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OS EFEITOS DA PANDEMIA DA COVID-19 NO COMPORTAMENTO DOS
INDICES DE LIQUIDEZ E RENTABILIDADE DA EMPRESA PETROBRAS: UMA
ANALISE DO PERIODO DE 2018 A 2023

THE EFFECTS OF THE COVID-19 PANDEMIC ON THE LIQUIDITY AND
PROFITABILITY INDICES OF PETROBRAS: ANALYSIS FROM 2018 TO 2023

José Fabiano de Oliveira Silva”
RESUMO

Este trabalho tem como objetivo geral analisar os efeitos da pandemia nos indices de liquidez
e rentabilidade da Petrobras no periodo de 2018 a 2023. A coleta de dados e informacdes, se
deu através da pesquisa documental, com base em dados secundarios, fornecidos através dos
relatérios e demonstrativos contabeis da empresa Petrdleo Brasileiro S.A no site da B3.
Através das analises observou-se que no ano de 2019, a Petrobras apresentou melhorias nos
indices de ROA (3,33%), ROE (10,31%), margem liquida (10,20%) e margem operacional
(27,03%), indicando maior eficiéncia e lucratividade. No entanto, em 2020, esses indices
cairam drasticamente para 0,63%, 2,01%, 2,30% e 18,24%, respectivamente, devido ao
impacto negativo da pandemia de COVID-19, que reduziu a demanda global por petréleo e
produtos derivados, afetando significativamente os lucros da empresa. Concluiu-se que a
pandemia impactou significativamente o ano de 2020, mas as medidas governamentais e a
rapida resposta estratégica da Petrobras permitiram uma recuperacdo gradual e a manutencéo
de uma posicao financeira relativamente estavel, apesar das adversidades enfrentadas.

Palavras-Chave: Petrobras; COVID-19; Andlise das Demonstracdes Contabeis; indices
econdmicos e financeiros.

ABSTRACT

The general objective of this work is to analyze the effects of the pandemic on Petrobras'
liquidity and profitability ratios in the period from 2018 to 2023. The collection of data and
information took place through documentary research, based on secondary data, provided
through the reports and financial statements of the company Petrdleo Brasileiro S.A. on the
B3 website. Through the analysis, it was observed that in 2019, Petrobras showed
improvements in ROA indices (3.33%), ROE (10.31%), net margin (10.20%) and operating
margin (27.03%), indicating greater efficiency and profitability. However, in 2020, these ratios
fell sharply to 0.63%, 2.01%, 2.30%, and 18.24%, respectively, due to the negative impact of
the COVID-19 pandemic, which reduced global demand for oil and oil products, significantly
affecting the company's profits. It was concluded that the pandemic significantly impacted the
year 2020, but government measures and Petrobras' rapid strategic response allowed for a
gradual recovery and the maintenance of a relatively stable financial position, despite the
adversities faced.

Keywords: Petrobras; COVID-19; Analysis of Financial Statements; Economic and financial
indexes.

* Graduando em Ciéncias Contébeis pela Universidade Estadual da Paraiba (UEPB).



1 INTRODUCAO

A avaliacdo dos registros financeiros comegou e prosseguiu no ambiente bancario,
sendo conhecida como andlise de balanco, pois 0s bancarios exigiam que as empresas
apresentassem seus balangos. Com isso, foram definidos alguns critérios de avaliacédo, que
inicialmente foram retirados do balanco e, posteriormente, das outras demonstracdes contabeis
(Ferrari, 2014).

As demonstracGes contabeis sdo as principais fontes de informacdes atualizadas e
relevantes, constituindo um componente essencial dos relatérios trimestrais ou anuais das
empresas de capital aberto e de economia mista. Elas fornecem uma visdo detalhada dos
resultados operacionais e dos ativos patrimoniais. Através da analise desses documentos, é
possivel realizar avaliacdes precisas sobre a situacdo financeira, o valor de mercado e fazer
previsdes para o futuro. Essas avaliacfes sdo baseadas em indicadores como o indice de
liquidez e rentabilidade, que podem ser determinados por meio de célculos matematicos e com
o0 suporte de planilhas eletronicas (Barros, 2019).

Assim, a analise dos indicadores econdmico-financeiros observados nas demonstracoes
de uma empresa dispde de dados gue indicam seus procedimentos por um periodo, e quando
analisadas permitem observar quais sdo os aspectos fortes e fracos da empresa. A analise das
demonstracdes contébeis tem como objetivo principal fornecer informacdes relevantes para a
tomada de decisdes econdmico-financeiras. O conhecimento aprofundado da natureza e do
significado de cada conta contabil é fundamental para garantir a qualidade da analise
(Matarazzo, 2003).

