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ResUmMO;

O artigo descreve e exemplifica 0 método de célcule das prestaces constan-
tes de capital e juros de um empréstimo bancéric destinado & habitagdo. Neste
ambito, sdo apresentadas e discutidas diferentes modalidades: taxa fixa, taxa
variavel, prestacdo fixa por ajustamento do nimero de prestagdes quando a taxa
oscila, taxa inicial promocional, empréstimo com periodo de caréncia, empréstimo
com perfodo de diferimento, amortizagéo final de uma percentagem do capital do
empréstimo, catorze prestacdes constantes por ano em vez de doze. Através de
um exemplo s&@o analisadas as vantagens e os inconvenientes inerentes a cada
uma das modalidades, nomeadamente através do célculo da taxa anual efectiva
global.

PALAVRAS-CHAVE:

Reembolso de um empréstime bancdrio, Prestagbes constantes, Taxa anual
efectiva global.
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1. INTRODUCAO

Q presente artigo pretende analisar as diferentes modalidades de reembolso
de empreéstimos destinados & habitagae. Para além do processo de calculo do valor
das prestacles, para as diferentes situagdes, sdo analisadas as vantagens e os
inconvenientes inerentes 2 cada uma das moedalidades, tendo por base o perfil do
Mutuério & a taxa anual efectiva global.

Na actualidade, o recurso 2o crédito para a aquisicdo, construgiio ou realiza-
a0 de obras na habitacic constitui um processo muito comum. Os empréstimos
bancarios destinados & habitagde sdo, na sua grande maioria. pagos através de
prestagbes constantes de capital & juros. O cdleulo destas prestagles assentz nos
principics subjacentes ao conceito de valor temperal do cdinheiro. Este método
recorre ao conceito de valor actualizado e aplica-o na determinacdo do montante
da prestagao constante.

Nos dlimos anos, com base no principio geral de prestacdes constantes, tédm
surgido novas modalidades de amortizacdo de um emprestime destinade & habita-
¢&o. Destaca-se, por um lado, & existéncia de um periodo de carénecia, o que
implica apenas o pagamento de juros durante um periodo inicial, geraimente com-
preendido entre os 12 ¢ os 36 meses. Por outro lado, a existéncia de um periodo
de diferimento significa que ¢ pagamento das prestagdes do empréstimo & adiado
por um determinado prazo, durante o qual ndo ¢ efectuado qualquer pagameanto. A
possicilidade de uma percentagem do empréstimo ser paga no fim do prazo do
mesmo, afigura-se como outra alternativa. No que se refere aos empréstimos com
taxa varidvel existem diferentes solugdes: o valor das prestagdes ajustado de
acorde com a variagdo na taxa; o regims harménio onde a veriacdo da taxa de juro
n3o tem impacto na prestago mas sim no prazo do empreéstimo € o regime com
taxa inicial promocional permitinde o pagamenic de prestagGes mais suaves
durante um periode inicial do empréstime.

Estes diferentes cendrios sfo objecto de estudo, neste trabalho. Na secgdo
dois, sdc desenvolvidas as diferentes férmulas 2 aplicar no processo de amortiza-
c&c dec empréstimo. Na Sec¢do trés, € apresentade um exemplo aplicavel as dife-
rentes hipoteses, incluinde o cdlculo da taxa anual efectiva global. Por fim s&o ana-
lisadas, de uma forma sucinta, as vantagens e os inconvenientes inerentes 2 cada
modalidade de reembolso.
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2. 0 CALCULO DAS PRESTACOES
CONSTANTES DE CAPITAL E JUROS

Considere-se, como situagdo padrdo, que o empréstimo & habitagdo, Cp, &
pago através de n prestagdes periddicas constantes de capital e juros, P, sendo
que o vencimento da primeira prestaco ocorre um periodo de tempo apds a con-
tracg@o do emprestimo. Por outro lado, é conhecida a taxa de juro fixa, /i, repor-
tada ao periodo de tempo entre duas prestagdes consecutivas.

