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Objetivo: Propor um modelo que analisa diversas variaveis consideradas pertinentes para a
decisdo, como tempo de recebimento, indice de inadimpléncia sobre vendas a prazo, inflagcdo
e/ou custo de capital total da empresa.

Contexto/Realidade Investigada: Empresas de pequeno porte criadas a partir da
necessidade de seus empreendedores, que se dedicam a gestdo, muitas vezes, sem um
projeto adequado a realidade do mercado no qual estdo inseridos. Normalmente, para
aumento no volume de vendas, essas empresas adotam vendas a crédito, sem 0 uso de
intermediador.

Diagndstico/Situacao-problema/Oportunidade: A imersdo nesse cenario fez com que
fosse necessaria uma ferramenta para balizar a decisdo de concessdo ou ndo da carteira de
créditos para empresas de gestdo especializadas, cuja expertise permitisse assumir o
gerenciamento dos clientes, concentrando os pequenos negoécios a desenvolverem-se no seu
core business, sem terem de se dedicarem a também analisarem a politica de gestao de
crédito. O modelo proposto analisa diversas variaveis consideradas pertinentes para a
decisdo, como tempo de recebimento, indice de inadimpléncia sobre vendas a prazo, inflagéo
e/ou custo de capital total da empresa.

Resultado: O resultado disso é inadimpléncia e dificuldade de honrar os compromissos
assumidos cujo valor tem como decorréncia que valores abaixo de 1, calculados, indicam
melhores resultados liquidos (financeiros) com a manutencao da gestao prépria. Ja valores
superiores a 1 indicam o melhor desempenho econdémico-financeiro dos negd6cios com a
concessao da gestdo do capital para empresas especializadas. O modelo foi testado em
simulacdes de fluxo de caixas e mostrou-se coerente em todas elas. Ademais, também é
aplicavel a quaisquer ramos de negdcios.

Palavras-chave: indice Financeiro. Ferramenta Gerencial. Inadimpléncia.
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CREDIT AND FINANCIAL REVENUE AWARD: A TOOL FOR ECONOMIC AND
MANAGEMENT ANALYSIS

Objective: The objective is to propose a model analyzes several variables considered
pertinent to the decision, such as time of receipt, delinquency rate over term sales, inflation
and/or total cost of capital of the company.

Context / Reality Investigated: Small companies are usually created by the need of their
entrepreneurs, who dedicate themselves to its management often without the project adapted
to the reality of the market in which it is inserted. Commonly, to increase sales volume, these
companies adopt credit sales without the use of an intermediary.

Diagnosis / Situation-problem / Opportunity: The immersion in this scenario made it
necessary to use a tool to mark the decision whether or not to grant the loan portfolio to
specialized management companies, whose expertise allowed them to assume the
management of clients, concentrating small businesses to develop in their core business,
without having to dedicate themselves to also analyzing their credit management policy. The
proposed model analyzes several variables considered pertinent to the decision, such as time
of receipt, default rate on term sales, inflation and / or total capital cost of the company.

Results: The result of that is the default and difficulty in honoring commitments assumed
whose value has the result that values below 1, calculated, indicate better net (financial) results
with the maintenance of the own management. Already values above 1 indicate the best
economic-financial performance of the business with the granting of capital management to
specialized companies. The model was tested in cash flow simulations and showed
consistency in all of them. In addition, it also applies to any business.

Keywords: Financial Index. Management Tool. Delinquency Rate.
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CONCESION DE CREDITO E INGRESO FINANCIERO: UNA HERRAMIENTA DE
ANALISIS ECONOMICO-GERENCIAL

Objetivo: Proponer un modelo que analiza varias variables consideradas pertinentes para la
decision, como tiempo de recepcion, indice de morosidad sobre ventas a plazo, inflacion y / o
costo de capital total de la empresa.

Contexto / Realidad Investigada: Pequefias empresas creadas a partir de la necesidad de
sus emprendedores, que se dedican a la gestion, muchas veces, sin un proyecto adecuado a
la realidad del mercado en el cual estan insertos. Normalmente, para aumentar el volumen de
ventas, estas empresas adoptan ventas a crédito, sin el uso de intermediarios.

