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La caida del petroleo pone en jaque
las grandes ambiciones de Petrobras

Por WILL CONNORS

RIO DE JANEIRO—Golpeada
por un gigantesco escandalo de
corrupcion, la estatal Petréleo
Brasileiro SA se enfrenta a otro
importante reto: la caida de los
precios del petroleo esta ponien-
doapruebalaviabilidad econdmi-
ca de los vacimientos de la com-
pafiia en aguas profundas.

Conunarigqueza que elregula-
dor de petroleo de Brasil estima
en hasta 50.000 millones de ba-
rriles de crudorecuperable, estos
campos llamados presal son fun-
damentales para cumplir el obje-
tive del Brasil de convertirse en
uno de los cinco mayores produc-
tores de petréleo del mundo para
2020. (Los vacimientos presal es-
tan debajo de la capa de sal for-
mada hace 200 millones de afios
tras la fractura geoldgica del su-
percontinente de Gondwana).

Los precios de mercado, que
rondan US$50 por barril, no estan
ayudando a esos grandes provec-
tos. La perforacidn en aguas pro-
fundas esunade las practicasmas
caras de la industria, que se vuel-
ve menos atractiva a medida que
los precios caen. Petrobras dijo
la semana pasada que el costo de
equilibrio de la produccidn presal
es de entre US$45 v US$52.

Petrobras, que yaeslapetrole-
radeenvergaduramas endeudada
del mundo, habia contado conlas
solidas ganancias de produccion
para financiar una enérgica ex-
pansidn en el mar, que se suma-
rian a los aportes de socios ex-
tranjeros gque buscan aprovechar
las gigantescas reservas subma-
rinas de Brasil.

“Va a ser cada vez mas difi-
cil para Petrobras hacer realidad
estagallina de los huevos de oro”,
dice Michelle Foss, economista
de energia de la Universidad de
Texas. Elcrudo presal es “muy di-
ficil ¥ caro, incluso en un entorno
de un alto precio del petrdleo”.

Unaportavoz de Petrobras dice
que la compaiiia sigue avanzando

en sus proyectos presal “de una
manera economicamente viable”.
Losrecortes, sinembargo, vase
vislumbran. Apesar de que todavia
no ha proporcionado detalles, Pe-
trobras anuncio en diciembre que
reducird laescala de un ambicioso
plan de inversiones de capital de
US$220.000 millones, delos cuales
casilamitad estaban destinados al
desarrollo de los campos presal.
Descubiertos en 2007, los de-
positos estan situados a unos 322
kilémetros de la costa sureste de
Brasil, por debajo del lecho sub-
marino v cubiertos por la capa de
sal que les dasunombre. Elhallaz-
go fue anunciado en su momento
comounabonanza que convertiria
a Brasil en uno de los principales
productores de petroleo del mun-
do. Tras el hallazgo, el entonces
presidente de Brasil, Luiz Indcio
LuladaSilva, pronuncisla célebre
frase de que “Dios es brasilefio™
Laproduceion de losyacimien-
tos presal yva representa casi un
tercio del total de 2,3 millones de
barriles de crudo que laempresa
genera al dia. Los planes de Petro-
bras apuntan a que, hacia 2020, su
produccion asciendaa cuatro mi-
llones de barriles diarios, la ma-

voria de ellos proveniente de las
reservas presal.

Sin embargo, no esta claro de
ddnde van a venir los recursos.
Petrobras se endeudd fuerte-
mente para financiar los esfuer-
zos iniciales de exploracion y de
desarrollo, v ahora carga conuna
deuda del orden de US$170.000
millones, segin Moody's Inves-
tors Service.

Aungue Brasil ha cortejado
potenciales socios para desarro-
llar sus riguezas del crudo presal,
pocas grandes petroleras hanres-
pondido con inversiones, desalen-
tadas por las reglas del gobierno
brasilefic como la que establece
que Petrobras seael unico opera-
dor de los vacimientos presal.

Las autoridades estan consi-
derando flexibilizar esos requi-
sitos. Pero incluso si eso ocurre,
no esta claro cudl sera el interés
internacional en un contexto de
precios tan deprimidos.

“Estan en una situacion difi-
¢il”, dice Foss delaUniversidadde
Texas. “Las empresas internacio-
nales van a mantenerse alejadas
de todo lo que sea de alto costo®.

Los planes de la compariia se
complican mas por el enorme es-

candalo de corrupeion que ha do-
minado los titulares de la prensa
brasilefia desde que salid alaluz
pablica en marzo pasado.

Los investigadores federales
alegan que Petrobras estaba en
el centro de un presunto caso de
sobornos en el que las empresas
constructoras  sobrefacturaron
por contratos de Petrobras, divi-
diéndose las ganancias mal habi-
das con ejecutivos de Petrobras v
politicoslocales, Tres ex ejecutivos
de Petrobras han sido arrestados.

Petrobrasdice que es unavicti-
ma de la presunta estafay estd co-
operando con los investigadores.
Lacompafiia ha puesto en marcha
su propia investigacion interna v
hace poco dijo que mientras con-
tinua la pesquisa dejo de trabajar
con las 23 constructoras vincula-
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das ala presunta red.

La compaiiia, que pospuso dos
veces el anuncio de sus ganancias
del tercer trimestre mientras trata
de cuantificar los potenciales car-
gos contables relacionados con
la corrupcidn, informsd que pla-
nea dar a conocer sus resultados
no auditados a su directorio el 27
de este mes v que podria anunciar
sus ganancias al piblico ese mismo
dia. No dio una fecha para presen-
tar resultados auditados.

Petrobras, cuyos ADR cotizan
en Nueva York, también estd sien-
do investigada en Estados Unidos
porlaComision de Bolsay Valores
(SEC, por sus siglas en inglés) y el
Departamento de Justicia.

El flujo constante de malas no-
ticias ha golpeadolas acciones de
Petrobras, que han caido 55% en
los iltimos seis meses. Sus bonos
se transan cerca de minimos his-
toricos. A finales del afio pasado,
Moaody's Investors Service rebajo
lacalificacién crediticia de la com-
pariia de Baa? a Bal v sus califica-
ciones de deuda enmonedalocal v
extranjera a Baa2 desde Baal.

Ladeudade Petrobras mantie-
ne su grado de inversién. Sin em-
bargo, la rebaja ha impulsado al
gobierno de Brasil a declarar que
garantizardla deuda delacompa-
fila en caso de ser necesario.

Todos estos factores estan in-
fluvendo sobre los planes de Pe-
trobras para el futuro.

Laempresa “podriano ser ca-
paz de cumplir algunos de susob-
jetivos para 20207, dice Ricardo
Bedregal, analista de la consul-
tora [HS en Rio de Janeiro. “Creo
que vaa ser dificil para ellos”.



