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O artigo evidencia a importdncia 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. Apés
breve revisdo da literatura enfocando os conceitos ligados ao tema, mediante
diversos exemplos numéricos sdo enfocadas as quatro principais modalidades
de negociacdo, ou seja: (i) compra a vista e venda a vista; (ii) compra a vista e
venda a prazo; (iiij) compra a prazo e venda a vista e (iv) compra a prazo e
venda a prazo. Adicionalmente demonstra-se como escolher entre alternativas
de compras ofertadas por fornecedores de insumos, quer @ vista ou em op¢oes
com prazos distintos.
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T —[ Influéncia dos prazos de pagamento de compras, recebimento de clientes e

de estocagem no resultado final das vendas de mercadorias

1 INTRODUCAO

Hodiernamente os processos mercantis de
compra e venda de mercadorias podem ser
considerados como os de maior relevancia
no contexto das organiza¢des empresariais
que visam lucro, independentemente do por-
te ou segmento de atuagao.

No dmbito da compra tal assertiva é cor-
roborada pela constatagao de que ao adqui-
rir mercadorias por precos elevados os co-
merciantes tém dificuldades de vendé-las ou
de obter lucro na negociacao. Além disso, ha
o aspecto da estocagem dos produtos adqui-
ridos por determinado periodo, acarretando
gastos com a manutenc¢do do inventdrio em
termos de salarios e encargos do pessoal en-
volvido, area fisica ocupada e custos finan-
ceiros oriundos do investimento realizado
para obter a propriedade das mercadorias e
sua permanéncia em estoque até a data da
comercializacao.

Pelo prisma da venda podem ser aventa-
dos dois aspectos curiais que acentuam a im-
portancia deste processo. O primeiro reside
no fato que ha um acirramento da concor-
réncia mercadolégica que vem reduzindo
continuamente as margens de lucro dos pre-
¢os de venda. Com isso diminuiram as pos-
sibilidades de repasse dos custos e despesas
do vendedor aos precos praticados, obrigan-
do os gestores a dispensar mais atencao ao
controle de gastos e 3 otimizacao do proces-
$o produtivo.

O segundo ponto é a preferéncia cada vez
maior pelo quesito “preco” como fator pre-
ponderante na decisio de compra dos con-
sumidores. Nesta direcao, Clancy (2003, p.
23) afirma que “em dois tercos de todas as
Categorias de produtos, o preco baixo vem
se tornando mais importante do que suas ca-

racteristicas.” Aduz, ainda, que a referida es-
tatistica abrange o mercado americano, mas
considera-a aplicavel ao mercado mundial em
funcao da economia globalizada que ora se
verifica. Corroborando essa expectativa, dois
estudos recentes atestam que essa tendéncia
se verifica também no Brasil:

a) pesquisa de mercado realizada pelo
instituto de pesquisas e analise de mer-
cados AC Nielsen, apresentada no fi-
nal de margo de 2001, revela que ape-
nas 2% dos brasileiros das classes A, B,
C, D, e E sao influenciados pela marca
na hora de encher o carrinho do super-
mercado. O que pesa mais na escolha
540 0s pre¢os, responsaveis por 41%
das decisdes de compra; seguido pela
publicidade com 29% (Caruso, 2001, p.
62);

b) realizada pela faculdade de Adminis-
tracdo da PUC paulista, no primeiro tri-
mestre de 2003, uma pesquisa demons-
trou que na opinido de 65% das empre-
sas consultadas nao é a marca, e sim o
preco, que move a decisdo 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, o pra-
zo de estocagem das mercadorias e o prazo
de recebimento dos clientes da empresa.
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Assim, com o objetivo de mostrar a influ-
€ncia que esses prazos tém no resultado final
das vendas realizadas, bem como enfatizar a
importancia de se conhecer os custos finan-
ceiros associados as transagdes de aquisicio
e venda de mercadorias, este artigo discorre

acerca dos procedimentos necessarios e dos

pontos que devem ser analisados nas princi-
pais formas de negociagio existentes. Para
tanto, inicialmente faz-se uma breve revisio
da literatura enfocando os conceitos empre-
gados ao longo do texto. Em seguida, median-
te exemplos numéricos, sdo apresentadas as
quatro principais modalidades de combinacio
de prazos de compra e venda de mercadorias,
evidenciando os fatores envolvidos, as equa-
¢Oes aplicdveis a cada caso e sio comentados
os resultados oriundos das situacdes disseca-
das.

2 CONCEITOS EMPREGADOS
(REVISAO DA LITERATURA)

Para a adequada gestdo dos processos de
compra e venda de mercadorias é necessario
o entendimento dos principais conceitos as-
sociados ao Ciclo Operacional e ao Ciclo Fi-
nanceiro da empresa. Assaf Neto (2003, p.455)
assevera que o Ciclo Operacional da empresa
é formado por todas as fases de suas ativida-
des operacionais. Exemplifica tal raciocinio
citando que “o ciclo operacional completo, no
caso de uma empresa industrial, inicia-se com
a aquisicao das matérias-primas, passa pela
armazenagem, producao e venda e desembo-
ca no efetivo recebimento das vendas realiza-
das.” Em relacdo ao Ciclo Financeiro, tal autor
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{op. cit. p. 456) defende que este “identifica
as necessidades de recursos da empresa que
ocorrem desde 0o momento do pagamento aos
fornecedores até o efetivo recebimento das
vendas realizadas.”

