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RESUMO

Esta pesquisa teve como objetivo geral verificar a situagdo econémica financeira da Companhia
Energética do Rio Grande do Norte (COSERN), durante o periodo de 2010 a 2015. Os objetivos
especificos sdo: i) identificar o grau de endividamento da empresa; ii) verificar a capacidade de
liquidez e rentabilidade; e iii) se a crise no setor de energia no ano de 2012 promoveu variacées
na situacdo econémico-financeira. Para tanto se utilizou do tripé da andlise de indicadores, isto é,
os indicadores de liquidez, rentabilidade e endividamento conforme metodologia de Matarazzo
(2010). Os dados foram coletados no site da BM&FBOVESPA, especificamente do Balanco
Patrimonial e Demonstracdo do Resultado, no periodo de 2010 a 2015. Esse periodo foi escolhido
devido ao Full IFRS que alterou a forma de mensuracdo dos elementos das demonstracdes
contabeis. Os resultados da pesquisa mostraram que ao longo do periodo analisado houve
oscilagbes na situacdo econdmico-financeira da empresa. Principalmente quanto a rentabilidade
da organizacdo. Contudo, ndo se pode justificar se foi devido a crise de 2012. Apesar de a partir
do ano de 2012 ter ocorrido uma redugéo do lucro liquido da organizagéo.

Palavras chave: Indicadores econdmico-financeiros. Situagdo econ6mica financeira. COSERN.

ABSTRACT

This research aimed to verify the financial economic situation of the Company Energy of Rio
Grande do Norte (COSERN) during the period 2010 to 2015. The specific objectives are: i) identify
the extent of the company's debt; ii) to verify the ability of liquidity and profitability; and iii) if the
crisis in the energy sector in 2012 promoted changes in the economic and financial situation. For
this we used the triple indicators analysis, this is, liquidity indicators, profitability and debt as
Matarazzo methodology (2010). Data were collected on the BM & FBOVESPA website, specifically
the Balance Sheet and Income Statement in the period 2010 to 2015. This period was chosen
because of Full IFRS that changed the way of measurement of the elements of the accounting
statements. The survey results showed that over the analyzed period there were fluctuations in the
economic and financial situation of the company. Especially as the profitability of the organization.
However, it can not be justified if it was because the 2012 crisis. Although from the year 2012 has
been a reduction of net income of the organization.

Key Words: Economic and Financial Indicators; Economic and Financial Situation; COSERN.

1. INTRODUCAO

Os administradores para maximizarem a riqueza das organizacdes e a tornarem

mais competitivas precisam de informac0fes fidedignas sobre a empresa com o objetivo
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de auxilid-los no processo de tomada de decisdo. Para tanto, fazem uso da contabilidade.
Conforme Matarazzo (2010), a contabilidade tem como objetivo demonstrar a situagéo
econdmico-financeira das organizagbes periodicamente e assim auxiliar os gestores no
processo decisorio.

Para analisar a situacdo da organizacdo e gerar informacfes a contabilidade
utiliza a técnica de anadlise de balango. A andlise de balanco pode ser realizada por
diversos métodos, dentre eles tem a andlise de indicadores econémico-financeiros, que
segundo Matarazzo (2010), € um processo de meditagcdo sobre os demonstrativos
contabeis da empresa.

Conforme Assaf Neto (2012), a analise por meio dos indicadores econémico-
financeiros colabora com as decisGes de diversos usuarios que podem ser pessoas
fisicas ou juridicas, como: acionistas, fornecedores, clientes e até mesmo concorrentes.
Adicionalmente, Zamprogno e Dutra (2013) afirmam que as organizagbes precisam
adotar o método de andlise de indicadores para possibilitar a interpretacdo de maneira
objetiva da situagdo da empresa e auxiliar na formagéo de opinido publica tanto interna
guanto externa sobre a empresa.

Contudo, para que seja possivel a analise de indicadores econémico-financeiros
€ necessaria se realizar antes as analises dos demonstrativos contabeis. E conforme Lei
n° 6.404/76 e suas alteracdes, as empresas deverdo publicar no fim de cada exercicio
fiscal os seguintes demonstrativos: a) balanco patrimonial; b) demonstracéo do resultado;
c) demonstracédo de fluxo de caixa; d) demonstracdo das mutac6es do patrimdnio liquido;
e) demonstracdo do valor adicionado, os quais possibilitam para realizacdo das analises
por intermédio dos indicadores.

