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o artigo evidencia a importancia do conhecimento dos efeitos ocasionados

pelos prazos de pagamento das compras, recebimento das vendas e

estocagem de produtos no resultado final das vendas de mercadorias. Apos

breve revisao da literatura enfocando os conceitos figados ao tema, mediante

diversos exemplos numericos sao enfocadas as quatro principais modafidades

de negocia,ao, ou seja: (i) compra a vista e venda a vista; (ii) compra a vista e

venda a prazo; (iii) compra a prazo e venda a vista e (iv) compra a prazo e

venda a prazo. Adicionalmente demonstra-se coma escolher entre alternativas

de compras ofertadas por fornecedores de insurnos, quer a vista ou em op,oes

corn prazos distintos.
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____ -{ Influencia dos prazos de pagamenta de compras, recebimento de c1ientes e

de estocagem no resultacto final das vendas de mercadorias

1 INTRODU<;:AO

Hodiernamente os processos mercantis de

compra e venda de mercadorias podem ser

considerados como os de maior relevancia

no contexto das organizal;oes empresariais

que visam lucro, independentemente do por'

te DU segmento de atuac:;:ao.

No ambito da compra tal assertiva e cor

roborada pela constata�ao de que ao adqui

rir mercadorias por prel;os elevados os co

merciantes tem dificuldades de vende-Ias ou

de obter lucro na negocia�ao. Alem disso, ha

o aspecto da estocagem dos produtos adqui.

ridos por determinado periodo, acarretando

gastos corn a manutenl;ao do inventario em

termos de salarios e encargos do pessoal en

volvido, area fisica ocupada e custos finan

ceiros oriundos do investirnento realizado

para obter a propriedade das mercadorias e

sua permanencia em estoque ate a data da

cornercializac:;:ao.

Pelo prisma da venda podem ser aventa

dos dois aspectos curiais que acentuam a im

portancia deste processo. 0 primeiro reside

no fato que ha urn acirramento da concor

rencia rnercadol6gica que vern reduzindo

continuamente as margens de lucro dos pre

c:;:os de venda. Corn is so diminuiram as pos

sibilidades de repasse dos custos e despesas

do vendedor aos pre�os praticados, obrigan

do os gestores a dispensar mais atenc:;:ao ao

controle de gastos e a otimiza�ao do proces

so produtivo.

o segundo ponto e a preferencia cada vez

maior pelo quesito "pre,o" como fator pre

ponderante na decisao de compra dos con

sumidores. Nesta dire�ao, Clancy (2003, p.

23) afirma que "em dois ter�os de todas as

categorias de produtos, 0 pre�o baixo vem

se tornando mais importante do que suas ca-

IaIIt - - - - - - - -

racterislicas." Aduz, ainda, que a referida es'

tatislica abrange 0 mercado americano, mas

considera-a aplicavel ao mercado mundial em

fun,ao da economia globalizada que ora se

verifica. Corroborando essa expectaliva, dois

estudos recentes atestam que essa tendencia

se verifica tambem no Brasil:

a) pesquisa de mercado realizada pelo

instituto de pesquisas e analise de mer

cados AC Nielsen, apresentada no fi.

nal de mar�o de 2001, revela que ape.

nas 2% dos brasileiros das classes A, B,

C, D, e E sac influenciados pela marca

na hora de encher 0 carrinho do super

mercado. 0 que pesa mais na escolha

sac os pre�os, responsaveis por 41%

das decis6es de compra; seguido pela

publicidade com 29% (Caruso, 2001, p.

62);

b) realizada pela faculdade de Adminis.

tra,ao da PUC paulista, no primeiro tri

mestre de 2003, uma pesquisa demons.

trou que na opiniao de 65% das empre

sas consultadas nao e a marca, e sim 0

pre�o, que move a decisao de compra

dos consumidores (Blecher, 2003,

p.105).

Portanto, cabe aos gestores atentar para as

peculiaridades dos processos de compra e

venda e gerencia-los da melhor forma possi.

vel. Um dos aspectos que devem ser observa.

dos pelos administradores relaciona-se aos

prazos envolvidos na compra e venda de mer.

cadorias. Ou seja, 0 prazo de pagamento das

compras obtido junto aos fornecedores, 0 pra

zo de estocagem das mercadorias e 0 prazo

de recebimento dos clientes da empresa.

FlorianopoHs, v. 3 - nO 7 - p. 49-64 - dezembro 2003/man;o 2004



Assim, corn 0 objetivo de mostrar a innu

encta que esses prazos tern no resultado final

das vendas realizadas, bem coma enfatizar a

importancia de se conhecer os custos finan

ceiros associados as transa�6es de aquisi�lio

e venda de mercadorias, este artigo discorre

acerca dos procedimentos necessarios e dos

pontos que devem ser analisados nas princi

pais formas de negocia�lio existentes. Para

tanto, inicialmente faz-se uma breve revisao

da literatura enfocando os conceitos empre

gados ao longo do texto. Em seguida, median

te exemplos numericos, saa apresentadas as

quatro principais modalidades de combina�lio

de prazos de compra e venda de mercadorias,

evidenciando os fatores envolvidos, as equa

�6es aplicaveis a cada caso e slio comentados

os resultados oriundos das situa�6es disseca

das.

2 CONCEITOS EMPREGADOS

(REVISAO DA L1TERATURA)

Para a adequada gestlio dos processos de

compra e venda de mercadorias e necessaria

o entendimento dos principais conceitos as

sociados ao Ciclo Operacional e ao Ciclo Fi

nanceiro da empresa. Assaf Neto (2003, pASS)

assevera que 0 Ciclo Operacional da empresa

e formado por todas as fases de suas ativida

des operacionais. Exemplifica tal raciocinio

citando que "0 cido operacional completo. no

caso de uma empresa industrial, inicia-se corn

a aquisi�lio das materias-primas, passa pela

armazenagem, produ�lio e venda e desembo

ca no efetivo recebimento das vendas realiza

das." Em rela�lio ao Ciclo Financeiro, tal autor

CRCSC & VOCE } - - -

(op. cit. p. 4S6) defende que este "identifica

as necessidades de recursos da empresa que

ocorrem desde 0 momento do pagamento aos

fornecedores ate 0 efetivo recebimento das

vendas realizadas."

