
79RACE, Joaçaba, v. 17, n. 1, p. 79-102, jan./abr. 2018 |  E-ISSN: 2179-4936

Disponível em:
http://editora.unoesc.edu.br/index.php/race

RACE, Joaçaba, v. 17, n. 1, p. 79-102, jan./abr. 2018 

CUSTO FINANCEIRO DA ESTOCAGEM: ESTUDO DE CASO 
EM INDÚSTRIA DE GRANDE PORTE

Financial cost of storage: a case study in a large industry

Rodney Wernke
E-mail: rodneywernke1@hotmail.com

Doutor em Engenharia de Produção pela Universidade Federal de Santa Catarina; 
Mestre em Engenharia de Produção pela  

Universidade Federal de Santa Catarina; Professor titular na Universidade do Sul de 
Santa Catarina; Contador.

Endereço para contato:
Avenida José A. Moreira, 787, Dehon, 88.704-900, Tubarão, Santa Catarina, Brasil.

Andrey Pereira dos Santos
E-mail: andreypsantos@gmail.com

Graduado em Administração pela Universidade do Sul de Santa Catarina; Pós-gra-
duando (Especialização) em Contabilidade e Direito Tributário; Administrador Fi-

nanceiro na Empresa Leal Instaladora de Garopaba.

Lia Schlickmann
E-mail: lia_schlickmann@hotmail.com

Graduada em Administração pela Universidade do Sul de Santa Catarina; Adminis-
tradora na Empresa Copobras.

Antonio Zanin
E-mail: zanin@unochapeco.edu.br

Doutor em Engenharia de Produção pela Universidade Federal do Rio Grande do 
Sul; Mestre em Contabilidade e Finanças pela Pontifícia Universidade Católica de 

São Paulo; Professor no Programa de Pós-graduação em Ciências Contábeis e Admi-
nistração da Universidade Comunitária da Região de Chapecó; Contador.

Artigo recebido em 01 de março de 2017. Aceito em 30 de março de 2017.

http://dx.doi.org/10.18593/race.v17i1.13069



80

Rodney Wernke et al.

Disponível em: http://editora.unoesc.edu.br/index.php/race

Resumo

Neste artigo objetivou-se a mensuração dos custos financeiros relacionados à estocagem de 
matérias-primas de uma fábrica de grande porte. Para tanto, foi utilizada metodologia do tipo 
descritiva, com abordagem qualitativa e o formato de estudo de caso. Quanto aos resultados, 
no conjunto de 261 matérias-primas estocadas (que superava R$ 5,3 milhões) foram aplicados 
os procedimentos detalhados no texto que proporcionaram informações gerenciais acerca 
do valor elevado dos estoques excedentes (R$ 1.029.913,26), da existência de insumos com 
prazos de estocagem extensos e de custos financeiros expressivos (superiores a R$ 170 mil) 
pela manutenção de estoque com tais características. Além disso, foi possível determinar os 
produtos mais problemáticos e o desempenho por grupos de matérias-primas, permitindo a 
comparação entre essas modalidades de segregação. Por último, foram elencadas algumas 
limitações do estudo e recomendados temas para futuras pesquisas.
Palavras-chave: Custo financeiro. Estoque. Estudo de caso.

Abstract

The article aimed at the measurement of financial costs related to the storage of raw materials 
of a large factory. For that, a descriptive methodology was used, with a qualitative approach 
and the case study format. As to the results, the procedures detailed in the text that provided 
managerial information about the high value of surplus inventories (R$ 1.029.913, 26), the 
existence of inputs with long storage periods and significant financial costs (over R$ 170 
thousand) for the maintenance of inventory with such characteristics. In addition, it was possible 
to determine the most problematic products and performance by groups of raw materials, 
allowing a comparison between these segregation modalities. Finally, some limitations of the 
study and recommended topics for future research were listed.
Keywords: Financial cost. Stock. Case study.

1 INTRODUÇÃO

A adoção de controles internos em empresas fabris há muito tem sido um pro-
cedimento administrativo imprescindível para monitorar o desempenho das diversas 
áreas e respectivos setores/departamentos. Inicialmente, os controles internos eram 
utilizados para proteger os ativos das organizações, ao longo dos anos, foram aprimo-
rados e passaram a servir prioritariamente como fonte de informações úteis à tomada 
de decisões gerenciais. Essa evolução também aconteceu no âmbito dos controles 
internos relacionados com os itens estocados, uma vez que o foco inicial na mensu-
ração da quantidade física existente foi expandido para responder a questões ligadas 
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à adequação dos valores monetários de insumos ou produtos prontos armazenados e 
aos respectivos prazos de estocagem, entre outros aspectos relevantes (WERNKE; 
VARGAS, 2014).

Para controlar e/ou gerenciar estoques é possível utilizar ferramentas como 
lote econômico de compra, curva ABC de estoques e softwares específicos, entre ou-
tras possibilidades. No entanto, talvez a metodologia de mais fácil execução e simpli-
cidade de análise seja a determinação dos prazos de estocagem dos itens armazena-
dos. As informações oriundas do cálculo dos dias de permanência em estoque podem 
ser utilizadas principalmente para verificar a pertinência da manutenção dos volumes 
de estoques atuais da empresa, além de permitir o cálculo do volume de estoque ex-
cedente em unidades e/ou em valor monetário (ASSEF, 1999) e a mensuração do 
respectivo “custo financeiro” da estocagem (WERNKE, 2014). 

É nesse contexto que emerge a pergunta que nesta pesquisa se almeja respon-
der: como avaliar os efeitos financeiros negativos da gestão inadequada dos estoques 
de insumos de uma indústria de copos descartáveis? Nessa direção, o objetivo com 
este trabalho foi mensurar os custos financeiros relacionados à estocagem de uma 
fábrica de grande porte, de modo a identificar inadequações nos níveis de estocagem 
e os respectivos impactos financeiros.

Estudos com essa abordagem se justificam em virtude de que o custo de opor-
tunidade de aplicar recursos em itens estocados pode ser representativo em termos 
financeiros (ASSAF NETO; LIMA, 2009), sem que o valor monetário dele seja evi-
denciado nos demonstrativos contábeis tradicionais. Nessa direção, seria pertinente 
conhecer o montante efetivamente suportado pela entidade com a manutenção de es-
toques, a fim de subsidiar as decisões gerenciais a respeito.

