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1 — INTRODUCAO

Longe vai o tempo em que se pen-
sava que a simples acumulac¢do de
riqueza era sindnimo de sucesso e fac-
tor determinante no posicionamento
dos individuos na sociedade consti-
tuindo, por isso, um objectivo de vida
capaz de condicionar largamente o seu
comportamento quanto ao consumo
dos bens e servicos.

Nas sociedades modernas, pelo con-
trario, cada individuo é avaliado ndo
pelo que possui, mas pelo que é capaz
de gastar, funcionando o padrio de
consumo como indicador principal do
estrato social a que cada um pertence.

Mas se consumir € hoje uma «neces-
sidade social», ela tem origem na «ne-
cessidade economica» de manutengao,
alargamento e criagdo de mercados,
quer para os produtos existentes, quer
para 0s novos que constantemente vao
sendo langados e cujo éxito depende
do volume de consumo que sdo capa-
zes de gerar e, por isso, dos esforgos
que forem desenvolvidos no sentido de
influenciar, modificar e moldar os
gostos com vista 4 sua aceitagdo.

Os apelos aos individuos enquanto
consumidores sdo, assim, cada vez
mais fortes e uma resposta positiva €
condic¢do de «progresso» quando ndo
de sobrevivéncia para as unidades de
producdo. A importédncia que o mar-
keting vem assumindo nas empresas €
disso testemunho. -

Contudo, o alargamento e muta-
¢oes dos padrdes de consumo encon-
tram um forte obstdculo no rendimen-
to disponivel dos individuos, compra-
dores potenciais de bens que se encon-
tram fora do seu or¢amento.

Consumir com base nos rendimen-
tos passados e presentes ndo ¢ suficien-
te. E preciso incluir os rendimentos
futuros. O recurso ao crédito torna-se,
assim, procedimento vulgarmente uti-
lizado para compra de uma gama cada
vez mais vasta de bens e servigos. Os
proprios fornecedores pdem a dispo-
si¢do dos clientes um conjunto de mo-
alidades de pagamento diferido, de
que sdo exemplo os contratos de ven-
da a prestagoes e a emissdo de cartdes
de crédito especificamente para os
produtos da propria empresa.

Entre nds, sdo as vendas a presta-
¢des a modalidade mais popular, en-
contrando-se a sua pratica regulamen-
tada por lei (Portaria n.® 229-A/89, de
18 de Margo).

As alteracdes legais a este regime de
venda, sobretudo no que respeita aos
bens abrangidos, prazos e pagamentos
iniciais minimos suscitam, pelas largas
repercussdes nos mercados, reacgoes

significativas na opinido ptiblica, como
ainda recentemente aconteceu.

Menos discutidos mas ndo menos
importantes sdo, contudo, os aspectos
financeiros subjacentes ao célculo dos
encargos resultantes da obtencdo de
crédito por esta via.

Questdo que, em principio, deveria
ser pacifica, uma vez que se indica na
lei o procedimento a adoptar, reveste-
-se, na pratica, de aspectos controver-
sos que derivam de processos expedi-
tos de cdlculo, tradicionalmente utili-
zados na vida comercial, que tornam
diferentes as taxas de juro contratuais
das efectivamente suportadas.

E este o problema analisado neste
artigo.

2 — ASPECTOS FINANCEIROS
DAS VENDAS A PRESTACOES

Basicamente existem dois regimes
de capitalizacio, isto ¢, dois processos
pelos quais se pode fazer a liquidacdo
dos juros do capital emprestado: regi-
me de juro simples e regime de juro
composto.

O regime de juro-simples pressupde
que, para determinado capital inicial,
¢ constante o juro produzido em cada
unidade de tempo (periodo); no regi-
me de juro composto, 0s juros vio-se
juntando ao capital para conjunta-
mente vencerem juros para os perio-
dos seguintes.

Quando se concede (obtém) crédito,
o problema que se pde é saber quanto
se deverd receber (pagar) na data ou
datas previstas, de modo que, para
além do pagamento da divida inicial,
seja incluida uma remuneragdo para o
credor pelo facto de ter cedido tempo-
rariamente o uso do capital. Essa
remunera¢do é calculada com base
numa taxa previamente acordada
entre as partes.

Poder4 entédo estabelecer-se que:

— no momento do contrato, o va-
lor dos futuros pagamentos sera
tal que, a soma dos seus valores
actualizados a uma dada taxa
seja igual ao capital em divida.

