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1. INTRODUCAO

Iremos abordar a importancia de analise e fluxo de caixa de uma empresa e seus
possiveis riscos na tomada de decisdes. Quando falamos de tomada de decisGes é
imprescindivel que o gerente tenha conhecimento e visdo sobre suas a¢des, pois ele tem
que saber analisar as oportunidades e ameacgas que possam ocorrer durante qualquer
processo. Essas tomadas de decisGes podem ser sobre as oportunidades onde o gerente
procura melhorar o desempenho organizacional para a melhoria das pessoas envolvidas,
podendo ser clientes, funcionarios e outra pessoas que estejam interessadas em fazer parte
do crescimento da empresa, ja a tomada de decisdes em resposta a ameacas se da quando
eventos internos ou externos da organizacdo comecam a afetar o desempenho
organizacional da empresa. A tomada de deciséo precisa ser a que trard mais beneficios
ao desempenho organizacional, por isso 0s gerentes se preparam para reagir da melhor
maneira perante um problema ou a algo que podera trazer muito lucro. As tomadas de
decisdes possuem muitos fatores que devem ser analisados, essa tomada de decisdo pode
ser programada que ja faz parte da rotina do gerenciamento e ndo programada quando
imprevistos ocorrem ligados a ameacgas novas ou incomuns. Existem modelos que podem
ajudar na tomada de decisdo, 0 modelo classico que é especificado como as decisdes
devem ser tomadas e obter uma decisdo 6tima, que acreditam ser a mais plausivel para
consequéncias futuras para a organizacdo e o modelo administrativo ele prevé que a
tomada de decisdo pode ser incerta e arriscada com resultados satisfatorios, este modelo
baseia se em trés conceitos: racionalidade limitada, informacgédo incompleta e incerteza e
risco. E necesséario saber o momento certo para tomar uma decisio que possa trazer
beneficios a organizacéo.

Uma empresa necessita de planejamento do desempenho financeiro, para isso a
administrador financeiro precisa estar apto a interpretar demonstrativos e relatorios
pertinentes a salde financeira da empresa, onde ele possa diminuir 0s riscos e otimizar

indicadores da melhor maneira, para isso seus registros devem ser muito bem executado,
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todo lancamento dever ser feito de maneira minuciosa para evitar surpresa em balancos
futuros.

O planejamento deve ser realizado em todas as etapas e decisdes de uma empresa,
0 planejamento estratégico ele é de longo prazo aproximadamente de 5 a 10 anos com
objetivo de proporciona sustentacdo mercadoldgica, no planejamento tatico é de médio
prazo geralmente no periodo de 3 anos que prioriza melhorias em uma éarea e ndo na
organizacdo como um todo e o planejamento operacional é de curto prazo, em média de
3 a 6 meses com planos mais detalhados para alcangar seus objetivos.

O fluxo de caixa é muito importante na gestdo financeira de uma empresa, nele
sdo registrados o que entra e 0 que sai da empresa em um periodo, tendo como resposta
0 saldo de caixa no periodo estabelecido, com ele podemos analisar a viabilidade
econémico-financeira de investimento, pois através dele podemos saber o tempo de
retorno de um investimento em taxa interna e valor liquido. Lembrando que as contas
langadas pela contabilidade devem ser analisadas de forma que possamos extrair
indicadores financeiros pra projec6es de dados futuros para controle da empresa, para
isso 0s dados séo retirados do Balanco Patrimonial e do Demonstrativo do Resultado do
Exercicio que contem direitos e obrigacbes por meio dos ativos e passivos de curto e
longo prazo e patriménio liquido resultante, destes demonstrativo podemos ter
indicadores como o de liquidez e o de estrutura de capital.

Quando falamos em gerenciamento de riscos é necessario que a empresa conheca
a sua organizagdo de maneira minuciosa, ja que esta empresa pode ser atingida de forma
positiva ou negativa, o gerenciamento de risco tem a capacidade de identificar e gerir
diversas tipos de risco conseguindo dar uma resposta a cada um deles, caso eles
condizerem ou ndo. O gerenciamento de risco € aplicado nas atividades de estratégia,
governanca e conformidade, ativos, projetos, processos, salde, seguranca, meio ambiente
e ambiente unificado. Estas organizacbes precisam fazer seu gerenciamento de risco,
implantando modelos organizacionais que possam abranger as dificuldades caso esses
riscos ocorram.

Os riscos sao categorizados ente internos e externos, 0s internos envolvem eventos
dentro da estrutura organizacional, os externos estdo relacionados ao mercado que a
empresa opera, a politica, a cultura entre outros, ja a natureza de risco consegue classificar

os fatores de risco que podem pertencer a uma categoria ou ndo. Entre eles ha os riscos
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estratégicos, 0s riscos operacionais e os riscos financeiros. Ndo podemos deixar de
ressaltar a importancia da comunicagdo no ambiente interno e externo de uma empresa,
ja que com o alinhamento de informacdes torna mais eficaz a avaliacdo dos riscos.
O processo de gerenciamento de risco é constituido de oito componentes

(proposto pelo COSO) que estdo interligados entre si, sdo eles:

e Ambiente de interno;

e Fixacéo de objetivos;

e ldentificacdo de eventos;

e Auvaliacdo de risco;

e Propostas ao risco;

e Atividades de controle;

e Informacdo e comunicagéo;

e Monitoramento.
Para o tratamento dos riscos de impactos negativos podem ser usados quatro acdes
segundo Zynger: prevenir ou evitar, transferir, mitigar, aceitar ativamente e aceitar
passivamente. Para 0s riscos positivo ele sugere trés acbes: explorar ou provocar
compartilhar e melhorar e alavancar. Uma das ferramentas que pode ser usada para ajudar
a mensurar esses riscos é a matriz SWOT. E imprescindivel o conhecimento dos ricos por
um administrador financeiro, ja que ele precisa mensurar as demandas, exigéncias e
necessidade de melhorias que possa vir a ocorrer, sua decisdo pode afetar inimeros

fatores tanto interno quando externo de uma organizacao.



