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UM ESTUDO SOBRE O DESEQUILIBRIO
ECONOMICO-FINANCEIRO DA EMPRESAS

o Prof. Heber Lavor Moreina

O DESEQUILIBRIO OPERACIONAL (OVERTRADING)

Desequilibrio Operacional, também denominado pelos norte americanos como
Overtrading, reflete que as empresas, como os seres humanos, tém também o seu

ciclo de vida.

Nascem, tendo nesse periodo de suplantar as dificuldades naturais, na tentativa de
afirmar-se como empresas; crescem, quando desenvolvem seus esfor¢cos no sentido
de consolidar-se no mercado e também morrem. A “morte empresarial” da-se com o
desequilibrio  econbmico-financeiro, denominado pelos norte-americanos de

overtrading.

Toda empresa sofre, na sua existéncia, problemas provocados por diversos fatores
conjunturais, que exigem do administrador, boa capacidade de trabalho, experiéncia e

sobretudo bom senso, para suplanta-los.

Esses fatores que premiam as empresas com contingéncias conjunturais e/ou
mercadoldgicas inesperadas, podem desequilibrar de tal modo as empresas, se nao
forem tratados a tempo e adequadamente, que suas operacdes poderao deteriorar-se,

a ponto de leva-las a faléncia.

O desequilibrio econdbmico-financeiro ocorre quando o volume de operagdes da
empresa passa a ser tao grande, a ponto de ficar desproporcional com o seu capital de

giro.
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E quando o empresario tenta levantar um peso superior a sua real capacidade de

carrega-lo.

Se o Overtrading entdo se concretizar, € necessario que haja um tratamento muito
rigoroso, no sentido de sustar novos endividamentos e tentar sanar os compromissos ja
efetivados. Caso contrario, 0 empresario pora a situacao financeira da organizagdo em

crise e levara fatalmente sua empresa a faléncia.

OS PRIMEIROS SINTOMAS DO OVERTRADING

Fato para o qual os empresarios, os acionistas ou os credores devem estar atentos, é

para a sistematica queda dos indices de liquidez.

Uma frequente escassez de disponibilidades, ndo obstante a constante obtencdo de
empréstimos e financiamentos € um dos fatores que devem ser tratados com muito

carinho.

O estudo dos indices de liquidez pode oferecer ao analista , dados muito importantes.
No entanto, o estudo complementar de outros indicadores e situagdes serdao de grande
importancia para a verificagdo da concreta tendéncia ao desequilibrio econémico-

financeiro.

Exporemos a seguir estudos que serdo de grande importancia para detectar os

sintomas do Overtrading.

© Um crescimento desordenado do Ativo Permanente, que venha provocar
atrofiamento do Ativo Circulante, prejudica ndo somente a expansao operacional

da empresa, como também perturba-lhe o equilibrio financeiro.

Ativo Permanente
Ativo Total

x 100
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v Indica a preponderancia do Ativo Permanente em relacdo ao Ativo Total.

Ativo Circulante
Ativo Total

x 100

v Indica a preponderancia do Ativo Circulante em relacado ao Ativo Total.

E importante que se observe que, uma empresa que mantém um elevado indice de
Ativo Permanente em detrimento do Ativo Circulante, estara desviando valores do giro

dos negdcios, para aplica-los em ativos de demorada conversao em numerario.

Ativo Permanente s6 devera ser volumoso para aquelas empresas, cuja necessidade

operacional exija aplicagbes elevadas.

® Um Ativo excessivamente endividado ou seja , proveniente de excessiva
proporcao de Capitais Alheios, elimina por sua vez a independéncia ou autonomia

financeira da empresa motivando posteriores desequilibrios.

