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La caida de alrededor del 6% en agosto en medio de las perspectivas de la desaceleracion econémica

mundial no restan valor al optimismo de Bradesco BBI con las acciones preferentes de Petrobras (
BOV: PETR4 ) . El banco reiteré su recomendacion de rendimiento superior y aumentd el precio

cbitv por activo de 3700 a R 3800 pra 2020, o auecoresponde  una posble apreciacion e
de R $ 58,60. % en comparacién con el cierre del lunes (26)

En un informe, el analista bancario Vicente Falanga dice que si bien una curva de precios del petréleo

con pendiente descendente ha impactado el desempefio del estado, debido a la desaceleracion de la OPINIONES DEL COLUMNISTA
demanda global del producto, una serie de otros factores tienden a eclipsar este aspecto
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"A pesar del escenario indefinido para los precios del petréleo, Petrobras continta avanzando en la TUBs
direccién correcta con un camino esperado de de la 6n y H v

L Dalton Vieira -
dilucion de los riesgos operativos a través de la venta de activos y un menor costo de capital’, escribe. -
Falanga

Como uso el analisis técnico

Ostton Vieis
El analista entiende que el escenario para la compaiia petrolera es mucho mejor que el de sus pares H

buena oportunidad para que los inversores compren los valores.

en América Latina, y que la accion opera con un descuento para estas compafiias, por Io que es una S
En el continente, el principal competidor de Petrobras es [EGBPEtrol colombiano, cuyo valor de sus

> VER TODOS LOS COLUMNISTAS DE FN
acciones tiene una correlacion histéricamente mas alta con los precios del petréleo que el estado
brasiefo Dades fas mejores en Io gesion de Petrobas, esperamos que esta diferencia en la

correlacion con el producto persista’, dice.
Seis tipos de inversiones que
estén exentas del impuesto sobre

El valor de mercado miltiple de la compaiia dividido por el Ebitda de Petrobras (ganancias antes de la renta

intereses, impuestos, depreciacién y amortizacién) es actualmente 4.1 veces contra las 4.4 veces de

Ecopetrol

Con respecto al precio de cierre de las acciones de PETR4 el lunes (26), el precio objetivo de R $ 38
establecido por Bradesco corresponde a una apreciacion del 58,6%. La recomendacion se mantuvo en
un rendimiento superior ( rendimiento superior al promedio del mercado)

Aunque el precio objetivo de R $ 38,00 se basa en la accion preferida, el equipo de analisis de
Bradesco espera un mejor desempefio en papel ordinario ( BOV: PETR3) (que otorga derechos de
voto) por tres razones.

Primero, la distribucion de dividendos tiende a ser igual debido a las ganancias de capital de la venta
de NTNy BR Distribuidora.

En segundo lugar, el Banco Nacional de Desarrollo Econémico y Social (BNDES) tiene un 40% mas de
acciones preferentes de Petrobras que acciones ordinarias y tiene la intencion de venderlas, lo que
presionaria las acciones.

Finalmente, una privatizacion de Petrobras deberia fusionar todas las clases de acciones en acciones
comunes sobre las cuales el gobiemo requeriria una prima para despojarse de su posicion de control
de accionistas.

Largo y corto

La advertencia es que con tanta vaguedad en el escenario macroeconémico internacional, una
compra final deberia ser compensada por alguna posicion de venta en el sector energético.

Falanga seftala que si bien la Organizacién de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP) todavia tiene
poder de fuego para elevar el precio del petrdleo, una desaceleracion continua en la economia global
y,en consecuencia, la demanda de productos energéticos, llevard al cartel a detener sus operaciones
intervenciones.

De los precios objetivo de $ 72 para 2019, $ 71 en 2020 y $ 70 en 2021, Bradesco BBI ajusté sus
objetivos de precio de barril Brent a § 65 en 2019 y el mismo precio para 2020 y 2021. Hoy, el barril de
Brent se cotizaen $ 59.37.

Por lo tanto, dos posibles operaciones para el inversor serian posicionarse en /argo en Petrobras y en
corto en Ecopetrol o en largo en PETR3 y corto en PETRA.

“Sempre que houve um aumento nos pregos de petrdleo, e consequentemente nas expectativas de
lucro da Petrobras, o prémio do papel ordinario sobre o preferencial se alargou”, explica o analista.

(Por InfoMoney)
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