Diagndstico / Situacién-problema / Oportunidad: La inmersién en ese escenario hizo que
fuera necesaria una herramienta para balizar la decision de concesién o no de la cartera de
créditos para empresas de gestion especializadas, cuya experiencia permitiera asumir la
gestién de los clientes, concentrando los pequefios negocios a desarrollarse en su core
business, sin tener que dedicarse a analizar la politica de gestién del crédito. EI modelo
propuesto analiza varias variables consideradas pertinentes para la decisién, como tiempo de
recepcion, indice de morosidad sobre ventas a plazo, inflacién y / o costo de capital total de
la empresa.

Resultado: El resultado de ello es incumplimiento y dificultad para honrar los compromisos
asumidos cuyo valor tiene como consecuencia que valores inferiores a 1, calculados, indican
mejores resultados netos (financieros) con el mantenimiento de la gestion propia. Ya valores
superiores a 1 indican el mejor desempefio econémico-financiero de los negocios con la
concesion de la gestion del capital para empresas especializadas. El modelo fue probado en
simulaciones de flujo de cajas y se mostr6 coherente en todas ellas. Ademas, también es
aplicable a cualquier rama de negocios.

Palabras clave: indice financier. Herramienta Gerencial. Por defecto.
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1 INTRODUCAO

Micro e pequenas empresas (MPEs) sdo uma parcela representativa na economia
brasileira. Entretanto, também representam um universo particular na estrutura e nos
processos de gerenciamento. Comumente, contam com apenas um ou poucos colaboradores,
estrutura de gestao centralizada familiar, o que limita a especializacao de funcbes importantes
para a melhor operacionalizacdo e, consequentemente, os melhores resultados.

Uma das principais questdes que envolvem a importancia da especializagao das fun¢des
empresariais € a necessidade de ceder crédito para incremento das vendas. A analise dos
clientes a quem ira ser concedido crédito para efetuar as compras é tdo importante quanto a
prépria venda.

Entretanto, com a baixa especializacdo, os pequenos nego6cios acabam emprestando
seus recursos financeiros sem a garantia do retorno, aumentando a necessidade de capital
externo, comprometimento do relacionamento com fornecedores e aumento do risco
falimentar.

Uma opcao para que esse risco seja mitigado reside nas empresas que efetuam analise
e gestdo do risco de crédito. Bancos efetuam compras de dividas e empresas financeiras
podem propor mecanismos de vendas personalizados — como cartbes private labels
(conhecidos como cartbes fidelidade ou cartdes marca prépria). Porém, qualquer que seja o
modelo utilizado, € comum que haja cobranga de taxas de servigos, que sdo normalmente
proporcionais aos valores negociados (Mello, 2011).

Esse pode ser um dos fatores complicadores para se definir a melhor estratégia de crédito
a terceiros da empresa: encontrar 0 ponto onde se limita as vantagens de cada politica de
crédito adotada. Ao deparar-se com esse dilema, o autor ndo encontrou qualquer ferramenta
que pudesse prestar auxilio na literatura.

Mais que isso, a maioria dos trabalhos encontrados relatava a importancia de se melhorar
a gestdo de crédito, normalmente em estudos de caso, 0 que nao considerava a limitacao
estrutural particular de cada modelo de negdcios.

Assim, criou-se um modelo matematico que pudesse comparar 0s custos financeiros
oriundos da inadimpléncia com os custos vindos da adoc¢&o da contratacdo e manutencao da
parceria empresarial com empresas gestoras de crédito, que é apresentado neste estudo.

Embora o foco seja nos pequenos negdcios, dada a ja citada limitacdo estrutural, pode-
se aplicar o modelo em empresas de qualquer segmento, de qualquer tamanho, orientado
para a melhoria dos resultados financeiros com vendas a prazo.

