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RESUMO 

 

O presente trabalho tem como objetivo retratar a situação econômica, patrimonial, operacional 

e financeira da Companhia de Águas e Esgotos do Rio Grande do Norte - CAERN, 

concessionária responsável pela distribuição de água e coleta e tratamento de esgotos, 

presente em 153 municípios do estado do Rio Grande do Norte (RN), constituída sob a forma 

de sociedade de economia mista, vinculada ao Governo do Estado do RN. Para isso serão 

utilizadas algumas das técnicas da Análise das Demonstrações Contábeis. Com o auxílio das 

demonstrações Balanço Patrimonial e Demonstração do Resultado do Exercício serão 

utilizadas ferramentas como Análise Vertical, Análise Horizontal, Quocientes de Liquidez, 

Índices de Endividamento, Análise Discriminante, entre outros, que serão responsáveis pelo 

cálculo de 22 índices diferentes para que se consiga transmitir a real situação da empresa. A 

metodologia utilizada no desenvolvimento desta monografia foi pesquisa bibliográfica, 

documental, explicativa, quantitativa e qualitativa para assim realizar um estudo de caso na 

entidade utilizando informações dos anos de 2012, 2013 e 2014. A interpretação dos 

indicadores permite emitir parecer informando que empresa se encontra em situação 

favorável, especialmente nos índices de endividamento, liquidez e capital de giro, que 

mostram que a CAERN possui dívidas de curto prazo inferiores as de longo prazo, e que o seu 

capital próprio é maior do que suas obrigações, apesar de uma ligeira queda na análise 

discriminante de Elizabetsky e os índices de rentabilidade se encontrarem relativamente 

baixos. Nesse contexto, foram dadas sugestões aos seus gestores para que a empresa possa 

melhorar suas deficiências. 

 

Palavras-chave: Análise das Demonstrações Contábeis, CAERN, situação econômico-

financeira. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

ABSTRACT 

 

The present work aims to portray the economic situation, assets, financial and operating of 

Companhia de Águas e Esgotos do Rio Grande do Norte-CAERN, concessionaire responsible 

for water distribution and sewage collection and treatment, present in 153 municipalities in 

the State of Rio Grande do Norte (RN), constituted in the form of mixed, linked to the 

Government of the State of RN. For it will be used some of the techniques of analysis of 

financial statements. With the aid of the balance sheet statements and statement of income for 

the year will be used as Vertical Analysis tools, Horizontal Analysis, liquidity Ratios, Debt 

ratios, discriminant analysis, among others, which will be responsible for 22 different indexes 

calculation in order to convey the real situation of the company. The methodology used in 

developing this monograph was bibliographical research, documentary, quantitative and 

qualitative explanatory, to carry out a case study in the entity using information from the 

years 2012, 2013 and 2014. The interpretation of indicators allows you to issue an opinion 

stating that the company is in a favorable situation, especially in debt ratios, liquidity and 

working capital, which show that the CAERN has short-term debts less than the long term, 

and that its equity is greater than its obligations despite a slight drop in discriminant analysis 

of Elizabetsky and viability indices meet relatively low. In this context, were given 

suggestions to managers so that the company can improve its shortcomings. 

 

Keywords: Financial Statement Analysis, CAERN, economic and financial situation. 
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1 INTRODUÇÃO  

 

1.1 CONTEXTUALIZAÇÃO E PROBLEMÁTICA DO TEMA 

 

A Companhia de Águas e Esgotos do Rio Grande no Norte (CAERN) é uma sociedade 

de economia mista com sede em Natal, criada em 02 de setembro de 1969 pelo então 

governador do Rio Grande do Norte (RN) Monsenhor Walfredo Dantas Gurgel, a qual presta 

serviço público, como concessionária, de distribuição de água e coleta e tratamento de esgoto 

no referido estado.  

Com a missão de contribuir para a qualidade de vida da população do Rio Grande do 

Norte, satisfazendo suas necessidades de abastecimento de água e esgotamento sanitário, 

respeitando os fatores sociais, econômicos e ambientais, a Companhia, ao longo dos seus 46 

anos de existência, tornou-se presente no RN com 165 sistemas de abastecimento de água e 

40 sistemas de esgoto. 

Por ser uma organização de capital misto, a maior parte do seu capital é integralizado 

pelo Governo do Estado do RN. Contudo, há também capital particular investido nessa 

empresa e, portanto, não só o poder público, mas também os sócios que possuem participação 

acionária têm interesse em conhecer e analisar a saúde econômico-financeira da CAERN, a 

fim de obter informações úteis para o processo de tomada de decisões.  

Segundo Iudícibus (2010, p. 5) temos que a Análise das Demonstrações Contábeis é a 

“arte de saber extrair relações úteis, para o objetivo econômico que tivermos em mente, dos 

relatórios contábeis tradicionais e de suas extensões e detalhamentos, se for o caso”. Nesse 

contexto, nota-se a importância desse estudo nas demonstrações contábeis da CAERN e a 

partir dele surge o seguinte problema: de que forma a Análise das Demonstrações Contábeis 

pode retratar a situação atual da CAERN e auxiliar seus gestores no processo de tomada de 

decisões? 

 

1.2 JUSTIFICATIVA 

 

Sobre a Análise das Demonstrações Contábeis, Ferreira (2010, p. 1) discorre o 

seguinte: 
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Análise das demonstrações contábeis, também denominada “análise de balanços”, 

“análise das demonstrações econômico-financeiras” ou “análise contábil”, é a 

técnica contábil que consiste na decomposição, comparação e interpretação das 

demonstrações contábeis. 

 

Com ela, a entidade objetiva extrair informações das Demonstrações Financeiras para 

a tomada de decisões, corrigir seus pontos fracos e melhorar os pontos fortes, com o intuito de 

obter um maior crescimento. É com a análise de balanços que seus gestores, colaboradores e o 

público em geral podem conhecer a situação econômico-financeira de uma empresa. 

No caso da CAERN, a análise tem vital importância para seus acionistas. Com a 

utilização dessa ferramenta, é possível a projeção dos lucros e dividendos e dos preços das 

ações no mercado, além da possibilidade de prospecção e atração de novos investidores, pois 

pequenos e grandes acionistas estão à procura de organizações bem sucedidas e com potencial 

de retorno financeiro. A análise contábil, então, acaba se tornando um instrumento de grande 

utilidade para essas decisões. 

A ferramenta também é importante para o Governo do Estado do Rio Grande do Norte 

- maior interessado na mensuração do desempenho da empresa - já que com a avaliação dos 

aspectos operacionais, econômicos, financeiros e patrimoniais da CAERN realizada pela 

análise, ele pode avaliar a eficiência administrativa e ter uma segurança maior nos processos 

de gestão e tomada de decisão dentro da Companhia. 

  Com isso, surge a necessidade de realizar um estudo nas demonstrações contábeis da 

CAERN, com o intuito de obter informações que poderão ser utilizadas para o desenho de 

estratégias e correção de deficiências, contribuindo para o sucesso da entidade. 

 

1.3 OBJETIVOS DA PESQUISA 

 

1.3.1 Geral 

 

Realizar uma Análise das Demonstrações Contábeis na CAERN a fim de retratar sua 

situação econômico-financeira e auxiliar seus gestores no processo de tomadas de decisões. 
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1.3.2 Específicos 

 

¶ Realizar uma Análise Vertical e Horizontal no Balanço Patrimonial e Demonstração 

do Resultado do Exercício da CAERN; 

¶ Mostrar se a CAERN tem recursos suficientes para saldar suas dívidas com o cálculo 

dos Índices de Liquidez; 

¶ Relacionar a dependência da empresa com relação ao capital de terceiros com os 

Índices de Endividamento 

¶ Com os Índices de Rentabilidade, relatar o retorno dos recursos aplicados; 

¶ Medir a eficiência na aplicação de recursos obtidos de terceiros com o índice de 

Alavancagem Financeira; 

¶ Verificar se a CAERN está entre as empresas solventes ou insolventes com a Análise 

Discriminante; 

¶ Emitir um parecer retratando a situação econômica, patrimonial, operacional e 

financeira da CAERN; 

¶ Dar sugestões para que seus gestores possam corrigir eventuais deficiências. 
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2 REFERENCIAL TEÓRICO  

 

2.1 BREVE HISTÓRICO SOBRE A ANÁLISE DAS DEMONSTRAÇÕES CONTÁBEIS 

 

Segundo Marion (2012, p. 6), “é comum afirmar que a Análise das Demonstrações 

Contábeis é tão antiga quanto a própria Contabilidade”. Em cerca de 4.000 a. C. o homem, 

voltando sua atenção para a principal atividade econômica na época, verificava rotineiramente 

a variação de seu rebanho. Esta era uma forma de analisar a variação de sua riqueza 

comparando momentos distintos. 

Entretanto, “remonta de época mais recente o surgimento da Análise das 

Demonstrações Contábeis de forma mais sólida, mais adulta” (MARION, 2012, p. 7), pois foi 

no final do século XIX que banqueiros, para disponibilizar empréstimos a empresas, 

solicitavam as demonstrações financeiras destas. 

A Análise Contábil desenvolveu-se ainda mais a partir do surgimento dos chamados 

Bancos Governamentais, os quais possuem capital majoritariamente público e obedecem a 

políticas governamentais, que passaram a se preocupar ainda mais com a situação econômico-

financeira dos tomadores de financiamento. 

Atualmente, a Análise das Demonstrações Contábeis tornou-se uma ferramenta 

imprescindível, uma vez que é utilizada por acionistas buscando as melhores empresas para 

investir seu capital, nas operações a prazo de compra e venda de mercadorias entre as 

entidades, pelos  gerentes no intuito de avaliar sua empresa e seus concorrentes, assim como 

pelos funcionários interessados em identificar a situação da companhia onde trabalham. 

 

2.2 DEMONSTRAÇÕES UTILIZADAS NUMA ANÁLISE FINANCEIRA 

 

Para a realização de uma análise financeira podem ser utilizadas as seguintes 

Demonstrações Financeiras, que são exigidas pela Lei nº 6.404/76, conhecida como Lei das 

Sociedades por Ações, e suas alterações posteriores: 

 

¶ Balanço Patrimonial; 

¶ Demonstração do Resultado do Exercício; 

¶ Demonstração dos Lucros ou Prejuízos Acumulados; 
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¶ Demonstração dos Fluxos de Caixa; 

¶ Demonstração do Valor Adicionado, para empresas de capital aberto. 

 

2.2.1 Balanço Patrimonial 

                    

Iudícibus (2012, p. 28) relata que o Balanço Patrimonial (BP) “reflete a posição das 

contas patrimoniais em determinado momento, normalmente no fim do ano ou de um período 

prefixado.” Essa análise se dá, segundo Ribeiro (2002), de forma qualitativa e quantitativa. O 

BP é composto por duas colunas, dispostas de modo vertical, de modo que uma representa o 

Ativo e a outra o Passivo e o Patrimônio Líquido.   

O Ativo compreende todos os direitos e bens da empresa (MATARAZZO, 1998). Nele 

são demonstrados os recursos que podem ser avaliados em dinheiro e que constituem 

benefícios presentes ou futuros para a entidade. São exemplos de bens: máquinas, estoques, 

terrenos, veículos, entre outros. Por sua vez, são exemplos de direitos: duplicatas a receber, 

contas a receber, impostos a recuperar, etc. 

O Passivo evidencia todas as obrigações que a empresa tem com terceiros, como 

contas a pagar, empréstimos, financiamentos, entre outros. Vale salientar que é mais 

adequado denominá-lo de Passivo Exigível, pois conforme afirma Iudícibus (2012, p. 29), “o 

Passivo é uma obrigação exigível, isto é, no momento em que a dívida vencer, será exigida 

(reclamada) a liquidação da mesma”. 

O Patrimônio Líquido (PL) é a diferença entre o Ativo e o Passivo Exigível e 

“representa o capital investido pelos proprietários da empresa, quer através de recursos 

trazidos de fora da empresa, quer gerados por esta em suas operações e retidos internamente” 

(MATARAZZO, 1998, p. 43). O PL é acrescido tanto com novos investimentos como com os 

rendimentos advindos de lucros. 

A estrutura básica do Balanço Patrimonial é apresentada a seguir. 
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ATIVO  PASSIVO 

Ativo Circulante Passivo Circulante 

Ativo Não Circulante 

Realizável a Longo Prazo 

Investimento 

Imobilizado 

Intangível 

Passivo Não Circulante 

Patrimônio Líquido 

Capital Social 

Reservas de Capital 

Ajustes de Avaliação Patrimonial 

Reserva de Lucros 

Ações em Tesouraria 

Prejuízos Acumulados 

Quadro 01: Estrutura Básica do Balanço Patrimonial 

Fonte: Assaf Neto (2010, p. 49) 

 

 Na coluna esquerda do BP nota-se que o ativo é dividido em Ativo Circulante (AC) e 

Ativo não Circulante (AnC), onde o primeiro é composto por valores disponíveis para 

utilização imediata por parte da entidade, além de direitos conversíveis em valores disponíveis 

(dinheiro) no curto prazo (até o fim do exercício seguinte da empresa), como também valores 

de despesas já pagas por parte da empresa que a beneficiará no exercício seguinte àquele da 

data final do BP (MTARAZZO, 1998), enquanto o segundo, conforme relata Assaf Neto 

(2010, p. 54), “inclui itens de baixa liquidez (lenta transformação em dinheiro), e também 

aqueles que não se destinam a venda, revelando liquidez mínima”.  