O método de célculo das prestagbes constantes de um empréstimo com estas
caracteristicas tem por base a equivaléncia de capitais subjacente ao conceito de
valor temporal do dinheiro. Deste modo, o valor do empréstimo € igual & soma das
prestagbes actualizadas, a taxa 7, para © momento de recebimento do emprés-
timo. Algebricamente, vem:

Co = P + £ + e+ P (1)

(1+14) (1+0)? (+i)

Apés algumas transformagGes algébricas, o valor de cada prestagdo constante
corresponde a:

1-(1+i)"
€0 com aa;:-——_( _ )
a7 !

]

p:

O que representa o valor de cada termo constante de uma renda imediata,
tempordria e com termos normais.

2.1. EMPRESTIMO COM TAXA DE JURO FIXA

Neste regime, a taxa de juro do empréstimo € fixa, pelo que o valor de todas as
prestacGes é obtido através de (2). Resta, entd@o, deduzir as férmulas que permitem
determinar o valor da amortizagdo e do juro a incluir em cada prestagéo.

O valor do juro incluido em cada prestacéo é dado por:
Jk = Cror % (3)
com
Ck-1=Co —(m +mz +..+ mg_q) para k =12,.,n
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Onde:  jix = juro relativo ao periodo k
Ci-1
my = amortizacdo do empréstimo relativo ao periodo k

]

capital em divida no inicio do periodo k

Por outro lado, para qualquer prestagao, verifica-se sempre:

jk + Mg = pcomk =12,..,n (4)
Pelo que:

[Co—(m +mo +..+mgq)]i+mg =p

Por sua vez, o capital em divida no inicio do periode k, corresponde ao valor
actualizado das prestages vincendas, pelo que:

(Pa;ml)i+mk=pomk=p[1_ : i

1if 4 FER }

Deste modo, e apés algumas transformacdes algébricas, € possivel determinar
o valor da amortizagae e do juro relativo a um determinado periodo, como fungao
do valor da prestagéo, do ndmero total de prestagbes e da taxa de juro. Assim:

mg = p(1+ iy (5)

Je = p[1- (1) (6)

Note-se que c valorde p e de / é constante durante o prazo do empréstimo,
pelo que ndo depende de k.

2.2. EMPRESTIMO COM TAXA DE JURO VARIAVEL

Nesta modalidade, a taxa de juro é revista de acordo com uma periodicidade
previamente acordada entre as partes. Geralmente, a taxa de juro varidvel é inde-
xada & EURIBOR! a 3 meses ou a 6 meses? A esta taxa acresce um spread, cujo
valor resulta de factores tais como, o montante do empréstimo, o valor da avaliaggo
do imével, a capacidade negocial do cliente, o risco do cliente.
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Neste tipo de empréstimos, o valor da prestagéo manter-se-a fixo durante um
perfodo de tempo coincidente com a periodicidade do indexante, alterando-se na
data de revis@o da taxa de juro do empréstimo, caso haja alterag@o na taxa. Neste
sentido, urge efectuar algumas alteragdes as férmulas anteriormente apresentadas.

Considere-se que a taxa de juro variavel é aplicada para um periodo de tempo
jgual a t periodos, no caso do crédito & habitagdo, quase sempre 6 ou 12 meses.
Decorrido este periodo, o valor das prestagSes constantes terd que ser ajustado de
acordo com a nova taxa de juro. Pelo que, durante o tempo de vida do empréstimo,

a que corresponde n periodos de tempo, recalcula-se a prestagdo constante -
t

vezes. Neste sentido, o valor das primeiras t prestagbes é obtido através da ér-
mula (2) e o valor da amortizagéo e do juro, a incluir em cada uma destas primeiras
t prestagdes, é determinado recorrendo as férmulas (5) e (), respectivamente. No
momento f, é divulgada uma nova taxa de juro variave!, pelc que é necessario cal-
cular as prestacOes a pagar desde o periodo t + 1 até ao periodo 2t, assim como
o valor do juro e da amortizagao a incluir em cada prestacao.