Capitais Proprios

100
Ativo Total X

©® A inexisténcia de Capital de Giro Proprio é fator que podera ser causa de

desequilibrio econémico-financeiro, onde;

CGP = Patrimonio Liquido - Ativo Permanente

elou;
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Passivo Circulante + Pas. Exig. a L/P
CGP = - - x 100
Ativo Circulante

Isto é; quanto do Ativo Circulante, esta sendo financiado por Capitais de
Terceiros. “Nao é prudente que esta relagcao seja superior a 75 %”, isto €, ndo
deve ser superior a % (regra dos % do Ativo Circulante). Do contrario revela

Capital de Giro Préprio insuficiente.
Outros problemas de gravidade poderao ser detectados na estrutura operacional.

Um lucro operacional muito baixo, em relagao as vendas efetuadas, pode revelar uma
acentuada incidéncia de custos. Em circunstancias semelhantes a empresa podera ir
caminhando para uma situagao de prejuizos croénicos que lhe debilitardo a consisténcia

dos Capitais Proéprios.

Lucro Liquido

1
Vendas x100

v Este indicador representa a Margem de Lucro Liquido proporcionada pelas

vendas efetuadas pela empresa.

Quanto maior for o resultado obtido neste quociente, melhor para a empresa.
Indica que esta havendo uma boa receptividade do consumidor quanto ao preco

de venda. Pode indicar também que ha um bom controle no nivel dos custos.

Alguns problemas também poderao ser localizados na Area do Ativo Circulante:

dor.com.br
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@ Uma composicdo atrofiada do Ativo Circulante, representando excessos de
estoques ou excessos de faturamento a receber, podera causar dificuldades a

empresa.

Estoques

x 100

Ativo Circulante

v’ Este indicador representa quanto do Ativo Circulante é absorvido pelos

Estoques.

Dupl. a receber

Ativo Circulante

v De modo expresso, este indicador representa a preponderancia do

Faturamento a Receber na formacao do Ativo Circulante.

O desequilibrio econémico-financeiro pode caracterizar-se por excessivo nivel de
estoques nao absorvidos pelo nivel de vendas. A crescente participacdo dos

estoques no Ativo Circulante podera ser fator de desequilibrio.

De igual forma, a participagdo exagerada de Duplicatas a Receber, sem que haja
a indispensavel compatibilidade entre os prazos de recebimento dos direitos com
0 pagamento das obrigagbes com fornecedores, podera levar a empresa,

fatalmente , para o overtrading.

@ O aumento do Ativo Circulante com a correspondente redugdo da
proporcionalidade do Capital de Giro Préprio € também um sintoma do

Overtrading.
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Fornecedores
—x 100

Estoques

v Este indicador representa a parcela dos estoques ainda a pagar aos
Fornecedores. Nao deve ser superior a 75 % (setenta e cinco porcento); caso
contrario estariamos trabalhando com os estoques financiados inteiramente por

capitais de terceiros.

Titulos Descontados

x 100
Faturamento a Receber

v’ Este indicador representa a parcela do Faturamento a Receber que foi

descontada. Isto é, financiada pela rede bancaria.

Em uma economia onde os juros sao elevados, a parcela elevada de titulos
descontados representa uma forte evasao de recursos da empresa através das
despesas financeiras. Nao é prudente que este indicador seja superior a 75 %

(setenta e cinco porcento).

® Quando o aumento do Endividamento do Ativo Circulante se da sem um
correspondente aumento no volume de vendas, a empresa nao tera condigdes
operacionais para liquidar as dividas adicionais a que se obrigou, pois além de
nao converter, pelas vendas, o Ativo Circulante em numerario, ndo aufere rendas
adicionais para fazer face ao pagamento dos juros e despesas dos novos

endividamentos.

Aumento de Capitais Alheios de C/P
Aumento das Vendas
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v Este resultado é relativo a unidade. Representa se o aumento do

endividamento esta proporcional ao aumento do volume de vendas.

O resultado deste indicador, portanto, podera ajudar a detectar defeitos na

formacéao do Ativo Circulante.

@  Se porventura os estoques estiverem crescendo em quantidade equivalente ao
volume de vendas, podemos inferir que tais estoques estdo sendo movimentados
pelas vendas. Caso contrario indica que a empresa podera estar imobilizando

capital.