ISSN 1983-6767

2. DESCRICAO DA EMPRESA

Somos uma sociedade de economia mista, sob controle da Unido, cuja histéria comegou
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 |4 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 éleo, gas natural e
energia, participando dos segmentos de exploragédo e producéo, refino, comercializacao,
transporte, petroquimica, distribuicdo de derivados, gas natural, geracdo de energia
elétrica, gas-quimica e biocombustiveis.

O que nos caracteriza € a capacidade de superar desafios. Com isso somos lideres na
exploracdo e producdo de petroleo em aguas profundas e descobrimos 6leo e gas na
camada pré-sal, sete mil metros abaixo da superficie do mar. Dominamos a tecnologia de
ponta em exploracdo em aguas 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 regiéo.

Buscamos crescer de forma sustentavel e realista, norteados pela ética, pelas operacdes
seguras, pela previsibilidade e pela rentabilidade, de acordo com os mais elevados
padrdes internacionais da industria.

Vocé podera conhecer um pouco mais a nossa trajetoria; estratégia, visdo e valores;
estrutura organizacional, com 0s nomes e contatos dos ocupantes das nossas diretorias,
geréncias executivas; o0 regimento interno e a composicdo dos Conselhos
de Administracdo e Fiscal, além 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 0s regimentos internos
e atas dos nossos comités, nosso Codigo de Conduta Comercial, nossas DemonstracGes
Contéabeis, os Comunicados e Fatos Relevantes, o Relatério de Administracdo, o Form-
20, o Formulario de Referéncia e 0 nosso Codigo de Boas Praticas, que agrupa as politicas

relacionadas a nossa Governanga Corporativa (a Politica de Divulgacdo de Informag6es


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
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e de Negociacdo de Valores Mobiliérios, a Politica de Distribuicdo de Dividendos e a
Politica de Transagbes com Partes Relacionadas). Entrando no site

www.petrobras.com.br.

3. PROJETO INTEGRADO

3.1 FINANCAS CORPORATIVAS E
CONTROLADORIA

Com as demonstractes de fluxo de caixa fica possivel prever se a empresa pode
realizar algum investimento, j& que o fluxo de caixa esta ligado diretamente aos
valores que entram e sai de uma empresa. Para mensurar a valor do dinheiro em
relacdo ao tempo podemos usar o VPL, ja a TIR é usada como comparativos de
valores futuros, o Playback é usado na determinagdo de tempo que a empresa precisa
para recuperar seu investimento, o ponto de equilibrio é quando os valores de
equiparam (receita, custo e despesas) resultando em zero e 0 VME que é uma técnica
de andlise quantitativa de risco que € utilizada para atribuir valor alto, médio e baixo

ao risco.

3.1.1 A DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE
CAIXA -DFC

Demonstracdo do Fluxo de Caixa e € um relatério de contabilidade que pretende mostrar
as entradas e saidas de dinheiro do caixa de uma empresa e quais foram os resultados
desse fluxo.

Também conhecida como Demonstrativo do Fluxo de Caixa, a DFC ajuda a entender e
analisar a capacidade de uma empresa de gerar caixa e equivalentes de caixa em um

determinado periodo por meio dos seus pagamentos e recebimentos em dinheiro.


http://www.petrobras.com.br/
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Esse relatorio detalha qual a origem dos recursos obtidos por uma empresa e como eles
foram aplicados. Apesar de seu nome, a DFC ndo inclui apenas o fluxo de caixa
propriamente dito. Entram na demonstracéo, além do caixa, todas as outras contas do
grupo do disponivel, como contas bancarias e aplicacfes de liquidez imediata.

A elaboracdo da DFC é obrigatdria para diversos tipos de empresas. Para as sociedades
de capital aberto ou com patriménio liquido superior a R$ 2 milhdes, a obrigatoriedade
foi determinada pela lei n°® 11.638/2007, que entrou em vigor em 2008. J& para as
Pequenas e Médias Empresas (PMES), a determinacgdo esta na NBC TG 1000.

A demonstracdo deve ser apresentada pelo menos uma vez por ano, junto aos outros
relatérios contabeis presentes no balanco da empresa. Sua obrigatoriedade tem relacdo
com o fato de que, por meio de andlises e auditorias, € possivel entender mais ndo apenas
sobre a salde financeira da empresa, mas também buscar erros e possiveis fraudes
contabeis.

No aspecto gerencial, entre as finalidades da elaboracdo da DFC esta a de obter um

controle maior sobre o planejamento financeiro da companhia.

3.1.2 ANALISE DA DFC

A geracdo operacional de caixa esta refletindo as maiores margens de comercializacdo de
exportacao de petroleo e de derivados no mercado interno, acompanhando a valorizacao
das cotagdes internacionais e desvalorizacdo do real frente ao dolar, compensados
parcialmente pelos pagamentos relacionados as parcelas referentes ao acordo da Class
Action e 0s menores volumes de vendas no mercado interno e de exportacéo de petroleo.
Os recursos proporcionados por uma geracdo operacional de caixa crescente, novas
captacdes e recebimentos pela venda de ativos e de participacdes (nota explicativa 10 —
Venda de ativos) foram destinados ao cumprimento do servico da divida, ao pré-
pagamento ou rolagem de dividas, permitindo reducdo do endividamento bruto, além dos

investimentos nos segmentos de negdcio e na aquisicdo de blocos exploratorios.
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DEMONSTRACAD DOS FLUXOS DE CAIXA
PETROBRAS
Exercicios findos em 31 de dezembro (em milh8es de reais, exceto se indicado de outra forma)