Quanto à estruturação do texto, após esta breve introdução, será efetuada uma 
revisão da literatura acerca dos aspectos mais estreitamente relacionados ao assunto. 
Em seguida, discorrido sobre as principais características da fábrica em tela, descrito 
o contexto encontrado por ocasião da pesquisa, evidenciados os relatórios gerenciais 
elaborados e enumeradas as mais relevantes informações de cunho financeiro que 
esses demonstrativos proporcionaram aos administradores. Por último, serão apresen-
tadas as conclusões oriundas, ressaltadas algumas limitações ligadas à metodologia 
utilizada e sugeridas abordagens para trabalhos futuros.
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2 REVISÃO DA LITERATURA

Manter e gerenciar estoques pode requerer espaço físico apropriado, funcio-
nários para manusear e administrar, equipamentos específicos ou máquinas que po-
dem acarretar gastos relevantes. Em razão disso, foram criadas diversas ferramentas 
para auxiliar os gestores a controlar o volume de matérias-primas e de produtos ou 
mercadorias estocados (curva ABC de estoques, Lote Econômico de Compra, Ponto 
de Pedido, etc.). Entretanto, nesta pesquisa optou-se por utilizar a metodologia que 
almeja determinar o prazo de estocagem dos insumos armazenados, o valor do custo 
financeiro respectivo e o montante do estoque excedente. Essa escolha levou em con-
sideração o alto valor monetário dos recursos destinados ao estoque na empresa onde 
se realizou o estudo e os controles internos disponíveis nela.

Para tanto, o primeiro passo de uma política de estocagem é a definição do 
prazo médio de estoque de cada item armazenado (ASSEF, 1999). 

Nesse rumo, para melhorar a performance da empresa na administração de 
estoques é interessante estabelecer uma política de estocagem que permita o levanta-
mento dos prazos médios de estocagem (em dias) das matérias-primas ou mercadorias, 
o cálculo do custo financeiro (R$) de manter determinado volume estocado, o valor 
do estoque excedente (R$) e o valor do custo financeiro (R$) desse estoque exceden-
te. Ao conhecer esses números o administrador teria informações mais consistentes 
para decidir sobre a manutenção ou a redução dos níveis de estoques da empresa que 
dirige, tanto em valor monetário (R$) quanto em volume físico (unidades). Destarte, 
a determinação do prazo médio de estoque pode ser calculada pela equação: Prazo 
Médio de Estoque = (Estoque médio em unidades/Venda média mensal em unidades) 
versus número de dias úteis do mês). Então, ao mensurar o prazo de estocagem dos 
insumos o gestor da área pode analisar a conveniência do nível de estoque atual con-
siderando as diversas variáveis envolvidas no processo de aquisição e armazenamento 
de materiais. Para apurar o “custo financeiro” dos estoques primeiramente é necessá-
rio calcular o valor (em R$) estocado ao final do prazo de estocagem (em dias) de cada 
insumo fabril (WERNKE, 2014).

Com esse propósito deve ser utilizada a fórmula do Valor Futuro, que tam-
bém é conhecido como Valor Nominal ou Montante. Puccini (2004) relata que tal 
conceito é o valor que resulta da aplicação de um valor principal (PV), durante um 
período (n) de capitalização, com uma taxa de juros (i) por período, no regime de juros 
compostos. Esse raciocínio está alinhado com Heymann e Bloom (1990), que defen-
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dem que os relatórios gerenciais devem conter valores econômicos que considerem o 
valor do dinheiro no tempo trazido a valor presente a partir de informações contábeis.

Como os valores mantidos em estoque podem ser elevados, é possível perder 
muito dinheiro em razão da quantidade de itens armazenados sem necessidade, uma 
vez que esses recursos poderiam ser aplicados em outro investimento mais rentável, o 
que acarreta um custo de oportunidade pela alternativa desprezada. Nessa direção, os 
custos de oportunidade são os custos associados às oportunidades que serão deixadas 
de lado, caso a empresa não utilize os recursos da melhor forma possível (PINDYCK; 
RUBINFELD, 2009). Acerca disso, Assaf Neto e Lima (2009) registram que o custo 
de oportunidade retrata quanto foi sacrificado de remuneração por ser tomada a deci-
são de aplicar os recursos em determinado investimento alternativo com nível de risco 
assemelhado, ou seja, é quanto se deixou de ganhar decidindo por um investimento 
em vez de outro de mesmo risco.

No âmbito da gestão de estoques a definição da taxa mais adequada ao custo 
de oportunidade de mantê-los deve ser associada ao tipo de investimento que se faria, 
caso os recursos não fossem aplicados nesses ativos. Com isso, se o dinheiro fosse 
investido em uma aplicação financeira ou empregado na quitação de dívidas, caberia 
escolher a taxa de juros adequada à opção preferida (FARIA; COSTA, 2005).

2.1 ESTUDOS ANTERIORES COM TEMÁTICA SEMELHANTE

Com o intuito de conhecer pesquisas relacionadas ao foco visado neste estu-
do foram consultadas as bases de dados Portal de Periódicos Capes, Science Direct e 
Scopus, utilizando-se as palavras-chave inventory, financial cost e opportunity cost. 
Da procura realizada resultaram sete textos com tema assemelhado, conforme sinte-
tizados no Quadro 1:
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Quadro 1 – Estudos semelhantes

Autor/Ano Foco do estudo

Redivo 
(2004)

Discorreu sobre a utilidade da inclusão do custo de oportunidade em decisões espe-
ciais, como uma análise minuciosa sobre se realmente o capital investido no negócio 
rendeu mais do que já estava rendendo anteriormente.

Santos 
(2007)

O custo é uma variável fundamental na escolha da estratégia de comercialização de 
produtos agrícolas, particularmente quando se considera a possibilidade de estocagem. 
Por isso, propôs uma ferramenta para auxiliar gestores de pequenos e médios negócios 
agroindustriais a escolherem o melhor momento para a venda do produto.

Weerasinghe 
e Zhu (2015)

Priorizaram o controle de custos, sendo que o problema abordado se relacionava à 
possibilidade de redução de custos atrelada a uma restrição de capacidade de armaze-
namento.

Wernke, 
Lembeck e 
Nascimento 

(2011)

Em uma indústria de confecções de pequeno porte foram mensurados os custos fi-
nanceiros relativos aos níveis de estoque de 20 produtos, destacando aspectos como 
estoque excedente e prazo médio de estocagem.