Aumento dos Estoques
Aumento do CMV

v’ Este indicador é relativo a unidade. Nos mostra se o volume dos Estoques esta

se baseando efetivamente no aumento do volume de Vendas ou néo.

v' Poderemos verificar também, se a empresa esta tendo um crescimento de
Faturamento a Receber compativel com o crescimento das Vendas, ou se a

empresa esta reduzindo as vendas a prazo.

Aumento do Faturamento a Receber

Aumento das Vendas

v' Este indicador é relativo a unidade. Ele nos mostra se o aumento no volume do
Faturamento a Receber esta se baseando realmente no aumento do volume de

Vendas.

E evidente que a andlise da informac&o gerencial devera detectar as excecdes a

regra. Uma politica empresarial deliberada para estocagem, prevendo
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dificuldades futuras de aquisicdo de matérias-primas ou prevendo proximos
aumentos de demanda no mercado, podera alterar o resultado dos indicadores.
Uma politica de crédito mais flexivel, também podera interferir no resultado dos
indices, mas o analista devera atentar no sentido de verificar se esse prazo esta

sendo contrabalangado com aumento na cobranga de juros.

® A equacgao a seguir, permite uma outra ética de analise:

Vendas
Capital de Giro Proprio

v Este indicador revela se os capitais proprios sdo suficientes para manter o
desenvolvimento do volume de negdcios, isto é, das vendas. Resultados
elevados neste indicador evidenciam que as vendas estdo sendo
desenvolvidas, basicamente por capitais de terceiros; ou seja, o capital préprio

envolvido no volume de vendas é muito reduzido.

v Pois bem, a rotacdo elevada desse indicador, revela uma tendéncia muito forte

para o desequilibrio econémico-financeiro da empresa.

v' Mostra que o volume dos negodcios esta se desenvolvendo a base de capitais
alheios. E isso pode representar perigo a empresa, a medida que o custo do
capital de terceiros, integrante da sua estrutura de capital, for elevado. Isto €, a
capacidade de autonomia da empresa podera estar sendo corroida pela

excessiva participacao do capital de terceiros.

v' Por outro lado, um aumento de vendas a prazo, implica em aumento dos
custos de vendas e administracido e se o prazo de recebimento das contas a
receber for demorado (lento), um aumento no volume de vendas sem um
correspondente aumento de capital de giro préprio levara a empresa a sérias

dificuldades.
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A tendéncia ao Overtrading também podera ser verificada, através de defeitos

localizados na area financeira. Vejamos:

Temos que observar que uma diminuicdo progressiva dos indices de liquidez,
caracterizaria uma nitida tendéncia ao desequilibrio econémico-financeiro. E prudente
que, tdo logo essa tendéncia seja verificada, o analista passe a fazer estudos mais
detalhados sobre os verdadeiros motivos do desequilibrio. Deve verificar se o
decréscimo dos indices é fruto de uma estratégia administrativa premeditada ou se é

decorréncia da utilizagao de alternativas de investimento inadequadas.

Deve também observar se o aumento do endividamento da empresa é compativel com
os prazos médios de recebimento das contas a receber. Deve observar se as
percentagens de composi¢ao do ativo circulante se deslocam em favor dos valores a
receber (direitos da empresa) e se os prazos médios de liquidagcado desses direitos sdo
superiores aos prazos médios de liquidacao das exibilidades. Entao ha de se confirmar,

ou nao, a tendéncia ao Overtrading.