Nos ultimos tempos, tem-se verificado uma série de discussfes a respeito da
situacdo das empresas do setor de energia elétrica no Brasil, devido a escassez de
chuvas, mudancas constantes nas tarifas de energia e privatizacdes, fatos que conforme
Silva (2015) tem impactado na situacdo econémico-financeira das empresas do setor.
Nesse contexto, o presente trabalho tem como problema de pesquisa: Qual a situagéo
econdmica financeira da Companhia de energia do Rio Grande do Norte (COSERN) no
periodo de 2010 a 2015?

Portanto, o objetivo geral do estudo verificar a situacdo econémica financeira da
COSERN durante o periodo de 2010 a 2015. Os objetivos especificos séo: i) identificar o
grau de endividamento da empresa; ii) verificar a capacidade de liquidez e a
rentabilidade; e iii) se a crise no setor de energia no ano de 2012 promoveu variagdes na

situacdo econdmico-financeira.
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Destaca-se que a COSERN, é uma concessionaria de servico publico
responsavel pela distribuicio de energia para 3,4 milh6es de habitantes dos 167
municipios Potiguares. A empresa € a sexta maior concessionaria de energia elétrica em
namero de clientes e a quinta em volume de energia fornecida, dentre as 12 da Regido
Nordeste, controlada pelo Grupo Neoenergia, sendo um dos maiores grupos privado do
setor elétrico brasileiro (COSERN; 2016).

Nesse contexto, o estudo se justifica pela representatividade do setor de
energia na economia do Estado, tendo em vista que a pesquisa busca conhecer a
situacdo econdmico-financeira de empresa COSERN, que nos Ultimos anos passou por
varias alteracfes tarifarias, além de contribuir para sociedade e para a literatura por ser
um contetdo que impacta diretamente nos individuos, pois, a companhia é responsavel
pela iluminag&o das residéncias e dos centros comercias do estado RN, além de ser uma
das maiores empresas da regido.

Cabe ressaltar também que a empresa realiza junto aos consumidores diversos
projetos sociais e ambientais o que influencia no desenvolvimento do estado. Assim esse
setor foi escolhido por ser um dos mais importantes na economia do estado e pela
disponibilidade de informac¢des na fonte de dados utilizada, BM&FVBOVESPA.

Por fim, o presente trabalho estar dividido em quatro se¢Bes além desta
introdutéria. A segunda secdo versa sobre a revisdo da literatura; a terceira, da
metodologia da pesquisa; a quarta, andlise e discussdo dos resultados; e a quinta, as

consideracoes finais.

2. DESENVOLVIMENTO

2.1 Analise dos Demonstrativos Contabeis por Meio de Indicadores
Econbmico-Financeiros

A andlise de Balancos passou a existir por razdes praticas e demostrou-se
desde cedo ser um instrumento de relevante utilidade (MATARAZZO, 2010). A
contabilidade tem véarios meios de realizar a analise de balancos entre elas estéo: i)
analise horizontal ii) analise vertical iii) analise por quociente iv) valores diretos v) valores
percentuais vi) quocientes/ indicadores e por fim vii) matricial (LUNELLI xxxx). Entre os
mais utilizados para a realizagdo das andlises € utilizado a analise dos
quocientes/indicadores. Na qual a mesma é realizada por intermédio de indicadores o
que tornou-se um dos mais importantes avancos da contabilidade, (IUDICIBUS;

MARION, 2011).
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Para tanto, conforme Matarazzo (2010) as analises séo realizadas a partir dos
demonstrativos contdbeis, mais especificamente o BP e a DRE, o que corrobora com
Assaf Neto (2012) o qual afirma que analise de indicadores é a forma mais comumente
usada para a apuracdo de indices econdmico-financeiros, 0os quais sdo extraidos
basicamente das demonstracdes financeiras.

Adicionalmente, Pascalicchio e Bernal (2013), ressalvam que o BP e a DRE
proporcionam conhecimentos especificos sobre a situacao financeira da entidade que
podem ser positivos ou negativos para a organizacao.

No que concerne a quantidade de indices que sdo necessarios para uma boa
analise Matarazzo (2010, p.82) destaca que “importante ndo é o calculo de grande
namero de indices, mas de um conjunto de indices que permita conhecer a situagdo da
empresa”’. Acrescenta-se também o exposto por ludicibus e Marion (2011) que afirmam
que o limite de uma andlise econdbmica financeira retém-se apenas a disparidade dos
métodos contabeis adotados pelas organiza¢des (IUDICIBUS; MARION, 2011).