Wernke, Go-
mes e Lembe-

ck (2014)

Mensuraram o custo financeiro de estocagem dos insumos mantidos por uma ferro-
via do Sul do Brasil. Apesar de os valores mantidos em estoque serem relativamente 
baixos, identificaram prazos de estocagem elevados.

Wernke e 
Vargas 
(2014)

Em uma empresa de pequeno porte que fabricava peças automotivas foi mensurado o 
prazo médio de estocagem, o custo financeiro de estoques e o valor do estoque exce-
dente.

Wescinski, 
Wernke e 

Zanin 
(2016)

Propuseram relatórios para a gestão de estoques no âmbito de quatro almoxarifados 
de instituição de ensino superior. Identificaram valores distintos nos quatro tipos de 
estoques mantidos em termos de prazos de estocagem, custo financeiro de estoques e 
estoques excedentes.

Fonte: os autores.

Dos citados no Quadro 1, aqueles que mais se aproximaram do tema deste ar-
tigo foram os quatro últimos. Contudo, nenhum deles abrangeu uma fábrica de grande 
porte ou valores monetários tão expressivos como ocorreu neste estudo.

3 METODOLOGIA

É possível caracterizar este estudo pelos ângulos dos objetivos, da aborda-
gem e dos procedimentos empregados. Quanto aos seus objetivos é descritivo, pois 
envolve descrição, registro, análise e interpretação do fenômeno, e, em sua maioria, 
utiliza-se comparação e contraste (SALOMON, 1999). Ainda, conforme Gil (2008), 
esses tipos de estudos possuem como foco a descrição das características de uma po-
pulação, fenômeno ou experiência. 

A respeito da forma de abordagem do problema pode ser considerada qualita-
tiva, pois se concebem análises mais profundas em relação ao fenômeno que está sen-
do estudado, visando destacar características que não são passíveis de se observar por 
meio de um estudo quantitativo (RAUPP; BEUREN, 2010). Nesse sentido, Richard-
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son (2008) denomina “qualitativos” os estudos que podem descrever a complexidade 
de determinado problema, analisar a interação de certas variáveis e compreender e 
classificar processos dinâmicos vividos por grupos sociais. 

Acerca dos procedimentos adotados, classifica-se como estudo de caso, pois 
essa modalidade de pesquisa faz uma análise profunda e exaustiva de um ou de pou-
cos objetos, de modo a permitir o seu conhecimento amplo e detalhado em desenhos 
caracterizados pela flexibilidade, simplicidade de procedimentos e ênfase na abor-
dagem qualitativa integral dos eventos (RAUEN, 2015). Ainda, a pesquisa caracte-
riza-se como um estudo de caso porque se concentra em uma única empresa e suas 
conclusões se circunscrevem ao contexto do objeto estudado.

Quanto à escolha da empresa ocorreu por dois motivos. O primeiro estava 
ligado à possibilidade de acesso aos dados necessários por parte dos pesquisadores 
facultada pela direção da entidade, portanto, os resultados estão circunscritos a esse 
âmbito empresarial. A segunda razão para priorizar a companhia é a relevância des-
ta no mercado brasileiro, visto que é a líder nos segmentos de copos descartáveis 
e copos de EPS (isopor) no País, com participação mercadológica de 20% e 45%, 
respectivamente. Já nas embalagens flexíveis, essa empresa ocupa o terceiro lugar no 
ranking brasileiro, com aproximadamente 5% do mercado. Além disso, possui fábri-
cas sediadas nos Estados brasileiros de Santa Catarina, Paraíba, Minas Gerais, Per-
nambuco e Paraná, que empregavam, ao final de 2015, mais de 3.400 funcionários. 
Entretanto, o estudo ora relatado se limita ao contexto da unidade localizada no Sul de 
Santa Catarina, com cerca 1.100 colaboradores.

A respeito da coleta de dados, nos estudos de caso é possível a combinação de 
métodos como entrevistas, busca de documentos em arquivos, questionário, relatórios 
verbais e observações, sendo que as evidências podem ser qualitativas e quantitativas, 
no entendimento de Marques, Camacho e Alcantara (2015). Por sua vez, Serra, Cos-
ta e Ferreira (2007) abordaram os aspectos fundamentais referentes aos projetos de 
pesquisa com estudos de caso quanto à coleta de dados de pessoas e de organizações. 
Mais específico, Yin (2010) sugeriu diversas fontes para a coleta de dados em estudos 
de caso: documentos e registros; entrevistas; observação direta e participante; evidên-
cias físicas; etc.  

Assim, no que se refere à coleta dos dados necessários ao estudo (quantidades 
físicas em estoque, média do consumo mensal e valor monetário do custo de compra 
unitário), inicialmente foram realizadas entrevistas informais (não estruturadas) com 
o gestor responsável pela área de estocagem. Por intermédio dessas entrevistas foi 
possível conhecer o contexto da fábrica quanto aos controles internos utilizados para 
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controlar/gerenciar os itens armazenados. Para tanto, buscou-se conhecer os proce-
dimentos relacionados com requisições e consumo dos itens estocados, modalidades 
de aquisições de insumos, atividades executadas, valores despendidos, etc. Ainda, em 
um segundo momento foram pesquisados outros dados em documentos provenientes 
do departamento de contabilidade, de registros internos do setor de armazenagem, da 
gerência da entidade, etc. Quanto ao período abrangido, a pesquisa foi integralmente 
desenvolvida no último trimestre de 2016, mas utilizou o mês de outubro daquele ano 
como base para a obtenção dos valores pertinentes.