 Por sua vez, a coluna do lado direito do BP, além do PL, explicado anteriormente, 

contém o Passivo Exigível, dividido em Passivo Circulante (PC), dívidas que a empresa deve 

pagar até o término do exercício seguinte dela (curto prazo); e Passivo não Circulante (PnC), 

exigido após o término do exercício seguinte (longo prazo) (IUDÍCIBUS, 2012). 

 

2.2.2 Demonstração do Resultado do Exercício 

 

Conforme afirmam Silva e Tristão (2000), a Demonstração do Resultado do Exercício 

(DRE) tem o objetivo de expor, de maneira resumida, as operações realizadas pela entidade 

em um determinado intervalo de tempo, apresentando, no final, o lucro líquido (ou prejuízo) 

desta. Segue um exemplo da estrutura básica da DRE, segundo Braga (2009): 
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Receita Operacional Bruta 

(–) Deduções (devoluções de vendas, abatimentos e impostos incidentes) 

(=) Receita Operacional Líquida 

(–) Custo Operacional (de produtos, mercadorias e serviços vendidos) 

(=) Lucro (ou orejuízo) Operacional Bruto 

(–) Despesas Operacionais (comerciais, administrativas) 

(=) Lucro (ou prejuízo) Operacional Líquido 

(+ ou –) Receitas e Despesas não Operacionais 

(+ ou –) Resultado do Exercício antes do Imposto de Renda 

(–) Provisão para Imposto de Renda/Participações 

(=) Lucro (ou prejuízo) Líquido do Exercício 

Quadro 02: Estrutura Básica da Demonstração do Resultado do Exercício 

Fonte: Adaptado de Braga (2009, p. 96) 

 

A DRE é um complemento do Balanço Patrimonial e o seu resultado vai para o 

Patrimônio Líquido.  

 

2.2.3 Demonstração dos Lucros ou Prejuízos Acumulados 

 

Esta demonstração evidencia as alterações e os motivos da variação entre o saldo 

inicial e o final da conta Lucros ou Prejuízos Acumulados contida no Patrimônio Líquido. 

Assaf Neto (2010) diz que o objetivo da Demonstração dos Lucros ou Prejuízos Acumulados 

(DLPA) é mostrar a destinação do lucro líquido do exercício, como a parte destinada aos 

acionistas e aquela retida pela empresa para a mesma reinvestir. 

 

Saldo Inicial 

(+ ou –) Ajustes de Exercícios Anteriores 

(–) Parcela de Lucros Incorporada ao Capital Social 

(+) Reversões de Reservas 

(+ ou –) Resultado Líquido do Exercício 

(–) Proposta de Destinação do Lucro 

Transferências para Reservas 

Dividendos a Distribuir 

Juros Sobre o Capital Próprio 

(=) Saldo Final 

Quadro 03: Estrutura Básica da Demonstração dos Lucros ou Prejuízos Acumulados 

Fonte: Assaf Neto (2010, p. 76) 

 

Para Ribeiro (2002), esta ferramenta apresenta o lucro que foi apurado no exercício, 

demonstrando quais variáveis modificam os dividendos.  
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2.2.4 Demonstração de Fluxo de Caixa 

 

Segundo Braga (2009, p.113) “a demonstração dos fluxos de caixa evidencia as 

modificações ocorridas no saldo das disponibilidades (caixa e equivalentes de caixa) da 

empresa em determinado período, através dos fluxos de recebimentos e pagamentos”. Em 

suma, a Demonstração do Fluxo de Caixa (DVA) visa mostrar como ocorreram as 

movimentações do caixa e equivalente de caixa de uma empresa em um dado período de 

tempo. 

 

FLUXOS OPERACIONAIS R$ 

Resultado Líquido X 

(+) Depreciação X 

Aumento/Redução de Duplicatas a Receber X 

Aumento em Duplicatas Descontadas X 

Aumento em Provisão para Crédito de Liquidação Duvidosa  X 

Aumento/Redução em Estoques X 

Aumento/Redução em Fornecedores X 

Redução de Salários a Pagar X 

Outros X 

Caixa Líquido das Atividades XX 

FLUXOS DE INVESTIMENTOS  

Pagamento na Compra de Imobilizado X 

Recebimento pela Venda de Imobilizado  X 

Outros X 

Caixa Líquido de Investimentos  XX 

FLUXOS DE FINANCIAMENTO  

Integralização de Aumento de Capital X 

Amortização de Empréstimos e Financiamentos X 

Recebimento/Pagamento de Dividendos  X 

Novas Captações de Empréstimos e Financiamentos X 

Outros X 

Caixa Líquido de Financiamentos XX 

AUMENTO/REDUÇÃO DE CAIXA XX 

SALDO INICIAL DE CAIXA  XX 

SALDO FINAL DE CAIXA XX 

Quadro 04: Estrutura Básica da Demonstração dos Fluxos de Caixa 

Fonte: Assaf Neto (2010, p. 85) 
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2.2.5 Demonstração do Valor Adicionado 

 

  “De maneira geral, a Demonstração do Valor Adicionado (DVA) demonstra ao 

usuário o quanto cada empresa criou de riqueza e como distribuiu aos agentes econômicos 

que ajudaram a criar essa riqueza” (ASAF NETO, 2010, p. 87). Esta demonstração 

complementa as informações prestadas pela DRE, demonstrando a riqueza adquirida da 

empresa e como esta riqueza foi distribuída. 

 

Item CONTAS 

1 
RECEITAS 

Vendas de mercadorias, produtos e serviços 

2 

(-) Insumos Adquiridos de Terceiros 

Materiais consumidos 

Outros custos de produtos 

Energia 

Serviços de terceiros 

Outros 

3 = VALOR ADICIONADO BRUTO (1 – 2) 

4 

Retenções 

Depreciações 

Amortizações 

Exaustões 

5 VALOR ADICIONADO LÍQUIDO PRODUZIDO PELA ENTIDADE (3 – 4) 

6 

VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERÊNCIA 

Resultado de equivalência patrimonial 

Receitas financeiras 

7 VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR (5 – 6) 

8 

DISTRIBUIÇÃAO DO VALOR ADICIONADO 

Pessoal e encargos 

Impostos, taxas e contribuições 

Juros e aluguéis 

Juros sobre capital próprio e dividendos 

Juros retidos e prejuízos do exercício 

Quadro 05: Estrutura Básica da Demonstração do Valor Adicionado 

Fonte: Adaptado de Assaf Neto (2010). Baseado no Ofício Circular CVM nº 01/00 

 

No presente trabalho serão utilizadas apenas as duas primeiras demonstrações citadas, 

já que conforme aponta Marion (2012), a maior ênfase é dada ao Balanço Patrimonial (BP) e 

à Demonstração do Resultado do Exercício (DRE), porque por meio deles são evidenciadas 

de forma objetiva a situação financeira da empresa, identificada no BP, e a situação 

econômica, identificada no BP em conjunto com a DRE. 
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2.3 NOTAS EXPLICATIVAS 

 

Conforme é relatado no $ 4° do art. 176, da Lei n° 6.404/76,  

 

as demonstrações serão complementadas por notas explicativas e outros quadros 

analíticos ou demonstrações contábeis necessários para esclarecimento da situação 

patrimonial e dos resultados do exercício.  

 

As notas explicativas têm por objetivo acrescentar informações às demonstrações 

financeiras, tais como esclarecer os critérios contábeis utilizados pela entidade, a forma como 

é feita a composição de determinadas contas, os métodos que a empresa utiliza para realizar a 

depreciação de bens, etc. 

 

2.4 TÉCNICAS UTILIZADAS EM UMA ANÁLISE 

 

Com o auxílio do Balanço Patrimonial e da Demonstração do Resultado do Exercício, 

podem ser realizadas as seguintes análises: 

 

2.4.1 Análise Vertical 

 

De acordo com Bruni (2011, p. 105),  

 

A análise vertical estuda a estrutura de composição dos itens ao longo do tempo. 

Para isso, assume total dos ativos ou total dos passivos e PL igual a 100% no 

Balanço Patrimonial ou Receitas Líquidas iguais a 100% na DRE e a partir desta 

conta assumida com base (100%) analisa a evolução dos números.  

 

Essa análise diz respeito a elementos de um mesmo exercício e é importante para 

avaliar a estrutura de composição de seus itens. 

 

2.4.2 Análise Horizontal 

 

Diferentemente da Análise Vertical (AV), a Análise Horizontal (AH) verifica a 

evolução dos elementos patrimoniais ou de resultado ao longo do tempo. Compara valores de 

uma mesma conta ou grupo de contas em exercícios sociais distintos. Conforme preceitua 
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Ferreira (2010, p. 2) “há necessidade de, pelo menos, dois exercícios para efeito de 

comparação e avaliação da evolução de um determinado componente do patrimônio ou do 

resultado”. 

 

2.4.3 Índices de Liquidez 

 

São utilizados para avaliar a capacidade de pagamento de obrigações, ou seja, 

informam se a empresa tem recursos suficientes para saldar seus compromissos, considerando 

o longo prazo, curto prazo ou prazo imediato. (MARION, 2012). 

Os principais Índices de Liquidez se dividem em quatro: Quociente de Liquidez 

Corrente (QLC), Quociente de Liquidez Imediata (QLI), Quociente de Liquidez Seca (QLS) e 

Quociente de Liquidez Geral (QLG). 

 

2.4.3.1 Quociente de Liquidez Corrente 

 

Relaciona quanto em dinheiro que a empresa dispõe estão disponíveis, ou então que 

podem ser conversíveis no curto prazo em dinheiro, comparando com as dívidas de curto 

prazo. Iudícibus (2010) informa que este é um índice muito divulgado e é considerado o 

melhor indicador para se calcular a situação de liquidez de uma empresa. 

 

 

QLC = 
 

 
 

 

Quadro 06: Fórmula do QLC 

Fonte: Adaptado de Silva (2013, p. 287) 

 

2.4.3.2 Quociente de Liquidez Imediata 

 

Marion (2006) afirma que o Índice mostra quanto a entidade possui de dinheiro 

disponível, como em Caixa, Bancos, Aplicações de Curtíssimo Prazo, etc. para saldar suas 

dívidas de curto prazo. 
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QLI = 
þ

  
 

 

Quadro 07: Fórmula do QLI 

Fonte: Adaptado de Padoveze e Benedicto (2010, p. 152) 

 

2.4.3.3 Quociente de Liquidez Seca 

 

É semelhante ao QLC, com a única diferença de que o Estoque é subtraído do ativo 

circulante, sendo, portanto, um índice mais cauteloso, mostrando um ponto de vista mais real 

e crítico sobre a capacidade de cumprimento das obrigações da empresa. De acordo com 

Iudícibus (2010, p. 96) “esta é uma variante muito adequada para se avaliar 

conservadoramente a situação de liquidez da empresa. Eliminando os estoques do numerador, 

estamos eliminando uma fonte de incertezas”. 

 

 

QLS = 
   

 
 

 

Quadro 08: Fórmula do QLS 

Fonte: Marion (2006, p. 88) 

 

2.4.3.4 Quociente de Liquidez Geral 

 

Segundo Assaf Neto (2012, p.177) “esse indicador revela a liquidez, tanto a curto 

quanto a longo prazo.” É a partir dele que se evidencia a capacidade que a empresa tem de  

liquidar todos os seus compromissos, já que compara diretamente os bens e direitos da 

entidade, já conversíveis ou que se podem ser convertidos em dinheiro no curto e longo 

prazos, em relação ao seu Passivo Exigível. 

 

 

QLG = 
   

 þ
 

 

Quadro 09: Fórmula do QLG 

Fonte: Adaptado de Assaf Neto (2012, p. 177) 
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Onde: RLP = Realizável a Longo Prazo 

 

2.4.4 Índices de Endividamento 

 

Para Iudícibus (2012, p. 97) “são quocientes de muita importância, pois indicam a 

relação de dependência da empresa com relação a capital de terceiros”. 

Estes índices são fontes geradoras de informações sobre investimentos e 

financiamentos, pois as duas opções geram para a empresa retornos e riscos que devem ser 

analisados de forma cautelosa.  

 

2.4.4.1 Capitais de Terceiros Sobre Recursos Totais 

 

Este índice relaciona o Exigível Total com o valor total do Passivo da Empresa, que 

por sua vez é composto pelo Exigível Total somado ao Patrimônio Líquido (IUDÍCIBUS, 

2010).  

O Índice Capitais de Terceiros Sobre Recursos Totais (CTRT) representa a 

porcentagem do endividamento da empresa em relação ao total de fundos desta. 

