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RESUMO

O termometro de Kanitz ¢ um indicador de anédlise financeira de empresas que permite
analisar a situagdo econdmico-financeira das organizagdes. Foi desenvolvido no inicio
da década de 1970 e tem sido utilizado ao longo dos anos por diversos pesquisadores.
O objetivo do presente estudo foi identificar os resultados dos artigos cientificos sobre
o método de andlise financeira ‘termémetro de Kanitz’ no perfodo de 1974 a 2017.
Como metodologia utilizou-se a revisdo integrativa e a técnica de analise de contetido
de Bardin (1977). O software atlas ti na sua versdo 6 foi utilizado como ferramenta.
Verificou-se que 2015 e 2016 foram os anos em que os autores mais publicaram sobre
este tema. Foram selecionados 97 estudos de uma populagdo de 1500 trabalhos.
Conclui-se que a utilizagdo do termoémetro de Kanitz apresenta-se nas pesquisas
com a principal inteng¢do de conhecer a solvabilidade das empresas, ou seja, embora
apare¢am estudos que analisem as caracteristicas do método ou testem sua eficiéncia,
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as evidéncias de pesquisas interessadas no resultado que o método permite alcangar
(solvéncia, insolvéncia ou penumbra) sdo as mais representativas.

Palavras-chave: Termometro de Kanitz. Metodologia integrativa. Analise financeira.

ABSTRACT

The Kanitz thermometer is an indicator of financial analysis of companies that allows
to analyze the economic-financial situation of the organizations. It was developed in
the early 1970s and has been used over the years by several researchers. The objective
of the present study was to identify the results of the scientific papers on the financial
analysis method ‘Kanitz thermometer’ from 1974 to 2017. The integrative review
and the content analysis technique of Bardin (1977) was used as methodology. The
Atlas ti software in its version 6 was used as a tool. It was verified that 2015 and
2016 were the years in which the authors published the most on this subject. 97
studies were selected from a population of 1500 papers. It is concluded that the use
of the Kanitz thermometer is presented in the researches with the main intention of
knowing the solvency of the companies, that is, although studies appear that analyze
the characteristics of the method or test its efficiency, the evidences of researches
interested in the result That the method allows to achieve (solvency, insolvency or
penumbra) are the most representative.

Keywords: Kanitz thermometer. Integrative methodology. Financial analysis.

INTRODUGAO

A recomendacdo de Kanitz (1974) de que os primeiros sintomas de uma faléncia sdo
demonstrados muito antes de sua concretizagdo, tem sido observada ao longo do tempo em
diversos trabalhos cientificos de andlise de demonstragdes contdbeis. Esta é uma premissa
que contempla um primordial objetivo contébil, qual seja: auxiliar na previsdo para apoiar
decisdes e estratégias.

Este pressuposto originou o método denominado Termoémetro de Kanitz, ferramenta
que indica possibilidades e orienta a empresa a alterar suas praticas atuais. Contudo, nédo
h4 somente elogios e credibilidade a esta ferramenta de andlise financeira. H4 estudos que
criticam a veracidade e utilidade das informacges.

De acordo com Teixeira (2012), os indices de liquidez tradicionais se mostraram mais
eficientes para determinar a situagdo de solvéncia da empresa Roda Bem quando comparados
aos resultados do Termometro de Kanitz. E possivel ainda localizar pesquisas cientificas que

revelam demais criticas ao método reafirmando que os indices de liquidez seca, imediata,
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corrente e geral podem atribuir resultados satisfatérios sem a necessidade de desvendar o
método elaborado por KRanitz.

Seja este ferramental eficiente ou néo, é fato que diversos estudos cientificos e técnicos
foram desenvolvidos a partir da aplicagdo do mesmo e estdo disponiveis para consulta. [sto
ocorre, em parte, pela necessidade premente das empresas provarem sua solvéncia diante de
credores, acionistas e bancos.

A dicotomia paradoxal é notéria nas pesquisas realizadas disponiveis em banco de
dados como a plataforma Scientific Electronic Library - Scielo, demonstrando resultados de
centenas de trabalhos desenvolvidos com este viés. E em fungio disto que estudos bibliométricos
que mecam os resultados das pesquisas precisam ser desenvolvidos. Os métodos, contudo,
a serem aplicados em trabalhos desta natureza devem propiciar minimamente conclusoes
capazes de evidenciar possiveis gaps de estudos sobre o assunto.

Entre as diversas alternativas possiveis, tem-se a metodologia integrativa.
Pesquisadores como Siena et al. (2016); Barbosa et al. (2013); Botelho et al. (2011); Broome
et al. (2006) aplicaram a metodologia em diferentes dreas de conhecimento. A Revisdo
integrativa de pesquisa tem como intuito definir uma anélise sobre o conhecimento elaborado,
possibilitando a criagdo de novos conhecimentos, fundamentados em conclusdes de pesquisas
anteriores (MENDES, SILVEIRA, GALVAO, 2008).