Consalidado Controladora
2018 207 2018 2017
Fluxos de caixa das atividades operacionals
Lucre [Prejulzo) do exercicie 26.698 14 25.779 (44a)
Ajustes para:
Despesa atuarial de planos de pensao e sadide 1.7 B.T05 7129 1991
Resultado de participacies em investidas .99 12.149) (7.850) (B.714)
Depreciacio, deplecdo e amartizacdo 43,648 42478 33325 32159
Perda no walor de recuperagdo de ativos - impadment 7685 3. B62 3403 3.220
Ajuste avalor de mercado dos estoques 1.595 211 = =
Perdas de crédito esperadas 324 22N 288 1.306
Baixa de pogos secos 317 B&3 7 5a1
Resultada com alienagfes e baixas de ativas {1.085) (4.825) [1.418) (4.564)
Varlagpbes cambilals, monetdrias e encargoes financeires ndo realizados e outras 2b.219 30653 23056 20943
Imposto de renda e contribuicio social diferidos, liguides 2787 1452 3498 4.0M
Realizacan do ajuste acumulade de conversio e outros resultados abrangentes - 185 - -
Revisdo e atualizacde financeira de desmantelaments de dreas 1 1339 {a1) 1.272
Ganho na remensuracie de investimento retide com perda de contrale - (E%8) - (&98)
Provisdo para acorde da acdo coletiva conselidada (Cless Action) = 11058 = 9,599
Reducio (aumento) de ativos
Contas a receber 4.631) (31400 (42 045) (2E711)
Estoques (7.206) 11.130) [5.931) (82)
Depésitos hediciats {7.418) {5.383] [7394) (5.351)
Depdsitos winoulades a Cless Action {7.238) - [6_04aT) -
Dutres athvos 1.604 (723} 1.082 (9490)
Aurmento [reducio) de passivoes
Fornecedores 3343 {160) T 653 [2.895)
Impostos, taxas e contribuipdes 8142 G455 7.082 TS
Imposto de renda e contribuicio social pagos 19.531) 12.544) (&.158) (1.429)
Planos de pensdo e de salide (3.B64) 12.944) (3.651) [2.793)
Provisdo para processos judiciais 5143 S9B1 3.180 1.088
Saldrios, férlas, encargos e participaches 21036 {2.865]) 1815 (2.497)
Dutres passivos 1.424 11.022) 1.581 [1.653)
Recwrsos liguidos gerades pelas atividades operacionats G5.B46 H6.467 29.501 33.302
Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Aquisighes de athvos imobilizades e intangivels (43.587) (43.614) (Te4T1) (294977
Adigbes em investimentos [161) (234] (5.077) (26.783)
Recebimentos pela venda de ativos [Desinvestimentos) 20.218 5.907 9.1490 8303
Investimentos em titulos e valores mobiliarios (*) 2278 (2.722) 5.006 [2475)
Dividendas recebidos 2902 1.450 54934 £.040
Recursos liguidos utilizades nas atividades de investimentos {18.752) [E5.218) [B1.41E) [44.892)
Fluxo de calxa das atividades de financlamentos
Participacdo de aclonistas nio controladores 430 [ = =
Financlamentos e operaghes de mitua, lguldos:
Captaghes 1B.02% 86.467 144.846 114.008
Amortizaghes de principal [120.524) [115.081) (767500 [9B.907)
Amortizaghes de juros ! (20.959) (22.245) (28.782) (13379)
Dividendos pagos a aclonistas Petrobras {2.368) - (2 358) -
Dividendos pagos a aclonistas ndo controladores (E78) 1538) = =
Recebimentos pela venda de participacbes, sem perda de controle - 4.506 - 4.906
Recwrsos liguidos utilizades pelas atividades de financlamentos [106.076) (46.482) 36.946 b.626
Efeita de variagdo cambial sabre calsa e equivalentes de calxa 8342 619 - -
Aumento (redugio) de calxa e equivalentes de calxa no exerdicio {20.640) 5.3B6 5.029 [4.962)
Caixa e equivalentes de calxa n iniclo do exercicio T4.494 69.108 1.305 b.267
Calxa e equivalentes de ealxa no fim do exereicio 53.854 74.454 6.334 1.305

" Ma Cantredadora, inclui valores referentes s movimentagoes da aplicagio em recebiveis do FIDC-NP.

™ & mmpanhia clesifica dividendos/fjures recebidos e juros pages como flumo de caika das atividades de investimentos e fluso de caica das atividades de financiamento,
respectivamente.

Mz notas explicativas sio parte integrante das demonstragbes financeiras.
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3.2 GESTAO DE INVESTIMENTOS E
RISCO

Uma das acdes de compliance que a Petrobras implementa na companhia, € avaliar a
integridade de fornecedores e parceiros antes de firmar contratos.

Conhecida como Due Diligence de Integridade (DDI), a analise de fornecedores aumenta

a seguranca nas contratagdes e mitiga riscos para a empresa.

Por serem a maior empresa do Brasil, atuam em diversos segmentos, com grande
dispersdo geogréafica e muitos colaboradores, o que representa um desafio para a
implementacdo de um programa de compliance, j& que a empresa estd acostumada a
recordes e prémios em Exploragéo e Producéo de petroleo. Por esse motivo, veio o desafio
de implementar um programa de compliance e desenvolver internamente acdes adequadas

a empresa.

Uma preocupacédo foi que as agdes de compliance ndao fossem vistas como barreira ao
negocio. “A solugdo passou por assimilar o compliance no dia a dia, € ndo como uma
peca isolada”. Possuem uma base com mais de 13 mil fornecedores, estabelecemos

grandes contratos e de longuissimo prazo, o que implica mais riscos.

No processo de DDI, a empresa interessada em transacionar com a Petrobras preenche
um guestionario em que declara questdes como relacionamento com poder publico, se
conta com programa de compliance, uso de intermediarios, entre outros. Numa segunda
etapa, é feita uma analise que considera pesquisa em banco de dados especializados,
histrico de fornecimento, checagem em listas de sangdes internacionais e existéncia de

processos administrativos.

