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improprio para a respiracdo. As
ruas sdo inseguras. E ha sempre a
bomba — a probabilidade de um
acidente, se ndo de uma guerra
nuclear.”

O trabalho de Charles Lindblom
proporciona leitura agradével e de
extrema utilidade para economis-
tas, socidlogos, jornalistas e ou-
tros profissionais preocupados
com a organizacdo da sociedade.
A lamentar apenas-o0s cochilos ¢o
tradutor e/ou revisor. deixando
uma ou outra frase inteligivel, e a
falta de um indice remissivo, que
sempre acompanha as edi¢cdes
norte-americanas O

Antonio Nilson Quezado
Cavalcante

.Revista de Administracdo de Empresas

Como prever faléncias

Por Stephen Charles Kanitz.
S&o Paulo, McGraw-Hill do
Brasil, 1978. 176p., (.

O autor deste livro é professor da
Universidade de Séo Paulo e tem
uma invejavel bagagem econdémi-
co-administrativa, tanto em co-
nhecimento teérico quanto prati-
co. Assim, ndo & de surpreender a
‘ninguém a pequena obra-prima
,que ele criou com este volume
aparentemente despretensioso:
Como prever faléncias. Um velho
conhecido meu, vendedor com
mais de 40 anos de experiéncia,
cunhou a frase “ha um cheiro de
faléncia no ar'’, quando se referia a
certas firmas, e o faro dele era real.
Baseava-se em dados, como esto-
ques de matéria-orima  (baixos),
atrasos nos pagamentos aos forne-
cedores, operarios com atraso nos
pagamentos, proibicdo de horas
extras, aspecto formal e humano
do escritério, etc. A quantificacdo
desse faro de vendedor foi realiza-
da por Kanitz.

A primeira surpresa agradavel
do livro é o fato de o autor ter reco-
rhecido que nem todos 0S ramos
de negbc.o sdo regidos pelos Ires-
mos inc:cadores do '‘cheiro de car-
nica’’ da faléncia. Brilhantemente,
mostra que nos bancos o lucro é
um bom indice. O livro & dividido
em cinco capitulos:

1. Como prever faléncias
2.E possivel prever faléncias?
3. Como calcular os indices

4. Os resultados indice por indice
3. Conclusodes.

Os métodos empregados pelo
autor na avaliacdo do potencial de
solvéncia ou insolvéncia baseiam-
se em estudo simultaneo e paralelo
de indices. Num trabalho heroico,
o autor digeriu mais de 500 indices
da literatura especializada (que é
muito resumida na pequena biblio-
grafia) para escolher uns 50 aproxi-
madamente. Ndo encontro na bi-
bliografia as literaturas francesa e
alema de indices, ambas férteis e
indubitavelmente originais, mesmo
com eventual duplicacdo parcial da
norte-americana. O autor submete
esses indices a prova de aplicacdo
a empresas falidas e ndo-falidas. O
estudo é feito com perfeito sentido
estatistico, dentro da mais clara
metodologia cientifica, e as con-
clusbes sao razoaveis e claras.

O autor parte do principio de
que balancos sdo enfeitados e, as
vezes, adulterados. A novidade é
que ele demonstra estatisticamen-
te o enfeite de balan¢o (window-
dressing). Permito-me juntar aqui
duas observacdes praticas. Nem
sempre adulteracdo e enfeite resul-
tam da voniade de mostrar uma
boa situacdo. De fato — de acordo
com o embs.xador Roberto Cam-
pos, em dois artigos publicados no
Estado de Sdo Paulo — a Petro-
bras usava o expediente de ndo
reavaliar 0 at'vo para diminuir a de-
preciacdo e aumentar 0s lucros,
pois funcionérios e diretores ti-
nham e tém participacao nos lu-
cros da empresa.’