O objetivo geral desta revisdo da literatura, é resumir o passado das pesquisas para
possibilitar conhecimento com maior profundidade, observando gaps entre estes assuntos. A
partir disto, o presente estudo objetiva responder a seguinte questdo de pesquisa: quais sdo
os resultados dos artigos cientificos sobre o método de andlise financeira ‘termémetro de
Kanitz’ no periodo de 1974 a 20177

A relevancia e pertinéncia deste estudo se d4 pela necessidade de conhecer e
categorizar as principais utilidades da aplicagdo do “termoémetro de Kanitz nas pesquisas
publicadas desde sua criagdo, o que poderd contribuir para estudos futuros ou para sua utilizagio
como ferramenta gerencial. Sodré (2012) afirma que o conhecimento da correta utilizagao
das ferramentas gerenciais podem auxiliar na tomada de decisdo, no acompanhamento do
crescimento da empresa ou seus pontos fracos.

Esta pesquisa estd estruturada em quatro partes, iniciando-se com este tépico
introdutério. Na segunda etapa segue o referencial tedrico, que aborda o termdmetro de Kanitz,
a metodologia integrativa e os estudos empiricos com aplicagdo da metodologia integrativa.
Por conseguinte, a terceira parte desta pesquisa apresenta os resultados e discussoes. Por fim,
segue a conclusido e consideragdes finais com sugestdes para pesquisas futuras.

REFERENCIAL TEORICO

Neste capitulo define-se os conceitos tedricos utilizados no presente estudo.
Observa-se que para responder a questdo de pesquisa é necessdrio definir a metodologia
integrativa, o modelo de andlise de Kanitz e apresentar resultados empiricos de
pesquisas que aplicaram o método.
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Conforme Marion (2009), a anélise das demonstragdes contédbeis, é uma
terramenta bem importante para a tomada de decisdes, essas analises sdo feitas por
intermédio da aplicagdo de indices de balango, sendo significativa para a tomada de
decisdes, pois oferece uma visdo vasta da situagdo econdmica e financeira da empresa.
Além de avaliar os aspectos operacionais, econdmicos, patrimoniais e financeiros, a fim
de detectar pontos fortes e pontos fracos do processamento operacional e financeiro
da empresa.

De acordo com Ferreira (2010), existem alguns modelos de previsdo de
insolvéncia tais como: Kanitz, Altman, Elizabetsky, Pereira e Matias. No Brasil,
Stephen Charles Kanitz construiu o “Termometro de Kanitz”, uma técnica de andlise
da Insolvéncia que possibilita antever a probabilidade de faléncia para uma empresa de
qualquer dos segmentos econémicos.

Segundo Hirsch (2013), o primeiro trabalho sobre previsdo de insolvéncia foi
realizado por Fitzpatrick em 1932, o qual evidenciou o risco de inadimpléncia das
empresas. Para tanto utilizou-se da comparagdo entre 19 empresas falidas e 19 bem-
sucedidas, entre o perfodo de 1920-1929.

Hirsch (2013), atirma que na maioria dos modelos as técnicas estatisticas
utilizadas sdo a Analise Discriminantes Linear, Regressdo Logistica e Redes Neurais,
sempre utilizando dados histéricos de empresas falidas e solventes. A principal
limitag¢do dos modelos de previsdo de insolvéncia é decorrente da utilizagido de dados
passados para prever situagdes futuras.

Ferreira (2010) ensina que no Brasil um dos pioneiros no estudo de previsdo
de insolvéncia é o estudioso Stephen Charles Kanitz, consultor de empresas e
conferencista brasileiro, mestre em Administracdo de Empresas da Harvard Business
School, bacharel em Contabilidade pela Universidade de Sdo Paulo e professor do
departamento de contabilidade da FEA/USP. O mesmo autor acrescenta que em
1974, a publicagdo na Revista Exame do artigo “Como Prever Faléncias” tornou o
“termometro de Kanitz” um dos precursores de andlise de risco e crédito para aquele
periodo. A “andlise de risco” abriu a possibilidade de crédito a pequenos empresarios e
pessoas mais pobres, antes disponivel somente aqueles mais ricos da populagao.

Por outro lado, Teixeira (2012) define o Termometro de Kanitz como um
modelo de andlise que determina o grau de insolvéncia das empresas. O qual se baseia
na combinagdo de alguns indicadores de liquidez, de endividamento e rentabilidade.
Essa ferramenta de gestdo utilizou estes indices financeiros com o fito de criar um
termOmetro que, a partir do resultado de sua aplicagdo, indica a tendéncia de uma
empresa falir ou nio.