Aquelas empresas que sdo avaliadas como grau de risco alto sdo aceitas para fazer
negocios apenas em caso de falta de competitividade. Cuidam disso dentro da empresa,
pois pode significar impactos para projetos em andamento, impactos na qualidade de

Servicos.

10
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E mais para estimular que a cadeia de producgdo evolua junto com a empresa, a area de
Conformidade procura estimular o aprimoramento dos processos de governanga e
compliance das empresas, incluindo reunifes in loco para a troca de experiéncias e
praticas. Verificam evidéncias da existéncia e aplicagdo de programa de integridade e
orientam sobre melhorias a serem adotadas. Todos os fornecedores sdo estimulados a
conhecer o Cadigo de Etica, 0 Guia de Conduta e o Programa Petrobras de Prevencéo da
Corrupcdo. Trabalham para que todo o sistema de compliance atue de forma efetiva.

O moderador do painel explicou que as leis anticorrupcao, brasileiras e internacionais,
definiram elementos basicos de um programa de integridade. “O olhar para percepgdo de
risco ao se relacionar com terceiros € um desafio que agora é para toda empresa brasileira.
A Petrobras traz um desafio tremendo, com uma base gigantesca de fornecedores. E uma
empresa que, diante do terremoto por que passou, agora mostra as praticas que revelam

sua competéncia, sua atitude ética e sua integridade”, ressaltou Fernando Macedo.

Ao falar sobre sua experiéncia na Enel Brasil, Kenji comentou o desafio de alinhar
praticas em todo o grupo, que tem atuacdo internacional, e de atender a diversas
legislacBes. O processo de DDI € um dos pilares do Programa de Integridade Global da
Enel. “Hoje, todas as empresas dependem cada vez mais de terceiros em suas operagoes,
0 que se relaciona com a necessidade de um processo de avaliacdo de integridade. A
cultura de controle deve permear toda a organizacéo e seus colaboradores. E 0 apoio da

Alta Administragdo ¢ primordial para isso”, comentou.

Ja Felipe Cabral, mostrando casos recentes de empresas implicadas em processos de
corrupc¢éo ou de trabalho escravo contemporaneo, chamou a atencdo para a visdo de que
compliance ndo € custo para empresa, € sim investimento. “A due diligence presta mais
consisténcia para decisdo da Alta Administracdo no estabelecimento de uma relacdo ou
na manutencdo dessa relacdo”. Em Furnas, relatou que ¢ feito um trabalho de
conscientizacdo de fornecedores, demonstrando para eles o que € esperado em termos de

sustentabilidade, responsabilidade social, integridade e ética.

11
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3.2.1 GESTAO DE RISCO E INVESTIMENTO

Conforme mensurado, em junho de 2015, o Conselho de Administracdo aprovou a
Politica de Gestdo de Riscos Empresariais, que teve como objetivo incorporar melhorias

em na governancga corporativa da Petrobras.

E em 2016 foi criado o Comité Executivo de Riscos, com o objetivo de explicitar de
forma clara os papéis e responsabilidades dos gestores, bem como facilitar a sua ado¢édo
nas empresas subsidiarias do Sistema Petrobras. Em novembro de 2017, o Conselho de
Administragdo revisou a Politica de Gestdo de Riscos Empresariais, com a finalidade de
estabelecer os principios e as diretrizes que norteardo a Petrobras na gestdo dos riscos
empresariais, a politica apresenta uma abordagem abrangente da gestdo dos riscos
empresariais, uma vez que associa a tradicional visdo econdmico-financeira a elementos
de gestdo contra ameagas a vida, a saude e ao meio ambiente (SMS), de protecdo do
patrimonio e das informacdes empresariais (inteligéncia e seguranca corporativa) e de

combate a fraude e corrupcao (conformidade legal), dentre outros riscos.

Entendem que os riscos devem ser considerados em todas as decisdes, sua gestdo deve
ser realizada de maneira integrada e as respostas a eles devem atentar para as possiveis
consequéncias cumulativas de longo prazo e de longo alcance. Os riscos aos quais estdo
expostos (riscos empresariais) sao classificados nos agrupamentos: Negocios, Financeiro,
Conformidade e Operacional. Dentre esses riscos, 0s mais relevantes sdo classificados
como Riscos Estratégicos e monitorados no ambito do Plano de Negdcios e Gestéo e do
Plano Estratégico. Negdcios Riscos relativos aos negdcios da companhia, de acordo com
sua cadeia de valor, especificos de uma empresa integrada de petréleo (exploracao e
producdo, refino, distribui¢do, gas natural, transporte, etc.) Financeiro Relne 0s riscos
oriundos de flutuacdes de mercado, inadimplemento de contrapartes e de descasamento
entre ativos e passivos. Conformidade Riscos decorrentes do descumprimento da
legislacdo e regulamentacdo aplicaveis aos negécios da Petrobras, assim como das
normas e procedimentos internos, principalmente, os relativos a fraude, corrupcao,
lavagem de dinheiro e a confiabilidade dos relatorios financeiros. Operacional. Relne
riscos decorrentes de falhas, deficiéncias ou inadequacBes de processos internos e

