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ANALISE DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS: UM ESTUDO DA PETROLEO
BRASILEIRO S.A

ANALYSIS OF THE FINANCIAL STATEMENTS: ASTUDY BY PETROLEO
BRASILEIRO S.A

RESUMO

O presente trabalho teve por objetivo evidenciar a situacdo econdmico-financeira da empresa
Petréleo Brasileiro S.A, a partir da analise das demonstragdes contébeis, entre os anos de 2016
e 2019. A metodologia utilizada foi a pesquisa descritiva com abordagem quanti-qualitativa. A
coleta de dados e informac0es, se deu através da pesquisa bibliografica e documental, com base
em dados secundarios, fornecidos atraves dos relatorios e demonstrativos contabeis da empresa
Petréleo Brasileiro S.A, com analise interpretativa dos dados e informacGes, a partir dos
métodos e aspectos da analise das demonstracfes contabeis. Atraves das analises observou-se
que a Petrobras, apesar de todo infortinio sofrido com a Operacéao Laja Jato, continua a ser uma
empresa solida e economicamente vidvel para os investidores e seus demais stakeholders.
Saindo de um prejuizo de R$ 13 bilhdes no final de 2016 para um lucro liquido de R$ 40 bilhdes
em 2019, marco histérico alcancado através de uma gestao eficiente de ativos que permitiu uma
reducdo significativa nos custos de producdo. A empresa, além de rentavel, apresenta-se como
uma ferramenta importante para a economia brasileira, visto que, a mesma esta posicionada
estrategicamente como por exemplo, na determinacdo do preco dos combustiveis. Ainda
ressalta-se a sua importante contribuicdo para a sociedade brasileira, na geracdo de emprego e
renda e de inovacdes tecnoldgicas.

Palavras-chave: Petrobras. Demonstracdes contabeis. Analise vertical e horizontal. Indices
Econdmico-financeiros.

ABSTRACT

The present study aimed to highlight the economic and financial situation of the company
Petroleo Brasileiro S.A, from the analysis of the financial statements, between the years 2016
and 2019. The methodology used was the descriptive research with a quantitative and
qualitative approach. The collection of data and information took place through bibliographic
and documentary research, based on secondary data, provided through reports and accounting
statements of the company Petr6leo Brasileiro SA, with interpretative analysis of data and
information, based on the methods and aspects of analysis of the financial statements. Through
the analyzes it was observed that Petrobras, despite all the misfortune suffered by Operation
Laja Jato, remains a solid and economically viable company for investors and its other
stakeholders. Moving from a loss of R $ 13 billion at the end of 2016 to a net profit of R $ 40
billion in 2019, a historic milestone achieved through an efficient asset management that
allowed a significant reduction in production costs. The company, in addition to being
profitable, presents itself as an important tool for the Brazilian economy;, since it is strategically
positioned, for example, in determining the price of fuels. It also highlights its important
contribution to Brazilian society, in the generation of jobs and income and technological
innovations.



Palavras-chave: Petrobras. Accounting statements. Vertical and horizontal analysis. Economic
and



1 INTRODUCAO

Ha diferentes motivos que levam alguém a investigar a satide econémico-financeira de
uma empresa, seja para auxiliar a administracdo na tomada de decisdes, seja para investir ou
mesmo para fins de uma pesquisa cientifica. Nesse sentido, a anélise econdmica e das
demonstracgdes financeiras de uma empresa é a traducao da sua situacdo econémico-financeira
através da interpretacdo dos dados levantados em seus balangos ¢ DRE’s (Demosntra¢do do
Resultado do Exercicio) anuais, de acordo com as regras e normativos! contabeis.

Segundo Gitman (2010) a demonstracdo dos resultados através de dados operacionais
fornece uma analise financeira durante um determinado periodo de tempo, usualmente o
exercicio de um ano. O autor destaca a importancia de se ter, a partir destas analises, uma visao
financeira sintética da empresa analisada.

Diante do exposto, a empresa Petréleo Brasileiro S.A, caso de estudo da presente
pesquisa, apresenta-se com grande destaque no corpo das unidades produtivas brasileiras. A
Petrobras, como é popularmente denominada, ocupa o lugar de maior empresa brasileira de
capital aberto e a 70 maior do mundo, segundo o ranking Global 2000 da Forbes segundo
Andrade (2020). Ao fim de 2019 a empresa possuia quase 60 mil empregados e mais de 500
mil acionistas. Tendo o governo como seu maior acionista, a Petrobras assume um papel de
protagonista no desenvolvimento nacional.

Tamanha importancia em seu papel, ndo se da apenas por seu posicionamento
expressivo, em termos de vendas, lucros, ativos e valor de mercado, mas também desponta
enguanto unidade estratégica para a economia brasileira, a exemplo da formacéo de precos dos
combustiveis. Sabe-se que o preco dos combustiveis interfere diretamente na economia do
nosso pais, sendo os combustiveis, um dos principais insumos ndo apenas das cadeias
produtivas, mas também, essencial para o consumo final dos agentes econémicos, tornando-se
evidente a extrema importancia da Petrobras para o desenvolvimento econdmico do nosso pais.

A partir de 2014, acompanhou-se através da midia nacional e internacional, 0 mar de
ondas turbulentas enfrentadas pela Petrobras. Viu-se a gigante brasileira do Petréleo passar de
a esperanca de um futuro promissor com a descoberta das camadas do Pré-Sal, para a
protagonista de um escandalo de corrupcdo tdo gigante quanto sua participagdo no ramo
petroleiro. Segundo o governo, a exploracdo das camadas do Pré-Sal traria autonomia
energética, o superavit no balanco de pagamentos e o desenvolvimento industrial e tecnoldgico.
Mas toda a euforia da entdo recente descoberta foi minada pelos desfechos da operacdo da
Policia Federal, conhecida como “Operagdao Lava Jato”, que segundo o Ministério Publico
Federal (2020) é a maior iniciativa de combate a corrupcdo e lavagem de dinheiro da histéria
do Brasil, e que, a partir de 2014, teve partes de suas investigacfes concentradas em
irregularidades cometidas por empreiteiras e fornecedores da Petrobras, revelando um amplo
esquema de pagamentos indevidos, que envolvia um grande nimero de participantes, incluindo
ex-empregados da Petrobras.

A Operacdo Lava Jato provocou prejuizos significativos a Petrobras nos anos
subsequentes ao inicio da operacdo, com uma perda acumulada de R$ 160 bilhdes até o fim de
2017. Porém, a partir de 2018 a Petrobras voltou a fechar com lucro liquido contébil de R$ 26
bilhGes, superando com folga esse valor em 2019 e fechando o exercicio com R$ 40 bilhdes, o
maior ja registrado na historia da Petrobras, de acordo com as DRE’s, em anexo nesse trabalho,
e relatorios de administracdo dos exercicios citados.

1 O ordenamento juridico brasileiro acerca da dindmica contabil é amplo e divide a contabilidade em duas esferas,
a saber: empresarial e pablica. Os principais instrumentos de normatizacdo sao a Lei n° 6.404/76, o Cédigo Civil
Brasileiro (Lei n° 10.406/2002) e as Normas Brasileiras de Contabilidade, emitidas pelo Conselho Federal de
Contabilidade (CFC).



Assim, observa-se que, a analise dos dados financeiros e econdémicos da Petrobras
obtidos através dos balangos patrimoniais, em anexo nesse trabalho, e relatorios administrativos
da referida empresa, disponiveis no site da mesma, mostra-se relevante ndo apenas para 0s
membros da administracdo ou investidores. O conhecimento da situacao econémico-financeira
de uma das maiores empresas brasileiras deve ser de interesse de todos os cidadaos brasileiros,
tendo em vista que, esta € uma empresa de capital majoritariamente publico, o que por sua vez,
justifica o interesse pelo aprofundamento do tema.

Considerando todo o exposto, € de suma importancia investigar atraves das analises
econdmico-financeiras se a Petrobras apresenta uma boa saude financeira, contribuindo para
fundamentar o seguinte problema de pesquisa: Apés o enfrentamento de prejuizos e momentos
de incertezas, a empresa Petroleo Brasileiro S.A ainda oferece confianga a seus investidores, a
guem ainda deseja investir e para a economia brasileira como um todo? Logo, o objetivo do
presente trabalho de pesquisa é evidenciar a situagdo econdémico-financeira da empresa Petroleo
Brasileiro S.A, a partir da analise das demonstracfes contabeis, entre os anos de 2016 e 2019,
com a finalidade de observar com mais énfase a atual posicdo da empresa em termos
econdmicos e financeiros.

Para tanto, a metodologia utilizada foi a pesquisa descritiva com abordagem quanti-
qualitativa. A coleta de dados e informacdes se deu através da pesquisa bibliografica e
documental, com fonte de dados secundérios através dos relatorios e demonstrativos contabeis
da empresa Petréleo Brasileiro S.A de 2016 a 2019. A anélise interpretativa dos dados e
informacgdes, ocorreu a partir dos métodos e aspectos da anélise das demonstracdes contabeis.

Ademais, o presente trabalho de pesquisa esta organizado da seguinte forma: além desta
introducdo, na fundamentacéo tedrica aborda-se dois temas, a apresentacdo da empresa Petréleo
Brasileiro S.A e sua relevancia para a economia brasileira e a Analise das demonstracdes
contabeis enquanto ferramenta de analise financeira para as organizacGes. Em seguida,
apresenta-se a metodologia utilizada para a construcdo da pesquisa, seguida dos principais
resultados e discussdes. Finalizando com a conclusdo do que foi observado durante as analises.

2 REFERENCIAL TEORICO

O desenvolvimento deste topico apresenta uma breve explanagdo, acerca de dois
temas. Inicialmente buscou-se observar quem é a empresa Petrobras Brasileiro S.A, expondo
um pouco do seu contexto histérico e evidenciando a sua importancia para a economia
brasileira. Em seguida, aborda-se a tematica da Analise das Demonstracdes Contabeis enquanto
ferramenta de analise financeira para as organiza¢des, compreendendo uma discussdo que vai
desde, a analise vertical e horizontal, até a apresentacdo dos indicadores econdmico-financeiros.

2.1 A empresa Petroleo Brasileiro S.A e a sua importancia para a economia brasileira

Segundo informacdes obtidas no préprio site da empresa Petrobras, a mesma é uma
sociedade anénima de capital aberto, onde o Governo Federal brasileiro é o seu maior acionista,
chegando em 2020 com 50,50% das ac¢Ges ordinarias. A empresa atua de forma integrada e
especializada na industria de 6leo, gas natural e energia. Foi eleita a maior empresa brasileira
de capital aberto e a 70* maior do mundo, segundo o ranking Global 2000 da Forbes, como
exposto por Andrade (2020). Ao final de 2019 a empresa possuia quase 60 mil empregados e
mais de 500 mil acionistas.

Segundo disposto no site da Petrobras, sua area de atuagédo abrange:

"1 Aexploracéo e producdo de gas natural e petrdleo (principais atividades);



1 O refino do petréleo em que transforma o produto bruto em produtos essenciais como
diesel, gasolina, nafta, querosene de aviacao, gas liquefeito de petroleo e lubrificantes,
entre outras substancias utilizadas como matéria-prima para muitos outros produtos;

1 O abastecimento de gas natural, contemplando desde a matéria-prima para industrias
e refinarias & entrega, por meio de distribuidores locais, a termelétricas, industrias,
residéncias e escritorios;

1 Aqgeracédo de energia elétrica, a Petrobras tem participacdes em termelétricas, edlicas
e pequenas centrais hidrelétricas, que complementam as necessidades de energia do
Brasil, principalmente em periodos de seca e alta demanda;

1 Atuacdo no transporte e comercio de derivados de petrdleo, biocombustiveis e gas
natural por meio da subsidiaria Transpetro.

Rody (2019), afirma que o petrdleo e seus derivados sdo recursos naturais
extremamente importantes, tanto no aspecto energético como no aspecto estratégico. Do ponto
de vista estratégico, o autor afirma que a criacdo da Petrobras se deu a partir da postura
nacionalista em relacdo ao petroleo, adotada pelo Brasil enquanto estratégia de
desenvolvimento, com objetivo de diminuir a dependéncia externa da economia brasileira. O
crescimento expressivo da Petrobras a levou a ocupar o lugar de uma das maiores empresas de
petroleo do mundo. Porém, a corrupcdo fez a empresa desacelerar seu desenvolvimento,
impactando negativamente no crescimento do pais, em especial dos estados dependentes de
suas atividades, tendo como exemplo o Rio de Janeiro como um dos maiores prejudicados,
tendo em vista, a presenca de um grande complexo petroquimico no estado.

