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Entendendo o Impacto da Inflagdo



Conceito de Inflagdo
N

Aumento generalizado de pregcos em uma economia
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Resultado da Inflagdo

Preciso de mais dinheiro para obter a mesma
quantidade de um produto ou servigo

A moeda perde o valor

Para comparar valores que ocorrem em periodos
diferentes é preciso converter em valor constante
(mantém poder de compra ao longo do tempo)
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Equacdo do Valor
B

$ no periodo t; pode ser transformado em $ no periodo t,

Semt,=5%emt(taxade inflacio entret, e t;)

Semt,

$E-"mt1=

taxa de inflacdao entrety e &,
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Taxa de Inflagdo f

Taxa de Inflagdo f (percentual por periodo de tempo)

Similar a taxa de juros

Se f=5% a.a., e tenho $100 hoje, preciso de $ 105

para comprar a mesma quantidade no préximo ano.
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Impactos da Inflagdo

$ futuro = $ atual (1+f)"

n representa o periodo de tempo entre t; e t,. . .

$ no t;: valor atual ou valor constante

$ no t,: valor futuro ou valor corrente
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Impactos da Inflagdo

Empresa deseja comprar um equipamento que custa $
209.000 (atuais). A taxa de inflagdo esperada é de
4% a.a. Em 10 anos, quanto custaria o mesmo
equipamento?
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Impactos da Inflagdo

Empresa deseja comprar um equipamento que custa $
209.000 (atuais). A taxa de inflacdo esperada é de
4% a.a. Em 10 anos, quanto custaria o mesmo

equipamento?

$209.000(1.04)'° = $309.371
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Trés Taxas Importantes

Taxa de Juros Real ou Descontada a Inflagdo: i
Taxa de Juros de Mercado ou Ajustada a Inflagdo: i;

Taxa de Inflagdo: f
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Taxa de Inflagdo f

Medida da taxa de mudang¢a no valor da moeda

Similar a taxa de juros mas ndo deve ser
confundida com ela
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Taxa de Juros de Mercado ou Ajustada a Inflagdo i;

Taxa de juros ajustada para considerar a inflacdo

Taxa i; € a combinagdo da taxa de juros real i e a

taxa de inflagdo f
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Taxa de Juros Real ou Livre da Inflacdo i

71 Os efeitos da inflagdo sdo eliminados

-1 Representa um ganho real do poder de compra
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Impactos da Inflagcdo

Mesmo uma taxa de inflagdo de 4% traz grandes
impactos

Ndo foi considerado o valor do dinheiro no tempo
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Valor Presente Ajustado pela Inflagcdo

VP assumia como pressuposto que todos os fluxos de

caixa eram em valor constante

Valor Atual ou Constante = $5.000
Taxa de Inflagdo f = 4% a.a.

Taxa de Juros Real i = 10% a.a.
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Valor Presente Ajustado pela Inflagcdo

Ano Aumento de Custo Custo em Valor VP a Taxa
n devido a Inflagdo $ Futuro  Constante Real

i=10%

2

3

4 \
$ 5.000 por 4 anos a partir de agora com uma taxa de

inflagcdo de 4% e uma taxa de juros real de 10% é
equivalente a quanto no ano 4¢
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Valor Presente Ajustado pela Inflagcdo

0 5.000 5.000 5.000
] $5.000(0,04)=$200 5.200 5.200/(1,04)=5.000 4.545
2 $5.200(0,04)=208 5.408 5.408 /(1,04)2=5.000 4.132
3 $5408(0,04)=216 5.624 5.000 3.757
4 $5624(0,04)=225 5.849 5.000 3.415

$ 5.000 por 4 anos a partir de agora com uma taxa de
inflagdo de 4% e uma taxa de juros real de 10% é
equivalente a $ 3.415 no t=4
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Valor Presente Ajustado pela Inflagcdo
R

-1 Derivar i; (taxa de juros ajustada a inflagcdo)

1
(L+i)"

P=F

Assumir que i é a taxa de juros
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Valor Presente Ajustado pela Inflagcdo
o1 F é valor futuro considerando a inflacdo, entdio P é

. F 1
A+ )" @+1)"

1
A+i+ f +if)"

Authored by Don Smith, Texas A&M University 2004



Valor Presente Ajustado pela Inflagcdo
o

.= (1 + T+ If)

P—F— T __F(P/F,i.n)
(L+i,)"
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Valor Presente Ajustado pela Inflagcdo
I

7 i=10% a.a.

