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INTRODUCAO

Este estudo analisa a Petrobras a partir de sua posicao na industria mundial do petréleo.
Para isso, foram reunidos dados de 31 grandes companhias petroliferas, sediadas ou controladas
a partir de diferentes paises: ExxonMobil (Estados Unidos), Shell (Gra-Bretanha), Equinor
(Noruega), Petrobras (Brasil), BP (Gra-Bretanha), TotalEnergies (Franca), Chevron (Estados
Unidos), PetroChina (China), Reliance Industries (india), CNOOC (Hong Kong), ConocoPhillips
(Estados Unidos), ENI (Italia), Suncor Energy (Canada), Occidental Petroleum (Estados Unidos),
Eneos Holdings (Japao), Repsol (Espanha), Rosneft (Russia), Gazprom (Russia), Lukoil (Russia),
Novatek (Russia), Surgutneftegas (Russia), EOG Resources (Estados Unidos), Enbridge (Canada),
Canadian Natural Resources (Canada), Pemex (México), Woodside Petroleum (Australia), Devon
Energy (Estados Unidos), PTT (Tailandia), ONGC (india), OMV (Austria) e Saudi Aramco (Arabia
Saudita).

Os dados econdémicos e de emprego foram levantados prioritariamente nos relatérios
anuais, demonstracées financeiras e demais documentos oficiais publicados pelas préprias
companhias, complementados, quando necessario, por informacdes de orgaos publicos e
reguladores. Como essas empresas apresentam seus balancos em moedas distintas, os valores
monetarios foram convertidos para délares dos Estados Unidos, criando uma unidade comum
para a comparacao internacional. As séries respeitam, sempre que possivel, 0 mesmo conceito
contabil ao longo do tempo e o perimetro consolidado de cada grupo empresarial. Nos casos em
que determinada informacdo nao estava disponivel ou nao apresentava comparabilidade
suficiente, a limitacao foi indicada no préprio estudo. O documento informa expressamente que
suas informacoes foram retiradas de relatérios oficiais devidamente indicados.

A selecdo das varidveis, a construcdo das séries e os indicadores utilizados seguem os
critérios metodologicos empregados pelo Anudrio Estatistico do ILAESE, permitindo relacionar
dimensdes que frequentemente aparecem separadas nos balancos empresariais: receita,
emprego, produtividade, lucratividade, remuneracao do trabalho e distribuicao dos resultados. O
objetivo ndo é avaliar a Petrobras isoladamente, mas compara-la com empresas submetidas as
condicoes proprias da industria mundial do petréleo.

O primeiro capitulo dimensiona economicamente as companhias selecionadas a partir de
suas receitas e situa a Petrobras nesse conjunto. Examina também a distribuicdo dessas receitas
segundo o pais controlador das empresas e a relacdo entre a localizacdo de sua sede, a
internacionalizacdo de suas operacoes e o controle sobre a producao petrolifera.

O segundo capitulo aborda o emprego. Sdo comparadas as trajetérias dos quadros préprios
das grandes petroliferas, relacionando-as as transformacdes tecnolégicas, a produtividade, a
organizacao das atividades e as diferentes formas assumidas pela terceirizacdo do trabalho.

O terceiro capitulo examina a lucratividade e a produtividade. Sao utilizadas as taxas de
lucro bruto e operacional para comparar a Petrobras com as demais companhias e acompanhar
sua evolucao histérica, procurando distinguir movimentos conjunturais de caracteristicas mais
persistentes da empresa.

O quarto capitulo desloca a comparacao para a remuneracao dos trabalhadores. Em vez de
tomar como referéncia os salarios médios brasileiros, a remuneracdo dos empregados da
Petrobras é confrontada com aquela praticada por outras grandes companhias da mesma
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industria, tanto em 2025 quanto ao longo dos Ultimos anos.

Por fim, o quinto capitulo analisa a distribuicdo de dividendos. A comparacdo permite
observar quanto dos recursos gerados pelas grandes petroleiras é destinado diretamente aos
acionistas e relacionar essa dimensao aos resultados anteriormente encontrados para emprego,
rentabilidade e remuneracao.

Boa leitura!
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1 - PETROBRAS ENTRE AS GIGANTES DO PETROLEO

A tabela apresenta a evolucao das receitas de 30 grandes companhias entre 2016 e 2025,
enquanto o grafico permite visualizar sua posicao relativa no Gltimo ano. Os valores foram
convertidos para délares de modo a comparar balancos divulgados em diferentes moedas.