A importancia dessa ferramenta reside na melhoria dos resultados financeiros das
vendas a prazo das empresas, na melhoria dos processos de gestdo financeira, dada a

certeza do recebimento do montante esperado e da concentracéo da gest&o no core business.
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Sendo assim, este presente trabalho esta dividido em cinco partes, sendo esta introducao
a primeira. A seguir, sdo apresentados os dois principais fatores da politica de concesséo de
crédito em pequenas empresas: a concessao de credito e o risco de inadimpléncia associado.
Na terceira parte, sdo apresentados os aspectos metodoldgicos inerentes ao tema, que iréo
compor o indicador criado. A seguir, apresenta-se uma exemplificacdo de sua
operacionalizagéo e a forma de utilizac&o dos resultados encontrados. Por fim, séo discutidos
outros aspectos pertinentes a operacionalizacdo da ferramenta proposta.

2 FATORES DA CONCESSAO DE CREDITO EM MICRO E PEQUENOS NEGOCIOS E OS RISCOS
ASSOCIADOS

Os pequenos e médios negdcios estao inseridos em um contexto de alta competicao e
limitac&o de investimentos. Isto os faz dispender grande esfor¢co para conquista e manutencéo
de clientela. Um dos movimentos nesse sentido é oferecer facilidades para a concretizacéo
da venda através da concesséao de crédito. Assim, as empresas tém uma de suas principais
fontes de retorno atrelada a uma fonte de riscos de inadimpléncia por seus clientes (Potrich,
Guse, Linhares, Freitas, & Rossato, 2012).

Nesta sec¢édo serdo discorridos dois assuntos principais: a concessao de crédito por parte

dos pequenos negocios e 0s riscos associados a inadimpléncia.

2.1 Concesséo de Crédito

A concesséo de crédito pode ser vista como uma estratégia de atracdo de clientes e
aumento nas vendas das pequenas empresas. Todavia, se por um lado ela visa aumentar as
receitas do negdcio, seus efeitos colaterais sdo 0 aumento do custo de capital para a empresa,
devido a imobilizag&o de capital e 0 aumento do risco de inadimpléncia (Ross, Westerfield, &
Jaffe, 1995).

Esses motivos justificam, por si sO, a adogéo de uma politica de concesséo de créditos
voltada para a andlise do perfil do cliente, buscando tracar um perfil de elegibilidade ou n&o
para receber o beneficio do prazo. Para tal elegibilidade, o cliente deve ter um perfil condizente
com as exigéncias financeiras e de histérico estabelecidas pela empresa (Potrich et al., 2012).

Para os clientes, a concessao de crédito surte efeito de estimular, ou mesmo possibilitar,
a compra do bem, pois passa a contar com tempo para gerar 0S recursos necessarios para o
pagamento. Também afeta diretamente o preco do bem, dado que distribui os pagamentos
no tempo (Sanvicente, 1987).

Ao mesmo tempo em que se analisa a concessao do crédito, também deve-se analisar o
volume de crédito ao qual este cliente podera estar sujeito. Esta determinacao é feita levando
em consideracao ndo apenas a capacidade estimada de pagamento, mas também o volume
gue o cliente espera obter de crédito. A concessao de crédito é a primeira etapa do
estabelecimento das vendas a prazo. Em seguida, inicia-se todo o processo de gestdo e

controle das vendas a prazo. A empresa agora passa a ter de direcionar esforgos para outras
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acOes, contraditoriamente, a busca por maior volume de receitas pode gerar novos gastos
para monitoramento, controle e cobranca (Assaf Neto, & Brito, 2008).

Existem indicadores gerais para acompanhamento das contas a receber, como prazo
médio de contas a receber, giro de valores a receber ou indice de inadimpléncia. Esses
indicadores auxiliam no acompanhamento do impacto da concessao de créditos na empresa,
além de poderem ter seus dados histéricos utilizados para estimativas e planejamento da
operacao de vendas.

2.2 Inadimpléncia

Inadimpléncia € o ndo pagamento das dividas financeiras até a data contratada para
efetivagcdo da entrega da contraprestacdo. Desta forma, a empresa que concedeu crédito ndo
recebe o aporte financeiro esperado o que, variando de acordo com a capacidade financeira
de cada empresa, tende a ocasionar desequilibrios financeiros em suas contas (Assaf Neto,
& Brito, 2008).

Segundo o relatério SPC Brasil de janeiro de 2018 (SPC, 2018a), havia no pais cerca de
60,7 milhGes de clientes negativados, pessoas fisicas, em estimativa, naquela data. Esse
namero vem em crescimento desde margo de 2015.