0 f = 4% a.a.

Oi=2

i, =0.10 + 0.04 + 0.10(0.04) = 0.144 = 14.4% a.a.
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Valor Presente Ajustado pela Inflagcdo
I
Valor Atual ou Constante = $5.000

Taxa de Inflagdo = 4% a.a.

Taxa de Desconto = 10% a.a.

ii = 14.4% a.a.
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Valor Presente Ajustado pela Inflagcdo

Anon Custo em $ Futuro P/F, i, n
o) 5.000 1 5.000
1 5.200 0.8741 4.545
2 5.408 0.7641 4.132
3 5.624 0.6679 3.757
4 5.849 0.5838 3.415
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Comparagdo de Valores

6000 + Actual cost
at 4% inflation

Decrease in
PW due

to inflation
and interest

—f—
=
=

Time. vears



Exercicio 24.1

Um ex-aluno de engenharia deseja doar um fundo para concessdo de bolsas
de estudo ao departamento. Trés opcdes estdo disponiveis: Plano A $ 60.000
agora; Plano B $ 15.000 por ano, durante 8 anos, com inicio daqui a 1 ano;

Plano C $ 50.000 daqui a 3 anos e outros $ 80.000 daqui a 5 anos.

Da perspectiva do departamento, seus responsdveis querem escolher o plano
que maximize o poder de compra dos $ recebidos. O chefe do departamento
pediu ao professor de engenharia uma avaliagdo dos planos, considerando a
inflacdo nos cdlculos. Considerando que a doag¢do renda uma taxa real de
juros de 10% ao ano, e que se espera que a inflagdo atinja uma média de 3%
ao ano, qual deve ser o plano aceito?
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Exercicio 24.2

Um titulo de $ 50.000 com vencimento em 15 anos e uma taxa de dividendos
de 10% ao ano, pagdveis semestralmente, estd a venda na época presente.
Se a taxa de retorno esperada pelo comprador é de 8% ao ano, capitalizada
semestralmente, e se a inflacdo esperada é de 2,5% a cada periodo de 6
meses, qual é o valor do titulo agora a) sem um ajuste a inflagdo e b) quando
a inflagdo é considerada?
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Exercicio 24.3

Uma engenheira quimica trabalha em um pais onde a inflagdo é relativamente
alta. Ela deseja calcular o VP de um projeto que tem um custo estimados de $
35.000 agora e $ 7.000 por ano, durante 5 anos, com inicio daqui a 1 ano e
aumentos de 12% ao ano, a partir de entdo, nos 8 anos seguintes. Utilize uma
taxa real de juros de 15% ao ano para fazer os cdlculos a) sem ajuste &
inflagcdo e b) considerando a inflagdo a uma taxa de 11% ao ano.
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Cdlculo do Valor Futuro Ajustado &
Inflacdio

Posso interpretar o Valor Futuro de quatro maneiras
1. Quantia Real Acumulada
2. Poder de Compra da quantia real $3$;

3. Quantidade de $ futuro necessdrio para manter o mesmo poder
de compraq;

4. $ necessdrio para manter o poder de compra e render uma taxa

real de juros estabelecida.
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Caso 1: Quantia Real Acumulada

I =
01 Utiliza a taxa de juros do mercado ajustada a
inflacdo

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

k= (1+T+1)
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Caso 1: Quantia Real Acumulada

T
P=29%1.000; n =7 anos

. =10% (taxa de mercado)

Qual valor futuro?
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Caso 1: Quantia Real Acumulada

P=9% 1.000; n =7 anos
. =10% (taxa de mercado)

Qual valor futuro?