Por seu turno, Santos (2001, p.16) advoga
que o Ciclo Operacional de uma indistria, por
exemplo, abrange “a seqiléncia de atividades
de compra de matérias-primas, pagamento aos
fornecedores, producio, estocagem, venda e
recebimento das vendas.” Quanto ao Ciclo Fi-
nanceiro, menciona que

€ o intervalo de tempo entre os eventos fi-
nanceiros ocorridos ao longo do ciclo ope-
racional, representado pelo pagamento a
fornecedores e pelo recebimento das ven-
das. No caso da industria, supondo que a
fabrica¢do comece imediatamente apds a
compra da matéria-prima e que a venda
seja realizada apds a fabricacao, o ciclo fi-
nanceiro é calculado com base no prazo de
fabricacdo e nos prazos de pagamento de
compras e recebimento das vendas. (SAN-
TOS, 2001, p.17)

Os diversos fatores componentes do Ciclo
Operacional e do Ciclo Financeiro podem ser
agrupados ou associados as compras, estoca-
gem e vendas de mercadorias.

No ambito das compras o administrador
financeiro deve analisar a conveniéncia do
prazo obtido para pagar os fornecedores. Pa-
doveze (1994, p.139) registra que o prazo
médio de pagamento pode ser calculado pela
férmula constante da figura 1, que utiliza da-
dos oriundos das demonstra¢des contabeis.

Fornecedores {duplicatas a pagar) x 360 dias

Prazo médio de pagamento =

Compras Brutas de Materiais e Servigos

Figura 1 - Prazo Médio de Pagamento (adaptado de Padoveze, 1994)
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infludncia dos prazos de pagamento de compras, recebirqento de clientes e
de estocagem no resultado final das vendas de mercadorias

Cabe salientar que o gestor da area finan-
ceira deve considerar na negociagao de pra-
zos com os fornecedores as politicas de co-
mercializacdo adotadas pela entidade. Entéo,
conforme Lemes Jr. etal (2002, p.475) “deve-
se procurar sempre adquirir os bens em pra-
zos que sejam, pelo menos, iguais aos ofere-
cidos aos clientes. Assim, se a empresa ven-
de a prazo, deve procurar comprar a prazo,
de forma que seu prazo médio de recebimento
seja menor ou igual ao prazo meédio de paga-
mento.”

Fssa seria uma situacao ideal que, desdi-
tosamente, tem ocorréncia pouco frequente.
Dentre os fatores que contribuem para tal di-
ficuldade figura o periodo de estocagem dos
materiais ou mercadorias.

Os estoques podem ser definidos como “os
materiais, mercadorias ou produtos mantidos
fisicamente disponiveis pela empresa, na ex-
pectativa de ingressarem no ciclo de produ-
cdo, de seguir seu curso produtivo, ou de se-
rem comercializados.” {(ASSAF NETO, 2003,
p-520}

Gitman (2001, p.532) ressalta a importan-
cia do controle dos Estoques ao mencionar
que 0§ Mesmos representam um investimen-
to significativo para a maioria das empresas
e permitem a produ¢io e venda com um mi-
nimo de distirbios operacionais.

No mesmo sentido, Warren et al (2001,
p.245) asseveram a relevancia da gestio dos
itens inventariaveis ao mencionarem que a
rotatividade de estoques é umas das medi-
das ndo financeiras de desempenho mais uti-
lizadas. Comentam que estudo sobre indica-
dores nao financeiros publicado no Journal
of Cost Management (EUA) em 1992, eviden-
clou que cerca de 82% das empresas pesqui-
sadas calculavam ¢ indice de rotagao de es-
toques.

Por outro lado, manter estoques, indepen-
dentemente do tipo, implica em custos de es-

tocagem. Atkinson et al (2000, p. 429) argu-
mentam que “os custos de estocagem ndo sao
gerados apenas pela producao em lotes, mas
também pelas demoras associadas aarmaze-
nagem e i movimentagao de estoques; isso
aumenta o tempo de ciclo e reduz, desse
modo, o servico prestado ao cliente.”

Lemes Jjr. et al (2002, p.471) comentam que
os custos relacionados aos estoques compre-
endem trés categorias: custos de manter,
comprar ou repor e de faltar estoque. Como
custos de manter estoques consideram: in-
vestimento aplicado, armazenagem, transfe-
réncia, impostos, seguros, perdas, controle e
desuso. Quanto aos custos para comprar ou
repor estoques, relacionam: pesquisa de pre-
¢os; comunicagdes, negociacao com fornece-
dores de bens e servi¢os, emissio das ordens
de compra, recep¢ao e conferéncia dos pro-
dutos comprados e devolugdes ocasionais. No
que tange aos custos relativos a falta de es-
toques, salientam que acarretam conseqlén-
cias como a perda de vendas (atuais ou futu-
ras) e o desgaste de imagem perante concor-
rentes, dentre outras.

Conforme Zdanowicz (1995, p.119), ama-
nutencao de grande volume de estoques im-
plica em custos financeiros para as empre-
sas. Tal autor comenta que dentre os fatores
negativos da manutencio de niveis desneces-
sarios de estoques destacam-se:

a} custos de capital: decorrem de inven-

tarios e de imobiliza¢des em maquinas
e equipamentos da empresa;

b) custos do espag¢o ocupado: incorrem a
partir de depreciacbes, manutengio,
conservacdo, arrendamento mercantil,
aluguéis, bem como os custos do pes-
soal envolvido;

c) os custos de servi¢os de estocagem:
consistem nos impostos, seguros, mio-
de-obra utilizada, registros e contabi-
lizacdo destes itens, além do risco de
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possiveis furtos, danos ou deteriora-
cdo dos estoques;

d) risco de estocagem: em termos da que-
da de precos, modificacdes e obsoles-
céncia dos itens estocados.