 

 

CTRT =  
þ 

 
 x 100 

 

Quadro 10: Fórmula do CTRT 

Fonte: Adaptado de Marion (2006, p. 107) 

 

2.4.4.2 Imobilização do Patrimônio Líquido 

 

Hoji (2010) considera que esse índice indica a parcela dos recursos próprios investidos 

no Ativo Permanente (Ativo Imobilizado). Ou seja, o índice mostra o percentual do 

Patrimônio Líquido que está aplicado no Ativo Permanente da empresa. 
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IPL = 
 

Ė þ
 x 100 

 

Quadro 11: Fórmula do IPL 

Fonte: Adaptado de Silva (2013, p. 268) 

 

2.4.4.3 Capitais de Terceiros Sobre Capitais Próprios 

 

Para Marion (2006, p.191) o Índice Capitais de Terceiros Sobre Capitais Próprios 

(CTCP) “indica quantos reais a empresa possui de Capital de Terceiros para cada R$ 1,00 de 

Capital Próprio”. Já Iudícibus (2010, p.98) relata que “este quociente é um dos mais utilizados 

para retratar o posicionamento das empresas com relação aos capitais de terceiros”. Iudícibus, 

nesta mesma obra, afirma também que grande parte das empresas que vão à falência apresenta 

um alto índice de CTCP. 

 

CTCP = 
þ 

Ė þ
 x 100 

Quadro 12: Fórmula do CTCP 

Fonte: Indícibus (2012, p. 98) 

 

2.4.4.4 Composição de Endividamento 

 

Segundo Silva (2010, p. 267), “este índice indica quanto da dívida total da empresa 

deverá ser paga a curto prazo.” Ou seja, mostra o percentual das obrigações constantes no 

Passivo Circulante em comparação com o seu ET.  

Se este índice mostrar que a empresa contém mais dívidas de curto prazo do que de 

longo prazo, poderá acarretar em momentos difíceis para e entidade, em situações de retração 

econômica. (MARION, 2009) 
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CE = 
 

þ 
 x 100 

 

Quadro 13: Fórmula da CE 

Fonte: Adaptado de Marion (2006, p. 108) 

 

2.4.5 Índices de Rentabilidade 

 

Conforme Ferreira (2010, p. 13)“Os índices de rentabilidade são empregados na 

avaliação da lucratividade relativa às atividades da empresa. Dizem respeito ao retorno, na 

forma de lucro, dos recursos aplicados”. Eles analisam os lucros auferidos da empresa em 

relação aos investimentos feitos, mostrando quanto o capital investido rendeu, indicando 

assim qual a sua situação econômica. 

 

2.4.5.1 Taxa de Retorno sobre Investimentos 

 

A Taxa de Retorno sobre Investimentos (TRI) indica quanto a empresa obteve de 

retorno para determinado valor de Ativo. Para Iudícibus (2010, p.107) “é, provavelmente, o 

mais importante quociente individual de toda a análise de balanços”.  

 

TRI = 
 þ

 

Quadro 14: Fórmula da TRI 

Fonte: Adaptado de Iudícibus (2012, p. 107) 

 

2.4.5.2 Taxa de Retorno sobre o Patrimônio Líquido 

 

A Taxa de Retorno sobre o Patrimônio Líquido (TRPL), de acordo com Bruni (2011 p. 

214) “corresponde ao lucro líquido anual da empresa dividido por seu patrimônio líquido”. 

Portanto, mede o retorno contábil da entidade obtido com o investimento dos seus acionistas.  
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RSPL = 
 þ

Ė þ  
 

Quadro 15: Fórmula da TRPL 

Fonte: Marion (2012, p. 132) 

 

2.4.5.3 Giro do Ativo 

 

Conceitua Matarazzo (2003, p. 420) que o Giro do Ativo (GA) “é um índice de 

medição da eficiência de vendas em relação ao investimento total.” Ou seja, o índice compara 

a relação entre os valores totais das vendas e do Ativo da empresa. Em outras palavras, quanto 

mais for gerado de vendas, e consequentemente, maior for o índice, mais eficientemente os 

Ativos serão utilizados.  

 

GA = 
 þ

 
 

Quadro 16: Fórmula do GA 

Fonte: Adaptado de Iudícibus(2012, p. 106) 

 

2.4.5.4 Margem Bruta 

 

Para Bruni (2011, p. 167), “este indicador apresenta a percentagem de cada unidade 

monetária de venda que sobrou, após a empresa ter pago o custo dos seus produtos ou das 

suas mercadorias”. Portanto, é o lucro que a sua empresa recebe depois de pagar os custos de 

produção necessários para gerar seu produto. No caso da CAERN, é o lucro recebido pelo 

serviço depois de pagar todos os custos diretos para realizar o serviço. 

 

MB = 
 

 þ
 

Quadro 17: Fórmula da MB 

Fonte: Braga (2009, p. 178) 
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2.4.5.5 Margem Operacional 

 

Compara o Lucro Operacional da empresa com seu Lucro Líquido (IUDÍCIBUS, 

2010). Este Índice também é calculado na Análise Vertical da DRE, e se apresenta alto ou 

baixo dependendo do tipo de empreendimento. 

 

MO = 
 

 þ
 

Quadro 18: Fórmula da MO 

Fonte: Adaptado de Bruni (2011, p. 168) 

 

2.4.5.6 Margem Líquida 

 

“Representa a eficiência de despesas em relação às vendas, pois quanto menores as 

despesas maior será a margem de lucro.” (MATARAZZO, 2003, p. 420) A Margem Líquida 

(ML) compara o Lucro da entidade após a dedução de todas as despesas com o valor das 

Vendas Líquidas. Evidentemente, quanto maior for o índice, melhor será para a empresa. 

 

ML =  
 þ

 þ
 

Quadro 19: Fórmula da ML 

Fonte: Ferreira (2010, p. 13) 

 

2.4.6 Índices de Prazos Médios 

 

2.4.6.1 Prazo Médio de Rotação de Estoque 

 

O Prazo Médio de Rotação de Estoque (PMRE) indica quantos dias em média a 

empresa mantém seus produtos estocados até serem vendidos (BRUNI, 2011). 
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PMRE = 
   

 x 360 

Quadro 20: Fórmula do PMRE 

Fonte: Adaptado de Ferreira (2010, p.11) 

 

2.4.6.2 Prazo Médio de Recebimento de Vendas 

 

Assaf Neto (2010, p. 172) diz que o Prazo Médio de Recebimento de Vendas (PMRV) 

calcula a média de quantos dias as empresa espera para receber o valor de suas vendas a 

prazo.  

 

PMRV = 
  

 x 360 

Quadro 21: Fórmula do PMRV 

Fonte: Adaptado de Assaf Neto (2010, p. 172) 

 

2.4.6.3 Prazo Médio de Pagamento de Compras 

 

Conforme relata Ferreira (2010), o Prazo Médio de Pagamento de Compras (PMPC) 

indica quantos dias, em média, a empresa tem para pagar suas obrigações com os 

fornecedores. 

 

PMPC =  

Quadro 22: Fórmula do PMPC 

Fonte: Adaptado de Bruni (2011, p. 189) 

 

Como a CAERN é uma empresa prestadora de serviços, e portanto o seu estoque não é 

usado para venda, e sim para ser consumido durante os serviços prestados, não será necessário 

calcular os Índices de Prazos Médios. 
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2.4.7 Grau de Alavancagem 

 

Para o presente trabalho será utilizado o conceito da Alavancagem Financeira. 

 

2.4.7.1 Grau de Alavancagem Financeira 

 

Relata Ferreira (2010, p. 23) que “a análise da alavancagem financeira tem por 

finalidade medir a eficiência na aplicação de recursos obtidos de terceiros e seus reflexos na 

melhoria do retorno dos capitais próprios.” Ou seja, o Grau de Alavancagem Financeira 

(GAF) indica se a empresa está tendo retorno quanto à utilização do capital de terceiros ou se 

seria mais lucrativo para ela utilizar capital próprio em suas atividades financeiras.  

Iudícibus (2010) relata que uma das fórmulas utilizadas para o cálculo do GAF é a 

apresentada a seguir: 

 

GAF = 

 þ

Ė þ

 þ     

Quadro 23: Fórmula do GAF 

Fonte: Iudícibus (2012, p. 117) 

 

Em sua mesma obra, Iudícibus (2010) relata que quando o GAF apresentar resultado 

maior que um, significa que o endividamento tem efeito de alavanca, demonstrando, portanto, 

resultado favorável.  

 

2.4.8 Análise do Capital de Giro 

 

Os ciclos operacionais das empresas ocorrem a partir do Capital de Giro. É a 

movimentação do Capital de Giro que revela o estado patrimonial da entidade. 

Assaf Neto (2010, p. 181) declara que “uma necessidade de investimento em giro mal 

dimensionada é certamente uma fonte de comprometimento da solvência da empresa, com 

reflexos sobre sua posição econômica de rentabilidade.” Por isso, cada vez que o capital de 

giro sofre alguma transformação, o objetivo é fazer com que o capital retorne sempre maior 
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do que o seu valor no início do ciclo operacional, com o escopo maior de trazer um retorno 

financeiro aos acionistas. 

Para se calcular os índices do Capital de Giro, as contas do AC e PC do Balanço 

Patrimonial são representadas como Ativo Cíclico, Ativo Financeiro, Passivo Cíclico e 

Passivo Financeiro. Assaf Neto (2010, p. 184) cita as principais contas dos grupos cíclicos e 

financeiros: 

 

¶ Ativo Financeiro: disponibilidades, fundo fixo de caixa, aplicações financeiras, 

depósitos judiciais, restituição do IR, créditos de empresas coligadas/controladas, 

etc; 

¶ Ativo Cíclico: duplicatas a receber, provisão para devedores duvidosos, 

adiantamento a fornecedores, estoques, adiantamento para empregados, impostos 

indiretos a compensar (IPI, ICMS), despesas operacionais antecipadas, etc; 

¶ Passivo Financeiro: empréstimos e financiamentos bancários de curto prazo, 

duplicatas descontas, imposto de renda e contribuição social, dividendos, dívidas 

com coligadas e controladas, etc; 

¶ Passivo Cíclico: fornecedores, impostos indiretos (Pis, Cofins, ICMS, IPI), 

adiantamentos de clientes, provisões trabalhistas, salários e encargos sociais, 

participações de empregados, despesas operacionais, etc. 

 

 

É a partir do conhecimento dessas contas que podem ser calculados tanto a NCG 

quanto o ST. 

 

2.4.8.1 Necessidade do Capital de Giro 

 

Através deste indicador, é possível evidenciar o equilíbrio financeiro da empresa, 

assim como suas fontes de financiamento de capital. É com o auxílio deste índice que a 

empresa se programa para que não faltem recursos para financiar suas atividades. 

Matarazzo (1998) diz que nenhuma análise econômico-financeira pode deixar de 

abordar a Necessidade do Capital de Giro (NGC), tamanha é sua importância. 

 

 

NCG = Ativo Cíclico ɀ Passivo Cíclico 

Quadro 24: Fórmula da NCG 

Fonte: Adaptado de Matarazzo (1998, p. 344) 
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Neste índice Matarazzo (2010) relata que quando o NCG for maior do que zero, 

significa que a empresa deve encontrar fontes adequadas de financiamento; quando NCG for 

igual a zero, a empresa não terá necessidade de financiamento em giro; por fim, quando NCG 

for menor do que zero, significa que a entidade tem mais financiamentos operacionais do que 

investimentos. Este último cenário indica uma sobra de recursos de suas atividades cíclicas, 

que poderão ser usados para a empresa aplicar no mercado financeiro. 

 

2.4.8.2 Saldo em Tesouraria 

 

Quando a empresa dispuser de NCG negativo, significa que a entidade precisa 

financiar seu Ativo Cíclico com recursos não cíclicos. (FERREIRA, 2010) É a partir disso 

que surge o conceito do Saldo em Tesouraria (ST), que é a diferença entre o Ativo Financeiro 

e Passivo Financeiro. 

 

ST = Ativo Financeiro ɀ Passivo Financeiro 

Quadro 25: Fórmula do ST 

Fonte: Adaptado de Ferreira (2010, p. 39) 

 

Uma empresa com ST positivo significa que a mesma não apresenta dependência de 

empréstimos de curto prazo, e, desta forma, retrata folga financeira. 

 

2.4.8.3 Capital Circulante Líquido 

 

Assaf Neto (2010) relata que o Capital Circulante Líquido (CCL) se apresenta como o 

excedente das aplicações em Ativo Circulante, em comparação às captações de recursos 

processados constantes no Passivo Circulante. 

 

CCL = Ativo Circulante - Passivo Circulante 

Quadro 26: Fórmula do CCL 

Fonte: Assaf Neto (2010, p. 143) 
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Uma empresa apresenta segurança financeira quando o CCL é maior que a NCG, pois, 

conforme Assaf Neto (2010, p. 185) “denota recursos em excesso diante das necessidades de 

capital de giro”. 

 

2.4.9 Análise Discriminante 

 

Segundo Matarazzo (1998, p. 244) 

 

A análise discriminante constitui-se numa poderosa técnica estatística capaz de dizer 

se determinado elemento pertence a uma população X ou a uma população Y. 

