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1. INTRODUCAO

A andlise das demonstracfes Contabeis, também, pode ser entendida como um
conjunto de técnicas que mostram a situagdo econdmico-financeira das empresas em
determinado momento.

O avanco tecnoldgico vem forcando as companhias a realizarem suas atividades
em um ambiente altamente competitivo, sendo a informacdo uma das varidveis mais
importantes para o processo decisorio, tanto para usuérios internos como externos. O
estudo apresentado aborda os seguintes indicadores: Liquidez; e avalia a capacidade que
as empresas possuem de satisfazer compromissos de pagamento de dividas com terceiros.

Dessa forma através dos indicadores de liquidez, pode-se avaliar o equilibrio ou
desequilibrio financeiro da empresa. Entretanto para uma boa analise financeira da
empresa, identifica-se o indice de grau de endividamento das empresas, mostrando a
participacdo de capitais de terceiros e capitais proprios, sendo consideradas as duas fontes
de recursos da empresa.

Em seguida avalia-se o retorno sobre o investimento, ROl e o retorno sobre o
Patriménio Liquido, ROE. Usado como base principal para esse artigo, os trés angulos
fundamentais da Analise Financeira: Situacdo Financeira (Liquidez), Estrutura de capital
(Endividamento) e Situacdo Econdmica (Rentabilidade), analise bésica no nivel
introdutdrio.

Com base nestes trés angulos formulou-se a pergunta de pesquisa direcionadora
deste estudo: As analises dos Indices de Liquidez, Endividamento e Rentabilidade da
empresa. Deste modo, o objetivo deste trabalho é fazer um comparativo dos Indices de
Liquidez medindo a capacidade de pagamento a curto e longo prazo e analisando o
Endividamento que nos informam quando a empresa utiliza de capital de terceiros e de
capital proprio e a Rentabilidade das empresas, a fim de analisar se os resultados
demonstram uma situacdo econdémico-financeira favoravel para a empresa pesquisada.

O estudo a ser apresentado além de realizar uma discussdo tedrica sobre

Indicadores Econdmico-Financeiros, pretende aplicar nos demonstrativos contabeis, 0s
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indices selecionados e mostrar a importancia desse tema para os gestores, como base para
sua tomada de decisfes. A correta anélise e interpretacdo destes indicadores tornam-se
imprescindivel aos gestores e analistas internos e externos. Dessa forma, o tema escolhido
foi definido tanto pela importancia tedrica quanto pratica, que se pretende por meio dos
indices econdmico-financeiros analisar a situagdo em que se encontra a Empresa
Petrobrés. Portando o assunto abordado no presente artigo busca contribuir para a
formacdo de académicos e demais interessados na area. Para atender o objetivo geral,
pretende-se atingir os seguintes objetivos especificos:

« conceituar e analisar 0s indices de liquidez da empresa por periodos.

« conceituar e avaliar as fontes de recursos utilizado pela empresa.

« avaliar o retorno sobre investimento, e o retorno sobre o patrimonio liquido.

« apresentar a situacao econdmico—financeira da empresa Petrobras, com base nos

indices utilizados como instrumentos de analise.

2. DESCRICAO DA EMPRESA

Somos uma sociedade de economia mista, sob controle da Unido, cuja historia
comecou em 3 de outubro de 1953. Inscrita no CNPJ 33.000.167/0001-01, localizada na
AV. Republica do Chile no Rio de Janeiro.

De la para c4, muitos desafios foram enfrentados, muito trabalho foi desenvolvido
e muitas conquistas foram alcangadas.

Hoje somos uma empresa que atua de forma integrada na industria de dleo, gas
natural e energia, participando dos segmentos de exploracdo e producdo, refino,
comercializacdo, transporte, petroquimica, distribuicdo de derivados, gas natural, geracdo
de energia elétrica, gas-quimica e biocombustiveis.

O que nos caracteriza é a capacidade de superar desafios. Com isso somos lideres
na exploracao e producdo de petroleo em aguas profundas e descobrimos éleo e gas na
camada pré-sal, sete mil metros abaixo da superficie do mar.

Dominamos a tecnologia de ponta em exploracdo em &guas ultra profundas e
nossa expertise também se estende a terra firme, nos permitindo produzir 6leo e gas dentro

da Floresta Amazonica, ha 30 anos, sem alterar o delicado equilibrio ambiental da regido.
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Buscamos crescer de forma sustentavel e realista, norteados pela ética, pelas
operacgdes seguras, pela previsibilidade e pela rentabilidade, de acordo com 0s mais
elevados padrdes internacionais da industria.

Vocé poderd conhecer um pouco mais a nossa trajetoria; estratégia, visao e
valores; estrutura organizacional, com os nomes e contatos dos ocupantes das nossas
diretorias, geréncias executivas; o0 regimento interno e a composicdo dos Conselhos
de Administracdo e Fiscal, aléem dos curriculos de seus integrantes; as principais
operacdes que realizamos; nosso Relatorio de Sustentabilidade; e tera acesso ao nosso
site de Relacionamento com Investidores.