Quanto aos fatores relacionados as ven-

das, é salutar que os gestores atentem para o
prazo de recebimento, que

é o periodo concedido ao cliente para efe-
tuar o pagamento do compromisso assu-
mido. O tempo estipulado para o pagamen-
to decorrente da concessdo do crédito é con-
digdo tdo importante quanto a concessdo
do crédito em si, E fator considerado na
tomada de decisdo tanto por quem pleiteia
o crédito como para quem esta analisando
a sua concessdo. [...] Investir na concessdo
de crédito represenia ter disposicdo de
assumir os custos visando beneficio futu-
ro, ou seja, rentabilidade; portanto, quan-
to maior o prazo concedido, maior o tem-
po do investimento e, conseqlientemente,
maiores os custos do investimento. (LEMES
JR., et al, 2002, p.445)

Padoveze (1994, p. 138) registra que por
intermédio dos dados constantes do Balanco
Patrimonial (BP) e da Demonstracio de Re-
sultados (DRE) de uma entidade & possivel
determinar o Prazo Médio de Recebimento
(PMR). Este indicador proporciona um “para-
metro de quanto tempo, em média, a empre-
sa demora para receber suas vendas diarias”.
A formula para determinacdo do Prazo Mé-
dio de Recebimento (PMR) é exemplificada na
figura 2.
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As préximas secdes abordam o 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 o intuito de evidenciar os procedi-
mentos necessarios para fundamentar escor-
reitamente as decisdes de compra e venda de
mercadorias, levando em conta os prazos de
estocagem, pagamento das compras e rece-
bimento das vendas, com base na obra de
Assaf Neto {2003, p. 525) sdo comentadas as
quatro principais modalidades de negociagao
com 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) compra a prazo e venda a vista e (4) com-
pra a prazo e venda a prazo.

Inicialmente aborda-se a situagio envol-
vendo compra e venda de mercadorias a vis-
ta, conforme consta da secado seguinte.

3.1 COMPRA A VISTA E
VENDA A VISTA

A hipdtese em que a empresa faz a aquisi-
¢do do lote de mercadorias pagando na con-
dicdo “a vista" e efetua a venda destas tam-
bém "a vista” pode ser visualizada através
da figura 3.

PMR = {Duplicatas a receber x 360 dias) / Receita Operacionai Bruta
PMR =($120.000 x 360 dias) / $2.300.000
PMR = 18,78 (dias)

Figura 2 - Cilculo do Prazo Médio de Recebimento (adaptado de Padoveze, 1994)
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e clientes e

de estocagem no resultado final das vendas de mercadorias

pem = Prazo de espera entre
a compra e o recebimento da
mercadoria.

pe = Prazo de estocagem
(entre o recebimento e a
venda da mercadoria).

dc = data da compra

dp = data de pagamento da compra
dv = data da venda
dr = data de recebimento da venda

Compra 7/ N\ Recebimento da mercadoria N Ven-da a vista
7 N Pagamento a vista 7 ecebimento da

N venda

/ 4 N\
/ AN / \
/ N / N
/s N /s N
7 N Ve AN
X % | X '}

dc dedp dvdr

de = data da entrada da mercadoria no estoque

Figura 3 - Compra q vista e venda a vista

Em tal contexto podem ocorrer duas situ-
agoes distintas; (i) venda sem permanéncia
da mercadoria em estoque (ou seja, venda no
mesmo dia da compra) e (ii) venda apds um
determinado periodo de estocagem.

No primeiro caso, menos freqiiente no
ambiente mercadoldgico atual, em func¢io da
mercadoria ndo ficar estocada a entidade nac
tem custo financeiro algum com essa opera-
¢do de compra e venda. Neste caso, confor-
me Assaf Neto (2003, p.527), para determi-
nar o resultado da venda, basta deduzir do
preco de venda a vista o custo de compra da
mercadoeria também a vista. Entao, para cal-
cular o resultado final da venda utiliza-se a
equacgdo: Rvdr = PV¥vdv - CMvvdp, onde:

RVdr = resultado da venda na data de re-

cebimento da venda

PVVdv = pre¢o de venda a vista na data da

venda

CMVvvdp = custo de compra (a vista) da

mercadoria vendida.

Porém, a ocorréncia mais rotineira é a da
venda ap6s a mercadoria permanecer esto-
cada por alguns dias. A permanéncia etn es-
toque implica que a empresa terd que supor-
tar o custo financeiro da manutencio deste
estoque no periodo, diminuindo o resultado
final da venda dos produtos. Assim, para lu-
crar com tal negociagio o pre¢o a ser cobra-
do do cliente deve cobrir o custo de compra
da mercadoria vendida e os encargos finan-
ceiros de manté-la estocada por determina-
do prazo.

Dessume-se, entdo, que a empresa lucra-
ra na venda somente se ¢ custo financeiro do
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estoque somado ao custo de compra for infe-
rior ac preco de venda a vista. Portanto é ne-
cessario calcular o valor do custo financeiro
maximo que a empresa pode suportar.
Nesse caso, segundo Assaf Neto (2003,
p.527), a formula a ser utilizada deve consi-
derar também o prazo de estocagem, ou seja:
RVdr = Pyvdv - [ CMVVdp * ( 1 + kc )ape ],
onde:
RVdr = resultado da venda na data de re-
cebimento da venda
PVVdv = pre¢o de venda i vista na data da
venda
CMVVdp = custo de compra (& vista) da
mercadoria vendida
kc = custo de captacado de recursos
pe = prazo de estocagem
* = gperagdo matematica de multiplicacio
A = operagdo matematica de exponencia-
cao
Para facultar o entendimento faz-se uso
de exemplo numérico com os seguintes fato-
Tes:
- custo de compra da mercadoria a vista
{CMVVdp): RS 10.000
- prego de venda da mercadoria a vista
(PVvdv): RS 12.800
- periodo de estocagem (pe): 90 dias ou
3 meses
O resultado da venda envolvendo os itens
mencionados pode ser expresso pela equa-
cao:
RVdr = P¥vdv - [ CMVVdp * ( 1 + kc )ape |
RVdr =12.800 - [ 10.000 * { 1 + kc )A3 ]
Isolando a incAgnita obtém-se;
(1+ke)rpe = [Pvvdv / CMVVdDp ]
(1+kc)A3=[12.800/10.000]
(1+ke)r3=1,280000
ke =[(1,280000)~(1/3)] -1
ke=[(1,280000)~0,333333...1-1
ke = 0,0857670 ou 8,57670% ao més
O resultado da formula (8,57670% ac més)
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expressa o custo de captacao de recursos
maximo para que a venda nas condi¢cées do
exemplo citado ndo implique em prejuizo,
conforme demonstrado a seguir:

