education e
Chromebooks na aprendizagem de estatistica basica para estudantes do ensino fundamental. A pesquisa
apresentada foi realizada com cerca de 240 estudantes do 7° ao 9° ano de uma escola publica do estado
de Mato Grosso. Os resultados obtidos “mostraram que os estudantes apresentaram melhores resultados
no pos-teste, quando comparados com outros conteudos estudados no mesmo ano utilizando outras
abordagens”. Tais resultados sugerem que o uso das plataformas investigadas pode melhorar o
aprendizado dos estudantes em estatistica basica.

Esperamos que cada uma das pesquisas aqui apresentadas possam ser Uteis para fomentar novas
pesquisas relacionadas, seja como continuagao dos resultados apresentados ou na mescla multidisciplinar
dos temas tratados. Desejamos também que tais pesquisas ajam como guia para as decisoes,
principalmente pelos governos e politicos, para as quais elas fornecem os subsidios necessarios.

Uma excelente leitura a todos.

Os Organizadores
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Capitulo I

Transitando matematicamente entre as Capitalizacoes
Continua, Composta E Simples

Recebido em: 16/05/2023 Licio Angelo Vidal'
Aceito em: 24/05/2023

Benedito Albuquerque da Silva®
4 10.46420/9786581460976cap1

INTRODUCAO

Nos estudos de matematica financeira, existem trés tipos de capitalizagdes: simples, composta e
continua. O tipo simples ocorre de forma que os juros produzidos por intervalo de tempo sio sempre
iguais e sao iguais ao produto da taxa pelo principal (Iezzi et al., 2004, p. 44) enquanto que na forma
composta, os juros de cada periodo de tempo sdo iguais a0 montante inicial do periodo, multiplicado
pela taxa, e esses juros sao somados ao montante do inicio do perfodo, produzindo o montante final
(Iezzi et al., 2004, p. 45).

No regime de capitalizagdo continua, os valores sdo atualizados ao longo do tempo de forma
continua (Oliveira; Pamplona, 2012, p. 339). Este tipo de capitaliza¢do pode ser utilizado em situagoes
tais como avaliacdo de projetos de investimento, avaliagdio de opgdes, derivativos, producdo de lucros e
desgaste de equipamento (Oliveira; Pamplona, 2012, p. 339).

Ainda segundo Assaf Neto (2012, p. 32), uma carteira de investimento formada por varias agoes
gera rendimentos em intervalos muito pequenos de tempo. Tais valores reaplicados produzem retorno
capitalizado em frequéncia muito alta e, portanto, ¢ aconselhavel o uso da formulagao continua ao invés
de capitalizagdo composta.

Quando se aborda o estudo de capitalizagdo continua em livros de matematica financeira que
apresentam o conceito de capitalizagdo continua, tais como Matematica Financeira Computacional
(Nicacio, 2008), Matematica Financeira e suas Aplicagoes (Assaf Neto, 2012) e Matematica Financeira
(De Franco, 1991), a equagao apresentada informa que o montante é igual ao capital multiplicado pela
base neperiana elevada a taxa de capitalizacao multiplicada pelo tempo. Entretanto, ndo ha uma discussao
nas publicagdes citadas acerca do limite de validade deste calculo.

O objetivo geral é apresentar um estudo sobre os diferentes tipos de capitalizagao.

! Doutor em Fisica Ambiental pela Universidade Federal de Mato Grosso, Graduado em Ciéncias Contabeis pela Universidade
Federal de Mato Grosso, Professor do Instituto Federal de Educacio, Ciéncia e Tecnologia - IFMT, Campus Cuiaba.

2 Doutor em Ciéncias Ambientais e Sustentabilidade Agropecuaria — UCDB, Doutor em Contabilidade - Universidade
Nacional de Rosério (UNR), Professor da Universidade Federal de Mato Grosso - UFMT
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Procura-se, como um primeiro objetivo, a partir do principio de variagoes infinitesimais, deduzir
a expressao mais geral para a equagdo do montante na capitalizagao continua e apresentar situagoes-
problemas em que s6 se pode usa-la para resolver o problema.

A equagdo que se pretende deduzir informa que o montante ¢ igual ao capital vezes a base
neperiana elevada a integral da taxa entre dois instantes de tempo. Tal expressio matematica ¢
mencionada por Vidal et al. (2021) e De Faro (19806), no entanto, nao ha exemplos de aplicagao pratica
nessas publicacdes, como também nao ha a deducao dessa expressio matematica.