A Petrobras foi criada em 03 de outubro de 1953, pelo ent&o presidente do Brasil,
Getulio Vagas, através da Lei 2004, onde estabelecia 0 monopolio da pesquisa e exploragédo das
reservas de petroleo e gas, bem como o refino e transporte, motivado pela campanha nacional
langada sete anos antes, com o slogan “o petrdleo ¢ nosso” (FRANCISCO, 2019).

Em 2006 a Petrobras anunciou a descoberta de indicios de Petr6leo na camada Pré-
Sal, mas sé confirmou em 2008 quando extraiu pela primeira vez petroleo do Pré-sal. De acordo
com Hoff (2015) tudo isso acontecia em meio a supervalorizacao do petréleo em nivel nacional,
onde a exploracdo dessas imensas camadas com tamanha abundéancia de Petrdleo projetava a
perspectiva de um futuro promissor.

Apdbs reviravoltas tanto no ambito interno quanto no cenario internacional a
viabilidade do projeto de exploracdo do Pré-sal, passou a ser questionada. Com a queda no
preco internacional do Petrdleo iniciada em meadas de 2014, a qual chegou a alcancar perdas
acumuladas de mais de 60% desde o inicio de pico até o inicio de 2015 conforme publicacéo
do portal G1 (2015), ainda segundo a publicacdo, essa queda no preco do petréleo teria ocorrido
em virtude do aumento na producdo de xisto nos Estados Unidos e a demanda menor que a
esperada na Asia e na Europa. Diante da situacéo, a viabilidade da exploracéo das camadas do
Pré-sal foi posta em cheque. De acordo com Pedrosa e Corréa (2016) Todas as companhias de
petroleo passaram a adotar medidas de contengdo de custos e revisdo das estratégias de
exploracdo. Em 2016 o barril cotado a US$ 30 nédo seria economicamente viavel, pois segundo
a Petrobras, para tal precisaria ser vendido a um pre¢co minimo de US$ 45, o chamado “break
even” (BBC NEWS, 2019).

Junto as incertezas na exploracdo das camadas do Pré-Sal, veio a Operacdo Lava Jato,
dando inicio a um periodo de grandes turbuléncias na Petrobras, levando a empresa a uma fase
de grandes prejuizos financeiros, abalando profundamente sua credibilidade no mercado
financeiro.

Segundo noticiado na midia nacional e internacional, com a deflagracéo da Operacéo
Lava Jato em 2014 pela Policia Federal, veio a tona um gigantesco esquema de corrupgéo
envolvendo funcionarios da Petrobras, bem como empreiteiros e politicos ligados a empresa.
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Nesse interim, segundo publicado pela BBC NEWS (2019) com o impeachment da ex-
presidente Dilma Rousseff, 0 novo governo alterou as regras de exploracdo do Pré-sal, tirando
a autonomia da Petrobras que deixava de ser a operadora exclusiva, dividindo espago com
novos competidores.

Apo6s amargar prejuizo ano apds ano, a partir do final do exercicio de 2018 a Petrobras
passou a apresentar lucro expressivo. Segundo o presidente da empresa em mensagem no
relatério da administracdo de 2019, a confianga na qualidade da estratégia e em sua
implementacao eficiente foi amplamente respaldada pelo mercado de capitais. O valor de
mercado da Petrobras cresceu 25%, passando de US$ 80,9 bilhdes no final de 2018 para
US$101,1 bilhdes em dezembro de 2019, com suas ac¢des tendo a maior alta entre as maiores
companhias de petréleo do mundo.

Para Carneiro (2018) as organizacdes definem seus objetivos a partir da defini¢do de
quem sdo seus stakeholders prioritarios, que para o autor, sdo: o “Estado”, os cidadaos, os
acionistas privados e clientes que pagam pelos servigcos/produtos. Ainda segundo o referido
autor, o Estado pode ser representado pelos detentores de posi¢Bes politicas em ministérios,
secretarias de governo ou outras esferas governamentais. O autor aponta, como os stakeholders
ndo prioritarios os “deputados e senadores, sindicalistas, especialistas em politicas publicas,
agéncias reguladoras, a midia especializada — e, também, alguns “agentes” em nome dos
“proprietarios”, tais como membros do conselho de administragdo, diretores executivos,
gerentes e funciondrios das estatais.”

Aexemplo, o quadro a seguir, extraido do site da Petrobras, mostra o organograma dos
stakeholders que comp&em e envolve a empresa.

Figura 1: Stakenholders da Petrobras
CIVILSOCIETY
ORGANIZATIONS

WORKFORCE COMMUNITIES

&) O @

SUPPLIERS COMPETITORS
SCIENTIFIC AND
ACADEMIC COMMUNITY § @ CONSUMERS

=
RESELLERS m 2 CUSTOMERS
PUBLIC AUTHORITIES é) Ifg]: INVESTORS

PRESS PARTNERS

Fonte: Disponivel em: <https://petrobras.com.br/en/about-us/profile/stakeholders/> Acessado em 10 out 2010.


https://petrobras.com.br/en/about-us/profile/stakeholders/
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Segundo Aharoni (1981, p. 1341 apud Carneiro 2018 p, 93), “as empresas estatais
devem atender a dois conjuntos de objetivos aparentemente contraditorios. Sendo de
propriedade publica, espera-se que atinjam varios objetivos de interesse publico e, a0 mesmo
tempo, alcancem objetivos econdmicos”. Aparentemente uma estatal enfrenta um duelo entre
o0s interesses do estado e os interesses econdémicos. E com um numero expressivo de
stakeholders, como é o caso da Petrobras, se torna ainda mais complexo atender a tantos
Interesses.

De acordo com o DIEESE? (2018), as empresas publicas trazem alguns pontos
importantes para o desenvolvimento econdmico e social de um pais. Séo eles:

1 Promover investimentos vultosos de longo prazo;

1 Prover servigos essenciais a vida;

1 Assegurar um nivel de concorréncia adequado (oferta e preco) em mercados
concentrados;

71 Realizar investimentos em ciéncia, tecnologia e inovacao;

1 Atuar como instrumento de politicas anticiclicas;

Assegurar o controle de bens escassos e que sdo insumos essenciais para o conjunto da

estrutura produtiva;

Atuar em nome do interesse e da soberania nacional; e

Tomar decisGes empresariais orientadas pelo interesse coletivo.

J

O O

Ainda de acordo com a instituicdo supracitada, no que diz respeito, a importancia da
empresa Petrobras para economia brasileira é possivel evidenciar de forma mais pontual 0s
seguintes aspectos explanados a seguir.

Incialmente a possivel inviabilidade econémica da exploracdo da camada Pré-sal, ja
exposta nesse topico, pbs freios aos interesses dos investidores, mas, que, s6 foi possivel uma
tentativa de reverter esse cenario, gracas a insisténcia do governo atraves da Petrobras. Em 2018
a camada Pré-sal representava a terceira maior reserva de petréleo do mundo, alcangando, em
04 de setembro de 2018, a marca de um milhdo de barris de petréleo por dia, segundo dados do
site da Petrobras.

Outro ponto importante é que além da geracdo de energia e gas que afeta diretamente
a economia e a vida das pessoas, a Petrobras desenvolve e investe financeiramente em projetos
de ciéncia, tecnologia e inovacao, além de projetos socioambientais, e investimentos no esporte
e na cultura.

Ademais, a Petrobras tem participacdo significativa na definicdo dos precos dos
combustiveis no Brasil. Essa participacdo na definicdo de pregos se faz necessaria devido ao
fato de que muitos setores tém estruturas de mercados muito concentrados, e essa participacdo
do governo traz a garantia de uma politica de preco adequada.

Em termos agregados, as estatais também podem intervir na estabilizacdo da
economia, atraves de politicas anticiclicas, uma vez que, essas empresas ndo obedecem
estritamente as ldgicas de mercado. Os bens como petroleo, gas e seus derivados, devido a sua
escassez, sdo estratégicos para o desenvolvimento socioecondémico de uma nagdo. A nacgéo
detentora de grandes reservas, precisa assegurar o controle de bens escassos e que sao insumos
essenciais para o conjunto da estrutura produtiva.

E mediante a esse contexto que, no topico seguinte é apresentada a importancia das
analises das demonstracdes contabeis para se evidenciar a situacdo econémico-financeira de
uma empresa.

2 Departamento Intersindical de Estatisticas e Estudos Socioecondmicos.
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2.2 Anélise das demonstrac6es contabeis

Para saber se uma determinada empresa €é saudavel, economicamente e
financeiramente, faz-se necessario o levantamento dos seus resultados apresentados em suas
demonstragdes periddicas, conforme aponta Sousa e Martins (2010, p.8):

Uma das principais finalidades da Contabilidade é a de demonstrar
periodicamente a situagdo em que se encontra uma determinada pessoa
juridica. Essas demonstragdes periddicas representam a “matéria-prima’ para
0 estudo da situacdo econdmico-financeira de uma empresa. Dentre elas,
destacam-se o Balanco Patrimonial (BP) e a Demonstragdo do Resultado do
Exercicio (DRE).

Para Gitman (2010) os dados necessarios para se realizar uma andlise financeira
adequada incluem, no minimo, a demonstracdo de resultado do exercicio (DRE) e o balanco
patrimonial (BP). Sousa e Martins (2010, p.10) definem o balango patrimonial como “uma
demonstracdo financeira constituida de duas colunas, uma coluna da esquerda, onde sao
relacionadas as contas que refletem as aplicacdes de recursos (Ativo); e outra no lado direito,
onde constam as contas que representam as origens de recursos (Passivo)”, conforme exposto
através da figura 1.

Figura 1 — Exemplo de Balango Patrimonial

ATIVO PASSIVO

Aplicacdes de recursos (Bens e Direitos) Origem dos recursos (Capital e terceiros +
Capital Proprio)

Fonte: SOUSA e MARTINS (2010, p. 22, com adaptacdes).

Ainda de acordo com os autores, a Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE)
“tem por finalidade evidenciar a formag¢ao do lucro ou prejuizo do exercicio social, mediante a
confrontacdo das receitas realizadas com as despesas incorridas. A DRE representa, portanto, a
posi¢do dindmica do patrimonio” (SOUSA; MARTINS, 2010, p. 21). A seguir um exemplo de
DRE, conforme exposto na figura 2.

Kuhn e Lampert (2012) descrevem a Analise financeira como sendo um processo de
medicdo das demonstragdes contébeis, utilizada para avaliar decisdes tomadas no passado,
fornecendo subsidios para o planejamento financeiro, visando o futuro. Ja para Assaf Neto
(2010) a analise das demonstracdes financeiras fornece informagfes ao gestor para auxilia-lo
na tomada de deciséo, e a analise de balango visa demonstrar atraves dos dados fornecidos pela
empresa, a atual situacdo econémico-financeira da empresa, bem como a evolugéo ocorrida e
as possiveis projecdes futuras.

Segundo Gitman (2010) a demonstracdo do resultado fornece uma visao sintética do
resultado operacional de uma empresa em um determinado periodo de tempo, geralmente um
ano. Para Azollin (2012), os saldos das contas que compGem as demonstracdes de resultados se
encerram ao final do periodo contabil para se fazer a apuragdo dos dados.
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Figura 2 — Exemplo de Demonstragdo do Resultado do Exercicio

A v ] |
e

DEMONSTRACAD DO RESULTADO DO EXERCICIO )

Receita Operacional Bruta (Vendas ou Servigos) (ROB)
{-) Dedugdes da Receita Operacional Bruta (DED)
{=) Receita Operacional Liquida (ROL)
{-) Custo das Mercadorias/Pradutos Vendidos/Servicos Prestados (CMV/CPVICSP)
{=) Lucro Bruto (ou Prejuizo) (LB)
{-) Despesas Operacionais (DO):
Despesas com Vendas
Despesas Gerals e Administrativas
Despesas Financeiras Liquidas (despesas financeiras - receitas financeiras)
QOutras Despesas ou Receitas Operacionals

{=) Lucro Operacienal (ou Prejuizo) (LO)
{t) Resultados Nio-Operacionais (RNO)
{=) Lucro Antes do Imposto de Renda (ou Prejuizo) (LAIR)
{-) Provisio para o Imposto de Renda (PIR)
{=) Lucro Depois do Imposto de Renda (ou Prejuizo) (LDIR)
{-) Participactes: (PART/CONT)

Debéntures

Empregados efou Administracio

Partes Beneficidrias

Contribuictes e Doacdes

{=) Lucro Ligquido (ou Prejuize) (LL)

Fonte: Sousa e Martins (2010, p. 22)

Para Assaf Neto (2010) as principais técnicas de andlise de balanco sdo a Analise
Vertical e Horizontal —analisa a participacdo e evolugdo dos elementos patrimoniais no decorrer
de um determinado periodo de tempo; e a analise através dos indicadores econémico-
financeiros que procuram relacionar elementos das demonstracdes contabeis afim de desenhar
a situacdo da empresa. Nos tépicos a seguir, discutiremos com mais profundidade sobre esses
tipos de analises.