Ja o relatério para pessoas juridicas ndo detalha nimeros de empresas cadastradas
como inadimplentes, mas traga sua variacdo. Ambos, numero de empresas e valor de divida,
apresentaram um crescimento nacional na comparagédo de janeiro de 2018 com 0 mesmo
periodo do ano anterior. Entretanto, a série apresentava-se em declinio desde janeiro de 2016
(SPC, 2018b).

Estes dados demonstram que o risco implicito na modalidade de vendas a crédito é alto
no ambiente de negdécios nacionais, o que denota a necessidade de expertise no ramo de
andlise e gestédo de crédito.

Como as MPEs normalmente concentram seus esfor¢os na producéo e comercializagdo
de seus produtos e servicos, e dada a estrutura ser normalmente pequena, surge a
possibilidade de se “vender” a carteira de clientes a prazo para empresas especializadas
nesse ramo. Esse sistema pode ser efetivado através de descontos de duplicatas comerciais
ou cheques a prazo no setor bancario, vendas exclusivas através de cartdes de créditos ou
contratos com financeiras, para que estas efetuem o gerenciamento da carteira de clientes,
ou mesmo para que efetuem a concessao de crédito direta para os clientes.

Uma das formas que desponta no mercado nacional é o private label, popularmente
denominado “cartdo marca propria”. Esse modelo pode ser inserido na mesma sistematica
dos modelos de cartdo de crédito. Entretanto, alguns sdo exclusivos para compras no
estabelecimento emissor — private label puro (Mello, 2011).

De acordo com Mello (2011), o mercado de cartbes pode ser estruturado em duas

plataformas, sendo a primeira com o banco emissor diferente do credenciador e a segundo
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guando o mesmo agente bancario efetua a emissdo e o credenciamento. Em ambas as
estruturas incluem-se o vendedor e o comprador.

Independente de qual o modelo a ser utilizado para aumentar as garantias de
recebimento (reduzir os riscos de inadimpléncia), todas as operacdes propostas possuem
incidéncia de taxas de administracdo. Sua formulagdo e composicdo ndo é objeto deste

estudo, mas somente seu valor contratual, para que seja utilizado no calculo proposto.

3 METODOLOGIA

A necessidade de um balizador para a decisdo de permanecer com o gerenciamento de
crédito ou de delegé-lo a terceiros, melhorando os resultados financeiros da empresa frente a
inadimpléncia, motivou a criacdo da formulacdo aqui apresentada. As buscas iniciais por um
modelo pré-estabelecido ndo lograram éxito e logo forgou-se a criagdo de um modelo que
atendesse ao pretendido.

O indicador é focado na comparacdo entre o custo da inadimpléncia e o custo da
administracdo da carteira de clientes por terceiro. O custo financeiro de ambas é complexo,
pois envolve fatores temporais, indicadores financeiros, custo de oportunidade e
(des)valorizagcdo monetaria.

Os componentes elencados para o calculo serdo detalhados a seguir.

3.1 Vendas a Prazo (VP)

S6 estd sob analise a parcela do montante que possa sofrer inadimpléncia por parte dos
compradores, ou seja, 0 montante representativo de bens e servigcos que foi entregue ao
interessado sem a contrapartida financeira no mesmo tempo, havendo, portanto, uma
concessao de crédito para este agende comprador. Logo, a primeira variavel a se reconhecer
€ a parcela de vendas a prazo da empresa ou organizagdo através da concesséo de seu

crédito, que pode ser demonstrada através da férmula abaixo.

Y. vendas a crédito proprio,
Y. Total de vendas;

Vendas a Prazo, = (D
O resultado encontrado determina qual € a propor¢cdo ou porcentagem de vendas a
prazo, com crédito cedido pela empresa (popularmente conhecido como “fiado”) sobre o total

de vendas dentro de um periodo.
3.2 indice de Inadimpléncia (ll)

Inadimpléncia € o ndo cumprimento de uma obrigacdo financeira até a data de seu
vencimento. Praticamente nenhuma empresa estqd imune a essa situacdo e é dai a
importancia de que a organizacdo tenha um indicador do grau de inadimpléncia de sua carteira

de clientes para poder balizar suas decis@es financeiras.
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O indicador objetiva utilizar a inadimpléncia sobre a parcela de vendas a prazo
determinada pela férmula anterior, que sdo aquelas que realmente sofrem o risco de ndo
pagamento. Outro ponto a se notar é que 0s tempos analisados devem ser semelhantes.
Assim, a inadimpléncia deve ser relacionada ao ndo pagamento das vendas do mesmo

periodo.