(a) Preco de venda: R$ 12.800

{b) Custo de compra da mercadoria vendi-
da: RS 10.000

(¢) (a - b) Lucro bruto (antes das despesas
financeiras): R$. 2.800 (R$ 12.800 - RS
10.000)

(d) Despesas financeiras: R$ 2.800 (con-
siderando CMV * [{{ 1 + kc )Ape)-11],
onde CMV = R$ 10.000, kc = 8,57670%
ao més e pe = 3 meses)

(e) Resultado final da venda: R$ 0,00 (Lu-
cro bruto menos Despesas financeiras
pela estocagem por trés meses).

Por outro lado, se a empresa conseguir ca-
pital por taxas mensais inferiores a 8,57670%
obtera lucro na negociagdo. Supondo-se, en-
tdo, taxa de 8,00% ao més o resultado da ven-
da sera dado por:

- Lucro Bruto (Venda menos Custo de
compra da mercadoria vendida): RS
2.800 (R 12.800 - R$ 10.000);

- Despesas Financeiras: R§ 2.597,12
{considerando CMV * [ (( 1 + ke }Ape) -
1], onde CMV =R$ 10.000, kc = 8,00%
a0 més e pe = 3 meses);

- Resultado final da venda (lucro): R$
202,88 (Lucro Bruto menos Despesas
Financeiras oriundas do prazo de es-
tocagem do lote de produtos negocia-
do, de 3 meses).

Ainda, na hipotese de captacao a taxa de
juros de 9,00% ao més a venda implica em
resultado negativo, ou seja:

- Lucro Bruto (Venda menos Custo de
compra da mercadoria vendida): R$
2.800 (R$ 12.800 - RS 10.000)

- Despesas Financeiras: Rf 2.950,29(con-
siderando CMV *[({ 1 + kc)Ape) - 11,
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onde CMV = R$ 10.000, kc = 9,00% ao
més e pe = 3 meses)

- Resultado final da venda (prejuizo): R$
-150,29 (Lucro Bruto menos Despesas
Financeiras do periodo de estocagem
das mercadorias, de 3 meses).

Qutra situacio em que pode ser empregada
tal metodologia é para evidenciar a pertinén-
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 tem a expectativa de uma alta
nos pre¢os dos insumos e pretende adquirir
quantidade superior de mercadorias que per-
manecerdo por periodo mais longo no estoque,
Neste caso deve ser considerado o custo finan-
ceiro adicional originado do aumento do pra-
z0 de permanéncia no inventario.

Para efetuar a exegese, retome-se o exem-
plo inicial, onde o custo de compra da merca-
doria a vista era de R$ 10.060 e o seu respec-
tivo preco de venda a vista era de R$ 12.800.
Na situacdo original o prazo de estocagem era
de 3 (trés) meses e, como a taxa de captagio
(kc) era de 8,57670% ao més, o resultado era
nulo (zero). Supondo-se, entio, que o gerente
de compras decida adquirir um lote maior de
mercadorias para prevenir-se de uma possi-
vel elevacdo de precos por parte dos fornece-
dores. Se o lote comprado permanecer por 5
{meses) meses no estoque fara com que o 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: R$ 5.089,79 (con-
siderando CMV * [ (( 1 + kc )Ape) - 1],
onde CMV = R$ 10.000, kc = 8,57670%
ao més e pe = 5 meses):

c) 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 prdéxima secdo enfoca a situagio em que
as mercadorias sio compradas & vista e ven-
didas a prazo.

3.2 COMPRA A VISTAE
VENDA A PRAZO

Qutra possibilidade de negociacio de mer-
cadorias envolve a compra “a vista” e a co-
mercializacio destas com o vendedor conce-
dendo um prazo para o comprador pagar a
aquisig¢do (situagao mais conhecida como ven-
da “a prazo”). -

Quando a operacao é realizada nestas con-
di¢des passam a ter relevincia o prazo de es-
tocagem e o prazo de recebimento da venda,
evidenciados de forma detalhada na figura 4.

Isso acontece pela constatacio da existén-
cia de um prazo de estocagem (configurado
pelo periodo entre o recebimento da mercado-
ria e sua venda) e de um prazo de recebimento
da venda efetuada (dado pelo lapso temporal
entre a venda da mercadoria e a respectiva co-
branga da duplicata emitida contra o cliente),
que impdem um Snus financeiro a empresa.

Nessa realidade o gestor deve considerar
que o custo financeiro vai incidir sobre o so-
matério dos prazos de estocagem e de recebi-
mento das faturas, conforme demonstrado na
seqiiéncia.