Além disso, no sentido de avaliar o rigor metodológico deste estudo de caso 
quanto aos aspectos formais, foram utilizados os parâmetros recomendados por Mar-
ques, Camacho e Alcantara (2015). Nesse rumo, é interessante salientar os seguintes 
aspectos:

a) objeto de estudo: procurou-se entender o fenômeno proposto em seu con-
texto real; há uma ligação entre o fenômeno em questão e o contexto do 
estudo; a pergunta de pesquisa está claramente formulada e o tipo de 
estudo está evidenciado (descritivo);

b) coleta de dados: verifica-se a existência de distintas formas de evidencia-
ção (entrevista com o gestor de suprimentos, controles internos, conta-
bilidade, etc.) que permitem a triangulação dos dados; é possível atestar 
a confiabilidade dos dados utilizados pelos registros contábeis da com-
panhia, pelas notas fiscais de fornecedores e pelos relatórios do software 
que controla os itens armazenados; há explicação sobre a forma como os 
dados foram obtidos e existe a possibilidade de replicar a coleta de dados 
em outro contexto empresarial;

c) análise dos dados: os resultados da pesquisa refletem os dados coletados 
e houve uso de teoria anterior para embasar as análises;

d) resultados: foram relatadas contribuições na geração do conhecimento 
em relação a estudos precedentes e ainda foram feitos alertas para pontos 
que ainda precisam de continuação nesse tipo de investigação (mencio-
nados em seção posterior).

Os procedimentos mencionados serão apresentados de forma detalhada nas 
seções seguintes.
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4 APRESENTAÇÃO E ANÁLISE DOS RESULTADOS

As próximas seções evidenciam os principais aspectos do estudo de caso ora 
relatado.

4.1 LEVANTAMENTO DOS DADOS

Quanto ao procedimento de levantar os dados necessários para aplicar a me-
todologia de gestão de estoques escolhida, foram importados do software de controle 
interno que a empresa possuía na ocasião. Para tanto, foram coligidos: saldo atual em 
unidades físicas (kg, metros, unidades, etc.) de cada insumo armazenado; respectivo 
consumo médio mensal em unidades físicas; e valor monetário (R$) do custo de com-
pra unitário de cada produto, conforme apresentados na Tabela 1, de forma resumida:

Tabela 1 – Dados coligidos

 Cód.  Grupo 
 Unidade  Estoque atual  Quantidade  Custo unit. de 

 do item  (unidades)  consumida/mês  compra (R$) 

    27.960  Polietileno  kg       76.024,81           74.641,66                    5,62 

    99.604  Polietileno  kg       84.428,84         146.654,96                    5,06 

    80.349  Polietileno  kg       59.037,66         112.166,84                    5,20 

    79.280  Adesivos  kg       20.675,45           16.236,31                  11,90 

       7.495  Polietileno  kg       25.991,10           13.065,64                    6,02 

  109.729  Polietileno  kg       38.206,36           19.532,69                    4,03 

    79.373  Polietileno  kg       24.392,80           43.431,73                    5,57 

    75.913  Polietileno  kg       22.916,06           75.660,56                    5,60 

    78.062  Polietileno  kg       22.500,00             8.988,63                    5,66 

    34.076  Polietileno  kg       24.750,00           13.767,32                    5,12 

 Outros                   -              -                       -                           -                          -   
Fonte: os autores. 

Convém destacar que por restrição de espaço se optou por evidenciar na Ta-
bela 1 somente 10 itens das 261 matérias-primas que compunham o estoque da enti-
dade por ocasião da pesquisa.

Além disso, para realizar o estudo pretendido, foi necessário também obter 
outras duas informações com os gestores da fábrica:
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a) número de dias de expediente mensal da produção: em média, a empresa 
trabalhava 22 dias por mês, conforme mencionado pelo gestor de pro-
dução;

b) taxa de juros a considerar como “custo de oportunidade”: a taxa de juros 
informada foi de 1,45% ao mês, em razão de ser a taxa de captação média 
(CMPC/WACC) que a companhia costumava pagar para obter recursos 
junto a terceiros (juros bancários).

4.2 PRAZO MÉDIO DE ESTOCAGEM

Nesta seção, utilizando os dados apurados na Tabela 1, foi possível apurar os 
prazos médios de estocagem dos itens armazenados, conforme descritos na Tabela 2:

Tabela 2 – Prazo médio de estocagem (em dias)

 Cód.  Grupo 
 Unidade 

 Estoque 
atual  Quantidade  Dia médio de 

 (unidades) consumida/mês  estocagem 

 do item  (A)  (B)  C = (A/B) x Dias 
úteis 

    27.960  Polietileno  kg         76.024,81           74.641,66                      22,41 

    99.604  Polietileno  kg         84.428,84         146.654,96                      12,67 

    80.349  Polietileno  kg         59.037,66         112.166,84                      11,58 

    79.280  Adesivos  kg         20.675,45           16.236,31                      28,01 

       7.495  Polietileno  kg         25.991,10           13.065,64                      43,76 

  109.729  Polietileno  kg         38.206,36           19.532,69                      43,03 

    79.373  Polietileno  kg         24.392,80           43.431,73                      12,36 

    75.913  Polietileno  kg         22.916,06           75.660,56                         6,66 

    78.062  Polietileno  kg         22.500,00             8.988,63                      55,07 

    34.076  Polietileno  kg         24.750,00           13.767,32                      39,55 

 Outros                   -              -               -                           -                               -   
Fonte: os autores. 

Como visto, na Tabela 2 dividiu-se o estoque atual em unidades físicas de 
cada produto (coluna “A”) pela respectiva quantidade média consumida pela produ-
ção nos últimos três meses (agosto a outubro de 2016), conforme expresso na coluna 
“B”. Em seguida, multiplicou-se o resultado da divisão pelo número de dias úteis do 
mês que a indústria operava (22 dias). O resultado dessa equação forneceu o prazo 
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médio de estocagem (PME), em número de dias, dos itens abrangidos como consta na 
coluna “C” da Tabela 2.

O conhecimento do PME de cada item armazenado possibilita ao gestor uma 
comparação deste com o prazo de entrega dos fornecedores com o fito de identificar 
se há níveis de estoque elevados. No caso do “Polietileno” designado pelo código 
“78.062” (penúltimo produto listado na Tabela 2), a indústria mantinha nível de esto-
que equivalente a 55,07 dias do consumo. Esse prazo pode ser considerado inadequa-
do porque, segundo o gestor do almoxarifado, o fornecedor entregaria esse item no 
prazo máximo de 10 dias depois de efetuado o pedido. Portanto, não haveria necessi-
dade de manter volume físico elevado desse produto, uma vez que isso implica prazo 
médio de estocagem longo. Desse modo, poderia ser comprado um lote de estoque 
suficiente para cerca de 15 dias (como exemplo), proporcionando uma “margem de 
segurança” de cinco dias. Porém, cabe ressaltar que se o prazo entre o pedido ao for-
necedor e o recebimento desse produto for superior a 60 dias, o PME calculado acima 
(55,07 dias) já seria insuficiente para garantir a disponibilidade desse insumo.

