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1. INTRODUGAO

Esse estudo tem como base o periodo compreendido entre janeiro de 2010 e
o penultimo trimestre de 2012 dos ativos negociados no Brasil e no exterior. A
projecao e a analise dos rendimentos da Petrobras S.A esta fundamentada para um
cenario continuo de crescimento econdmico brasileiro, sendo assim, o trabalho tem
como objetivo mostrar o constante crescimento dos investimentos acionarios do
mercado e revelar ao investidor a importancia das preocupagdes sobre o0s niveis de
governanga corporativa. A justificativa para o estudo esta no fato da crescente
demanda de investidores no mercado de agdes. A escolha da Petrobras S.A. esta
em fungdo de ela possuir o histérico de ser uma das empresas, no segmento
petrolifero, mais solidas do mundo, alem de que a sua importancia estratégica para
o governo tem sido alvo de questionamentos. Isso faz com que o investidor nao
figue somente preocupado com a rentabilidade dos ativos, mas também com os
niveis de governanca corporativa e a influéncia governamental nas empresas.

O trabalho utiliza os relatérios contabeis emitidos pela Petrobras S.A., os
graficos das cotacbes das acgbes preferenciais e ordinarias, PETR4 e PETRS,
respectivamente. A pesquisa utiliza dados emitidos pela Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM) e a Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (BM&F Bovespa).

2. METODOLOGIA

Para o desenvolvimento da pesquisa, foram consultadas e avaliadas as analises de
demonstrativos contabeis, as projegbes futuras e historicas de distribuicdo de
dividendos da empresa Petrobras, encontrado no sitio do BM&F Bovespa, disponivel
para consulta tanto de seus investidores e acionistas, como para o publico em geral.
A pesquisa feita para a criagdo deste artigo € compreendida no periodo de janeiro
de 2010 até o ultimo trimestre ja encerrado de 2012 (setembro de 2012).

3. RESULTADOS E DISCUSSAO

A partir de 2010, acompanhando o mau desempenho da bolsa brasileira, os
papéis da petrolifera também tém alternado entre altas e baixas, onde desde 2010,
ha uma desvalorizacdo de 16% dos seus papéis ON e PN. Além do momento ruim
da economia global, a capitalizagdo da companhia em 2010 e a ingeréncia do
Governo também pesaram no desempenho dos papéis.

A Oferta Publica de Ac¢bes (OPA) realizada em 2010, considerada a maior do
mundo, teve como objetivo capitalizar a empresa para os futuros investimentos no
Pré-sal. Por mais relevante e necessaria que fosse o levantamento de capital, a
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operagao de capitalizagcdo nao passou incélume a questionamentos. Uma excessiva
participacdo do Governo Federal e os atrasos durante o processo de exploracao fez
com que a cotacdo dos seus ativos se desvalorizasse sensivelmente nos ultimos
anos.

“A descoberta do pré-sal abre um novo horizonte para o Brasil. Leva o pais mais
perto do primeiro time como poténcia energética”, diz Daniel Yergin, economista
americano considerado uma das maiores autoridades mundiais em energia.

Com essa projecdo, a Petrobras S.A. enxerga o6timas oportunidades de
investimento, pois tem a tecnologia para retirar o petréleo existente a mais de 7000
m de profundidade. O interessante € saber que a atual produgao é uma gota diante
do seu potencial. Acredita-se que haja mais de 110 bilhdes de barris. Com a
valorizagao constante do petroleo e a sua importancia estratégica, a mae das
commodities estd cotada em mais de $105,00/barril, estimulando a captacdo de
investimentos para a exploragdo do ouro negro.

A Petrobras S.A. pretende mais que dobrar a produ¢cao doméstica de 6leo até
o final da década, colocando a campanha exploratoria de petréleo brasileira entre os
projetos em curso mais caros do planeta, induzindo o investidor a duvidas quanto a
sua capacidade de realizacdo da obra.

Parte do receio do investidor fica em fung¢ao da influéncia governamental sobre
as decisbes da empresa, sendo até mesmo acusada de ser utilizada como
instrumento politico. O fato é que subsidiar o prego da gasolina, mesmo com a alta
do petrdleo ndo tem sido bom para os investidores. Com essa politica, no longo
prazo, a empresa tende a ter dificuldades em seu fluxo financeiro.

4. CONCLUSOES

A Petrobras S.A. € uma empresa de capital aberto fundada em 1953 e que
ocupa a 72 posigdo no ranking de maiores empresas no segmento de energia do
mundo (de acordo com a PFC Energy), tem como so6cio maijoritario o Governo do
Brasil, o que acarreta em algumas complicagdes em sua administragéo, vista pelos
seus investidores, portanto, encontra algumas barreiras para poder participar do
intitulado Novo Mercado ou denominados como sendo nivel 1 ou 2 na classificacao
de Governanga Corporativa da Bovespa. Ao ponto de vista do investidor, ela nao
pode ser apresentada como uma empresa com bons niveis de estrutura
governamental, devido a participacdo politica na hora da tomada de decisdes da
empresa, com isso o investidor ndo enxerga as possibilidades da propria empresa e
a julga dependente demais do governo, sendo que algumas interpretacdes podem
sugerir uma possivel influéncia politica aos eleitores.
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