F = P(F/P, i;, n) = 1.000(F/P, 10%, 7)

F= $ 1.948
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Caso 2: Valor Constante

1. Calcular F, usando a taxa de juros de mercado i;
% F,=$1.000(F/P, 10%, 7) =$1.948.

2. “Deflacione” F, a taxa de inflagdo (valor real)

» F, = $1.948/(1.04)7 =1948/1.3159 = $1.481

($1.481 - $1.948)/$ 1.948 = 24%

* Em 7 anos a Inflagdo reduziu o poder de compra em
24%

4

L)

L)

\/
0’0

4

L)

L)

Poder de Compra em
Valores Constantes
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Caso 2: Valor Constante
I e

__P@+i,)"
L+ f)"

 P(F/P,i;,n)
@+ )
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Taxa de Juros Real

Dados: a taxa de juros de mercado i; e a taxa de
inflacdo f. Encontrar a taxa de juros real i...

i =i+ f+if

_if—f
1+ f

Se > i; (taxa de juros real negativa)
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Taxa de Juros Real

P=2%$1.000;n=7anos; i =10%; f = 7%; i =2

i_if—f
1+ f

Calcular VF=2
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ii = 10%ef =4%
B
- 0.10-004
1+0.04

=0.0577=5.77%

F=$1,000(F/P, 5.77%, 7) = $1481

Inflagdio de 4% ao ano reduziu a taxa de juros real

para menos que 6% ao ano!
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Caso 3: Valor Futuro Sem Juros

Considera apenas a inflagdo
F = P(1+f)

P=2%1.000; n=7 anos; i, =10%; f = 4%; i = 2
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Caso 3: Valor Futuro Sem Juros

Considera apenas a inflagdo
F = P(1+f)

P=2%1.000;n=7 anos; ii =10%; f = 4%; i = ¢

F = $1.000(1.04) = $1.316
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Caso 4: Inflagdo e Taxa de Juros

1 TMA considera
Manutengdo do poder de compra

Valor do dinheiro no tempo

1 Abordagem:

Calcular i; e utilizar na férmula
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Caso 4: Inflacdo e Taxa de Juros
N
P=9%$1.000;n=7anos; f=4%;i=577%;l;="?
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Caso 4: Inflacdo e Taxa de Juros
N
P=9%$1.000;n=7anos; f=4%;i=577%;l;="?

i =0.0577 + 0.04 + 0.0577(0.04) = 0.10

F = $1000(F/P,10%,7) = $1948

$1948 é equivalente a $1,000 agora com retorno real de 5.77%
ao ano e inflacdo de 4% ao ano
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Estabelecendo a TMA

TMA deve ser estabelecido visando:
Cobrir a inflagdo
Cobrir o custo do capital

Fornecer um Prémio pelo Risco
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TMA ajustada a inflagdo
I
o TMA; = TMA ajustada a Inflagdo
0 TMA, =i + f + i(f)
0 Entdo: F = P(1 + TMA,)" = P(F/P, TMA,, n)
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Exemplo

CMPC ou WACC = 10% a.a.

Premio pelo Risco = 3% a.a
i=10+3=13%
f = 4% a.a.

TMA, =i+ f + if

TMA, = 0,13 + 0,04 + 0,13(0,04) = 17,52%
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Exercicio 24.4

Uma mineradora quer determinar se deve comprar agora ou comprar mais
tarde a atualizacdo de um equipamento utilizado em operacdes de mineragdo
em solo profundo, em uma de suas operagdes internacionais. Se a empresa
conseguir selecionar o plano A, o equipamento serd comprado agora por $
200.000. Se selecionar o plano B a compra serd adiada por 3 anos, quando
se espera que o custo se eleve, rapidamente, para $ 340.000. Eles esperam
uma TMA de 12% ao ano. A taxa de inflagdo tem atingido uma média de
6,75% ao ano. Determine se a empresa deve comprar agora ou mais tarde a)
quando a inflagdio ndo é considerada e b) quando a inflagdo é considerada.
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Cdlculo de Recuperacdo de

Capital Ajustado a Inflacdo



Cdlculo de Recuperagdo de Capital Ajustado &

InflacGo
P=%$1000
f = 8% a.a.
i = 10% a.a.

n= 5 anos

A = 1.000(A /P, 18.8%,5) = $325.5%9ano
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Cdlculo de Recuperagdo de Capital Ajustado &

InflacGo

Valor Anual Equivalente a $1.000 daqui a cinco
anos a uma taxa de 18.8%

A = 1000(A/F, 18.8%,5) = $137.59 ao ano
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Exercicio 24.5

Qual o valor do depédsito anual necessdrio, durante 5 anos, para
acumular uma quantidade de dinheiro que tenha o mesmo poder de
compra que o valor de $ 680,58 tem hoje, considerando que a

taxa de juros de mercado é de 10% ao ano e a inflagdo é de 8%
ao ano.
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