Ainda neste primeiro objetivo, procura-se explicar de que maneira a equacao sugerida pelos dois
autores pode expressar para as situagoes em que a taxa de capitalizacio ¢é constante em pequenos
intervalos de tempo.

O segundo objetivo deste trabalho ¢ comparar a capitalizacio continua e a capitalizacao
composta. Assaf Neto (2012, p. 32) identifica que a capitalizagao continua conduz a um valor maior de
montante que a capitalizacdo composta, mantidas as mesmas condi¢Oes de taxa e tempo.

O que nio fica muito claro é o quanto a capitalizaciao continua excede os valores da capitalizagao
composta. Isto leva a uma busca, através de calculos hipotéticos, de qual ¢ o instante de tempo em que a
diferenca entre os montantes ¢ igual ou maior que o percentual arbitrario de 1%, mantendo-se um capital
inicial fixo com uma taxa fixa, e variando apenas o tempo.

Finalmente, o terceiro objetivo ¢ mostrar como a partir da equagao da capitalizagdo continua
existente na maioria dos livros de matematica financeira, é possivel chegar a capitalizagao simples através
de aproximagao por séries de Taylor quando o expoente da base neperiana é muito pequeno ¢ muito

pequeno em relagao ao valor igual a um.

FUNDAMENTACAO TEORICA

Nesta se¢do define-se os conceitos base para a deducdo da férmula matematica de maior
abrangéncia para a capitalizacido continua, para alcangar a capitalizagdo simples a partir da capitaliza¢ao
continua (apresentada na maioria dos livros) e para definir os trés tipos de capitalizagdes. Assim, serdo
definidos nesta se¢do: capitalizagdo simples, capitalizagdo composta, capitalizagdo continua, integral,
integral definida e soma de Riemann, propriedade do logaritmo do quociente, logaritmo neperiano e série

de Taylor para e* quando X for muito pequeno.

Capitalizacio Simples

A capitalizagdo simples ¢ um método de calculo de juros sobre um principal em que os juros
sao calculados apenas sobre o valor inicial do investimento ou empréstimo, sem considerar os juros
acumulados anteriormente. O calculo de seu montante ¢ apresentado na equagao 1:

M= C(1+it) 1)

|8
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A aplicabilidade deste tipo de capitalizacio ¢ muito limitada e tem algum significado para

intervalos de tempo muito pequenos, tais como exemplo poucos dias (Moreira et al., 2010, p. 5).

Capitalizacio Composta
O calculo da capitalizagao composta pode ser realizado fazendo uso da relagao a seguir (equacao
2), onde o capital ¢ multiplicado por um mais a taxa elevada ao tempo:

M=Cc(1+i)t 2

E o tipo mais comum de capitalizacao. Dentre as tantas aplicagOes praticas, cita-se: empréstimo

habitacional e pessoal, rendimento de caderneta de poupanca (Iezzi et al., 2004).

Capitalizacio Continua
A capitalizacdo continua ¢ o produto do capital vezes a base neperiana elevada a taxa de juros
multiplicada pelo tempo, conforme equagao 3:
M = Ce' 3)
As aplicagoes empiricas deste tipo de capitalizagao restringem-se a operagoes onde os fluxos de
caixa estdo uniformemente distribuidos ao longo do tempo (Assaf Neto, 2012, p.32). Como exemplo,
citam-se: receita oriunda de vendas de um supermercado, depreciacdes de ativos fixos, elaborag¢ao do

preco de venda e rentabilidade de um titulo (Assaf Neto, 2012, p.32).

Conceito de Integral

Segundo relatos histéricos, o conceito de integral surgiu a partir da necessidade do calculo de
areas de Figuras planas que tinham contornos curvilineos (Iezzi et al., 2013, p. 208).

A integral é uma ferramenta matematica que permite calcular a area sob uma curva em um grafico
de funcao. Ela é definida como uma soma infinitesimal de retangulos de larguras infinitesimais que juntos
formam a area sob a curva. De forma intuitiva, podemos pensar na integral como uma forma de “somar”

infinitos valores muito pequenos para obter um resultado total, que representa uma grandeza acumulada

(Thomas, 2009, p. 354).