Nesse sentido, os indicadores/quocientes tém como finalidade principal permitir
ao analista extrair tendéncias e comparar os quocientes com padrdes preestabelecidos,
logo, a finalidade da andlise €, mais do que retratar o que aconteceu no passado,
fornecer algumas bases para inferir o que podera acontecer no futuro. Assim, em
conformidade com Matarazzo (2010, p.84) “os indices sado divididos em indices que
evidenciam aspectos da situacdo financeira e indices que evidenciam aspectos da
situagcao econbémica’.

Assaf Neto (2012) destaca que para obter uma melhor compreensdo dos
significados dos indicadores econdmico-financeiros é necessario a classificacdo dos
indicadores em quatro grupos, sendo eles: indices de liquidez, indices de rentabilidade,
indices de endividamento e indices de atividade. Destaca-se que 0s grupos de
indicadores sdo compostos por diversos indices, no grupo de liquidez, por exemplo, tem-
se: liquidez geral, liquidez corrente, e liquidez seca. Para mais detalhes, ver Quadro 1.

Os indicadores de liquidez visam medir a capacidade de pagamento de uma
empresa, ou seja, sua habilidade de cumprir corretamente as obrigacbes passivas
assumidas (ASSAF NETO, 2012). Adicionalmente Pascalicchio e Bernal (2013, p. 51)
afrmam que “indices ou multiplos de liquidez, analisam com que facilidade uma
companhia cumpre com suas obrigagdes financeiras de curto prazo”.

Os indices de atividade avaliam a velocidade da transformacdo dos ativos em
caixa, analisando a capacidade de conversédo do ativo em disponibilidades. Assim como,
fornecem informacBes sobre a gestdo e a eficiéncia administrativa do ativo
(PASCALICCHIO; BERNAL, 2013)
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O de endividamento segundo Pereira (2010) procura evidenciar a relacdo do
passivo financeiro no financiamento do ativo da organizagdo evidenciando assim a
dependéncia da empresa em relacdo as instituicdes financeiras. Conforme ludicibus e
Marion (2011) este indicador correlaciona as diversas fontes de fundos entre si, buscando
evidenciar o posicionamento do capital préprio em relagdo aos de terceiros.

Para Matarazzo (2010) o indice de rentabilidade relaciona-se ao retorno sobre o
capital investido, representando a lucratividade ou despesa alcancada pela entidade em
determinados periodos de tempo.

Ressalta-se que indicadores financeiros sdo importantes para a andalise de
gualquer organizacdo, uma vez que proporcionar uma visdo geral sobre a situagéo
econbmico-financeira da empresa e auxilia os gestores no processo de tomada de
decisBes (ASSAF NETO, 2012). Os célculos dos indices tratados acima tratados sao
realizados por meio da relacdo entre contas ou grupo de contas das demonstracdes
financeiras (MATARAZZO, 2010), isto é, através nas inter-relagbes entre os elementos
patrimoniais.

Ainda de acordo com Matarazzo (2010), para se ter uma visdo geral da
organizagao, nao se faz necessario uma quantidade “volumosa” de indicadores, tendo em
vista que o excesso de indicadores torna a analise prolixa. Assim, para uma analise geral

da empresa, o autor destaca os indices apresentados no Quadro 1.

QUADRO 1 —INDICES ECONOMICO-FINANCEIROS NECESSARIOS PARA UMA AVALIACAO
GERAL DA EMPRESA

GRUPO DE .
INDICADORES INDICES INDICA
Liquidez Geral Quanto a empresa possui de_ Ativo + realizavel a
Longo Prazo para cada $ 1 de divida total.
indices Liquidez Corrente Quanto a empresa possui de Ativo Circulante para
de Liquidez cada $1 de Passivo Circulante.
Liquidez Seca Quanto a empresa possui de Ativo Liquido para cada
$1 de passivo circulante.
Margem liquida Quanto a empresa obtém de lucro para cada $100
vendidos.
indices de Rentabilidade Quanto a empresa obtém de lucro para cada $100 de
Rentabilidade do Ativo investimento total.
Rentabilidade do Quanto a empresa obtém de lucro para cada $100 de
Patriménio Liquido capital préprio investido, em média, no exercicio.
Grau de Endividamento Qual 0 percer?tuaINde obri_gagﬁes em curto prazo em
Estrutura relacdo &s obrigacdes totais.
de Capital Participacdo de Quanto a empresa tomou de capitais de terceiros para
Capital de Terceiros cada $100 de capital proprio.

