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OPINIAO

A ARMADILHA DOS MEGADIVIDENDOS

s mudancgas na Politica
de Remuneracao aos
Acionistas adotadas pe-
la Petrobras desde 2019
consolidaram um mo-
delo predatoério, que pri-
vilegia o retorno financeiro imediato
aos seus stakeholders em detrimento
de investimentos estratégicos para
sustentabilidade operacional e finan-
ceira da empresa no longo prazo e da
seguranca energética nacional. A-
companhada de uma reducéo siste-
matica dos investimentos da estatal,
essa politica transformou-a em uma
das maiores pagadoras de dividendos
do mundo. E urgente sair da arma-
dilha do curto prazo!

Em 2024, mesmo com a queda de
70,6% no seu lucro liquido, contabi-
lizado em R$ 36,6 bilhdes, a Petrobras
distribuiu aos seus acionistas R$ 75,8
bilhdes, a quarta maior distribuicdo
de dividendos de sua histéria. Desse
montante, vale destacar que apenas
36,6% remuneram o seu grupo de
controle (Unido e BNDES), enquanto
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63,4% destinam-se a investidores pri-
vados, a maior parte ou 473% a inves-
tidores estrangeiros e 152% a inves-
tidores brasileiros. Foi a primeira vez na
histéria da companhia que o volume
de dividendos pagos equivale a mais
do que o dobro (207,1%) do resultado
liquido registrado pela companhia no
ano. Os dividendos pagos sé supera-
ram o lucro liquido da companhia duas
vezes na histéria, em 2020 (144.9%) e
2022 (111,1%), ambas no governo Bolso-
naro, periodo marcado pelo desmonte
e desnacionalizacdo da Petrobras. Em
2023, os dividendos pagos equivaleram
a'76,2% do lucro liquido.

A recente flexibilizagdo da politica de
remuneracdo da companhia, através,
por exemplo, da garantia de uma re-
muneragao minima e pagamento de
dividendos extraordindrios a seus acio-
nistas mesmo em caso de prejuizos,
resultou, por um lado, na restricado sis-
temadtica de sua capacidade de in-
vestimento em setores estratégicos pa-
ra seguranca energética e soberania
nacional, e, por outro lado, transformou
a Petrobras em uma das maiores paga-

doras de dividendos do mundo. Entre
2019 e 2024, a estatal acumulou uma
distribuicdo total de dividendos equi-
valente a R$ 5029 bilhdes, equivalente
a 999% de todo o lucro liquido pro-
duzido no periodo, R$ 5034 bilhdes.
Esse montante é 5,6 vezes superior ao
total de dividendos pagos pela estatal
entre 2003 e 2018, R$ 90 bilhdes.

E preciso mudar a rota da Petrobras. O
compromisso de geragdo e distribu-
icdo de megadividendos observado
desde o pés-golpe e mantido nos dois
dltimos anos resultou na reducdo
sistemadtica de sua capacidade de
investimentos, além de fragilizar sua
velocidade e respostas aos desafios
impostos pela crise climatica e pela
necessidade de avango em direcdo a
transicdo energética. A maior em-
presa brasileira ndo pode se orientar
apenas para remuneracdo de inves-
tidores privados ou compromissos
fiscais da Unido, deve ser um ins-
trumento estratégico para o desen-
volvimento e a soberania nacional.
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DADOS DO INEEP

Investimento nominal total da Petrobras, 2004-2024 (USS bilhoes)’

Fonte: Petrobras. Elaboracdo: Ineep. | ' Inclui bonus de assinatura.
0 bdnus de assinatura corresponde ao valor pago ao licitador no ato da assinatura do contrato, como
condigdo para a obtengdo dos direitos exploratorios de uma drea de petroleo e gas.

Os dados apresentados demonstram a evolucdo do investimento nominal total da Petrobras ao longo dos anos.
Entre 2004 e 2013, houve um crescimento continuo nos investimentos da companhia, atingindo o pico em 2013, com
US$ 48,10 bilhdes.