Conceitos de integral definida e de Soma de Riemann

Seja f(x) uma funcio continua, definida dentro de um intervalo fechado da posi¢ao inferior a e
.. . .1 . . b—a , .
posi¢ao supetior b, dividida em n subintervalos de comprimentos Ax = — 6 além disso xq,%, , Xy

pontos nesses subintervalos, a integral definida de f(x) de a até b é expressa pela equacio 4 (STEWART,
2019, p. 333):

b n
L fx)dx = %1_{1.}02 f(x) dx; @)
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O simbolo [ apresentado por Leibniz é conhecido por representar uma integragao e foi escolhido
pelo fato de a integral ser um limite de somas (Stewart et al., 2021, p. 354).

O lado direito da igualdade expressa pela equagao 4, denominado de soma de Riemann, representa
o limite da soma de produtos entre os valores de f(x) e dx em cada subintervalo desde o indice 1 até o

indice n.

Logaritmos e Propriedade Operatdria do Quociente
Se existe um nimero a positivo e diferente da unidade e existe também um nimero b positivo,
denomina-se logaritmo de b na base a o expoente x ao qual deve-se elevar a para que se obtenha b (Iezzi
etal., 1990, p.132 e 133). Nesse contexto, X ¢ o logaritmo, a é base e b o logaritmando e pode-se escrever
a equagao 5:
log, b =x (5)
A propriedade operatéria do quociente diz que o logaritmo do quociente é o logaritmo do

numerador da fracio menos o logaritmo do denominador da fracao, tal fato ¢ representado pela equagao

6:

b
log, - = log, b —log, c 6)

Logaritmo Neperiano
Trata-se do sistema de logaritmos de base irracional que vale 2,718.... Costuma-se representar
como log, x ou Ln x. Sao muito estudados porque em fendmenos naturais costumam aparecer uma lei

exponencial de base neperiana (Iezzi et al., 1990, p.137).

Série de Taylor para e* quando x for muito pequeno

A série de Taylor expandida em torno de 0 (zero) para fungio e* fornece a equagio 7:
x  x* x3 x™
e¥=1+—=++5++— @)
n!

1 2t 3!
O sinal de exclamagao que aparece apds os nimeros nos denominadores das fragoes é o fatorial.
Este ultimo é definido como um numero inteiro positivo multiplicado pelo seu antecessor em ordem
decrescente até chegar a 1 (um).
Quando x tem um valor muito pequeno em comparacio a 1 (um), e* pode ser aproximado
simplesmente pela equagao 8:

e*=1+x ®)
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METODOLOGIA

Esta pesquisa tem uma finalidade aplicada e utiliza uma abordagem quantitativa para analise dos
dados. Trata-se de um estudo de caso com foco na descricio dos procedimentos adotados e carater
exploratorio em relagao aos objetivos. A deducido da equagao mais geral para a capitalizagdo continua foi
realizada através dos conceitos de equagoes diferenciais partindo-se da equagao 9 apresentada a seguir na
secdo resultados e discussio.

e em seguida foi realizada a operagao de integracao em ambos os lados. O lado esquerdo foi
integrado do capital inicial até o montante e o lado direito, do tempo zero até um tempo arbitrario. Apos
a integracao, foi realizado uma manipulacio matematica a fim de isolar o montante.

Os trés problemas apresentados relativos a primeira proposta deste trabalho foram escolhidos e
resolvidos em ordem crescente de dificuldade de forma que o problema de nimero 1 pode ser resolvido
pela equacio 3, o problema de nimero 2 pode ser resolvido aplicando sucessivas vezes a equagao 3 ¢ o
ultimo problema, apenas pode ser resolvido pela equagao 16 (apresentada na proxima se¢ao). Ressaltando
que a equagao 16 resolve os trés problemas por ser mais geral.

A comparacao de resultados entre capitalizacdo composta (equacao 2) e continua (equagao 3) foi
realizada adotando como capital inicial R§ 1000,00 e taxas variando de 1% em 1% até 10%. Foi utilizado
o software Microsoft Excel até se identificar diferencas de pelo 1% nos valores dos montantes. Para
alcancar este objetivo em para uma determinada taxa, estabeleceu-se em uma primeira coluna com os
tempos; em uma segunda coluna, computou-se o valor da capitalizagdo composta; em uma terceira
coluna, calculou-se o valor da capitalizacio continua e na uma tltima coluna, obteve-se a diferenca entre
a continua e a composta para evidenciar em que tempo ocorre uma diferenca de pelo menos 1% entre
elas.

