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COMO MEDIR A INSOLVENCIA DE UMA EMPRESA ATRAVES DO
MODELO DE KANITZ

Ester Marlene Kurtz'
Lucimara Bortoleto Candiotto?

O fator de insolvéncia nada mais € do que uma medida, ou um indice que,
através de alguns indicadores econémicos/financeiros, extraidos das
demonstragdes contabeis das empresas, permitem obter uma predi¢cado sobre
a possibilidade de a empresa ser solvente ou insolvente, propiciando assim
aos interessados uma visdo quanto aos riscos potenciais que aquela
organizacao esta exposta. Sabe-se que a gestdo de qualquer empresa é uma
das tarefas mais dificeis e complexas, especialmente quando deve-se
controlar as obrigagbes financeiras em cenarios incertos, quando qualquer
decisdo mal planejada, ou muitas vezes, decisdes acertadas naquele
momento, mas que a mudanga repentina de cenario faz com que tenham
sérias consequéncias negativas para a organizagdo. Nesse sentido as
organizagbes buscam se proteger, utilizando-se costumeiramente de
indicadores que medem a sua capacidade de pagamento, os chamados
“indicadores de liquidez” que medem a capacidade da empresa em satisfazer
suas obrigagdes junto a terceiros, tanto as de curto prazo, como as de longo

prazo, e assim acompanharem a sua capacidade de pagamento. Na

contabilidade, trabalhamos com quatro diferentes tipos de indices de liquidez: a)

indice de liquidez corrente, b) indice de Liquidez seca, c) indice de liquidez geral
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e d) indice de liquidez imediata. Mas, ha uma grande diferenca entre os indices
de liquidez e o indice de Solvéncia, pois enquanto que os indices de liquidez
refletem a capacidade de pagamento de uma empresa, os indices de solvéncia
podem ajudar a evitar que a empresa va a faléncia, em fungdo de niveis
crescentes de divida. Em outras palavras, conhecer esse indice permite a
antecipagcao de medidas, para prevenir a sustentabilidade do negécio, como
venda de ativos para reduzir a divida global, reinvestimento em dinheiro ou
ativos e até mesmo reorganizar a estrutura do negécio. Na concepgao de unir
o melhor de dois mundos, o Professor Stephen Charles Kanitz (FEA/USP),
publicou em 1974 um artigo com o titulo de “Como prever faléncias de
empresas” e mais tarde em 1978 publicou seu livro “Como Prever Faléncias”,
consolidando a concepcdo de uma ferramenta que possibilita prever a
possibilidade de faléncia de uma empresa, levando em conta os indices de
Liquidez Geral (LG); Liquidez Seca (LS); Liquidez Corrente (LC); Rentabilidade
de Patrimbnio (RP) e Grau de Endividamento (GE). O modelo opera de forma
simples, aplicando esses cinco indices por meio de uma equacao elaborada por
regressdo multipla e analise discriminante, que determina um “Fator de
Insolvéncia”, que é plotado em um termdmetro de insolvéncia, representando a

tendéncia da empresa.

Férmula do indice de Insolvéncia de Kanitz:

| Fator de Insolvéncia= ((0,05RP + 1,65LG + 3.55LS) - (1,06LC + 0,33GE))

Onde:
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é classificado em trés categorias: a) Solvente, se o fator for
representado por valores positivos quaisquer, b) Penumbra, se
o indice apresentar valores no intervalo de -3 < e < 0; e ¢)
Insolvente se os valores forem menores que -3, e < -3. A
demonstragéo ocorre de forma grafica, que é conhecido como
“Termdmetro de Kanitz”. - o .

O resultado deste calculo resulta no fator de insolvéncia, que I

Termdmetro de Kanitz




Para entendermos melhor, vamos a um exemplo hipotético:

Peso indice 2018 2019 2020
0,05 | Rentabilidade do Patriménio 0,4 0,3 0,1
1,65 | Liquidez geral 1,1 0,8 0,18
3,55 | Liquidez Seca 1,1 0,4 0,18
1,06 | Liquidez Corrente 1,16 0,4 0,29
0,33 | Grau de Endividamento 5,3 1,7 2,9

Fator de Insolvéncia kanitz 2,7614 1,77 -0,3234

2013 2019 2020
l I l « tndéncl
e

Wsoldreis e

O R O O RN P Ty )

Quando trabalhamos com indicadores e projetamos tendéncias, nao esperamos
antecipar um futuro, afinal sabemos que ele é incerto e insabido, mas com
certeza, estaremos preparados para enfrentar qualquer cenario que possa
surgir.
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