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Resultado 4T10 4T09 Variagao 3T10 Variacao
Receita liquida (RS milhdes) 54.492 47.696 14,2% 54.739 -0,4
Lucro bruto (RS milhdes) 18.880 18.159 3,6% 19.645 -4,0%
Margem Bruta 34,6% 37,8% -3,2 p.p. 35,9% -1,3 p.p.
Ebitda (RS milhdes) 14.584 14.315 1,6% 14.736 -1,3%
Margem Ebitda 26,7% 30,0% -3,3 p.p. 26,9% -0,2 p.p.
Lucro liquido (RS milhdes) 10.636 7.188 48,0% 9.131 16,5%
Margem Liquida 19,5% 15,1% 4,4 p.p. 16,7% 2,8 p.p.
Patriménio liquido (RS milhdes) 310.225 166.895 85,9% 297.361 3,3%
Divida liquida (RS milhdes) 62.067 73.416 -15,5% 57.122 8,7%
Comentario
‘ = A produgdo de petréleo e gas natural no Brasil apresentou uma boa
Cddigo PETR4 performance no 4T10 em relagdo ao 3T10, tendo crescido 3% e atingido
Cotacio (RS) 28,29 2,38 milhﬁes,dg barris por'dia. Entre'tanth dgvido a estabilidade dos precos
de combustiveis no Brasil, a receita liquida apresentou uma pequena
Valor de mercado (RS milhdes) 397.700 reducdo de -0,4% e totalizou RS 54,5 bilhdes. O custo de extragdo médio
P/L (12 meses) 8,0x por barril cresceu 2% e atingiu RS 43,5 considerando a participagdo do
governo, fazendo com que a margem bruta fosse reduzida em 1,3 p.p.
P/VPA 1,2x

" A redugdo de despesas ndo operacionais verificadas no 3T10 e o forte
FV/Ebitda (12 meses) 7,6x resultado financeiro permitiram o crescimento de 41,7% do lucro liquido,
Div. Liq./Ebitda (12 meses) 1,0 que somou RS 10,6 bilhdes. A margem liquida se elevou para 19,5%.

- . = Destaques
Dividend yield (12 meses) 3,5% = 0 aumento de capital, concluido no fim de Setembro de 2010, reduziu a

alavancagem da Petrobras, e permitird a empresa continuar seu plano de

investimentos de USS 224 bilhdes até 2014.

,)M + ™ A empresa espera aumentar sua producdo de petréleo em 43% até 2014.

« 0O que observar

\\\w/mm . ™A recente alta dos pregos do petréleo é positiva para a empresa. No

} ““W = curto prazo o impacto se reflete no aumento dos pregos de venda de

W : querosene de aviacdo e da nafta. Entretanto, um impacto mais significativo
Y | . ho resultado da empresa ocorreria apenas quando o governo subisse o

o preco de venda do diesel e da gasolina, o que provavelmente nao

. acontecera no curto prazo, pois isso pressionaria ainda mais os indicadores

4 , deinflagdo para este ano.

W/ = Os pesados investimentos que estdo sendo feitos pela Petrobras

" demandardo financiamento através de emissdo de mais divida, ja que a
i s velocidade dos investimentos estd superando a geracdo de caixa da
empresa. No 4T10, os investimentos foram de RS 19,9 bilhdes, montante
‘ i RS 4,5 bilhdes superior ao caixa gerado pelas atividades operacionais. Isso
[ continuard a aumentar a alavancagem da empresa, atualmente em 17%,
I'm | m [ = | e durante os préximos trimestres e também reduzird o resultado financeiro

obtido pela empresa, de RS 1,9 bilhdo neste trimestre.
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Nossas indicagGes sdo de carater exclusivamente informativo, expressando opinides pessoais baseadas em dados fundamentalistas, de forma que ndo nos
responsabilizamos por eventuais perdas de capital do investidor/leitor. A decisdo por tipo de investimento é de responsabilidade do cliente. Os dados financeiros
foram obtidos através de fontes disponiveis no mercado financeiro, sendo que a Solidus se reserva o direito de fazer eventuais corre¢des, sem prévio aviso. O relatdrio
foi elaborado de forma independente e autdbnomo, inclusive em relagdo a Solidus SA CCVM.

Nos termos do artigo 17. da ICVM 483 e do Cédigo de Conduta da Apimec, o analista responsavel pelo presente relatério declara que:

| — as recomendacdes do relatério de andlise refletem Unica e exclusivamente as suas opinides pessoais e que foram elaboradas de forma independente,
inclusive em relagdo a Solidus SA CCVMV;

Il — ele pode ser direta ou indiretamente titular de valores mobilidrios objeto do relatério de andlise.
Nos termos do artigo 18. da ICVM 483 a Solidus SA CCVM declara que a corretora, suas controladas, seus controladores, ou sociedades sob controle comum:

| — podem ser direta ou indiretamente titulares de valores mobilidrios objeto do relatério de andlise.
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