Empresa Pais Controlad¢ 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025
1)SAUDI ARAMCO Arabia Saudita | 134.534 | 264.162 | 355.625 | 329.750 | 229.729 |400.377 | 603.591 | 494.809 | 480.142 |445.510
2PETROCHINA China 243.397|298.350 | 355.532 | 364.238 | 280.263 | 405.220 | 481.315 | 425.604 | 408.699 | 398.493
3EXXON MOBIL Estados Unidos |226.094 | 244.363 | 290.212 | 264.938 | 181.502 | 285.640 | 413.680 | 338.197 | 340.568 | 323.905
4[SHELL Gra Bretanha 233.591 | 305.179 | 388.379 | 344.877 | 180.543 | 261.504 | 381.314 | 316.620 | 284.312 | 266.886
SIBP Gra Bretanha 183.008 | 240.208 | 298.756 | 278.397 | 180.366 |164.195 | 248.891 | 208.351 | 187.386 | 187.637
GICHEVRON Estados Unidos |114.472|141.722|166.339 | 146.516 | 94.692 |162.465 | 246.252 | 200.949 | 195.568 | 184.654
7[TOTAL Franca 127.925|149.099 | 184.106 | 176.249 | 119.704 |184.634 | 263.310 | 218.945 | 195.610 | 182.344
8RELIANCE INDUSTRIES india 49.152 | 62.707 | 83.207 | 84.884 | 63.011 | 94.130 |111.819|109.125|115.287 | 121.369
9| GAZPROM Russia 91.164 |112.227|130.894 |118.411 | 87.437 |138.986 |167.019| 99.894 [115.414 |116.658
10EQUINOR Noruega 45.873 | 61.187 | 79.593 | 64.357 | 45.818 | 90.924 | 150.806 | 106.848 | 102.502 | 105.828
11]ROSNEFT Russia 71.084 | 96.487 |124.604|128.558 | 70.845 |117.173|129.464|107.158 |109.213 | 98.334
12|[ENI Italia 61.704 | 75.622 | 89.547 | 78.276 | 50.242 | 92.014 |140.827|102.669 | 98.661 | 94.568
13PETROBRAS Brasil 81.405 | 77.884 | 84.638 | 76.589 | 53.683 | 83.966 |124.474|102.409 | 91.416 | 89.195
14[PTT Tailandia 48.710 | 58.862 | 72.320 | 71.562 | 51.696 | 70.710 | 96.292 | 90.418 | 87.744 | 81.044
15[PEMEX México 57.630 | 74.089 | 87.541 | 72.859 | 44.722 | 73.826 |118.564 | 55.197 | 91.251 | 79.723
16[ENEOS HOLDINGS Japao 94.945 | 99.265 | 90.697 | 70.270 | 71.779 | 99.530 |114.982| 98.853 | 81.501 | 78.699
17[0NGC india 41.699 | 49.542 | 61.569 | 56.336 | 40.784 | 66.179 | 80.187 | 71.628 | 79.264 | 69.874
18)/CONOCO PHILLIPS Estados Unidos | 24.360 | 32.584 | 38.727 | 36.670 | 19.256 | 48.349 | 80.575 | 57.861 | 56.450 | 60.279
19)CNOOC Hong Kong 22.052 | 27.586 | 34.285 | 33.749 | 22.517 | 38.147 | 62.740 | 58.887 | 58.496 | 55.399
20REPSOL Espanha 38.238 | 46.606 | 58.697 | 54.893 | 37.642 | 52.686 | 73.018 | 57.487 | 55.612 | 54.689
21ENBRIDGE Canada 26.096 | 34.228 | 35.785 | 37.732 | 29.179 | 37.555 | 41.005 | 32.326 | 39.018 | 46.658
22|LUKOIL Russia 77.977 |101.779|127.897 |119.044 | 76.171 |125.784 |113.426 | 92.715 | 92.868 | 44.986
23[SUNCOR ENERGY Canada 20.242 | 24.720 | 29.739 | 28.896 | 18.411 | 31.196 | 44.872 | 36.357 | 36.986 | 35.002
240MV Austria 21.312 | 22.852 | 27.081 | 26.278 | 18.905 | 42.068 | 65.650 | 42.709 | 36.774 | 29.123
25|/CANADIAN RESOURCES Canada 7.946 | 12.843 | 16.224 | 17.236 | 12.611 | 23.980 | 32.535 | 26.637 | 26.017 | 27.741
26 EOG RESOURCES Estados Unidos | 7.651 | 11.208 | 17.275 | 17.380 | 11.032 | 18.642 | 29.610 | 24.184 | 23.478 | 22.654
27[0CCIDENTAL PETROLEUM [Estados Unidos | 10.090 | 12.508 | 17.824 | 20.393 | 17.809 | 25.956 | 36.634 | 28.257 | 26.725 | 21.593
28NOVATEK Russia 7406 | 9.219 | 12.368 | 12.397 | 9.073 | 14417 - 16.039 | 16.651 | 17.260
29DEVON ENERGY Estados Unidos | 6.604 | 6.340 | 8439 | 6.674 | 4.673 | 13.750 | 18.873 | 14.427 | 15.171 | 16.038
30WOODSIDE PETROLEUM Austrélia 5.647 | 5.094 | 7.439 | 6.945 | 4.669 | 9.582 | 24.702 | 13.994 | 13.179 | 12.984