2.3 Analise Vertical e Horizontal

E importante saber qual a relevancia de cada conta do BP e da DRE, e qual o grau de
participacdo em termos quantitativos dentro do conjunto. A analise vertical permite essa
visualizacao.

A Andlise Vertical consiste em uma técnica de analise de demonstragdes contébeis, em
que se aplica uma técnica que consiste basicamente no célculo da participacdo de cada conta
em relagdo a um determinado valor base, que no balango pode ser o Ativo Total ou Passivo
Total, na DRE é utilizado como valor base a Receita Operacional Liquida. Os valores
monetarios das demonstragdes financeiras sdo transformados em medidas relativas-coeficientes
ou percentuais (SOUZA; MARTINS, 2010). Com base no autor supracitado, as formulas a
seguir expressam essa relagéo:
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Andlise Vertical do BP:

Conta (ou grupo) a analisar X 100
Base (Ativo Total ou Passivo Total)

Andlise Vertical da DRE:

Conta (ou grupo) a analisar X 100
Base (Receita Operacional Liquida)

Por sua vez, a analise horizontal evidencia a evolugdo das contas e grupos de contas
com relacdo a exercicios anteriores. Para Sousa e Martins (2010, p. 101) “a Analise Horizontal
€ 0 processo que corresponde ao estudo comparativo, em periodos de tempos consecutivos, da
evolucéo das contas que compdem as demonstragdes contabeis.”

Segundo Kuhn e Lampert (2012) a analise horizontal toma o exercicio mais antigo
como base 100%, calculando, a partir desse ponto, as evolugdes dos valores nos anos seguintes.
Segue férmula apresentada pelo referido autor.

Rubrica em Anélise em Xn X 100
Rubrica em Analise em X1

Foi visto que, através das analises vertical e horizontal podemos avaliar a composi¢ao
dos elementos do Balanco Patrimonial e da Demonstracdo de Resultados e sua evolugdo em um
determinado periodo de tempo. A seguir veremos a importancia da analise dos indicadores
econémico-financeiros para uma analise mais robusta.

2.4 Indicadores Econdmico-Financeiros

Os indicadores econdmico-financeiros podem ser classificados em cinco categorias
principais: Liquidez, Atividade, Endividamento, Lucratividade e Valor de Mercado, de acordo
com Gitman (2010). Nesse estudo, abordaremos os indices de Liquidez, Endividamento e
Rentabilidade, dispostos a seguir.

2.4.1 Indices de Liquidez

Para Kuhn e Lampert (2012) os indicadores de liquidez evidenciam a base da situacdo
financeira da empresa, isto €, constituem uma apreciacdo sobre sua capacidade de saldar
compromissos a partir da comparacdo entre os direitos disponiveis e realizaveis com as
obrigagdes da companhia. Uma empresa com indices de liquidez superiores & unidade, em tese,
tem condicgdes de pagar suas dividas. Nesse sentido, utilizou-se os seguintes indices de liquidez
para o desenvolvimento da presente pesquisa: liquidez corrente, liquidez seca, liquidez imediata
e liquidez geral.
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a) Liquidez Corrente

Para Gitman (2010) esse indice mede a capacidade de uma empresa honrar seus
compromissos de curto prazo. Quanto maior o indice de liquidez corrente, melhor. O indice
aceitavel varia conforme a natureza da empresa, por exemplo, um indice de liquidez corrente
de 1,0 seria aceitdvel para uma empresa de servi¢cos publicos, porém ndo tem o mesmo
significado para o setor privado. O referido autor expressa a formula de liquidez corrente da
seguinte forma:

indice de Liquidez Corrente = _Ativo Circulante
Passivo Circulante

b) Liquidez Seca

Este indicador tem o mesmo objetivo do anterior, no entanto para este célculo é
excluido o valor dos estoques do total do ativo circulante. Como no caso da liquidez corrente,
a interpretacao do indice de liquidez seca depende do ramo de atividade da empresa, “s6 fornece
uma medida melhor da liquidez geral quando o estoque da empresa ndo pode ser facilmente
convertido em caixa” (GITMAN, 2010, p. 52). Segundo o autor, a férmula de Liquidez Seca se
apresenta da seguinte forma:

Liquidez Seca = Ativo Circulante - Estoques
Passivo Circulante

c) Liquidez Imediata

A liquidez imediata também tem o objetivo de verificar a capacidade de pagamento dos
valores a curto prazo, mas é um indice realista e considera que além de nenhuma mercadoria
mais ser comercializada, ainda sugere que nédo sejam utilizados os valores contabilizados como
a receber. Desta forma sdo utilizados somente os valores disponiveis em caixa ou instituicdes
financeiras de uso imediato para dar a quitacdo destes valores. Para Kuhn e Lampert (2012), a
férmula da liquidez imediata se desenha da seguinte forma:

Liquidez Imediata = Disponibilidades
Passivo Circulante

d) Liquidez Geral

Também objetiva verificar a capacidade de pagamento, no entanto, analisa agora as
condicgdes totais dos valores a receber e a realizar em confronto com os valores a pagar,
considerando tanto os valores de curto como os de longo prazo (LUNELLI, 2020). Kuhn e
Lampert (2012) descrevem a formula da Liquidez Geral da seguinte forma:

Liquidez Geral = __Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo
Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo
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2.4.2 indices de Endividamento

O volume de capital de terceiros utilizado para gerar lucro, indica o grau de
endividamento de uma empresa, quanto maior o endividamento, maior o risco de a empresa ndo
honrar com seus compromissos, segundo afirma Gitman (2010). Nesse sentido, a seguir séo
expostos os principais indices apresentados pela literatura para avaliar essa relacdo, a saber:
indice de dependéncia ou endividamento geral, indice de composic¢do do endividamento, indice
de estrutura de capital.

a) Indice de Dependéncia / Endividamento Geral

Kuhn e Lampert (2012, p. 57) afirmam que “esse indicador reforga as conclusdes
tiradas a partir do indice relacdo entre as Fontes de Recursos, revelando o percentual do ativo
que ¢ financiado por capitais de terceiros”. Para Gitman (2012) quanto maior for o indice, maior
sera a dependéncia de capital de terceiros para gerar lucros, apresentando a formula para calculo
do indice da seguinte forma:

Indice de endividamento geral = Passivo total
Ativo total

b) Indice de Composi¢io/ Composicdo do Endividamento

Conforme Pereira da Silva (2010, p. 267 apud Kuhn e Lampert, 2012, p. 54), “a
composic¢do do endividamento, indica quanto da divida total da empresa devera ser paga no
curto prazo, isto €, as obrigacGes que vencem durante o proximo exercicio, comparadas com
todo 0 conjunto de obriga¢des da empresa.” Para Kuhn e Lampert (2012), a formula do indice
de composicao se da da seguinte forma:

CE= Passivo Circulante X 100
Passivo Circulante + Passivo Ndo Circulante

¢) Indice de Estrutura de Capital

De acordo com Pereira da Silva (2010, p. 264 apud Kuhn e Lampert 2012, p. 51) “o
indice de participacdo de capitais de terceiros, também conhecido como relacéo entre fontes de
recursos, indica o percentual de capital de terceiros em relacdo ao patriménio liquido, ou capital
proprio, retratando a dependéncia da empresa em relagdo aos recursos externos a ela”. Kuhn e
Lampert (2012) apontam a formula a seguir para obtengéo do indice de estrutura de capital:

EC = Passivo Circulante + Passivo Ndo Circulante X 100
Patrimonio Liquido

A analise isolada dos indices de composicdo do endividamento toma como base, a
proporcao de que quanto maior: pior, porém para se ter uma melhor analise se faz necessario as
causas que interferem no comportamento da empresa (KUHN; LAMPERT, 2012).
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2.4.3 indices de Rentabilidade

Gitman (2010) afirma que as medidas de rentabilidade permitem aos analistas avaliar
0 lucro em relagdo ao nivel de ativo, capital investido e ao nivel de vendas. Logo, sdo
apresentados os principais indices de rentabilidade utilizados na pesquisa conforme
apresentados pela literatura, a saber: retorno sobre o ativo, retorno sobre o capital préprio,
margem liquida, margem operacional.

a) Retorno Sobre o Ativo (ROA)

Lunelli (2020) afirma que o (return on total assets - ROA) é também conhecido como
retorno sobre o investimento (return on investment — ROI), e € o item que mede o desempenho
gerencial na geracao de lucros com os ativos disponiveis, através do percentual obtido pela
divisdo do lucro liquido pelo valor total dos ativos da empresa. Gitman (2010) completa dizendo
que quanto maior, melhor o resultado desse indice, expressado pela formula a seguir:

Retorno sobre o ativo total = Lucro disponivel para os acionistas ordinarios
Ativo Total

b) Retorno sobre o Capital Proprio

De acordo com Lunelli (2020, p. 77) “apelidado de ROE - return ou common equity,
este indicador mede o retorno obtido no investimento do capital dos acionistas da empresa, que
é o capital proprio e estad representado contabilmente nas contas do patriménio liquido no
balanco patrimonial.”

Gitman (2010) afirma que de modo geral, quanto mais alto o retorno do capital préprio
sobre o lucro liquido, melhor para os proprietarios. E o retorno sobre o capital préprio é
calculado assim:

Retorno sobre o capital proprio = Lucro disponivel para os acionistas ordinarios
Patriménio liquido dos acionistas ordinarios

c) Margem Liquida

De acordo com Lunelli (2020, p. 75), a margem liquida “é considerada a medida de
sucesso da empresa, pois a margem de lucro liquido indica qual o percentual da receita
operacional liquida que restou apds a deducao de custos, despesas, impostos e juros”. Para
Gitman (2010) quanto maior melhor o desempenho desse indice, que é expressado da seguinte
forma:

Margem de lucro liquido = Lucro disponivel para os acionistas ordinarios
Receita de vendas
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d) Margem Operacional

Para Lunelli (2020), margem operacional “¢ a propor¢ao do lucro operacional (também
intitulado de resultado operacional) sobre a receita operacional liquida.” Lucro operacional é o
lucro que a empresa obteve, depois de pagos os custos dos produtos vendidos e as despesas
operacionais antes do pagamento dos juros sobre os empréstimos e do imposto de renda. De
acordo com GITMAN (2010) esse indice quanto maior, melhor, e é obtido como resultado da
seguinte formula:

Margem de lucro operacional = Lucro operacional
Receita de vendas

O resultado de uma analise dos indices econdmico-financeiros depende ndo sé da
qualidade das demonstracdes financeiras fornecidas pela empresa, assim como também,
depende de quem esta analisando. Para Assaf Neto (2010) o método de anélise dos dados sera
particular de quem esté analisando, o qual trara para a analise suas experiéncias e sua propria
intuicdo. Ainda segundo o autor, dois analistas analisando uma mesma empresa, de posse dos
mesmos dados, dificilmente apresentardo as mesmas conclusoes.

3METODOLOGIA

Neste trabalho foi realizada a pesquisa descritiva com abordagem quanti-qualitativa.
A coleta de dados e informacdes ocorreu através da pesquisa bibliografica e documental. Por
sua vez, a fonte de dados secundarios se deu através dos relatorios e demonstrativos contabeis
da empresa Petroleo Brasileiro S.A de 2016 e 2019, com analise interpretativa dos dados e
informacdes, a partir dos métodos e aspectos da anélise das demonstragdes contabeis.

Para Lakatos e Marconi (2003) o método é o conjunto das atividades sistematicas e
racionais que, com maior segurangca e economia, permite alcancar o0 objetivo com
conhecimentos validos e verdadeiros, tracando o caminho a ser seguido, detectando erros e
auxiliando as decisdes do cientista.

Kauark, Manhaes e Medeiros (2010) afirmam que a pesquisa qualitativa ndo requer o
uso de métodos e técnicas estatisticas. O ambiente natural € a fonte direta para coleta de dados
e 0 pesquisador € o instrumento-chave, ou seja, ela € descritiva. Ainda segundo Kauark,
Manhdes, Medeiros (2010) a pesquisa quantitativa considera o que pode ser quantificavel, o
que significa traduzir em nameros opinides e informacdes para classifica-las e analisa-las.

Sobre a pesquisa bibliogréfica, Kauark , Manh&es, Medeiros (2010, p. 183) dizem que:

A pesquisa bibliogréfica, ou de fontes secundérias, abrange toda bibliografia
ja tornada publica em relagdo ao tema de estudo, desde publica¢fes avulsas,
boletins, jornais, revistas, livros, pesquisas, monografias, teses, material
cartografico etc., até meios de comunicacdo orais: radio, gravacdes em fita
magnética e audiovisuais: filmes e televisao.