Y. valores de vendas a crédito proéprio nio recebidos;

Indice de Inadimpléncia, = (2)

Y vendas a crédito proprio,

Esse indice € de grande importancia para a execug¢ao do calculo proposto, pois o que
se quer encontrar € a melhor rentabilidade da empresa. Logo, um indice de inadimpléncia
sobre as vendas totais ndo traria a melhor comparacao para o célculo proposto, pois alocaria
sobre as vendas a vista as taxas contratuais para a operacdo, assim como o custo de capital.
Além disso, o custo do capital de terceiros (juros bancarios, por exemplo, quando utilizados
como custo de capital na formula), devera incidir sobre o montante utilizado para cobrir as
despesas oriundas do néo recebimento, ndo justificando ser calculado sobre a totalidade das
vendas.

A inadimpléncia é um custo para 0 negécio e deve ser tratada como tal. Por isso 0 uso
de gestdo de créditos por empresas terceirizadas passa a ser considerado. Todavia, é
importante levantar os riscos do ndo-recebimento dos créditos por inadimplemento do gestor

de crédito terceirizado, o que nédo é o objetivo ao qual este trabalho se presta.

3.3 indice Financeiro (IF) = O Custo do Dinheiro

Ao se abordar os custos oriundos da inadimpléncia deve-se estabelecer uma taxa
representativa do custo do capital. A taxa que deve compor o indice financeiro pode ser o
custo médio ponderado de capital (CMPC), taxas de depreciacdo do poder aquisitivo do
capital, como inflacdo, ou mesmo taxas de oportunidade. A escolha pode passar, entre outros,
por estrutura de alavancagem financeira, por periodos de instabilidade econémico-financeira,
por oportunidades de investimentos com rentabilidade garantida, ou menor risco.

E comum empresas de pequeno porte serem alavancadas financeiras. Portanto, pode
ser interessante utilizar o CMPC como indice financeiro. Segundo Brigham e Ehrahrdt (2014),
0 CMPC é a ponderacado do custo de capital da empresa, podendo ser dado pela seguinte

féormula:

CMPC = (CCr.PCy) + (CCp.PCp) 3)
Onde:
CCr = Custo de capital de terceiros
PC+ = Proporgéo de capital de terceiros
CCp = Custo de capital proprio

PCe = Proporc¢éo de capital proprio

Revista de Empreendedorismo e Gestdo de Pequenas Empresas | v.8 | n.2 | p. 410-424 | Mai/Ago. 2019.
417



Concessao de Crédito e Receita Financeira: Uma Ferramenta de Analise Econdmico-Gerencial

O custo de capital de terceiros pode ser obtido através da checagem dos contratos de
empréstimos realizados pela empresa ou das taxas cobradas por empréstimos por
investidores. A proporcao de capital propria e de terceiros pode ser obtida através da seguinte
operagdo matemética:

P
P+PL

PCr = (4)

Desta forma, basta dividir o passivo total pela soma do passivo mais o patrimodnio
liguido, para se obter a propor¢cédo de capital de terceiros. Essa informagado encontra-se no
Balanco Patrimonial das empresas, elaborado pela contabilidade delas.

Para se estabelecer a PCp, basta subtrair a PCr de 1 (PCp =1 - PCy). O valor complicador
agui passa a estabelecer o custo de capital proprio. Esse valor reflete 0 quanto o capital dos
socios deve ser remunerado pela empresa, tendo como base uma provavel remuneragéo
garantida pelo mercado, a riscos semelhantes aos da empresa.