Por seu turno, Santos (2001, p.16) advoga

que 0 Ciclo Operacional de uma industria, por

exemplo, abrange "a seqiiencia de atividades

de compra de materias-primas,pagamento aos

fornecedores, produ�lio, estocagem, venda e

recebimento das vendas." Quanto ao Ciclo Fi

nanceiro, menciona que

e 0 intervalo de tempo emre os eventos (i

naneeiros oeorridos ao longo do eicIo ope

racional, representado pelo pagamemo a

fomeeedores e pelo reeebimento das ven

das. No easo da industria, supondo que a

fabrieat;iio eomeee imediatamente apos a

eompra da materia-prima e que a venda

seja realizada apos a fabrieat;iio, 0 eicIo (i

naneeiro e ealculado eom base no prazo de

fabrieat;iio e nos prazos de pagamento de

eompras e reeebimemo das vendas. (SAN

ms, 2001, p.1l)

Os diversos fatares componentes do Ciclo

Operacional e do Ciclo Financeiro podem ser

agrupados DU associados as compras, estoca

gem e vendas de mercadorias.

No ambito das compras 0 administrador

financeiro deve analisar a conveniencia do

prazo obtido para pagar os fornecedores. Pa

doveze (1994, p.139) registra que 0 prazo

medio de pagamento pode ser calculado pela

formula constante da figura 1, que utiliza da

dos oriundos das demonstrac;6es contabeis.

Fornecedores (duplicatas a pagar) x 360 dias

Prazo medio de pagamento = -----------------------------------------------------------------------

Compras Brutas de Materiais e Servic;os

Figura 1 - Prazo Medio de Pagamento (adaptado de Padoveze, 1994)
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___ -{ lnfluencia dos prazos de pagamento de compras, recebi�ento de clientes e
de estocagem no resultado final das vendas de mercadonas

Cabe salientar que 0 gestor da area finan- tocagem. Atkinson et al (2000, p. 429)_arg�-

ceira deve considerar na negociac;ao de pra- mentam que "os custos de estocagem nao sao

zos corn os fornecedores as politicas de co- gerados apenas pela produ�il.o em lotes, mas

mercializa�ao adotadas pela entidade. Entao, tambem pelas demoras associadas a armaze-

conforme Lemes Jr. et al (2002, p.4l5) "deve- nagem e a movimenta�ao de estoques; isso

se procurar sempre adquirir os bens em pra- aumenta 0 tempo de ciclo e reduz, desse

zos que sejam, pelo menos, iguais aos ofere- modo, 0 servi�o prestado ao cliente."
cidos aos clientes. Assim, se a empresa yen. LemesJr. et al (2002, p.471) comentam que

de a prazo, deve procurar comprar a prazo, os custos relacionados aos estoques compre-

de forma que seu prazo medio de recebimento endem tres categorias: custos de manter,

seja menor ou igual ao prazo medio de paga- comprar ou repor e de faltar estoque. Como

mento," custos de manter estoques consideram: in.

Essa seria uma situa�ao ideal que, desdi- vestimento aplicado, armazenagem, transfe-

tosamente, tern ocorrencia pouco frequente. rencia, impostos, seguros, perdas, controle e

Dentre os fatores que contribuem para tal di- desuso. Quanto aos custos para comprar ou

ficuldade figura 0 periodo de estocagem dos repor estoques, relacionam: pesquisa de pre-

materiais ou mercadorias. �os; comunica�6es, negocia�ao corn fomece-

Os estoques podem ser definidos como "os dores de bens e servi�os, emissao das ordens

materiais, mercadorias ou produtos mantidos de compra, recep�ao e conferencia dos pro-

fisicamente disponiveis pela empresa, na ex- dutos comprados e devolu�6es ocasionais. No

pectativa de ingressarem no ciclo de produ- que tange aos custos relativos a falta de es-

�ao, de seguir seu curso produtivo, ou de se- toques, salientam que acarretam consequen-

rem comercializados." (A55AF NETO, 2003, cias como a perda de vendas (atuais ou futu-

p.520) ras) e 0 desgaste de imagem perante coneor-

Gitman (2001, p.532) ressalta a importan- rentes, dentre outras.

cia do controle dos Estoques ao mencionar Conforme Zdanowicz (1995, p.119), a ma-

que os mesmos representam urn investimen- nutenc;ao de grande volume de estoques im-

to significativo para a maioria das empresas plica em custos financeiros para as empre.

e permitem a produc;ao e venda corn urn mi- sas. Tal autor comenta que dentre os fat ores

nimo de disturbios operacionais. negativos da manutenc;ao de niveis desneces-

No mesmo sentido, Warren et al (2001, sarios de estoques destacam-se:

p.245) asseveram a relevancia da gestao dos a) custos de capital: decorrem de inven-

itens inventarhiveis ao mencionarem que a tarios e de imobilizac;oes em maquinas

rotatividade de estoques e umas das medi- e equipamentos da empresa;

das nao financeiras de desempenho mais uti- b) custos do espa�o ocupado: incorrem a

lizadas. Comentam que estudo sobre indica- partir de deprecia�6es, manuten�ao,

dores nao financeiros publicado no Journal conserva�ao, arrendamento mercantil,

of Cost Management (EUA) em 1992, eviden- alugueis, bem como os custos do pes-

ciou que cerea de 82% das empresas pes qUi- soal envolvido;

sadas calculavam 0 indice de rota�ao de es- c) os custos de servi�os de estocagem:

toques. consistem nos impostos, seguros, mao-

Por outro lado, manter estoques, indepen- de-obra utilizada, registros e contabi-

dentemente do tipo, implica em custos de es- liza�ao destes itens, alem do risco de
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possiveis furtos, danos ou deteriora

�ao dos estoques;

d) risco de estacagem: em termos da que

da de pre�as, modifica�6es e obsoles

c;;ncia dos itens estocados.