Esses principios de analise contabil sdo especialmente relevantes para grandes
empresas, como a Petr6leo Brasileiro S.A (Petrobras S.A), fundada em 1953 durante o
governo de Getulio Vargas. Atuante na extracgdo, refino e distribuicdo de petréleo e derivados,
a Petrobras enfrentou desafios significativos durante a pandemia de COVID-19. A partir de 11
de marco de 2020, a Organizacdo Mundial da Saude classificou a COVID-19 como uma
pandemia global. No Brasil, o primeiro caso da doenca foi confirmado em 26 de fevereiro de
2020, seguido do primeiro Obito notificado em 17 de marco. O avango da COVID-19
impactou diversos aspectos da vida social, incluindo o setor econdmico, no qual a Petrobras
esta inserida (OMS, 2020).

A necessidade de encontrar maneiras eficazes de sobreviver levou os paises a
implementarem estratégias para reduzir a propagacdo do virus, com o isolamento social sendo
uma das mais importantes. Essas acdes de isolamento e limitacdo do movimento das pessoas
causaram muita incerteza, forcando as empresas a se ajustarem a nova realidade. Setores como
aviacdo, transporte ferroviario e metropolitano de passageiros, moda, restaurantes, academias,
turismo e transporte foram severamente afetados economicamente (Brasil, 2020).

Neste sentido, a problematica de pesquisa é: Quais foram os efeitos da pandemia da
COVID-19 nos resultados dos indices de liquidez e rentabilidade da empresa Petrobras,
no periodo de 2018 a 2023? O objetivo geral é analisar os efeitos da pandemia da COVID-19
nos resultados dos indices de liquidez e rentabilidade da empresa Petrobras, no periodo de
2018 a 2023. No que se refere aos objetivos especificos sdo: Verificar os dados nos balangos
patrimoniais e demonstracdo de resultado do exercicio da empresa nos periodos de estudo,
calcular os indices de liquidez e rentabilidade da empresa Petrobras do periodo de 2018 a
2023 e fazer analise dos indices de liquidez e rentabilidade encontrados. A finalidade da
analise é converter os dados extraidos das demonstracdes em informagdes importantes para
tomada de deciséo por parte das pessoas interessadas (Ribeiro,2010).

Justifica-se a escolha deste tema pelas mudancas ocasionadas pela pandemia da
COVID-19 que impactaram diversos setores. Analisar esses impactos ocasionados através dos
indices de liquidez e rentabilidade, pegando o periodo antes do inicio da pandemia até a sua



estabilizacdo, ajudard as empresas a prevenirem possiveis situaces adversas que poderdo
impactar no futuro.

Para profissionais, de modo geral, este trabalho contribui para o entendimento sobre a
importancia da analise dos indices para tomada de decisdo para empresa, que por meio dos
indices é possivel compreender como a empresa se encontra de modo geral. Por fim, o
referido estudo servira como base para pesquisas futuras e para a obtencdo do conhecimento
sobre a importancia dos indices e das demonstracdes contabeis na atuacdo profissional, além
da forma que a analise dos indices contribui em demonstrar efeitos nas empresas decorrentes
de diferentes eventos.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Anélise das demonstrac6es contabeis

A relevancia da analise de balanco moderna foi reconhecida a partir da metade do
século passado, principalmente devido aos banqueiros que popularizaram essa préatica. E
comum os banqueiros avaliarem a saude financeira das empresas, analisando especialmente a
relacdo entre os recebiveis e 0s pagamentos de cada empresa, a fim de avaliar o risco de
conceder um empréstimo. (ludicibus, 2010).

As demonstragfes contabeis, por sua vez, sdo documentos técnicos que tém como
objetivo apresentar de forma clara, organizada e objetiva a situacdo financeira e patrimonial
de uma empresa. Assim, as demonstracGes contabeis visam expor tanto a situacao dos bens,
direitos e obrigacdes pertencentes a organizacdo, quanto expor os resultados da atividade
realizada pela entidade, ou seja, se ela obteve lucro ou prejuizo e quais causas fizeram obter
respectivo resultado. Além disso, as demonstraces contabeis também apresentacdo
informacdes sobre a situacdo do fluxo de caixa (Ferrari, 2011).

Essas Demonstracdes contabeis sdo essenciais para os administradores prestarem
contas aos acionistas e credores, fornecendo informacg6es sobre o patriménio e resultados da
organizacdo, possibilitando analise e conhecimento da situacao da empresa (Braga, 2009).

A andlise das demonstragdes contabeis, por meio da documentacao financeira, permite
ao analista entender as estratégias e os planos da empresa, 0 que viabiliza a projecdo de seu
futuro. Esse exame ajuda a identificar as limitacdes e potencialidades da empresa, além de
avaliar os impactos de certos eventos em sua situacdo financeira. Nesse contexto, a analise de
balancos torna-se uma ferramenta fundamental para a tomada de decisdes estratégicas
(Matarazzo, 2003).