Nele estdo disponiveis o0s regimentos internos e atas dos n0ssos comités, nosso
Cadigo de Conduta Comercial, nossas Demonstracdes Contabeis, os Comunicados e
Fatos Relevantes, o Relatdério de Administracao, o Form-20, o Formulario de Referéncia
e 0 nosso Cdédigo de Boas Préticas, que agrupa as politicas relacionadas a nossa
Governanca Corporativa (a Politica de Divulgacao de Informacdes e de Negociacdo de
Valores Mobiliarios, a Politica de Distribuicdo de Dividendos e a Politica de Transacgdes

com Partes Relacionadas). Entrando no site www.petrobras.com.br.

3. PROJETO INTEGRADO

3.1 ANALISE DAS DEMONSTRACOES
CONTABEIS

As demonstragdes financeiras sdo constituidas basicamente de balanco
patrimonial, demonstracdo de relatério de exercicios, demonstragdo de origens,
aplicacdes de recurso e demonstracbes das mutacGes do patriménio liquido. Essas
analises demonstrativas sdo divididas em situacdo econdmica e situacdo financeira, onde
a situacdo economia é apresentada pelos indices de rentabilidade e pelos indices de
atividade, ja a situacdo financeira é apresentada pelos indices de liquidez e pelos indices
de endividamento.

As andlises da situacdo financeira e econdmica de uma empresa proporcionam
identificar os seus pontos fortes, fracos, ameacas e oportunidade, também possibilita a
verificacdo dos retornos de investimentos na empresa serem maiores gque 0s investimentos

em titulos do governo.


http://www.investidorpetrobras.com.br/pt/governanca-corporativa/orgaos-de-governanca/conselho-de-administracao
http://www.investidorpetrobras.com.br/pt/governanca-corporativa/orgaos-de-governanca/conselho-fiscal
http://www.investidorpetrobras.com.br/pt/governanca-corporativa/orgaos-de-governanca/comites
http://www.petrobras.com.br/
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No entanto é através da andlise das demonstracdes financeiras que podemos
identificar os pontos criticos dentro de uma organizacdo e apresentar imediatamente um
esboco das prioridades para sanar os problemas. O conhecimento tedrico é de suma
importancia, saber analisar garante uma visdo da estratégia e dos planos da empresa,
possibilitando novas decisdes e estimativas para suas limitagdes e potenciais.

Nas analises de demonstragdes contdbeis encontramos trés subgrupos, analise
vertical, analise horizontal e analise de indicadores financeiros e econdmicos.

O principal ponto que difere a analise horizontal da vertical é o periodo que se
analisa. Na analise vertical avaliamos o desempenho de diferentes contas dentro de um
mesmo periodo, ja na analise horizontal a comparacao é feita em periodos diferentes,
considerando as mesmas contas.

Na andlise vertical podemos avaliar diversos pontos, como:

e Percentual de contas a receber no curto e longo prazo;

e Peso das despesas sobre o patriménio da empresa;

e Representatividade do estoque sobre o ativo;

e Montante percentual de dividas e obrigagdes de curto e logo prazo;
e Impacto dos investimentos sobre o patriménio.

O objetivo da analise horizontal é observar as oscilacfes dos valores expressados
pelos componentes patrimoniais ou de resultados de um periodo ao outro. Com esta
analise a administrador financeiro tera uma visdo detalhada dos itens lancados no
demonstrativo contabil. O indicador deste calculo é muito importante sobre o que ele
pode trazer sobre o crescimento ou reducdo de itens importantes a serem controlados,

como valor a receber e a pagar, endividamento entre outros.
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3.1.1 ANALISE HORIZONTAL E VERTICAL

Analise horizontal e vertical realizado através dos demonstrativos do balanco patrimonial

e demonstracédo do resultado do exercicio.
Tabela 20: Demonstragdo do Resultado — Consolidado
RS milhdes 2719 1T19 2T18 1519 1518
Receita de vendas 72.567 70.856 74828 143423 138.402
Custo dos produtos e servicos vendidos (42.357)  (46.023)  (44.520) (BA.3B0)  (B2.83B)
Lucro bruto 30.210 24.833 30.308 55.043 55.564
Vendas (3.668) (3.401) (3.989) (7.069) (7.410)
Gerais e administrativas (2.194) (2.127) (2.008) (4.321) (3.960)
Custos exploratérios para extracio de petrileo e gas (394) (654) (584) (1.048) (1.026)
Custos com pesquisa e desenvolvimento tecnolégico (572) (519) (592) (1.091) (1.086)
Tributarias (260) (352) (338) (612) (791)
Dutras receitas (despesas), liquidas 15.645 (4.249) (6.277) 11.396 (7.420)
B.557  (11.302)  (13.788) (2.745)  (21.693)