Quanto aos fatores relacionados as ven

das, e salutar que os gestores atentem para 0

prazo de recebimento, que

e 0 periodo concedido ao cliente para efe

War 0 pagamento do compromisso assu

mido. 0 tempo estipulado para 0 pagamen

to decorrente da concessiio do credito e con

di�ii.o tao importante quanta a concessao

do credito em si. t fator considerado na

tomada de decisiio tanto por quem pleiteia

o cn!dito coma para quem esta analisando

a sua concessiio. l...} Investir na concessiio

de credito representa ter disposifiio de

assumir os custos visando beneficio futu

ro, ou seja, rentabilidade; portanto, quan

to maior 0 prazo concedido, maior 0 tem

po do investimento e, consequentemente.

maiores os custos do investimento. (LEMES

JR., et ai, 2002, p.445)

Padoveze (1994, p. 138) registra que por

intermedio dos dados constantes do Balan�o

Patrimonial (BP) e da Demonstra�ao de Re

sultados (DRE) de uma entidade e possivel

determinar 0 Prazo Medio de Recebimento

(PMR). Este indicadar proparciana um "para

metro de quanta tempo, em media, a empre

sa demora para receber suas vendas dhirias".

A formula para determina�ao do Prazo Me

dia de Recebimento (PMR) e exemplificada na

figura 2.
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As proximas se�6es abordam 0 tratamen

to que deve ser dispensado aos prazos rela

cionados aos fatores que influenciam no re

sultado das vendas.

3 EFEITOS DOS PRAZOS DE

PAGAMENTO DAS COMPRAS,

RECEBIMENTO DAS VENDAS E DE

ESTOCAGEM NO RESULTADO DAS VENDAS

DE MERCADORIAS

Com 0 intuito de evidenciar os procedi

mentos necessarios para fundamentar escor

reitamente as decisoes de compra e venda de

mercadorias, levanda em conta os prazos de

estacagem, pagamenta das compras e rece

bimento das vendas, com base na obra de

Assaf Neta (2003, p. 525) saa comentadas as

quatro principais modalidades de negocia�ao

cam as quais os administradores se deparam

na lide cotidiana: (1) compra a vista e venda

a vista; (2) compra a vista e venda a prazo;

(3) campra a prazo e venda a vista e (4) com

pra a prazo e venda a prazo.

Inicialmente aborda-se a situa�ao envol

vendo compra e venda de mercadorias a vis

ta, canforme consta da se�ao seguinte.

3.1 COMPRA A VISTA E

VENDA A VISTA

A hipotese em que a empresa faz a aquisi

�ao do lote de mercadorias pagando na can

di�aa "a vista" e efetua a venda destas tam

bem "a vista" pode ser visualizada atraves

da figura 3.

PMR = (Duplicatas a receber x 360 dias) / Receita Operacional Bruta

PMR = (S120.000 x 360 dias) / S2.300.000

PMR = 18,78 (dias)

Figura 2 - Ctilculo do Prazo Medio de Recebimenro (ada"tado de Padoveze.. 1994)
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de estocagem no resultado final das vendas de mercadorias

pem = Prazo de espera entre

a compra e 0 recebimento da

mercadoria.

pe = Prazo de estoeagem

(entre 0 reeebimento e a

venda da mereadoria).

A

/ "
/ "

/ "
/ "

/ "
/ "/ "

j( " ':lil

Reeebimento da mereadoria //
Pagamento a vista /

/

/

/

/
/

j(

" Venda a vista
\eeebimento da

,

" venda

"\,

\,

\,

':lil

Compra

de de,dp dV,dr

de = data da compra

de = data da entrada da mereadoria no estoque

dp = data de pagamento da eompra

dv = data da venda

dr = data de reeebimento da venda

Figura 3 - Compra a vista e venda a vista

Em tal contexto podem ocorrer duas situ

a�f>es dislintas; (i) venda sem permanencia

da mercadoria em estoque (ou seja. venda no

mesmo dia da compra) e (iil venda ap6s um

determinado periodo de estocagem.

No primeiro caso, menos freqiiente no

ambiente mercadol6gico atual, em fun�ao da

mercadoria nao fiear estocada a entidade nao

tern custo financeiro algum corn essa opera

�ao de compra e venda. Neste caso. confor

me Assaf Neto (2003, p.527), para determi

nar 0 resultado da venda, basta deduzir do

pre�o de venda a vista 0 custo de compra da

mercadoria tambem a vista. Entao, para cal

cular 0 resultado final da venda utiliza-se a

equa�ao; RVdr = PVVdv - CMVVdp. onde;

RVdr � resultado da venda na data de re

cebimento da venda

PVVdv � pre�o de venda a vista na data da

venda

CMVVdp = custo de compra (a vista) da

mercadoria vendida.

Porem, a ocorrencia mais rotineira e a da

venda apos a mercadoria permanecer esto

cada por alguns dias. A permanencia em es

toque impliea que a empresa teni que supor

tar 0 (listo financeiro da manutenc;ao deste

estoque no periodo, diminuindo 0 resultado

final da venda dos produtos. Assim. para lu

crar com tal negocia�ao 0 pre�o a ser cobra

do do cliente deve cobrir 0 custo de compra

da mercadoria vendida e os encargos finan

ceiros de mante-Ia estocada por determina

do prazo.

Dessume-se, entao, que a empresa lucra

ra na venda somente se 0 custo financeiro do
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estaque samada aa custa de campra for infe

rior aa pre�a de venda a vista. Partanta e ne.

cessaria calcular 0 valar do custa financeira

m<ixima que a empresa pade supartar.