O termdmetro de insolvéncia de Kanitz foi um dos modelos precursor no
Brasil na década de 70. Ao publicar seu modelo, Kanitz nio esclarece como chegou



na férmula de célculo, alegando tratar-se de um ferramental estatistico. A seguir é
apresentada a férmula elaborada por Kanitz, como mostra Kassai e Kassai (1998):

Fator_Insolvéncia = 0,05x1 + 1,65x 2 + 3,55x 3 - 1,06x 4 - 0,33x 5 (A4)

Onde:

X1 = lucro liquido/patriménio liquido

X2 = (ativo circulante + ativo ndo circulante) /exigivel total
X3 = (ativo circulante — estoques) /passivo circulante

X4 = ativo circulante/passivo circulante

X5 = exigivel total/patrimoénio liquido

Ferreira (2010), afirma que dos 5 indices utilizados por Kanitz, trés deles sdo indices
de liquidez, tais como;

X2= Liquidez geral
X8 = Liquidez seca
X4 = Liquidez corrente

Apés realizadas as operagdes indicadas na férmula, obtém-se o fator de
insolvéncia para facilitar a avaliagdo da situagdo de uma empresa com base no valor
obtido. Kanitz elaborou o termometro da insolvéncia que indica trés situagdes
diferentes: Solvente, Penumbra e Insolvente.

Costa (2014), afirma para o modelo de Kanitz, uma empresa com o Fator de
Insolvéncia entre O e 7 estd na faixa de solvéncia, entre -3 e 0, na regido da penumbra
ou indefinida. A zona de insolvéncia é compreendida na faixa entre -7 e -3.

7«

Se o resultado obtido for entre -7 e -3 a empresa esta “Insolvente”, correndo
grave risco de faléncia, se o valor encontrado variar entre -3 e O a empresa se encontra
em uma situagio estavel em uma posicdo denominada de “Penumbra”. Nessa situagdo a
empresa necessita ficar em alerta’ para seu Grau de Insolvéncia. Porém se o resultado
encontrado for entre 1 e 7 a empresa se encontra em situagdo de “Solvéncia” economica,
de acordo com Costa (2014).

A exemplo dos estudos de Mesquita (2007), Birolo et al. (2011) ou Hein et al.
(2012), que utilizaram o Termometro de Kanitz e abordam suas diversas dimensdes,
pode-se perceber uma caracteristica comum: analisar a situagdo economica e financeira
das organizagdes. Desta forma, a metodologia integrativa pode contribuir para a

identificar com maior profundidade o contetido dos resultados destes estudos.
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METODOLOGIA INTEGRATIVA

A revisdo integrativa aflora como uma metodologia que promove uma
composi¢do do conhecimento e a incorporagdo da aplicabilidade de resultados de
estudos significativos na prética contdbil. O termo “integrativa” de acordo com
Botelho, Cunha e Macedo (2011 p. 127) “[...] tem origem na integragdo de opinides,
conceitos ou ideias provenientes das pesquisas utilizadas no método”.

O conceito de revisdo integrativa visa possibilitar que um estudo pré-existente
possibilite novo entendimento sobre um problema ou 16cus de pesquisa. O que se retira
dos resultados advindos da literatura pesquisada vdo gerar um conhecimento novo,
completo e inédito. Ira tirar de uma questdo especifica, sele¢io e avaliagdo criteriosa e
reprodutivel, usando uma fonte uniforme, com resultados quantitativos e qualitativos.
Para que esses resultados tenham relevancia essa pesquisa precisa seguir etapas, para
que os resultados da pesquisa sejam confidveis, a percep¢do adquirida a partir dos
procedimentos deve ser executdvel (OLIVESKI e SIENA, 2016).

Sendo assim, de acordo com Souza et al. (2010 p. 103) “A revisdo integrativa
¢ a mais ampla abordagem metodolégica referente as revisoes, permitindo a incluséo
de estudos experimentais e ndo-experimentais para uma compreensdo completa do
tendmeno analisado”.

Consequentemente essa revisio encerra também dados da literatura teérica e
empirica, além de incorporar uma gama de propésitos: detini¢do de conceitos, revisdo
de teorias e evidéncias, e andlise de problemas metodolégicos de um tépico particular
(SOUZA et. al, 2010).

Com isso de acordo com Botelho, Cunha e Macedo (2011) se faz necessério que
o pesquisador no seu processo de elaboragdo de revisdo integrativa siga uma sucessdo
de etapas bem definidas. Este processo é realizado em seis etapas. De acordo com
Botelho, Cunha e Macedo (2011 p.129) “o processo de revisdo integrativa segue uma
sucessdo de etapas bem definidas”, descritas a seguir.

1°. Etapa: identificagdo do tema e selegdo da questdo de
pesquisa

Souza et al. (2010) esclarece que a primeira etapa deve ser encarada como a
mais importante na revisdo integrativa. Serd a partir de uma pergunta, ou problema
a ser resolvido, que se definird a diregdo a ser tomada e os parametros adotados para
obten¢do dos resultados. A partir da questdo de pesquisa é que serdo escolhidos os
estudos a serem considerados na pesquisa, os meios utilizados para sua identifica¢do
e as informagdes coletadas de cada estudo. Feito isto, torna-se possivel a escolha
dos participantes, além das intervengdes a serem avaliadas e os resultados a serem
mensurados. O conhecimento empirico do pesquisador deve nortear o problema de
pesquisa de modo que a questdo de pesquisa seja clara e especifica, permitindo o uso
teoria e o raciocinio acerca das teorias.
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2°. Etapa: estabelecimento de critérios de inclusdo e
exclusao

Definidos o tema e a questdo da pesquisa, segue-se a segunda etapa que se
caracteriza pela capacidade de selecionar ou filtrar os dados obtidos a partir de buscas
realizadas pela internet em bases eletronicas ou manualmente em periédicos, livros
ou estudos ndo publicados. Esta etapa deve seguir a critérios claros, capazes de tornar
confidvel o modo de busca e sele¢do dos dados para a revisio (BOTELHO, CUNHA e
MACEDO, 2011).