Finalmente, utilizando a aproximacgao de Taylor para X muito pequeno (equagdo 8), fez-se
simulagoes no Microsoft Excel para detectar até onde pode-se aceitar a equagdo 8 como aproximacao da
equagdo 3. O produto da taxa pelo tempo foi simulado de forma que variassem de 0,01 até chegar em 0,2
em uma primeira coluna A; na segunda coluna B, fez-se o calculo da base neperiana elevada ao valor da
primeira coluna; em uma terceira coluna C, efetuou-se o calculo: um mais o valor da primeira coluna e,
por fim, obteve-se na quarta coluna a diferencga entre a coluna B e C multiplicada por cem para obter a

diferenca percentual.

RESULTADOS E DISCUSSAO
Dedugio da Equagio 2

Levando-se em consideragdao que o tempo ¢ uma variavel continua, uma variacao infinitesimal de
um capital inicial € ¢ igual a este capital inicial multiplicado pela taxa e multiplicado por uma variagao

infinitesimal de tempo. Tal resultado é expresso pela equagao 9:

11
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dC, = Cyidt )
Em seguida, passa-se C, dividindo o lado esquerdo da equagio e obtém-se a equacao de nimero

10:

dc, .
——=idt
0 (10)
Os dois lados agora devem ser integrados de forma que o lado esquerdo ¢é integrado desde um
capital inicial C até o capital final (montante) M e o lado direito é integrado do tempo zero até um tempo

t porque a equagao 9 nove apenas analisa uma fracio muito pequena de um tempo total como mostra a

M t

dcy _ |
f C _jldt (11)
C 0

O resultado da integral do lado esquerdo ¢ a funcdo logaritmo neperiano de C, entre C e M

equagao 11:

enquanto que o lado direito nao tera um resultado expresso por uma funcio uma vez que nao se sabe
como a taxa estd variando como o tempo e assim chega-se a equagao 12:
M _ (.
LnGol¢' = [, idt (12)
Substitui-se em Cy os limites de integracao M e C, obtendo-se a equagao 13:
t,
LnM—LnC=fOLdt (13)
A diferenca entre os dois logaritmos de M ¢ N do lado esquerdo da equacio 13 pode ser expressa

por um unico logaritmo neperiano dos quocientes como mostra a equagao 14:
M t,
anz fo idt (14)
O quociente M dividido por C pode ser isolado pela propriedade dos logaritmos que diz que o

logaritmando (M /C) é igual a base (neste caso, a base neperiana) elevado ao logaritmo (a integral do lado

direito da equacdo 14. Desta forma, tem-se a equagdo 15:

M t.
c=en (15

Finalmente, retirando o € do denominador e passando-o para o lado direito, obtém-se a equacao
16 que se pretendia demonstrar:
[Fidt
M = Ce’o (16)
Deduzida matematicamente a equagdo mais geral, propde-se trés problemas de capitaliza¢ao

continua em que o terceiro deles s6 pode ser resolvido pela equagio.

Problemas de Capitalizacio Continua
O primeiro problema pode ser resolvido através da equagao 1. O segundo problema pode ser

resolvido pela equagao 1 desde que se aplique trés vezes a equagao ou pode ser resolvido diretamente
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pela equagiao 3. O problema 3 sé pode ser resolvido pela equagio deduzida anteriormente e que se

apresenta neste trabalho como equagao 16

Problema 1. Um capital de 1000 reais ¢ submetido a capitalizagao continua de forma que a taxa
¢ de 1% ao més. Ao final de 10 meses, qual serd 0 montante alcangado?

Resolucio: utilizando a equagio 1, tem-se que M = 1000e%°1% = 1000e>! = 1.105,17 reais.

Problema 2. Um capital de 5000 reais ¢ submetido a capitalizacio continua durante 3 meses.
Sabe-se que a taxa de capitalizagao no primeiro meés ¢ de 1% ao més, no segundo mes ¢ de 2% ao meés e
no terceiro més ¢ de 3% ao més. Determine o montante ao final de trés meses.

Resolucdo: A) Utilizando a equacio 1: M = 5000e%°1:=5000e%°! = 5050,25 (ao final do
primeiro més); M = 5050,25e%%% = 5152,27(a0 final do segundo més); M = 5152,27e%03 =
5309,18 reais (ao final do terceiro més).

B) Utilizando a equacdo 3: M = 1000g%01:+0.02.1+0,03.1 — M = 1000e%%® = 5309,18 reais.