Nesse casa, segunda Assaf Neta (2003,

p.527), a formula a ser utilizada deve cansi

derar tambem 0 praza de estacagem, au seja:

RVdr = PWdv - [ CMWdp * ( 1 + kc )Ape ],

ande:

RVdr � resultada da venda na data de re

cebimenta da venda

PWdv = pre�a de venda a vista na data da

venda

CMVVdp = custa de campra (a vista) da

mercadaria vendlda

kc = custa de capta�aa de recursas

pe = praza de estacagem

* = apera�aa matematica de multiplica�aa

A = operac;:ao matemcitica de exponencia

�aa

Para facultar 0 entendimento faz-se usa

de exempla numeric0 corn os seguintes fata

res:

custa de campra da mercadaria a vista

(CMWdp): R$ 10.000

pre�o de venda da mercadaria a vista

(PWdv): R$ 12.800

periada de estacagem (pe): 90 dias ou

3 meses

o resultada da venda envolvenda os itens

mencionados pode ser expresso peta equa�

�aa:

RYdr = PVVdv - [ CMVYdp * ( 1 + kc )Ape I

RVdr = 12.800 - [ 10.000 * ( 1 + kc )A3 ]

Isalanda a incognita obtern-se:

( 1 + kc )Ape = [PWdv / CMWdp 1

( 1 + kc )A3 = [ 12.800/10.000 J

( 1 + kc )A3 = 1,280000

kc = [( 1,280000 )A(1/3) ]-1

kc = [ ( 1,280000 )AO,333333 ... ]- 1

kc = 0,0857670 au 8,57670% aa mes

o resultada da formula (8,57670%aa mes)

CRC5C & VOCE } - - -

expressa 0 custa de capta�aa de recursas

maxima para que a venda nas candi�5es do

exempla citada naa implique em prejuiza,

canfarme demanstrada a seguir:

(a) Pre�a de venda: R$ 12.800

(b) Custa de campra da mercadaria vendi

da: R$ 10.000

(c) (a - b) Lucra bruta (antes das despesas

financeiras): R$ 2.800 (R$ 12.800 - R$

10.000)

(d) Despesas financeiras: R$ 2.800 (con

sideranda CMY * [ « 1 + kc )Ape) - 1 1 ,

ande CMV = R$ 10.000, kc = 8,57670%

aa mes e pe = 3 meses)

(e) Resultada final da venda: R$ 0,00 (Lu

era bruta menas Despesas financeiras

pela estacagem par tres meses).

Por outro lado, se a empresa conseguir ca

pital por taxas mensais inferiores a 8,57670%

abtera luna na negacia�aa. 5upanda-se, en

taa, taxa de 8,00% aa mes 0 resultada da ven

da sera dada par:

Lucra Bruta (Venda menas Custa de

compra da mercadaria vendida): R$

2:800 (R$ 12.800 - R$ 10.000);

Despesas Financeiras: R$ 2.597,12

(cansideranda CMV * [ « 1 + kc )Ape) 

1 J , ande CMV = R$ 10.000, kc � 8,00%

aa mes e pe = 3 meses);

Resultada final da venda (lucro): R$

202,88 (Lucro Bruta menas Despesas

Financeiras oriundas do prazo de es

tocagem do lote de pradutas negocia

do, de 3 meses).

Ainda, na bipotese de capta�aa a taxa de

juros de 9100% ao IDeS a venda implica em

resultado negativa, au seja:

Lucra Bruta (Venda menas Custa de

campra da mercadaria vendida): R$

2.800 (R$ 12.800- R$ 10.000)

Despesas Financeiras: R$ 2.950,29 (can

sideranda CMV • ( « 1 + kc lApel - 1 ] ,
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de estocagem no resultado fmal das vendas de mercadorias

onde CMY = RS 10.000, kc = 9,00% ao

mes e pe = 3 meses)

Resultado final da venda (prejuizo): RS

-150,29 (Lucro Bruto menos Despesas

Financeiras do periodo de estocagem

das mercadorias, de 3 meses).

Outra situacao em que pode ser empregada

tal metodologia e para evidenciar a pertinen

cia ou nao da compra de lotes maiores, que

acarretam uma expansao no prazo de estoca

gem. Isso pode ocorrer, por exemplo, quando

o administrador tern a expectativa de uma alta

nos pre�os dos insumos e pretende adquirir

quantidade superior de mercadorias que per

manecerao por periodo mais longo no estoque.

Neste caso deve ser considerado 0 custo finan

ceiro adicional originado do aumento do pra.

zo de permanencia no inventario.

Para efetuar a exegese, retome-se 0 exem

plo inicial, onde 0 custo de compra da merca

doria a vista era de RS 10.000 e 0 seu respec

tivo preco de venda a vista era de RS 12.800.

Na situacao original 0 prazo de estocagem era

de 3 (tres) meses e, como a taxa de captacao

(kc) era de 8,57670% ao mes, 0 resultado era

nulo (zero). Supondo'se, entao, que 0 gerente

de compras decida adquirir urn lote maior de

mercadorias para prevenir-se de uma possi

vel elevacao de precos por parte dos fornece

dores. Se 0 lote comprado permanecer por 5

(meses) meses no estoque fara corn que 0 re

sultado da venda seja negativo, conforme ex

presso a seguir:

a) Lucro Bruto (Venda menos Custo de

compra da mercadoria vendida): R$

2.800 (RS 12.800 - R$ 10.000);

b) Despesas Financeiras: RS 5.089,79 (con

siderando CMY * [ « 1 + kc )Ape) - 1 J ,

onde CMV = R$ 10.000, kc = 8,57670%

ao mes e pe = 5 meses);

cl Resultado final da venda (prejuizo); R$

(2.289,79) (Lucro Bruto menos Despe

sas Financeiras do periodo de estoca

gem das mercadorias, de 5 meses)_

A proxima secao enfoca a situacao em que

as mercadorias sao compradas it vista e ven

didas a prazo.

3.2 COMPRA A VISTA E

VENDA A PRAZO

Outra possibilidade de negociacao de mer

cadorias envolve a compra "a vista" e a co

mercializacao destas corn 0 vendedor conce

dendo urn prazo para 0 comprador pagar a

aquisicao (situacao mais conhecida coma ven

da "a prazo").

Quando a operacao e realizada nestas con

dicoes passam a ter relevitncia 0 prazo de es

tocagem e 0 prazo de recebimento da venda,

evidenciados de forma detalhada na figura 4.

(sso acontece pela constatacao da existen

cia de urn prazo de estocagem (configurado

pelo periodo entre 0 recebimento da mereado

ria e sua venda) e de urn prazo de recebimento

da venda efetuada idado pelo lapso temporal

entre a venda da mercadoria e a respectiva co

branca da duplicata emitida contra 0 cliente),

que imp6em um onus financeiro a empresa.

Nessa realidade 0 gestor deve considerar

que 0 custo financeiro vai incidir sabre 0 so

mat6rio dos prazos de estocagem e de recebi

mento das faturas, conforme demonstrado na

seqiH�ncia.