FONTE: SILVA (2015) E MATARAZZO (2010)

2.2Estudos Correlatos
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Nessa secdo sdo apresentados estudos que pesquisaram a respeito da situacao
econdmico-financeira das organizacdes por meio de indicadores.

Assim, Ribeiro e Boligon (2009) examinaram a situacao econoémico-financeira de
uma empresa de pequeno porte da regido central do estado do RS no qual o objetivo
geral do trabalho era realizar uma analise do BP e da DRE. As analises foram feitas nos
periodos de 2008 a 2010, os resultados obtidos com a andlise por meio do indice de
liquidez mostram que a organizacdo ndo apresentou uma situacdo favoravel ao se avaliar
sua capacidade de saldar suas obrigacbes de curto e longo prazo. Com relacdo aos
indices de estrutura de capital, a empresa obteve resultado satisfatério. E, por fim, os
indices de rentabilidade avaliaram os lucros que a mesma obteve em relagdo as suas
vendas, ativos ou investimentos dos proprietarios.

Corréa e Oliveira (2009) estudaram os indicadores financeiros da empresa
AMBEV no periodo de 2006 a 2008, para tanto utilizaram diversos métodos de analise
financeira, analise vertical e horizontal, assim como, os indicadores de liquidez,
endividamento, atividade e rentabilidade. Na pesquisa verificou-se o alto grau de
endividamento da empresa em estudo.

Rezende et al. (2010) analisaram a situagcdo econdmico-financeira da Petrobras
no periodo de 2008 e 2009 baseando-se em indicadores econdmico-financeiros,
calculados a partir de demonstragcbes contdbeis. Para tanto, foi realizado um estudo
descritivo e quantitativo. Os resultados da pesquisa revelaram que a andlise financeira
privilegia os investidores em termos de visdo de curto prazo, e que a Petrobras
apresentou desempenho satisfatério neste ambiente marcado por crise financeira
mundial.

Oliveira, Silva e Zucarri (2010) exploraram a importancia da analise de
demonstrativos contabeis para evidenciar a situacdo econdmica, financeira das
organizacdes e descrever de que forma sé@o efetuadas as Analises das Demonstraces
Contabeis. A pesquisa constatou que ao utilizarem-se as demonstragcdes contdbeis e
indicadores financeiros e econémicos € possivel evidenciar a situacéo financeira de toda
e qualquer organizacdo. Desta forma, a organizacdo analisa quais caracteristicas e
variaveis lhe sdo peculiares e 0 que precisa para chegar a fase seguinte, sendo assim,
ela estara dispondo de mais um instrumento que possa lhe dar seguranca no processo
de gestdo empresarial, possibilitando conhecer o ciclo de vida da empresa.

Amaral et al. (2013) realizaram uma pesquisa na qual analisaram o desempenho
econbmico, financeiro e socioambiental da Companhia Estadual de Geragdo e

transmissdo de Energia elétrica (CEEE-GT) no periodo de 2008 a 2011. Para tanto,
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analisaram as demonstragfes contabeis, o relatério da administracdo e o Balango social,
coletados nos sitios da bolsa de valores de sdo Paulo e CEEE. A pesquisa contatou que
a CEEE-GT Apresentou desempenho econémico e financeiro satisfatério, de acordo com
indicadores evidenciados. A estrutura de capital da empresa € boa, tendo em vista a
prevaléncia do capital préprio sobre o de terceiros, que representa 73% em 2011.

Silva (2015) analisou os indicadores econdmicos financeiros das 40 empresas do
setor de energia elétrica listadas na BM&FBOVESPA no periodo de 2009 a 2013, com o
objetivo de analisar o impacto da crise de 2012 no setor, ao analisar os indicadores
econbmico-financeiros de liquidez, rentabilidade, endividamento e atividade verificou-se
gue os indices de liquidez sofreram uma variagdo positiva durante o periodo de crise, fato
gue pode ser justificado pelas indeniza¢des pagas pelo Governo Federal pela renovagéo
das concessodes, assim como pelo aumento de recursos de terceiros na organiza¢cao no
periodo de 2013.