PANORAMA MUNDIAL * 2025

Receita das maiores empresas
mundiais da industria de petroéleo

Valores convertidos para ddlares « US$ bilhdes

PETROBRAS NO RANKINGUS$ 89,2 bi
13§ posicao

receita em 2025

POS. EMPRESA RECEITA * US$ BI
L SAUDI ARAMCO 445,5
PETROCHINA 398,5
EXXON MOBIL 323,9 4 emarsessazssgcgmvaaii
SHELL 266,9
BP 187,6
06 CHEVRON 184,7
TOTAL 182,3
RELIANCE INDUSTRIES 121,4
GAZPROM I 16,7
EQUINOR 105,8
1 ROSNEFT I 98,3
ENI I 94,6
13 PETROBRAS PETROBRAS ¢ US$ 89,2 Bl
4 PTT . 81,0

PEMEX

16 ENEOS HOLDINGS
7 ONGC
CONOCO PHILLIPS

19 cNooC
REPSOL

ENBRIDGE

LUKOIL

SUNCOR ENERGY

2 omv
CANADIAN NATURAL RESOURCES

2 EOG RESOURCES
27 OCCIDENTAL PETROLEUM
NOVATEK

DEVON ENERGY

WOODSIDE PETROLEUM

Nota: ranking das empresas da base com dados divulgados para 2025,

Elaboragéo ILAESE
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O primeiro aspecto que se destaca é a enorme dimensdao econbémica da Petrobras em
comparacao internacional. Entre as 30 empresas selecionadas, ela aparece na 13? posicao em
2025, com US$ 89,2 bilhdes, imediatamente abaixo da italiana ENI (US$ 94,6 bilhdes) e acima de
PTT, Pemex e Eneos. Isso coloca a Petrobras no mesmo grupo de grandes companhias
internacionais do setor, ainda que bastante distante das gigantes que encabecam a relacao.
ExxonMobil, por exemplo, registrou cerca de US$ 324 bilhdes em vendas e outras receitas
operacionais em 2025, enquanto Shell ficou em aproximadamente US$ 267 bilhoes.

A queda dos precos internacionais atingiu varias das maiores companhias em 2025. A Saudi
Aramco, por exemplo, atribuiu a reducao de suas receitas principalmente aos menores precos do
petroleo bruto e de derivados e produtos quimicos; na Shell, os resultados também foram
afetados pelos menores precos realizados de petréleo e GNL. Mesmo nesse cenario, os dados
evidenciam o ponto central para esta parte do estudo: a Petrobras permanece entre as maiores
corporacoes petroliferas do mundo, movimentando anualmente uma massa de recursos da
ordem de dezenas de bilhdes de dolares. Essa escala econdémica constitui o ponto de partida para
examinar, nas secoes seguintes, como a riqueza gerada pela empresa é distribuida e qual parcela
chega aos seus trabalhadores.