Além disso, ao analisar o demonstrativo exposto na Tabela 2, observa-se que 
apenas quatro dos 10 produtos enfocados no estudo possuem tempo de estocagem 
inferior a um mês de atividade (22 dias de expediente/mês). Tendo em vista a identi-
ficação desses longos prazos de estocagem, sugeriu-se ao gestor que analisasse a per-
tinência daqueles produtos com prazos de armazenagem mais extensos, considerando 
a estimativa de dias para fornecimento ou reposição. Ao realizar essa avaliação dos 
prazos médios de estocagem para todos os itens mantidos em estoque, o responsável 
já teria uma boa noção dos produtos cujos volumes estavam sendo mantidos em níveis 
inadequados no estoque da empresa.

Após conhecer os prazos médios, a avaliação dos estoques foi aprimorada 
com a identificação do “custo financeiro” que a empresa arcava com os períodos de 
estocagem excessivos, como será demonstrado na próxima seção.

4.3 VALOR ESTOCADO E CUSTO FINANCEIRO DO ESTOQUE

Para efetuar o levantamento a respeito do custo financeiro dos estoques da 
empresa foi necessário passar por duas etapas. Inicialmente, foi calculado o valor 
total (em R$) mantido em estoque, cujo cálculo passou pela multiplicação do volume 
mantido em estoque (em unidades) pelo custo unitário de compra respectivo (em R$).

Destarte, na Tabela 3 está especificado o montante que era mantido em esto-
que pela companhia em tela.
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Tabela 3 – Valor total estocado

Cód.  Grupo 
 Unidade 

 Estoque atual  Custo unitário  Valor total 

 (unidades) de compra (R$)  estocado (R$) 

 do item  (A)  (D)  E = A x D 

27.960  Polietileno  kg          76.024,81                     5,62            427.504,79 

99.604  Polietileno  kg          84.428,84                     5,06            427.495,97 

80.349  Polietileno  kg          59.037,66                     5,20            306.784,50 

79.280  Adesivos  kg          20.675,45                   11,90            246.074,00 

7.495  Polietileno  kg          25.991,10                     6,02            156.489,29 

109.729  Polietileno  kg          38.206,36                     4,03            153.958,25 

79.373  Polietileno  kg          24.392,80                     5,57            135.828,71 

75.913  Polietileno  kg          22.916,06                     5,60            128.341,94 

78.062  Polietileno  kg          22.500,00                     5,66            127.240,67 

34.076  Polietileno  kg          24.750,00                     5,12            126.690,05 

Outros
                  

-              -                              -                               -   

     Totais            -      2.837.521,77                         -           5.378.994,95 
Fonte: os autores. 

Como visto, além dos 10 maiores produtos apresentados em ordem decres-
cente, na Tabela 3 se pode constatar que os volumes de insumos estocados pela em-
presa pesquisada atingiram o valor total de R$ 5.378.994,95. 

Portanto, a partir dos dados das Tabelas 2 e 3, é pertinente concluir que a enti-
dade mantinha valores expressivos em estoque por períodos relativamente longos em 
termos de prazos médios de estocagem (em dias). Tal procedimento pode repercutir 
negativamente no desempenho financeiro da empresa ou ter impactos na necessidade 
de captar recursos para suportar o pagamento das aquisições de insumos, especial-
mente se os prazos obtidos de fornecedores forem menores que os prazos concedidos 
aos clientes.

Nessa direção, para alertar sobre os efeitos danosos da manutenção de ní-
veis inadequados de estoques, foi efetuado o cálculo do custo financeiro relacionado, 
como exemplificado na Tabela 4:
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Tabela 4 – Custo financeiro do estoque

Taxa de juros considerada como custo de oportunidade:  1,45% a.m. 

 Cód.  Gru-
po 

 Unidade 
 do item 

 Valor total 
 estocado 

(R$) 
 E = A x D 

 Dia médio de 
 estocagem 
 C = (A/B) x 
Dias úteis 

 Estoque a 
 valor futuro 

(R$) 
 VF = VP 
(1+i)^n 

 Custo 
 financ. do 

 estoque (R$) 

    27.960 
 Polie-
tileno  kg 

      
427.504,79 

                  
22,41 

           
432.126,38          4.621,59 

    99.604 
 Polie-
tileno  kg 

      
427.495,97 

                  
12,67 

           
430.102,04          2.606,07 

    80.349 
 Polie-
tileno  kg 

      
306.784,50 

                  
11,58 

           
308.493,91          1.709,40 

    79.280 
 Ade-
sivos  kg 

      
246.074,00 

                  
28,01 

           
249.404,39          3.330,39 

       
7.495 

 Polie-
tileno  kg 

      
156.489,29 

                  
43,76 

           
159.810,43          3.321,13 

  109.729 
 Polie-
tileno  kg 

      
153.958,25 

                  
43,03 

           
157.170,49          3.212,24 

    79.373 
 Polie-
tileno  kg 

      
135.828,71 

                  
12,36 

           
136.636,46              807,74 

    75.913 
 Polie-
tileno  kg 

      
128.341,94 

                    
6,66 

           
128.752,97              411,03 

    78.062 
 Polie-
tileno  kg 

      
127.240,67 

                  
55,07 

           
130.647,93          3.407,26 

    34.076 
 Polie-
tileno  kg 

      
126.690,05 

                  
39,55 

           
129.117,42          2.427,37 

 Outros 
          
-     -   

                       
-   

                        
-   

                            
-                        -   

 Totais   -   
   

5.378.994,95 
                        
-   

        
5.556.122,26      177.127,31 

Fonte: os autores.

Para esse cálculo, foi necessário utilizar o valor total (em R$) dos estoques 
de cada insumo armazenado, o respectivo prazo médio de estocagem (em dias) e uma 
taxa de juros a ser empregada a título de custo de oportunidade (no caso em lume foi 
de 1,45% ao mês). A partir desses dados foi determinado o “Valor Futuro” de cada 
item estocado e, posteriormente, o “Custo Financeiro do Estoque”. 