Ainda sobre o tema, as demonstragdes contabeis de uma empresa permitem obter
informacdes sobre sua situacdo econdmica e financeira. Com elas, é possivel avaliar a
atratividade de investimentos na empresa, sua capacidade de pagamento, equilibrio financeiro,
risco de insolvéncia e a satisfacdo dos proprietarios em relacdo a rentabilidade, entre outros
aspectos (Assaf Neto, 2002).

Assim, a andlise de balancos, fundamentada nas informacGes contabeis
disponibilizadas, busca descrever a situacdo econdmica e financeira atual da empresa,
identificando as causas da evolucdo observada e apontando tendéncias futuras. A partir dessas
analises, obtém-se insights sobre a posicdo atual, passada e projetada das empresas,
permitindo uma visao estratégica de sua trajetoria (Assaf Neto, 2002).

2.2 Analise por Indices



Os demonstrativos contabeis, além de serem a base para as analises horizontal e
vertical, assumem o papel de protagonistas na analise por indices. Essa jornada de exploracgéo,
tem como principal objetivo, desvendar o desempenho monetério das organizacOes, através
dos célculos de indicadores financeiros e econdmicos, 0s quais proporcionam condicfes para
uma padronizacao dos diagnosticos de analise, 0 que possibilita a comparacdo dos resultados
internos (Barros, 2019).

Um indice € uma comparacdo entre contas ou grupos de contas das demonstracfes
financeiras, visando destacar um aspecto especifico da situagdo econémica ou financeira de
uma empresa (Matarazzo, 2010).

A andlise por indices é uma importante evolucdo da contabilidade, pois é mais eficaz
comparar ativos correntes com passivos correntes do que analisar cada elemento
separadamente. A aplicacdo da analise € mais do que apresentar 0 que aconteceu no passado,
as informacGes fornecem também uma base para o que podera acontecer no futuro e assim
contribuir para a tomada de decisdes (ludicibus, 2017).

Os indices analisados no presente trabalho vai ser o de liquidez cuja finalidade é
mostrar se a empresa tem a capacidade de liquidar suas obrigagbes com terceiros,
principalmente as contas do passivo de curto prazo. E os indices de rentabilidade que
demonstram a margem de rendimento com o0s investimentos efetuados pela empresa
(Matarazzo, 2003).

2.2.1 Indices de liquidez

Os indices de liquidez sdo ferramentas financeiras utilizadas para avaliar a capacidade
de uma empresa de cumprir com suas obrigacdes financeiras em diferentes prazos. Ter um
indice alto ndo garante que a empresa conseguira pagar suas dividas, mas indica que ela tem a
capacidade de converter seus ativos em dinheiro (Ferrari, 2011). Os principais indicadores de
liquidez séo: liquidez corrente, liquidez seca, liquidez imediata e liquidez geral.

a) Liquidez Corrente

Esse indice avalia a capacidade de uma empresa cumprir suas obrigacdes financeiras a
curto prazo. Quanto maior for o indice de liquidez corrente, mais favoravel é para a empresa.
No entanto, o valor considerado aceitavel desse indice pode variar dependendo do tipo de
empresa. Por exemplo, um indice de liquidez corrente igual a 1,0 seria considerado adequado
para uma empresa de servigcos publicos, mas ndo para empresas do setor privado (Gitman,
2010). O referido autor expressa a formula de liquidez corrente da seguinte forma:

Liquidez Corrente = _Ativo Circulante
Passivo Circulante

b) Liquidez Seca

Este indicador compartilha 0 mesmo prop6sito do anterior, no entanto, ao realizar o
calculo, o valor dos estoques é desconsiderado do total do ativo circulante. Assim como
acontece com a liquidez corrente, a compreensao do indice de liquidez seca varia conforme a
area de atividade da empresa. SO € um bom indicador de liquidez geral em empresas com
estoques de dificil conversdo em dinheiro (Gitman, 2010). Segundo o autor, a férmula de
Liquidez Seca se apresenta da seguinte forma:



Liquidez Seca = Ativo Circulante - Estogues
Passivo Circulante

c) Liquidez Imediata

A liquidez imediata, como o préprio nome sugere, indica a capacidade de liquidez em
um prazo imediato, e geralmente possui um baixo quociente devido ao pouco interesse das
empresas em deixar 0s recursos em sua forma mais liquida em caixa, sendo sua formula
definida pelo quociente da conta disponivel com o passivo circulante. Para Kuhn e Lampert
(2012), a formula da liquidez imediata se desenha da seguinte forma:

Liquidez Imediata = _Disponibilidades
Passivo Circulante

d) Liquidez Geral

Além de avaliar a capacidade de pagamento, 0 objetivo agora € examinar as condi¢es
gerais dos valores que serdo recebidos e realizados em confronto com os valores a pagar,
incluindo tanto os valores de curto prazo quanto 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