Aplicado à Análise de Balanços, isto significa indicar se uma empresa pertence à 

população dos solventes ou à população dos insolventes. 

 

Trata-se de uma técnica capaz de calcular a previsão de falências de empresas, 

classificando-as como solventes ou insolventes. Entre os diversos modelos existentes para se 

calcular o fator de insolvência de uma empresa, serão utilizados dois nesta monografia: 

Modelo de Kanitz e Modelo de Elizabetsky. 

 

2.4.9.1 Modelo de Kanitz 

 

Matarazzo (1998) afirma que neste modelo a empresa se encontrará insolvente se seu 

Fator de Insolvência (FI) for menor do que -3 (três negativo); quando o índice ficar entre -3 

(três negativo) e 0 (zero), a Companhia terá sua classificação considerada como indefinida; 

por fim, quando seu FI for maior que 0 (zero), a entidade será classificada como Solvente. 

 

 

FI = 0,05X1 + 1,65X2 + 3,55X3 + 1,06X4 + 0,33X5 
 

Quadro 27: Fórmula do Fator de Insolvência de Kanitz 

Fonte: Matarazzo (1998, p. 246) 

 

Onde:  

X1 = Taxa de Retorno sobre o Patrimônio Líquido 

X2 = Quociente de Liquidez Geral 

X3 = Quociente Liquidez Seca 
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X4 = Quociente Liquidez Corrente 

X5 = Quociente de Participação do Capital de Terceiros sobre Recursos Próprios 

 

2.4.9.2 Modelo de Elizabetsky 

 

No Modelo de Elizabetsky o ponto crítico é 0,5. Com o FI abaixo deste valor a 

empresa será avaliada como insolvente; com o FI acima, será solvente (MATARAZZO, 

1998).   

  

 

FI = 1,93X1 + 0,20X2 + 1,02X3 + 1,33X4 + 1,12X5 

 

Quadro 28: Fórmula do Fator de Insolvência de Elizabetsky 

Fonte: Adaptado de Matarazzo (1998) 

 

Sendo: 

X1 = Lucro Líquido/Vendas Brutas 

X2 = Disponível/Ativo Imobilizado 

X3 = Contas a Receber/Ativo Total 

X4 = Estoques/Ativo Total 

X5 = Passivo Circulante/Ativo Total 
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3 METODOLOGIA  

 

3.1 ABORDAGEM TEÓRICO-METODOLÓGICA DA PESQUISA 

 

Com relação aos seus objetivos, a referente pesquisa pode ser classificada como 

explicativa, conforme Severino (2007, p. 123):  

 

A pesquisa explicativa é aquela que, além de registrar e avaliar os fenômenos 

estudados, busca identificar suas causas, seja através da aplicação do método 

experimental matemático, seja através da interpretação possibilitada pelos métodos 

qualitativos. 

 

É justamente o que acontece com a análise de balanços, visto que através dela é 

retratada a situação de uma empresa, pois são descobertos eventuais problemas e suas 

possíveis causas através dos cálculos e interpretações dos índices. 

A Análise das Demonstrações Contábeis utiliza instrumentos estatísticos para 

converter dados em informações relevantes para que sejam classificadas e interpretadas. Por 

isso, quanto ao tipo de abordagem, o estudo realizado se enquadra como quantitativo, uma vez 

que objetiva traduzir as informações em números para, então, classificá-los e analisá-los 

(FILHO, M. e FILHO, E., 2013) e qualitativo, pois conforme Collis e Hussey (2005, p. 26) “é 

mais subjetivo e envolve examinar e refletir as percepções para obter um entendimento de 

atividades sociais e humanas.”  

  Quanto aos procedimentos utilizados, a presente pesquisa caracteriza-se como um 

estudo de caso, porque é uma “pesquisa que se concentra no estudo de um caso particular, 

considerado representativo de um conjunto de casos análogos, por ele significativamente 

representativo” (SEREVINO, 2007, p. 121). Desta forma, será estudada a situação 

econômico-financeira da CAERN, através de cálculos de diversos índices, com o auxilio de 

suas demonstrações contábeis, e assim será solucionado o questionamento do corrente 

trabalho.  

  O trabalho também se enquadra em uma pesquisa bibliográfica, já que “é desenvolvida 

com base em material já elaborado, constituído principalmente de livros e artigos científicos” 

(GIL, 2007, p. 44), material este de suma importância para a elaboração do referencial teórico, 

e uma pesquisa documental, porquanto relata Vergara (2007, p. 48) 
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Investigação documental é a realizada em documentos conservados no interior de 

órgãos públicos e privados de qualquer natureza, ou com pessoas: registros, anais, 

regulamentos, circulares, ofícios, memorandos, balancetes, comunicações informais, 

filmes, microfilmes, fotografias, videoteipe, informações em disquete, diários, cartas 

pessoais e outros. (VERGARA, 2007, p. 48). 

 

 Desta forma, serão utilizados como documentos as Demonstrações Contábeis da 

CAERN, mais especificamente o Balanço Patrimonial e a Demonstração do Resultado do 

Exercício dos anos de 2012, 2013 e 2014. 

 

3.2 O CONTEXTO DA PESQUISA: ESPAÇO E SUJEITOS DA INVESTIGAÇÃO 

 

O foco da pesquisa é a Companhia de Águas e Esgotos do Rio Grande do Norte, a qual 

é responsável pelo abastecimento de água e coleta e tratamento de esgotos na quase totalidade 

dos municípios norte-rio-grandenses. Como fonte de informações para a realização do 

trabalho, foram obtidos os seguintes documentos da CAERN: Balanço Patrimonial e 

Demonstração do Resultado do Exercício. 

 

3.3 INSTRUMENTOS DE COLETA E SELEÇÃO DOS DADOS 

 

O trabalho consistirá de uma análise detalhada das informações constantes no Balanço 

Patrimonial e a Demonstração do Resultado do Exercício da CAERN dos anos de 2012, 2013 

e 2014. Tais demonstrações estão disponíveis de forma eletrônica e de fácil acesso no sítio 

<http://www.caern.rn.gov.br/> , na seção Transparência. 

 

3.4 PROCEDIMENTOS DE ANÁLISE E INTERPRETAÇÃO DOS DADOS 

 

Através das demonstrações contábeis mencionadas no tópico anterior, será possível o 

cálculo de diversos índices contábeis que possibilitarão o estudo da situação econômico-

financeira da CAERN. Também serão utilizados recursos de planilhas eletrônicas através do 

software Microsoft Office Excel 2010, com o intuito de construir tabelas e gráficos que 

permitirão proporcionar melhor entendimento dos dados obtidos e analisados. 
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4 ESTUDO DE CASO 

 

A seguir serão apresentados o Balanço Patrimonial e a Demonstração do Resultado do 

Exercício da CAERN dos anos de 2012, 2013 e 2014, que servirão de base para a retratação 

econômico-financeira da empresa com o auxílio das técnicas da análise contábil. 

 

Ativo do Balanço Patrimonial ï Em reais 

Contas 2012 2013 2014 

Ativo Circulante    

Caixa e Equivalentes de Caixa 29.267.553 68.318.238 76.641.250 

Contas e Receber de Clientes e Outros 

Recebíveis 

52.785.076 46.101.051 59.857.675 

Estoques 19.838.277 26.707.480 37.794.592 

Impostos e Recuperar 9.600.603 6.003.029 6.457.047 

Adiantamentos 374.746 436.131 297.622 

Depósitos Judiciais 7.330.953 3.281.206 959.368 

Despesas do Exercício Seguinte - 5.042 3.065 

Total do Ativo Circulante 119.197.208 150.852.176 182.010.619 

Ativo Não Circulante    

Contas a Receber de Clientes e Outros 

Recebíveis 

4.807.364 4.248.130 4.441.234 

Créditos Fiscais 22.621.025 22.621.025 26.975.343 

Empréstimos Compulsórios de Combustíveis 844.864 - 1.820.685 

Investimentos 21.171 21.171 21.171 

Imobilizado 636.364.954 709.879.512 789.039.838 

Total do Ativo Não Circulante 664.659.377 736.769.838 822.298.271 

Total do Ativo 783.856.585 887.622.014 1.004.308.890 

Tabela 01: Ativo do Balanço Patrimonial da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Sítio da CAERN 
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Passivo do Balanço Patrimonial ï Em reais 

Contas 2012 2013 2014 

Passivo Circulante    

Fornecedores e Outras Contas e Pagar 29.857.965 35.052.537 42.540.463 

Empréstimos e Financiamentos - - 2.196.699 

Obrigações Tributárias 4.201.543 7.427.268 6.710.573 

Obrigações Sociais 13.903.772 14.600.740 17.086.232 

Parcelamento de Impostos 5.191.568 1.469.690 1.530.367 

Parcelamento Cosern 6.997.606 16.383.239 10.729.669 

Total do Passivo Circulante 60.152.453 74.933.475 80.794.003 

Passivo Não Circulante    

Empréstimos e Financiamentos - - 7.613.768 

Parcelamento de Impostos 8.899.380 4.195.732 8.043.266 

Parcelamento Cosern 130.191.483 121.502.480 126.746.452 

Provisões para Demandas Judiciais 12.832.482 13.866.940 18.469.251 

Receitas Diferidas   65.502.912 

Total do Passivo Não Circulante 151.923.345 139.565.151 226.375.649 

Patrimônio Líquido    

Capital Social 732.765.733 773.885.255 833.571.706 

Reservas de Capital 117.360.346 117.360.346 117.360.346 

Reservas de Reavaliação 3.962.793 3.962.793 3.962.793 

Prejuízos Acumulados -323.427.512 -281.771.457 -276.899.779 

Adiantamentos para Futuro Aumento de 

Capital 

41.119.427 59.686.451 19.144.171 

Total do Patrimônio Líquido 571.780.787 673.123.388 697.139.238 

Total do Passivo 783.856.585 887.622.014 1.004.308.890 

Tabela 02: Passivo do Balanço Patrimonial da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Sítio da CAERN 

 

Demonstração do Resultado do Exercício ï Em reais 

 2012 2013 2014 

Receita Líquida 380.527.804 416.368.504 439.719.787 

Custo dos Serviços Prestados (181.433.102) (219.454.458) (262.193.444) 

Lucro Bruto 199.094.702 196.914.046 177.526.343 

Despesas Administrativas (64.231.991) (74.772.545) (85.645.028) 

Despesas Comerciais (112.663.164) (64.334.130) (62.377.814) 

Lucro Operacional 22.199.548 57.807.371 29.503.501 

Receitas Financeiras 1.539.034 3.354.091 5.444.412 

Despesas Financeiras (21.156.666) (17.488.445) (28.880.132) 

Resultado Financeiro Líquido (19.617.632) (14.134.354) (23.435.720) 

Lucro Líq. antes da Prov. do IR e da CS 2.581.916 43.673.016 6.067.780 

Prov. para IR e CS - (2.016.962) (1.196.102) 

Lucro Líquido do Exercício 2.581.916 41.656.055 4.871.679 

Tabela 03: Demonstração do Resultado do Exercício da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Sítio da CAERN 
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4.1 ANÁLISE VERTICAL DA CAERN 

 

 A partir das demonstrações explicitadas anteriormente, foi realizada a Análise Vertical 

da CAERN. 

 

4.1.1 Análise Vertical do Ativo do BP da CAERN 

 

A AH do Ativo do Balanço Patrimonial da CAERN apresentou os seguintes 

resultados: 

 
Ativo do Balanço Patrimonial ï Em reais 

Contas 2012 AV  2013 AV  2014 AV  
Ativo Circulante 

      
Caixa e Equivalentes de 

Caixa 
29.267.553 3,73% 68.318.238 7,70% 76.641.250 7,63% 

Contas a Receber de 

Clientes e Outros 

Recebíveis 
52.785.076 6,73% 46.101.051 5,19% 59.857.675 5,96% 

Estoques 19.838.277 2,53% 26.707.480 3,01% 37.794.592 3,76% 
Impostos e Recuperar 9.600.603 1,22% 6.003.029 0,68% 6.457.047 0,64% 

Adiantamentos 374.746 0,05% 436.131 0,05% 297.622 0,03% 
Depósitos Judiciais 7.330.953 0,94% 3.281.206 0,37% 959.368 0,10% 

Despesas do Exercício 

Seguinte 
- - 5.042 0,00% 3.065 0,00% 

Total do Ativo Circulante 119.197.208 15,21% 150.852.176 17% 182.010.619 18,12% 
Ativo Não Circulante 

      
Contas a Receber de 

Clientes e Outros 

Recebíveis 
4.807.364 0,61% 4.248.130 0,48% 4.441.234 0,44% 

Créditos Fiscais 22.621.025 2,89% 22.621.025 2,55% 26.975.343 2,69% 
Empréstimos 

Compulsórios de 

Combustíveis 
844.864 0,11% - - 1.820.685 0,18% 

Investimentos 21.171 0,00% 21.171 0,00% 21.171 0,00% 
Imobilizado 636.364.954 81,18% 709.879.512 79,98% 789.039.838 78,57% 

Total do Ativo Não 

Circulante 
664.659.377 84,79% 736.769.838 83% 822.298.271 81,88% 

Total do Ativo 783.856.585 100% 887.622.014 10% 1.004.308.890 100% 
Tabela 04: Análise Vertical do Ativo do BP da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

  A Análise Vertical do Ativo do Balanço Patrimonial da CAERN mostra que, mesmo 

apresentando uma leve redução entre 2012 a 2014, a maioria dos bens e direitos da 

Companhia (sempre acima de 80%) se encontra no Ativo Não Circulante. O maior 

responsável por isso é o seu Ativo Imobilizado, composto por sistemas de abastecimentos de 
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água e de esgoto sanitário, além de bens de uso geral, conforme é afirmado nas 

Demonstrações Financeiras da empresa, que em 2012, 2013 e 2014 representaram, 

respectivamente, 81,18%, 79,98% e 78,57% do seu Ativo Total. 