A forma de proceder a este cdlculo
depende do regime de capitalizagdo.

2.1 — Regime de juros simples — des-
conto por fora

O procedimento mais generalizado
¢é a utilizagdo do regime de juro sim-
ples, desconto por fora.

Para entender bem o processo, come-
Cemos por nos restringir a um unico
pagamento diferido no tempo:




G, G, GC— valor da divida inicial
O€¢— ¢ C, — valor a pagar no fim
D do prazo
D — desconto: prémio pago
pela utilizagdo do di-
nheiro
C,=C,-D i — taxa de juro
em que se t — tempo que falta para o
arbitra que pagamento de C,
D=C,it
Deste modo,
C,=C-C,it
ou
C,=C, (1-it)

O valor do pagamento a efectuar ao
fim de t periodos sera dado pela ex-
pressao:

c . G
1—it

Analisemos este raciocinio.

O montante de encargos que o
pagamento engloba (D=C,it), cor-
responde aos juros produzidos pelo
capital C, durante o tempo que falta
para o seu vencimento. Contudo, a
divida era apenas C, e sobre este
valor é que deveriam ter sido calcula-
dos os juros (D=C,it).

Como C,>C,, significa isto que, ao
devedor é exigido um montante supe-
rior ao que seria correcto exigir, ou o
mesmo serd dizer que a taxa efectiva-
mente suportada € superior a contra-
tual acordada. .

Consideremos agora que a divida
C, deve ser paga em n prestacdes
iguais:

C — valor da prestagio
t, t, t, — prazo que falta para o vencimento da
respectiva prestagio:

n.° dias
365
Seguindo a l6gica anterior, teremos:
C,=C(l-it)+C(l—it)+..+C(1 —it)
C,=CI(1+14...41) i (t,+t,+...+1)]

. . n
C,=C(m-i g t))
j=1

O valor de cada prestacéo sera dado
por:

(=3

2.2 — Regime de juro composto

Com um pagamento diferido, o
capital C, a pagar devera resultar da
jungdo dos juros periddicos ao capital
para conjuntamente vencerem juros
para os periodos seguintes, ou seja:
<, Ci v &,

o] 1 2
C,=C,+j,=C,+Ci=C, (1+i)
C,=C,+j,=C, (1+)+C, (1+1)i=C, (1 +i)?

C,=C, (1+i)

Nesta légica, o valor da divida no
momento do contrato (C,), sera:
€= s
(1 +i)

€ 0 montante e encargos a suportar
pelo devedor:

D=C,-C,
D=C, (1+i} - C,
D=C,[(1+i) — 1]

que corresponde aos juros produzidos
pelo capital em divida C,, a taxa i
acordada.

Neste caso ndo se verifica qualquer
incorreccdo. A taxa efectiva e contra-
tual sdo coincidentes.

Sendo o pagamento feito através de
n prestacdes iguais a vencerem-se em
intervalos de tempo constantes, estas
constituirao uma renda, cujo valor
actual deverd ser igual a divida no
momento do contrato.

Na hipétese de a 1.* presta¢do se
vencer um periodo apds o contrato,
temos:

c, c B e C

o 1 2 svnu n

c,=c_l+c_! 4+ . . +c_ 1!
1+ (1+ip A+ip

1 1 1
C,=C 1_+i+ m++m]

somando a progressio geométrica,
simplificando e fazendo _1 _ _v:

1+i
CO=C1Tvn
1
ou
c,=ca_ 0O

M j.yn designa-se por a;"] que representa o valor
i
actual de uma renda inteira, imediata, com n ter-
mos normais e unitrios. Como as prestagdes
tém valor C, C a; serd a soma dos valores
actuais de todas as prestagdes.

e portanto o valor das prestacdes é
dado pela expressido:

2.3 Comparacio dos métodos. Um
exemplo

O rigor financeiro de cada um dos
métodos ndo é idéntico, conforme se
acabou de ver e isso conduz, natural-
mente, a situagdes diversas consoante
a op¢do do método de célculo.

Importa, pois, averiguar em que
medida o custo do crédito ¢ influencia-
do e até que ponto a legislacdo existen-
te deixa liberdade para escolher uma
ou outra modalidade.

Considere-se o seguinte exemplo:

Compra de um automdvel ligeiro no
valor de 1000 contos, com um paga-
mento inicial de 50% e restante em
prestagOes mensais.

Ensaiemos varias hipdteses:

— Prazos alternativos de 12 e 30
meses.