Problema 3. Um capital de 8000 reais é submetido a uma taxa que varia ao dia segundo a

expressio I = 3t% onde t ¢ o tempo em dias. Calcule o montante acumulado entre o dia 0 (zero) e o dia

2 (dois).

t .
Resolucdo: Fazendo uso da equacio 2 (Gnica maneira de resolver) M = Celt 4t =
5 0,03¢2|
8000e/1 %™ — 8000e 2 lo = 8000£%% = 8494,69 reais

Comparagio entre Capitalizagdo Continua e Capitalizagao Composta

Foi realizada dez simulagoes através do Microsoft Excel com valor fixo de 1000 reais de capital
inicial com taxas inteiras fixas de 1% a 10% objetivando obter o tempo em que a diferenca entre os
montantes da capitalizagdio composta e continua eram de pelo menos 1% como se observa nas Figuras 1

e?2
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tempo cap compost cap continua i =1%

1
2
3
4
5
6
7
8
9

10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
2
23
24
25
26

1010
1020,1
1030,301
1040,60401
1051,01005
1061,52015
1072,13535
1082,85671
1093,68527
1104,62213
1115,66835
1126,82503
1138,09328
1149,47421
1160,96896
1172,57864
1184,30443
1196,14748
1208,10895
1220,19004
1232,39194
1244,71586
1257,16302
1269,73465
1282,432
1295,25631

1010,05017 1,0000497
1020,20134 1,0000993
1030,45453  1,000149
1040,81077 1,0001987
1051,2711 1,0002484
1061,83655 1,0002981
1072,50818 1,0003477
1083,28707 1,0003974
1094,17428 1,0004471
1105,17092 1,0004968
1116,27807 1,0005465
1127,49685 1,0005962
1138,82838 1,0006459
1150,2738 1,0006956
1161,83424 1,0007453
1173,51087 1,000795
1185,30485 1,0008447
1197,21736 1,0008944
1209,2496 1,0009442
1221,40276 1,0009939
1233,67806 1,0010436
1246,07673 1,0010933
1258,60001 1,001143
1271,24915 1,0011928
1284,02542 1,0012425
1296,93009 1,0012922
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cap compos cap continuzi = 2%

1020
1040,4
1061,208
1082,43216
1104,0808
1126,16242
1148,68567
1171,65938
1195,09257
1218,99442
1243,37431
1268,24179
1293,60663
1319,47876
1345,86834
1372,78571
1400,24142
1428,24625
1456,81117
1485,9474
1515,66634
1545,97967
1576,89926
1608,43725
1640,60599
1673,41811

1020,20134
1040,81077
1061,83655
1083,28707
1105,17092
1127,49685

1150,2738
1173,51087
1197,21736
1221,40276
1246,07673
1271,24915
1296,93009
1323,12981
1349,85881
1377,12776
1404,94759
1433,32941
1462,28459

1491,8247
1521,96156
1552,70722
1584,07398

1616,0744
1648,72127
1682,02765

1,0001974
1,0003948
1,0005923
1,0007898
1,0009874
1,0011849
1,0013826
1,0015802
1,0017779
1,0019757
1,0021735
1,0023713
1,0025691

1,002767

1,002965

1,003163

1,003361

1,003559
1,0037571
1,0039553
1,0041534
1,0043516
1,0045499
1,0047482
1,0049465
1,0051449

cap composticap continua

1030

1060,9
1092,727
1125,50881
1159,274074
1194,052297
1229,873865
1266,770081
1304,773184
1343,916379
1384,233871
1425,760887
1468,533713
1512,589725
1557,967417
1604,706439
1652,847632
1702,433061
1753,506053
1806,111235
1860,294572
1916,103409
1973,586511
2032,794106
2093,77793
2156,591268

1030,454534
1061,836547
1094,174284
1127,496852
1161,834243
1197,217363
1233,67806
1271,24915
1309,964451
1349,858808
1390,968128
1433,329415
1476,980794
1521,961556
1568,312185
1616,074402
1665,291195
1716,006862
1768,267051
1822,1188
1877,610579
1934,792334
1993,715533
2054,433211
2117,000017
2181,472265

i=3%

1,0004413
1,0008828
1,0013245
1,0017663
1,0022084
1,0026507
1,0030932
1,0035358
1,0039787
1,0044217

1,004865
1,0053084
1,0057521
1,0061959
1,0066399
1,0070841
1,0075286
1,0079732

1,008418

1,008863
1,0093082
1,0097536
1,0101992

1,010645

1,011091
1,0115372

cap composicap continuzi = 4%

1040
1081,6
1124,864
1169,85856
1216,6529
1265,31902
1315,93178
1368,56905
1423,31181
1480,24428
1539,45406
1601,03222
1665,07351
1731,67645
1800,94351
1872,98125
1947,9005
2025,81652
2106,84918
2191,12314
2278,76807
2369,91879
2464,71554
2563,30416
2665,83633
2772,46978