Assim, para k =t +1,t + 2,..., 2t , considere-se que:

Jk + Mg = p2 (7)

onde: pz é o valor da prestagio em vigor desde o perfodo t + 1 até ao periodo 2t
Por sua vez (7) é equivalente a:
Ci-1.ia + Mg = po com Ck_y =Cop — (M + Mg + ... + Mi_1)

onde: j» e a taxa de juro em vigor desde o periodo ¢ + 1 até ao periodo 2t

Ci—1 € o capital em divida no inicio do periodo k.

Por outro lado © Ck_1 também € igual ao valor actualizado das prestagbes
futuras, utilizando como taxa de actualizagdo a taxa de jurc inicial:
Ch1=Co (M + M2 + ..+ M1} = P28 kT i

Logo, o valor do juro & da amortizagZo, para o perfodo k, com k =1 +1,
t+2,..,2t, é dado por:

k-1-n

mi = pa(1+i2) {8)

Je = p2 1= (1402 )" ] ©
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3.8. EXEMPLO 8 —~ CATORZE PRESTAGCOES
POR ANO EM VEZ DE DOZE

Considere-se as condigdes gerais do empréstimo definidas no inicio da secg2o
3. Como situagéo particular deste exemplo, € pressuposto que o contrato é cele-
brado em Abril ¢ a primeira prestagdo paga em Maio, sendo que nos meses de
Junho e Dezembro a prestagdo é o dobro das prestagdes dos restantes meses.

Para a determinagio da prestagdo & necessario calcular a taxa equivalente
semestral:

4,5%
12

=

< | =0,375%

i'=(1+0,00875)° -1 & i'=2,2712%

Pelo que o valor da prestagdo mensal € dado por:

- 100.000 o p=887,64

52
&550,375% + dsgle,2712% (1+ 0,022712)7%

Logo a prestacdo a pagar nos meses de Junho e Dezembro & de
2 x 887,64 = 1.775,28. E, o valor total a pagar em cada més é:

Te =1,20 + 1,40 +1.775,28 <
o Tp =1.777,88 parak =2,(2+6).(2+2x6),..,(2+19x86)
T =1,20 + 1,40 + 887,64 <

< T, =890.24 para os restantes perfodos

Entdo, a taxa anual efectiva global é determinada recorrendo & seguinte igual-
dade:

100.000 — 450 = 890, 24 & 1.777, 882 + 890,24 — e
(1+1tpeg) (1 tpeg) (1 + tpeg)
1.777,88 890, 24
(1+ 1‘peg)116 (1+ l‘peg)120

[ e A mEOTEAART . TAA a2 ——amay
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Para sintetizar o exemplo apresentado, nas suas diversas variantes, é apre-
sentada uma tabela que indica o valor da TAEG para os diferentes casos analisa-

dos.

TABELA 1- COMPARACAQ DAS TAEG!

i Céréc,terfstfcas do empréstimo - !
i T'im de : v 1
empréstimo | Periodo de Perfodo | Taxa de juro | Amontizacio =
diferimentc | de.caréncia anual final AEG
Taxa fixa — — 4,5% ‘ — 4,7515%
‘ |
. taxa inicial _ _ 4,32%:1%no —
promocional 4,56%:apds - TR0k ‘
| Periodo " ! |
| Py T — | 12 meses 4,5% — | 4,7400% ‘
REEREel 12 moses = 45% | - | 4,7315%
I diferimentc | |
| |
’ Amortizacio | - = [ =
i | | 45% | 20% ‘ 4,7315%
| ! | |
f \ | ‘
1 | | ‘
| raCaome s — | a5% - | 4,7545%
| prestano | | |

Uma conclusdo comum a todos os exemplos é que a TAEG € superior a taxa
anual nominal praticada. Facto, que se deve a varios factores. Por um lado, a
capitalizagdo dos juros é mensal, implicando que a taxa anual efectiva seja supe-
rior & anual nominal; por outro lado, existem outros custos associados ao emprés-
timo, para além dos juros do empréstimo.