Lucro antes do resultado financeiro, participagoes e impostos 38.767 13.531 16.520 52.298 3581
Receitas financeiras 1.303 969 4.204 2.272 5.228
Despesas financeiras (6.240) (6.695) (5.263)  (12935)  (11.019)
War. monetarias e cambiais, liquidas (3.639) (2.693) (1.885) (6.332) (4.346)
Resultado financeiro liguido (8.576) (8.419) (2944) (16995) (10.137)
Resultado de participagdes em investimentos 470 495 310 965 a22
Lucro (Prejuizo) antes dos impostos 30.661 5.607 13.886 36.268 24.556
Imposto de renda e contribuigdo social (11.611) (1.844) (4.458)  (13.455) (8.250)
Lucro liquido (prejuizo) das operagdes continuadas 19.050 3763 9.428 22.813 16.306
Lucro liquido (prejuizo) das operacdes descontinuadas 302 477 263 779 510
Lucro liquido (Prejuizo) 19.352 4.240 9.691 23.592 16.816
Atribuivel aos: - - - - -
Acionistas Petrobras 18.866 4,031 10.072 22.897 17.033
Resultado proveniente de operagaoces continuadas 18.651 3.691 9.884 22.342 16.669
Resultado proveniente de operagaoes descontinuadas 215 340 188 555 364
Acionistas nio controladores 486 209 (381) 695 (217)
Resultado proveniente de operacioes continuadas 399 72 (456) 471 (363)
Resultado proveniente de operacaoes descontinuadas a7 137 75 224 146

19.352 4.240 9.691 23.592 16.816

Com base nos dados fornecidos no demonstrativo de resultados podemos observar

que o total de receita de vendas no 1T2019 foi menor em relagdo ao 272019 em 2,4%.

Em relacdo ao 2T2019 ao 2T2018 a diferenca foi de 3,0%. O lucro liquido recorrente-
acionistas Petrobras foi em 272019 X 172019 10,6% e no 2T19 X2T18 foi de -53%.



ISSN 1983-6767

Tabela 21: Balanco Patrimonial - Consolidado

ATIVO - RS milhdes 30.06.2019 | 31.12.2018
Circulante 181.333 143.606
Caixa e equivalentes de caixa 64052 53.854
Titulos e valores mobiliarios 2.456 4198
Contas a receber, liquidas 15.509 22.264
Estoques 34.238 34.822
Impostos e contribuicbes 9.026 7.883
Ativos classificados como mantidos para venda e operagoes descontinuadas 37635 7.540
Depdsitos vinculados a class action 10.982 7.287
Outros ativos circulantes 7.435 5.758
Nao Circulante 783.915 7116.867
Realizivel a L. Prazo 81.959 85.478
Contas a receber, liquidas 18.808 21.281
Titulos e valores mobiliarios 200 205
Depdsitos judiciais 28.997 26.003
Imposto de renda e contribuicao social diferidos 10,122 10.384
Impostos e contribuigdes 13.373 13.717
Adiantamento a fornecedores 1.692 2.575
Outros ativos realizaveis a longo prazo 8.767 11.313
Investimentos 14.584 10.690
Imobilizado 677.472 609.829
Intangivel 9.900 10.870
Total do Ativo 965.248 860.473
PASSIVO - RS milhdes 30.06.2019 | 31.12.2018
Circulante 138.346 97.068
Fornecedores 21.832 24.516
Financiamentos 21.823 14.207
Arrendamentos mercantis financeiros 22.557 a9
Impostos e contribuicoes 16.896 14.595
Dividendos propostos 1272 4.296
Salarios, férias, encargos 6.511 6.426
Planos de pensao e sadde 2.983 3.137
Provisdo para processos judiciais 11.352 13.493
Passivos associados a ativos mantidos para venda 22.011 3.808
Acordo com autoridades americanas - 3.034
Outras contas e despesas a pagar 11.109 9.467
Nao Circulante 517.484 479.862
Financiamentos 267.609 311.954
Arrendamentos mercantis financeiros 75.173 626
Imposto de renda e contribuicao social 2.089 2.139
Imposto de renda e contribuicao social diferidos 14.698 2.536
Planos de pensdo e salde 82.394 gs.012
Provisdo para processos judiciais 11.424 15.202
Provisao para desmantelamento de areas 58.595 58.637
Outras contas e despesas a pagar 5.502 3.756
Patriménio Liquido 309.418 283.543
Capital Social realizado 205432 205432
Reservas de lucros e outras 98.187 71.793
Participacio dos acionistas nio controladores 5.799 6.318
Total do passivo 965.248 860.473