2.2.2 Indices de rentabilidade

As medidas de rentabilidade sdo ferramentas essenciais para que 0s analistas possam
medir o lucro em comparacgdo com o valor dos ativos, o capital investido e as vendas (Gitman,
2010). Portanto, sdo destacados os indices de rentabilidade mais importantes empregados na
analise, conforme indicado pela literatura: retorno sobre ativos, retorno sobre o patriménio
liquido, margem liquida e margem operacional.

a) Retorno Sobre o Ativo (ROA)

@) indicador de retorno sobre o ativo também é chamado de retorno sobre
o investimento (ROA). Esse indicador é amplamente utilizado na pratica e é crucial
para avaliar o desempenho da empresa em relagdo aos investimentos realizados. Ele
destaca o retorno obtido em relagdo ao capital investido, considerados aspectos como
instalagBes, ferramentas, maquinas e estoque (Martins; Miranda; Alves, 2020).
Para Almeida (2019), a férmula de retorno sobre o investimento (ROA) se desenha da
seguinte forma:

ROA = Lucro Liquido x 100
Total Médio dos Ativos

b) Retorno Sobre o Patriménio Liquido (ROE)
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E um indicador financeiro amplamente utilizado na analise de investimentos e na
avaliacdo do desempenho das empresas. Ele mede a capacidade de uma empresa gerar lucro a
partir do dinheiro que os acionistas investiram nela. Em outras palavras, o ROE revela a
eficiéncia da empresa em utilizar os recursos financeiros fornecidos pelos acionistas para
gerar lucro (Lunelli, 2020).

Esse indice mede a lucratividade obtida pela empresa em relacdo ao capital proprio
investido, indicando quanto lucro liquido a empresa ganhou para cada $ 1 investido (Ribeiro,
2017). O referido autor expressa que a formula de Retorno Sobre o Patriménio Liquido é:

Retorno Sobre o Patriménio Liquido = __Lucro Liquido _ x 100
Patrimonio Liquido

c) Margem Liquida

@) coeficiente de margem liquida € um indicador financeiro que revela a

porcentagem de lucro em relagdo as receitas de vendas, ap6s deduzir todos 0s custos e

despesas operacionais. Essa métrica permite avaliar a eficiéncia operacional e a

rentabilidade de uma empresa. Quanto maior a margem liquida, melhor, pois indica

que a empresa esta obtendo um lucro significativo em relacdo as suas vendas (Blatt,

2001).

O quociente em questdo representa a margem de lucro liquido da empresa, expressando
a rentabilidade das operacGes em relacdo ao faturamento total, isto €, quanto a empresa obteve
de lucro liquido para cada $ 1 vendido (Ribeiro, 2017). O referido autor expressa que a
formula de Margem Liquida é:

Margem Liquida= _Lucro Liquido x 100
Vendas Liquidas

d) Margem Operacional

A Margem operacional é a medida que indica a eficiéncia da empresa em gerar lucro a
partir da receita obtida, desconsiderando os custos dos produtos vendidos e as despesas
operacionais, mas antes de deduzir os juros sobre empréstimos e impostos de renda (Lunelli,
2020). Wolfgang (1999) descreve a formula da Margem Operacional da seguinte forma:

Margem Operacional = Lucro Operacional x 100
Vendas Liquidas

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICO

A metodologia descreve os métodos, técnicas e procedimentos que serdo empregados
no trabalho, bem como os objetivos e a abordagem do problema. Ela desempenha um papel
importante na organizacdo dos recursos a serem utilizados, visando encontrar solucbes ou
respostas para o problema proposto (Beuren, 2006).

Este estudo se propbe a analisar os indices da empresa Petroleo Brasileiro S.A.
(Petrobras), empresa de atuacdo nacional e internacional, no periodo entre 2018 e 2023. Por
meio de uma andlise descritiva, visa identificar as caracteristicas de determinada populacéo ou
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fendmeno (Gil, 2008). De modo que o objetivo principal € tracar um panorama detalhado do
desempenho da companhia com os efeitos da pandemia da COVID-19, mapeando suas
caracteristicas e identificando possiveis tendéncias ao longo dos cinco anos, pegando o
periodo pré-pandemia, durante e pés.

Com relacdo aos procedimentos, 0 presente estudo caracteriza-se como documental.
Ele se baseia em analise de documentos ja finalizados, mas que ainda precisam ser avaliados e
ter suas informacdes aprimoradas, visando alcangar 0s objetivos da pesquisa (Ferrari, 1974).
Entende-se que nesta pesquisa é feita uma analise dos documentos para descrever e comparar
préaticas, comportamentos, tendéncias, variagdes e outras particularidades (Cervo, Bervian e
Silva, 2007).

A abordagem do estudo € considerada quantitativa, pois envolve a coleta de dados que
serdo analisados numérica e estatisticamente, sendo assim, define como uma pesquisa
quantitativa. Na pesquisa quantitativa, os dados podem ser quantificados e, desta forma, as
informacgdes podem ser apresentadas de forma numérica, o que possibilita a geracdo de
opinides e dados que podem ser analisados conforme necessério (Pereira, 2012).