Considerando-se os dados do exemplo nu-

merico anterior, ou seja:

custo de compra da mercadoria it vista

(CMVVdp): RS 10.000;

preco de venda da mercadoria a prazo

(PYPdv): R$ 12.800;

periodo de estocagem (pe): 90 dias ou 3

meses; e
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pem = Prazo de espera

entre a eompra e 0

reeebimento da

mereadoria

I

pe = Prazo de

estoeagem (entre 0

reeebimento e a venda

da mereadoria) p,

pr = Prazo de

reeebimento (entre

a venda e a

eobran�a)
I I

Compra I Reeebimento/mereadoria I

I Pagamento iI vista I

t
...

t
...

de de,dp

I .
Reeeb'mento

I da venda

___t__... _t

Venda a prazo

dv dr

de = data da eompra

de = data da entrada da mereadoria na empresa

dp = data de pagamento da eompra

dv = data da venda

dr = data de reeebimento da venda

Figura 4 - Compra a vista e venda a prazo

prazo eoneedido aos clientes (pr): 30

dias ou 1 mes.

Seguindo os mesmos passos anteriormen.

te delineados, empregando-se a equa�ao do

resultado da venda envolvendo os fatores aci.

ma, tern-se:

RVdr = PVPdv - [ CMVVdp * ( 1 + kc )A(pe +

pr) ]

RVdr = 12.800 - [ 10.000. ( 1 + kc )A(3+1)]

Isolando a inc6gnita da f6rmula obtem.se:

( 1 + kc )A(pe + pr) = [PVPdv / CMVVdp ]

( 1 + kc )A(3+1) � [ 12.800/10.0001

( 1 + kc )A(3+1) � 1,280000

( 1 + kc )A4 � 1,280000

kc = [(1,280000)A(l/4)]- 1

kc = [(l,280000)AO,25 ]- 1

kc = 0,0636592 ou 6,36592% ao mes

A taxa (kc) ca!culada de 6,36592% ao mes

eo limite maxima a ser considerado para que

a negocia<;ao nos terffiOS em que esta sendo

conduzida nao redunde em prejuizo.

Comprova-se tal assertiva atraves do de

monstrativo abaixo:

a) Pre�o de venda a prazo: R$ 12.800

b) Custo de compra da mercadoria vendi

da: R$ 12.800 (considerando no ca!cu

10 a seguinte equa�ao = CMV • [ ( 1 +

kc)A(pe + pr) 1, onde CMV = R$ 10.000,

kc = 6,36592% ao mes, pe = 3 meses e

pr = 1 mes)

c) Resultado final da venda a prazo: R$

0,00 (zero).

Dominando os calculos acima 0 adminis

trador pode realizar simula�6es em rela�ao

aos prazos e pre�os de compra e venda da

hip6tese em lume. Por exemplo: se conseguir

reduzir 0 prazo de estocagem para 30 dias

(contra os 90 dias originalmente considera

dos), mantendo-se 0 prazo dado ao cliente

(30 dias) e a taxa de capta�ao de 6,36592% ao

mes, a venda proporcionaria 0 seguinte re

sultado:
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___ -{ lnfluencia dos prazos de pagamento de compras, recebimento de cllentes e
de estocagem no resultado final das vendas de mercadorias

eusto finaneeiro deeorrente do periodo entre

o pagamento da mereadoria (dp) e 0 reeebi

mento da venda (dr).

Com a finalidade de elueidar esse racioci

nio utiliza-se exemplo numerico onde: custo

de eompra da mereadoria a prazo (CMVPdp)

R$ 10.000; pre�o de venda da mercadoria a

vista (PVVdv) R$ 12.800; prazo de estoeagem

(pe) de 90 dias ou 3 meses e prazo de paga

mento a fornecedores (pp) de 30 dias ou 1

Pre�o de venda a prazo: R$ 12.800

Custo de compra da mercadoria vendi.

da: R$ 11.313,71 (eonsiderando a equa

�ao = CMV * [ ( 1 + ke )A(pe + pr) I, onde

CMV = R$ 10.000, kc = 6,36592% ao

mes, pe = 1 mes e pr = 1 mes)

Resultado final da venda a prazo: R$

1.486,29 (R$ 12.800 - R$ 11.313,71).

Corn isso evidencia-se que a manutenc;ao

de lotes menores em estoque proporciona a

dirninuic;ao dos encargos financeiros, ocasi

onando luero de R$ 1.486,29 na venda nas

referidas condi<;:6es.

A proxima se�ao apresenta a hipotese de

compra a prazo e venda a vista.

3.3 COMPRA A PRAZO E

VENDA A VISTA

Quando a gerencia da empresa opta por

trabalhar com compras a prazo e vendas a

vista pode deparar-se eom duas situa�6es dis

pares (i) prazo de estocagem maior que pra

zo de pagamento das aquisi�6es e Oil prazo

de permanencia das cornpras em estoque

menor que 0 prazo de pagamento das mes

mas. As duas hip6teses san comentadas nas

se<;:6es vindouras.

3.3.1 Compra a prazo e venda a vista

(com prazo de estocagem maior que 0

prazo de pagamento das compras)

Nas opera<;:6es rnercantis em que se ob

tem credito de fornecedores e se consegue

vender as mercadorias a vista, conforme ex

presso na figura 5, pode ocorrer de que 0 pra

zo de estocagem seja alto 0 suficiente para

prejudicar a rentabilidade da negocia�ao.

Isso ocorre em virtude de que 0 custo de

compra da mercadoria vendida (adquirida a

prazo) tem seu valor final aumentado pelo

mes.