Neste trabalho, como ja mencionado, aléem da pesquisa bibliografica sera utilizada a
pesquisa documental. Prodanov e Freitas (2013, p, 55) entendem documento como: “qualquer
registro que possa ser usado como fonte de informacgéo, por meio de investigagdo”. Essas
informagdes podem ser obtidas através de observacdo, leitura, reflexdo ou critica. No caso da
presente pesquisa, além da literatura pertinente utilizada ao longo da construgéo do trabalho, os
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principais dados documentais utilizados foram extraidos dos relatorios gerenciais e contabeis
da empresa Petrdleo Brasileiro S.A, que por ser, uma sociedade anénima esta condicionada pelo
ordenamento juridico a divulgar seus resultados e composicdo patrimonial a cada exercicio,
afim de informar aos stakeholders sobre a situacdo da empresa, em especial, utilizou-se 0s
Balangos Patrimoniais ¢ DRE’s dos anos de 2016 a 2019, conforme exposto nos anexos de A a
F. Os dados extraidos foram tabulados e, posteriormente analisados atraves da aplicacdo das
férmulas e anélises propostas pela analise das demonstra¢fes contdbeis, com uso do editor de
planilhas Excel.

4 RESULTADOS E DISCUSSOES

Neste topico sera apresentado os principais resultados das analises \ertical,
Horizontal, bem como, dos indices Econdmico-financeiros, obtidos através da aplicagio das
formulas expostas no referencial tedrico. As analises vertical e horizontal seréo tratadas através
de valores percentuais e tabelas com suas respectivas analises descritivas. A anélise dos indices
¢ apresentada atraves de indicadores e tabelas, seguidos das analises descritivas.

4.1 Anélise vertical

Conforme exposto nos apéndices A, B, C, e tomando como base as informacGes
observadas nos anexos de A a F, no ativo Circulante observa-se que conta Caixa e equivalentes
de caixa tem uma participacao de 7,02% do total do ativo em 2016, valor que subiu pra 8,25%
em 2017, caiu para 6,26% em 2018, em 2019 sua representacao no Ativo Total caiu para 3,21%.
A conta caixa se faz necessario devido ao fato de a empresa apresentar uma conta Fornecedores
no seu Passivo Circulante na mesma propor¢do, além de que a empresa esta exposta as
incertezas do mercado e precisa se precaver. Segundo as notas explicativas do balanco de 2019,
essa queda nos valores mantidos em caixa foram para cumprimento do servigco da divida,
incluindo pré-pagamentos, e amortizacbes de arrendamentos, além dos investimentos nos
segmentos do negécio.

A conta Estoques também teve uma participacdo de destaque no ativo circulante: de
2,81% em relacdo ao ativo total em 2016 subiu para 3,11% em 2017 e subiu mais uma vez para
4,05% em 2018, voltado a cair para 3,57% em 2019, os estoques apresentam tamanha
representatividade devido a importancia de a empresa manter grandes reservas de petrdleo e
gés.

Os Depésitos Judiciais apresentam uma relevante participacéo no grupo do ativo nao
circulante, com uma participagédo de 1,32% em 2016, passando pra 2,05 em 2017 e 3,02 em
2018, subindo para 3,59% com relacdo ao Ativo total em 2019. Isso indica que a empresa tem
sofrido perdas através de acdes na justica, fato que podera forca-la a dispor de seu capital para
provisionamento de valores para futuros possiveis pagamentos. Segundo a nota explicativa 19.2
do balanco patrimonial de 2019, esses depositos judiciais se referem a afretamento de
plataformas pela discusséo juridica relacionada a incidéncia do Imposto de Renda Retido na
Fonte (IRRF), pela ndo adigéo dos lucros de controladas e coligadas domiciliadas no exterior a
base de calculo do Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRPJ) e Contribuicdo Social sobre o
Lucro Liquido (CSLL), a questionamentos da Agéncia Nacional e Petréleo (ANP) sobre
diferencas no calculo de royalties e participacdo especial referente ao processo de natureza civel
relacionado ao crédito de Imposto sobre Produto Industrializado (IP1). Mas segundo a nota
explicativa 19.1 do BP 2019, “a companhia constitui provisdes em montante suficiente para
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cobrir as perdas consideradas provaveis e para as quais uma estimativa confiavel possa ser
realizada.”

Ainda no ativo ndo circulante tem destaque especial a conta imobilizado com uma
participacdo no grupo, de 80% no exercicio de 2016, 85% em 2017 e 70% em 2018 e 2019, em
relagdo ao ativo total. Essa expressiva participacdo no grupo pode ser justificada devido ao fato
de a Petrobras ser composta por gigantescas estruturas indispensaveis para a realizacao de suas
atividades.

No Passivo Circulante a conta Fornecedores apresenta uma participacdo um tanto
timida com 2,33% em 2016, 29% em 2017, 2,85% em 2018 e 2,44% em 2019 de participacao
no total do passivo. A andlise quantitativa dos dados demonstra um baixo investimento em
matéria-prima.

No Passivo N&o Circulante temos a conta Financiamento em evidéncia, com uma
participacdo de 43,89% em 2016, 40,6% em 2017, caindo pra 35,25% em 2018 e caindo mais
uma vez para 25,59% em 2019. Porém observa-se que ha uma folga no prazo para liquidacdo
dos financiamentos, visto que a concentragdo dos Financiamentos no Passivo ndo Circulante
estdo em valores bem mais significativos que no Passivo Circulante.

A Conta Atribuido aos Acionistas da Controladora mantém uma participacdo bem
significativa do grupo do Passivo Total, com 31% de participacdo no ano de 2016, se mantendo
no mesmo percentual em 2017, passando para 32,22% no ano de 2018 e 31,92% em 2019.
Observa-se gque os dividendos sdo distribuidos em valores bem mais expressivos aos acionistas
diretos da Petrobras do que aos acionistas das demais empresas. Este segundo grupo com
participacdo abaixo de 1% em todos os exercicios analisados.

No grupo da DRE chama atengdo os Custos dos produtos e servigos vendidos,
apresentando uma participacdo em 2016 de mais 80% de comprometimento das Receitas,
caindo para 67,71% em 2017, 64,4% em 2018 e 59,6% em 2019. Esses dados levantados
demonstram um alto custo de producdo, porém apresenta reducao em seu percentual ao final de
2019.

4.2 Anélise Horizontal

Conforme exposto nos apéndices A, B, C e tomando como base as informagdes
observadas nos anexos de A a F, a conta Caixa e equivalentes de caixa apresenta um leve
crescimento de 2016 para 2017 de 7,79% e uma queda acentuada de 27% de 2017 para 2018 e
caindo mais 44,82% em 2019. Observa-se que a empresa reduziu a participacdo de capital em
Caixa. Segundo as notas explicativas das demonstracdes financeiras de 2019 as principais
aplicacdes de caixa no exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 foram para cumprimento
do servico da divida, incluindo pré-pagamentos, e amortizacdes de arrendamentos, além dos
investimentos nos segmentos de negocio.

Esse crescimento da divida com fornecedores em 2018, segundo o relatorio das
Demonstragdes Financeiras da Petrobras de 2018, deve-se basicamente ao incremento de
operacOes de compras de petréleo, considerando a entrada de novos agentes no mercado
nacional, além de maiores importacdes de petréleo, derivados, gas natural e Gas Natural
Liquefeito (GNL), influenciados pelo comportamento das cotagOes internacionais e pela
depreciacao do real frente ao dolar. Em 2019, a adocdo do IFRS 16, que passou a classificar os
arrendamentos, anteriormente classificados em fornecedores, como arrendamentos financeiros,
reduziu o valor final da conta.

Se tomar como base o ano 2016, a empresa cresceu seus Estoques 1,6% em 2017 e
24% de 2017 para 2018. Esse crescimento na conta estoques se deve, segundo o relatdrio da
administracdo, em decorréncia de um acordo firmado ainda no ano de 2008 com a Fundacéo
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Petrobras de Seguridade Social (Petros) que dava como garantia do TCF — Termo de
Compromisso Financeiro, um volume de estoques de petroleo e/ou derivados. Ao fim do
exercicio de 2019 essa conta apresentou uma pequena reducéo de 4,95% com relacdo a 2018.

No exercicio de 2019 a conta Arrendamentos mercantis se destaca, tanto no passivo
circulante quanto no passivo néo circulante, com um significativo crescimento em comparagéo
com os exercicios anteriores. De acordo com as notas explicativas do balanco patrimonial 2019,
essa conta inclui basicamente investimento em unidades de producgéo de petrdleo e gas natural,
sondas de perfuragéo e outros equipamentos de exploracéo e producéo, navios, embarcacgdes de
apoio, helicopteros, terrenos e edificagdes. O aumento dessa conta pode ter influéncia da adogéo
do IFRS 16 (novo modelo de contabilizacdo dos arrendamentos mercantis). A IFRS 16
determina que todo contrato que "indica direito de uso de um determinado ativo por um
determinado periodo em troca de pagamento” (IFRS 16:9) constitui arrendamento.

A Receita apresenta uma crescente de 27,18% nos exercicios de 2016 para 2017 e
23,31% de 2017 para 2018, porém em 2019 apresenta uma queda de 13,60%. Essa queda é
justificada nas notas explicativas do balango de 2019 pela reducéo das receitas de vendas no
exterior decorre, principalmente, da venda da Refinaria de Pasadena, dos ativos de E&P da PAI
e de empresas de distribuicdo no Paraguai, além da queda no pre¢o do Petréleo.

Os custos dos produtos vendidos apresentam uma queda de 2016 para 2017 de
14,73%, cresceu 17,23% de 2017 para 2018 e caiu 20,04% em 2019 com relagdo ao resultado
de 2018. No ano de 2017 em comparacdo com 2016, a empresa reduziu custos ao passo que
aumentou receita. Em 2018 comparando com 2017 houve crescimento tanto nos custo quanto
na receita, porém, a receita cresceu em propor¢ao maior que os custos. Por fim, em 2019 houve
uma queda tanto na receita quanto nos custos, porém a receita caiu em propor¢ao menor que 0s
custos.

O lucro bruto cresceu 108,19% em 2017 com relagdo a 2016, de 2017 para 2018
apresentou um aumento de 76,73%, crescendo em 2019, 28,9% em relacdo ao exercicio
anterior. O lucro liquido cresceu 102% de 2016 para 2018, 6.981% de 2018 a 2019 e 53, 46%
de 2018 para 2019, ou seja, apresentou crescimento no decorrer de todos 0s exercicios
analisados, saindo de um prejuizo de R$ 13.045 bilhdes em 2016 para uma lucro liquido de
R$ 40. 970 bilhdes no final do exercicio de 2019. Valor histérico, 2019 trouxe o maior resultado
liquido da historia da Petrobras. Esse resultado pode ser explicado pela venda de ativos da
companhia como, por exemplo, a venda da BR Distribuidora e o desinvestimento da TAG
Investimentos.

Analisando a evolucgéo da receita e os custos de producdo nos anos de 2016 e 2019, a
DRE mostra que em 2016 a receita foi de R$ 223.067 bilhdes com um custo de producéo de
R$ 192. 611 bilhdes, em 2019 com a receita de R$ 302. 045 bilhdes e um custo de R$ 180. 140
bilhdes.

4.3 Indicadores econdmico-financeiros

A seguir é apresentado os indicadores de Liquidez, de Endividamento e de
Rentabilidade, trabalhados através de tabelas com os resultados obtidos, através das formulas
ja citadas no referencial tedrico, no decorrer dos periodos de 2016 a 2019, em seguida tem-se a
descricdo das andlises observadas através dos resultados obtidos, tomando como base as
informacdes presente nos anexos de Aa F.
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4.3.1 Indicadores de liquidez

A tabela 1 a seguir, apresenta os indicadores de liquidez obtidos através das aplicagdes
das formulas descritas, anteriormente, no referencial teorico.

Tabela 1 — Indices de Liquidez

INDICES 2019 2018 2017 2016
Liquidez Corrente 0,96 1,48 1,89 1,80
Liquidez Seca 0,68 1,12 1,55 1,45
Liquidez imediata 0,26 0,55 1,89 1,80
Liquidez Geral 1,48 1,49 1,48 1,56

Fonte: Elaborada pela autora (2020).

Liquidez Corrente

Os indices de liquidez corrente analisados nos exercicios em estudo indicam que nos
exercicios 2016, 2017 e 2018 a empresa manteve a capacidade de pagamento no curto prazo,
com indices variando de 1,8 em 2016, 1,89 em 2017 e 1,48 em 2018. Em 2018, para cada um
real em de divida havia uma folga de quarenta e oito centavos, ou seja, apresentava a capacidade
de honrar com seus compromissos de curto prazo com uma certa folga. No exercicio de 2019 o
cenario mudou, a capacidade da empresa honrar seus compromissos de curto prazo apresenta
um indice de 0,96, ou seja, para cada R$ 1,00 (um real) de divida, a empresa esta negativa em
R$ 0,04 (quatro centavos) para liquidar suas dividas de curto prazo. Esse resultado é reflexo do
fato de que, a Petrobras tem seus negdcios concentrados no longo prazo, além do fato de que,
sua producdo exige muito ativo imobilizado.