Considerando-se os dados do exemplo nu-
mérico anterior, ou seja:

- custo de compra da mercadoria i vista

({CMVVdp): R$ 10.000;,
- preco de venda da mercadoria a prazo
(PVPdv): RS 12.800;

- periodo de estocagem (pe): 90 dias ou 3
meses; ¢
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pem = Prazo de espera
entre a comprae o
recebimento da
mercadoria

pe = Prazo de
estocagem (entre o
recebimento e a venda
da mercadoria)

pr = Prazo de ,
recebimento (entre |:
avendaea »

Compra
Pagamento a vista

SR

Recebimento/mercadoria

l ? v T

cobranca) 1

{
Recebimento
| davenda

Venda a prazo

dc dedp

dc = data da compra

dp = data de pagamento da compra
dv = data da venda
dr = data de recebimento da venda

de = data da entrada da mercadoria na empresa

dv dr

Figura 4 - Compra a vista e venda a prazo

- prazo concedido aos clientes (pr): 30

dias ou 1 més.

Seguindo os mesmos passos anteriormen-
te delineados, empregando-se a equacao do
resultado da venda envolvendo os fatores aci-
ma, tém-se:

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

pr) ]

Rvdr=12.800 - [ 10.000 *{ 1 + kc )A(3+1}]
Isolando a incégnita da formula obtém-se:

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

(1+kec)M3+1)=112.800/10.000]

(1+kec)A3+1)=1,280000

( 1+ kec)rd =1,280000

ke =[{(1,280000)7(1/4)]1- 1

ke =[(1,280000)A0,25]-1

ke = 0,0636592 ou 6,36592% ao més

A taxa (kc) caiculada de 6,36592% ao més
é o limite maximo a ser considerado para que
a negociacao nos termos em que estd sendo
conduzida nio redunde em prejuizo.

Comprova-se tal assertiva através do de-
monstrativo abaixo:

a}) Prego de venda a prazo: R$ 12.800

b} Custo de compra da mercadoria vendi-

da: R$ 12.800 {considerando no calcu-
lo a seguinte equacio = CMV * [ (1 +
kc)A(pe + pr} ], onde CMV =R$ 10.000,
ke = 6,36592% ao més, pe = 3 meses €
pr = 1 més}

¢) Resultado final da venda a prazo: RS

0,00 (zero).

Dominando os cdlculos acima o adminis-
trador pode realizar simulacdes em relaciao
a0s prazos e precos de compra e venda da
hip6tese em lume. Por exemplo: se conseguir
reduzir o prazo de estocagem para 30 dias
(contra os 90 dias originalmente considera-
dos), mantendo-se o prazo dado ao cliente
(30 dias) e a taxa de captacio de 6,36592% ao
més, a venda proporcionaria o seguinte re-
sultado:
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e pagamento de compras, recebimento de clientes €

de estacagem no resultado final das vendas de mercadorias

- Preco de venda a prazo: R$ 12.800
. Custo de compra da mercadoria vendi-
da:R$ 11.313,71 {(considerando a equa-
¢do=CMV*[(1 +kc)A(pe + pr) ], onde
CMV = RS 10.000, kc = 6,36592% ao
més, pe = 1 més e pr = 1 més)
. Resultado final da venda a prazo: R$
1.486,29 (R$ 12.800 - R$ 11.313,71).
Com isso evidencia-se que a manuten¢ao
de lotes menores em estoque proporciona a
diminuicao dos encargos financeiros, ocasi-
onando lucro de R$ 1.486,29 na venda nas
referidas condigdes.
A préxima secdo apresenta a hipotese de
compra a prazo e venda a vista.

3.3 COMPRA A PRAZO E
VENDA A VISTA

Quando a geréncia da empresa opta por
trabalhar com compras a prazo e vendas a
vista pode deparar-se com duas situagdes dis-
pares (i) prazo de estocagem maior que pra-
zo de pagamento das aquisi¢des e (ii) prazo
de permanéncia das compras em estoque
menor que o prazo de pagamento das mes-
mas. As duas hipdteses sdo comentadas nas
se¢bes vindouras.

3.3.1 Compra a prazo e venda a vista
(com prazo de estocagem maior gque o
prazo de pagamento das compras)

Nas opera¢des mercantis em que se ob-
tém crédito 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 o suficiente para
prejudicar a rentabilidade da negociagao.

Isso ocorre em virtude de que o custo de
compra da mercadoria vendida (adquirida a
prazo) tem seu valor final aumentado pelo

custo financeiro decorrente do periodo entre
o pagamento da mercadoria {dp) e o recebi-
mento da venda (dr).

Com a finalidade de elucidar esse racioci-
nio utiliza-se exemplo numérico onde: custo
de compra da mercadoria a prazo (CMVPdp)
R$ 10.000; preco de venda da mercadoria a
vista (PvVvdv) R$ 12.800; prazo de estocagem
(pe) de 90 dias ou 3 meses e prazo de paga-
mento a fornecedores (pp) de 30 dias ou 1
més.

Nesse contexto, aplicando a férmula basi-
ca para determinar o resultado da venda tém-
se;

Rvdr = PyVdyv - [ CMVPdp * (1 + kc )A(pe -

pp)l

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

Isolando a incognita da equagiao obtém-
se:
{1+ kc)Mpe-pp) = [PVVdv /CMVPdp ]
(1+kcn3-1y=[12.800/10.000]
( 1+ kc)a(3-1}=1,280000
( 1+ kc)a2 =1,280000
kc = 1,2800004(1/2)]-1
ke =[(1,280000)40,5]-1
ke = 0,1313708 ou 13,13708% ao més
A taxa (kc) calculada de 13,13708% ao
més é o custo de capital maximo a ser con-
siderado para que a venda nos termos em
que estd sendo conduzida nao seja defici-
tdaria, conforme elucidado na equacao a se-
guir:
Preco de venda a vista: R3 12.800
Custo de compra da mercadoeria vendi-
da: R$ 12.800 (considerando no calcu-
lo a equagdo = CMV * [ ( 1 + ke )A(pe -
pp)], onde CMV = R$ 10.000, k¢ =
13,13708% ao més, pe =3 mesese pp =
1 més)
- Resultado final da venda a prazo: R$
0,00 (zero).
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pem = Prazo de espera

dc = data da compra

dp = data de pagamento da compra
dv = data da venda
dr = data de recebimento da venda

entre ;_comprade o pp = Prazo de
rece mzntq a pagamento a
mercadoria fornecedores
| T
Compra Recebimento Pagamento Venda a Vista
a prazo | da mercadoria | da Compra Receb.Venda
I |
dc de‘__.__._- dp ’/* dv, dr

de = data da entrada da mercadoria na empresa

—

pe = Prazo de estocagem

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

Na préxima secao é abordado o caso em
que o periodo de estocagem é superado pelo
prazo obtido junto aos fornecedores.