Realizando a andlise vertical neste balanco patrimonial da empresa Petrobras no
periodo de 30/06/2019 pode-se verificar que o ativo total de R$965,248 milhdes
representa a totalidade dos recursos aplicados na empresa, a empresa possui contas a
receber/liquidas no valor de R$15.509 milhdes que representa 1,601% do total ativo e em
comparagdo com esses mesmo dados na data de 31/12/2018 esta porcentagem foi de

2,59% em relacdo ao ativo total deste periodo.
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3.1.2 LIQUIDEZ, ENDIVIDAMENTO,
RENTABILIDADE E LUCRATIVIDADE

indices de Liquidez

Uma empresa é avaliada como solvente se apresentar seguranca com relacdo ao
pagamento das suas obrigacdes e mesmo assim permanecer com reserva de patrimonio
significativo, evidenciando desse modo um bom cenario de lucro, garantindo a atuagédo

empresarial no mercado por mais tempo.

Para melhor entendimento sobre os indices de liquidez ou solvéncia, serdo apresentadas

as suas divisfes e em quais circunstancias os mesmos poderdo ser aplicados:

Ha quatro indices de liquidez: Liquidez Imediata; Liquidez Corrente; Liquidez Seca e

Liquidez Geral.

Liquidez Imediata: Decorre da divisdo realizada das disponibilidades, ou seja, caixa e
equivalentes de caixa, pelo passivo circulante, e demonstra a capacidade que a empresa
possui em relacdo ao pagamento das suas dividas de curto prazo de modo imediato,
considerando que demonstra quanto possui de recursos financeiros em meio aos
pagamentos que vencerdo até o término do exercicio social seguinte. Os indices de
liquidez correspondem a nimeros decimais apresentados por nimeros decimais com duas
casas, nao sendo demonstrados mediante percentuais, ou seja, eles evidenciam a
quantidade de reais a receber em confronto com a quantidade de reais a pagar. A divisdo

do numerador (em reais) pelo denominador (em reais) resulta em um numero decimal.

Avaliando o indice de Liquidez Imediata do periodo apresentado da empresa Petrobréas

chegaram aos seguintes resultados:

Caixa e Equivalentes de caixa

Passivo Circulante

30.06.2019 31.12.2018
64.052 _ 0,46 53.854 _ 0,55
138.346 97.068
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E possivel verificar que a empresa apresenta no periodo de 30/06/2019, R$ 0,46 para cada
R$ 1,00 de obrigacBes a pagar. Com relacdo ao periodo seguinte, de 31/12/2018, o
resultado foi de R$ 0,55, onde é possivel analisar uma melhora ao comparar com o ano
anterior, porém, se a empresa necessitasse saldar todas as suas obrigacbes de forma
imediata ela ndo teria essa capacidade, pois em ambos os periodos o resultado encontrado
foi menor que um, sendo este o pardmetro minimo para a interpretacdo dos resultados

obtidos atraves dos indicadores de liquidez ou solvéncia.

Liquidez Corrente: O capital de giro das empresas normalmente é demonstrado através
de indices. Através do célculo aplicado, onde se divide o ativo circulante da empresa pelo
passivo circulante, se obtém o indice de liquidez corrente (GARRISON, NOREEN,
BREWER, 2013).

Utilizando a formula para calcular o indice de liquidez corrente, com base nos valores

expressos através da Tabela 21, obtém-se o seguinte:

Ativo Circulante

Passivo Circulante

30.06.2019 31.12.2018
181333 _ ) 49 143606 _ 4 49
138.346 97.068

Calculando o Indice de Liquidez Corrente apresentado no periodo, temos a seguinte

conclusédo:

A empresa conseguira cumprir com suas obrigacGes, mas é notavel que no periodo
30.06.2019 o resultado adquirido foi menor em comparag¢do com o periodo anterior, o
que identifica que a empresa possui um valor maior referente as dividas com relacdo ao
periodo 2018.

Liquidez Seca: Assim como os demais indicadores de liquidez, para o indice de liquidez
seca ndo seria diferente, assim devemos considerar para o resultado, quanto maior, melhor

sera para a empresa.

10
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LS — (Ativo circulante — Estoques)

Passivo Circulante

30.06.2019 31.12.201

(181.333-34.238) _

106 (143.606-34.822)
138.346 oo -

97.068

1,12

Conclusédo: Com relagdo aos valores extraidos na Tabela 21 e aplicados na formula da
liquidez seca, podemos verificar uma reducdo consideravel entre os periodos de 2018 para
2019, pois em 2018 a empresa apresentou R$ 1,12 para cada R$ 1,00 de dividas que a
empresa possui. No entanto, para o ano 2019 o resultado foi de R$ 1,06 para cada R$ 1,00
de dividas a pagar, o que identifica que a capacidade de pagamento das dividas no curto
prazo da empresa pode estar comprometida.

Liquidez Geral: O indice de liquidez geral avalia a saude financeira da empresa

considerando sempre o longo prazo.