Liquidez Seca

Retirando os estoques, verificou-se que a empresa manteve sua capacidade de
pagamento no decorrer dos exercicios 2016, 2017 e 2018. Em 2019, € possivel verificar que a
empresa ndo manteve a mesma capacidade de pagamento dos exercicios anteriores, o indice
revela que para cada um R$ 1,00 (um real) de divida de curto prazo, a empresa contava com
R$ 0,68 (sessenta e oito centavos) de real para honrar seus compromissos de curto prazo sem a
necessidade de utilizar seu estoque. E possivel verificar que retirando os estoques a empresa
aumenta a distancia para honrar seus compromissos no curto prazo. Justificado pela postura
adotada pela Petrobras em concentrar seus investimentos com foco no longo prazo.

Liquidez Imediata

Observa-se, que nos anos de 2016 e 2017 a empresa manteve sua capacidade de lidar
com emergéncias financeiras. Em 31 de dezembro de 2017, a empresa tinha R$ 0,89 (oitenta e
nove centavos) disponivel para cada R$ 1,00 (um real) de divida; o que proporcionava uma boa
liquidez pra lidar com incertezas de mercado de forma agil, mas essa folga financeira ndo se
repetiu nos exercicios seguintes. Em 2018 essa folga desapareceu dando lugar ao indice de 0,55,
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caindo mais ainda em 2019, chegando a casa de 0,25. Nesse ultimo, para cada R$ 1,00 (um
real) de divida a empresa contava com R$ 0,26 (vinte e seis centavos) para honrar seus
compromissos imediatos. A queda desse indice se deve ao fato de a Petrobras, segundo as notas
explicativas do balanco de 2019, ter aplicado seu caixa para o cumprimento de dividas,
arrendamentos e investimentos no segmento de negdcio com retorno a longo prazo.

Liquidez Geral

Os indices de liquidez geral dos exercicios estudados apresentam resultados acima do
aceitavel para fins de uma analise crua, para cada R$ 1,00 (um real) de divida no longo prazo,
a empresa tinha uma folga de R$ 0,56 (cinquenta e seis centavos) para pagamento no longo
prazo no ano de 2016, essa capacidade de pagamento caiu pra R$ 0,48 (quarenta e oito centavos)
em 2017 e subiu pra R$ 0,49 (quarenta e nove centavos) em 2018. Em 2019 caiu um pouco,
mas ficou na casa dos R$ 0,48 (quarenta e oito centavos). De um modo geral, a Petrobras
apresenta uma promessa de honrar seus compromissos a longo prazo. Isso gragas a uma gestéo
eficiente de passivos em que trocou as dividas de curto prazo de custo elevado por dividas de
longo prazo com custos mais baixos.

4.3.2 indices de endividamento

A tabela 2 a seguir, apresenta os indicadores de endividamento obtidos através das
aplicacdes das férmulas descritas, anteriormente, no referencial teorico.

Tabela 2 — Indices de endividamento

INDICES 2019 2018 2017 2016
indice de Dependéncia 67,70% 67,05% 67,58% 64,13%
indice de Composicio 18,53% 16,82% 14,69% 14,70%
indice de Estrutura de Capital 209,56% | 203,47% | 208,42% | 218,48%

Fonte: Elaborada pela autora (2020).

Indice de Dependéncia

Observa-se que a empresa possui um indice de endividamento acima de 50% nos
exercicios analisados, mantendo-se na casa dos 60% no decorrer dos exercicios analisados. O
resultado apresentado indica que a empresa tem pouco mais e 60% do seu Ativo Total é
financiado por capital de terceiros. Mantendo-se a justificativa do indice analisado
anteriormente.

Indice de Composicéo

Observa-se que, no exercicio de 2016, a empresa apresentou um indice de pouco mais
de 14%, se mantendo em 2017 e subindo pra pouco mais de 16% em 2018 e finalizando 2019
com 18,53%. Isso significa que o endividamento da referida empresa, nos exercicios em analise,
apresentam uma expressiva predominancia no longo prazo, o que mostra que a empresa tera
mais tempo para honrar suas dividas.
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Indice de Estrutura de Capital

O resultado apresentado por este indice com um posicionamento acima de 200% no
decorrer dos quatro exercicios analisados indica que a empresa apresenta um maior
endividamento com terceiros em relacdo aos investimentos dos acionistas. Tamanha
dependéncia é explicada pelo porte da Petrobras, empresas desse porte necessitam de uma maior
dependéncia de capital de terceiros. O importante é que esse indice se mantém equilibrado no
decorrer dos exercicios analisados.

4.3.3 Indices de Rentabilidade

A tabela 3 a seguir apresenta os indicadores de rentabilidade obtidos através das
aplicacdes das férmulas descritas, anteriormente, no referencial teorico.

Tabela 3 — Indices de rentabilidade

INDICES 2019 2018 2017 2016
Retorno sobre o ativo (ROA) 4,42% 3,10% 0,05% -1,51%
Retorno sobre 0 PL (ROE) 13,70% 9,42% 0,14% -5,16%
Margem Liquida 13,56% 7,63% 0,13% -5,85%
Margem Operacional 26,85% | 18,00% | 12,56% 7,67%

Fonte: Elaborada pela autora (2020).

Retorno do lucro liquido sobre o ativo total (ROA)

Com indices de 1,51% negativo em 2016, positivando em 0,05% em 2017, 3,10% em
2018 e 4,42% em 2019 indica que a empresa analisada esta gerando lucro em relacdo aos
investimentos totais em ativos. Tais valores poderiam ser mais expressivos se a Petrobras ndo
precisasse de altos investimentos em imobilizado, dado ao fato de o imobilizado ser um
investimento para retorno a longo prazo.

Retorno do lucro liquido sobre o PL (ROE)

Com indice negativo de -5,16% em 2016, passando pra 0,14% em 2017, 9,42% em
2018 e 13,70% em 2019, indica que a empresa ofereceu prejuizo para 0s recursos proprios
investidos em 2016, passando a apresentar lucro nos exercicios seguintes, chegando 2019 com
um resultado bastante positivo para os seus investidores.

Margem Liquida

No exercicio de 2016 a empresa analisada apresentou indice negativo de -5,8%,
positivando para 0,13% em 2017 e subindo levemente para 7,63 em 2018 e 13,56% em 2019.
Indicando que a empresa apresentou prejuizo sobre as vendas apos deducdo de todas as despesas
em 2016, positivando numa escala crescente nos anos subsequentes, onde em 2019 a cada
R$100 vendidos havia um lucro liquido de poucos mais de R$ 13,56. Esse crescimento da
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margem liquida em 2019 com relacéo aos anos anteriores, foi resultado da venda dos ativos da
companhia e da reducdo nos custos da extracdo de petroleo.

Margem Operacional

Aanalise deste indice no decorrer dos exercicios em estudo aponta que no ano de 2016
a empresa teve 7,67% de lucro das vendas antes das despesas, subindo pra 12,56% no ano de
2017, 18 % no ano de 2018, e por fim, 26,85% em 2019. Observa-se que a empresa fechou
2019 com uma excelente margem operacional, se comparada com a obtida no exercicio de 2016,
a qual veio numa crescente ano apds ano.

4.4 Andlise da atual situacédo econdmica e financeira da empresa

Esta pesquisa permitiu a visualizacdo da Petrobras como uma empresa portadora de
uma saude financeira equilibrada e estrategicamente posicionada como um ponto de
estabilidade para a economia brasileira. Mesmo apds enfrentar grandes dificuldades, em virtude
do envolvimento da empresa em grande esquema de corrupgéo evidenciado pela Operagéo Lava
Jato e previamente discutido ao longo do referencial tedrico da presente pesquisa.

Para Lunelli (2020), ao analisar a liquidez de uma empresa, deve-se levar em
consideracdo se o exigivel a longo prazo é apurado num prazo curto ou se contara com um
prazo mais longo para liquidacéo, serdo analises diferentes. Ainda segundo Lunelli (2020, p.
69) “o que ira validar um resultado inferior a “1,00” é a capacidade de geracdo de lucros da
empresa que deve ser analisada paralelamente a este indicador”.

As anélises financeiras da Petrobras apontam uma empresa com um grau de
endividamento consideravel, porém com concentracdo no longo prazo, o que gera uma certa
folga para honrar seus compromissos. Foi visto que apesar dos altos investimentos em
imobilizado, a Petrobras gera lucro em relacéo aos investimentos totais em ativos. Assim como,
também estéa gerando lucro em relacdo aos seus investimentos proprios, esse ultimo, saindo de
uma indice negativo em 2016 e chegado a um indicador bastante favoravel no final de 2019.
Nota-se a crescente no resultado operacional e liquido da empresa no decorrer dos exercicios
analisados.

A Petrobras atingiu, no exercicio de 2019, o maior lucro da histéria da companhia,
R$ 40 bilhdes. Esse fato histérico se deu em virtude de uma gestdo eficiente de reducdo de
custos, onde pode-se perceber uma reducéo de 20% nos custos de producédo de 2018 para 2019,
e mesmo com uma retragao na receita de 13%, o lucro bruto praticamente se manteve com uma
gueda de apenas 1,96% em 2019 com relacdo a 2018. Tomando como base os anos de 2016 e
2019 ¢ possivel visualizar o quéo significativa foi a gestdo de custos, tendo em vista que em
2016 a receita foi de R$ 223.067 bilhdes com um custo de producéo de R$ 192. 611 bilhdes,
em 2019 com a receita de R$ 302. 045 bilhes e um custo de R$ 180. 140 bilhdes. E certo
afirmar que uma redugéo tao significativa de custos como essa, demonstra uma gestdo eficiente
de ativos que contribui efetivamente na geracdo de lucro, passando seguranca para 0S
investidores e demais stakeholders.

A Petrobras, além de apresentar em suas demonstraces contabeis que goza de boa
salde financeira, representa para o Brasil uma posigéo estratégica para a economia do pais. Os
bens como petroleo, gas e seus derivados, devido a sua escassez, sdo estratégicos para o
desenvolvimento econémico de qualquer nacéo, sendo a Petrobras a exploradora desses itens
preciosos e nesse contexto, pode se citar ainda, o fato por exemplo, da mesma ser responsavel
pela definicdo dos pregos dos combustiveis, nesse sentido, é certo afirmar que a Petrobras
representa significativa importancia socioecondmica para o desenvolvimento do pais,
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especialmente no que diz respeito a geracdo de emprego, renda e desenvolvimento tecnoldgico.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Através da analise das demonstracGes financeiras da Petrobras, no periodo de 2016 a
2019, bem como a breve pesquisa sobre quem é a Petrobras, evidenciou-se 0 quéo solida é esta
empresa. A Petrobras conseguiu sair de um prejuizo de R$ 13 bilhdes no final de 2016,
chegando ao final de 2019 com o maior lucro liquido da histdria da companhia, pouco mais de
R$ 40 bilhdes. A primeira crise foi gerada pela queda no prego do petroleo, ocorrida no segundo
semestre de 2014, que, consequentemente, levou ao questionamento sobre a viabilidade da
exploracdo da camada pré-sal, seguido pela deflagracdo da operacdo Lava Jato, a qual gerou
prejuizos de imagem e financeiros. Ap6s uma reestruturacdo na empresa, através de redugdo no
custo de producdo e desinvestimentos, se desfazendo de uma série de ativos, a companhia
voltou a respirar, e inspirar confianga aos investidores, bem como, aos demais stakeholders.

Apropriando-se do método e dos aspectos da analise das demonstracdes contabeis, foi
verificado que para cumprimento do servico da divida, incluindo pré-pagamentos, e
amortizacgdes de arrendamentos, além dos investimentos nos segmentos do negdcio, houve uma
reducdo no valor deixado em caixa no final do exercicio de 2019. Foi verificado que a
companbhia registra grandes quantidades de estoque, em virtude das grandes reservas de petrdleo
e gas, porém houve um acréscimo de 24% de 2017 para 2018 em virtude de um acordo ainda
no ano de 2008 com a Fundacdo Petrobras de Seguridade Social (Petros) que dava como
garantia do TCF — Termo de Compromisso Financeiro, um volume de estoques de petréleo e/ou
derivado. A participacdo expressiva dos depo6sitos judiciais também chamam bastante atencéo,
evidencia as grandes acdes judiciais sofridas pela empresa.