Os dados utilizados foram retirados do Balango Patrimonial e Demonstracdo de
Resultado do Exercicio da empresa, disponibilizados no site da B3, sendo assim, 0s dados séo
secundarios. Uma vez que as informaces provenientes de relatorios, arquivos, plataformas de
dados e similares sdo classificadas como secundarias (Martins; Thedphilo, 2009). A referida
coleta de dados foi realizada no periodo laboral do dia 21 de agosto a 15 de setembro de 2024.

Com o intuito de encontrar informacgdes necessarias para a pesquisa, foram realizados
0 célculo dos indices de liquidez e rentabilidade. Primeiramente, os dados do Balanco
Patrimonial (BP) e Demonstracdo de Resultado do Exercicio (DRE) foram elencados em
planilha eletrénica do software Excel. Em seguida, foram criadas tabelas com as férmulas
para fazer os calculos e encontrar os indices. Posteriormente, esses calculos e resultados foram
distribuidos em quadros no Word, auxiliando assim na compreensédo e analise dos indices de
liquidez e rentabilidade. A andlise foi realizada do dia 15 de setembro a 17 de outubro.

4 RESULTADOS E DISCUSSOES
4.1 Indices de liquidez

Nesta secdo, serdo apresentados os resultados das analises dos indices de liquidez e
rentabilidade, obtidos através da aplicacdo das formulas expostas no referencial tedrico. A
analise dos indices é apresentada mediante indicadores e tabelas, seguidos das analises
descritivas. A tabela 1 a seguir apresenta os indicadores de liquidez obtidos através das
aplicacdes das formulas descritas anteriormente, no referencial teérico.

Tabela 1 — indices de Liquidez

INDICES DE LIQUIDEZ

indices 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Liquidez Corrente 1,48 0,97 1,04 1,25 1,00 0,96
Liquidez Seca 1,12 0,68 0,83 0,95 0,72 0,73
Liquidez Imediata 0,60 0,29 0,47 0,46 0,34 0,46
Liquidez Geral 0,40 0,29 0,37 0,43 0,45 0,43

Fonte: Elaborada pelo autor (2024).

O indice de liquidez corrente, que avalia a capacidade da empresa de pagar suas
obrigacdes de curto prazo com seus ativos de curto prazo, apresentou variacdes significativas.
No ano de 2018, o indice estava na marca de 1,48, indicando que a empresa tinha uma boa
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capacidade de cobrir suas obrigacdes de curto prazo, com ativos de curto prazo excedendo os
passivos em 48%. No entanto, no ano seguinte, 2019, o indice caiu para 0,97, sugerindo que
0s ativos de curto prazo eram quase iguais aos passivos, 0 que pode indicar uma diminuigéo
na liquidez.

Durante 2020, apesar dos desafios impostos pela pandemia de COVID-19, o indice
subiu ligeiramente para 1,04, mostrando uma leve recuperacdo, com ativos de curto prazo
ligeiramente superiores aos passivos. No decorrer de 2021, a liquidez corrente melhorou ainda
mais, alcancando 1,25, refletindo uma posicao financeira mais forte para cobrir obrigacdes de
curto prazo. No entanto, ao longo de 2022, o indice voltou a cair para 1,00, indicando que 0s
ativos de curto prazo eram exatamente iguais aos passivos, 0 que pode sugerir uma gestdo
mais apertada dos recursos. Em 2023, houve uma leve queda para 0,96, sugerindo que a
empresa tinha menos ativos de curto prazo em relagdo aos passivos de curto prazo.

O indice de liquidez seca, que avalia a capacidade da empresa de pagar suas
obrigacdes de curto prazo sem considerar 0s estoques, apresentou variacoes significativas. No
ano de 2018, o indice estava na marca de 1,12, indicando uma boa capacidade de cobrir as
obrigac@es de curto prazo com ativos liquidos excedendo os passivos em 12%. No entanto, no
ano seguinte, 2019, o indice caiu para 0,68, sugerindo que os ativos liquidos eram
insuficientes para cobrir 0s passivos de curto prazo, o que pode indicar uma diminuicdo na
liquidez.

Durante 2020, o indice subiu ligeiramente para 0,83, mostrando uma leve recuperacao,
embora os ativos liquidos ainda fossem insuficientes. No decorrer de 2021, a liquidez seca
melhorou para 0,95, refletindo uma posicédo financeira mais forte, embora ainda abaixo de 1, o
que significa que os ativos liquidos ndo cobriam totalmente os passivos de curto prazo. Nos
anos seguintes, a liquidez seca voltou a cair, com o indice atingindo 0,72 no ano de 2022 e
0,73 ao longo de 2023, sugerindo uma gestdo mais apertada dos recursos liquidos.