 Em relação ao Ativo Circulante, as contas que apresentaram uma maior faixa de 

participação em relação ao Ativo Total foram Contas a Receber de Clientes e Outros 

Recebíveis em 2012 (6,73% do Ativo Total), e Caixa e Equivalentes de Caixa nos dois anos 

seguintes (7,7% em 2013 e 7,63% em 2014). 

 O gráfico 01 retrata a variação do AC da CAERN em comparação ao AnC com o 

auxílio da Análise Vertical. 

 

 
Gráfico 01: Representação Gráfica da AV do Ativo do BP da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

4.1.2 Análise Vertical do Passivo do BP da CAERN 

 

 A seguir são apresentados os resultados da Análise Vertical no Passivo do BP da 

CAERN: 

 

 

 

 

15,21% 17% 18,12% 

84,79% 83% 81,88% 

2012 2013 2014

ANÁLISE VERTICAL DO ATIVO 

ATIVO CIRCULANTE ATIVO NÃO CIRCULANTE
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Passivo do Balanço Patrimonial ï Em reais 
PASSIVO 2012 AV  2013 AV  2014 AV  

Passivo Circulante       
Fornecedores e Outras Contas 

a Pagar 
29.857.965 3,81% 35.052.537 3,95% 42.540.463 4,24% 

Empréstimos e 

Financiamentos 
- 

 
- 

 
2.196.699 0,22% 

Obrigações Tributárias 4.201.543 0,54% 7.427.268 0,84% 6.710.573 0,67% 
Obrigações Sociais 13.903.772 1,77% 14.600.740 1,64% 17.086.232 1,70% 

Parcelamento de Impostos 5.191.568 0,66% 1.469.690 0,17% 1.530.367 0,15% 
Parcelamento Cosern 6.997.606 0,89% 16.383.239 1,85% 10.729.669 1,07% 

Total do Passivo Circulante 60.152.453 7,67% 74.933.475 8,44% 80.794.003 8,04% 
Passivo Não Circulante 

      
Empréstimos e 

Financiamentos 
- 

 
- 

 
7.613.768 0,76% 

Parcelamento de Impostos 8.899.380 1,14% 4.195.732 0,47% 8.043.266 0,80% 
Parcelamento Cosern 130.191.483 16,61% 121.502.480 13,69% 126.746.452 12,62% 

Provisões para Demandas 

Judiciais 
12.832.482 1,64% 13.866.940 1,56% 18.469.251 1,84% 

Receitas Diferidas 
 

0,00% 
 

0,00% 65.502.912 6,52% 
Total do Passivo Não 

Circulante 
151.923.345 19,38% 139.565.151 15,72% 226.375.649 22,54% 

Patrimônio Líquido 
      

Capital Social 732.765.733 93,48% 773.885.255 87,19% 833.571.706 83,00% 
Reservas de Capital 117.360.346 14,97% 117.360.346 13,22% 117.360.346 11,69% 

Reservas de Reavaliação 3.962.793 0,51% 3.962.793 0,45% 3.962.793 0,39% 
Prejuízos Acumulados (323.427.512) 41,26% (281.771.457) 31,74% (276.899.779) 27,57% 

Adiantamentos para Futuro 

Aumento de Capital 
41.119.427 5,25% 59.686.451 6,72% 19.144.171 1,91% 

Total do Patrimônio Líquido 571.780.787 72,94% 673.123.388 75,83% 697.139.238 69,41% 
Total do Passivo 783.856.585 100% 887.622.014 100% 1.004.308.890 100% 

Tabela 05: Análise Vertical do Passivo do BP da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

  Pode-se constatar com a AV do Passivo que nos três anos analisados a maior parte do 

Passivo Total da CAERN se encontrava em seu Patrimônio Líquido, com 72,94% em 2012, 

75,83% em 2103 e 69,41% em 2014. Isso é uma situação boa, pois mostra que a Companhia 

tem recursos suficientes para quitar suas obrigações, tanto de curto prazo quanto de longo 

prazo. A maior parte do PL está em seu Capital Social, porém apresenta diminuição de sua 

representação em relação ao Passivo Total no interstício analisado (de 93,48% em 2012, 

passando por 87,19% em 2013, para 83% em 2014%), apesar de ter aumentado em valores 

reais. Os Prejuízos acumulados da empresa caíram entre 2012 e 2014, onde no primeiro ano 

analisado representava 41,46% do Passivo Total, passou representar 31,74% em 2013 e por 

último 27,57% em 2014. 

  Quanto ao seu Passivo Exigível, a entidade tem mais dívidas de longo prazo, com 

19,38%, 15,72% e 22,54% em 2012, 2013 e 2014, respectivamente, do seu Passivo Total 
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composto no Passivo não Circulante. O aumento de quase 7% do PnC no ano de 2014 em 

relação a 2013 foi ocasionado pela adição da conta Receitas Diferidas. O Passivo Circulante 

da CAERN tinha 7,67% em 2012, 8,44% em 2013 e 8,04% em 2014 em relação ao Passivo 

Total, representando uma situação boa para a CAERN, pois mostra que a entidade tem um 

prazo maior para quitar a maioria de suas obrigações. 

 O gráfico 02 mostra as variações ocorridas no PC, PnC e no PL com a Análise Vertical. 

 

 
Gráfico 02: Representação gráfica da AV do Passivo do BP da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

  

4.1.3 Análise Vertical da DRE da CAERN 

 

 Concluindo a Análise Vertical, a referida ferramenta apresentou os seguintes 

resultados na DRE da CAERN: 
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Demonstração do Resultado do Exercício da CAERN ï Em reais 
Operações 2012 AV  2013 AV  2014 AV  

Receita Líquida 380.527.804 100% 416.368.504 100% 439.719.787 100% 
Custo dos Serviços 

Prestados 
(181.433.102) 47,68% (219.454.458) 52,71% (262.193.444) 59,63% 

Lucro Bruto 199.094.702 52,32% 196.914.046 47,29% 177.526.343 40,37% 
Despesas 

Administrativas 
(64.231.991) 16,88% (74.772.545) 17,96% (85.645.028) 19,48% 

Despesas Comerciais (112.663.164) 29,61% (64.334.130) 15,45% (62.377.814) 14,19% 
Lucro Operacional 22.199.548 5,83% 57.807.371 13,88% 29.503.501 6,71% 

Receitas Financeiras 1.539.034 0,40% 3.354.091 0,81% 5.444.412 1,24% 
Despesas Financeiras (21.156.666) 5,56% (17.488.445) 4,20% (28.880.132) 6,57% 
Resultado Financeiro 

Líquido 
(19.617.632) 5,16% (14.134.354) 3,39% (23.435.720) 5,33% 

Lucro Líq. antes da 

Prov. do IR e da CS 
2.581.916 0,68% 43.673.016 10,49% 6.067.780 1,38% 

Prov. para IR e CS - - (2.016.962) 0,48% (1.196.102) 0,27% 
Lucro Líquido do 

Exercício 
2.581.916 0,68% 41.656.055 10,00% 4.871.679 1,11% 

Tabela 06: Análise Vertical da DRE de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

  Nota-se que o Custo dos Serviços Prestados aumentou sua representação no período 

analisado, correspondendo a 47,68% em 2012, 52,71% em 2013 e 59,63% em 2014 de sua 

Receita Líquida. Consequentemente, a participação do Lucro Bruto da CAERN vem caindo, 

já que ele é o resultado da diferença entre a Receita Líquida e o Custo dos Serviços Prestados, 

ficando com 52,32%; 47,29% e 40,37% em 2012, 2013 e 2014, respectivamente. 

  O Lucro Operacional teve sua maior participação em 2013, com 13,88%, e a menor 

em 2012, com 5,83%. Em 2014 sua representação em relação à Receita Líquida foi de 6,71%. 

O fato da maior representação no Lucro Operacional em relação ao Lucro Líquido ter 

ocorrido no ano de 2013 se deve por causa de suas Despesas Comerciais terem reduzido quase 

15% em 2013 se comparado a 2012. 

  Em relação ao Lucro Líquido, constata-se que no ano de 2012 teve seu pior resultado 

em comparação aos dois anos seguintes, com 0,68%. Isto se deve ao elevado percentual de 

suas Despesas Comerciais, correspondendo 29,61% de sua Receita Líquida no referido 

exercício. Em contrapartida, o melhor desempenho do Lucro Líquido do Exercício ocorreu no 

ano de 2013, correspondendo a exatamente 10% da Receita Líquida, tendo ocorrido por causa 

da diminuição da representação das Despesas Comerciais, que ficou em 15,45% no ano 

citado. 

 Segue na sequência o gráfico contendo a representação gráfica da AV da DRE: 
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Gráfico 03: Representação gráfica da AV da DRE da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

 

4.2 ANÁLISE HORIZONTAL DA CAERN 

 

Com o auxílio das demonstrações contábeis foi realizada a AH do Balanço Patrimonial 

e da Demonstração do Resultado do Exercício da CAERN dos anos de 2013 e 2014, 

comparados ao ano de 2012. 

 

4.2.1 Análise Horizontal Ativo do BP da CAERN 

 

 A Análise Horizontal do Ativo do Balanço Patrimonial apontou os seguintes 

resultados, representados na página a seguir: 
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Ativo do Balanço Patrimonial 
Contas 2012 AH  2013 AH  2014 AH  

Ativo Circulante       
Caixa e Equivalentes de 

Caixa 
29.267.553 100% 68.318.238 233,43% 76.641.250 261,86% 

Contas e Receber de 

Clientes e Outros 

Recebíveis 
52.785.076 100% 46.101.051 87,34% 59.857.675 113,40% 

Estoques 19.838.277 100% 26.707.480 134,63% 37.794.592 190,51% 
Impostos e Recuperar 9.600.603 100% 6.003.029 62,53% 6.457.047 67,26% 

Adiantamentos 374.746 100% 436.131 116,38% 297.622 79,42% 
Depósitos Judiciais 7.330.953 100% 3.281.206 44,76% 959.368 13,09% 

Despesas do Exercício 

Seguinte 
- 100% 5.042 - 3.065 - 

Total do Ativo Circulante 119.197.208 100% 150.852.176 126,56% 182.010.619 152,70% 
Ativo Não Circulante 

      
Contas a Receber de 

Clientes e Outros 

Recebíveis 
4.807.364 100% 4.248.130 88,37% 4.441.234 92,38% 

Créditos Fiscais 22.621.025 100% 22.621.025 100,00% 26.975.343 119,25% 
Empréstimos Compulsórios 

de Combustíveis 
844.864 100% - - 1.820.685 215,50% 

Investimentos 21.171 100% 21.171 100,00% 21.171 100,00% 
Imobilizado 636.364.954 100% 709.879.512 111,55% 789.039.838 123,99% 

Total do Ativo Não 

Circulante 
664.659.377 100% 736.769.838 110,85% 822.298.271 123,72% 

Total do Ativo 783.856.585 100% 887.622.014 113,24% 1.004.308.890 128,12% 
Tabela 07: Análise Horizontal do Ativo do BP da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

 A Análise Horizontal mostra que o Ativo Total da CAERN apresentou um constante 

crescimento, com aumento de 13,24% em 2013 e 28,12% em 2014, ambos em relação ao ano 

de 2012. 

  Tanto o AC quanto o AnC também obtiveram um crescimento, com destaque para o 

primeiro, que aumentou no período analisado 52,7% de seu valor total. As maiores 

responsáveis por este aumento foram as contas Caixa e Equivalentes de Caixa com 

crescimento de 133,43% em 2013 e 161,86% em 2014 e Estoques, que cresceu 34,63% no 

primeiro ano e 90,51% no segundo, todos comparados a 2012. 

  No AnC, as contas que representaram o seu crescimento foram Créditos Fiscais, 

Empréstimos Compulsórios de Combustíveis e Imobilizado, com destaque para a última que é 

a conta de maior valor de todo o ativo, e ao todo, evoluiu, em comparação ao ano de 2012,  

11,55% em 2013 e 23,99% em 2014. 