1040,81077
1083,28707
1127,49685
1173,51087
1221,40276
1271,24915
1323,12981
1377,12776
1433,32941

1491,8247
1552,70722

1616,0744
1682,02765

1750,6725

1822,1188
1896,48088
1973,87773
2054,43321
2138,27622
2225,54093
2316,36698
2410,89971
2509,29039
2611,69647
2718,28183
2829,21701

1,00078 1050
1,00156 1102,5
1,002341  1157,625
1,003122 1215,50625
1,003904 1276,28156
1,004687 1340,09564
1,00547 1407,10042
1,006254 1477,45544
1,007038 1551,32822
1,007823 1628,89463
1,008609 1710,33936
1,009395 1795,85633
1,010182 1885,64914
1,01097 1979,9316
1,011758 2078,92818
1,012547 2182,87459
1,013336 2292,01832
1,014126 2406,61923
1,014917 2526,9502
1,015708 2653,29771

1,0165 2785,96259
1,017292 2925,26072
1,018085 3071,52376
1,018879 3225,09994
1,019673 3386,35494
1,020468 3555,67269

1051,2711
1105,17092
1161,83424
1221,40276
1284,02542
1349,85881
1419,06755

1491,8247
1568,31219
1648,72127
1733,25302

1822,1188
1915,54083
2013,75271
2117,00002
2225,54093
2339,64685
2459,60311
2585,70966
2718,28183
2857,65112
3004,16602
3158,19291
3320,11692
3490,34296
3669,29667

cap compos cap continuii = 5%

1,0012106
1,0024226
1,0036361
1,0048511
1,0060675
1,0072854
1,0085048
1,0097257

1,010948
1,0121718
1,0133971
1,0146239
1,0158522

1,017082
1,0183132
1,0195459
1,0207802
1,0220159
1,0232531
1,0244918

1,025732
1,0269738

1,028217
1,0294617
1,0307079
1,0319557

Figura 1. Simulagdes com taxas de 1%, 2%, 3%, 4% e 5% com destaque para o instante em que houve
divergéncia de 1% entre os montantes. Fonte: acervo préprio.

tempo cap composcap continti = 6%

1
2

26

1060
11236
1191,016
1262,477
1338,2256
1418,5191
1503,6303
1593,8481
1689,479
1790,8477
1898,2986
2012,1965
2132,9283
2260,904
2396,5582
2540,3517
2692,7728
2854,3392
3025,5995
3207,1355
3399,5636
3603,5374
3819,7497
4048,9346
4291,8707
4549,383

1061,8365 1,001733
1127,4969 1,003468
1197,2174 1,005207
1271,2492 1,006948
1349,8588 1,008693
1433,3294 1,010441
1521,9616 1,012191
1616,0744 1,013945
1716,0069 1,015702
1822,1188 1,017462
1934,7923 1,019224
2054,4332  1,02099
2181,4723 1,022759

2316,367 1,024531
2459,6031 1,026306
2611,6965 1,028085
2773,1948 1,029866
2944,6796  1,03165
3126,7684 1,033438
3320,1169 1,035228
3525,4215 1,037022
3743,4214 1,038819
3974,9016 1,040618
4220,6958 1,042421
4481,6891 1,044227
4758,8212 1,046037

1070
1144,9
1225,043
1310,79601
1402,55173
1500,73035
1605,78148
1718,18618
1838,45921
1967,15136
2104,85195
2252,19159
2409,845
2578,53415
2759,03154
2952,16375
3158,81521
3379,93228
3616,52754
3860,68446
4140,56237
4430,40174
4740,52986
5072,36695
5427,43264
5807,35292