Mendes et al. (2008) e Souza et al. (2010) enfatizam que a utilizagdo de todos
os artigos encontrados ou a selecdo aleatéria seria o ideal no processo de revisdo
integrativa, devendo, na impossibilidade, pormenorizar os critérios de inclusdo
e exclusdo dos artigos encontrados na revisdo. Esse processo de amostragem é
essencial para garantir a confiabilidade da revisdo, bem como a amplitude e poder de

generalizagio.

3°. Etapa: Identificagdo dos estudos pré-selecionados e
selecionados

7

Nessa etapa de acordo com Botelho, Cunha e Macedo (2011) é necessério
que sejam identificados e selecionados os estudos através de uma leitura criteriosa
dos titulos, resumos e palavras chaves das publica¢des completas localizadas pela
estratégia de busca, para verificagdo a posteriori dos critérios de inclusdo do estudo.
Esses dados de acordo com Souza et al. (2010) “[...] devem incluir: defini¢do dos
sujeitos, metodologia, tamanho da amostra, mensuragdo de varidveis, método de
analise e conceitos embasadores empregados”. Com a finalizagdo dessa fase de acordo
com Botelho, Cunha e Macedo (2011), elabora-se uma tabela com os estudos pré-
selecionados para a revisdo integrativa.

4°, Etapa: Categorizagcdo dos estudos selecionados

Mendes et al. (2008) compara esta etapa a analise de dados em uma pesquisa
convencional, a qual demanda a utilizagdo de ferramentas apropriadas para o
detalhamento, comparagdo e critica dos diferentes resultados encontrados nas
pesquisas selecionadas.

Botelho, Cunha e Macedo (2011) descrevem esta etapa como o momento em
que o revisor sumariza e documenta as informagdoes selecionadas dos artigos cientificos
encontrados nas fases anteriores. Esta etapa deve permitir ao revisor a possibilidade de
analisar cada artigo individualmente, tanto no que se refere a sua metodologia, quanto
aos resultados alcangados. Para tanto se faz necessario que o revisor construa uma
matriz que categoriza as informagdes coletadas nos artigos, ordenando e indicando a
ordem de relevancia dos dados extraidos.
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5°. Etapa: Andlise e interpretagdo dos resultados

Na quinta etapa de acordo com Botelho, Cunha e Macedo (2011), é realizado
a discussdo sobre os textos avaliados na revisdo integrativa, levantando as lacunas de
conhecimentos reais a partir de compreensdo dos dados guiados pelos achados, a fim
de propor pautas para futuras pesquisas.

6°. Etapa: Apresentacgdo da revisdo/sintese do
conhecimento

De acordo com Botelho, Botelho, Cunha e Macedo (2011) essa serd a tltima
etapa da revisdo e nessa etapa o pesquisador realizard um documento que abranja todas
as fases trilhadas na pesquisa. Este documento deve apresentar de forma criteriosa, os
principais resultados obtidos.

Ainda de acordo com Souza et al. (2010 p. 105) “[...] todo discernimento de
relagdes ou conclusdes requer constatagdo com a fonte primadria, para que nio haja
conclusdes prematuras ou exclusdo de evidéncias pertinentes durante o processo”.

ESTUDOS EMPIRICOS COM APLICAQAO DA METODOLOGIA
INTEGRATIVA

Ao analisar os estudos que utilizam a aplica¢do da metodologia integrativa,
irdo ser examinados 8 estudos que aplicam esse método, para que se possa agregar um
apanhado de ideias e complementar o presente estudo.

No estudo de Bottentuit, Lisbda e Coutinho (2009), foram pesquisadas em
publicagdes cientificas artigos/dissertacdes de autores luséfonos e foi constituida
uma base de dados de 28 documentos a despeito da utilizagdo educativa da tecnologia
podcast. O que se pode verificar que ha escassez de informagao tanto no Brasil, quanto,
em Portugal sobre esse tema tecnologia Web 2.0.

No estudo de Acosta et al. (2012), apés uma amostra de 22 artigos cientificos
que abordam sobre as atividades do enfermeiro na classificagdo de risco nos servigos
de urgeéncia, constatou que o principal papel deste profissional é o julgamento do
estado de satde do paciente e o seu devido parecer, esse parecer terd necessidade de
conhecimento clinico e tempo de experiéncia.