 O gráfico 04 retrata bem o crescimento tanto do AC quando do AnC. 
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Gráfico 04: Representação gráfica da AH do Ativo do BP da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

 

4.2.2 Análise Horizontal Passivo do BP da CAERN 

 

 As informações obtidas a partir da Análise Horizontal do Passivo do Balanço 

Patrimonial da CAERN são retratadas a seguir: 
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Passivo do Balanço Patrimonial ï Em reais 
PASSIVO 2012 AH  2013 AH  2014 AH  

Passivo Circulante    
   

Fornecedores e Outras 

Contas e Pagar 
29.857.965 100% 35.052.537 117,40% 42.540.463 142,48% 

Empréstimos e 

Financiamentos 
- 100% - - 2.196.699 - 

Obrigações 

Tributárias 
4.201.543 100% 7.427.268 176,77% 6.710.573 159,72% 

Obrigações Sociais 13.903.772 100% 14.600.740 105,01% 17.086.232 122,89% 
Parcelamento de 

Impostos 
5.191.568 100% 1.469.690 28,31% 1.530.367 29,48% 

Parcelamento Cosern 6.997.606 100% 16.383.239 234,13% 10.729.669 153,33% 
Total do Passivo 

Circulante 
60.152.453 100% 74.933.475 124,57% 80.794.003 134,32% 

Passivo Não 

Circulante  
 

 
- 

 
- 

Empréstimos e 

Financiamentos 
-  - - 7.613.768 - 

Parcelamento de 

Impostos 
8.899.380 100% 4.195.732 47,15% 8.043.266 90,38% 

Parcelamento Cosern 130.191.483 100% 121.502.480 93,33% 126.746.452 97,35% 
Provisões para 

Demandas Judiciais 
12.832.482 100% 13.866.940 108,06% 18.469.251 143,93% 

Receitas Diferidas 
 

 - - 65.502.912 - 
Total do Passivo Não 

Circulante 
151.923.345 100% 139.565.151 91,87% 226.375.649 149,01% 

Patrimônio Líquido 
 

- 
 

- 
 

- 
Capital Social 732.765.733 100% 773.885.255 105,61% 833.571.706 113,76% 

Reservas de Capital 117.360.346 100% 117.360.346 100,00% 117.360.346 100,00% 
Reservas de 

Reavaliação 
3.962.793 100% 3.962.793 100,00% 3.962.793 100,00% 

Prejuízos Acumulados (323.427.512) 100% (281.771.457) 87,12% (276.899.779) 85,61% 
Adiantamentos para 

Futuro Aumento de 

Capital 
41.119.427 100% 59.686.451 145,15% 19.144.171 46,56% 

Total do Patrimônio 

Líquido 
571.780.787 100% 673.123.388 117,72% 697.139.238 121,92% 

Total do Passivo 783.856.585 100% 887.622.014 113,24% 1.004.308.890 128,12% 
Tabela 08: Análise Horizontal do Passivo do BP da CAERN em 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

  Como o Passivo do BP é igual ao Ativo, o seu total também apresentou crescimento 

constante, com 13,24% em 2013 e 28,12% em 2014. 

  O PC, em comparação ao ano de 2012, cresceu 24,57% em 2013 e 34,32% em 2014, 

com apenas uma de suas contas apresentando queda durante os três anos, que foi a conta 

Parcelamento de Impostos, que no ano de 2014 representava apenas 29,48% de seu valor 

inicial, em 2012, registrando uma queda de mais de 70%. 



53 

 

  O PnC apresentou uma queda em 2013, em relação ao ano de 2012, de quase 10%, 

porém no ano de 2014 cresceu 49,01%. Os principais fatores para isto foram as contas 

Provisões para Demandas Judiciais, com aumento de 43,93% em 2014, e Empréstimos e 

Financiamentos e Receitas Diferidas, que apareceram apenas no último ano, registrando, 

consequentemente, aumento no valor do total do Passivo não Circulante. 

Por sua vez, no grupo do PL, que registrou aumento de 17,72% em 2013 e 21,92% em 

2014, teve como principal fator para isso a integralização de Capital Social por parte dos 

sócios, já que a conta Capital Social registrou aumento de 5,61% e 13,76% em 2013 e 2014, 

respectivamente. As contas Prejuízos Acumulados e Adiantamentos para Futuro Aumento de 

Capital registraram queda, com a última caindo mais de 50% durante o período. Por fim, o 

restante das contas do PL não obtiveram mudanças nos seus valores. 

 

 
Gráfico 05: Representação gráfica da AH do Ativo do BP da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

4.2.3 Análise Horizontal da DRE da CAERN 

 

 Concluindo a Análise Horizontal da CAERN, tem-se a AH da DRE, apresentada a 

seguir. 
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Demonstração do Resultado do Exercício da CAERN ï Em reais 
Operações 2012 AH  2013 AH  2014 AH  

Receita Líquida 380.527.804 100% 416.368.504 109,42% 439.719.787 115,56% 
Custo dos Serviços 

Prestados 
(181.433.102) 100% (219.454.458) 120,96% (262.193.444) 144,51% 

Lucro Bruto 199.094.702 100% 196.914.046 98,90% 177.526.343 89,17% 
Despesas 

Administrativas 
(64.231.991) 100% (74.772.545) 116,41% (85.645.028) 133,34% 

Despesas 

Comerciais 
(112.663.164) 100% (64.334.130) 57,10% (62.377.814) 55,37% 

Lucro Operacional 22.199.548 100% 57.807.371 260,40% 29.503.501 132,90% 
Receitas Financeiras 1.539.034 100% 3.354.091 217,93% 5.444.412 353,76% 

Despesas 

Financeiras 
(21.156.666) 100% (17.488.445) 82,66% (28.880.132) 136,51% 

Resultado 

Financeiro Líquido 
(19.617.632) 100% (14.134.354) 72,05% (23.435.720) 119,46% 

LL antes da Prov. do 

IR e CS 
2.581.916 100% 43.673.016 1691,50% 6.067.780 235,01% 

Prov. para IR e CS - 100% (2.016.962) - (1.196.102) - 
Lucro Líquido Do 

Exercício 
2.581.916 100% 41.656.055 1613,38% 4.871.679 188,68% 

Tabela 09: Análise Horizontal da DRE da CAERN de 2012 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

  Verificando a Análise Vertical da DRE, constata-se que sua Receita Líquida vem 

apresentando um constante crescimento, com 9,42% em 2013 e 15,56% em 2014. Por sua vez, 

o Custo dos Serviços Prestados vem aumentando numa proporção maior, que ocasionou uma 

diminuição no Lucro Bruto da CAERN, com queda de mais de 10% em 2014. 

  Quanto às Despesas Administrativas e Operacionais, enquanto aquela permanece 

crescendo, com aumento de 33,34% em 2014, esta vem diminuindo, com queda de quase 50% 

em 2013 e 2014. A queda das Despesas Operacionais, ressalta-se, foram as responsáveis pelo 

crescimento horizontal dos índices do Lucro Operacional e Lucro Líquido. 

  O Lucro Operacional da CAERN registrou aumento de 160,4% em 2013 e 32,9% em 

2014. Os motivos para o decréscimo em 2014 foi o maior valor do Custo dos Serviços 

Prestados no referido ano, além da elevação das Despesas Administrativas.  

  Por fim, o Lucro Líquido registrou um crescimento de mais de 1500% em 2013 e foi 

ocasionado pela queda do valor das Despesas Financeiras e principalmente das Despesas 

Operacionais, como foi ressaltado anteriormente. No ano de 2014 o Lucro Líquido também 

apresentou crescimento se comparado ao ano de 2012, porém bem mais modesto, com 

88,68%. 



55 

 

 No Gráfico 06, pode-se observar o crescimento da Receita Líquida e na sequência a 

queda do LB, além do destaque do LO e LL no ano de 2013.  

 

 
Gráfico 06: Representação gráfica da AH da DRE da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

4.3 ÍNDICES DE LIQUIDEZ DA CAERN 

 

 Serão apresentados na sequência os Índices de Liquidez da empresa objeto de estudo, 

tais como: liquidez corrente, liquidez imediata, liquidez seca e liquidez geral. 

 

4.3.1 Quociente de Liquidez Corrente da CAERN 

 

Quociente de Liquidez Corrente 

Fórmula Ano Cálculo Resultado 

Ativo Circulante/Passivo 

Circulante 

2012 119.197.208/60.152.453 1,98 

2013 150.852.176/74.933.475 2,01 

2014 182.010.619/80.794.003 2,25 

Tabela 10: Fórmula, Cálculos e Resultados do QLC da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

  O QLC apresentou crescimento no período analisado, gerando resultados satisfatórios. 

Em 2012, para cada R$ 1,00 de dívidas de curto prazo, a CAERN detinha R$ 1,98 de 
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disponibilidades, bens e direitos de curto prazo. Em 2013 este aumentou para R$ 2,01 e em 

2014 cresceu ainda mais, atingindo R$ 2,25. 

 

 
Gráfico 07: Representação gráfica do QLC da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

 Os números mostram, portanto, que a CAERN tem recursos mais do que suficientes 

no seu Ativo Circulante para saldar suas dívidas de curto prazo. 

 

4.3.2 Quociente de Liquidez Imediata da CAERN 

 

Quociente de Liquidez Imediata 

Fórmula Ano Cálculo Resultado 

Disponível/Passivo 

Circulante 

2012 29.267.553/60.152.453 0,49 

2013 68.318.238/74.933.475 0,91 

2014 76.641.250/80.794.003 0,95 

Tabela 11: Fórmula, Cálculos e Resultados do QLI da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

 O QLI mostra que a CAERN detinha, em 2012, R$ 0,49 de valor disponível em Caixa 

e Bancos para cada R$ 1,00 de dívidas de curto prazo. Em 2013 o valor subiu para R$ 0,91 e 

em 2014 o índice registrou crescimento de mais R$ 0,04 em relação ao ano anterior, chegando 

a marca de R$ 0,95 de disponibilidades para cada R$ 1,00 de dívidas de curto prazo.  
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Gráfico 08: Representação gráfica do QLI da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

 Apesar de o número apontar para um cenário aparentemente desfavorável, na prática 

normalmente não o é, já que é mais aconselhável à empresa investir seu dinheiro disponível 

em operações mais rentáveis. 

 

4.3.3 Quociente de Liquidez Seca da CAERN 

 

Quociente de Liquidez Seca 

Fórmula Ano Cálculo Resultado 

Ativo Circulante - 

Estoque/Passivo Circulante 

2012 99.358.931/ 60.152.453 1,65 

2013 124.144.696/74.933.475 1,66 

2014 144.216.027/80.794.003 1,78 

Tabela 12: Fórmula, Cálculos e Resultados do QLS da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

  O QLS da CAERN apresentou resultados bastante favoráveis no período analisado, 

com R$ 1,65 em 2012, R$ 1,66 em 2013 e R$ 1,78 em 2014 para cada R$ 1,00 de dívidas de 

curto prazo.  
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Gráfico 09: Representação gráfica do QLS da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

 Os números evidenciam que o estoque da Companhia não será comprometido caso a 

empresa queira saldar suas dívidas de curto prazo com seus bens e direitos também de curto 

prazo. 

 

4.3.4 Quociente de Liquidez Geral da CAERN 

 

Quociente de Liquidez Geral 

Fórmula Ano Cálculo Resultado 

Ativo Circulante + 

RLP/Passivo Exigível 

2012 147.470.461/212.075.798 0,70 

2013 177.721.331/214.498.626 0,83 

2014 215.247.881/214.498.626 1,00 

Tabela 13: Fórmula, Cálculos e Resultados do QLG da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

  O QLG da CAERN apresentou resultado favorável apenas no ano de 2014. Em 2012, 

para cada R$ 1,00 real de dívidas de curto e longo prazo, a empresa possuía R$ 0,70 de 

valores conversíveis em dinheiro em curto e longo prazos. Em 2013, este índice aumentou 

para R$ 0,83 e por último, em 2014, o índice ficou exatamente em R$1,00. 
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Gráfico 10: Representação gráfica do QLG da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

 Os números demonstram que apenas no ano de 2014 a CAERN detinha bens e direitos 

de curto prazo, além de valores conversíveis em dinheiro no longo prazo, para saldar todo o 

seu Passivo Exigível. 

 

4.4 ÍNDICES DE ENDIVIDAMENTO DA CAERN 

 

Aqui, serão apresentados os Índices de Endividamento da CAERN, tais como: capitais 

de terceiros sobre recursos totais, imobilização do patrimônio líquido, capitais de terceiros 

sobre capitais próprios e composição de endividamento. 

 

4.4.2 Capital de Terceiros sobre Recursos Totais da CAERN 

     

Capital de Terceiros sobre Recursos Totais 

Fórmula Ano Cálculo Resultado 

(Passivo Exigível/Passivo 

Total)*100 

2012 (212.075.798/783.856.585)*100 27,06% 

2013 (214.498.626/887.622.014)*100 24,17% 

2014 (307.169.652/1.004.308.890)*100 30,59% 

Tabela 14: Fórmula, Cálculos e Resultados do CTRT da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 
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De acordo com o CTRT, em 2012 o Passivo Exigível da CAERN correspondia a 

27,06% do seu Passivo Total. Em 2013 o índice reduziu para 24,17% e no último ano 

analisado subiu para 30,59%, como pode ser observado no gráfico a seguir: 

 

 
Gráfico 11: Representação gráfica do CTRT da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

 No geral esse índice demonstra uma situação satisfatória para a CAERN, pois mostra 

que os seus recursos próprios são superiores às suas dívidas de curto prazo somadas as de 

longo prazo. 