(Ativo Circulante + Realizavel alongo prazo)

LG = (Passivo Circulante + Passivo Nao Circulante)
30.06.2019 31.12.2018
(181.333+81.959) __ 263.292 0,40 (143.606+85.478) _ 229.084 0’ 39

(138.346+517.484)  655.830 (97.068+479.862) ~ 576.930

Através do resultado adquirido mediante calculo do indice de liquidez geral, utilizando
as informagdes coletadas Tabela 21, é possivel analisar que a empresa apresenta no
periodo de 31.12.2018, R$ 0,39 para cada R$ 1,00 de divida que possui para quitar.
Avaliando o periodo de 30.06.2019, o resultado foi de R$ 0,40. Observa-se uma discreta

melhora com relagdo ao ano anterior, no entanto, a empresa possui R$ 0,40 para cada R$

11
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1,00 de dividas a pagar. Com base no resultado encontrado para os dois periodos, é
preciso destacar que se a empresa precisasse saldar todas as suas obrigacOes teria
dificuldades financeiras. Como para os demais indices de liquidez, quanto maior o
resultado, melhor para a empresa, destacando que o ponto base a ser considerado é de R$

1,00 ou acima de um.

indices de Endividamento

A analise de Endividamento da empresa indica como € composta a estrutura de capital da

empresa, ou seja, quanto menor, melhor.

Analisando os indices de endividamento geral (EG) e de composi¢do do endividamento
(CE), os quais sdo determinados a partir de dados extraidos do balango patrimonial da

Petrobras, temos 0s seguintes resultados:
indice de endividamento geral

O indice de endividamento geral (EG) é calculado dividindo-se a soma do passivo
circulante (PC) e do passivo ndo circulante (PNC) pelo ativo total da empresa e

multiplicando o valor por 100, para obtencdo do valor percentual.

PC + PNC 138.346+517.484
= — X 100 ———F— x 100 =67,9
Ativo Total 965.248

EG

Este indice demonstra o grau de endividamento da empresa no periodo 30.06.2019, ou
seja, identifica se a empresa depende mais do capital préprio ou do capital de terceiros
para financiar seu ativo. Quanto maior o valor do EG, maior a dependéncia de
empréstimos ou capital de terceiros, logo, maior é o risco oferecido aos bancos na

concessao de créditos.

12
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Composicgéo de Endividamento

A Composicao de Endividamento indica o percentual de obrigacdes em curto prazo em
relacdo as obrigacdes totais, e é calculado dividindo-se o valor do passivo circulante (PC)
pela soma do passivo circulante e ndo circulante (PNC), multiplicando-se o valor por 100,
para obtencdo do valor percentual, quanto menor, melhor. Segue analise da empresa
Petrobrés do periodo 30/06/2019 conforme tabela 21:

_ PC 100 138.346 __138.346
PC+PNC 138.346+517.484  655.830

CE

x 100 = 21,09

indices de Rentabilidade

Rentabilidade: sdo aqueles que mais interessam aos socios e gestores, porque demonstram
o retorno dos recursos aplicados em um empreendimento ou em um projeto. Caracteriza-
se como um dos principais indicadores de desempenho de um negocio, quanto maior,

melhor.
Rentabilidade do Patriménio Liquido (RPL)

Conhecida também como taxa de retorno sobre o patriménio liquido, e return on equity
(ROE), é calculado dividindo-se o lucro liquido do exercicio pelo patrimdnio liquido,
como na equacao abaixo, com base nos valores expressos através das Tabelas 20 e 21, do
periodo 30.06.20109:

__Lucro liquido do exercicio 19.352

——— X 100
Patriménio Liquido 309.418

RPL

X 100 = 6,25

Para quem investe em uma empresa, a taxa de retorno sobre o patrimonio liquido é o
indicador mais importante, pois, através deste indice, pode-se avaliara remuneracao do

capital proprio comparando com outras opc¢des de investimento.
Rentabilidade do Investimento (RI)

indice de retorno sobre o investimento ou taxa de retorno sobre o investimento (TRI), é a

relagcdo entre a quantidade de dinheiro ganho como resultado de um investimento e a
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quantidade de dinheiro investido, e calculado dividindo-se o lucro liquido do exercicio
pelo ativo total, confira a equacéo baseado no periodo 30.06.2019 da empresa Petrobras:

__ Lucro liquido do exercicio 19.352

Rl = X 100

Ativo Total 965.248

x 100 = 2,00

indices de Lucratividade

Os indicadores de lucratividade, também chamados de indices de margem, sdo também
obtidos pela analise vertical da DRE e medem a eficiéncia da empresa em produzir lucro

por meio das suas vendas.

Uma analise gerencial dos indicadores de margem permite ao gestor ou investidor

identificar um caminho para um possivel problema de eficiéncia dentro da empresa.

Segue a margem bruta de lucro, a margem operacional de lucro e a margem liquida de
lucro, calculadas com dados obtidos da DRE.