Por exemplo, do produto com código “27.960” havia estocados R$ 427.504,79 
(coluna 4 da Tabela 4), cujo prazo de permanência em estoque era de 22,41 dias. Con-
siderando que o custo de captação de recursos se situava em 1,45% ao mês, ao final 
desse prazo o valor futuro do item chegaria a R$ 432.126,38 (penúltima coluna da 
tabela citada), que deduzido do valor inicial acarretaria o valor do “Custo Financeiro 
do Estoque (R$)” de R$ 4.621,59 (última coluna). Nesse sentido, o referido cálculo 
está demonstrado de forma detalhada na Figura 1 a seguir:
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Figura 1 – Cálculo do custo financeiro

FV = PV (1+i)^n
FV = R$ 427.504,79 [ (1 + 1,45%)^(22,41dias /30 dias) ]
FV = R$ 427.504,79 [ (1 + 1,45%)^(0,7470 meses) ]
FV = R$ 427.504,79 [ (1,0145)^(0,7470 meses) ]
FV = R$ 427.504,79 [ 1,01081175 ]
FV = R$ 432.126,38
Custo Financeiro = R$ 432.126,38 – R$ 427.504,79 = R$ 4.621,59

Fonte: os autores.

Com o mesmo cálculo aplicado às demais matérias-primas abrangidas, che-
gou-se ao valor total de R$ 177.127,31. Referido valor pode ser considerado relevante 
tanto pelo ângulo do valor monetário quanto pelo percentual dele em relação ao valor 
total estocado (3,293%). 

Ao avaliar os resultados de forma individual, percebe-se que existem altera-
ções em termos de relevância se comparados os desempenhos pelos critérios de par-
ticipação no “Valor Total Estocado (R$)” e no “Custo Financeiro do Estoque (R$)”, 
como retratado de forma resumida na Tabela 5:

Tabela 5 – Comparativo por matéria-prima

 Cód. 
 Valor total 
 do estoque 

 Custo financeiro 
 do estoque 

 Diferença entre 
 as participações 

 % do total  Posição  % do total  Posição  percentuais 

 27.960 7,9477%                  1 2,61%                  1 5,34%

 99.604 7,9475%                  2 1,47%                  6 6,48%

 80.349 5,7034%                  3 0,97%                  8 4,74%

 79.280 4,5747%                  4 1,88%                  3 2,69%

 7.495 2,9093%                  5 1,87%                  4 1,03%

 109.729 2,8622%                  6 1,81%                  5 1,05%

 79.373 2,5252%                  7 0,46%                  9 2,07%

 75.913 2,3860%                  8 0,23%                10 2,15%

 78.062 2,3655%                  9 1,92%                  2 0,44%

 34.076 2,3553%                10 1,37%                  7 0,98%

 Outros                 -                   -                                -   
Fonte: os autores.

4.4 ESTOQUE EXCEDENTE (UNIDADES E VALOR MONETÁRIO)

O estoque excedente refere-se ao volume estocado, que é superior ao consu-
mo previsto para determinado período. Assim, com o propósito de apurar o estoque 
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excedente no âmbito da indústria em questão, foram utilizados os procedimentos des-
critos a seguir.

A partir dos dados já disponíveis, inicialmente foi diminuída do volume de 
estoque atual (em unidades) de cada insumo a quantidade média consumida mensal-
mente, como exemplificada nas colunas “A”, “B” e “F” na Tabela 6:

Tabela 6 – Estoque excedente (quantidade estocada superior ao consumo mensal)

 Cód. 
 Estoque atual 

 (unidades) 
 (A) 

 Quantidade 
 consumida/

mês 
 (B) 

 Estoque 
 exced. 
(unid.) 

 (F = A-B) 

 Custo unit. 
de 

 compra (R$) 
 (D) 

 Valor do est. 
 excedente (R$) 

 (G = F x D) 

    99.728          14.074,11                
275,00 

              
13.799,11 

                 
7,41          102.301,08 

       7.495          25.991,10           
13.065,64 

              
12.925,46 

                 
6,02            77.822,64 

    78.062          22.500,00             
8.988,63 

              
13.511,37 

                 
5,66            76.408,70 

  109.729          38.206,36           
19.532,69 

              
18.673,67 

                 
4,03            75.248,35 

    44.539            6.788,66             
1.755,39 

                
5.033,27 

               
12,44            62.628,87 

    34.076          24.750,00           
13.767,32 

              
10.982,68 

                 
5,12            56.218,03 

    79.280          20.675,45           
16.236,31 

                
4.439,14 

               
11,90            52.833,53 

    74.059            9.575,00             
1.091,64 

                
8.483,36 

                 
6,07            51.487,35 

    32.268            4.189,83                
822,11 

                
3.367,72 

               
13,03            43.874,05 

    38.319       457.919,38         
223.914,39 

           
234.004,99 

                 
0,17            40.275,74 

 Outros  -   -    -     -    -   

 Totais    1.479.981,38       36.993,00      42.988,38     -     1.029.913,26 
Fonte: os autores.

Salienta-se que na Tabela 6 foram priorizados os dez produtos que possuíam 
o maior valor de estoque excedente (em R$). Então, ao analisar a Tabela 6, observa-se 
que o insumo que apresentou o maior valor estocado excedente (em R$) é o de código 
“99.728”, exposto na primeira linha da Tabela 6. Para esse material, o consumo médio 
mensal era de 275 quilos, mas a empresa dispunha de 14.074,11 quilos estocados, cujo 
custo de compra total dessa quantidade chegou a R$ 102.301,08 (ou 9,933% do total, 
que atingiu R$ 1.029.913,26).
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Além disso, como o valor total mantido em estoque era de R$ 5.378.994,95 
(conforme a Tabela 4), o valor monetário do estoque excedente (R$ 1.029.913,26) 
equivalia a 19,145% daquele montante.