Segundo o estudo de Siena et al. (2016), foram identificados 34 artigos que
abordam sobre os impactos causados com a construgdo da hidrelétrica no estado
de Rondonia, e no seu estudo foi concluido que haverd grandes resultados sociais,
econOmicos e ambientais.

Em tempo Duarte et al. (2012), analisou 76 artigos sobre e-rubricas dos quais,
se selecionou apenas 27, essas andlises tinham o propdsito de investigar a exploragdo
das e-rubricas, buscando atingir subsidio para avaliar a estratégia de aprendizagem.
Foi verificada que tantos os professores quanto os alunos podem ser membros no
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decurso das e-rubricas, mas o professor impde a utilizagdo de e-rubricas, para os alunos
nio havendo interagio entre eles.

No estudo de Garuzi et al. (2014), a amostra foi de 21 artigos que preenchiam
todos os requisitos de inclusdo, e todos eram estudos brasileiros, esses artigos tinham
como propdsito indagar sobre o conhecimento da atencdo primaéria a satide. Com isso
toi observado que o acolhimento promove o vinculo entre profissionais e usudrios, isso
melhorara a compreensdo da doenga.

Um estudo de Teixeira (2015), teve como objetivo analisar a politica de 4lcool
no Brasil fazendo uma comparagdo com os demais paises. Foram utilizados 58 estudos
na amostra, 43 no idioma inglés e 15 no idioma portugués brasileiro. A conclusédo do
estudo fol que no Brasil ainda ha poucas medidas consideradas de maior impacto pela
OMS quando comparada aos demais paises.

Segundo um estudo de Fuzissaki, Clapis e Bastos (2014), a amostra consistia
em 7 estudos, publicados entre 2004 e 2012, com o objetivo de analisar quais as
estratégias adotadas na atengdo primaria para consolidagdo da politica nacional de
educagdo permanente. Foi concluido através das andlises que apesar dos avangos
alcangados com a criagdo dessa politica, ha situagdes em que a prestagido do servigo
tfoge da perspectiva da atengdo integral, humanizada e de qualidade.

Em tempo o uGltimo estudo analisado foi de Nascimento et al. (2010), nesse
estudo foram analisados 15 artigos publicados, sobre como descrever seus planos
educativos e seus resultados. Neste estudo, pesquisas evidenciaram a importancia da
educagdo para o autogerenciamento, mas denotam fragilidade por néo relacionarem as
demandas biopsicossociais do paciente cronico e por ndo esclarecerem as metodologias
de ensino e avaliagio utilizadas detalhadamente.

O presente estudo utilizou como ferramenta de base de dados o Google
Académico e refere-se a aplicacdo do Termometro de Kanitz, ferramenta de gestdo
desenvolvida nos anos 70 pelo Professor Stephen Charles Kanitz para analisar a
solvéncia/insolvéncia das empresas.

Foram aplicados filtros na base de dados do Google Académico a fim de
selecionar todos os artigos publicados desde 1974, ano da publicagdo do trabalho de
Kanitz, até 2017 que contivessem a aplicag¢do ou referéncia ao Termometro de Kanitz.
Cabe esclarecer que o filtro sé levou em consideragdo pesquisas no idioma portugués
do Brasil.

O tema escolhido para pesquisa tem por objetivo uma andlise qualitativa
dos principais resultados dos estudos encontrados sobre o termometro de Kanitz. E
para responder a questdo de pesquisa foi utilizado o método de revisdo integrativa
que resume o passado da literatura empirica ou tedrica, para fornecer uma melhor
compreensdo de um determinado assunto (BROOME, 2006).
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O trabalho foi elaborado utilizando as seis etapas da revisdo integrativa
segundo Botelho, Cunha e Macedo (2011), conforme descrito na figura 1.

Figura 1: Etapas da revisdo integrativa

Fonte: Freitas, Tomaz e Jean-Silva (2017)

Em relagdo a 1° etapa da metodologia integrativa o tema escolhido foi ‘Os
resultados dos trabalhos cientificos sobre o Termometro de Kanitz’, cuja questdo a
ser resolvida foi definida como: ‘quais sdo os resultados dos artigos cientificos sobre
o método de andlise financeira ‘termometro de Kanitz’ no perfodo de 1974 a 2017?’

Na 2° etapa, utilizou-se os seguintes termos-chaves: termometro de Kanitz,
andlise financeira e indicador de Kanitz, que gerou 1.500 resultados, aproximadamente,
incluindo artigos e somente citagdes em artigos. Entretanto, os resultados apresentaram
artigos publicados em mais de um site, ou seja, trabalho com duplicidade, ou artigos
com citagdes vagas que ndo resultam da aplicag¢do do termdémetro de Kanitz, os quais
toram excluidos da amostra.

Seguindo pela 8% etapa, procedeu-se a andlise e avaliagdo criteriosa dos titulos,
resumos, palavras-chaves e resultados dos artigos levantados na pesquisa. Apés esta
andlise, obteve-se um total de 278 artigos com referéncia ao termémetro de Kanitz,
no entanto, somente 97 aplicavam o método, os quais foram selecionados e permitiram
prosseguir na busca dos resultados esperados para a pesquisa. Souza et al. (2010), ensina
que nesta etapa deve ser utilizada uma ferramenta eficiente que permita a extragio dos
dados relevantes, de modo que garanta a precisdo nos resultados esperados.