Nesse contexto, aplicando a formula basi

ca para determinar 0 resultado da venda tem

se;

RVdr = PVVdv - [ CMVPdp • ( 1 + kc )A(pe 

pp)]

RVdr = 12.800 - [ 10.000 * ( 1 + kc )A(3-1)]

Isolando a incognita da equa�ao obtem-

se:

( 1 + kc )A(pe - pp) = [PVVdv / CMVPdp ]

( 1 + kc )A(3-1) = [ 12.800/10.000 J

( 1 + kc )A(3-l) = 1,280000

( 1 + kc )A2 = 1,280000

kc = [ l,280000A(l/2) 1-1

kc = [(l,280000)AO,5 ] - 1

kc = 0,1313708 ou 13,13708% ao mes

A taxa (ke) ealculada de 13,13708% ao

mes e 0 ,custo de capital maxima a ser con

siderado para que a venda nos termos em

que esta sendo conduzida nao seja defici

taria, conforme elucidado na equa�ao a se

gUir:

Pre�o de venda a vista: R$ 12.800

Custo de compra da mercadoria vendi

da: R$ 12.800 (considerando no calcu

10 a equa�ao = CMV * [ ( 1 + kc )A(pe 

pp)]. onde CMV = R$ 10.000, kc 

13,13708% ao mes, pe = 3 meses e pp =

1 mes)

Resultado final da venda a prazo: R$

0,00 (zero).
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pem = Prazo de espera

entre a eompra e 0

reeebimento da

mereadoria

CRCSC & vocE 1- - - -

pp = Prazo de

pagamento a

forneeedores

I ,

I
Reeebimento

I
Pagamento Venda a Vista

I da mereadoria I da Compra Reeeb.Venda

I

t
I

t r• •
de ... __ dp � dv, dr

----- -

Compra

a prazo

1_
de

pe = Prazo de estoeagem

de = data da eompra

de = data da entrada da mereadoria na empresa

dp = data de pagamento da eompra

dv = data da venda

dr = data de reeebimento da venda

Figura 5 - Compra a prazo e venda a vista (pe> pp)

Na proxima se�ao e abordado 0 caso em

que 0 periodo de estoeagem e superado pelo

prazo obtido junto aos fornecedores.

3.3.2 Cornpra a prazo e venda it

vista (corn prazo de estoque

inferior ao prazo de pagarnento a

fornecedores)

o t6pico precedente mostrou uma situa.

�ao que a principio e bem vista pelos admi

nistradores, pois a empresa pode comprar a

prazo e vender a vista. Porem, atraves de uma

melhor gestao de estoques, quando a entida

de consegue reduzir 0 prazo de estocagem

para urn periodo inferior ao prazo de paga-

mento concedido pelos fornecedores dos pro

dutos (vide figura 6), pode inclusive vender

por pre�o inferior ao pre�o de compra. Nes

sa hipotese, apos receber a venda a vista, a

empresa pode aplicar 0 montante por uma

taxa de aplica�ao (ka) mensal ate 0 vencimen

to da duplicata do fornecedor, obtendo re

ceita financeira.

Para comprovar a afirma�ao do paragrafo

anterior, considere-se uma situac;ao hipoteti

ca onde:

Custo de compra das mercadorias a

prazo (CMVdp): R$ 10.000;

Pre�o de venda a vista (PVVdv): R$

9.500 (inferior ao custo de compra);

Periodo de estocagem (pe): 2 meses;
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___ 1. \nf\uenc.',a dos prazos de pagamento de c.ompras, rece.b'lmento de chentes e
de estoc.agem no resultado final das vend as de mercadorias

pem = Prazo de

espera entre a

compra e 0

recebimento da

mercadoria

pe = Prazo de estoeagem

(entre reeebimento da

mereadorla e venda)

I
Reeebimento

I
Venda a Vista Pagamento

I da mercadoria I e Reeebimento da Compra

I

1
I

t t.. ..

Compra

a prazo

1_
de de .... _ dv, dr .... dp

---
-

pp = prazo de pagamento

a fornecedores

de = data da eompra

de = data da entrada da mereadoria na empresa

dp = data de pagamento da eompra

dv = data da venda

dr = data de reeebimento da venda

Figura 6 - Compra a prazo e venda a vista (pe < pp)

Prazo de pagamento a fornecedores

(pp): 4 meses;

ka: taxa de aplicaeao financeira (rendi

mento mensal): 3,50% ao mes.

A equaeao a utilizar neste caso e:

RVdr = [ PVVdv * ( I + ka )A(pp - pe) ] 

CMVdp

RVdr = [ 9.500 * ( I + ka ) A(4-2) J - 10.000

RVdr � [ 9.500 * ( I + ka) A2 ] - 10.000

RVdr = [9.500 * 1,0712250] - 10.000

RVdr = 10.176,64 - 10.000

RVdr = 176,64

o resultado da venda, entao, e lucro de R$

176,64 epode ser melhor sintetizado no de

monstrativo de resultado abaixo:

Vendas = R$ 9.500

CMV = R$ (IO.OOO)

Resultado Bruto (prejuizo) = R$ (500)

Receita Financeira = R$ 676,64 (calcula-

da pela formula: [PVVdv * ( I + ka )A(pp_

pe) J - I , onde: PVVdv = R$ 9.500; ka =

3,50% ao mes; pp = 4 meses e pe = 2

meses)

Resultado Final (lucro) � R$ 176,64 (Re

sultado Bruto mais Recelta Flnanceira).

A sec;ao seguinte evidencia a situac;ao mais

comum no cotidiano empresarial atual, quan

do compra e venda sac realizadas a prazo.

3.4 COMPRA A PRAZO E

VENDA A PRAZO

A modalidade mais recorrente nas transa

eoes comerciais atualmente praticadas envoI

ve aquisieoes de mercadorias a prazo e a ven

da das mesmas atraves da concessao de prazo

de pagamento aos clientes, configurando a co

mercializaeao a prazo. Nessa situaeao a empre-
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sa deve suportar os encargos financeiros do

periodo a descoberto, ou seja, entre 0 venci

mento da duplicata emitida pelo fornecedor e

o recebimento da duplicata lan�ada contra cli

entes (vide figura 7).

Portanto a equa�ao do resultado da venda

(RVdr) deve considerar 0 Pre�o de venda a pra

zo (PVPdv), 0 Custo da mercadoria vendida a

prazo (CMVPdp), 0 Custo de capta�ao de recur

sos (kc), 0 Prazo de estocagem da mercadoria

(pe), 0 Prazo de recebimento da venda (pr) e 0

Prazo de pagamento a fornecedores (pp), ou

seja: RVdr = PVPdv - [ CMVPdp • ( 1 + kc )"(pe +

pr - pp) ).

