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About
A Petroleo Brasileiro S.A. — Petrobras é uma
companhia de exploracdo de petroleo e gas natural Cédigo da A¢do — PETR4
gue atua principalmente no Brasil, estando presente
no mundo todo, com énfase na América Latina. A Preco-Alvo —BRL (YE19) 26,74
empresa atua no refino, no fornecimento e na L
. . ~ . , Variacao 52 semanas 29,6/18,2
comercializagdo de derivados do petréleo. Entre suas
atividades, estdo a operagdo de navios petroleiros, Prego Atual 27,75
oleodutos, terminais maritimos, fluviais e lacustres,
usinas termoelétricas, usinas voltadas para a Upside/Downside -3,6%
fabricacao de fertilizantes e unidades petroquimicas. )
Atualmente a companhia também atua na producdo AR E Gl
de energia renovavel, em especial a edlica, com o
objetivo de diversificar sua producao, haja vista que
) : . Fundamentos

ha uma crescente demanda por energia renovavel na
matriz energética brasileira.

P/L 10,55
Executives

Dividend Yield 4,4%
Roberto Castello Branco
Chief Executive Officer EV/EBIT 6,69
Andrea Marques de Almeida s 243
Chief Financial Officer VPA 2328
Anelise Quintao Lara Margem Bruta 35,7%
Chief Refinig & Natural Gas Exec. Officer o

Margem Liquida 9,7%
Board Members ROIC 11,2%
Eduardo Bacellar Leal Ferreira

ROE 10,4%
Joao Cox Neto Div. Bruta/Patrim 1,28
Marcelo Mesquita
Leblon Equities Gestao de Recursos Ltda

Este relatdrio ndo se trata de uma recomendacdo, todas as informacgGes sao de uso
estritamente didatico.
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Overview

Guerra comercial e flutuagoes no cambio

O atual cendrio de disputa comercial entre Estados
Unidos e China, contribui para volatilidade
significativa do cambio internacional,
principalmente no impacto de curto prazo no délar
frente ao real. Dado o perfil da divida da empresa,
sendo quase trés quartos medidos em dolar
conforme mostrado no grafico ao lado, surgem
duvidas a respeito do futuro do seu perfil de dividas
e, consequentemente, de sua liquidez.

Bons desempenhos

Houve recorde historico no fluxo de caixa livre e no
EBTDA ajustado, sendo essa o primeiro resultado
positivo em 4 anos. Por mais que haja flutuacdes
quanto ao preco do ddlar, o perfil da divida
melhorou, como pode ser notado pela reducao do
indice divida liquida/EBTDA ajustado e do
endividamento liquido.

Questoes politicas

Atualmente, a politica de precos da Petrobras
prevé reajustes cobrados em relacao ao Diesel e a
gasolina conforme as condicdes e analises do
ambiente externo. Sendo a Unido o acionista
controlador, ndo ha garantias de que tal politica
continuard a mesma. A questdo da greve dos
caminhoneiros de maio de 2018 é um exemplo.
Isso reverbera nos resultados da companhia.
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Este relatdrio ndo se trata de uma recomendacdo, todas as informacgGes sao de uso

estritamente didatico.
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Prospects

Transicao energética

A demanda por energia continua a crescer no mundo
todo, assim como sua oferta. Entretanto, o modelo
de matriz energética vem se alterando nos ultimos
anos, caracterizado por uma crescente demanda por
energias renovaveis, sendo possivel tracar trés
diferentes cendrios para a alteracdao da matriz
energética até 2040 (T.E.L; T.E.M; T.E.A.)*.

Tendo em vista essas circunstancias, a Petrobras
iniciou seus investimentos no desenvolvimento de
usinas edlicas offshore para diversificar sua
producao, contando atualmente com um CAPEX de
USS 0,4 bi para o avanco dessa proposta.

E importante ressaltar que, mesmo a demanda por
renovaveis sendo a mais elevada em todos os
cendrios, é possivel observar a resiliéncia do setor
petroquimico. Haja vista que a alteracao de demanda
estd ocorrendo, a Petrobras, além de diversificar sua
producao com a implementacao de usinas edlicas,
aumentou seus investimentos na extracdo de gas
natural, pois, entre os combustiveis fosseis, € o que
apresenta maior crescimento de demanda até 2023
e menor queda até 2040.