— Taxas contratuais globais® de
15%, 24% e 30%.

Aplicando os métodos anteriormen-
te expostos,® temos:

QUADROT
VALORES DAS PRESTACOES
i % | um W
Prazod
Desconto
ot | 530 | 18w | o7t
12 Meses
Desconto | 10 qyreon | a6 7assa0 | 47 391870
composto
1
Desconto
orfors | 650 | 2405280 | 270580
30 Meses
Desconto {0 eeattn | 21742830 | 2297480
composto

Como seria de esperar, as presta-
¢Oes calculadas através do desconto

(2) Englobando todos os encargos.
(3) Como se pretende calcular mensalidades, pro-
cederemos do seguinte modo:

— Para o regime de juro simples, considera-se
um intervalo entre as prestacdes de 30 dias,
juntando 2 dias ao prazo de cada uma (como
& hdbito).

— Para o regime de juro composto, calculam-
-se as taxas mensais equivalentes fazendo
i'= (1+i)¥ — 1, em que i sdo as taxas
anuais referidas.




por fora sdo sempre superiores as cal-
culadas pelo desconto composto. Ve-
rifica-se também que as diferencas
encontradas aumentam com a dilata-
¢do do prazo e com o aumento das
taxas de juro.

Este resultado é devido, como se
viu, a incorporagéo no valor das pres-
tacdes, de juros incorrectamente cal-
culados ao utilizar aquele método.

Podemos agora quantificar a in-
fluéncia do erro cometido, no custo do
crédito.

A taxa de juro efectiva, em cada
caso, serd a taxa que permite, pelo
processo financeiramente correcto
(desconto composto), obter os valores
das prestagdes anteriormente calcula-
das com o desconto por fora.

Por exemplo:

CD
B —
an
49 716870 = 300000800

] (i)
a;;1(,) = 10,05698

i, = 2,829% taxa mensal efectiva,
equivalente a 39,76% ao ano. Tere-
mos, em resumo: :

~ QUADRO II
TAXAS EFECTIVAS
RESULTANTES DA UTILIZACAO
DO DESCONTO POR FORA

w s | oum |
Prazos
12 Meses 17,8% 29,9% 39,76%
30 Meses 18,6% 35,3% 50,4%

Estes resultados sdo esclarecedores
da importancia de que este assunto se
reveste. )

O crédito pode tornar-se substan-
cialmente mais caro que o anunciado
e o utilizador que desconhega os meca-
nismos financeiros, apenas terd como
ponto de referéncia para tomar as suas
decisbes, a taxa de juro contratual que
pode ser, afinal, muito diferente da-
quela que vai efectivamente ter de su-
portar. :

S6 em condigdes especiais em que as
taxas de juro sdo baixas e os prazos
das operagdes curtos, este método ndo
produz distor¢des significativas.

Para o nivel actual de taxas de juro,
torna-se evidente que a sua utilizagéo
¢ inadequada, mesmo para operagdes
com prazos de 1 ano.

Resta, por fim, clarificar, através
do desenvolvimento periodo a perio-
do das amortizagdes de capital e juros,
a capacidade de cada uma das meto-
dologias expostas satisfazer as condi-
¢des legais que determinam que «a

taxa de juro anual nominal a cobrar
ao comprador, incidird sobre os mon-
tantes sucessivamente em divida e deve
ser exibida de forma acessivel, incluin-
do todos os encargos...» (Portaria
n.° 229-A/89, de 18 de Margo).

Tomaremos, como referéncia, a
hipétese de 12 prestagdes e taxa de
juro anual de 30%.

porta juros a taxa de 50,4% ao
ano e nio a 30% como se pode-
ria supor®,

Pode, portanto, concluir-se que o
método do desconto por fora ndo per-
mite respeitar os procedimentos
impostos pela lei em vigor, a menos
que seja a taxa efectiva (diferente da