4.5 DESEMPENHO POR GRUPOS DE PRODUTOS

 O último segmento avaliado referiu-se aos grupos de produtos, conforme 
descritos na Tabela 7 a seguir:

Tabela 7 – Resumo por grupos de produtos

 Grupos 
Estoque total Custo financeiro do esto-

que Estoque excedente 

 (em R$)  (% do total)  (em R$)  (% do total)  (em R$)  (% do 
total) 

Polieti-
leno    3.188.924 59,28%              

37.569 21,21%        725.213 70,41%

Filmes       774.206 14,39%            
107.920 60,93%          87.784 8,52%

Adesivos       461.506 8,58%                
6.169 3,48%        100.906 9,80%

Tinta/
Verniz       279.895 5,20%                

8.437 4,76%          25.183 2,45%

Pigmen-
tos       147.482 2,74%                

1.912 1,08%          29.796 2,89%

Poliami-
da       133.230 2,48%                

1.126 0,64%          15.341 1,49%

Zíper       116.244 2,16%              
11.716 6,61%          13.346 1,30%

Válv. 
Emb.         90.959 1,69%                    

599 0,34%          11.770 1,14%

Aditivos         88.830 1,65%                    
599 0,34%          10.373 1,01%

Catalisa-
dor         84.388 1,57%                    

848 0,48%            8.346 0,81%

Polipro-
pileno         13.330 0,25%                    

233 0,13%            1.855 0,18%

Totais    5.378.995 100,00%            
177.127 100,00%    1.029.913 100,00%

Fonte: os autores.

Os dados evidenciados na Tabela 7 permitem analisar a performance dos di-
versos grupos de insumos por três ângulos: estoque total mantido, custo financeiro do 
estoque e estoque excedente.
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Pelo aspecto do valor monetário (segunda e terceira colunas), o grupo de ma-
térias-primas que mais se destaca é o “Polietileno”, cujo montante armazenado che-
gava a R$ 3.188.924, o que equivale a 59,28% do estoque total. Na segunda posição 
ficou o grupo “Filmes”, com R$ 774.206 e participação de 14,39% no total estocado, 
enquanto que o grupo “Adesivos” respondeu por 8,58% do valor em estoque (com 
R$ 461.506) e o grupo “Tinta/Verniz” totalizou R$ 279.895 (5,20%). Além disso, os 
outros sete grupos mantidos em estoque tiveram participação individual inferior a 
3% (em conjunto representavam 12,54%). Por essa forma de avaliação, semelhante à 
Curva ABC de estoques, a prioridade da atenção do gestor deveria ser destinada, pela 
ordem, aos grupos “Polietileno”, “Filmes”, “Adesivos” e “Tinta/Verniz”.

O segundo aspecto a analisar refere-se ao custo financeiro do estoque, em 
que o desempenho apurado dos grupos mostrou discrepâncias em relação ao primeiro 
critério. Nesse sentido, o grupo “Filmes” foi responsável pela maior parcela do valor 
total, com R$ 107.920 (cerca de 60,93% do montante do custo financeiro). Foi segui-
do pelo grupo “Polietileno”, cujo valor de R$ 37.569 equivaleu a 21,21% do total, o 
que representou uma inversão de posições em relação ao parâmetro anterior (“estoque 
total”). A terceira colocação coube ao grupo “Zíper”, cujos itens armazenados totali-
zaram R$ 11.716 (ou 6,61% do total) e não aparecia entre os quatro mais relevantes no 
critério do parágrafo precedente. Na quarta posição ficou o grupo “Tinta/Verniz”, com 
R$ 8.437 (4,76% do total), e os demais grupos, somados, chegaram somente a 6,49% 
do valor apurado como custo financeiro de estoques.

Em relação ao parâmetro relacionado ao “Estoque Excedente”, a ordem de 
importância manteve-se assemelhada ao critério “Estoque Total”, mas com grande os-
cilação em termos dos percentuais, ou seja, “Polietileno” (70,41%), “Filmes” (8,52%) 
e “Adesivos” (9,80%). Nesse caso, os demais grupos tiveram participação inferior a 
3% do total do estoque considerado excedente.

Uma alternativa cabível para facilitar a avaliação e comparação entre os gru-
pos pelos gestores reside no uso de ilustração semelhante ao Gráfico 1:
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Gráfico 1 – Participação percentual dos grupos de insumos

Fonte: os autores.

O Gráfico 1 auxilia os gestores a terem maior clareza acerca das distintas par-
ticipações percentuais nos totais de cada um dos três critérios monitorados no estudo. 
Com isso, podem priorizar suas iniciativas de melhoria naqueles grupos que mais 
influenciaram no resultado da entidade. Por exemplo, no caso dos itens que integram 
o grupo “Filmes”, o percentual do custo financeiro total da empresa é de 60,93%. Com 
isso, a prioridade da análise a ser realizada deve ser dada a esses produtos, tendo lume 
de que estes responderam por R$ 107.920 do total mensurado de custo financeiro da 
estocagem (mais de R$ 177 mil).

4.6 ANÁLISE DOS RESULTADOS

Em relação aos resultados evidenciados pelo cenário retratado nas seções 
precedentes é pertinente destacar alguns pontos.

Como benefícios informativos oriundos dos procedimentos aplicados podem 
ser citados os relacionados ao conhecimento dos prazos médios de estocagem, do 
custo financeiro do estoque (R$), do valor do estoque excedente (R$) e do custo fi-
nanceiro do estoque excedente (R$). Além disso, para os gestores também pode ser 
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considerada relevante a identificação do desempenho dos grupos de insumos avalia-
dos, especialmente nos fatores priorizados no Gráfico 1.

Quanto aos desempenhos indesejados em termos de valores dos estoques 
e dos custos financeiros apurados, provavelmente estão vinculados ao fato de que 
não existia nenhum controle relacionado a essa problemática na entidade pesquisada. 
Além disso, o software de controle interno do setor de suprimentos não estava confi-
gurado para apresentar relatórios a respeito dos focos priorizados, impossibilitando os 
gestores de terem essas informações por intermédio daquele instrumento. Em razão 
disso, recomendou-se que as tabelas expostas nas seções precedentes fossem aprovei-
tadas como modelos para elaborar relatórios assemelhados diretamente no sistema de 
controle interno informatizado da indústria em estudo.

Quanto ao cotejamento dos resultados obtidos desta pesquisa com os “acha-
dos” dos artigos assemelhados, é possível destacar alguns pontos. Os artigos de Wer-
nke, Lembeck e Nascimento (2011); Wernke, Gomes e Lembeck (2014); Wernke e 
Vargas (2014) e Wescinski, Wernke e Zanin (2016) são estudos que tratam o custo 
financeiro de estoque e o estoque excedente de modo muito semelhante à abordagem 
aqui aplicada. Quanto às características e resultados assemelhados, convém destacar 
que nesses artigos os percentuais entre os grupos de insumos avaliados também fo-
ram bem distintos. Ainda, também foram identificados produtos “problemáticos”, ou 
seja, cujos valores monetários referentes ao custo financeiro de estoque e ao estoque 
excedente eram muito altos. Ao priorizar esses insumos os gestores poderiam cogitar 
medidas para minimizar os efeitos desses níveis indesejados de estoques.