3. METODOLOGIA DA PESQUISA

O objetivo geral do estudo é verificar a situacdo econdmica financeira da
COSERN durante o periodo de 2010 a 2015. Os objetivos especificos sao: i) identificar o
grau de endividamento da empresa; ii) verificar a capacidade de liquidez e rentabilidade;
e iii) se a crise no setor de energia no ano de 2012 promoveu variagbes na situagédo
econdmico-financeira.

Nesse sentido, o estudo se caracteriza como descritivo e quantitativo.
Descritivo, pois pretende descrever as caracteristicas da empresa em estudo. Conforme
Gil (2009) um estudo é descritivo quando busca estudar as propriedades de uma
coligacdo ou que buscam expor a existéncia de alguma ocorréncia.

Quanto a abordagem do problema refere-se a um estudo quantitativo, pois para
a coleta de dados foi utilizado de métodos matematicos e estatisticos. Segundo Dalfovo,
Lana e Silveira (2008) um estudo é classificado como quantitativo quando pode ser
mensurado em numeros e utiliza de métodos estatisticos, podendo ser classificados e
analisados.

Ressalta-se que o estudo foi desenvolvido com a Companhia de Energia do Rio
Grande do Norte (COSERN). Esta empresa foi escolhida devido as discussbes em
jornais, revistas e redes sociais sobre a crise do setor elétrico, privatizacdes e oscilacdes
nas tarifas de energia. Assim como, por sua representatividade dentro do setor e

disponibilidade de dados.
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A coleta de dados foi realizada nos demonstrativos contdbeis (Balango
Patrimonial e Demonstracdo do Resultado) publicados no sitio eletrbnico da
BM&FBOVESPA no periodo de 2010 a 2015. Esse periodo foi escolhido para a analise
devido ao Full IFRS que alterou a forma de mensuragéo dos elementos contébeis a partir
de 2010, assim como devido a crise do setor de energia que foi no ano de 2012,
conforme Silva (2015).

Para analisar a situacdo econdémico-financeira da entidade, foi utilizado do tripé
que sugere trés grupos de indicadores para a andlise, nesse caso utilizamos os indices
de liquidez, rentabilidade e estrutura de capital em conformidade com a metodologia de
Matarazzo (2010). Vale ressaltar que para cada grupo citado foram selecionados trés
indicadores, com a excecao do indicador de estrutura de capital, conforme no estudo de
Silva (2015).

No Quadro 2 tem-se a lista de indicados econémico-financeiros utilizados e as

férmulas utilizadas para o célculo de cada um deles.

QUADRO 2-INDICES ECONOMICO-FINANCEIROS UTILIZADOS

INDICADORES FORMULAS

indices de Liquidez

Liquidez Geral LC Ativo Circulante

Passivo Circulante

Ativo Circulante 4+ Realizavel a Longo Prazo

Liquidez Corrente = — - —
Passivo circulante + Passivo Nio Circulante

Ativo Circulante — Estoque

Liquidez Seca

Passivo Circulante

indices de Rentabilidade

o _ Lucro Liquido
Margem Liquida " Vendas Liquidas

Rentabilidade do Ativo ROA — Lucro Liquido
Ativo Total

Lucro Liquido

Rentabilidade do Patriménio Liquido = - ——
Patrimonio Liquido

Estrutura de Capital (Endividamento)

Passivo Circulante + Passivo Nio Circulante

Grau de Endividamento %100
Ativo Total
L ) . Passivo Circulante + Passivo Nao Circulante
Participacdo de Capital de Terceiros PCT = ———— %100
Patrimonio Liquido

FONTE: SILVA (2015)
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4. ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS
Nessa secdo sdo apresentados o0s resultados da pesquisa, inicialmente é

apresentado um perfil geral sobre a lucratividade e o total do ativo da organizagéo
durante o periodo de 2010 a 2015, para posteriormente apresentar o resultado dos
indicadores de liquidez, rentabilidade e endividamento.

Assim, o Grafico 1, apresenta o comportamento do ativo total e do lucro da
empresa durante o periodo de estudo. Quanto ao ativo total, observa-se um aumento
crescente no periodo de 2010 a 2015. Contrariando o efeito encontrado por Silva (2015)
para o setor de energia para o periodo de 2009 a 2013, que observou uma reducdo de
ativo total no ano de 2013, comparando a 2012. Em relag&o ao lucro liquido da empresa,
constata-se, que no periodo de 2010 a 2015 houve oscilagdes no total do lucro liquido,
tendo uma reducao significativa a partir do ano de 2012, periodo da crise do setor de

energia elétrica. Esses achados corroboram o estudo de Silva (2015).