AS PRINCIPAIS CAUSAS DO DESEQUILIBRIO

ECONOMICO-FINANCEIRO

Diversas sao as causas que contribuem para o Overtrading. Uma das principais é
aquela que é movida pelo espirito de ambicado do empresario de querer aparentar ou
desenvolver sua empresa para uma situagdo superior as suas reais possibilidades
financeiras, elevando a niveis insustentaveis o crescimento da empresa, sem ter uma
estrutura de capital sélida. Sobre essa nos resta pouco comentario a fazer, pois a
ambicdo que determina o sucesso comedido de alguns, também é a responsavel pelo
fracasso de muitos. Outras variaveis, no entanto, que estariam mais proximas de nosso

controle, poderiamos comentar a seguir:

a) Excessivas aplicacdes em ativos permanentes, evitando a utilizagdo de capitais

no ativo circulante;
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b)

g)

h)

Utilizacao de elevados estoques de produtos invendaveis e produ¢cao em pequena
escala que nao consiga diluir os custos fixos. Nesse caso a empresa fica limitada

abaixo do ponto de equilibrio sem poder obter ganhos satisfatoérios;

Excesso de estocagem, por deliberagdo do empresario ou por falta de mercado

para colocagao da producao e/ou estoques;

Prejuizos verificados por uma das causas anteriores, que concorrem para a perda

de substancia do ativo circulante;

Gastos de ampliacéo que poderao implicar na existéncia de prejuizos futuros;

Gastos elevados com pagamentos de juros, como custo pela utilizagao de capitais

de terceiros, através de empréstimos ou financiamentos;

Distribuicao elevada de lucros, quando houver, sem a preocupag¢ao de guardar
parte de valores para atender ao reequipamento dos servigos ou das instalagoes,
provocando consequentemente dificuldades financeiras que podem desencadear

uma tendéncia para o desequilibrio econémico-financeiro.

Desequilibrio no ciclo operacional de produgao/estoques/vendas, resultando em
excessos de valores em estoques de produtos acabados e matérias-primas, que
dificultam a mobilidade do Ativo Circulante; ou o excesso de vendas a prazos

muito dilatados, que dificultam também a conversibilidade do Ativo Circulante.

Outras causas externas que fogem ao controle do empresario, também sao

responsaveis pelo inicio do desequilibrio econdmico-financeiro. Destacaremos aqui as

mais importantes;

a)

Inflagdo e custo de vida. Com o aumento da inflagdo, doenca que caracteriza os
paises em desenvolvimento, o risco financeiro torna-se maior e de dificil previsao.
Para a empresa manter-se ao mesmo nivel, os valores monetarios que
constituem os ativos, atingem cifras cada vez maiores. Se 0os empresarios
diminuem sua margem monetaria de lucros para equilibrar e repor ativos, estardo
desgostando os detentores do capital social da empresa (os acionistas) Assim

equilibram-se as finangas da empresa, mas baixa-se a lucratividade dos
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acionistas. Os empresarios entdo sao tentados a distribuir monetariamente lucros
(que representam recursos alijados das empresas) e fazem-na entrar em

tendéncia para o Overtrading.

A inflagcdo também pode determinar uma composi¢ao de custos para os estoques ou
para a producdo, tdo excessiva, que a elevacdo dos precos do produto final
determinaria automaticamente retraimento no mercado. Neste ponto inicia-se um
processo de estocagem, decorrente dos altos niveis de pregos de custo, fator que
todos sabemos, prejudicara o equilibrio da composicdo do ativo circulante.
Simultaneamente eleva-se o custo para obtencdo de recursos e a instabilidade da
moeda, como ja vimos, dificulta a manutencéo do capital de giro a niveis satisfatérios,
além do que, estes fatores determinam peculiaridades na administracdo de nossos
valores e na aplicagao de recursos excedentes que, quando nao adequadamente
conduzidos geram problemas financeiros que se constituirdo em possiveis obstaculos

para a expansao dos empreendimentos;

b) Necessidade de manter estoques. Quando o mercado, por qualquer circunstancia,
nao possui condigdes de fornecer a matéria-prima necessaria a empresa, ela se
obriga, por precaucgao, a elevar a sua estocagem, correndo o risco de congelar
valores nos estoques por um periodo de tempo nem sempre pequeno. Por outro
lado, a escassez de matérias-primas, por qualquer contingéncia de mercado, faz
elevar os precos desses bens a niveis insuportaveis, obrigando a empresa a

formar estoques e manter um custo imenso, para preserva-los.

c) O governo para gerar recursos e equilibrar seu orgamento, sempre opta pelo
aumento dos impostos. E como esses impostos quase sempre incidem sobre o
processo de produgdo e venda, ha, com o aumento dos precos uma natural

retracdo da demanda, forcando o congelamento dos estoques. E o famigerado

‘Custo JRrasil’.