industriais, do suprimento de bens e servigos, sistemas, assim como de catastrofes
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naturais e/ou agdes de terceiros. Anualmente, a partir da lista de riscos empresariais, da
analise do desempenho do negdcio e da conjuntura externa e interna da companhia, o
Conselho Administracdo define aqueles riscos que, individualmente ou de forma
consolidada, devem ser acompanhados mais de perto. Estes riscos, denominados “Riscos
Estratégicos”, sdo selecionados devido a sua importancia para a implementacéo do Plano
de Negdcios e Gestdo e do Plano Estratégico a sua abrangéncia, ao seu grau de severidade
e/ou recursos demandados para seu tratamento. Instrumentos para protecdo Riscos
Estratégicos e Riscos de Negdcios: o sistema de gestao de riscos esta plenamente alinhado
e coerente com o Plano Estratégico, os riscos sdo considerados em todas as decisGes
estratégicas da companhia e a gestdo é sempre realizada de maneira integrada,
aproveitando os beneficios inerentes a diversificacdo. Uma vez identificados os riscos, as
acOes de resposta sdo avaliadas frente as possiveis consequéncias cumulativas de longo
prazo e de longo alcance dos riscos, e priorizadas de acordo com a agregacdo ou
preservacdo de valor aos acionistas. A gestdo destes riscos, por sua vez, ocorre a partir de
um robusto processo de planejamento e de gestdo de carteira que preza pela
economicidade na selecdo dos projetos, pela diversificacdo das linhas de negdcios e pelo
estrito cumprimento de metas, as quais sdo periodicamente acompanhadas nos mais
diversos niveis hierarquicos. Além disto, continuamente monitoram a evolucdo do
cendrio externo e a atuacdo junto aos diversos publicos de interesse. Riscos Financeiros:
A gestdo dos riscos financeiros é sempre realizada de maneira integrada, privilegiando os
beneficios inerentes a diversificacdo. Gerenciam ativamente os riscos financeiros
considerando diversos fluxos operacionais, as aplicacbes das disponibilidades
financeiras, condicGes de endividamento e demais posicGes em ativos, passivos,
desembolsos e recebimentos para mitigar a exposicdo aos riscos de pregos de
commodities, moedas e juros. A contratacdo de derivativos também pode ser aplicada no
tratamento destes riscos. Riscos de Mercado, do Formulario de Referéncia. As variacdes
cambiais podem ter um impacto imediato sobre os resultados da companhia e no aumento
no valor da divida em funcdo da desvalorizacdo do real em relacdo ao Délar e do aumento
da taxa de juros, exceto para uma parte de suas obrigacdes denominadas em délares que
estdo sujeitas a politica de contabilidade de hedge da Petrobras. De acordo com a préatica
de contabilidade de hedge, as designacGes de hedge sdo feitas na medida em que as futuras

exportacdes sdo consideradas altamente provaveis.
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Politicas Contébeis Criticas do Formulario de Referéncia para mais informacges. Riscos
de Conformidade: a gestdo de riscos insere-se no compromisso da Petrobras de atuar de
forma ética e em conformidade com os requisitos legais e regulatorios estabelecidos nos
paises onde exerce a sua atividade. Os riscos de conformidade, em especial os de fraude,
corrupgdo, lavagem de dinheiro e de confiabilidade dos relatérios financeiros, séo
mitigados por meio de controles internos, da constante divulgacdo do Codigo de Etica,
do Guia de Conduta e Programa Petrobras de Prevencdo da Corrupcao (PPPC) e outros
instrumentos de prevencdo. Oferecem um canal de comunicacdo externo, operado por
empresa independente, aos funcionérios, contratados e terceiros. Gerenciamento de
Riscos e Controles Internos — Programa de Integridade. Riscos Operacionais: entendem
que ¢ possivel trabalhar sem acidentes e € dever de todos cuidar da seguranga, razdo pela
qual inseriram a meta compartilhada de seguranca no sistema de avaliagdo de
desempenho de todos os gestores da empresa, incluindo o presidente e os diretores
executivos. A gestdo deste risco da-se a partir de rigidos programas de inspecdes e de
manutencdes nas instalacbes, além de um continuo esforgco de treinamento da forca de
trabalho para o correto cumprimento de requisitos de seguranca, de acordo com as

melhores préaticas internacionais.

A Politica de Gestao de Riscos Empresariais classifica os riscos aos quais estdo expostos

em quatro agrupamentos: Negdcios, Financeiro, Conformidade e Operacional.

Dentre 41 esses riscos, 0s mais relevantes sao classificados como Riscos Estratégicos e
monitorados no ambito do Plano de Negocios e Gestao e do Plano Estratégico. A seguir,

0s principais fatores de risco:

a) Fatores de Risco associados a Estratégia: a.1) estamos expostos a riscos de saude, meio
ambiente e seguranca em nossas operacfes que podem levar a acidentes, perdas
significativas, processos administrativos e passivos judiciais. a.2) O fluxo de caixa e
rentabilidade da Petrobras estdo expostos a volatilidade dos precos do petrdleo, gas
natural e derivados. a.3). As derivacbes clandestinas (furto) de petroleo e derivados
poderdo gerar acidentes, vazamentos ou danificar temporariamente ou permanentemente

nossas instalagcdes, impactando a continuidade operacional da companhia. a.4) A
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companhia pode sofrer perdas e dedicar tempo e recursos financeiros na defesa de litigios
e arbitragens pendentes. a.5) A companhia esta sujeita a concessdo de novas licencas e
permissdes ambientais ou sangdes, que podem resultar em atrasos na entrega de alguns
de seus projetos e dificuldades para alcancar seus objetivos de producéo de petroleo e gas
natural. a.6) A Petrobras conta com fornecedores de bens e servicos na operagao e
realizacdo de seus projetos, os quais podem ser afetados adversamente por falha ou atraso
de tal cadeia de fornecedores no cumprimento de suas obrigaces contratuais. a.7) A
escolha e o desenvolvimento dos projetos de investimento da Petrobras possuem riscos
que podem afetar o retorno econdmico originalmente previsto. a.8) Os desinvestimentos
e parcerias planejados estdo sujeitos a riscos que podem inviabilizar sua execucao
conforme planejado. a.9) Mudancas climaticas podem impactar o resultado operacional e
a estratégia da companhia. a.10) Eventos de escassez hidrica em algumas regites onde
atuamos podem gerar indisponibilidade (temporaria ou permanente) de agua em
quantidade ou qualidade necessarias as operacdes, bem como dificuldades na obtencao
de outorgas de direito de uso de recursos hidricos, impactando a continuidade de negocios
de nossas unidades industriais. a.11) A Unido Federal, como acionista controlador da
companhia, pode buscar objetivos distintos dos acionistas minoritarios da Petrobras, o
que pode impactar os objetivos econbémicos e empresariais da companhia. a.12)
Fragilidade no desempenho da economia brasileira, instabilidade no ambiente politico e
mudancas regulatérias podem afetar negativamente o resultado das operacdes e o

desempenho financeiro da companhia.