2.500.000
2.000.000

1.500.000
== ATIVO TOTAL

1 000,000 s LUCRO LIQUIDOD

500000

2010 2011 2012 2013 2014 2015

GRAFICO 1: ATIVO TOTAL VERSUS LUCRO LIQUIDO
FONTE: DADOS DA PESQUISA (2016)

A seguir sdo apresentados os dados que relatam a situacdo econdmica financeira
da empresa com base nos indicadores econdmico-financeiros mencionado na
metodologia. Inicialmente, sdo apresentados os indicadores do grupo de liquidez, a
saber: liquidez geral, corrente e seca.

Constata-se, conforme o Grafico 2, que o indice de liquidez geral apresentou
poucas variagcfes ao longo do periodo, com excecao do ano de 2013, no qual, houve um
aumento na liquidez da empresa. Na mesma 6tica, se comportaram os indices de liquidez
corrente e seca.

Esses resultados demonstram que a empresa tinha recursos suficientes para

saldar suas dividas de longo e curso prazo, uma vez que os resultados foram superiores
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a 1,00 (ASSAF NETO, 2012). Os achados corroboram com o da pesquisa de Silva
(2015), para todas as empresas do setor, com exceg¢ao do ano de 2009, no qual, os
indicadores apresentaram resultado inferior a 1,00.

25
2
13 = | |QUIDEZ GERAL
= | IQUIDEZ CORRENTE
1
LIQUIDEZ SECA
0,5

x

2010 2011 2012 2013 2014 2015

GRAFICO 2: INDICADORES DE LIQUIDEZ PARA O PERIODO 2010-2015
FONTE: DADOS DA PESQUISA (2016)

De um modo geral, observa-se que os indicadores de liquidez apresentaram um
resultado positivo para organizacdo, demonstrando que a organizacao possuia, ao longo
do tempo, recursos suficientes para o pagamento de suas dividas, tendo em vista que os
resultados foram superiores a 1,00. Segundo Matarazzo (2010) quanto maior o valor
desse indice, melhor a situacéo financeira da empresa.

Além disso, verifica-se que todos os indices apresentaram uma variacao
significativa no ano de 2013, que pode ser justificado pelos subsidios dados pelo governo
e 0 aumento das tarifas de energia, gerando mais recursos para a empresa e,
consequentemente, mais ativos, assim como, pela capitagdo de recursos de terceiros, de
acordo com resultados apresentados no Grafico 4.

O Grafico 3, refere-se aos indicadores de rentabilidade da empresa Cosern, desta
forma foram escolhidos trés indices, sendo eles: Margem liquida, Rentabilidade do Ativo
(ROA) e Rentabilidade do Patriménio Liquido (ROE). No que concerne a margem liquida,
evidencia quanto a organizagdo conseguiu de lucro para cada R$ 1,00 vendido (SILVA,
2015). Enquanto a ROA indica o lucro em relagédo aos investimentos totais, e 0 ROE, em

relagdo ao patriménio liquido (SILVA, 2015).
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GRAFICO 3: INDICADORES DE RENTABILIDADE
FONTE: DADOS DA PESQUISA (2016)

Assim, conforme o Gréfico 3, observa-se que a Margem liquida da Companhia
vem decrescendo gradativamente, ao longo do periodo estudado, isso pode ser
justificado pela falta de investimentos em hidrelétricas que cuja esta responsabilidade
cabe ao governo, como também as chuvas e o uso de energia termoelétrica, que
encarece 0s custos com energia elétrica. Esses achados contrariam o de Silva (2015)
gue verificou uma reducdo da rentabilidade apenas para o ano de 2012, contudo,
posteriormente a rentabilidade voltou a crescer novamente. Apesar disso, os resultados
da pesquisa de Silva (2015) sdo para todas as empresas do setor, o que difere do
presente estudo que trata apenas de uma empresa especifica.