O indice de liquidez imediata avalia a capacidade da empresa de pagar suas obrigacoes
de curto prazo utilizando apenas seus ativos mais liquidos, como caixa e equivalentes de
caixa. No ano de 2018, o indice estava na marca de 0,60, indicando que a empresa tinha 60%
de seus passivos de curto prazo cobertos por ativos liquidos. No ano seguinte, 2019, o indice
caiu drasticamente para 0,29, sugerindo uma diminuigdo significativa na liquidez imediata,
com ativos liquidos cobrindo apenas 29% dos passivos de curto prazo.

Durante 2020, o indice subiu para 0,47, mostrando uma recuperacgao na capacidade de
cobrir passivos de curto prazo com ativos liquidos. No decorrer de 2021, o indice permaneceu
praticamente estavel em 0,46, refletindo uma leve estabilizacdo na liquidez imediata. No
entanto, ao longo de 2022, o indice caiu novamente para 0,34, indicando uma reducdo na
capacidade de cobertura dos passivos de curto prazo. Em 2023, houve uma recuperacao para
0,46, sugerindo uma melhora na gestdo dos ativos liquidos.

Por fim, o indice de liquidez geral avalia a capacidade da empresa de honrar suas
obrigagdes de curto e longo prazo utilizando seus ativos totais. No ano de 2018, o indice
estava na marca de 0,40, indicando que os ativos totais cobriam 40% das obrigaces totais. No
ano seguinte, 2019, o indice reduziu-se para 0,29, sugerindo uma diminuigdo na capacidade de
cobertura das obrigacoes.

Durante 2020, o indice aumentou para 0,37, demonstrando uma recuperacdo na
capacidade de pagamento das obrigaces totais. Em 2021, o indice de liquidez geral melhorou
para 0,43, refletindo uma posi¢éo financeira mais robusta. No decorrer de 2022, o indice subiu
ligeiramente para 0,45, indicando uma leve melhora na capacidade de cobertura das
obrigacdes totais. No entanto, ao longo de 2023, o indice voltou a cair para 0,43, sugerindo
uma leve diminuicdo na capacidade de pagamento das obrigacdes de curto e longo prazo.
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4.2 indices de Rentabilidade

A tabela 2 a seguir apresenta os indicadores de rentabilidade obtidos através das
aplicacdes das formulas descritas, anteriormente, no referencial tedrico.

Tabela 2 — Indices de rentabilidade
INDICES DERENTABILIDADE

Indices 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Retorno Sobre o Ativo 2,73 3,33 0,63 11,02 19,35 11,91
Retorno Sobre o PL 8,29 10,31 2,01 27,53 51,87 32,74
Margem Liquida 7,58 10,20 2,30 23,70 29,47 24,45
Margem Operacional 20,13 27,03 18,24 46,58 45,89 36,98

Fonte: Elaborada pelo autor (2024).

O indice de Retorno Sobre o Ativo (ROA) mede a eficiéncia da empresa em gerar
lucro a partir de seus ativos totais, apresentou variacdes significativas ao longo dos anos. No
ano de 2018, o indicador estava na marca de 2,73%, refletindo uma eficiéncia modesta na
utilizacéo dos ativos para gerar lucro. No ano seguinte, 2019, o indice aumentou para 3,33%,
demonstrando uma leve melhoria na eficiéncia operacional. Contudo, durante 2020, o indice
caiu drasticamente para 0,63%, evidenciando o impacto negativo da pandemia de COVID-19,
que reduziu a demanda global por petrdleo e produtos derivados, afetando significativamente
os lucros da empresa.

No decorrer de 2021, o indicador da Petrobras subiu para 11,02%, indicando uma
recuperacdo robusta, impulsionada pela recuperacdo econdmica global e pelo aumento dos
precos do petréleo. Em 2022, o indice continuou a subir, atingindo 19,35%, refletindo uma
forte eficiéncia na geracdo de lucros a partir dos ativos. No entanto, ao longo de 2023, o
indicador caiu para 11,91%, sugerindo uma leve diminuicdo na eficiéncia, possivelmente
devido a estabilizacdo dos precos do petrdleo e as novas condi¢des de mercado pds-pandemia.

O indice de Retorno Sobre o Patriménio Liquido (ROE) da Petrobras, que avalia a
rentabilidade da empresa em relacdo ao patrim6nio dos acionistas, apresentou variaces
significativas ao longo dos anos. No ano de 2018, o indicador estava na marca de 8,29%,
refletindo uma rentabilidade razoavel. No ano seguinte, 2019, o indice subiu para 10,31%,
demonstrando uma melhoria na capacidade da empresa de gerar lucro a partir do patriménio
dos acionistas. Contudo, durante 2020, o indice caiu drasticamente para 2,01%, evidenciando
0 impacto negativo da pandemia de COVID-19, que reduziu a demanda global por petréleo e
produtos derivados, afetando significativamente os lucros da empresa.