b) Fatores de Riscos associados as Operac@es: b.1) A Petrobras ndo possui seguro contra
interrupcao de negdcios nas operacdes no Brasil e a maioria dos ativos ndo esta segurada
contra guerra ou sabotagem. b.2) Greves e paralisacfes dos empregados da companhia
ou de empregados de seus fornecedores, empresas contratadas e demais setores, bem
como falta de pessoal especializado, podem afetar adversamente os resultados
operacionais e 0 negdcio da companhia. b.3) A mobilizacdo e a desmobilizacdo dos
empreendimentos da Petrobras podem afetar as expectativas e a dindmica das
comunidades onde ela atua, impactando os negocios e a reputacdo da companhia. b.4).
Falhas em nossos sistemas de tecnologia da informacgdo, seguranca da informacéo
(cybersecurity) e sistemas e servicos de telecomunicagcbes podem 42 impactar

adversamente as operacOes e reputacdo da companhia.
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c) Fatores de Riscos Financeiros c.1) A Petrobras tem passivos substanciais e que podem
ser expostos a restri¢des de liquidez significativas nos curto e médio prazos, o que pode
afetar materialmente e adversamente sua condicdo financeira e resultados operacionais.
c.2) Aumento no valor da divida em funcdo da desvalorizacdo do Real em relacdo ao
Dolar e do aumento da taxa de juros. c.3) As obrigacbes com plano de pensdo (“Petros’)
e assisténcia médica (“AMS”) por tratar- se de uma estimativa, que sdo revisadas
anualmente, podem divergir dos resultados reais devido a mudancas nas condicdes de
mercado e econdmicas, além do comportamento das premissas atuariais. c.4) A Petrobras
estd exposta a riscos de crédito de alguns de seus clientes e riscos associados a
inadimpléncia. Qualquer falta de pagamento relevante ou descumprimento por alguns de
seus clientes poderiam afetar adversamente o fluxo de caixa, resultados operacionais e

condigéo financeira da companhia.

d) Fatores de Riscos Legais, Regulatdrios e de Conformidade: d.1) A falha em prevenir,
detectar em tempo habil, ou corrigir comportamentos incompativeis com principios éticos
e regras de conduta da companhia, pode ter um efeito material adverso sobre seus
resultados operacionais e sua situacdo financeira. d.2). Embora a administracdo da
companhia tenha concluido que os controles internos sobre relatérios financeiros foram
efetivos em 31 de dezembro de 2018, a companhia esta sujeita ao risco de que os controles
possam se tornar inadequados devido a mudancas nas condicdes, ou de que o grau de
conformidade com suas politicas e procedimentos possa se deteriorar, 0 que pode gerar
um impacto adverso sobre 0s negdcios e operacoes e gerar reacdes negativas no mercado.
d.3). Qualquer descumprimento dos acordos que encerraram as investigacdes conduzidas
pela SEC e pelo Departamento de Justica dos EUA (DolJ) e eventuais investigacdes
futuras sobre a possibilidade de ndo conformidade com a Lei Sobre Préaticas de Corrup¢édo
no Exterior (Foreign Corrupt Practices Act) dos EUA poderiam afetar adversamente a
companhia. As violacdes dessa lei ou de outras leis podem obrigar a Petrobras a pagar
multas e expor a companhia e seus empregados a san¢fes penais e acoes civeis. d.4) A
metodologia da companhia para estimar os gastos adicionais capitalizados
indevidamente, descobertos no ambito da Operacdo Lava Jato, envolve algum grau de
incerteza. Se, no futuro, alguma informacéo relevante adicional vier a tona indicando que
a estimativa de gastos adicionais capitalizados da companhia parece, em retrospecto,

materialmente subestimada ou superestimada, isso poderia exigir uma reapresentacao das
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demonstragfes contabeis da Petrobras, podendo ter um efeito material adverso em seus
resultados operacionais e condic¢des financeiras e podendo afetar o valor de mercado de
seus valores mobilidrios. d.5) A companhia pode enfrentar processos adicionais
relacionados com a Operacgédo Lava Jato. d.6) InterpretagGes divergentes e/ou mudancas
na interpretacdo da legislac&o tributéaria, bem como mudancas na prépria lei tributéria por
meio da criacdo ou majoracdo de tributos, podem causar um efeito adverso sobre a
condicdo financeira da companhia e sobre os resultados de suas operagbes. d.7)
Diferencas de interpretacdes e novas exigéncias das agéncias reguladoras no setor de 6leo
e gas, incluindo a aplicacdo de regras de contetdo local e calculo para pagamento de
participacdo especial e royalties, podem resultar na necessidade de aumento de
investimentos, despesas e custos operacionais ou ainda provocar atrasos na producéo. d.8)
O Contrato de Cessao Onerosa assinado entre a Petrobras e a Unido Federal (“Contrato
de Cessdo Onerosa”) é uma transagdo com parte relacionada sujeita a reajuste futuro de
preco. d.9) Operagdes com partes relacionadas podem néo ser devidamente identificadas
e tratadas. d.10) Interpretacdes divergentes e/ou o0 surgimento de regulamentos e
exigéncias ambientais, de salde e de seguranca cada vez mais rigorosos podem impactar
negativamente o resultado operacional e condi¢do financeira da companhia no futuro.
d.11) A Petrobras pode ser obrigada pela justica a garantir o fornecimento de produtos ou

servicos para contrapartes inadimplentes.

