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Os resultados operacionais e financeiros da Petrobras no
1T2016

Mesmo com prejuizos a Petrobras continua gerando caixa e pagando

suas dividas
Cloviomar Cararine Pereira®

A Petrobras apresentou um prejuizo liquido de RS1,25 bilhdes nos 3 primeiros meses de 2016
(1T2016). No mesmo periodo de 2015 (1T2015) tinha apurado um lucro liquido de RS5,33
bilhdes e, no trimestre anterior (4T2015) havia apresentado um prejuizo de R$36,94 bilhdes.
Assim, a empresa inicia o ano de 2016 ainda sofrendo os efeitos da queda no prego do barril
do petrdleo e da valorizacdo cambial, mas praticamente sem realizar impairments (R$294
milhGes) os prejuizos operacionais do 4T2015 transformaram-se em lucro operacional de
RS8,1 bilhdes no 1T2016.

O principal motivo para o prejuizo apresentado pela Petrobrds estd na maior despesa com
juros, variagdes monetdrias e cambiais, de cerca de R$9,6 bilhdes. Além disso, a empresa
apresentou uma reducdo de 8% na venda de derivados no mercado interno, sua principal
fonte de recursos e que ja vinha apresentando quedas desde o ano anterior. Também pesou
nesse resultado a redugdo de 7% na producdo de petréleo e gds natural (no Brasil e no
exterior), aumento nos custos com depreciacdo e maiores despesas com equipamentos
ociosos (principalmente sondas).

Ainda na comparagdo entre o 172016 e 172015, alguns outros resultados financeiros podem
ser destacados:

e O lucro bruto ficou em R$21 bilhdes, com reducio de 6% frente ao 1T2015;

e O lucro operacional ficou em R$8,1 bilhdes, com redugdo de 37% quando comparado
ao 1T2015;

e O lucro antes dos juros, impostos, depreciagdo e amortizagdes (EBITDA) permaneceu
estdvel em R$21 bilhdes no trimestre, com uma pequena reducdo de 2% frente o
1T2015.

Os resultados do 1T2016 mostram que a Petrobras vem priorizando a amortizacdo do principal
e dos juros de sua divida. O endividamento liquido teve uma redu¢do de 6%, chegando a
R$369,5 bilhées no final de mar¢o de 2016, ante o montante de R$391,9 bilhdes no final de
dezembro de 2015. A ajuda veio da queda na cotacdo do ddlar em 9%, passando de R$3,90 no
472015 para R$3,56 no 1T2016. Além disso, a empresa pagou R$24,7 bilhdes em amortizacdes
do principal e dos juros do seu endividamento. Por outro lado, captou novos recursos no total
de R$7,2 bilhdes no 1T2016. Por outro lado, no periodo entre 2016 e 2019 quase metade do
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total da divida vence, com 10,42% em 2016, 10,64% em 2017, 11,87% em 2018 e 17,06% em
2019.

A geracdo de caixa operacional da empresa chegou a R$17,3 bilhdes, com alta de 5,3% na
comparacdo anual e no final de 1T2016 tinha RS77,7 bilhdes em caixa, bem maior que os
RS44,2 bilhdes no 1T2015. Para que isso acontece, a empresa aproveitou (e ainda estd
aproveitando) as maiores margens na comercializacdo do diesel e gasolina no mercado
interno, menores gastos com participacdes governamentais (royalties e participacdes
especiais) por conta da reducdo do preco do barril do petréleo e pela reducdo nos
investimentos.

Por fim, continua reduzindo seus investimentos, fechando o 172016 com RS$15,6 bilhdes,
gueda de 13% na comparacao anual.