Margem Bruta de Lucro

A margem bruta de lucro (MB) é calculada dividindo-se o lucro bruto do exercicio pelo
total de vendas liquidas, ou receita liquida, e multiplicando o valor por 100. Veja na
equacdo, a margem calculada do primeiro semestre de 2018 e 2019 da Petrobras conforme

apresentado na Tabela 20:

MB = Lucro bruto do exercicio % 100 1518 = 40% 1S19= 38%

Receita liquida

Analisamos que no primeiro semestre de 2019, a margem bruta foi de 38%, ou seja, isto
significa que 38% da receita bruta é lucro e 62% € custo, das mercadorias e produtos

vendidos ou servicos prestados.

Margem Operacional de Lucro
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A margem operacional de lucro (MO) é calculada dividindo-se o lucro operacional do
exercicio pelo total de vendas liquidas, ou receita liquida, e multiplicando por 100 para

obtencéo do valor percentual:

Lucro operacional do exercicio

MO = x 100

Receita Liquida
Margem Liquida de Lucro

A margem liquida é o melhor método para representar o usual termo "margem de lucro”.
A margem liquida é o indice de lucratividade mais genérico de uma companhia, pois

relaciona o lucro liquido com as vendas (receita liquida da DRE).

Uma empresa que possui uma margem liquida superior aos seus concorrentes diretos é
uma empresa eficiente em suas atividades operacionais e também eficientes na sua gestéo
financeira. E calculada dividindo-se o lucro liquido do exercicio pelo ativo total e

multiplicando o valor por 100.

Veja a férmula da margem liquida:

Lucro liquido do exercicio

ML= X 100 1S19=42%

Receita Liquida

Analisando a Tabela 20, e com base nos dados fornecidos analisamos que o lucro liquido

é 42%, ou seja, a empresa tera recursos para pagar as despesas financeiras.

3.1.3 ANALISE DA SITUACAO FINANCEIRA

Com base nos dados fornecidos no demonstrativo de resultados podemos observar
que o total de receita de vendas no 1T2019 foi menor em relagdo ao 272019 em 2,4%.
Em relacdo ao 272019 ao 2T2018 a diferenca foi de 3,0%.

Na preparacdo das demonstracOes financeiras do primeiro semestre de 2019, a
companhia considerou todas as informac@es disponiveis relativas aos processos em que
é parte envolvida para realizar as estimativas dos valores das obrigacoes e a probabilidade

de saida de recursos.
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Com o objetivo de dar flexibilidade adicional & gestdo na politica de precos, em
dezembro de 2018, a Petrobras ampliou a estratégia de derivativos aos pre¢os de diesel e
de cambio (NDF — Non Deliverable Forward), de forma analoga a estratégia aplicada a
gasolina.

Em junho de 2019, a Petrobras aprovou a revisdao na periodicidade de reajustes
nos precos de Oleo diesel (revista inicialmente em marco de 2019 para periodos ndo
inferiores a 15 dias) e gasolina.

A partir de entdo, os reajustes dos precos destes derivados no mercado interno
passaram a ser realizados sem periodicidade definida. A variacdo nas operacOes
contratadas para os derivativos de diesel e cdmbio apresentou um resultado negativo de
R$ 31 no periodo de janeiro a junho de 2019. No periodo de abril a junho de 2019 o
resultado positivo foi de R$ 38.
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3.2 GESTAO ESTRATEGICA DE CUSTOS

A gestdo correta e estratégica dos custos de uma empresa € um ponto fundamental
para o sucesso do negdcio. Neste topico, iremos tratar a respeito de alguns conceitos
basicos nesta area de atuacdo e como tornar a gestao de custos uma ferramenta de decisao
estratégica, que ird Ihe ajudar no crescimento lucrativo de sua empresa.

Todo valor que vocé investe na sua producdo e estd diretamente ligada ao seu
produto ou servico, deve ser considerado como um custo (matéria-prima, mdo —de-obra
direta, horas de consultoria etc.). Todos estes valores agregados irdo compor o custo final
do seu produto ou servico.

Porém, como ferramenta de gestdo, ndo basta saber o custo total do seu produto.
E importante nos utilizarmos de metodologias para podermos separar estes custos de
diversas formas, a fim de podermos gerencia-los com maior eficacia.

Uma subdivisdo muito comum que tange o0 mundo de custos € a quebra entre
custos diretos e indiretos.

A classificagdo de Custos entre Diretos e Indiretos é com relagdo ao produto feito
ou servico prestado, e ndo a producdo no sentido geral ou aos departamentos dentro da
empresa. ”’

Ou seja, para definirmos se o custo é direto ou indireto, temos que olhar para o
nosso produto ou servico e ver em qual situacdo aquele determinado custo se encontra.
Custos diretamente ligados a um produto, ou seja, que fazem parte da composicdo daquele
produto, sdo chamados de custos diretos. Ao contrario, custos que estdo ligados a
producdo de um determinado produto, mas ndo fazem parte diretamente da composicao
daquele produto, s&o chamados de custos indiretos.