e) Fatores de Risco associado ao Negdcio: e.1) Mudangas no ambiente econdmico, na
industria de petréleo e gas e em outros fatores resultaram, e poderdo resultar, em
substanciais reducdes do valor contabil de alguns dos ativos da companhia, 0 que pode
afetar adversamente seus resultados operacionais e condicdo financeira. e.2). Manter os
objetivos da producao de petroleo no longo prazo depende da capacidade da companhia
de obter e desenvolver com éxito as suas reservas. e.3). As estimativas de reservas de
petréleo e gas natural da companhia envolvem algum grau de incerteza, o que pode afetar
adversamente a sua capacidade de gerar receita. e.4) A Petrobras ndo é proprietaria das
acumulac@es de petroleo e gas natural no subsolo do Brasil. e.5). As parcerias existentes
podem ndo desempenhar como esperado, impactando negativamente os resultados da
companhia. e.6) A Petrobras possui ativos e investimentos em outros paises onde a
situacdo politica, econdmica e social pode impactar negativamente os seus negocios. e.7)

A capacidade de desenvolver, se adaptar e ter acesso a novas tecnologias e aproveitar as
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oportunidades relacionadas a transformacdo digital é fundamental para a competitividade
da companhia. e.8) Flutuacdes de mercado, relacionadas a instabilidade politica, atos de
terrorismo, conflitos armados e guerras em varias regides do mundo, podem ter um efeito
material adverso nos negdcios da companhia. e.9) A atuacdo de empresas que possuem

licenca de uso de nossas marcas pode impactar a nossa imagem e reputacéo.

f) Fatores de Risco associado ao Brasil e ao relacionamento com o Governo Federal: f.1)
Investigacdes relativas a corrup¢do politica de membros do governo brasileiro podem
gerar instabilidade econ6mica e politica. f.2) O orgcamento de investimento da companhia
estd sujeito a aprovacdo pelo governo federal brasileiro. A ndo aprovagdo dos
investimentos previstos da companhia pode afetar adversamente seus resultados

operacionais e condigéo financeira.

3.2.2 FRAUDE E RISCOS

O ambiente de negdcios global tem se tornado mais arriscado nos Gltimos anos. Crises
financeiras, tensdes geopoliticas, turbuléncias internas e externas. Muitos desses fatores
estdo fora do controle das empresas, mas isso ndo significa que as companhias mais
eficientes estdo de bracos cruzados diante desse cenario. Melhorar os sistemas de controle
de riscos e de compliance tornou-se uma necessidade no ambiente corporativo e também

uma vantagem competitiva na atracao de investidores e no custo de capital.

Uma pesquisa da International Finance Corporation, de 2010, apontava que 55% dos
investidores aceitariam pagar um prémio de 10% pelas a¢6es de uma empresa com alto
nivel de governanca, que possui elevado grau de transparéncia, conselhos independentes,
respeito aos acionistas minoritarios, entre outras caracteristicas. E 38% aceitariam pagar

20% a mais. Esse resultado pode ser testado na pratica.

Basta comparar a valorizacdo do Ibovespa com o IGC-NM, indice que relne as
companhias do Novo Mercado da BM&FBovespa, formado por empresas que possuem

alto nivel de governanca. Enquanto de 2006 até 2018 o crescimento anual médio do

18



ISSN 1983-6767

Ibovespa foi de apenas 3,5%, 0 IGC-NM obteve 7,1%. Isso resultou em uma rentabilidade
acumulada de 120,1% entre dezembro de 2006 e maio de 2018, contra apenas 47,75% do

Ibovespa no mesmo periodo.

Gestéo de riscos e compliance séo dois pilares que fazem parte da boa governanca.
Cada vez mais, as empresas investem no mapeamento de seus riscos operacionais,

financeiros, ambientais, entre outros.

Governanga Compensa

Os investidores estao dispostos a pagar mais por agoes de
empresas com boas praticas de governanga. Emuma

pesquisa da International Finance Corporation, 29 gestores 0 que uma empresa precisa

de fundos com investimentos em paises emergentes foram para ter b oa g overnanca
unanimes, e disseram que aceitariam pagar algum tipo de

prémio pela acao de uma empresa com boa governanga.

01 Compliance
02 Boagestioderisco

Elevado grau
03 detransgaréncia

Um bom mapeamento leva em conta o possivel impacto do problema, sua frequéncia,

probabilidade e magnitude. A matriz de impacto x probabilidade, por exemplo, da escala

aos riscos em uma etapa inicial.

Os riscos identificados servem de insumo para a definicdo de iniciativas de
monitoramento e controle que podem ajudar significativamente no cumprimento de
objetivos estratégicos, na seguranca, na imagem e no valor econémico da empresa. 1sso

aumenta a chance de prevenir situacfes desfavoraveis e aproveitar oportunidades.
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Segundo especialistas, 0 prdoprio processo de elaboragdo do mapa pode contribuir para
melhorar a cultura de gestao de riscos no cotidiano da empresa, especialmente se envolver

diversos niveis de decisdo e contar com o0 apoio da alta direcdo da companbhia.

O compliance, por sua vez, pode ser traduzido como conformidade. Trata-se de uma série
de mecanismos de controle para garantir que os mais diversos processos da companhia
estejam sendo realizados de acordo com todos os requisitos legais e em sintonia com 0s
principios éticos, missdo e valores da empresa. Isso inclui o relacionamento com

investidores, fornecedores e também com os cidaddos e consumidores finais.

Caminhos para chegar la IMPACTO X PROBABILIDADE
Cada vez mais, as empresas investem no 3 :
mapeamento e avaliagao de seus riscos operacionais, G“ti:nd' riscos & estratégica
financeiros, ambientais, entre outros. prss sep
Nestamatriz classificamos a probabi-
. X : lidade de ocorrer um determinado pro-~
Os riscos identificados blema, e o impacto dele paraa empre-
e descritos sao sa, comescalasde 1a9.
insumos para definicao
de medidas de 3 = W
monitoramento e
controle que ajudama Melhorara 0
empresaa: SQQUI'an;a
Melhorar
03 sua imagem
valor econom:co 04
Compliance

As exigéncias de compliance no mundo corporativo vém aumentando desde a década
passada no mercado global. O movimento comegou nos Estados Unidos em resposta a
fraudes contabeis cometidas em grandes empresas, como a Enron, e que resultaram na
Lei Sarbannes-Oxley, aprovada pelo Congresso Americano em 2002. No Brasil, também

houve mudancas na legislacdo, em 2013, para aprimorar 0s controles das empresas.
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Entre as mudancas estabelecidas, representantes dos conselhos das companhias passam a
responder civil e criminalmente por eventuais descumprimentos da lei. Essas e outras
medidas tém impulsionado a criagdo de mecanismos de controle de riscos e compliance

nas empresas.