Por sua vez, o imobilizado também é outro ponto de atencdo, a companhia requer
gigantescas estruturas para realizar suas operagoes, elevando a participagao do seu imobilizado,
talvez por esse motivo se explique a também expressiva participacdo da conta Fornecedores.
Na conta financiamentos observa-se que ha uma concentracdo, em termos percentuais, maior
no longo prazo. Ou seja, a empresa tera mais tempo para honrar suas dividas. Chama atencéo a
queda na receita em 2019 comparando com o exercicio de 2018, ocasionada pela venda da
Refinaria de Pasadena, dos ativos de E&P da PAI e de empresas de distribuicdo no Paraguai,
além da queda no preco do Petr6leo. Porém com a reducao nos custos em propor¢do maior que
areceita, observou-se em 2019 um Lucro Liquido historico, saindo de um prejuizo de R$ 13.045
bilhdes em 2016 para uma lucro liquido de R$ 40. 970 bilhdes no final do exercicio de 2019.

Através dos indices de liquidez é possivel verificar que a Petrobras chegou 2019 com
um déficit de R$ 0,04 para honrar seu compromissos de curto prazo, o que pode ndo ser bem
visto pelos acionistas. Porém, esse resultado é reflexo do fato de que, a Petrobras tem seus
negocios concentrados no longo prazo, além do fato de que, sua producdo exige muito ativo
imobilizado.

A anélise dos indices Endividamento demonstra uma significativa dependéncia de
capital de terceiros. Seu endividamento com terceiros supera o investimento de seus acionistas.
Seu Ativo Total se mantém com mais de 60% financiado por capital de terceiros, no decorrer
dos exercicios analisados. Mas essa dependéncia pode ser explicada pelo fato de a empresa ter
realizado uma gestdo eficiente de passivos em que trocou as dividas de curto prazo de custo
elevados por dividas de longo prazo com custos mais baixos.

Os indices de rentabilidade apresentam um retorno sobre o ativo total evoluindo de um
indice negativo em 2016 para um indice de 4,42% em 2019, mas que poderia ser melhor se a
Petrobras ndo precisasse de altos investimentos em imobilizado, dado ao fato de o imobilizado
ser um investimento para retorno a longo prazo. O retorno do lucro liquido sobre o investimento
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dos acionistas saiu de um resultado negativo e 2016, chegando 2019 com 13,70% de retorno,
esse valor representa um bom retorno para os acionistas. Analisando a margem operacional
verificou-se que o percentual de lucro que a empresa obteve veio crescendo ano ap6s ano de
2016 para 2019, fechando 2019 com uma margem de 26,85%, uma excelente margem
operacional. Apds a deducdo de custos, despesas, impostos e juros, encontramos a margem
liquida que variou um indice negativo de -5,8 % em 2016 para um lucro liquido sobre as vendas
de 13,56% em 20109.

Diante do exposto, conclui-se que a Petrobras passou ao longo dos ultimos anos por
um maremoto de infortunios, porém com uma gestéo eficiente de seus ativos e passivos, onde
a mesma conseguiu folga para honrar suas dividas, que apesar de bastante expressivas, a
companhia prova que tem capacidade de gerar caixa, além da reducgdo de custos de producéo,
onde mesmo com uma queda na receita devido a baixa no preco do petréleo, a empresa
conseguiu um lucro liquido histdrico. Pode-se afirmar que as expectativas de crescimento séo
boas no longo prazo, visto que, tamanha a importancia da energia e do petréleo em todo o
mundo, sendo a Petrobras uma das gigantes no setor, e aliado ao fato de ela estd ampliando suas
atividades de exploracdo no Pré-sal.

A Petrobras ndo tem seu grau de importancia medido apenas pelas métricas de
mercado. Foi visto que a gigante do petrdleo brasileira, por ser uma empresa atuante em um
setor estratégico como o de petréleo e energia, e deter o poder de determinar os precos dos
combustiveis, faz da Petrobras um instrumento indispensavel para o equilibrio da economia
brasileira. Por isso, sugere-se pesquisas futuras que possam aprofundar e evidenciar o
desempenho e a contribuicdo da Petrobras para a dindmica de desenvolvimento da economia
brasileira, afim de mesurar quais as consequéncias para o Brasil, de uma possivel privatizacdo
da empresa.
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ATIVO CIRCULANTE
2019 AV AH 2018 AV AH 2017 AV AH 2016| AV AH
CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 29.714 3,21% -44,32%|  53.854|  6,26% -27.71% 74.494 8,96% 7,79% 69.108|  8,03%| 100,00%
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS 3.580 0,39% -14,72% 4.198|  0,49% -32,69% 6.237 0,75% 144,01% 2.556|  0,30%| 100,00%
CONTAS A RECEBER, LIQUIDAS 15.164 1,64% -31,89%| 22.264|  2,59% 35,38% 16.446 1,98% 5,81% 15.543|  1,80%| 100,00%
ESTOQUES 33.009 3,57% -1,95%| 34.822| 4,05% 24,01% 28.081 3,38% 1,66% 27.622|  3,21%| 100,00%
IMPOSTOS DE RENDA E CONTRUICAO SOCIAL 1.050 0,11% -63,33% 2.863|  0,33% 80,74% 1.584 0,19% -19,22% 1.961| 0,23%| 100,00%
IMPOSTOS E COMTRIBUICOES 4,237 0,46% -15,60% 5.020|  0,58% -22,51% 6.478 0,78% 4,62% 6.192| 0,72%| 100,00%
ADIANTAMENTO A FORNECEDORES 0 0,00% 0,00% ol 0,00% 0,00% 0 0,00% -100,00% 540| 0,06%| 100,00%
DEPGSITOS VINCULADOS E CLASS ACTION 0 0,00% 0,00% 7.287| 0,85% 0,00% 0 0,00% 0,00% o] 0,00%| 100,00%
OUTROS ATIVOS 6.014 0,65% 4,45% 5.758|  0,67% 15,23% 4,997 0,60% 34,47% 3.716|  0,43%| 100,00%
ATIVOS CLASSIFICADOS COMO MANT P VENDAS 10.333 1,12% 37,04% 7.540| 0,88% -57,14% 17.592 2,12% -5,77% 18.669  2,17%| 100,00%
TOTAIS 112.101 12,11% -21,94%( 143606| 16,60% -7,89%|  155%00| 18,75% 6,86% 145.907| 16,94%| 100,00%
ATIVO NAO CIRCULANTE
2019 AV AH 2018 AV AH 2017 AV AH 2016 AV AH
REALIZAVEL A LONGO PRAZO
CONTAS A RECEBER, LIQUIDAS 10.345 1,12% -51,39%| 21281  2,47% 24,30% 17.120 2,06% 15,43% 14.832|  1,72%| 100,00%
TITULOS E VALORES MOBILIARIO 232 0,03% 13,17% 205| 0,02% -2,84% 211 0,03% -27,99% 293  0,03%| 100,00%
DEPOSITOS JUDICIAIS 33.198 3,59% 27,67%| 26.003|  3,02% 40,82% 18.465 2,22% 41,69% 13.032| 1,51%| 100,00%
IR E CONTRIBUICAO SOCIAL DIFERIDOS 5.593 0,60% -46,14%|  10.384|  1,21% -8,70% 11.373 1,37% -18,98% 14.038|  1,63%| 100,00%
IMPOSTOS E CONTRIBUICOES 15.877 1,71% 15,75%| 13.717| 1,59% 34,36% 10.171 1,22% -0,64% 10.236| 1,19%| 100,00%
ADIANTAMENTO A FORNECEDORES 1.313 0,14% -49,01% 2.575|  0,30% -24,55% 3.413 0,41% -8,79% 3.742| 0,43%| 100,00%
OUTROS ATIVOS 4.748 0,51% -58,03%| 11313  1,31% 10,89% 10.202 1,23% -84,67% 66.551|  7,73%| 100,00%
INVESTIMENTOS 22.166 2,39% 107,35%| 10.690| 1,24% -14,85% 12.554 1,51% 26,20% 9.948| 1,18%| 100,00%
IMOBILIZADO 641.949 69,32% 5,27%| 609.829| 70,87% 4,36%| 584.357| 86,49% 2,18% 571..876| 79,96%| 100,00%
INTANGIVEL 78.489 8,48% 522,07%| 10.870| 1,26% 40,44% 7.740 1,15% -27,41% 10.663|  1,49%| 100,00%
Total 813.910 87,89% 13,54%| 716.867| 83,31% 6,11%| 675.606| 81,25% -5,54% 715.211| 83,06%| 100,00%
TOTAL ATIVO 926.011 100,00% 7,62%| 860.473| 100,00% 3,48%| 831.515| 100,00% -3,414% 861.118| 100,00%| 100,00%
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2018 AV AH 2017 AV AH 2016 AV AH
FORNECEDORES 22.576 2,44% -7,91% 24.516 2,85% 28,51% 19.077 2,29% 1,58% 18.781 2,33% 100,00%
FINANCIAMENTOS 18.013 1,95% 26,79% 14.207 1,65% -38,66% 23.160 2,79% -27,16% 31.796 3,95% 100,00%
ARRENDAMENTOS MERCANTIS FINANCEIROS 23.126 2,50% 25884,27% 89 0,01% 5,95% 84 0,01% 42,37% 59 0,01% 100,00%
IMPOSTOS DE RENDA E commsungﬁo SOCIAL 1.114 0,12% 36,35% 817 0,09% -17,47% 9390 0,12% 140,29% 412 0,05% 100,00%
IMPOSTOS E CONTRIBUI(;C')ES 13.800 1,49% 0,16% 13.778 1,60% -8,43% 15.046 1,81% 27,23% 11.826 1,47% 100,00%
DIVIDENDOS PROPOSTOS 6.278 0,68% 46,14% 4.296 0,50% 0 0,00% 0 0,00% 100,00%
SALARIOS, FERIAS ENGARGOS E PARTICIPA(;@ES 6.632 0,72% 3,21% 6.426 0,75% 48,37% 4.331 0,52% -39,50% 7.159 0,89% 100,00%
PLANOS DE PENSZ\O E SAUDE 3.577 0,39% 14,03% 3.137 0,36% 12,40% 2.791 0,34% 4,45% 2.672 0,33% 100,00%
PROVISAO P PROCESSOS JUDICIAIS ADMS 0 0,00% -100,00% 13.493 1,57% 80,80% 7.463 0,90% o 0,00% 100,00%
ACORDO COM AUTORIDADES NORTE AMERICANAS 0 0,00% -100,00% 3.034 0,35% 0 0,00% 0 0,00% 100,00%
OUTRAS CONTAS E DESP A PAGAR 7.947 0,86% -16,06% 9.467 1,10% 14,09% 8.298 1,00% 21,02% 6.857 0,85% 100,00%
PASSIVOS ASSOCIADOS A ATIVOS MANT P VENDAS 13.084 1,41% 243,59% 3.808 0,44% 194,05% 1.295 0,16% -19,31% 1.605 0,20% 100,00%
TOTAIS 116.147 12,54% 19,66% 97.068| 11,28% 17,61% 82.535 9,93% 1,69% 81.167| 10,08% 100,00%

PASSIVO NAO CIRCULANTE

2019 AV AH 2018 AV AH 2017 AV AH 2016 AV AH
Financiamentos 236.969 25,59% -24,04% 311.954 36,25% -7,59% 337.564 40,60% -4,43% 353.193 43,88% 100,00%
Arrendamentos mercantis financeiros 73.053 7,89% 11569,81% 626 0,07% -7.26% 675 0,08% -8,29% 736 0,09% 100,00%
Imposto de renda e contribuigdo social 2.031 0,22% -5,05% 2.139 0,25% -3,61% 2.219 0,27% 0,00% 100,00%
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos 7.095 0,77% 179,77% 2.536 0,29% -35,89% 3.956 0,48% 362,15% 856 0,11% 100,00%
Planos de pensdo e satde 103.213 11,15% 21,41% 85.012 9,88% 22,46% 69.421 8,35% -0,82% 69.956 8,70% 100,00%
Provisdo para processos judiciais 12.546 1,35% -17,47% 15.202 1,77% -3,65% 15.778 1,90% 42,76% 11.052 1,37% 100,00%
Provisdo para desmantelamento de areas 70.377 7,60% 20,02% 58.637 6,81% 25,33% 46.785 5,63% 40,02% 33.412 4,15% 100,00%
Outras contas e despesas a pagar 5.443 0,59% 44,91% 3.756 0,44% 26,34% 2.973 0,36% 66,09% 1.790 0,22% 100,00%
TOTAL 510.727 55,15% 6,43%| 479.862| 55,77% 0,10% 479.371 57,65% 1,77% 471.035] 58,52% 100,00%
Totais (PC + PNC) 626.874 67,70% 8,66%| 576.930| 67,05% 2,67% 561.906 67,58% 1,76% 552.202| 63,60% 100,00%