Para facultar a compreensao. recorre-se

a urn caso em que san considerados os se-

CRCSC & VOCE � - -

gUintes fatores:

custo de compra da mercadoria a prazo

(CMVPdp): RS 10.000

pre�o de venda da mercadoria a prazo

(PVPdv): RS 12.800

prazo de estocagem (pe): 60 dias ou 2

meses

prazo de pagamento a fornecedores (pp):

30 dias ou 1 mes

prazo de recebimento das vendas (pr):

60 dias ou 2 meses.

Aplicando a formula mencionada para de-

terminar 0 resultado da venda tern-se:

RVdr = PVPdv - [ CMVPdp • ( 1 + kc )"(pe +

pr - pp) ]

RVdr= 12.800 - [10.000. (1 +kc)A(2+2-1)]

pem = Prazo de espera

entre a compra e 0

recebimento da

mercadoria

pe = Prazo de estocagem

(entre recebimento da

mercadoria e venda)
pr = Prazo de

recebimento

da venda

I I

I I '"
I Recebimento I Venda a Pagamento

I da mercadoria I Prazo da MJ!rcadoria

t_�_!_�k// t

Compra

a prazo

dc de

\ Recebimento

\ da Venda

\j
dv dp

_ ..... y

-- '"
"

dr

pp = prazo de pagamento

a fornecedores

dc = data da compra

de = data da entrada da mercadoria na empresa

dp = data de pagamento da compra

dv = data da venda

dr = data de recebimento da venda

pd = Pe r.odo a

descoberto, entre

o pagamento ao

fornecedor e 0

recebimento

da venda.

Figura 7 - Compra a prazo e venda Q prazo
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. -{ lnfluencia dos prazos de pagamento de compras, recebi�ento de c1ientes e
de estocagem no resultado final das vendas de mercadonas

as estao sendo ofertadas pelo fornecedor em

quatro condi�iies de compra:

a) corn prazo de 60 dias (2 meses) pelo

valor de RS 8.400;

b) corn prazo de 45 dias (1,5 mes), corn

desconto de 596, pelo valor de RS 7.980;

c) corn prazo de 30 dias (I mes), corn des

conto de 1596, pelo valor de RS 7.140;

d) il. vista, corn desconto de 2596, pelo va

lor de RS 6.300.

No caso em tela, considerando-se taxa de

capta�ao mensal de 1,5096 e aplicando-se a

equa�ao RVdr = PVPdv - [ CMVPdp • ( 1 + kc

)A(pe + pr - pp) ) , tern-se os resultados apre

sentados a seguir.

A alternaliva inicial (prazo de 60 dias) im

plica que a venda resultaril. no valor final de

RS 3.346,11 pois:

RVdr = PVPdv - [ CMVPdp • ( 1 + kc )A(pe +

pr - pp) )

RVdr = 12.000 - [8.400' ( 1 + 0,015 )1.(1+3

2) ]

RVdr = 12.000 - [8.400' ( 1,015 )1.2 J

RVdr = 12.000 - 8.653,89

RVdr = 3.346,11

Outra forma de explicitar 0 mesmo resul

tado pode ser atraves de uma demonstra�ao

de resultado, onde:

Lucro Bruto (Venda menos Custo de

compra da mercadoria vendida): RS

3.600 (RS 12.000 - RS 8.400)

Despesas Financeiras: RS 253,89 (con

siderando CMV • [ ( 1 + kc )A(pe + pr 

pp) - 1] onde CMV = RS 8.400, kc = 1,5096

ao mes, pe = 1 mes, pr = 3 meses e pp =

2 meses)

Resultado final da venda: RS 3.346,11

(Lucro Bruto menos Despesas Financei

ras do periodo).

Na segunda op�ao de compra (prazo de 45

dias) a empresa consegue obter 0 seguinte re

sultado na venda:

lsolando a incognita da equa�ao:

( 1 + kc )A(pe + pr - pp) = [PVPdv/ CMVPdp)

( 1 + kc )1.(2+2-1) = [ 12.800/10.000]

( 1 + kc )1.3 = 1,280000

kc = [ (1,28000)1.(1/3)] - 1

kc = [(1,280000)1.0,3333) - 1

kc = 0,0857670 ou 8,5767096 ao mes

Ou seja, 0 custo maxima de capta�ao de

recursos (kc) acima evidenciado e de 8,5767096

ao mes. Este e 0 custo de capital maxima a ser

considerado para que a venda nao redunde

em prejuizo, conforme demonstrado seguir:

Pre�o de venda a prazo: RS 12.800

Custo de compra da mercadoria vendi

da: RS 12.800 (considerando no caIculo

a seguinte equa�ao = CMV • [ ( 1 + kc

)A(pe + pr - pp)], onde CMV =RS 10.000,

kc = 8,5767096 ao mes, pe = 2 meses, pr

= 2 meses e pp = 1 mes);

Resultado final da venda a prazo: RS

0,00 (zero).

A proxima se�ao apresenta uma aplica�ao

da equa�i\o do resultado das vendas na esco

lha entre alternalivas de compra de mercado

rias considerando diversas condi�iies de pra

zos ofertados pelos fornecedores.

3.5 E5COLHA ENTRE

ALTERNATIVAS DE COMPRA5

COM PRAZ05 DISTINTOS

Outra possibilidade de uso da equa�ao do

resultado da venda (RVdr) explicilada nos t6

picas anteriares e apresentada na sequencia.

mediante exemplo numerico.