O grafico apresenta a distribuicdo da receita das 30 grandes empresas petroliferas
analisadas segundo o pais controlador, entre 2016 e 2025. A distribuicdo por pais nao indica
necessariamente onde o petréleo é extraido, mas onde estio sediadas as empresas que controlam
essa producao. Essa distincao é decisiva: enquanto empresas como Petrobras, Pemex e as grandes
companhias russas construiram historicamente sua escala principalmente sobre as reservas
existentes em seus préprios territorios, grandes petroleiras sediadas nos paises centrais
constituiram redes internacionais de exploracao e apropriacao de reservas.

INDUSTRIA MUNDIAL DO PETROLEO * 2016-2025

Distribuicdao da receita por pais

Participagao no total das 30 empresas da base, segundo o pafs controlador « em %

12 « ESTADOS UNIDOS 2° + GRA-BRETANHA 32 « ARABIA SAUDITA BRASIL ¢ 112 POSICAO

18,7% 13,5% 13,2% 2,6% )
PAiS CONTROLADOR PARTICIPACAO NO TOTAL (%)
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2025
ARABIA SAUDITA 62 ‘ 13,6 H 13,5 H 13,2 ‘ [ 13,2
CHINA 13,2 ‘ s
RUSSIA 8,7 82 I =2
iNDIA 4.2 41 43 a5 4,9 4,9 43 5,0 55 57 I 57
FRANCA 59 5.4 55 56 5.6 56 59 6,0 55 5.4 s
CANADA 25 26 24 2.7 28 2,8 26 26 29 32 | EX]
NORUEGA 2,1 22 24 2,0 22 2,8 34 29 29 31 | EED

ITALIA 2,8 a7 2,7 25 2,4 2,8 a5 28 28 28 o 2s

BRASIL 3,7 2,8 2,5 2,4 2,5 2,6 2,8 2,8 2,6 2,6 | B zs

TAILANDIA 27 27 2 23 24 22 21 25 25 24 2
MEXICO 2,6 2,7 2,6 23 21 253 26 15 26 24 e
JAPAO 44 36 27 22 34 3.0 26 27 23 23 | EE
HONG KONG 1,0 1,0 1,0 11 11 12 14 16 16 16 Ws
ESPANHA 18 17 7 17 18 1,6 16 16 16 16 Hs
AUSTR|A 1,0 0,8 0,8 0.8 0,9 1.3 125 1.2 1,0 0,9 D 0,9

AUSTRALIA 03 02 0,2 0,2 0,2 03 05 04 04 04 Joa

o 10 20%

Leitura: cada coluna soma 100%. Os percentuais foram calculados pela soma das receitas das empresas de cada pais em cada ano.

Observacéo: valores iguais a zero foram mantidos exatamente como aparecem na base fornecida Elaboracao ILAESE

O contraste é particularmente claro no caso europeu. A producao da Shell esta espalhada

6



-
Sindipetro RJ ZILAESE

Sindicato dos Petroleiros do Rio de Janeiro

por América do Sul, Asia, América do Norte, Africa, Oceania e Europa; em 2025, somente 26,1
milhdes de barris de petréleo e liquidos de sua producdo declarada estavam no Reino Unido,
diante de mais de 500 milhdes globalmente. A TotalEnergies é ainda mais ilustrativa: sua producao
de petréleo e gas estd distribuida pela Africa, Oriente Médio, Américas, Asia e outros paises
europeus, enquanto a Franca nem sequer aparece entre os paises produtores discriminados em
seu relatério de 2025. Ja nos Estados Unidos, suas grandes companhias possuem enorme
internacionalizacdo, mas também dispdem de uma gigantesca base produtiva doméstica. Na
ExxonMobil, por exemplo, o Permian sozinho alcancou 1,6 milhdo de barris equivalentes/dia em
2025, ao mesmo tempo em que a companhia expande fortemente sua producao na Guiana e
mantém operacoes em diversos continentes.

E nesse contexto que ganha relevancia a Petrobras. O Brasil produziu 3,8 milhdes de barris
de petréleo por dia em 2025, dos quais cerca de 80% vieram do pré-sal, enquanto a producao
propria de petréleo da Petrobras alcancou 2,40 milhdes de barris/dia. A empresa brasileira,
portanto, ndo é simplesmente uma grande corporacao sediada no pais: ela permanece o principal
instrumento nacional de exploracdo de uma riqueza natural localizada majoritariamente no
proprio territério brasileiro.