A partir da 4° etapa foram definidas as categorias: “Fator de Insolvéncia”, “Paradoxal”,
“Eficiéncia”, “Resultado” e “Qualificagfo”. As categorias foram fundamentadas de acordo com
a apreciacdo dos estudos analisados e tem por finalidade organizar o trabalho de acordo com

os assuntos mais discutidos pelos autores, conforme apresenta-se no quadro 1.
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Quadro 1: Categorias definidas para analise.

A partir de um cdlculo, obtém-se
um numero denominado de Fator de

Refere- se a féormula

Teoria do Resultado como uma resolugdo
final para a ocorréncia de algum crime
(STOCO, 1998).

Joserde, . Insolencia esse fotor determinaq izado onde cada
tendéncia de uma empresa falir ou ndo cdlculo da em preso
(KASSAI e KASSAI, 1998). presa.
Baseada no paradoxo de Fermi, deve ser Relaggo %ntr%dois ,ol.u
conceituada como uma contradicéo. Ideias | TAIS metodos de analise
Paradoxal ; financeira em que um dos
opostas que se contradizem (TELLEGEN, métodos & o indicador de
1984). Kanitz.
Eficiéncia estd relacionado ao método, ao Ref S eficacia d
o modo exato de fazer as coisas, ou seja, erere-se a eficacia do
Eficiéncia o método na medigdo de
eficiéncia é fazer o certo, ou de alcangar faléncia
resultados (CASTRO, 2006). ’
O termo apresenta convergéncia para a
Teoria do Resultado desenvolvida na drea
do Direito. Pela defini¢do resultado é o Aborda a conclusdo
Resultado efeito de uma agdo, tratando-se para a do método: penumbra,

insolvéncia e solvéncia.

Qualificagdo

Conceitualmente, qualificar significa
apreciar ou avaliar caracteristicas de
alguém ou algo (AURELIO, 2016).

Trata de caracteristicas
do Termdmetro de
Kanitz. Sdo os estudos
gue apresentam como
resultados e discussdo

descri¢des do método.

Fonte: Elaboracdo dos autores.

A 5% etapa, refere-se a analise e interpretacdo de resultados e foi alcangada neste
estudo por meio da compreensio e discussio dos achados dos artigos selecionados. “O
pesquisador, guiado pelos achados, realiza a interpretacdo dos dados e, com isso, é
capaz de levantar as lacunas de conhecimento existentes e sugerir pautas para futuras
pesquisas” (BOTELHO, CUNHA e MACEDO, 2011).

Seguindo na quinta etapa, foi utilizada a técnica de anélise de contetido, que
de acordo com Bardin (1977) é definida como um conjunto de técnicas de anélise
das comunicagdes, que utiliza procedimentos sistemdticos e objetivos de descri¢do
do contetdo das mensagens. Campos (2004) esclarece que esta técnica é comumente
utilizada nas analises de dados qualitativos. Este tipo de analise é procedida nesta
pesquisa com o objetivo de contribuir nos resultados da utilizagdo da ferramenta de
tratamento dos dados qualitativos.

Na 6 etapa, o que se realiza é a juntada de todas as etapas desenvolvidas
para que se expresse a ideia final da pesquisa. Segundo Cunha et al. (2014), esta etapa
tornara possivel que os leitores da revisdo integrativa avaliem os resultados e o
emprego metodolégico das técnicas de revisdo.

Por fim, utilizou-se como ferramenta o software Atlas TI na sua versio 6,
que conforme Queiroz e Cavalcante (2011) é possivel averiguar e controlar diferentes
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tipos de documentos ou instrumentos de coleta de dados, sendo assim permite-se uma
analise dindmica e sistemadtica das informagdes qualitativas.

RESULTADOS E DISCUSSAO

A utilizagdo do Google Académico para o levantamento de pesquisas com a
aplicagdo do “Termometro de Kanitz” possibilitou a evidenciagdo de alguns resultados
primarios, a exemplo do conhecimento da linha do tempo da aplicagdo do “Termdmetro
de Kanitz” e o histérico de estados que mais publicam pesquisas nesse sentido, como
segue no Grifico 1 e 2.

Grifico 1: Linha do tempo da aplicagédo do “Termdémetro de Kanitz”

Fonte: Dados da pesquisa.

Com base nos resultados encontrados a partir do levantamento de trabalhos
que aplicam o “Termometro de Kanitz, é possivel observar que somente a partir
de 1992 os pesquisadores comegaram a utilizar o termoémetro com a finalidade de
conhecer o estado de solvéncia das empresas.

O Griéfico 1 explica que ao decorrer dos anos houve grande evolugdo na
quantidade de publicagdes sobre o assunto, entretanto, com alguns anos de destaque,
a exemplo de 2015 e 2016, em que foram publicados 28 artigos.