Ha alguns fatores limitantes para uma escolha exemplar do custo de capital préprio.
Primeiro, as taxas de risco (ratings) ndo séo calculadas para empresas de pequeno porte, que
sdo muito mais sujeitas a oscilagdes regionais ou locais que empresas de grande porte.
Segundo, as oportunidades de investimento de capital por parte do pequeno empresario séo
limitadas, quando comparadas a grandes investidores com acesso a mercados internacionais.
Terceiro, o pequeno empresario normalmente nao efetua diversificacdo de sua carteira, o que
impede a utilizacdo de modelos CAPM, baseado em retornos de mercados acionarios.

A escolha da taxa € livre para cada célculo. O que nao se deve fazer é estipular valores
irreais de remuneracéo do capital proprio, como aqueles apresentados por especulacdes, por
nichos de mercados diferentes ou emergentes ou por simples exercicios de “vontade”. Deve

ser eleita uma taxa justa e real, baseada em retornos acessiveis ao dono do capital.
3.4 Prazo Médio de Recebimento (PMR)

E outro indicador importante para a elaboragéo do célculo, pois mede o tempo em média
no qual o dinheiro ficara indisponivel ou em posse dos clientes. Outros nomes para o indicador
sdo: prazo médio de recebimento de vendas, prazo médio de recebimento de contas a
receber, prazo médio de recebimento de clientes ou prazo médio de cobranga (Martins, Diniz,
& Miranda, 2018).

O Prazo Médio de Recebimento (PMR) pode ser estipulado utilizando-se da seguinte
férmula (Gitman, 2010):

365 x Contas a Receber
PMR = (5)

Vendas anuais
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Os dados para a formulagdo do célculo sdo obtidos nos demonstrativos contabeis,
elaborados pela contabilidade das empresas.

Esse prazo € utilizado na formulacdo para calcular a propor¢cdo do IF no custo da
inadimpléncia. Isto porque dificilmente o prazo PMR sera coincidente com os prazos de
calculos das taxas de desconto ou de custo.

A comparacao devera ser realizada com o prazo de pagamento das operadoras de
crédito (PRF), ou seja, aquela empresa que esta oferecendo seu servigo para gerenciar a
carteira de clientes. Esse prazo € estipulado em documentos no momento da celebracéo dos
contratos. Também sdo estipulados em contrato os custos incidentes nos valores das
transacdes. Essas taxas sdo utilizadas sobre a proporcao de VP, pois serdo descontadas do

valor bruto das transacdes a prazo.

3.5 indice de Administrac&o de Crédito (IAC)
Com base nas variaveis discutidas acima, apresenta-se o indice criado para a opgéo de

gestao de crédito.

11
PMR

_ (@A+IF) m
IAC = —r— (6)

~ _PRF

(1+IF) m

Onde:

IAC: indice de administracé@o de crédito

II: indice de inadimpléncia das vendas a prazo

IF: indice financeiro, responsavel pela medida do custo do dinheiro no tempo
PMR: prazo médio de recebimento dos clientes

m: prazo da taxa do indice financeiro utilizado

TOP: taxa de desconto das operadoras de crédito

PRF: prazo de pagamento das operadoras de crédito

Esses valores devem ser usados na forma decimal.

O método de decisdo deve compreender as seguintes analises:

a. ParalAC > 1, utilizar-se da terceirizacdo do crédito;
b. ParalAC =1, ndo h& diferenca entre as fontes de crédito;

c. ParalAC < 1, utilizar-se de concesséao propria de crédito;

3.6 Dados Utilizados

Para uso gerencial, os dados utilizados para os testes e ajustes do indice foram
elencados como uma Demonstracdo de Resultados Financeiros (DFC) para uso gerencial. Os
dados utilizados foram retirados de demonstrac¢des reais de uma empresa de varejo alimentar

de pequeno porte, inscrita sob o regime tributario Lucro Real. Para efeito didatico, foram
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realizados pequenos arredondamentos para valores inteiros. Os dados s&o apresentados

abaixo.
Tabela 1: Dados financeiros utilizados na elaboracé&o dos indices
DRE XX/XX/XXXX