contratual), a exibida de forma aces-

QUADROS DE AMORTIZACOES

Com prestagdo calculada pelo desconto por fora
. e Capital em
Periodo '(;aplta] bt J_urqs Prestagao Amort}zag:ao divida fim
divida no inicio periddicos capital :
periodo
1 500 000300 11 050800 49 716870 38 666870 461 333%$30
2 461 333830 10 195%50 49 716870 39 521%20 421 812%10
3 421 812%10 9 322800 49 716%70 40 394870 381 417840
4 381 417840 8 429%$30 49 716870 41 287$40 340 130800
5 340 130$00 7 516390 49 716$70 42 199%60 297 930820
6 297 930870 6 584340 49 716$70 43 132$30 254 797$90
7 254 797890 5 631%$30 49 716%70 44 085860 210 712%30
8 210 712$30 4 656370 49 716870 45 059890 165 652830
9 165 652$30 3 360890 49 716870 46 055880 119 596850
10 119 596850 2 643810 49 716870 47 073360 72 522890
11 - 72 522890 1 602$80 49 716370 48 113$90 24 409$00
12 24 409300 539%$50 49 716870 49 177820 -24 768%20
Taxa 30% ano, equivalente a 2,21% ao més
Com prestagdo calculada pelo desconto composto
. o Capital em
Periodo d.(.:a"“al o Jure Prestagiio | AMOMZAA0 | gevida fim
ivida no inicio periédicos capital 3
. periodo
1 500 000800 11 050$00 47 891%70 36 841%70 463 158$30
2 463 158830 10 235$80 47 891%70 37 655890 425 502840
3 425 502840 9 403$60 47 891370 38 488810 387 014%30
4 387 014330 8 553300 47 891370 39 338870 347 675%60
5 347 675860 7 863860 47 891%70 40 20810 307 467850
6 307 467850 6 795800 47 891%70 41 096870 266 370880
7 266 370$80 5 886$80 47 891%70 42 004%$90 224 365%90
8 224 365%$90 4 958850 47 891%70 42 933820 181 432870
9 181 432870 4 009860 47 891%70 43 882810 137 550860
10 137 550860 3 039880 47 891%70 44 851390 92 698$70
11 92 698%70 2 048%60 47 891%70 45 843%10 46 855%60
12 40 855%$00 1 035850 47 891870 46 850%$20 =0

Como se pode ver, aplicando, como
estipula a lei, a taxa de juro mensal
correspondente & anual nominal de
30%, ao capital sucessivamente em
divida, verifica-se:

— Para o caso da prestagdo calcu-
lada com base no desconto com-
posto, a divida expira exacta-
mente ao fim do prazo acorda-
do.

— Para o caso da prestagéo calcu-
lada pelo método do desconto
por fora, ha um excesso de paga-
mento por parte do devedor.
Esta prestagio, recorde-se, com-

sivel ao comprador, o que ndo acon-
tece.

Que podera explicar, entdo a sobre-
vivéncia desta metodologia, conheci-
das que sdo as suas deficiéncias?

Para além do beneficio evidente
para o credor, a sua utilizagdo genera-
lizada.

A Banca, principal agente da con-
cessdo de crédito, dd o exemplo nesta
matéria para as operacdes de curto
prazo funcionando como padrio.
Desta forma, o vendedor de bens e ser-
vicos procura, na pratica, agir como
intermediario na concessao de crédito:
utilizando o mesmo método da Banca,

7




calcula as prestagdes de modo que,
caso fosse possivel proceder ao des-
conto imediato das respectivas letras,
conseguisse obter pelo menos o valor
de pronto pagamento do bem ou ser-
vigo vendido.

3 — CONCLUSAO

O custo do crédito obtido (con-
cedido) através dos contratos de com-
pra (venda) de bens e servigos a pres-
tagbes, depende ndo sé das taxas de
juro acordadas, mas também do méto-
do de calculo que for adoptado para
a determinag¢do dos valores de reem-
bolso.

Ficou demonstrado que o desconto

por fora é um método de célculo gros-
seiro que, nao respeitando as regras do
calculo financeiro, favorece sempre o
vendedor, proporcionando-lhe vanta-
gens tanto maiores quanto mais dila-
tado for o prazo da operagéo e o nivel
da taxa de juro contratual., Além dis-
s0, ndo se revela um processo adequa-
do ao cumprimento dos procedimen-
tos impostos legalmente.

Contudo, é na vida comercial, o
método mais utilizado, pese embora as
elevadas taxas de juro que tém vigo-
rado.

Esta utiliza¢do generalizada, em que
a Banca d4 o exemplo, tem favoreci-
do a sua sobrevivéncia, mas esse fac-
to ndo invalida as conclusdes tiradas
nem torna este método correcto, jus-
to ou legal.

4 A elaboragdo de um quadro com uma taxa men-
sal equivalente a 50,4% (3,4596%), produziria
resultados correctos, o que confirma o exposto.
Nio se apresentam os cdlculos para ndo tornar
demasiado extensa a exposi¢do.
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