PATRIMONIO LiQUIDO

2019 AV AH 2018 AV AH 2017 AV AH 2016 AV AH
Capital social realizado 205.432 22,18% 0,00%| 205.432 23,87% 0,00% 205.432 24,71% 0,00% 205.432 25,52% 100,00%
TransagOes de capital 2.449 0,26% -0,37% 2.458 0,29% 0,04% 2.457 0,30% 137,39% 1.035 0,13% 100,00%
Reservas de lucros 124.829 13,48% 30,90% 95.364 11,08% 23,27% 77.364 9,30% -0,56% 77.800 9,67% 100,00%
Outros resultados abrangentes -37.169 -4,01% 42,80%| -26.029 -3,02% 22,39% -21.268 -2,56% -37,52% -34.037 -4,23% 100,00%
Atribuido aos acionistas da controladora 295.541 31,92% 6,61%| 277.225| 32,22% 5,02% 263.985 31,75% 5,50% 250.230| 31,09% 100,00%
Atribuido aos acionistas ndo controladores 3.596 0,39% -43,08% 6.318 0,73% 12,34% 5.624 0,68% 123,80% 2.513 0,31% 100,00%
TOTAL 299.137 32,30% 5,50%| 283.543| 32,95% 5,17% 269.609 32,42% 6,67% 252.743| 31,40%| 100,00%
Total Passivo 926.011 100,00% 7,62%| 860.473| 100,00% 3,48% 831.515| 100,00% 3,30% 804.945| 100,00% 100,00%
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2019 AV AH 2018 AV AH 2017 AV AH 2016 AV AH
Receita de vendas 302.245 -13,60%| 349.836 23,31% 283.8595 27,18% 223.067
Custo dos produtos e servigos vendidos -180.140 -59,60% -20,04%| -225.293| -64,40% 17,28%( -192.100| -67,71% -14,73% -192.611| -86,35% 100,00%
LUCRO BRUTO 122.105 -67,78% -1,96% | 124.543 35,60% 35,97% 91.595 32,29% 200,75% 30.456 13,65% 100,00%
DESPESAS
Vendas -17.746 -5,87% 5,25% -16.861 -4,82% 16,20% -14.510 283.695 4,95% -13.825| 223.067 100,00%
Gerais e administrativas -8.368 -2,77% -6,31% -8.932 -2,55% -41,10% -9.314 -3,28% -18,88% -11.482 -5,15% 100,00%
Custos exploratdrios para extragio de petroleo e gas -3.197 -1,06% 67,91% -1.904 -0,54% -25,71% -2.563 -0,90% -57,68% -6.056 -2, 71% 100,00%
Custos com pesguisa e desenvolvimento tecnolagico -2.268 -0,75% -3,45% -2.349 -0,67% 28,29% -1.831 -0,65% 0,27% -1.826 -0,82% 100,00%
Tributdrias -2.484 -0,82% -10,97% -2.790 -0,80% -52,88% -5.921 -2,09% 141,08% -2.456 -1,10% 100,00%
Perda no valor de recuperagdo de ativos -
Impairment -11.630 -3,85% 51,26% -7.689 -2,20% 99,09% -3.862 -1,36% -80,97% -20.297 -9,10% 100,00%
Outras receitas/despesas operacionais liquidas 4.742 1,57% -122,52%| -21.061 -6,02% 17,20% -17.970 -6,33% 6,17% -16.925 -7,59% 100,00%
TOTAIS -40.951 22,73% -33,51% -61.586| -17,60% 10,03% -55.971| -19,73% -23,19% -72.867| -32,67% 100,00%
Lucro (Prejuizo) antes do resultado financeiro,
par‘ticipat;ﬁes e impostos £1.154 26,85% 28,90% 62.957 18,00% 76,73% 35.624 12,56% 108,19% 17.111 7,67% 100,00%
100,00%
Resultado financeiro liquido -34.459 -11,40% 63,31% -21.100 -6,03% -33,23% -31.599 -11,14% 16,24% -27.185| -12,19% 100,00%
Receitas financeiras 5.271 1,74% -54,74% 11.647 3,33% 249,03% 3.337 1,18% -8,27% 3.638 1,63% 100,00%
Despesas financeiras -27.878 -9,22% 33,40% -20.898 -5,97% -11,49% -23.612 -8,32% -2,33% -24.176| -10,84% 100,00%
VariagOes monetdrias e cambiais, liquidas -11.852 -3,92% 0,03%( -11.849 -3,39% 4,64% -11.324 -3,99% 70,36% -6.647 -2,98% 100,00%
Resultado de participagfes em investidas 547 0,18% -71,50% 1.919 0,55% -10,70% 2.149 0,76% -441,65% -629 -0,28% 100,00%
Lucro antes dos impostos 47242 15,63% 7,92% 43776 12,51% 609,04% 6.174 2,18% -157,68% -10.703 -4,80% 100,00%
Imposto de renda e contribuigdo social -16.400 -5,43% -3,97%| -17.078 -4,88% 194,60% -5.797 -2,04% 147,52% -2.342 -1,05% 100,00%
Lucro (Prejuizo) do exercicio 0 -100,00% 26.698 377 -13.045
Atribuivel aos:
Acionistas da Petrobras 40.137 13,28% 53,46% 25.779 7,37% -5880,04% -446 -0,16% -96,99% -14.824 -6,65% 100,00%
Acionistas ndo controladores 833 0,28% -9,36% 919 0,26% 11,66% 823 0,29% -53,74% 1.779 0,80% 100,00%
Lucro (Prejuizo) do exercicio 40.970 13,56% 53,46%| 26.698 7,63% 6981,70% 377 0,13% -102,89% -13.045| -5,85%| 100,00%
Liucro basico e diluide por agio ON e PN (em
RS) 3,08 55,56% 1,98 -6700,00% 0,0 -97,37% -1,14 100,00%
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kL] PETROBRAS

Ativa Consolidada Controladora  Passhvo Consolidado Cantroladora
Mata 2016 2015 2016 2015 Naota 216 2015 2016 2015
Cireulants Circulante

Calxa e equivalentes de calxa 7 G69.108 97.845 E26T 16.553 Fornecedores 16 18.781 24.E8E 24.384 28172
Titwlos e valores mobilisrios T 2556 3.047 2487 2582 Financiamentos 17 31.796 57.334 G2.058 52913
Contas a receber, liquidas 8 15.543 21.685 31073 Z1.7mM Amrendamentos mercantis financeines 18.1 59 i 1.091 1.568
Estoques ] 21622 29.057 23500 24015 Imposto de renda e contribulgdo social 211 1z 410 - -
Imposto de renda e contribulgdo sadal 211 1.961 3.E39 7B 1.520 Impostos e contribulgbes 211 11.826 13139 11.219 11.762
Impostos e contribuigbes 211 6132 G.E93 5064 4986 Saldrios, férias e encargos 7.159 5.085 B6.158 4212
Adiantamento a fornecedores 540 421 361 206 Planos de pensdo e salide 22 2672 2.556 2533 2436
Outros athvas 3716 5225 3466 2.979 Outras contas e despesas a pagar 6857 7.599 5818 3.696
127.238 168012 TR0 B0.944 74562 111.084 113.261 104.759
Ativos classificados comao mantidos para venda 103 1B.669 595 B.260 535 Passives assaclados a ativos mantidos para venda 103 1.605 448 170 4B
145.907 16E.607 B1.264 B1.479 E1167 111.572 112431 105.247

Mo circulante Mio Circulante
Realizdvel a longo prazo Financlamentos 17 353.153 435313 206421 245439
Contas a receber, liguidas ] 14.832 15.301 10262 7335 Arrendamentos mercantls financeiros 18.1 736 3 4975 5426
Titulos e valeres mobilidrios 7 293 342 2B6 260 Imposta de renda e contribulgde soclal diferidas 214 BSE 906 - -
Depdsitas judicials iz 13.032 9.758 11.735 2590 Planos de pensdo e salide 22 B9.996 47618 64.903 44546
Imposta de renda e contribuigdo sadal diferidos 216 14.038 23.490 4873 15.156 Provisdo para processas judiclats 301 11052 8776 B.391 7.282
Impostos e contribuigbes 211 10236 1.7 EEF 9485 Prowisdo para desmantelamento de dreas 20 332 35.728 32615 34641
Adiantamento a formecedores 342 G395 510 107 Outras contas e despesas a pagar 1.730 1.589 1.122 1.334
Outres ativas 10378 8,550 9.106 B.Z16 471.035 530G I1E 427 338.668
G6.551 75853 46058 50.059 552202 B2 205 431.858 443.915

Patrimnio liguida

Capital sacial realizado 231 205432 205432 205.432 205432
Investimentos 1" 9548 13772 12113 115.536 Transagdes de capital 232 1.035 21 1.251 237
Imobilizado 12 57T1.E7B BE29.H31 2477 442 439 Reservas de lucras 233 T1.E0D 82612 T77.584 92.396
Intangivel 13 10663 12072 B.764 9133 Outros resultados abrangentes 254 (34.037) [43.334) (34037 [43.334)
B59.038 731.528 B00.824 BE1T.167 Atribuido aos aclonistas da contreladora 250.230 254.731 250230 254.731
Atribuido aos aclonistas ndo controladores 115 2513 3199 - -
252743 257930 250,230 254.731
BOd.545 900135 BE2.088 BSE.E46 B04.945 B00L135 GA2 088 658 646

Az notas explicativas sio parte integrante das demonstrapbes contibess.
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BALANCO PATRIMOMIAL
PETROBRAS
Exercicios findos em 31 de dezembra (Em milhdes de reais, exceto se indicado de outra formal
Ativo Consolidado Controladora  Passivo Consolidado Controlador
Haotas 2018 207 2018 2017 Motas 2018 207 208 2017
Girculante Circulante
Cama e eguivalentes de caa A | LAY T4.4494 B35 13052 Formecedores 1& 24518 19.077 249140 22174
Titulees e walares mohilidrios T2 4194 6257 3974 3531 Financiamertas 171 14.207 25160 105527 14.724
Contas a receber, liquidas E1 22.2hd 16 d4i 3751 34239  forendsmentos mercantss financeiros 181 ) By Taz 1.261
Estoques 9 e 24 0l 29507 25165 Imposto derenda e comtribuicdo socal 21.1 mnr 440 207 245
Imposio de renda & contribwigdo social 211 2865 1.584 2018 &84  Impostos e contribuigdes 21.1 1578 15.046 15101 14.485
Imposios e confribuigies 21.1 S020 “47e 31 52514 Dividendos propastos Z24.6 4250 - T -
Depésitos vinculadas & class motion 34 1287 = EO9E - Saldrics, férias, ercargos ¢ participagdes 22 BA2E 4551 EATT 3662
Owtros ativos 5758 4587 5738 5540 Planos de pensio ¢ sadde 2% ERET 2.7 25716 2657
135066 12 ET EER L T23E3  Prowssdo para processas judicisis e administrativos 311 15498 1465 11678 E.597
fcordo com autordades norte americanas 33 3034 - 5034 -
Outras cantas e despesas a pagar 8457 B.294 b.1238 E. 105
95250 =20.240 1H1 244 15113
Ativos classificadas como mantidas para venda mnz 1540 17.592 2.605 9550 Passivos associados a ativos martid os para venda 102 a0 1.295 5510 B0b
142606 155203 26541 H1588 97058 B2.555 185554 132.519
MNaa circalamte Nio Circulante
Realizivel 2 longao prazo Financamertas 171 511554 LEY Sha 2e0EL2 195.59%
Contas a receber, liguidas E1 21201 11210 B15 15211 Arrendamentos mercantss financeros 181 b3S ETS 2504 4.108
Titulas ¢ valores mobdkamnas T2 2045 211 202 2 Imposto de renda e contribuicao socsl 21.1 218 2219 200 2168
Depdsitas judiciais 3z 26005 1245 2447 17.08% Imposto de renda e contribuicdo sociasl diferidos 21.6 2556 34545 1028 2.762
imposto de renda e contribuicka social diferdos 216 10584 11373 - - Planos de pensao e sadde 25 Hs012 4421 THS01 B4.518
Impostos ¢ contribuirdes 211 12M7 1 12408 84999 Prowisdo para processos judiciais o administrativos 31.1 15202 15.778 10584 12680
Adiantamento a fornecedores 2575 2413 5,555 52 Prowmsdo para desmantelamenta de areas 20 SHELT 48,745 cHEE2 45,677
Oubras ativos 11.515 10802 S.H50 8515 Outras cantas ¢ OEspesys a gagar a.058 i .45 £.od5
EEarH LI5S 4. 006 5215 Ard86s 475.571 ET ] 527.551
57Mh.250 5561.906 She 452 455980
Patrimn Gnio Liguido
Capital social realizada 24.1 2054352 206452 205 422 25452
Reserva de capital, transsgGes de capital e agdies em
Investimentos 11 10.650 12554 175827 1493556 tesourana 2458 2.457 £&ld 2675
Imabalizada 12 &3 a0y 554 357 483575 435536  Resenas de lucros 95554 Ti1.5b4 895.148 a8
Ingangivel 13 10870 7.740 S.268 b2%d  Qutros resultados abrangentes 24.5 [_"E-L.:':I:l §21.2650 [_-’-de';I:l §21. 2585
TE867 B75.505 T43.176 B41572  Atribuido acs acionistas da controlsdors 2T122E 2EE. 885 2771225 2EZ.8AE
Atribuido acs acionsstas naoc contraladares bE1E S.624 - -
2H5.L43 254,508 2T JE.005
560473 BE1515 EE8.717 T25858 BEOATS EE1.515 HER.T1T T35.855