 

4.4.1 Imobilização do Patrimônio Líquido da CAERN 

 

Imobilização do Patrimônio Líquido 

Fórmula Ano Cálculo Resultado 

(Ativo 

Imobilizado/Patrimônio 

Líquido)*100 

2012 (636.364.954/571.780.787)*100 111,3% 

2013 (709.879.512/673.123.388)*100 105,45% 

2014 (789.039.838/697.139.238)*100 113,18% 

Tabela 15: Fórmula, Cálculos e Resultados da IPL da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

O índice mostra que nos três anos analisados o valor do Ativo Imobilizado da CAERN 

supera o valor de seu PL, conforme é explicitado no gráfico 12.  
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Gráfico 12: Representação gráfica da IPL da CAERN de 2012 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

 Aparentemente seria um resultado desfavorável para a Companhia, porém como o seu 

Ativo Imobilizado está diretamente relacionado à sua atividade-fim, já que é composto de 

sistemas de abastecimento de água e de esgotos, e desta forma necessita deles para gerar 

receitas, o resultado se torna satisfatório. 

 

4.4.3 Capital de Terceiros sobre Capitais Próprios da CAERN 

 

Capital de Terceiros sobre Capitais Próprios 

Fórmula Ano Cálculo Resultado 

(Passivo Exigível/Patrimônio 

Líquido)*100 

2012 (212.075.798/571.780.787)*100 37,09% 

2013 (214.498.626/673.123.388)*100 31,87% 

2014 (307.169.652/697.139.238)*100 44,06% 

Tabela 16: Fórmula, Cálculos e Resultados do CTCP da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

  Os cálculos mostram que de 2012 para 2013 o Índice de CTCP da CAERN sofreu uma 

considerável redução, caindo de 37,09% do valor do Patrimônio Líquido para 31,87%. Porém, 

em 2014 acabou obtendo crescimento e registrando o maior percentual do período analisado, 

com 44,06%.  
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Gráfico 13: Representação gráfica do CTCP da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

 Apesar do crescimento, os números se mostram satisfatórios, demonstrando que a 

Companhia contém recursos suficientes para quitar suas obrigações em cenários de curto e 

longo prazo. 

 

4.4.4 Composição de Endividamento da CAERN 

 

Composição de Edividamento 

Fórmula Ano Cálculo Resultado 

(Passivo Circulante/Passivo 

Exigível)*100 

2012 (60.152.453/212.075.798)*100 28,36% 

2013 (74.933.475/214.498.626)*100 34,93% 

2014 (80.794.003/307.169.652)*100 26,3% 

Tabela 17: Fórmula, Cálculos e Resultados da CE da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

  De acordo com o Índice de Composição de Endividamento, a menor fatia das 

obrigações da CAERN se encontra em seu Passivo Circulante, com 28,36% de suas 

obrigações totais em 2012, subindo para 34,93% em 2013 e reduzindo para 26,3% em 2014, o 

menor índice do intervalo avaliado.  
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Gráfico 14: Representação gráfica da CE da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

 Estes números mostram que a CAERN tem um prazo maior para quitar a maioria de 

suas obrigações, já que suas dívidas de curto prazo representam um baixo percentual de suas 

obrigações totais. 

 

4.5 ÍNDICES DE RENTABILIDADE DA CAERN 

 

Neste subitem serão demonstrados os Índices de Rentabilidade da CAERN, tais 

como: taxa de retorno sobre investimentos, taxa de retorno sobre o patrimônio líquido, giro do 

ativo, margem bruta, margem operacional e margem líquida. 

 

4.5.1 Taxa de Retorno sobre Investimentos da CAERN 

 

Taxa de Retorno sobre Investimentos 

Fórmula Ano Cálculo Resultado 

Lucro Líquido/Ativo Total 

2012 2.581.916/783.856.585 0,0033 

2013 41.656.055/887.622.014 0,0469 

2014 4.871.679/1.004.308.890 0,0049 

Tabela 18: Fórmula, Cálculos e Resultados da TRI da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

A TRI mostra que no ano de 2012 a CAERN registrou um ganho de 0,0033, ou 0,33%, 

em relação ao valor total do seu ativo. Isto significa que, para cada R$ 100,00 de Ativo Total, 
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a Companhia gerou um lucro líquido de R$ 0,33; mostrando que o retorno foi baixo. No ano 

seguinte este índice subiu, registrando 0,0469, ou 4,69%. Por último, em 2014, o índice sofreu 

queda, ficando em 0,49% de Lucro Líquido em relação ao Ativo Total. 

 

 
Gráfico 15: Representação gráfica da TRI da CAERN de  2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

 Assim, a TRI da CAERN ratifica que a Companhia apresentou uma baixa 

rentabilidade no período analisado. 

 

4.5.2 Taxa de Retorno sobre o Patrimônio Líquido da CAERN 

 

Taxa de Retorno sobre o Patrimônio Líquido 

Fórmula Ano Cálculo Resultado 

Lucro Líquido/Patrimônio 

Líquido 

2012 2.581.916/571.780.787 0,0045 

2013 41.656.055673.123.388 0,0619 

2014 4.871.679/697.139.238 0,0070 

Tabela 19: Fórmula, Cálculos e Resultados da TRPL da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

Em 2012, para cada R$ 100,00 de Patrimônio Líquido, a CAERN registrou ganho de 

apenas R$ 0,33. No ano seguinte o índice registrou um elevado aumento, se comparado a 

2012, porém permanecendo um valor considerado baixo, de R$ 4,69 de Lucro Líquido (LL) 

para cada R$ 100,00 de PL. E, por fim, em 2014, a TRPL, assim como a TRI, sofreu redução, 

ficando em R$0,49 de PL para cada R$ 100,00 de LL. 
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Gráfico 16: Representação gráfica da TRPL da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

Assim como a TRI, a TRPL retrata a baixa rentabilidade do LL da CAERN. 

 

4.5.3 Giro do Ativo da CAERN 

 

Giro do Ativo 

Fórmula Ano Cálculo Resultado 

Vendas Líquidas/Ativo Total 

2012 380.527.804/783.856.585 0,49 

2013 416.368.504/887.622.014 0,47 

2014 439.719.787/1.004.308.890 0,44 

Tabela 20: Fórmula, Cálculos e Resultados do GA da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

Este índice mostra que em 2012, para cada R$ 1,00 real de Ativo Total, a CAERN 

vendeu o equivalente a R$ 0,49. Em 2013 o índice reduziu para R$ 0,47 e em 2014 encolheu 

ainda mais, registrando R$ 0,44 para cada R$ 1,00 de Ativo Total. 

 

 

 

 

 

0,0045 

0,0619 

0,007 

1 

0 0,2 0,4 0,6 0,8 1 1,2

2012

2013

2014

TAXA DE RETORNO SOBRE O PATRIMÔNIO LÍQUIDO 

PATRIMÔNIO LÍQUIDO LUCRO LÍQUIDO



66 

 

 
Gráfico 17: Representação gráfica do GA da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

O índice mostra que o ativo da CAERN não girou no período analisado, e isso foi 

ocorreu devido ao alto valor do seu Ativo Total, ocasionado pelo Ativo Imobilizado.  

 

4.5.4 Margem Bruta da CAERN 

 

Margem Bruta 

Fórmula Ano Cálculo Resultado 

Lucro Bruto/Receita Líquida 

2012 199.094.702/ 380.527.804 0,52 

2013 196.914.046/416.368.504 0,47 

2014 177.526.343/ 439.719.787 0,40 

Tabela 21: Fórmula, Cálculos e Resultados da MB da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

A MB da CAERN vem sofrendo um decréscimo constante no período analisado, onde 

em 2012 representava 52% de sua Receita Líquida, em 2013 passou a representar 47%, 

caindo ainda mais em 2014, atingindo um percentual de 40%.  
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Gráfico 18: Representação gráfica da MB da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

Como já explicado na Análise Vertical e Análise Horizontal da DRE, essa queda foi 

motivada pelo elevado Custo dos Serviços Prestados pela Companhia. 

 

4.5.5 Margem Operacional da CAERN 

 

Margem Operacional 

Fórmula Ano Cálculo Resultado 

Lucro Operacional/Receita 

Líquida 

2012 22.199.548/ 380.527.804 0,058 

2013 57.807.371/416.368.504 0,139 

2014 29.503.501/ 439.719.787 0,067 

Tabela 22: Fórmula, Cálculos e Resultados da MO da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

De acordo com os dados acima, tanto nos cálculos quanto nas representações do 

gráfico, em 2012 o Lucro Operacional da CAERN correspondeu a 5,8% de suas Receitas 

Líquidas, subindo para 13,9% em 2013 e sofrendo redução em 2014, onde ficou em 6,7%. 
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Gráfico 19: Representação gráfica da MO da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

Sua baixa rentabilidade foi provocada pelo Custo dos Serviços Prestados elevados, 

além das Despesas Variáveis. 

 

4.5.6 Margem Líquida da CAERN 

 

Margem Líquida 

Fórmula Ano Cálculo Resultado 

Lucro Líquido/Receita 

Líquida 

2012 2.581.916/ 380.527.804 0,0068 

2013 41.656.055/416.368.504 0,10 

2014 4.871.679/ 439.719.787 0,0111 

Tabela 23: Fórmula, Cálculos e Resultados ML da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

  A ML mostra que em 2012 o Lucro Líquido da CAERN representou apenas 0,68% de 

sua Receita Líquida. No ano de 2013 este índice subiu bastante, registrando exatos 10%. No 

último ano analisado, houve uma expressiva redução, se comparada ao ano anterior, ficando 

em 1,11%. 
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Gráfico 20: Representação gráfica da ML da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

 O baixo índice da ML tem a mesma causa da MO. 

 

4.6 GRAU DE ALAVANCAGEM  DA CAERN 

 

A seguir, serão evidenciados os graus de comprometimento da CAERN com a 

alavancagem financeira. 

 

4.6.1 Grau de Alavancagem Financeira da CAERN 

 

O GAF apresentou os seguintes resultados, demonstrados na página que se segue: 
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Grau de Alavancagem Financeira 

Fórmula Ano Cálculo Resultado 

,ÕÃÒÏ ,þÑÕÉÄÏ
0ÁÔÒÉÍĖÎÉÏ ,þÑÕÉÄÏ

,ÕÃÒÏ ,þÑÕÉÄÏ  $ÅÓÐÅÓÁÓ &ÉÎÁÎÃÅÉÒÁÓ
!ÔÉÖÏ

 

2012 
ςȢυψρȢωρφ
υχρȢχψπȢχψχ

ςȢυψρȢωρφ  ςρȢρυφȢφφφ
χψσȢψυφȢυψυ

 
0,15 

2013 

 
τρȢφυφȢπυυ
φχσȢρςσȢσψψ

τρȢφυφȢπυυ  ρχȢτψψȢττυ
ψψχȢφςςȢπρτ

 0,93 

2014 

τȢψχρȢφχω
φωχȢρσωȢςσψ

τȢψχρȢφχω  ςψȢψψπȢρσς
ρȢππτȢσπψȢψωπ

 0,21 

Tabela 24: Fórmula, Cálculos e Resultados do GAF da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

  No ano de 2012, o índice teve como resultado 0,15; em 2013, obteve seu maior valor 

no período analisado, chegando próximo a um, onde atingiu 0,93; por último, no ano de 2014 

o índice registrou 0,21.  

  

 
Gráfico 21: Representação gráfica do GAF da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 
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 Portanto, o GAF mostra que nos três anos analisados o endividamento não gera efeito 

de alavanca para seus acionistas, sendo mais rentável para a CAERN que a empresa utilizasse 

capital próprio em suas atividades financeiras, em vez de utilizar recursos de terceiros. 

 

4.7 ANÁLISE DO CAPITAL DE GIRO  DA CAERN 

 

Nesta seção, faz-se a análise do capital de giro, saldo em tesouraria e capital circulante 

líquido da empresa. 

 

4.7.1 Necessidade do Capital de Giro da CAERN 

 

Necessidade de Capital de Giro 

Fórmula Ano Cálculo Resultado 

Ativo Cíclico – Passivo 

Cíclico 

2012 82.598.702 - 47.963.280 34.635.422 

2013 79.252.733 - 57.080.545 22.172.188 

2014 104.410.001 - 66.337.268 38.072.733 

Tabela 25: Fórmula, Cálculos e Resultados da NCG da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

Como se pode ver tanto na tabela acima quanto no gráfico abaixo, a CAERN 

apresentou resultado de NCG positivo nos três anos analisados, com R$ 34.635.442 em 2012, 

R$ 22.172.188 em 2013 e R$ 38.072.733 em 2014.  