RECEITA OPERACIONAL R$ 1.128.900,00
Vendas a Vista R$  677.340,00
Vendas a crédito R$  451.560,00
DEDUCOES R$  887.766,00
Impostos sobre Venda R$ 124.179,00
CMV R$ 763.587,00
RESULTADO OPERACIONAL BRUTO R$ 241.134,00
DESPESAS OPERACIONAIS R$ 203.500,00
Despesas com Vendas R$ 5.500,00
Despesas Administrativas R$ 36.000,00
Despesas Operacionais R$ 90.000,00
Despesas Financeiras R$ 72.000,00
RESULTADO ANTES IR R$ 37.634,00
IR R$ 5.645,10
CSLL R$ 3.387,06
LUCRO LIiQUIDO R$ 28.601,84
Distribuicéo de resultados R$ 4.500,00
RESULTADO LiQUIDO DO EXERCICIO R$ 24.101,84

Fonte: Elaborado a partir de demonstrativos contabeis (2018)

A Tabela 1 apresenta valores de entrada e saida de caixas esperados. A receita
operacional é aquela oriunda do somat6rio das vendas a vista e a prazo ocorridas dentro do
periodo considerado. Desta forma, caso a totalidade das vendas a prazo seja efetivamente
paga pelos clientes esse sera o resultado dos esfor¢os gerenciais do negdcio.

As vendas a prazo correspondem a 49% do total de vendas da empresa. Os impostos
sobre venda foram arbitrados em 11% do valor total das vendas, assim como o proporcional
calculado na empresa. O CMV foi também calculado de acordo com a média anual da
empresa. Os célculos dos impostos sobre a renda foram realizados considerando 15% de
taxa e 9% da contribuicéo social.

A préxima secao do trabalho apresentara a discusséo dos resultados e sua utiliza¢éo no

gerenciamento dos custos de inadimpléncia das empresas.
4 ANALISE E DISCUSSAO
O indice de Administracdo de Crédito deve ser utilizado para comparar as perdas

derivadas da inadimpléncia com os custos de uma empresa em administrar a carteira de

vendas, através da emissao de cartdes de crédito “private label”.
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Quando o resultado do calculo é maior que 1, os custos com a administracdo terceirizada
sdo menores do que as perdas por inadimpléncia. Assim, a empresa deve adotar politicas de
terceirizacdo da carteira de clientes.

Como exemplo de utilizacdo, sdo propostos os fluxos de caixa gerenciais abaixo,
oriundos da Tabela 1 demonstrada na se¢éo anterior. Esses quadros detalham exatamente o
montante de caixa recebido, e ndo o total de vendas.

Tabela 2: Comparacéo de resultado financeiro em cenario com maior PMR

FLUXO DE CAIXA XX/IXXXX FLUXO DE CAIXA XX/XXXX
(CREDITO PROPRIO) (CREDITO TERCEIROS)
ENTRADA DE CAIXA R$ 1.109.628,49 |ENTRADA DE CAIXA R$ 1.109.803,19
Venda a Vista R$ 575.739,00 |Venda a Vista R$ 575.739,00
Venda a Crédito R$ 533.889,49 |Venda a Crédito R$  534.064,19
DEDUCOES R$ 887.766,00 | DEDUCOES R$  887.766,00
Impostos sobre Venda R$ 124.179,00 |Impostos sobre Venda R$ 124.179,00
CMV R$ 763.587,00 |CMV R$ 763.587,00
RESULTADO OP BRUTO | R$ 221.862,49 |RESULTADO OP BRUTO | R$ 222.037,19
DESP. OPERACIONAIS R$ 203.500,00 | DESP. OPERACIONAIS R$ 203.500,00
Despesas com Vendas R$ 5.500,00 |Despesas com Vendas R$ 5.500,00
Despesas Administrativas | R$ 36.000,00 |Despesas Administrativas | R$ 36.000,00
Despesas Operacionais R$ 90.000,00 |Despesas Operacionais R$ 90.000,00
Despesas Financeiras R$ 72.000,00 |Despesas Financeiras R$ 72.000,00
RESULTADO ANTES IR R$ 18.362,49 | RESULTADO ANTES IR R$ 18.537,19
IR R$ 5.645,10 |IR R$ 5.645,10
CSLL R$ 3.387,06 |CSLL R$ 3.387,06
LUCRO LIQUIDO R$ 9.330,33 |LUCRO LIQUIDO R$ 9.505,03
Pro-labore R$ 4.500,00 |Pro-labore R$ 4.500,00
RES. LIQ. EXER. R$ 4.830,33 |RES. LIQ. EXER. R$ 5.005,03