3.3.2 Compra a prazo e venda a
vista (com prazo de estoque
inferior ao prazo de pagamento a
fornecedores)

0O tdpico precedente mostrou uma situa-
¢A0 que a principio é bem vista pelos admi-
nistradores, pois a empresa pode comprar a
prazo e vender a vista, Porém, através de uma
methor gestio de estoques, quando a entida-
de consegue reduzir o prazo de estocagem
para um periodo inferior ao prazo de paga-
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mento concedido pelos fornecedores dos pro-
dutos (vide figura 6), pode inclusive vender
por preco inferior ao pre¢o de compra. Nes-
sa hipdtese, apos receber a venda a vista, a
empresa pode aplicar o0 montante por uma
taxa de aplicagao (ka) mensal até o vencimen-
to da duplicata do fornecedor, obtendo re-
ceita financeira.
Para comprovar a afirmagao do paragrafo
anterior, considere-se uma situa¢ao hipotéti-
ca onde:
- Custo de compra das mercadorias a
prazo (CMVdp): R$ 10.000;

- Preco de venda a vista (PVVdv): R$
9,500 (inferior ao custo de compra);

- Periodo de estocagem (pe): 2 meses;



- - - { influgncia dos pr
de estocagem no resulta

azos de pagamento de compras, recebimento de clientes ¢
do final das vendas de mercadorias

pem = Prazo de

espera entre a
compraeo
recebimento da
mercadoria

pe = Prazo de estocagem
(entre recebimento da
mercadoria e venda)

Compra ! Recebimento I Venda a Vista Pagamento
a prazo | da mercadoria | e Recebimento da Compra
| I
dc de - dv, dr > dp

— o -

pp = prazo de pagamento

a fornecedores

dc = data da compra

dp = data de pagamento da compra
dv = data da venda
dr = data de recehimento da venda

de = data da entrada da mercadoria na empresa

Figura 6 - Compra a prazo

- Prazo de pagamento a fornecedores
{pp): 4 meses;
- ka: taxa de aplicacado financeira (rendi-
mento mensal): 3,50% ao més.
A equacdo a utilizar neste caso é:
Rvdr = [ PVVdv * (1 + ka }A(pp - pe) ] -
CMVdp
RVdr=[9.500 (1 +ka)A(4-2) ] - 10.000
RVdr=[9.500% (1 +ka)A2]- 10.000
RVdr =[9.500 * 1,0712250 ] - 10.000
RVdr =10.176,64 - 10.000
RVdr= 176,64
O resultade da venda, entio, é lucro de RS
176,64 e pode ser melhor sintetizado no de-
monstrativo de resultado abaixo:
Vendas = R$ 9.500
CMV =R (10.000)
- Resultado Bruto (prejuizo) = R$ (500)
- Receita Financeira =R$ 676,64 (calcula-

e venda a vista (pe < pp)

da pela férmula: [ P¥Vdv* (1 + ka )A(pp-
pe)] -1, onde: P¥Vdv =R$ 9.500; ka =
3,50% ao més; pp = 4 meses e pe = 2
meses)
- Resultado Final (lucro} = R$ 176,64 (Re-
suitado Bruto mais Receita Financeira).
A secao seguinte evidencia a situacio mais
comum no cotidiano empresarial atual, quan-
do compra e venda sao realizadas a prazo.

3.4 COMPRA A PRAZO E
VENDA A PRAZO

A modalidade mais recorrente nas transa-
¢bes comerciais atualmente praticadas envol-
ve aquisi¢ées de mercadorias a prazo e a ven-
da das mesmas através da concessio de prazo
de pagamento aos clientes, configurando a co-
mercializagdo a prazo. Nessa situacio a empre-
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sa deve suportar os encargos financeiros do
periodo a descoberto, ou seja, entre o venci-
mento da duplicata emitida pelo fornecedor e
o recebimento da duplicata lanc¢ada contra cli-
entes (vide figura 7).

Portanto a equagdo do resultado da venda
(RVdr) deve considerar o Preco de venda a pra-
zo (PVPdv), o Custo da mercadoria vendida a
prazo (CMVPdp), o Custo de captacdo de recur-
sos (kc), o Prazo de estocagem da mercadoria
{pe), o Prazo de recebimento da venda (pr) e o
Prazo de pagamento a fornecedores (pp}, ou
seja: RVdr =PVPdv - [ CMVPdp * (1 + kc )A(pe +
pr-pp) .