 

 
Gráfico 22: Representação gráfica da NCG da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

34.635.442 

22.172.188 

38.072.733 

0

5.000.000

10.000.000

15.000.000

20.000.000

25.000.000

30.000.000

35.000.000

40.000.000

2012 2013 2014

NECESSIDADE DO CAPITAL DE GIRO 

VALOR DO NCG



72 

 

Assim, o ativo circulante cíclico é maior que o passivo circulante cíclico no interstício 

analisado, mostrando que a Companhia tinha recursos suficientes para financiar seu ciclo 

operacional entre 2012 e 2014. 

 

4.7.2 Saldo em Tesouraria da CAERN 

 

Saldo em Tesouraria 

Fórmula Ano Cálculo Resultado 

Ativo Financeiro – Passivo 

Financeiro 

2012 36.598.506 - 12.189.174 24.409.332 

2013 71.599.444 - 17.852.929 53.746.515 

2014 77.600.618 - 12.260.036 65.340.582 

Tabela 26: Fórmula, Cálculos e Resultados do ST da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

O Saldo em Tesouraria, além de mostrar resultados positivos nos três anos analisados, 

apresentou um crescimento constante, com R$ 24.409.332, R$ 57.746.515 e R$ 65.340.582 

em 2012, 2013 e 2014, respectivamente.  

 

 
Gráfico 23: Representação gráfica do ST da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

Dessa forma, o ST exprime que a empresa detém ativos financeiros suficientes para 

cobrir suas obrigações de caráter financeiro. 
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4.7.3 Capital Circulante Líquido da CAERN 

 

Capital Circulante Líquido  

Fórmula Ano Cálculo Resultado 

Ativo Circulante – Passivo 

Circulante 

2012 119.197.208 - 60.152.453 59.044.755 

2013 150.852.176 - 74.933.475 75.918.701 

2014 182.010.619 - 80.794.003 101.216.616 

Tabela 27: Fórmula, Cálculos e Resultados do CCL da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

O Capital Circulante Líquido (CCL), assim como o ST, além de demonstrar resultados 

positivos, apresenta crescimento no período analisado (R$ 59.044.755 em 2012, R$ 

75.918.701 em 2013 e R$ 101.216.616 em 2014), significando que há existência de recursos 

permanentes de financiamento aplicado no ativo circulante, representando um resultado 

satisfatório para a empresa. 

 

 
Gráfico 24: Representação gráfica do CCL da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

Além disso, pode-se notar que o CCL apresentou resultados maiores que a NCG, 

mostrando que a CAERN apresenta segurança financeira, já que tem recursos em excesso 

diante de suas necessidades de capital de giro. 
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4.8 ANÁLISE DISCRIMINANTE  DA CAERN 

 

 Aqui, utilizam-se os modelos matemáticos do Fator de Insolvência de Kanitz e de 

Elizabetsky para medir o grau de solvência da empresa. 

 

4.8.1 Análise do Modelo de Kanitz na CAERN  

 

Modelo de Kanitz 

Fórmula Ano Cálculo Resultado 

FI = 0,05X1 + 1,65X2 + 

3,55X3 + 1,06X4 + 0,33X5 

2012 
0,05*0,0045 + 1,65*0,7 + 3,55*1,65 + 

1,06*1,98 + 0,33*0,37 
9,23 

2013 
0,05*0,0619 + 1,65*0,83 + 3,55*1,66 + 

1,06*2,01 + 0,33*0,32 
9,5 

2014 
0,05*0,007 + 1,65*1 + 3,55*1,68 + 

1,06*2,25 +  0,33*0,44 
 10,14 

Tabela 28: Fórmula, Cálculos e Resultados Fator de Insolvência de Kanitz da CAERN de 2012, 2013 e 

2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

De acordo com o termômetro de solvência de Kanitz, a CAERN se mostrou solvente 

nos três anos analisados, com o FI sempre acima de nove (9,23 em 2012; 9,5 em 2013 e 10,14 

em 2014) e apresentando crescimento durante o período.  

 

 
Gráfico 25: Representação gráfica do FI de Kanitz da CAERN de 2012 a 2014 

Fonte: Elaboração própria 
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Em vista disso, de acordo com este índice, a Companhia está se desenvolvendo a cada 

ano, diminuindo sua possibilidade de falir. 

 

4.8.2 Análise do Modelo de Elizabetsky na CAERN 

 

Modelo de Elizabesky 

Fórmula Ano Cálculo Resultado 

FI = 1,93X1 + 0,20X2 + 

1,02X3 + 1,33X4 + 1,12X5 

2012 
1,93*0,0068 + 0,2*0,046 + 1,02*0,067 + 

1,33*0,025 + 1,12*0,0767 
0,21 

2013 
1,93*0,1 + 0,2*0,096 + 1,02*0,052 + 

1,33*0,03 + 1,12*0,0844 
0,40 

2014 
1,93*0,011 + 0,2*0,097 + 1,02*0,0596 + 

1,33*0,038 + 1,12*0,0804 
0,24 

Tabela 29: Fórmula, Cálculos e Resultados Fator de Insolvência de Elizabetsky da CAERN de 2012, 

2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

O Modelo de Elizabetsky demonstra que a CAERN está insolvente no interstício de 

2012 a 2014, mantendo-se, durante o intervalo, sempre abaixo de 0,5 que é o fator de 

insolvência de Elizabestky.   

 

 
Gráfico 26: Representação gráfica do FI de Elizabetsky da CAERN de 2012, 2013 e 2014 

Fonte: Elaboração própria 

 

A razão que ocasionou a situação de insolvência da CAERN no intervalo analisado foi 

principalmente o baixo valor de seu LL, provocado por suas Despesas Fixas e Variáveis. 
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5 PARECER  

 

A Análise Vertical retratou que a maioria do valor do Ativo Total da CAERN se 

encontra em seu Ativo não Circulante, motivado pela alta quantia de seu imobilizado. No 

Passivo Total, a maior parte de seu valor está no Patrimônio Líquido, graças ao elevado valor 

do Capital Social, representando sempre acima de 83% do valor total do passivo da 

Companhia. Quanto às obrigações, a maioria se encontra no longo prazo, demonstrando que a 

Companhia tem um prazo maior para quitar a maioria de suas dívidas. Na DRE, grande parte 

de sua Receita Líquida é consumida pelo Custo dos Serviços Prestados. As despesas variáveis 

também consumem um alto valor das Receitas Líquidas da entidade. 

A Análise Horizontal demonstra que o valor patrimonial da CAERN aumentou no 

decorrer dos anos analisados, crescendo ao todo 28,12% e superando o montante de um bilhão 

de reais em 2014. No Ativo, a conta que mais cresceu foi Caixa e Equivalentes de Caixa, 

registrando 161,86% de aumento. Já no Passivo foram as Obrigações Tributárias, com 

59,72%. A última demonstração analisada na AH foi a DRE. Nela, pôde-se observar que a 

Receita Líquida da CAERN apresentou crescimento constante, porém o Custo dos Serviços 

Prestados aumentaram em proporção maior, registrando diminuição de seu Lucro Bruto. 

Nesta última demonstração, o destaque vai para o Lucro Líquido de 2013, com crescimento 

horizontal acima de 1500% em relação a 2012, ocasionado pela redução de mais de 40% das 

Despesas Operacionais e de quase 20% das Despesas Financeiras da empresa no referido ano. 

Nos Índices de Liquidez, o único quociente com resultado aquém do esperado foi o 

QLG dos anos de 2012 e 2013. No entanto, de maneira geral, os Quocientes de Liquidez 

apresentaram resultados satisfatórios, destacando-se o QLC, pois é considerado o melhor 

indicador para se calcular a situação de liquidez de uma empresa, e desta forma mostrou que a 

CAERN tem no AC recursos mais do que suficientes para quitar suas obrigações de curto 

prazo. 

De acordo com os Índices de Endividamento, foi exposto que o Passivo Circulante da 

Companhia apresenta números menores que o Passivo não Circulante. Assim, a CAERN tem 

um prazo maior para quitar a maioria de suas obrigações. Na IPL, foi retratado que o Ativo 

Imobilizado da entidade tem um valor maior do que seu PL, motivado devido ao Imobilizado 

da empresa ser composto de sistemas de abastecimento de águas e de tratamento de esgotos, 

vital para a prestação dos serviços da Companhia. 
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Os Índices de Rentabilidade demonstraram valores considerados baixos. Isso ocorreu 

em virtude do alto custo dos serviços prestados pela CAERN somado ao elevado valor de 

suas despesas variáveis, que consumiram juntos valores superiores a 90% da Receita Líquida 

da entidade em cada um dos anos analisados. No ano de 2013, apesar de relativamente baixo, 

o Lucro Líquido da Companhia representou 10% de sua Receita Líquida, se destacando em 

relação a 2012 e 2014.  

 Nos índices do Grau de Alavancagem, o GAF mostrou que o endividamento da 

Companhia não resulta em efeito de alavanca para seus acionistas. Dessa forma, é mais 

indicado que a empresa utilize capital próprio para suas operações financeiras.  

Na análise do Capital de Giro foi evidenciado, mais uma vez, que a CAERN tem 

recursos suficientes para quitar suas obrigações, já que a NCG, o ST e o CCL apresentaram, 

todos, resultados positivos. Além disso, o CCL foi maior do que a NCG, ratificando que a 

CAERN tem segurança financeira, visto que contém recursos em excesso diante de sua 

necessidade de capital de giro. 

Por último, o Fator de Insolvência de Kanitz demonstrou que a CAERN se encontra 

solvente, com resultados bastante satisfatórios, sempre acima de 9, onde o ponto crítico é 

zero. Por outro lado, segundo o FI de Elizabestky, influenciado pelo LL considerado baixo em 

relação às Receitas Líquidas, verificou que a empresa se encontra insolvente, porém, muito 

próxima do ponto crítico que indica a solvência, portanto, não sendo uma situação 

preocupante, já que as demais técnicas da análise financeira de balanços, relatadas 

anteriormente, apresentaram resultados favoráveis em relação ao desempenho da Companhia. 
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6 CONSIDERAÇÕES FINAIS 

 

A análise das demonstrações contábeis denota sua relevância a partir do momento em 

que o administrador financeiro usa esses dados e informações com o escopo maior de gerir 

bem a empresa. É importante explicitar que tais elementos subsidiam a tomada de decisão e 

estão ancorados diretamente nos processos de variação do patrimônio da entidade, nos 

investimentos e especialmente nos custos e despesas. 

Com a interpretação de tais dados e cumprindo o que foi estabelecido nos objetivos 

gerais e específicos do presente trabalho, ou seja, a partir dos cálculos demonstrados na 

Análise Vertical e Horizontal, o conhecimento dos Índices de Liquidez, Endividamento e 

Rentabilidade, a análise do Grau de Alavancagem Financeira, do Capital de Giro, do Fator de 

Insolvência de Kanitz e de Elizabetsky e da elaboração de um parecer, verificou-se a situação 

econômico-financeira da CAERN no interstício de 2012 a 2014 e com base nisso pode-se dar 

algumas recomendações aos seus gestores. 

Por se tratar de pessoa jurídica de direito privado com fins lucrativos, a geração de 

lucros é essencial para a continuidade das atividades da Companhia de Águas e Esgotos do 

Rio Grande do Norte. Assim, orienta-se que a referida companhia diminua suas despesas 

fixas, que correspondem às despesas administrativas, comerciais e financeiras, bem como 

reduza seus custos de serviços prestados, os quais estão ligados diretamente à atividade-fim e 

execução dos serviços aos clientes, tendo em vista que todos eles consumiram juntos, no 

período analisado, um valor superior a 90% do valor da receita líquida da empresa.  

Na composição do custo dos serviços prestados estão despesas com pessoal, que 

representa 34,51% do total de seu valor no ano de 2014, despesas com material, que responde 

por 12,57% e serviços de terceiros, que, isoladamente, representa 40,85%. Neste último, a 

CAERN deve ter especial atenção, com o intuito de mitigar o efeito de tal despesa sobre o 

lucro líquido da entidade.  

Diante do exposto, conclui-se que a problemática do referido trabalho foi respondida, 

uma vez que com o auxílio das ferramentas da análise contábil foi constatada a situação 

econômico-financeira da CAERN no período determinado, elaborado um parecer e 

apresentadas sugestões para seus dirigentes com o objetivo de colaborar com o processo de 

tomada de decisão da empresa.  
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 Por fim, almeja-se que esta monografia possa auxiliar os gestores da CAERN a fim de 

uma administração mais eficiente da entidade e que sirva de base para o desenvolvimento e o 

aprofundamento do estudo da Análise das Demonstrações Contábeis no âmbito acadêmico, 

contribuindo para estudos futuros. 
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ANEXOS 

 

ANEXO A – Balanço Patrimonial e Demonstração do Resultado do Exercício da Companhia 

de Águas e Esgotos do Rio Grande do Norte em 31/12/2013 em comparação a 31/12/2012 

 

ANEXO B – Balanço Patrimonial e Demonstração do Resultado do Exercício da Companhia 

de Águas e Esgotos do Rio Grande do Norte em 31/12/2014 em comparação a 31/12/2013 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