Resultados por drea de negécios
Exploragao e produgdo

A drea de Exploracdo e Producdo (E&P) apresentou um prejuizo, nestes 3 primeiros meses, de
R$605 milhdes. No mesmo periodo de 2015 tinha apresentado um lucro liquido de RS$3,4
bilhGes. Entre os motivos para essa queda estdo: queda no preco do barril de petréleo e
menor volume de producdo de petréleo, em funcgdo de paradas de manutengdo na P-35, FPSO
Cidade de Vitéria, FPSO Capixaba e P-53. Por outro lado, se comparado com os resultados do
ultimo trimestre de 2015, quando o prejuizo apresentado foi de R$24,6 bilhdes, o resultado do
1T2016 estdo bem melhores, isso porque a empresa ndo realizou o impairment em seus
campos de produgdo de petrdleo.

Os custos nesta drea de exploragao e produgdo, em ddélares e sem participagao governamental,
cairam 21% no 172016 em relagdo ao mesmo periodo do ano passado. Agora o custo médio
estd em USS$10,49 por barril. Em 172015 estava em USS$13,27. Quando consideramos os custos
com participa¢do governamental, percebemos que a queda foi maior ainda, de US$20,05 no
172015 para USS$13,43 no 172016, com queda de 33%. O motivo estd nas menores
intervengdes em poc¢os na Bacia de Campos e aumento da participagdo da produgdo nos
campos do pré-sal, que possuem custos unitarios bem menores.

Abastecimento

Novamente, a area do abastecimento da Petrobrds vem apresentando resultados bem
positivos. O lucro liquido no 172016 ficou em RS$7,9 bilhdes, montante 29% maior que o
apresentado no 172015 (R$6,2 bilhdes) e 244% maior que o apresentado no 472015 (R$2,3
bilhdes). Mesmo com a reduc¢do da demanda interna por derivados, os menores custos com
aquisicdo de petréleo (devido a reducdo do preco no mercado internacional), menor
importacdo de petrdleo e derivados e, as maiores margens na venda de diesel e gasolina no
mercado interno, foram os principais motivos para esse bom resultado.
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Além disso, o custo de refino no Brasil, em délares, apresentou uma queda de 20%, chegando
a USS$2,27 por barril refinado.

Outras areas — Gas e Energia; Distribuicao; Biocombustiveis

A drea de gds e energia apresentou lucro liquido de R$757 milhdes, com reducdo de 30% em
relacdo ao 172015 (R$1,1 bilhdo). Em relagdo ao 472015, tinha apresentado um prejuizo de
R$1,5 bilhdo. Este setor foi beneficiado por reducdo nos precos de aquisicio de gas importado
e maiores margens de comercializacdo do gas natural.

A distribui¢do apresentou prejuizo de R$25 bilhdes no 172016, montante 104% menor que 0s
R$609 milhdes de lucro liquido apresentado no 1T2015. Esse prejuizo explica-se pela reducdo
do volume de vendas no mercado interno, perdas com os recebiveis do setor elétrico e com
contingéncias ficais.

A drea de biocombustiveis apresentou prejuizos no 172016 (R$48 milhdes), assim como havia
acontecido em 172015 (R$49 milhdes) e 472016 (R$503 milhdes).

Resultado das outras petroliferas

O resultado apresentado pela Petrobrds no 1T2016 ndo foi muito diferente das grandes
petroleiras internacionais. Desde a redugao dos pre¢os do petrdleo, em meados de 2014,
todas vem apresentando resultados fracos, com redugao dos lucros ou prejuizos.

Lucro liquido das grandes petroleiras internacionais entre 172016 e 172015
Valores em USS bilhdes

Empresa Pais 172016 172015 Variagao
ConocoPhillips EUA -1,47 0,27 -644,4%
Petrobras Brasil -4,86 1,86 -361,3%
Royal Dutch Shell Reino Unido e Holanda 0,48 4,43 -89,2%
BP (British Petroleum) Reino Unido 0,58 2,65 -78,1%
Chevron EUA 0,72 2,57 -72,0%
Exxon Mobil EUA 1,81 4,94 -63,4%
Total Franca 1,61 2,66 -39,5%

Fonte: Demonstra¢des contdbeis retiradas dos sites das empresas.