Das modalidades analisadas no exemplo, as que apresentam uma TAEG mais
baixa s3o, por um lado, a que prevé uma amortizago final de 20% do valor do
empréstimo e, por outro lado, a que compreende um periodo de diferimento. Isto
leva a concluir que, para este exemplo concreto, estas s&o as variantes que apre-
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sentam mais vantagens. Dever-se-4, no entanto, analisar todos os dados do exem-
plo. No caso do empréstimo com amortizagéo final de uma percentagem, verifica-
-se que a diminuicio da TAEG esta directamente relacionada com 2 evolugao do
valor da prestagio total a pagar ao longo da vida do empreéstimo. Assim, a presta-
¢ao cujo vencimento ocorre no dltimo periodo tem um valor muito superior &s res-
tantes, logo os custos fixos mensais de 2,60 euros tém um peso muito baixo no
valor desta dltima prestacéo. Sendo que, nas restantes prestagdes os custos fixos
tém um peso superior, comparativamente com o exemplo1. No caso do emprés-
timo com periodo de diferimento, a TAEG é mais baixa porque durante o periodo
de diferimento nao foi paga a comissdo de processamento mensal, o que diminui
0s custos do empréstimo.

Por outro lado, também se verifica que a existéncia de um periodo de caréncia
torna a TAEG mais baixa, desde que o prazo do empréstimo ndo seja alterado.
Mais uma vez, a justificacdo para este facto esta no valor dos custos fixos mensais.
Assim, no caso do periodo de caréncia, 0 peso dos custos fixos, no valor das pri-
meiras doze prestacdes mensais] é muito superior ao verificado no caso de nio
existir periodo de caréncia.

Em relagdc ao empréstimo com taxa inicial promocional, a TAEG é superior a
todos os outros casos, porque a partir do primeiro ano a taxa de juro anual prati-
cada é superior & dos restantes exemplos. Caso a taxa de juro fosse igual ou infe-
rior a 4,5%, jd a TAEG seria inferior & obtida para o exemplo do empréstimo 2 taxa
fixa.

Por fim, a modalidade que também apresenta uma TAEG alta é a que consi-
dera catorze prestagdes por ano em vez de doze. O que significa que o aumento
do ndmero de prestagdes mantendo 0 mesmo prazo proveca um custo acrescido.

Estas conclusdes sdo validas para este exemplo concreto. Por exemplo ao
aumentar o periodo de caréncia e/ou diminuir a percentagem do capital a amortizar
no fim do prazo do empréstimo, € muito provavel que um empréstimo com periodo
de caréncia apresente uma TAEG inferior a um empréstimo cecm amortizaggo final
de uma parte do empréstimo.

4. CONCLUSOES

Com este trabalho pretendeu-se mostrar como escolher a melhor opgdo de
reembolso de um empréstimo destinado & habitagdo. Através do exemplo apre-
sentado, ilustrou-se como calcular a TAEG associada a cada modalidade. Esta
taxa & um indicador muito vélido, quando existem diferentes possibilidades de
amortizagdo de um empréstimo.
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No entanto, existem outros factores que também deverzo ser considerados.
Caso 0 mutudrio pretenda saber quanto vai despender mensalmente, durante o
periodo do empréstimo, a melhor modalidade seré a de taxa fixa. No empréstimo
com periodo de caréncia, é importante ndo esquecer que apesar de pagar menos
durante um periode inicial, as prestagdes sequintes teréo um valor supericr ac que
teriam Caso nao existisse este periode. Por dltimo, a modalidade com amortizacio
final de uma percentagem do empréstimo, podera afigurar-se uma variante atr:ac-
tiva pelo facto das prestacdes mensais serem inferiores. No entanto, isto implica
que a Ultima prestacéo do empréstimo seja muito elevada.

Na decisdo de escolher o crédito e a amortizagdo do mesmo é aconselhavel
efectuar simulagdes para diferentes cendrios com o objectivo de seleccionar o que
se afigura mais vantajoso. Espera-se que este trabalho constitua um pequeno con-
tributo para que a op¢ao a tomar, nesta matéria, seja a mais adequada.
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