E possivel observar ainda a frequéncia de publicagio de pesquisas com aplicagdo
do “Termometro de Kanitz” a partir do Grafico 2 abaixo:

83

INTER AXdIa BRI
- /NN



Grifico 2: Aplicagdo do Termometro de Kanitz por estado

Fonte: Dados da pesquisa.

Para a defini¢do da origem estadual da pesquisa, levou-se em consideragdo
o estado vinculado ou informado em cada pesquisa. Nota-se que os estados do Rio
Grande do Sul e Santa Catarina possuem a maior quantidade de trabalhos publicados,
com representatividade de um pouco mais de 40%. Os outros estados estdo préximos
a média, em relagdo ao total de publicagcdes com a efetiva aplicagdo do termometro,
incluindo-se o estado de Sao Paulo.

Os estados da regido norte, apresentaram indices pouco expressivos quanto
a realizagdo desse tipo de pesquisa nos seus estudos académicos, apenas o estado do
Mato Grosso e do Par4, apresentaram estudos sobre esse assunto. Nos outros estados,
incluindo Rondénia, ndo houve nenhuma publicagio sobre esse tipo de pesquisa.

Apbs percorrida e aplicadas todas as etapas da revisdo integrativa descritas na
metodologia, foram alcangados os resultados da aplica¢do do “Termoémetro de Kanitz”
nas pesquisas publicadas por diversos autores desde 1974 até hoje. Um total de 97
trabalhos foram selecionados por meio de pesquisa na plataforma Google Académico.
Desta forma, através da utiliza¢do da ferramenta Atlas T, foi possivel quantificar e
categorizar os resultados da aplica¢do dos conceitos do “termoémetro de Kanitz” dos
mais variados trabalhos, como segue na matriz abaixo:
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Figura 2: Evidenciagdes da aplicagdo de Kanitz

Fonte: Dados da pesquisa.

As categorias descritas estdo contidas e representam os resultados das evidenciagoes
da aplicagdo do termémetro de Kanitz nos trabalhos analisados. De um total de 97 artigos
selecionados na 3" etapa da revisdo integrativa que condiziam com a efetiva aplicagdo do
termdmetro, foi expressiva a quantidade de achados que concluiram seus estudos baseando-
se nos resultados obtidos da aplicagdo do método de kanitz, totalizando 361 evidéncias
da categoria “Resultados”. Cabe esclarecer que o numero encontrado para a categoria
“Resultados” é maior que a quantidade de artigos devido ao fato de vérias pesquisas analisarem
e aplicaram o termometro de Kanitz em mais de uma ocasido. Como exemplificagdo, temos
o resultado encontrado na pesquisa de Mesquita (2007), em que a empresa Natura S.A, com
utilizagdo do Termbmetro, encontrou nos anos de 2004 e 2005, fator de insolvéncia de 5 e 4,
respectivamente, o que significa uma boa situagdo de solvéncia.

A categoria “Paradoxal”, refere-se aos resultados das pesquisas analisadas em
que foram observados confrontos de métodos de analise de insolvéncia organizacional,
em que um dos métodos era o de Kanitz, foram encontrados um total de 206 resultados.
O que quer dizer que do total de artigos analisados, 206 foram as vezes em que a
eficiéncia do termometro de Kanitz foi comparada a outro método, nio importando,
entretanto, qual fol mais eficiente. Pela anélise da empresa Klabin S.A, foi verificado
que os indices de solvéncia foram favoraveis com o uso do modelo de Kanitz, em
contrapartida, no modelo de Elizabetsky, ele foi mais efetivo (DE SILVA, 2015).

Referente a categoria “Eficiéncia”, a qual busca analisar as pesquisas em que os
resultados encontrados medem a eficiéncia da aplicagdo do método de Kanitz, foram
encontrados 100 resultados. Nesse sentido, no total de trabalhos analisados, por 100
vezes o método de kanitz foi testado e medida sua eficiéncia na analise de insolvéncia
organizacional. As categorias “Paradoxal” e “Eficiéncia” estdo relativamente ligadas,
uma vez que ¢ a partir do confronto de métodos relacionados que se pode medir a
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eficiéncia de cada um. Em estudos de Mendes e Ferreira (2008), o termometro obteve
uma eficiéncia de 96,7%, ocasido em que foi considerado satisfatério.

A categoria “Qualifica¢do”, que trata as caracteristicas do termdémetro de
Kanitz, descreve e discute as caracteristicas do método, apresentando resultados
que correspondem a 56 achados. Deste modo, do total de pesquisa analisada, em
56 ocasides foram discutidos os procedimentos adotados na aplicagdo do método e
sugeridas ou alteradas caracteristicas para sua melhoria ou adequagdo. Estudos de
De Souza (2018) fazem referéncia aos estudos de KRrauter et al. e Matarazzo (2010),
em que o “Termometro de Kanitz” é amplamente empregado em modelos estatisticos,
com utilizagdo de equagdo matemadtica, integrado a técnicas de regressdo multipla e
analise discriminante.