Para facultar a compreensio, recorre-se
a um caso em que sdo considerados os se-

CRCSC & VOCE } - -

guintes fatores:
- custo de compra da mercadoria a prazo
({CMVPdp): RS 10,000
- preco de venda da mercadoria a prazo
(PVPdv): RS 12.800
- prazo de estocagem {pe): 60 dias ou 2
meses
- prazode pagamento a fornecedores (pp):
30 dias ou I més
- prazo de recebimento das vendas (pr):
60 dias ou 2 meses.
Aplicando a formula mencionada para de-
terminar o resultado da venda tém-se:
RVdr = PVPdv - [ CMVPdp * { 1 + kc }Mpe +
pr-pp) ]
RVdr=12.800-[10.000* (1 +kc)AM(2+2-1)]

pem = Prazo de espera
entre a comprae o
recebimento da
mercadoria

pe = Prazo de estocagem
{entre recebimento da
mercadoria e venda)

pr = Prazo de
recebimento
da venda

| I
I I P
Compra | Recebimento I Venda a Pagamento \ Recebimento
a prazo | da mercadoria | Prazo da Mgrcadoria  \ da Venda
7
A I I - \\
X
dc de dv dp dr
- o
~ . s - K Pa |
N 7/

pp = prazo de pagamento
a fornecedores

pd = Periodo a

dc = data da compra

dp = data de pagamento da compra
dv = data da venda
dr = data de recebimento da venda

de = data da entrada da mercadoria na empresa

descoberto, entre
0 pagamento ao
fornecedor e o
recebimento
da venda.

Figura 7 - Compra a prazo e venda a prazo
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de estocagem no resultado final das vendas de mercadorias

isolando a incégnita da equacao:

(1+kec)rpe +pr-pp) = [ PVvPdv / CMVPdp]

{1 +kg)r2+2-1)=[12.800 /10.000]

(1+kec)r3 =1,280000

ke =[(1,28000)7(1/3)] -1

ke = { (1,280000)70,3333] -1

ke = 0,0857670 ou 8,57670% ao més

Ou seja, o custo maximo de captagao de
recursos (kc) acima evidenciado é de 8,57670%
ao més. Este é o custo de capital maximo a ser
considerado para que a venda nao redunde
em prejuizo, conforme demonstrado seguir:

- Preco de venda a prazo: R$ 12.800

- Custo de compra da mercadoria vendi-

da:R$ 12.800 (considerando no calculo
a seguinte equacdo = CMV * [ { 1 + k¢
JA(pe + pr - pp) ], onde CMV =R$ 10.000,
kc = 8,57670% a0 més, pe = 2 meses, pr
= 2 meses e pp = 1 més);

- Resultado final da venda a prazo: RS

0,00 (zero).

A proxima se¢ao apresenta uma aplicagdo
da equacdo do resultado das vendas na esco-
iha entre alternativas de compra de mercado-
rias considerando diversas condi¢cdes de pra-
zos ofertados pelos fornecedores.

3.5 ESCOLHA ENTRE
ALTERNATIVAS DE COMPRAS
COM PRAZOS DISTINTOS

Outra possibilidade de uso da equagao do
resultado da venda (Rvdr) explicitada nos t6-
picos anteriores € apresentada na seqiiéncia,
mediante exemplo numérico.

Suponha-se uma negociacdo em que o ges-
tor de compras esteja conjecturando a respei-
to da compra de um lote de mercadorias que
sera vendida pelo valor de R$ 12.000, conce-
dendo prazoe de pagamento de 90 dias (3 me-
ses} ao cliente e periodo de permanéncia em
estoque de 30 dias (1 més). Essas mercadori-

as estao sendo ofertadas pelo fornecedor em

quatro condi¢des de compra:

a) com prazo de 60 dias (2 meses) pelo
valor de R$ 8.400;

b) com prazo de 45 dias (1,5 més), com
desconto de 5%, pelo valor deR$ 7.980;

¢) com prazo de 30 dias (1 més), com des-
conto de 15%, pelo valor de R$ 7.140;

d) a vista, com desconto de 25%, pelo va-
lor de RS 6.300.

No caso em tela, considerando-se taxa de
captagio mensal de 1,50% e aplicando-se a
equagdo Rvdr = PVPdv - [ CMVPdp * (1 + ke
JA(pe + pr - pp} ], tém-se os resuftados apre-
sentados a seguir.

A alternativa inicial (prazo de 60 dias) im-
plica que a venda resultara no valor final de
RS 3.346,11 pois:

RVdr = PVPdv - [ CMVPdp * ( 1 + k¢ )A(pe +

pr-ppl

Rvdr=12.000-[8.400*(1+0,015)A{1+3-

2)]

RVdr =12.000-[8.400 * { 1,015 A2

Rvdr = 12,000 - 8.653,89

Rvdr = 3.346,11

Outra forma de explicitar o mesmo resul-
tado pode ser através de uma demonstragao
de resultado, onde:

- Lucro Bruto (Venda menos Custo de
compra da mercadoria vendida): R$
3.600 (R$ 12.000 - R§ 8.400)

- Despesas Financeiras: R$ 253,89 (con-
siderando CMV * [ { 1 + kc JA(pe + pr-
pp} - 1 ]onde CMV =R$ 8.400, kc=1,50%
ao meés, pe = 1 més, pr=3 mesesepp =
2 meses)

- Resultado final da venda: R$ 3.346,11
{Lucro Bruto menos Despesas Financei-
ras do periodo).

Na segunda opcao de compra (prazo de 45

dias) a empresa consegue obter o seguinte re-
suitado na venda:
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RVdr = PVPdv - [ CMVPdp * (1 + kc A(pe +
pr - pp) |

Rvdr =12.000-{7.980*(1 + 0,015 (1 +
3-1,5)]

RVdr = 12.000 - [ 7.980 * ( 1,015 )42,5]
RVdr = 12.000 - [ 8.282,62]
Rvdr=3.717,38

Nesta segunda hipétese, o resultado auferi-

cresc &voct F---

- Despesas Financeiras: R$ 326,14 (consi-

derando CMV * [ (1 +kc )A(pe + Ppr - PP}
-1]onde CMV =R$ 7.140, kc=1,50% a0
més, pe = 1 més, pr =3 meses € pp = 1
més)

. Resultado final da venda: R$ 4.533,86

(Lucro Bruto menos Despesas Financei-
ras do periodo).