5uponha-se uma negocia�ao em que 0 ges

tor de compras esteja conjecturando a respei

to da compra de urn lote de mercadorias que

sera vendida pelo valor de RS 12.000, conce

dendo prazo de pagamento de 90 dias (3 me

ses) ao cliente e periodo de permanencia em

estoque de 30 dias (I mes). Essas mercadori-
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RVdr � PVPdv - [ CMVPdp * ( 1 + kc )A(pe +

pr - pp) 1

RVdr � 12.000 - [ 7.980 * ( 1 + 0,015 )A(l +

3-1,5)]

RVdr � 12.000 - [ 7.980 * ( 1,015 )A2,5]

RVdr � 12.000 - [8.282,62]

RVdr � 3.717,38

Nesta segunda hipotese, 0 resultado auferi

do na venda tambem pode ser apresentado

assim:

Lucro Bruto (Venda menos Custo de com

pra da mercadoria vendida): RS 4.020 (RS

12.000 - RS 7.980)

Despesas Financeiras: RS 302,62 (consi

derando CMV * [ ( 1 + kc )A(pe + pr - pp)

_ 1 ] onde: CMV � R$ 7.980, kc � 1.50%

ao mes, pe � 1 mes, pr - 3 meses e pp �

1,5 mes)

Resultado final da venda: R$ 3.717,38

(Lucro Bruto menos Despesas Financei

ras do periodo).

Na terceira op�ao em analise (prazo de 30

dias para pagamento) 0 calculo do valor resul

tante da venda (RVdr) e dado por:

RVdr � PVPdv - [ CMVPdp * ( 1 + kc )A(pe +

pr - pp) J

RVdr � 12.000 - [ 7.140 * ( 1 + 0.015)A(1 +3

I) J

RVdr � 12.000 - [7.140 * (1,015 )A3]

RVdr � 12.000 - 7.466.14

RVdr � 4.533,86

Ou seja:

Lucro Bruto (Venda menos Custo de com

pra da mercadoria vendida): RS 4.860 (R$

12.000 - R$ 7.140)

CRCSC & VOCE } - - -

Despesas Financeiras: R$ 326.14 (consi

derando CMV * [ ( 1 + kc )A(pe + pr - pp)

_ I] onde CMV � RS 7.140, kc � 1,50%ao

mes, pe � 1 mes, pr � 3 meses e pp � 1

mes)

Resultado final da venda: R$ 4.533.86

(Lucro Bruto menos Despesas Financei

ras do periodo).

Por illtimo, analisando-se a op�ao de com

pra a vista (onde 0 prazo de pagamento e zero),

a venda apresenta 0 resultado de RS 5.313,41

oriundo da expressao:

RVdr � PVPdv - [ CMVVdp * ( 1 + kc )A(pe +

pr - pp) 1

RVdr � 12.000 - [6.300 * ( 1 + 0.015 )A(1+3-0)]

RVdr � 12.000 - [6.300 * ( 1,015 )A4 J

RVdr � 12.000 - 6.686,59

RVdr � 5.313,41

Nesta hipotese 0 resultado pode ser descri-

to da seguinte forma:

Lucro Bruto (Venda menos Custo de com

pra da mercadoria vendida): RS 5.700 (RS

12.000 - RS 6.300)

Despesas Financeiras: RS 386.59 (consi

derando CMV * [ ( 1 + kc )A(pe + pr - pp)

- I] onde CMV � RS 5.700, kc � 1,50% ao

mes, pe � 1 mes, pr � 3 meses e pp = 0

(zero. pela compra a vista)

Resultado final da venda: RS 5.313,41

(Lucro Bruto menos Despesas Financei

ras do periodo).

A tabela 1 permite visualizar 0 resultado

da venda nas quatro alternativas em analise,

onde resta a conclusao de que a melhor op�ao

e a compra a Vista.

Tabela 1 - 5intese comparativa das alternativas de compra

--
FatDres/Alternativas

Preco de Venda

(-) CMV

(=) lucra Bruto

Co) Despesas Financeiras

(�) Resultado da Venda

(a) 60 dhlS (b) 4S dias (e) 30 dias (d) a vista

12.000.00 12.000,00 12.000,00 12.000.00

8.400.00 7.980.00 7.140.00 6.300.00

3.600.00 4.020.00 4.860.00 5.700,00

253.89 302,62 326.14 386,59

3.346.11 3.717,38 4.533,86 5.313.41
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. -{ Influencia dos prazos de pagamenta de campras, recebi�enta de clientes e
de estocagem no resultado final das vendas de mercadanas

Ainda, detera dados que possibilitam decidir

sobre alternativas de compras apresentadas

pelos fornecedores, podendo selecionar de for

ma tecnicamente consistente a op�ao que pro

piciar 0 melhor resultado.

Contudo, e pertinente ressaltar que, para

efeito de simpliflca�ao, nos calculos apresen

tados nao foram considerados todos os tipos

de custos de estocagem (mencionados no ltem

2 deste), restringindo-se exc!usivamente ao

custo de aquisi�ao do inventario. Ou seja, no

c,,!cuto do montante das despesas flnanceiras

pelo periodo de estocagem ulilizou-se apenas

o valor relativo ao pre�o pago ao fornecedor,

nao acrescentando os demais gastos que a

empresa incorre quando mantem estoques de

mercadorias, como pessoal envolvido, depre

cia�ao da area ftsica ocupada etc.

Ainda, desconsiderou-se os prazos relativos

it recupera�ao e recolhimento de tributos inci

dentes na compra e venda das mercadorias.

Todavia, ambos aspectos podem ser inseridos

nas equa�oes utilizadas, bastando algumas

adapta�oes, sem prejudicar a qualidade infor

macional da metodo[ogia empregada.

Isto e, os prazos concedidos pelo fornece

dor para compra em 60 dias (op�ao "a"), ou 0

prazo de 45 dias ("b"), ou a compra para 30

dias ("c"), considerando 0 custo financelro dos

periodos respectivos proporcionam resultado

final da venda menor que a aquisi�ao it vista

<alternativa "d").

CONSIDERA«;:OES FINAlS

o gerenciamento dos prazos associados aos

processos de compra e venda de mercadorias,

conforme evidenciado atraves da equa�ao do

resultado das vendas, proporciona informa�oes

relevantes para os administradores que se pro

poem a otimizar 0 desempenho finaneeiro das

organiza�oes que dirigem.

Ao conhecer os efeitos dos prazos de paga

mento das eompras, estoeagem das mereado

rias e recebimento das vendas, 0 gestor pode

eneetar inieiativas que possibilitem diminuir

as despesas finaneeiras oriundas do financia

mento das vendas em eondi�oes inadequadas

ou provenientes do periodo de manuten�ao de

lotes de insumos no inventario da empresa.
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