A categoria “Fator de insolvéncia”, que apresenta o total de evidéncias que
utilizaram e trouxeram em seu corpo a férmula para descobrir o estado de solvéncia
organizacional, totalizou em 51 resultados. Portanto, estes foram os totais de vezes em
que a férmula e os indices de Kanitz foram utilizados e apresentados para a descoberta
do estado de solvabilidade da empresa. Bezerra (2015), ao aplicar a férmula do
termometro de Kanitz encontrou os seguintes fndices para o ano de 2012: X1=0,01;
X2=3,11; X3=6,59; X4=2,81 e X5=0,39, 0 que resultou em um Fator de Insolvéncia
de 12,91, o que é considerado solvente para os parametros do termometro de Kanitz.

De um modo geral, a andlise das categorias permite entender que a maior
parte das pesquisas que utilizam o termometro de Kanitz tem a finalidade de conhecer
a posi¢do econdmico-financeira das organizagdes, ou seja, descobrir se ela se encontra
em uma situacgdo de solvéncia, penumbra ou insolvéncia, o que se comprova com a
observagdo da quantidade de resultados apresentado na categoria “Resultados”,
conforme gréfico a seguir:

Grifico 3: Evidenciagoes da aplicagdo do “Termoémetro de Kanitz”

Fonte: Dados da pesquisa.

A utilizagdo do termdmetro de Kanitz apresenta-se nas pesquisas com a
principal inten¢do de conhecer a solvabilidade das empresas. Contudo, os achados
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também permitem compreender que existem pesquisas em que o termOmetro é
comparado a outras técnicas de andlise de solvéncia/insolvéncia, e, por conseguinte,
testada sua eficiéncia.

Infere-se ainda que hd uma minoria de trabalhos que utilizam o termometro de
Kanitz e descrevem a maneira com que foram utilizadas as técnicas ou as caracteristicas
da aplicagdo da férmula do método.

O presente artigo teve como objetivo analisar, através de uma revisdo
integrativa, os artigos clentificos publicados que efetivamente utilizaram o
‘termdmetro de Kanitz’, seja com a finalidade de anélise financeira de empresas, ou
como ferramenta subsididria para resultados diversos, levando-se em consideragio
o perfodo da cria¢do do método até o presente momento. Destarte, através desse
estudo pode-se identificar a quantidade de estudos que utilizaram o termémetro de
Kanitz, descobrir a frequéncia de utilizagdo por estados, e categorizar os resultados
na utiliza¢do do método, segundo os critérios: “Fator de Insolvéncia”, “Eficiéncia”,
“Paradoxal”, “Qualificagdo” e “Resultados”.

Esta pesquisa permitiu perceber que o termometro de kanitz é utilizado,
nos estudos analisados, em grande parte das vezes, acompanhado de outras analises
financeiras, o que mostra sua capacidade de subsidiar resultados em diversos tipos de
pesquisas, entretanto, necessita de outras analises como complemento dos estudos.
O que por outro lado pode ser considerado um vécuo, ora, o método em muitos
dos trabalhos analisados ndo se apresenta como unico fator confidvel para definir a
solvéncia ou insolvéncia das empresas.

O método utilizado para a revisdo demonstrou-se interessante e eficiente, pois
através dele foi possivel perceber um hiato na desenvoltura da aplicagdo do termoémetro
de Kanitz. Isso porque, mesmo com resultados expressivos nas evidenciagdes da
categoria “Resultados”, foi possivel notar que a aplicagdo do método carece de
comprovagdo de eficiéncia, o que remete a utilizagdo de outros métodos ou analises
para contrapor ou balancear os resultados das pesquisas.

Comessapesquisafoiobservadoque, apesardos primeirosresultados alcangados
com a utilizagdo o filtro do Google Académico terem sido de aproximadamente
1.500, somente 97 estudos realmente aplicaram o termdmetro. O que insinua para
o entendimento de que a comunidade académica pouco tem utilizado o método para
conhecimento do estado de solvéncia das empresas. Talvez o principal motivo seja
que o termdmetro tenha sido criado h4 aproximadamente 4 décadas e, portanto, tenha
perdido a eficiéncia ou contfiabilidade como ferramenta de anélise financeira.

Osresultados alcangados para solugdo do problema de pesquisa demonstraram-
se satistatérios, uma vez que o conhecimento do quantitativo de cada categoria



permite o aprendizado acerca das utilizadas na aplica¢do do termémetro de Kanitz. Da
mesma maneira, as ferramentas utilizadas para analise das amostras coletadas podem
ser consideradas eficazes para conclusido dos resultados desta pesquisa. Sugere-se
para pesquisas futuras que métodos analogos ao de Kanitz sejam analisados com o
mesmo enfoque desta pesquisa, para, deste modo, conhecer-se qual método tem
maior aplicabilidade nas pesquisas cientificas que visam o conhecimento do estado de
solvabilidade das empresas.
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