Contudo, nota-se que os resultados ndo sdo tdo satisfatorios para a organizacgao,
uma vez que sua rentabilidade apresenta valor inferior a 1,00 o que significa que a
organizacdo ndo estar conseguindo fazer render seus capitais e conforme Matarazzo
(2010) quanto maior o valor desse indice, maior a rentabilidade da empresa, ou seja, a
empresa esta alcancando sua meta. Como podemos observar no grafico a cima, nota-se
gue o bom seria se sua rentabilidade estivesse acendendo, mas isso nao vem ocorrendo,
pois com o passar dos anos sua rentabilidade vem decrescendo significadamente, o que
ndo € bom para a empresa. Contudo, esperava-se que medidas corretivas sejam
realizadas para que se tenha um aumento da rentabilidade da empresa.

No que se refere ao indicador de Estrutura de Capital/Endividamento foram
selecionados para o estudo os indices de Grau de Endividamento e Capital de Terceiros,

assim o grau de endividamento indica o quanto a entidade esta devendo em relagéo ao
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ativo total e a participagdo de terceiros evidencia o0 quanto a organizagdo toma
emprestados de terceiros (MATARAZZO, 2010; ASSAF NETO, 2012).
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GRAFICO 4: INDICES DE ESTRUTURA DE CAPITAL
FONTE: DADOS DA PESQUISA (2016)

Constata-se conforme o Gréfico 4 que o grau endividamento da empresa,
manteve-se praticamente inalteravel no decorrer do periodo em estudo, enquanto
que a participacdo de capital de terceiros dentro da companhia aumentou no
mesmo periodo assim tornando-se mais dependente, e elevando o risco de
insolvéncia, porém essa alta participacao de terceiros foi exatamente no periodo
em que a organizacao passou pelo maior declinio nos indices de rentabilidade, ou
seja, periodo em que a companhia passou a lucrar menos e ao mesmo tempo, o
periodo que teve maior liquidez.

Tal fato pode ser justificado pelo fato da empresa nao ter conseguido ter
um bom rendimento, o que fez com que a organizacdo necessitasse de capital de
terceiros, o que ndo é bom para a entidade. Vale ressaltar que, os resultados

encontrados ndo corroboram com o estudo de Silva (2015)

5. CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo deste trabalho foi realizar um estudo abrangente sobre a
situacdo econdmico-financeira da Companhia Energética do Rio Grande do Norte
(COSERN) no periodo de 2010 a 2015. Para isso foi utilizado a técnica de
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indicadores, a fim de medir a capacidade de liquidez da entidade, nivel de
endividamento e rentabilidade.

Assim, constatou-se que nos periodos estudados a empresa apresentou
um nivel de liquidez adequado, ou seja, a empresa possui recursos suficientes
para sanar com suas obrigacdes (ASSAF NETO, 2012). Todavia, houve uma
reducdo do lucro da empresa no periodo estudado, que pode ser possivelmente
explicado pela crise no setor elétrico, a escassez de chuvas e o uso de
termelétricas e a crise na economia do pais.

Além disso, destaca-se que a empresa apresentou um significativo grau de
recursos de terceiros, fato que ndo é positivo da organizagdo, conforme
Matarazzo (2010), pois, pode resultar em problema de insolvéncia, quanto maior
for essa dependéncia. Por outro lado, pode ser vantajoso para a organizacao
trabalhar com capitais de terceiros, desde que a renumeragao a ser paga pela
obtencao deste servico seja menor que o lucro adquirido na empresa, assim ela
nao tera tantos riscos (MATARAZZO, 2010). Assim a pesquisa contribuiu de
forma geral, por fornecer informacfes sobre a situacdo econdémico-financeira da
companhia sendo que a mesma influencia no desenvolvimento do Estado, além
de colaborar para a populacdo e literatura fornecendo novos conhecimentos a
respeito do tema abordado.

Todavia a pesquisa limitou-se ao fato de utilizar de métodos especificos da
contabilidade e por basear-se apenas em uma Unica empresa, além do fato que a
analise foi realizada apenas por meio de estatistica descritiva, assim, sugere-se a
realizacdo de novos estudos embasados na tematica utilizada nesta pesquisa,
porém que utilize de métodos estatisticos mais robustos que forne¢cam resultados
mais precisos a respeito da situacdo econdmico-financeira da organizacao.
Ressalta-se que o presente estudo apresentou uma pesquisa individualizada, pela
qual foi diretamente a uma empresa especifica no caso a Cosern. Com isso,
espera-se ter contribuido de alguma forma para ampliacéo a respeito do assunto

abordado.
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