Alguns exemplos de um e de outro sdo apresentados a seguir:

Custos Diretos de Producéo

* Mdo-de-Obra Direta

 Matéria-Prima e embalagens

Custos Indiretos de Producéo

* Energia Elétrica

* Depreciagéo de Equipamentos

* Supervisao de Fabrica
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« Aluguel do Prédio

Perceba que todos estes valores fardo parte do custo final do produto, porém,
alguns estdo diretamente ligados a composicao e/ou fabricacdo deste produto e outros,
como o caso do supervisor da fabrica, estdo ligados ao processo, mas o custo operacional
deste profissional também ira compor o custo final do produto como um todo.

Além da quebra dos custos entre Diretos e Indiretos, também é possivel visualiza-
los como Fixos ou Variaveis.

Custos Fixos: Nao é alterado por conta do volume produzido naquele determinado
periodo.

Custos Variaveis: E alterado pela relagéo tempo x volume produzido.

Exemplos de custos fixos e variaveis podem ser os seguintes:

Custos Fixos

« Aluguel do Prédio e equipamentos

» Mao-de-Obra Direta

 Taxas Municipais e Federais

Custos Variaveis

« Energia Elétrica Utilizada na Produgéo

 Matéria-Prima

« Impostos sobre Vendas

3.2.1 FIXOS OU VARIAVEIS

Os custos de extracdo (lifting cost) em ddlares neste trimestre cairam 5,2%,
comparados ao 2T18, por conta do maior volume de petréleo do pré-sal (menor custo).
Porém, a alta dos precos do petrdleo, que eleva o volume de pagamentos das Participacfes
Governamentais, limitou este ganho. No custo de refino, houve aumento (9,3%) para US$
2,58/barril, devido ao menor fator de utilizacdo das refinarias e maiores gastos com
pessoal.

No 2T19, a Petrobras conseguiu manter controladas as despesas operacionais. O
total de
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Despesas com Vendas, Gerais e Administrativas foi de R$ 5,9 bilhGes, 2,3%

abaixo do 2T18. No entanto, com a venda da TAG, a empresa ja comecou a pagar pelo
uso dos gasodutos, o que eleva as despesas da operacao. O resultado financeiro do 2T19
foi negativo em R$ 8,6 bilhdes, um valor muito acima (191,3%) do 2T18, principalmente
devido a contabilizagdo dos custos de arrendamentos, que comegou este ano (IFRS 16) e
de maiores variagbes cambiais. Foram investidos no trimestre um total de US$ 2,6
bilhdes, valor 17,4% menor que no 2T18.Esta reducao ocorreu principalmente na area de
Exploracdo & Producéo cujos investimentos no 2T19 (US$ 2,1 bilhGes) ficaram 21,6%
abaixo do ano passado.
Divida novamente em queda: O endividamento da Petrobras voltou a cair no 2T19, depois
da elevacao ocorrida no trimestre anterior com a adog¢do do IFRS 16, que determina a
contabilizacdo dos arrendamentos mercantis como divida. No 2T19, a divida liquida em
reais (R$ 320,6 bilhdes) caiu 13,9% no trimestre (reducdo de R$ 51,6 bilhdes), mas
aumentou 12,9% em relacdo ao 2T18. Isso ocorreu pela incorporacdo dos arrendamentos
mercantis, que no 2T19 somavam R$ 97,7 bilhdes. Em dolares, a divida liquida no 2T19
era de US$ 83,7 bilhdes, 12,4% menor que no 1T109.

A relacédo divida liquida/EBITDA ao final do 2T19 era de 2,7x, vindo de 3,2x no

trimestre anterior e 0 mesmo ndmero no 2T18.

Petrobras - Resultados Trimestrais

R$ milhdes 2718 iT19 2T19 2T19/1T19 2T19/2T18
Receita Liquida 74828 70856 71587 2.4% -3.0%
Lucro Bruto 30308 24833 30210 21.7% 0,3%
Margem Bruta 40,5% 350% 41.6% &6 pp 1ipp
EBITDA Ajustado 30067 27487 32451 18.8% B.4%
Margem EBITDA 40,2% 38.8% 450% &2 pp 4.8 pp
Resultado Financeiro -2944 3419 8576 1,9% 191.3%
Lucro Liquido 10072 4031 18886 348,0% B7.3%

Fonte: Petrobras
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3.2.2 DIRETOS OU INDIRETOS

As matérias Primas da Petrobras sdo mensuradas pelo seu custo médio ponderado
de aquisicdo ou de producdo e compreendem, principalmente, petréleo bruto,
intermediérios e derivados de petroleo, assim como gas natural, gas natural liquefeito
(GNL), fertilizantes e biocombustiveis, e sdo ajustados ao seu valor de realizacao liquido,
quando este for inferior ao valor contabil.

