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Resultado recorde favorece acoes da Petrobras

Situagao atual da maior empresa brasileira em valor de mercado é apontada como positiva; politica de preco é fator de atengao

/ MERCADO FINANCEIRO

Gabriel Margonar
gabrielm@jcrs.com.br

Apos registrar um dos maio-
res lucros trimestrais de sua histo6-
ria, a Petrobras entra no segundo
semestre com perspectivas posi-
tivas também para quem investe
nas acoes da companbhia.

Producao recorde, eficiéncia
operacional, petréleo valorizado
e expectativa de continuidade no
pagamento de dividendos estdao
entre os fatores que sustentam a
atratividade dos papéis. Em con-
trapartida, o cendrio internacional
e eventuais mudancas na politica
de precos permanecem entre os
pontos de atencao.

A avaliacao € do professor de
MBAs da Fundacao Getulio Var-
gas (FGV) Ricardo Teixeira. Para
ele, embora qualquer aplicacao
em renda variavel envolva riscos,
a situacao atual da maior empre-
sa brasileira em valor de mercado
¢ favoravel.

“Do ponto de vista operacio-
nal, a empresa vai muito bem. A
tendéncia é que continue apresen-
tando resultados positivos. Em re-
lacao a lucratividade e a distribui-
cao de dividendos, considerando
o mercado mundial e a eficiéncia
da Petrobras, o cenario também é
bastante favoravel”, afirma.

A Petrobras encerrou o segun-
do trimestre com lucro liquido de
RS 52,4 bilhoes, avanco de 96,8%
em relacao ao mesmo periodo de
2025. O resultado veio acompa-
nhado de recorde na producao de
petrdleo, que alcancou 2,7 milhoes
de barris por dia, e de forte utiliza-
cao das refinarias.

A receita de vendas no perio-
do subiu 42,3%, para RS 169,5 bi-
lhoes, frente ao segundo trimes-
tre de 2025, e 37,1% em relacao
ao primeiro trimestre de 2026. O
resultado dessa linha do balanco
ficou cerca de 0,84% abaixo do
recorde da companhia registrado
no segundo trimestre de 2022 (RS
170,9 bilhges).

O Ebitda, que mede a capaci-
dade de geracao de caixa da com-
panhia, teve alta de 79,6% con-
tra 0 mesmo trimestre de 2025 e
avanco de 57,3% em relacao ao
primeiro trimestre de 2026, para
RS 93,8 bilhoes.

Para Teixeira, esses indicado-
res ajudam a sustentar a tese de
investimento nos proximos me-
ses. A possibilidade de a estatal
superar sua meta de producao em
2026 também pode abrir espaco
para resultados acima dos inicial-
mente projetados.

“Mantidos os custos, isso
pode levar a um resultado ain-
da melhor. O pré-sal tem se mos-
trado tao bom ou até melhor do
que se previa. Além disso, o pre-
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co do petrdleo esta elevado. Se a
companhia consegue manter os
custos enquanto o petroleo per-
manece valorizado, melhora sua
capacidade de geracao de resulta-
dos”, explica.

Parte importante do desempe-
nho da Petrobras no segundo tri-
mestre veio do preco mais elevado
do petroleo. Para os proximos me-
ses, Teixeira acredita que o Brent
deve permanecer em patamar fa-
voravel aos produtores, embora as
tensoes internacionais aumentem
a incerteza sobre as cotacoes.

“A perspectiva é de que o

Cenario politico entra no radar dos investidores

Mas, apesar da perspectiva fa-
voravel, fatores politicos e exter-
nos continuam entre os riscos para
os papéis. Uma eventual mudanca
na politica de precos dos combusti-
veis, aumento da tributacao sobre
exportacoes ou refino, encareci-
mento da divida e queda das co-
tacoes do petroleo poderiam afetar
os resultados.

A proximidade das eleicées de
outubro também costuma aumen-
tar a atencao dos investidores para
possiveis interferéncias na estatal.
Teixeira, entretanto, avalia que o
risco de uma utilizacao politica dos
precos dos combustiveis diminuiu.

“Estamos a dois meses da elei-
cao e isso nao aconteceu. Se hou-
vesse uma intencao de manter
artificialmente os precos mais bai-
x0s por causa do periodo eleitoral,
provavelmente isso ja teria ocorri-
do”, avalia.

No segundo trimestre, a divi-
da liquida da Petrobras chegou a

USS 60,3 bilhoes, alta de 3,1% em
um ano.

Ao mesmo tempo, a com-
panhia investiu USS 5,3 bilhoes
no periodo e USS 10,4 bilhdes no
acumulado do primeiro semes-
tre, avanco de 22,5% na compara-
cdo anual.

Para Teixeira, o conjunto dos
indicadores mantém o horizonte
positivo, mas nao elimina os riscos
inerentes ao mercado acionario.

“Qualquer investimento em
acoes envolve risco, e a decisao
sempre depende de quem esta in-
vestindo, porque o mercado pode
mudar a qualquer momento. No
caso especifico da Petrobras, po-
rém, pelo histérico que temos,
considero um dos investimentos
em acoes mais seguros no Bra-
sil”, conclui.

Na sexta-feira, o diretor finan-
ceiro da Petrobras, Fernando Mel-
garejo, descartou a possibilidade
de distribuicao de dividendos ex-

traordinarios pela estatal, apesar
do elevado lucro registrado no se-
gundo trimestre de 2026.

Em teleconferéncia com ana-
listas, a direcao da empresa foi
questionada sobre a possibilidade
de distribuicao aos acionistas de
uma parcela maior desse resultado
ao longo do ano, ja que o petréleo
esta mais caro do que os USS 70
por barril previstos no plano estra-
tégico da companhia.

“E muito pouco provavel”,
respondeu Melgarejo. Ele afirmou
que a empresa pretende usar a ge-
racao de caixa adicional para prio-
rizar investimentos, principalmen-
te a antecipacao de plataformas de
producéo, e reducao de divida bru-
ta para a casa de USS 65 bilhoes -
hoje esta em USS 70,8 bilhoes.

Pelo lucro do segundo trimes-
tre, a Petrobras anunciou a distri-
buicéo de RS 17,4 bilhoes. E o valor
minimo previsto por sua politica
de remuneracao aos acionistas.
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Estatal encerrou o segundo trimestre com lucro liquido de RS 52,4 bilhe

Brent permaneca nos niveis atuais
ou fique até um pouco mais ele-
vado. Mas isso vai depender mui-
to do panorama mundial. Esta-
mos vivendo um momento de
tensdo internacional e, por isso,
nao da para dizer que existe uma
tendéncia completamente cla-
ra”, pondera.

A producao recorde também
se soma a elevada utilizacao do
parque de refino, que chegou a
101% no segundo trimestre. A pro-
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ducéo de derivados alcancou 1,9
milhdo de barris por dia, alta de
5,6% frente aos trés primeiros me-
ses do ano, enquanto as importa-
coes recuaram 40%.

Outro elemento considera-
do positivo é a distribuicao de
dividendos. Na avaliacao do pro-
fessor, a capacidade de geracao
de caixa e o histdrico recente de
distribuicao de recursos aos acio-
nistas aumentam a atratividade
da companhia.
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