No decorrer de 2021, o indicador da Petrobras aumentou para 27,53%, indicando uma
recuperacdo significativa, impulsionada pela recuperagdo econémica global e pelo aumento
dos precos do petroleo. Em 2022, o indice continuou a subir, atingindo 51,87%, refletindo
uma forte rentabilidade em relacdo ao patrimonio dos acionistas. No entanto, ao longo de
2023, o indicador caiu para 32,74%, sugerindo uma leve diminuicdo na rentabilidade,
possivelmente devido a estabilizacdo dos precos do petrdleo e as novas condi¢des de mercado
pos-pandemia.

A margem liquida avalia a porcentagem da receita que se transforma em lucro liquido,
apresentou variacdes ao longo dos anos. No ano de 2018, a margem liquida estava em 7,58%,
indicando que a empresa conseguia converter 7,58% de sua receita em lucro liquido. No ano
seguinte, 2019, a margem aumentou para 10,20%, demonstrando uma melhoria na eficiéncia
operacional e na lucratividade.
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Contudo, durante 2020, a margem liquida caiu drasticamente para 2,30%, refletindo o
impacto negativo da pandemia de COVID-19. A pandemia reduziu a demanda global por
petroleo e produtos derivados, afetando significativamente as receitas e os lucros da Petrobras.
Em 2021, a margem liquida subiu para 23,70%, indicando uma recuperacdo robusta,
impulsionada pela recuperacdo econémica global e pelo aumento dos precos do petroleo.

No decorrer de 2022, a margem liquida continuou a subir, atingindo 29,47%, refletindo
uma forte eficiéncia na geracdo de lucros. No entanto, ao longo de 2023, a margem liquida
caiu para 24,45%, sugerindo uma leve diminuicdo na eficiéncia, possivelmente devido a
estabilizacdo dos precos do petroleo e as novas condi¢bes de mercado pos-pandemia.

A margem operacional da Petrobras, que avalia a eficiéncia da empresa em gerar lucro
operacional a partir de suas receitas, apresentou variaces ao longo dos anos. No ano de 2018,
a margem operacional estava em 20,13%, indicando que a empresa conseguia converter
20,13% de sua receita em lucro operacional. No ano seguinte, 2019, a margem aumentou para
27,03%, demonstrando uma melhoria na eficiéncia operacional. Contudo, durante 2020, a
margem operacional caiu para 18,24%, refletindo o impacto negativo da pandemia de
COVID-19. Em 2021, a margem operacional subiu para 46,58%, indicando uma recuperacao
robusta, impulsionada pela recuperacdo econdmica global e pelo aumento dos precos do
petréleo. No decorrer de 2022, a margem operacional manteve-se alta em 45,89%, refletindo
uma forte eficiéncia na geracdo de lucros operacionais.

Em 2023, a margem operacional caiu para 36,98%, sugerindo uma leve diminuigdo na
eficiéncia, possivelmente devido a estabilizacdo dos precos do petréleo e as novas condi¢des
de mercado pds-pandemia. Esses dados mostram como a pandemia de COVID-19 teve um
impacto significativo na eficiéncia operacional da Petrobras, com uma recuperacdo notavel
nos anos subsequentes, embora com algumas flutuac6es devido as condi¢des de mercado.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo geral desse estudo € analisar os efeitos da pandemia nos indices de liquidez
e rentabilidade da Petrobras no periodo de 2018 a 2023. Ao logo dessa pesquisa foi notério o
efeito da pandemia na instituicdo escolhida, principalmente nos indicadores de rentabilidade,
onde, ficou visivel a decadéncia que ocorreu de 2019 para 2020. Inicialmente, em 2018, a
Petrobras demonstrou uma sélida capacidade de liquidez, com indices de liquidez corrente e
seca acima de 1, indicando uma boa capacidade de cobrir suas obrigac¢des de curto prazo. No
entanto, em 2019, houve uma queda acentuada nesses indices, sugerindo uma diminuicdo na
liquidez e possiveis dificuldades na gestdo dos recursos.

O ano de 2020 foi marcado pela pandemia de COVID-19, que impactou severamente a
empresa, resultando em uma queda nos indices de liquidez e rentabilidade. A reducdo na
demanda global por petrdleo e produtos derivados afetou significativamente os lucros da
Petrobras, refletindo-se na queda do Retorno Sobre o Ativo (ROA) e do Retorno Sobre o
Patriménio Liquido (ROE). Em periodos de instabilidade econébmica, como a pandemia de
COVID-19, a capacidade de uma empresa de ajustar suas operacdes e finangas é vital para sua
sobrevivéncia e sucesso continuo.