Revolug¢ao na mobilidade

Propostas tecnolodgicas atuais estdao revolucionando
a mobilidade urbana. Entre essas propostas, estao a
utilizacdo de aplicativos de compartilhamento de
transporte e a popularizacdao de veiculos hibridos e
elétricos. Esse contexto traz uma série de incertezas
para a demanda de combustiveis fdsseis nos
préximos anos.
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* T.E.L.: Transigdo Energética Lenta
T.E.M.: Transi¢do Energética Moderada
T.E.A.: Transigdo Energética Acelerada

Este relatdrio ndo se trata de uma recomendacdo, todas as informacgGes sao de uso

estritamente didatico.
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Forcas de Porter

Ameagas de novos

entrantes
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Poder de barganha dos Ameagas de produtos
compradores substitutos

Poder de barganha de

ompetitividade
fornecedores P

Competitividade — Por atuar em diversas partes do setor de dleo e gas natural, que vai desde a
producdo até a distribuicao, a empresa enfrenta concorréncia em algumas frentes. Contudo, sendo
seu principal nicho de atuacdo a producao e exploracao de gas natural e petréleo, a competitividade
é baixa no cenario nacional pois nao existe um competidor nacional e os internacionais sao limitados
por lei. Entretanto, ao analisar o cenario internacional, pode-se observar a pressao de mercado
causada por grandes players que exportam o petrdleo e seus derivados com menores custos de
operacdo, o que os torna mais eficientes em questao de margens de lucro, caracterizando um
cendrio internacional de alta competitividade.

Ameaca de Novos Entrantes — No Brasil, instaurou-se o modelo de concessdao na exploracao de
petréleo, em que a Unido é detentora, sendo permitida a exploracao por outras empresas via algum
pagamento, como os royalties. Isso é feito por meio de licitacdes feitas pela ANP. Em 2010, foi
criado o sistema de cessao onerosa, em que a Petrobras recebe os direitos de exploracdao de
petréleo e gas natural em determinadas areas do pré-sal. Portanto, ha uma barreira institucional
para entrada de concorrentes. Além do fator legal, existe também uma forte barreira de entrada
econdmica, haja vista que o aporte inicial para a criagao de uma empresa de exploragao petrolifera
tem de ser extremamente grande para a aquisicdao da infraestrutura necessaria. Outra barreira
encontrada é a necessidade de que as empresas desse ramo possuam um setor de SMES muito
desenvolvido para garantir a exploracdo de maneira segura e eficiente, reduzindo os danos
causados ao meio ambiente, aos funcionarios e a populacao.

Ameacas de Produtos Substitutos — Observa-se um movimento globalizado para uma maior
utilizacao de fontes de energia renovaveis e limpas, nao dependentes de combustiveis fosseis.
Dessa forma, a demanda por petrdleo tende a diminuir no longo prazo, afetando dessa forma os
negocios da companhia.

Este relatdrio ndo se trata de uma recomendacdo, todas as informacgGes sao de uso
estritamente didatico.
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Disclaimer

Avisos — As informacgdes contidas nesse relatério foram obtidas de fontes
abertas ao publico em geral, mas consideradas pelo(s) membro(s) da Liga
do Mercado Financeira como confiaveis e fidedignas. A Liga do Mercado
Financeiro ndo responde legalmente com nenhum tipo de garantia, uma
vez que este relatério tem apenas Fins Didaticos e ndo consiste de forma
alguma, como recomendac¢do ou analise de um profissional cadastrado na
CVM (Comissado de Valores Mobiliarios). As informacgdes nao sdo destinadas
para serem usadas como base de quaisquer decisdes de investimentos por
qualquer pessoa ou entidade, uma vez que, por se tratar de um relatério de
Uso Didatico, os responsaveis pelo mesmo, ndao estao aptos a divulgar
informagdes legais sobre analises de companhias, para fins comerciais. Este
relatério ndao é uma oferta para compra e venda de quaisquer ativos e
titulos. A Liga do Mercado Financeiro da Unicamp e nenhum de seus
membros associados, ndo tem nenhum interesse financeiro nos valores
mobiliarios dessa companhia.

Este relatdrio ndo se trata de uma recomendacdo, todas as informacgGes sao de uso
estritamente didatico.