1072,5082
1150,2738
1233,6781
1323,1298
1419,0675
1521,9616
1632,3162
1750,6725
1877,6106
2013,7527
2159,7663
2316,367
2484,3225
2664,4562
2857,6511
3064,8542
3287,0812
3525,4215
3781,0434
4055,2
4349,2351
4664,5903
5002,8112
5365,556
5754,6027
6171,8584

cap compostcap continu i =7%

cap compos cap continuii = 8%

1,0023441 1080
1,0046937  1166,4
1,0070488  1259,712
1,0094094  1360,489
1,0117755 1469,3281
1,0141472  1586,8743
1,0165245 1713,8243
1,0189073 1850,9302
1,0212957 1999,0046
1,0236898  2158,925
1,0260894  2331,639
1,0284946 2518,1701
1,0309055 2719,6237
1,0333221 2937,1936
1,0357443  3172,1691
1,0381722 3425,9426
1,0406057 3700,0181
1,043045 3996,0195
1,04549 4315,7011
1,0479407 4660,9571
1,0503972 5033,8337
1,0528594 5436,5404
1,0553274 5871,4636
1,0578012 6341,1807
1,0602808 6848,4752
1,0627662 7396,3532

1083,28707
1173,51087
1271,24915
1377,12776

1491,8247

1616,0744

1750,6725
1896,48088
2054,43321
2225,54093
2410,89971
2611,69647
2829,21701

3064,8542
3320,11692
3596,63973

3896,1933
4220,69582

4572,2252
4953,03242
5365,55597
5812,43739
6296,53826
6820,95847

7389,0561
8004,46891

1,003044
1,006096
1,009159

1,01223
1,015311
1,018401
1,021501

1,02461
1,027728
1,030856
1,033994
1,037141
1,040297
1,043463
1,046639
1,049825

1,05302
1,056225

1,05944
1,062664
1,065899
1,069143
1,072397
1,075661
1,078934
1,082218

1090
1188,1
1295,029
1411,58161
1538,62395
1677,10011
1828,03912
1992,56264
2171,89328
2367,36367
2580,42641
2812,66478
3065,80461
3341,72703
3642,48246
3970,30588
4327,63341
4717,12042
5141,66125
5604,41077
6108,80774
6658,60043
7257,87447
7911,08317
8623,08066
9399,15792

cap compost cap continua i =9%

1094,174284
1197,217363
1309,964451
1433,329415
1568,312185
1716,006862
1877,610579
2054,433211
2247,907987
2459,603111
2691,234472
2944,679551
3221,992639
3525,421487
3857,425531
4220,695817
4618,176822
5053,090317
5528,961478
6049,647464
6619,363681
7242,742985
7924,823118
8671,137658
9487,735836
10381,23656

1,00383 1100
1,007674 1210
1,011533 1331

1,015407 1464,1
1,019295  1610,51
1,023199  1771,561
1,027117 1948,7171
1,031051 2143,5888
1,034999 2357,9477
1,038963 2593,7425
1,042942 2853,1167
1,046936 3138,4284
1,050945 3452,2712
1,05497 3797,4983
1,05901 4177,2482
1,063066  4594,973
1,067137 5054,4703
1,071224 5559,9173
1,075326  6115,909
1,079444  6727,4999
1,083578 7400,2499
1,087728 8140,2749
1,091893 8954,3024
1,096075 9849,7327
1,100272 10834,706
1,104486 11918,177

cap compos cap continu i = 10%
1105,1709 1,004701
1221,4028 1,009424
1349,8588 1,014169
1491,8247 1,018936
1648,7213 1,023726
1822,1188 1,028539
2013,7527 1,033374
2225,5409 1,038231
2459,6031 1,043112
2718,2818 1,048015
3004,166 1,052942
3320,1169 1,057892
3669,2967 1,062865
4055,2 1,067861
4481,6891 1,072881
4953,0324 1,077924
5473,9474 1,082991
6049,6475 1,088082
6685,8944 1,093197
7389,0561 1,098336
8166,1699 1,103499
9025,0135 1,108687
9974,1825 1,113898
11023,176 1,119135
12182,494 1,124395
13463,738 1,129681

Figura 2. Simula¢des com taxas de 6%, 7%, 8%, 9% e10% com destaque para o instante em que houve
divergéncia de 1% entre os montantes. Fonte: acervo proprio.

Tabela 1. Percentual de taxa zersus o instante de tempo em que os resultados divergem em pelo menos
1%. Fonte: Acervo proprio.

Taxa (%) Tempo Produto entre taxa e tempo
1 201 201
2 51 102
3 23 069
4 13 52
5 9 45
6 6 36
7 5 35
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Taxa (%) Tempo Produto entre taxa e tempo
8 4 32
9 3 27
10 3 30

A importancia dada ao produto é apenas para se constatar que tal valor decai praticamente de

forma exponencial. Em outras palavras, quanto maior a taxa inicialmente, mais rapido cai o instante de

tempo em que a diferenca entre a capitalizagdo continua e composta é maior ou igual a 1%. Por outro

lado, depois de um certo tempo, ha uma diminuicao mais lenta do tempo em que ocorre a diferenga

como se pode perceber na Figura 3.