Conforme as notas explicativas 6.2. Agdes de resiliéncia (2020) da empresa Petrobras,
durante a pandemia de COVID-19, as autoridades governamentais brasileiras implementaram
diversas medidas para mitigar os impactos econémicos. No ambito federal, houve o
diferimento dos valores devidos de PIS, COFINS e INSS - Contribuigdo Patronal, referentes
as competéncias de marco a maio de 2020, para recolhimento em agosto, outubro e novembro
de 2020, respectivamente. Além disso, o recolhimento do FGTS das competéncias de marco a
maio foi diferido em seis parcelas iguais, a serem pagas de julho a dezembro de 2020.
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Outras medidas federais incluiram a reducdo de 50% da aliquota do Sistema S para as
competéncias de abril a junho de 2020 e a reducdo do IOF Crédito de 3% para zero nas
operacdes realizadas entre abril e novembro e na segunda quinzena de dezembro de 2020. No
ambito estadual, especificamente em Pernambuco, houve a postergagdo do prazo de
recolhimento do ICMS sobre a importacdo de combustivel em até 30 dias, para o periodo de
abril a dezembro de 2020.

Essas acOes visaram aliviar a carga tributaria e financeira das empresas, permitindo
maior flexibilidade no fluxo de caixa durante um periodo de significativa incerteza
econdmica. As medidas foram essenciais para proporcionar um alivio temporario as empresas,
ajudando-as a enfrentar os desafios impostos pela pandemia e a manter suas operagdes em
funcionamento.

Em um ano marcado por restricdes e incertezas devido a pandemia de COVID-19, a
rapida resposta estratégica da companhia resultou em uma melhora significativa no
desempenho operacional e financeiro. A empresa conseguiu aumentar a producdo de petrdleo
e gas natural, além de gerar uma forte caixa. Entre os resultados alcangados no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2020, destacam-se 0 aumento na producdo média de 6leo,
LGN e gas natural, e o atingimento de recordes de producdo mensal no campo de Bazios.

Adicionalmente, a companhia registrou recordes de exportacdes de petroleo e 06leo
combustivel com baixo teor de enxofre, bem como na producdo e venda de diesel S-10,
também com baixo teor de enxofre. A producdo de uma nova gasolina com maior octanagem
foi outro marco importante. A empresa também conseguiu reduzir seu endividamento em
ddlar e melhorar a percepcao de risco no mercado, evidenciada pela emissdo de titulos de 10
anos com o menor yield da histéria da Petrobras.

Em 2021, a Petrobras iniciou uma recuperacdo robusta, impulsionada pela recuperacéo
econdmica global e pelo aumento dos precos do petrdleo. Os indices de liquidez corrente e
seca melhoraram, assim como o ROA e o ROE, refletindo uma maior eficiéncia operacional e
uma rentabilidade mais elevada. A margem liquida e a margem operacional também
apresentaram aumentos significativos, indicando uma melhoria na eficiéncia na geracdo de
lucros.

No entanto, em 2022 e 2023, a empresa enfrentou novos desafios, com quedas nos
indices de liquidez imediata e seca, sugerindo uma gestdo mais apertada dos recursos liquidos.
Apesar dessas quedas, a Petrobras manteve uma posicéo relativamente estavel, com indices de
liquidez geral e margem operacional ainda em niveis elevados. A estabilizacdo dos precos do
petrdleo e as novas condi¢cdes de mercado pds-pandemia influenciaram a leve diminuicdo na
eficiéncia e rentabilidade observada em 2023.

Em suma, a andlise dos indices econdmico-financeiros da Petrobras ao longo desse
periodo analisadas utilizando como base os indicadores de liquidez e rentabilidade, concluiu-
se que a pandemia da COVID-19 impactou principalmente no ano de 2020, mas com as
diversas medidas para mitigar os impactos tomada pelas autoridades governamentais e a
rapida resposta estratégica da companhia, permitiu uma recuperagdo gradual e a manutencao
de uma posicdo financeira relativamente estavel, apesar das adversidades enfrentadas. Esses
resultados destacam a importancia de uma gestdo financeira eficaz e de estratégias adaptativas
para enfrentar crises e garantir a sustentabilidade a longo prazo.

A pesquisa enfrentou algumas limitagbes como a disponibilidade e precisdo dos dados
financeiros podem ser restritas, e fatores externos como politicas governamentais e flutuaces
nos precos do petréleo ndo sdo totalmente considerados. A interferéncia politica pode
influenciar decisdes estratégicas e operacionais, nem sempre alinhadas com os interesses de
mercado. Além disso, os efeitos de longo prazo da pandemia podem néo ser completamente
capturados, e a eficacia das medidas mitigadoras varia. Mudangas internas na gestdo e
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estratégias da Petrobras também influenciam os resultados, complicando a atribuicdo dos
efeitos exclusivamente a pandemia.

Como sugestdo para pesquisas futuras, sugere-se acrescentar empresas similares, que
atuem no mesmo setor, para comparar o desempenho; analisar a eficiéncia do setor; incorporar
outros indicadores na analise, por exemplo, os de endividamento ou similares; ou até outro
método de avaliacdo de eficiéncia, desta forma, enriquecendo a pesquisa e o tema abordado.
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