No que se refere às diferenças em relação aos artigos citados, no caso da 
fábrica de descartáveis em tela o fator que mais distingue esta das demais é o porte 
da empresa. Por isso, os valores monetários computados nos cálculos e os resultados 
apurados em termos de custos financeiros da estocagem e de estoques excedentes são 
significativamente maiores que os valores equivalentes nos estudos anteriores.

5 CONCLUSÃO

Neste artigo visou-se responder à questão de estudo relacionada aos efeitos 
financeiros negativos do estoque de matérias-primas de uma fábrica de copos des-
cartáveis. Com esse propósito, objetivou-se mensurar os custos financeiros dessa in-
dústria relacionados com a estocagem de insumos, no sentido de identificar possíveis 
inadequações nos níveis de estoques e os respectivos impactos financeiros.
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Nessa direção, os autores entendem que a pergunta de pesquisa foi conve-
nientemente respondida, uma vez que, por intermédio das tabelas apresentadas nas 
seções precedentes, foi possível evidenciar os prazos médios de estocagem, o custo 
financeiro do estoque e o estoque excedente dos insumos armazenados, bem como 
dos grupos de matérias-primas, entre outras informações gerenciais relevantes. Em 
razão disso, o objetivo priorizado neste artigo também foi atingido, ou seja, a partir 
dos cálculos que foram explicitados anteriormente, os gestores puderem conhecer a 
pertinência dos níveis de estoques mantidos no contexto dessa unidade fabril.

Quanto aos resultados do estudo, concluiu-se que o contexto encontrado na 
empresa pesquisada é preocupante, pois no conjunto das 261 matérias-primas abran-
gidas foi constatada a existência de prazos de estocagem altos e valores de estoques 
excedentes elevados, que acarretam custos financeiros significativos. Nesse sentido, 
os procedimentos de cálculos utilizados permitiram identificar os produtos mais pro-
blemáticos e a performance por grupos com o fito de mostrar o desempenho destes de 
forma comparativa.

Ainda, acerca das contribuições desta pesquisa, entende-se que elas podem 
ser sintetizadas por três ângulos.

O primeiro, por evidenciar aos gestores da companhia em tela que os esto-
ques eram mantidos em níveis que poderiam ser otimizados, ou seja, com a redução 
dos prazos de estoque, bem como pela consequente redução do valor total estocado, 
haveria a liberação de capital de giro para aplicações mais benéficas à otimização do 
capital investido. Por exemplo, se o valor do estoque excedente (que superou R$ 1 
milhão) fosse liberado para financiar as vendas a prazo da entidade ou para reduzir a 
necessidade de captação de recursos bancários (como vinha ocorrendo), poderia con-
tribuir para a expansão de mercado ou redução das despesas financeiras associáveis às 
operações de desconto de duplicatas.

O segundo aspecto relaciona-se com a pequena contribuição deste à litera-
tura da contabilidade gerencial, especialmente no âmbito de uma lacuna de pesquisa 
existente acerca dos aspectos financeiros dos estoques de empresas fabris. Mesmo que 
a relevância da gestão de estoques seja constantemente enfatizada (ASSAF NETO; 
LIMA, 2009; VIANA, 2002; MARTINS; ASSAF NETO, 1993), poucos trabalhos 
efetivamente têm discutido a mensuração do custo financeiro vinculado à manutenção 
de níveis elevados desse tipo de ativo circulante.

O terceiro aspecto a salientar vincula-se à aplicação dessa metodologia em 
uma empresa industrial de grande porte (diferentemente dos estudos anteriores), em 
que os valores monetários considerados foram bastante representativos (estoque total 
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superior a R$ 5 milhões, custo financeiro calculado superando R$ 170 mil e estoque 
excedente acima de R$ 1 milhão). Com isso, ao mesmo tempo em que os resultados 
apurados assumiram montantes expressivos, serviram para chamar a atenção dos ges-
tores sobre a importância desse tipo de mensuração.

No que se refere às limitações do estudo, é pertinente destacar três pontos. O 
primeiro relaciona-se ao fato de terem sido descritos no texto somente alguns produ-
tos do total de itens estocados, por restrição de espaço, ou seja, foram escolhidos para 
ilustrar as seções anteriores somente os insumos com maior (em R$) valor estocado. 
Porém, os valores monetários totais expostos nas tabelas citadas referem-se à totalida-
de das matérias-primas armazenadas à época do estudo (outubro de 2016).

O segundo ponto diz respeito ao valor do custo de compra das matérias-
-primas, cujos valores foram obtidos nos controles internos da organização. Nesse 
sentido, não foi averiguado se o custo respectivo está devidamente calculado, com 
a adição/exclusão de fatores relacionados à nota fiscal de aquisição (como tributos 
recuperáveis, tributos não recuperáveis, frete, seguros, etc.).

A terceira restrição diz respeito à definição da taxa de juros utilizada nos 
cálculos. Poderiam ser utilizadas metodologias mais aprimoradas (como o CMPC/
WACC) para definir o custo de oportunidade considerado na equação do custo finan-
ceiro do estoque, mas por opção dos autores foi escolhida a taxa de juros mensal que a 
indústria arcava nas operações de captação de recursos bancários à época da pesquisa. 
O motivo dessa escolha residiu, principalmente, na maior facilidade de obter tal infor-
mação nos períodos seguintes, bem como na objetividade inerente à obtenção desse 
dado em meses posteriores. Com isso, a continuidade futura dessa forma de mensura-
ção fica assegurada na entidade citada, visto que todos os dados utilizados podem ser 
coligidos periodicamente pelos próprios gestores.

Como recomendação para trabalhos futuros cabe sugerir a expansão da 
abrangência para todas as outras unidades fabris do grupo de empresas foco do estu-
do. Com isso, além das informações assemelhadas que poderiam ser obtidas, pode-
riam ser comparadas as performances de cada unidade fabril. Ainda, recomenda-se 
aplicar essa forma de avaliação de estoques para empresas dos segmentos varejistas e 
atacadistas, bem como para empreendimentos ligados ao agronegócio, com o intuito 
de verificar a aderência dessa metodologia ou a necessidade de adaptações para os 
diversos contextos elencados.
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