A ntas aaplicativas t3e parts intagrants das demanctragbes finaaco s



ANEXO C - BALANCO PATRIMONIAL 2018 E 2019
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BALANCO PATRIMOMIAL
PETROBRAS
Exercicios findos em 31 de dezembro (Em milhdes de reais, exceto se indicado de outra forma)
Ativo Conzollidads Controladeora  Passivo Corsolidadn Controladora
Motas 2019 208 2019 2me Motas 209 2018 209 2018
Girculamte Circulamte
Caina e equivalentes de caiva 7 28714 SR psa 4522 &334 Formeoedores 15 22576 24516 T4 458 29,140
Titulees e valores mobilidrios E E500 4198 200 1974 Financiamentos 321 18018 14.207 150951 105.527
Cantas a receber, liquidas 151 15164 22284 TRA1E BE 781 MAsrendamentos 3 25128 ] 40265 a2
Estoques 14 Eitii] Z4p22 28.208 22307 Imposto de renda e contribuiio sockal 161 1.114 El7 218 207
Imposto de renda e contribuicio social 16.1 10050 ZHEE 9458 208  Impostos e contribuigbes 161 15800 15778 15558 15101
Impostos & contribuicies 16.1 4257 Loan T.7ec 1741 Dividendos propostos 46 B2Ta 4.298 £.165 .094
Depositos vinculados a class action 19.4 = 7.287 = &09% Salirios, férias, ercargos e particparSes 17 BEE2 E.426 E.O5E 5477
Owtros ativas &4 5758 E617 573 Manos de pensdo e sadide 18 ZETY 5157 TETT 2976
101768 136066 134509 934935 Provisio para processos judicisis e administrativos. 191 - 15448 - 11.67%
Arordo com autordades norte americanas 211 - 3.0%4 - 3054
Outras contas e despesas a pagar 7.547 5,467 (L] £.125
105088 5260 261.541 181944
Ativos classicados como mantidos para venda 0 1l:|3£ 7540 BE1S E.E Passivos associados a ativos mantidos para venda 0 1!.!:!4 lﬂ 12.95_6 5610
112101 145508 143.014 B6.541 116.147 7068 274,047 185.554
M3a circulamte M3 Circularte
Realiziwel a longa prazo Financamentas 321 2EE.SES 11954 211.2a7 220,552
Contas a receber, liguidas 131 10545 21281 B.490 18138 Ammendamentos 3 TRO5% B2E 147553 2904
Trtulos & valores mobiiimos T2 232 205 208 2 Imposto de renda e comtribuic S0 social 161 2081 2158 1584 2080
Depdsrbos judiciais 19.2 IT108 2600% 12861 24476 Imposto de rends e contribuicio socisl diferides 166 7095 2058 9574 1.028
Imposto de renda e contribuicio socal diferdos 166 L58% 10384 = -  Manos de pensdo e sadide 18 105213 22 101982 TEA01
Impostos e contribuigtes 16.1 15877 16955 15568 15633 Provisdo para processos judiciais e administrativos 181 12.548 15.202 11.58% 10,584
Adiantsmento a fornecedores 1518 2878 1.028 9555 Prowisio para desmantelamento de reas 20 TOETT EBETT MAZT S8 552
Durbros atives. 4748 B80T 4.767 E.701  Duwtras contas e despeses a pagar 5447% 5.758 4.524 2.747
T1.506 B54TE 52718 14708 E10.727 415862 558 530 E7E.958
E2EATS LTE.Q50 HILLTT CED 402
Patrimdnio lquidas
Capital socal realizada 341 205432 205452 205452 205452
Resena de capital, transagSes de capital e agies em
Inwestimentos 20 22166 10850 182 668 1TEE2T  tesourar 2449 2.458 26685 2674
Imeabalizada 23.1 &41.848 &2 B3 EE2H1E SELETE  Reservas de lucros 124833 25,564 124515 9%.148
Intangivel 2d.1 pi-E L] 10870 T7.904 9268 Outros resultados abrangentes [ET.169) {26.025) [ET.163) {26,050
212910 T1EBET S8 104 T4EITE  Atribuido ace acioniztas da controlsdors 2085541 271228 205541 277.225
Atribuido acs adionistas ndo controladares 29.5 5596 E.518 = =
288157 PR T H 205.541 277.225
526011 BE04TS 1129118 ATA.T1T 26011 BE0ATS  1.129.118 E59.717

A% notas axplicativas £& parts intagrants das demonstragbes finanoaims.




ANEXO D — DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS 2015 E 2016

Demonstracao de Resultado

Exercicios findos em 31 de dezembro (em milhGes de reais, exceto se indicadoe de outra forma)

Eld FE TROBRAS

Coinso lidado Controladora
Mota 206 2015 2016 2015
Receita de vendas 24 282.589 321.638 223067 251.023
Custo dos produtos & servigos vendidos [192.611] [223.062) [153.725) 1174.717)
Lucro brute 89978 98.576 69342 T6.306
Receitas [despesas)
Vendas [13.825) (15.893) (17.023) (15.130)
Gerals e administrativas [11.482) (11.031) [B.242) (7.5617)
Custos exploratdrios para extracdo de petréleo e gis 15 {6.05E] [6.46T) [5.533) [5.261)
Custos com pesguisa e desenvolvimento tecnolbgioo 11.826] [2.024) [1.823) [2011)
Tribwtéras 2.456) [9.238) [1.305) (7.730)
Perda ni walor de recuperacdo de atives - Impadrment 14 [20.297) [47676) (11:17159) [33.468)
Dutras despesas liguidas 25 [16.925) [18.638) (5.707) {17.547)
[72.B67] [110967) [54.752) (BE.T04)
Lucro [Prejuizo) antes do resultado financeiro, partici & impostos 17.111 [12391) 14.590 {12.402)
Recultade financeins lguido 27 [27.185) [28.041) [25.704) [26.187)
Receitas financeiras 1638 4.867 2418 3303
Despesas finanoeiras [24.176) [21.545) (18967) [184951)
Varlagbes monetdrias e camblals, Bguidas 16.647] [11.3a3) [9.155) [10.539)
Resultada de participagdes em investidas 11 (6249) {7497) [4.57&) [4.294)
Prejuizo antes dos impostas [10.703) [41.229) [15 680} {42 883)
Imposto de renda & contribuicdo sockal 213 12.342] 6.058 a6 B.047
Prejuizo do exercicio [13.045) [35.171) [14.824) (34 8348)
Atribuivel aos:
Aclonistas da Petrobras [14.824) (34.836) (14.824) (34.8358)
Aclonistas nda controladores 1.779 [335) = =
Prejuizo do exercicio [13.045) [35.171) [14.824) {34 838)
Prejuizo basico e diluida por acio ON & PN [em 5] 236 {1.14) {2.67) [1.14) [2.67)

Az notas explcativas sdo parte integrante das demonstragbes contdbess.
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ANEXO E — DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS 2017 E 2018

DEMOMSTRACAD DE RESULTADO
PETROERAS

Exercicios findos em 31 de dezembro (em milhdes de reais, exceto se indicado de outra formal

Conzolidado Caamtroladara
Haotas 2018 20T Faah ]| 2007
Receita de wendas 25 Z49.836 ZHE 695 2E1.09%2 227 964
Custo dios produtos e servigas wendidos (225 203) (1521000 [1BOES2) [156. 103}
Lucro bruto 124.543% 91.595 100247 T1855
Despeas
Vendas [1EBEL) (145100 (IEZ12) (1B.450)
Gerais & admanisfratiees [EL9ZZ) 2. Z74) {EZ15) |E. 455}
Custas exploraténos para extragio de petrbleo e gas 15 (1904 2 53] {1.ET5) {2. 193}
Custas com pesguisa e desenvolvimento tecnoldgico 2 Z45) [1EZT) {2 ZA4T) {1.EZB}
TriburtSriaes (2700 [E921) {2 T06) 1.5 7}
Perda no walar de recuperagio de ativas - impairment [T EBD) [E8E2) {Z 403) {Z. 2204
Dwtras neceitas |despesas) operacionais liguidas 26 {21.0B61) {175700 [TEL1ZB) [14.731)
|61 5B6) {55971) (52 282) £57.550}
Lucro amtes do resultada financeiro, participagies e impostos 62957 35.624 47.BES 20265
Rezultada financeiro liquida 248 (211000 {Z1.599) (1EZ53) (21.860)
Receitas financeiras 11647 3337 5.948 2917
Despesas fimanceiras {20_E98) {22 612) 14 E26) (17.521}
Variagies monetirisxs o cambdais, Bquidas {11.549) {11.324) {2 455) {7.256)
Resultada de participagdes em inmvestidas 11 1.9719 2. 149 7.B50 6.714
Lucro antes dos impostos 43 TTE 6.174 I7.3E2 5.11%
Imposto de renda & contribusgao social 215 {17.078) 77 [11.&03) |5.565)
Luwcro (Prejuizo) do exercicio 265598 57T 25.779 [d4E]
Atribuivel zos:
Aciormstas da Petrobras 25. 773 (446 25779 EEEA
Ariomistas ndo controladores 919 BZ3%
Lucro (Prejuizo) do exercicio 26,598 577 25779 [44E]
Lucro (prejuirn] bésica e dilvido por agdo ON e PN (em BS] 24T 1,548 L] 1,98 {0 O}

A el eapliativas s partd iNtegrante das demanstraghe-s finamoainat
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ANEXO F — DEMONSTRAGCOES DOS RESULTADOS 2018 E 2019

D'EHBHETMG DE RESULTADOD
PETROBRAS
Exercicios findos em 31 de dezembro (Em milhdes de reais, exceto se indicado de owtra forma)

Consolidaso Controladera
2018 - 208 -
Huatas 2019 Reapresentado 2019 Reapresantads
Operacies continusdas
Receita de wendas B2 302 245 310255 2RO 156 281.059
Custo dios produtos ¢ servigos vendidos 2.1 180,740} {197.5&48) {185, 1&1) {12085
Lucro bruto 122105 TI1ELEET 105545 100247
Despesas
Vendas 92 [17.746) [13.9Z4) [18.472] (18312
Geraizs ¢ administratiees 2% [B.3E4) [B.14E) 6. 68 [6.215)
Custos exploratirios para extracio de petrdleo e gis 26 13197} [1.904) (5.174) [1.875]
Custos com pesguisa e desemvolvimento teonoldgioo i2.264) [2.345) 2 26 [2.34%]
Tributirias (2464} (2.475) (2. 10 [2.106]
Perda no walor de recupseracio de ativas - impairment 25 [17.620) [ 7.6E4) @.11E [5.403F]
Duitras neceitas (despesas] aperacionais liguidas 10 4742 [27. 645} 5659 (181281
(40951} [5B.142) [35.161] 152.382)
Lucro antes do resultadao financeiro, partidpapies e impostos BE1.154 &0.545 FOLESA AT BES
Resultada financeiro liquida 11 [34.459) [23.4548} (402121 (18.333]
Reoeitas financeiras 5271 B 715 5589 5.9
Despesas fnanceiras [27.878) [20.47T9) [32.626] (14.826]
Variagies monetiniss ¢ cambaas, Bquidas [11.852) [11.332) 3173 [9.455)
Resultado de participagdes em mvestidas 29F 547 1920 15707 5.575
Luwcro antes dos impaostos A7.242 TH967 A4.329 35107
Imposto de renda e contribusgao social 165 [TE.400) [15.4E&2) [14.057) {11.603)
Lucro do evercicio das pperagdes continuadas 30,842 23 505 30272 23504
Lucro do exerdicio das pperacbes descontinoadas 102 10.128 2_193 IELS 2.275
Lcro do exerdicio 40970 2E.E98 40137 25779
Atribuivel sos:

Acionistas da Petrobras 410157 25779 40137 25779
Resultado proveniente de operagtes continuadas 2272 23 504 30272 23 504
Resultado proveniente de operagtes descontinusdas 9865 2275 9.BES 2.275

fcionistas ndo controladores ] 919
Resultado proveniente de operactes continuadas 570 1
Resultado proveniente de operacdes descontinuadas 263 918

Lcro do exerdicio 40970 26,698 40137 25714
Lucro basico e diluido por aczo OM e PH [em RS} I4T 308 198 Z08 1.548

A notas eaplicalivas 5 parts iNtegrante das demanstragbes finamoairas
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