O valor de realizacdo liquido compreende o preco de venda estimado no curso
normal dos negdcios, deduzido dos custos estimados de conclusdo e dos gastos para se
concretizar a venda.

Os estoques de petroleo e GNL podem ser comercializados em estado bruto, assim
como consumidos no processo de producéo de seus derivados e/ou utilizados para geragéo
de energia, respectivamente. Os intermediarios sdo formados por correntes de produtos
que ja passaram por pelo menos uma unidade de processamento, mas ainda necessitam
ser processados, tratados ou convertidos para serem disponibilizados para venda.

Os biocombustiveis compreendem, principalmente, os saldos de estoques de
etanol e biodiesel.

Materiais, suprimentos e outros representam, principalmente, insumos de
producdo e materiais de operacdo que serdo utilizados nas atividades da companhia e
estdo demonstrados ao custo médio de compra, quando este ndo excede ao custo de
reposicao.

A producdo média no 2T19 foi fraca (2,63 milhGes de barris ao dia), com queda
de 1,0% em relacdo ao 2T18, devido a problemas operacionais nas novas plataformas.
Porém, em julho a producdo média ja foi de 2,76 milhGes de barris/dia e um pico de 3,0
milhGes de barris/dia, com um melhor desempenho das plataformas instaladas

recentemente;
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Petrobras - Vendas

mil barris/dia 2T19 2T19/1T1% 2T19/2T18
Diezel 70% 698 732 4.9% 32%
Gasolina 419 385 367 -4, 7% -12.4%
Oleo Combustivel 35 45 38 -15.6% B4%
Mafta o1 91 a5 6,55 -, 6%
GLFP 238 215 232 7.0% -2.5%
Qav 118 124 114 -9,55% -3.4%
Outros 143 155 154 0.6% -4, 3%
Total de Derivados 1.773 1.715 1724 0.5% -2.8%
Alcoois e outros 18 14 7 -50,0% -61,1%
Gas Matural 349 338 323 -4,4% -FA%
Total Mercado Interno 2.140 2067 2054 -0,6% -4, 0%
Exportagao 577 Bi6d 606 -8.7% 5.0%
Vendas Internacionais 215 170 &7 -&0.8% -8 8%
Total Mercado Externo 792 834 673 -19,3% -15,0%
Total Geral 2.932 2901 2727 -5,0% -7.0%

Fonte: Petrobras
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4. CONCLUSAO

A analise das demonstracfes contabeis constitui importante ferramenta para a
tomada de decisdes pelos diversos usuarios da contabilidade. Diante do exposto, o estudo
realizou a analise econémico-financeira do Balango Patrimonial e Demonstracdo de
Resultado do Exercicio (DRE) da empresa Petroleo Brasileiro S/A — Petrobras, além de
comparar os indices de liquidez, endividamento e rentabilidade nos exercicios de 2018 a
2019.

Em relagdo ao objetivo geral da pesquisa, 0 mesmo foi atingido, pois foi elaborada
uma analise béasica, com instrumentacdo de estatistica descritiva, sobre a evolugdo
econbmica e financeira da Petrobras no periodo em estudo, verificando o seu
desempenho.

Os objetivos especificos também foram alcancados, pois foi realizada a revisdo da
literatura, apos isso, foram coletados os dados da empresa, efetuando os célculos,
elaborando a analise dos indices e gerando os graficos de comparac@es, e por fim foi
elaborado o relatério de andlise, apresentando o desempenho econdmico e financeiro da
empresa, respondendo a problematica da pesquisa.

Com relacdo a liquidez da Petrobras, nota-se, a partir do indice de liquidez geral,
ao longo dos quatro exercicios, que a empresa seria capaz de honrar com suas obrigagdes
em caso de liquidacdo, apesar deste indice ter sofrido reducdo no periodo analisado.

O presente trabalho, apesar de apresentar limitacGes de contetdo e periodo de
abrangéncia da analise das demonstracBes financeiras, visou ressaltar e demonstrar a
importancia, para a empresa e seus usuarios externos, da utilizacdo dos indicadores de
liquidez, rentabilidade e endividamento, bem como analise horizontal e vertical das
demonstracoes.

Assim, para aprofundar o estudo e obter informag6es mais precisas e detalhadas
em relacéo a situacdo econdmico financeira da empresa.

Assim, sugere-se a futuros trabalhos a analise em nivel mais avancado, utilizando
outros indices ndo abordados neste trabalho, bem como uma metodologia cientifica mais

robusta para obtencdo de resultados, de certa forma, mais amplos e abrangentes.
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ANEXOS

Essa parte esta reservada para 0Ss anexos, caso houver, como figuras,

organogramas, fotos etc.
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