Fonte: Elaborado pelo autor (2018)

Essa tabela foi elaborada com os seguintes dados:
a. Indice de Inadimpléncia: 0,025
b. indice financeiro: 0,125
c. PMR: 31 dias
d. m: ano comercial, de 360 dias
e. TOP: 0,025
f. PRF: 30 dias
g. IAC: 1,0003

O resultado encontrado (IAC = 1,0003) sugere que a rentabilidade ao se terceirizar a

gestdo de crédito € maior do que manter a politica de crédito proprio da empresa. Isto porque,
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embora a proporcdo de inadimpléncia e o custo de operagédo dos cartbes seja 0 mesmo, 0
PMR é 1 dia superior ao recebimento contratual da operadora. A taxa financeira de 12,5% foi
realizada simulando-se juros bancarios.

Conforme exposto, a ferramenta permite a melhoria dos resultados financeiros da

empresa ao apontar para a politica de crédito menos onerosa.
5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente trabalho teve como objetivo apresentar uma ferramenta para célculo e
deciséo de politicas de concessao de crédito, tendo em vista a maximizacdo do resultado de
caixa das empresas brasileiras. Nas simulacdes realizadas em planilhas eletrénicas, os
resultados encontrados a partir da manipulacdo das variaveis corroboram com a proposta,
mantendo-se o indice 1 como resultado nulo.

A ferramenta cumpre papéis importantes para empresas que, segundo estudos, possuem
uma gestdo em sua maioria ndo profissional: o estimulo ao monitoramento da carteira de
clientes, do prazo de recebimento das vendas a crédito, do custo de oportunidade no mercado
e da maximizacao dos resultados das empresas.

Embora aqui elencado como valores percentuais, dadas as devidas adaptacdes, a
ferramenta pode ser utilizada em valores absolutos ou para estipular valores alvo, como
exemplo, estimular a reducéo de niveis de inadimpléncia ou de prazos médios de recebimento
a niveis que se igualariam a uma gestéo terceirizada. Também pode ser utilizado para se
comparar propostas diferentes para a gestdo de crédito terceirizada, com prazos e taxas
divergentes.

Sobre casos em que empresas de gestdo de carteira de crédito cobrem, além das taxas
contratuais, valores mensais fixos (geralmente a titulo de aluguel de aparelhos ou campanhas
de marketing), deve-se realizar a conversdo dos valores percentuais em valores nominais, a
partir do total da venda a prazo, e adicionar os valores mensais fixos cobrados.

Essa ferramenta auxilia na maximizagdo dos resultados econdmicos da empresa,
podendo ser utilizada para decisdo em quaisquer ramos de negdécios nos quais seja
identificado o problema da inadimpléncia. Salienta-se que, embora seja diminuido o risco de
inadimpléncia por vendas ao cliente, toda parcela de vendas a prazo chancelada pela
operadora de crédito estd concentrada nessa mesma empresa. Assim, 0 risco sistémico do
néo recebimento passa a ser igual ao risco financeiro da contratada.

E certo dizer que a ferramenta é robusta do ponto de vista econdmico, pois trabalha com
resultados que levam em conta o custo ou perda de valor aquisitivo de capital (critério

escolhido pelo usuério).
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A escolha dos dados para o célculo do PMR mostra que a contabilidade da empresa deve
ser 0 mais precisa possivel, para a extracao e utilizacao de dados representativos da realidade
do negécio.

Nesse sentido, este trabalho colabora com a gestdo dos pequenos negdcios no Brasil.
Esse tema € de relevancia, dada a representatividade dessas empresas no total de empresas
brasileiras, na absorcéo de trabalho e na importancia de geracéo de riqueza. Contudo, pouco
se produz dada a escassez de dados, uma vez da n&o obrigatoriedade da divulgagéo pelos
pequenos negocios. Como sugestao, novos estudos devem ser realizados, contemplando

estudos de casos e melhorias no modelo.
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