No entanto, a partir de 2014, observa-se uma reducio nos investimentos, caindo para US$ 37 bilhées e continuando
em declinio nos anos seguintes, chegando a valores abaixo de US$ 10 bilhées entre 2020 e 2022, o que reflete a
mudanca de politica da empresa. E importante destacar que, em 2019, o valor reportado de US$ 27,41 bilh&es inclui
um montante de US$ 16,67 bilhdes referente a bénus de assinatura.

A partir de 2023, ha sinais de retomada nos investimentos, alcancando US$ 16,62 bilhées em 2024, o que representa
um crescimento de 31,2% em relagdo ao ano anterior. Contudo, esses valores ainda estdo distantes dos patamares
registrados no auge da década de 2010 e da capacidade de investimento que a Petrobras possui.

INEEP DEBATES

Politica industrial e desafios economicos estruturais do Brasil

com Carlos Aguiar de Medeiros

Em margo, tivemos a honra de receber Carlos Aguiar de Medeiros,
professor emérito da Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ) e
referéncia em teoria do desenvolvimento, no 11° encontro do Ineep Debates.

O convidado abordou a retomada das politicas industriais globais nas
Ultimas décadas e como o Brasil seguiu um caminho distinto, avangando
em dire¢do a reprimarizagao de sua economia.

ABRIL DE 2025 BOLETIM INEEP



INEEP NA MIDIA
Artigos

¢ Abastecimento e refino em 2024: a necessaria
discussao sobre uma politica publica para
reducao das importacoes

Erick Sobral Diniz na TN Petroleo

¢ Privatizacdes no gas natural: tarifas em alta,
eficiéncia em queda

Leonardo Estrella no Poder360

¢ O recorde da exportagao de petréleo e o
descompasso entre o crescimento da producao
e a capacidade de refino no Brasil

Francismar Ferreira na eixos

Entrevistas

¢ Nova era do petréleo no ES tera leilao de quatro
blocos do pré-sal

Francismar Ferreira para A Gazeta Espirito Santo

¢ Brasil se consolida como exportador de petréleo
e Petrobras reforca logistica

Maria Clara Arouca para Folha de SGo Paulo

Aspas

¢ Bacia de Campos em Ritmo de Revitalizacao
Revista TN Petrdleo

¢ Brasil bate recorde e exporta mais da metade
do petréleo produzido em 2024

Didrio do Centro do Mundo
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¢ Avancos e recuos na transicdo energética
reforcam a aposta de lideranca do Brasil

Isadora Coutinho na Brasil Energia

¢ Petrobras para quem? A armadilha dos
megadividendos

Mahatma Ramos e Deyvid Bacelar no site do
Sindipetro Unificado

¢ Brasil exportou 52% de sua produc¢ao de petréleo
em 2024

Ticiana Alvares para Poder360

¢ Brazil’s oil exports are booming. But the push to
become a global energy player is at odds with
the country’s environmental goals

Ticiana Alvares para The Brazilian Report

¢ Brasil se consolida como exportador de petréleo
em 2024 e Margem Equatorial pode ampliar
producao

Brasil 247

¢ Brasil consolida sua posicao de exportador de
petréleo. Em 2024, o Pais vendeu mais da metade
de sua producao ao mercado externo

Jornal O Sul
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¢ Brasil se consolida como exportador de petréleo
e Petrobras reforca logistica

Vitoria News

INEEP PARTICIPA

¢ Margem Equatorial e Politicas Publicas

Ticiana Alvares, diretora técnica do Ineep, participou do
evento Margem Equatorial e Politicas Publicas,
realizado pela Editora 247 em Brasilia (DF), no dia 26/3.

¢ Semindario Nacional do Setor Privado de Petréleo
e Gas
Fernanda Brozoski, coordenadora de pesquisa do
Ineep, participou do Semindrio Nacional do Setor

Privado de Petrdleo e Gds, realizado pela FUP em Natal
(RN), de 19 a 21/3.

¢ Margem Equatorial é estratégica para seguranca
energética e desenvolvimento nacional", afirma
Ticiana Alvares

Brasil 247

¢ Plano de Negécios Petrobras 2025-2029:
perspectivas e oportunidades para o ES
Francismar Ferreira, pesquisador do Ineep, participou do
evento Plano de Negdcios Petrobras 2025-2029:

perspectivas e oportunidades para o ES, realizado pela
Redepetro-ES em Vitéria (ES), no dia 26/2.
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