[,

do na venda também pode ser apresentado Por ltimo, analisando-se & 0pgao de com-

assim: pra a vista (onde o prazo de pagamento é zero),

. Lucro Bruto (Venda menos Custo decom- 2 venda apresenta o resultado de R$ 5.313,41
pra da mercadoria vendida): R$ 4.020 (R$ oriundo da expressao:

-

12.000 - R$ 7.980)

- Despesas Financeiras: R$ 302,62 {consi-
derando CMV * [ ( 1 + kc )A(pe + pr - pp)
- 1] onde: CMV =R$ 7.980, k¢ = 1,50%
ao més, pe = 1 més, pr =3 meses € pp =
1,5 més}

. Resultado final da venda: R$ 3.717,38
{Lucro Bruto menos Despesas Financei-
ras do periodo).

Na terceira op¢ao em andlise {prazo de 30

dias para pagamento) o calculo do valor resul-
tante da venda (Rvdr) é dado por:

Rvdr = PVPdv - [ CMVPdp * ( 1 + kc )A{pe +

pr-pp) ]

RVdr = 12.000-[7.140* (1 +0,015)A(1+3-

1)]

Rvdr = 12.000 - [ 7.140 * { 1,015 )23 ]

Rvdr = 12.000 - 7.466,14

Rvdr=4.533,86

Ou seja:

- Lucro Bruto (Venda menos Custo de com-
pra da mercadoria vendida): R$ 4.860 (R$
12.000 - R$ 7.140)

RVdr = PVPdv - [ CMVVdp * ( 1 + kC)A(pe +
pr - pp) |

RVdr=12.000-[6.300*(1+ 0,015 }A(1+3-0)]
RVdr=12.000-[6.300 * ( 1,015)A4 ]
RVdr = 12.000 - 6.686,59

Rvdr =5.313,41

Nesta hipétese o resultado pode ser descri-

to da seguinte forma:

- Lucro Bruto (Venda menos Custo de com-
pra damercadoria vendida): R$ 5.700 (RS
12.000 - R$ 6.300)

- Despesas Financeiras: R$ 386,59 (consi-
derando CMV * [ { 1 + kc }A(pe + pr - pp)
-1]onde CMV =R$ 5.700, ke = 1,50% ao
més, pe = 1 més, pr =3 mesesepp =0
(zero, pela compra a vista)

- Resultado final da venda: R$ 531341
(Lucro Bruto menos Despesas Financei-
ras do periodo).

A tabela 1 permite visualizar o resultado

da venda nas quatro alternativas em analise,
onde resta a conclusio de que a melher opgéao
é a compra a vista.

Tabela 1 - Sintese comparativa das alternativas de compra

Fatores/Alternativas {a) 60 dias (b) 45 dias (c) 30 dias (d) a vista
Preco de Venda 12.000,00 12.000,00 12.000,00 12.000,00
() CMY 8.400,00 7.980,00 7.140,00 6.300,00
(=)} Lucro Bruto 3.600,00 4.020,00 4.860,00 5‘700'00
(-) Despesas Financeiras 253,89 302,62 326,14 386.59
{=) Resultado da Venda 3.346,11 3.717,38 4.533:86 5.31 3'41
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Influgncia dos prazos de pagamento de compras, recebimento de clientes e
de estocagem no resultado final das vendas de mercadorias

Isto &, os prazos concedidos pelo fornece-
dor para compra em 60 dias (opgéo "a"),ou o
prazo de 45 dias (“b"), ou a compra para 30
dias (“c"), considerando o custo financelro dos
periodos respectivos proporcionam resultado
final da venda menor que a aquisi¢ao a vista

{alternativa “d"™).

CONSIDERAGCOES FINAIS

O gerenciamento dos prazos associados aos
processos de compra e venda de mercadorias,
conforme evidenciado através da equagdo do
resultado das vendas, proporciona informagoes
relevantes para os administradores que se pro-
pdem a otimizar o desempenho financeiro das
organizagbes que dirigem.

Ao conhecer os efeitos dos prazos de paga-
mento das compras, estocagem das mercado-
rias e recebimento das vendas, o gestor pode
encetar iniciativas que possibilitem diminuir
as despesas financeiras oriundas do financia-
mento das vendas em condi¢des inadequadas
ou provenientes do periodo de manutencao de
lotes de insumos no inventario da empresa.

REFERENCIAS

Ainda, detera dados que possibilitam decidir
sobre alternativas de compras apresentadas
pelos fornecedores, podendo selecionar de for-
ma tecnicamehte consistente a opgao que pro-
piciar o melhor resultado.

Contudo, é pertinente ressaltar que, para
efeito de simplificacio, nos calculos apresen-
tados nio foram considerados todos os tipos
de custos de estocagem (mencionados no item
2 deste), restringindo-se exclusivamente ao
custo de aquisicao do inventario. Ou seja, no
calculo do montante das despesas financeiras
pelo periodo de estocagem utilizou-se apenas
o valor relativo ao prego pago ao fornecedor,
nido acrescentando os demais gastos que a
empresa incorre quando mantém estoques de
mercadorias, como pessoal envolvido, depre-
ciacao da area fisica ocupada etc.

Ainda, desconsiderou-se os prazos relativos
a recuperacdo e recolhimento de tributos inci-
dentes na compra ¢ venda das mercadorias.
Todavia, ambos aspectos podem ser inseridos
nas equacdes utilizadas, bastando algumas
adaptacdes, sem prejudicar a qualidade infor-
macional da metodologia empregada.
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