Figura 3. Grafico do produto taxa pelo tempo versus a taxa. Fonte: Acervo proprio.
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Aproximando a Equagio 3 por Série de Taylor para obter a capitalizagio simples

Na Tabela 2, apresenta-se a simulagao realizada visando identificar até que valores a equagdo 1 e

equagdo 9 produzem diferenca de montantes inferior a 1%.

Tabela 2. Aproximagoes entre a capitalizacido continua e a capitaliza¢ao simples. Fonte: Acervo proprio.

Taxa vezes Tempo Capitalizagido continua Capitalizagido Simples Diferenga
0,01 1,010050167 1,01 0,005016708
0,02 1,02020134 1,02 0,020134003
0,03 1,030454534 1,03 0,045453395
0,04 1,040810774 1,04 0,081077419
0,05 1,051271096 1,05 0,127109638
0,06 1,061836547 1,06 0,183654655
0,07 1,072508181 1,07 0,250818125
0,08 1,083287068 1,08 0,328706767
0,09 1,094174284 1,09 0,417428371
0,10 1,105170918 1,1 0,517091808
0,11 1,11627807 1,11 0,627807046
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Taxa vezes Tempo Capitalizagio continua Capitalizagdo Simples Diferenga
0,12 1,127496852 1,12 0,749685158
0,13 1,138828383 1,13 0,882838332
0,14 1,150273799 1,14 1,027379886
0,15 1,161834243 1,15 1,183424273
0,16 1,173510871 1,16 1,351087099
0,17 1,185304851 1,17 1,530485132
0,18 1,197217363 1,18 1,721736312
0,19 1,209249598 1,19 1,924959766
0,20 1,221402758 1,2 2,140275816

Pelo que se observa na Tabela 2, percebe-se que a partir do produto taxa vezes tempo igual a
0,14; ha uma diferenca de mais de 1% (mais especificamente 1,027) entre a capitalizagdo continua e a
capitalizagao simples. Em outras palavras, até 0,13 a aproximacao entre ambas ¢ razoavel. A partir deste
resultado, pode-se concluir— para exemplificar que, se houver um capital qualquer submetido a juros
simples ou continuo em um tempo de 12 meses a 1% (0,01), a diferenca entre os capitais ¢ inferior a 1%

porque 12 multiplicado por 0,01 ¢ igual 0,12 e logo, inferior a 0,13.

CONCLUSAO

Neste trabalho foi apresentada uma equagao mais geral para a capitalizagdo continua a partir de
equagoes diferenciais; também foi feito um comparativo entre as capitalizacdes continua e composta com
os mesmos valores de taxa e tempo, e um comparativo entre a capitalizagdo continua e simples para saber
até que ponto elas podem produzir uma diferenca de 1%.

No que diz respeito a formulagao mais geral possivel para a capitalizagio continua, observa-se
que a equagao 16 ¢é a mais geral possivel, pois com esta equagao é possivel resolver as trés situagoes-
problema apresentadas neste trabalho.

Quanto as comparagdes entre a capitalizacido continua e a capitalizagdio composta, identifica-se
que a divergéncia entre os valores que elas produzem podem ocorrer rapidamente no tempo de acordo
com o valor de taxa utilizada.

Para a comparagao entre a capitalizacdo continua e simples, foi possivel observar, através da
aproximacao em série de Taylor, que quando o produto entre taxa e o tempo ¢ inferior a 0,14, a diferenca
entre elas ¢ inferior a 1%.

Vale destacar que apesar da diferenga de 1% parecer pequena, deve-se considerar os valores
nominais, uma vez que grandes empresas podem ter dividas da ordem de bilhdes de reais e assim, 1%
causaria um impacto relevante no lucro da empresa e, consequentemente afetaria a distribuicao de
dividendos. Tal fato poderia refletir no valor de mercado da empresa.

O estudo apresentado ¢ relevante no sentido de produzir um maior discernimento das limitagdes
da aplicabilidade das férmulas apresentada, de estabelecer um comparativo entre as capitalizagoes

continua e composta que até entao nao havia sido desenvolvido na literatura e de usar a série de Taylor
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de forma pioneira para aproximar uma capitalizacdo continua por uma simples em determinadas

circunstancias.
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