Esses fatores elevam o volume monetario dos estoques e prejudicam o equilibrio do
Ativo Circulante, interferindo na rotacdo dos capitais aplicados e desencadeando uma

tendéncia ao desequilibrio econémico-financeiro.
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Resumindo, as causas externas que provocam com frequéncia o Overtrading sdo: a

retracdo de mercado e a inflagao.

AS CONSEQUENCIAS DO OVERTRADING

Inumeras sao as consequéncias do Overtrading. A principal delas é a concordata (que

€ uma fase pré-falimentar) caminho certo para a faléncia ou seja a extingdo da

empresa.

Mas enquanto a empresa nao alcanga o perigo final que seria a faléncia, ela passa a

apresentar os seguintes sintomas:

@

Dificuldades para saldar as suas obrigagdes para com os seus fornecedores,

nos prazos ja determinados;

Dificuldades para pagar salarios dos empregados, os encargos sociais e

previdenciarios, bem como as demais despesas operacionais da empresa,;

Elevacdo dos custos operacionais, pela impossibilidade de aproveitar
oportunidades especiais de compras a dinheiro. A empresa passa a adquirir
matérias-primas ou mercadorias em pequenas quantidades, onerando dessa
forma os pedidos com precos mais elevados e perdendo bons descontos,

pelo volume de compras;

Ocorréncias de prejuizos forgados nas vendas operacionais; vendas
efetuadas sem o menor critério, pela necessidade urgente de fazer dinheiro

para minimizar os custos fixos e remunerar o capital ja empatado;

Dificuldades de modernizar os servigos ou reequipar as instalagdes, pois isto

provocaria desembolsos adicionais indesejaveis a empresa;

Deficiéncia na racionalizacdo do processo fabril € na manutengao de
equipamentos obsoletos, provocando elevacao dos custos de producao e

consequentemente o encarecimento do produto final;
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@ Queda na demanda, provocada pela desatualizagdo dos produtos colocados

no mercado, em relacdo aos padrées mais atuais.

Quando a empresa ja alcangcou um ritmo de desequilibrio econdmico-financeiro,
considerado irrecuperavel por especialistas, passa a ser muito arriscado, quer para
banqueiros, quer para fornecedores como quaisquer outros credores, continuar a
conceder créditos; pois isto apenas dilatara o prazo de insolvéncia e acarretara maior

endividamento ao empresario. Essa medida esta longe de ajuda-lo.

Diante desse quadro, apenas o empresario pode ajudar a si proprio. A solugéo para
evitar a faléncia esta nas suas proprias maos. Ele devera ter confianga suficiente na
sua capacidade de trabalho, reduzir o volume de créditos através da devolucido de
mercadorias ainda nao pagas, cujo giro seja demorado, negociar o parcelamento das
obrigagdes vencidas e evitar assumir novos compromissos que prejudiquem ainda mais

0S seus negocios.

A subscricdo de novos capitais proprios na empresa é também uma boa solugao,

quando o empresario ainda possui disponibilidade para fazé-lo.

Esse esforgo, conjugado a injecao de recursos préprios, podera ser a solugdo para o
empresario evitar a faléncia. Por outro lado, a alienagcdo de ativos permanentes

desnecessarios, podera solucionar imediatos problemas financeiros da empresa.

EXERCICIOS PROPOSTOS:

©® Debates em sala sobre o tema;

® Elaborar relatorio de trabalho sobre uma empresa qualquer, utilizando as técnicas

de Contabilidade Gerencial para fundamentar o Diagnéstico apresentado.
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