O que ndo poderd acontecer,
nortanto, aos bons principios cor-
tabeis, se houver interesse de con-
tadores em aumentar o lucro da
empresa e, consequentemente,
também ‘o deles’"?

Um outro caso de window-
dressing foi descoberto pelo rese-
nhista no significativamente lucra-
tivo balangco de uma das grandes
empresas quimicas na Bolsa de
Sao Paulo. A empresa, trabalhan-
do 24 por dia, num ramo altamente
corrosivo, depreciava tdo-somente
em 10% suas instalacées. Quanto
aos seus edificios, ndo depreciava
em quase nada a necessidade per-
manente de sua manutencao por
motivo de umidade e fumacas cor-
rosivas.



Finalmente, um fator incons-
ciente pode :nfiui: na reduzida con-
fiabilidade dos balancos. F o fato
de muitos contadores, na década
de 1960, terem apenas formacéao
secundaria, em cursos na maioria
das vezes fracos e sem atrativos
para bons alunos. Um exemplo de
tal afirmagao & o estranho balanco
lucrativo, apreciado pelo resenhis-
ta, em que a empresa nao depre-
ciava, havia alguns anos, pois 0
contador dizia que ‘ndo tinha tem-
po’'. Era falta de capacidadc mes-
mo e n3o vontade de mostrar um
‘ucro inexistente, pois o resenhis-
ta, ao analisar a declaracdo de im-
posto de renda do presidente da
empresa {diversas ‘abricas em 1o-
do Brasil, no ramo de materiais de
construcao), encontrou completa
falta de aproveitamento dos des-
contos legais e até do tundo 157. E
esta declaracao tinha sido prepara-
da pelo mesmo contador.

O autor dedica a maior parte do
livro a um estudo indice por indice,
sendo que alguns sdo impartantes
para o estudo de procedimentos
para evitar e ndo sé prever falén-
cias. O autor da seus conselhos li-
beralmente e quem ndo quiser ou-
vir, lembrando o velho provérbio
alemao “wer nicht héren will muss
fuhlen’’, sentird as consequéncias.

A apresentacao grafica do livro &
muito boa, impressado nitida e as
tabelas de apuracdo estatistica
bem compostas. Os quadros sdo
perfeitamente claros e de facil lei-
tura. A clareza de exposicdo dos
indices torna o livro acessivel ao
uso de muitas empresas, sem
maior treinamento dos técnicos de
contabilidade. Combinando a ana-
lise horizontal dos indices com sua
pesquisa dentro do ultimo ano, te-
rdo o administrador de empresas,
o gerente da secdo de crédito e co-
branca, o capitalista e o banqueiro
o instrumento para ndo s prever
faléncias, mas também adotar su-
cessivas providéncias no sentido
de evitar casos como, por exem-
plo, dos Fogdes Wallig, cuja situa-
c3o atual, de acordo com a revista
Exame, de 27 de fevereiro de 1980,
foi resultante de erros acumulados
durante muitos anos, com eviden-
te reflexo no balanco consolidado.

Finalmente, o autor conseguiu
alertar tecnicamente 0s bancos,

despertando-0s para o problema, o
que é um grande feito. Permito-me
acrescentar mais um indice: indice
de nudez periodo médio de paga-
mento a fornecedores, periodo
mcdio de recebimento de fregue-
ses. Este indice, abaixo de 1, mos-
tra falta de cobertiira, portanto nu-
dez, para ndo confundir com ou-
tros indices.

Mais uma vez, parabéns ao au-
tor, por um livro que deve fazer
parte de toda biblioteca de en'-
presa e estar presente na mesa do
diretor financeiro, na de crédito e
cobranca e na do tesoureiro. Nas
escolas superiores, €& essencial
em administracido e analise finan-
ceira a.

Kurt Ernst Weil
1 Campos,, Roberto. O Panorama visto de

fora. O Estado de Séo Paulo, 20 de fevere:
ro de 1968 e 12 de marco de 1968.
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