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Petrobras pierde independientemente de si
sube o baja el petrodleo

A partir de 2011, la accion de la petrolera perdié valor cuando el crudo aumenté debido a que comenzé a vender
combustible importado a pérdida, lo cual le impidio tener rentabilidad cuando el petréleo super6 100 délares el barril.
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Los inversores en Petroleo Brasileiro SA estan perdiendo, independientemente del movimiento de los precios del
petroleo.

El valor de mercado de la empresa se desplomé 160 mil millones de délares durante el primer mandato de la
presidenta Dilma Rousseff, hecho que los analistas atribuyen a su politica de obligar al productor estatal a vender la
nafta por debajo del costo para proteger a los automovilistas frente a los precios del crudo que aumentaron mas del
doble en cinco afios.

Ahora que el ministro de Finanzas Guido Mantega esta dando indicios de que Petrobras puede llegar a elevar los
precios en el surtidor, lacaida del crudo comprimira los margenes en su division exploracién y produccién, dicen
Guide Investimentos, Banco Bradesco SA y Moody’s Investors Service.

La caida del 22 por ciento en el precio del crudo desde el 20 de junio coincide con un alza de los costos para extraer
el petréleo de los llamados yacimientos pre-sal en lo profundo del Océano Atlantico, segun Felipe Rocha, analista de
Guide, una agencia de corretaje con oficinas en Sao Paulo, Rio de Janeiro y Curitiba.

Petrobras cay6 12 por ciento ayer, la mayor declinacion entre 834 acciones del indice MSCI Mercados Emergentes,
después de la reeleccién de Rousseff el 26 de octubre.

“Es una situacion extrafa”, dijo Rocha en una entrevista telefénica desde Curitiba, Brasil. “Todo deriva de la
injerencia, no de tener una metodologia para los precios de los combustibles”.

Petrobras se movié en linea con los precios del crudo durante la década que desembocé en el primer mandato
de Rousseff.

Posteriormente, a partir de 2011, la accion perdi6 valor en tanto el crudo aumento debido a que la empresa comenzo
a vender combustible importado a pérdida, lo cual le impidi6 tener rentabilidad cuando el petréleo superd 100 ddlares

el barril. Los precios del Brent cerraron 0.8 por ciento mas bajos ayer a 85.40 dolares el barril.

A 14.29 reales, la accion se negocia un 46 por ciento por debajo del precio pagado en una oferta por 70 mil millones
hace cuatro afios.

‘NO ES URGENTE’



Es menos probable un aumento del precio del combustible después de la eleccidn si el crudo se mantiene en los
niveles actuales o mas bajos en razén de que la empresa ya no vende nafta importada a pérdida, dijo en una
entrevista telefonica desde Sao Paulo Auro Rozenbaum, analista de mercados de capitales en Bradesco. La division
refineria de Petrobras contabilizd pérdidas operativas por mas de 44 mil millones de ddlares desde 2011.

Petrobras, el ministerio de Finanzas y el despacho de Rousseff no respondieron a las consultas sobre la politica
relativa al precio de los combustibles y el impacto de los precios del crudo sobre la empresa.

“En este momento no es urgente un aumento del precio”, dijo Rozenbaum. “La situacion de la brecha de precios esta
mas tranquila de lo que estuvo durante mucho tiempo”.

Hoy, Petrobras vende nafta importada con ganancia y diésel con un pequefio descuento, eliminando practicamente
las pérdidas generadas por las importaciones de combustible, dijo Rozenbaum. De todos modos, la empresa esta
ganando menos con otros productos refinados que vende en Brasil, como el combustible para aviones y el
guerosene, y con el petréleo crudo vendido en el exterior, dijo. Los precios mas bajos del petréleo tendran un
impacto negativo sobre las ganancias el afio préximo, dijo Rozenbaum.