A aplicacdo dessas medidas gera um circulo virtuoso. A empresa projeta solidez e
seguranca, ganha a confianca dos investidores, seu custo de capital e financiamento cai,
novos investimentos geram resultados melhores que reforcam a percepcdo de solidez

projetada para o mercado.

Compliance

pode ser

traduzido como Dirigentes
conformidade

Faz com que os diversos B
processos da companhia sejam )
realizados de acordo com todos Relagbes da

os requisitos legais, e em sintonia empresa com

€om 05 principios éticos, missao e Cidadaos :
valores da empresa. COmPIIanCE
abrange

Efeito na bolsa
A Petrobras é um exemplo claro desse ciclo. A adocdo de medidas de compliance e a
gestdo de riscos pela empresa sdo parte fundamental da recuperacdo da imagem da

companhia e do seu valor em bolsa.

Uma das medidas mais importantes nas areas de Governanca, Compliance e Risco da
companhia foi a implementacdo de um programa corporativo movido por agdes continuas

de prevencdo, deteccéo e correcao de atos de fraude e corrupgéo. O programa se desdobra
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em agBes como a criagdo de um Canal de Denuncias terceirizado, acessivel a funcionarios
e publico externo, que garante anonimato e independéncia no recebimento e
encaminhamento das denuncias. Nessa reforma da estrutura de governanga, a Petrobras
também passou a aplicar um processo de Due Dilligence de Integridade em toda sua rede
de fornecedores, para garantir um relacionamento mais transparente e seguro com essas

empresas.

EFEITO PRATICO

Comparagao dos indices Ibovespa e IGG-NM 'GC’NE/‘
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Engajamento

Reconquistar a confianca do mercado também exige 0 engajamento do corpo de
funcionarios e o comprometimento da direcdo da empresa. A¢bes de comunicacdo e
treinamento tém disseminado uma nova cultura de controle e conformidade na Petrobras.
A empresa tem investido em cursos, palestras, videoconferéncias, campanhas e outras

modalidades de  abordagem  para todos o0s  niveis  hierarquicos.

O exemplo da Petrobras mostra que o controle e 0 compliance sdo o caminho para atender
a demanda da sociedade e do mercado por mais transparéncia nas empresas. E ao mesmo

tempo, aumentar a solidez e a perenidade das empresas no longo prazo.
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Controle e Compliance Engajamento da cupula
sao o caminho para: 0 sucesso de programas desse tipo 56 & possivel

com 0 engajamento da alta cdpula da companhia.

Num ambiente de negocios
cada vez mais arriscado,
melhorar os sistemas de
controle de riscos e de
compliance virou necessidade
e também um diferencial

é i ) competitivo.
Mais perenidade
paraas empresas

Controle e Compliance Engajamento da cupula
sao o caminho para: 0 sucesso de programas desse tipo 56 & possivel
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4. CONCLUSAO

Com as mudancas no cenario empresarial e com as economias todas interligadas,
as empresas necessitam de ferramentas que realmente demonstram a real situacéo
socioecondmica da organizacdo, se basear apenas em indicadores ndo € garantia de bom
desempenho, um simples deslize na formulacdo da estratégia pode ocasionar perdas
significativas nos resultados. A gestdo de risco € um importante instrumento para as
empresas, pois ela ndo elimina a utilizagdo dos indicadores, mas integram a eles outros
fatores externos principalmente ligados a economia. Para isso € importante a atuacdo do
controller, elaborando maneiras de minimizacdo dos riscos expostos e interpretando as
informacbes e fazendo uma integracdo dos resultados apresentados e o objetivo da
empresa. E de extrema importancia desenvolver um modelo de gestdo de risco
envolvendo a estratégia, seus custos e metas, para que a empresa tenha parametros para
rapida verificacdo e acompanhamento do planejamento adotado, uma espécie de sistema
de informacéo que constantemente avalia os resultados obtidos com o objetivo almejado.
A estratégia empresarial baseada na metodologia da gestdo de risco permite a empresa,
antecipar-se aos fatores riscos, nao eliminando, mas visando oferecer melhor qualidade
na tomada de decisdo. Esse trabalho demonstrou a importancia da gestdo de riscos em
uma empresa de grande porte e, mais precisamente, a gama de informac6es existentes no
ambiente externo a empresa. A contribuicdo do controller no tratamento e refino das
informacGes para apoio a decisdo, segundo Schmidt (2002), cabe ao controller coletar e
relatar os desempenhos ocorridos, assim, ele pode usar essas informacdes para avaliar a
dinamica dos negdcios atuais, com base no conhecimento que tem sobre o ambiente
operacional e das inter-relacdes entre as areas da empresa. Ressalta-se que embora esteja
voltado para o processo de criacdo de valor para a empresa, o controller ndo esta
dispensado das outras atribuicdes que Ihe dizem respeito, ja que € responsavel por toda a
informacao contabil e pela eficiéncia e eficacia dos trabalhos realizados ndo somente
neste setor pela empresa. Assim conclui-se que uma empresa atenta e preparada para 0s
fatores que possam impactar de forma negativa ou até mesmo positiva, alcanca melhores
resultados na apuracdo dos lucros. Esse trabalho € apenas um ponto de partida para que

0s interessados no assunto possam explorar mais sobre o tema.
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