Ao mesmo tempo, essa associacao entre as reservas brasileiras e a Petrobras deixou de ser
exclusiva apos a abertura do setor petrolifero nos anos 1990. Hoje grandes grupos estrangeiros
participam diretamente da apropriacao da producao brasileira. Em dezembro de 2025, entre os
maiores concessionarios estavam Shell Brasil (548 mil boe/d), TotalEnergies (255 mil), CNOOC (151
mil) e Petrogal/Galp (134 mil), além de outras empresas estrangeiras presentes na exploracdo ou
em blocos contratados, como Equinor, ExxonMobil, Chevron, CNPC/PetroChina e Repsol Sinopec™.

1 https://www.gov.br/anp/pt-br/centrais-de-conteudo/publicacoes/boletins-anp/arquivos-bmppgn/2025/dezembro.pdf
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2 - MAIS PRODUGAO, MENOS EMPREGO PROPRIO

Vejamos, agora, a oscilacao do total de empregos nas empresas consideradas:

ESE

Instituto Latino Americano de Estudos,

Empresa Pais Controlador 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025
1/GAZPROM Russia 467.400 | 469.600 | 466.100 |473.800 [477.600 | 479.200 | 492.200 | 498.000 | 501.000 | 500.400
2RELIANCE INDUSTRIES india 140.480 | 187.730 | 194.060 | 195.620 | 236.334 | 342.980 | 389.414 | 347.362 | 358.870 | 404.501
3PETROCHINA China 508.757 | 494.297 | 476.223 | 460.724 | 432.003 | 417.173 | 398.440 | 375.803 | 370.799 | 367.173
4[ROSNEFT Russia 295.800 | 302.100 | 308.000 | 315.400 | 342.700 | 334.600 | 336.200 | 333.700 | 332.200 | 330.200
5[PEMEX México 130.333|127.941 | 128.021 | 125.735 | 123.899 | 123.842 | 120.054 | 128.616 | 129.198 | 126.905
GITOTAL Franca 102.168 | 98.277 |104.460 |107.776 |105.476 | 101.309 | 101.279 | 102.279 | 102.887 | 94.847
7[BP Gra Bretanha 74.500 | 74.000 | 73.000 | 70.100 | 63.600 | 65.900 | 67.600 | 87.800 |100.500 | 93.700
8LUKOIL Russia 105.500|103.600 | 102.500 [101.374 | 80.119 | 83.861 | 92.493 | 89.759 | 90.477 | 88.950
9SHELL Gra Bretanha 89.000 | 84.000 | 81.000 | 83.000 | 86.000 | 82.000 | 93.000 |103.000 | 96.000 | 84.000
10{SAUDI ARAMCO Arabia Saudita - 70.762 | 76.418 | 69.867 | 66.800 | 68.493 | 70.496 | 73.311 | 75.118 | 76.664
11[EXXON MOBIL Estados Unidos 71.100 | 69.600 | 71.000 | 74.900 | 72.000 | 63.000 | 62.000 | 61.500 | 60.900 | 58.000
12PETROBRAS Brasil 68.829 | 62.703 | 63.361 | 57.983 | 49.050 | 45.532 | 45.149 | 46.730 | 49.185 | 50.687
13)CHEVRON Estados Unidos 55.200 | 51.900 | 48.600 | 48.200 | 47.736 | 42.595 | 43.846 | 45.600 | 45.298 | 43.039
14ENEOS HOLDINGS Japdo 26.247 | 39.784 | 40.700 | 40.980 | 40.753 | 41.852 | 44.617 | 43.683 | 34.238 | 34.099
15[EN| Italia 33.536 | 32.934 | 31.701 | 32.053 | 31.495 | 32.689 | 32.188 | 33.142 | 32.492 | 32.168
16[REPSOL Espanha 24.535 | 24.226 | 24.506 | 24.634 | 23.739 | 23.268 | 23.866 | 24.680 | 25.826 | 24.523
17[EQU|NOR Noruega 20.539 | 20.245 | 20.525 | 21.412 | 21.245 | 21.126 | 21.936 | 23.449 | 24.641 | 24.140
18NOVATEK Russia 11.536 | 12.236 | 13.694 | 15.445 | 16.821 | 18.878 | 22.028 | 20.905 | 22.036 | 23.593
19)ONGC india 36.825 | 35.682 | 34.488 | 30.105 | 28.479 | 27.165 | 25.993 | 25.847 | 24.378 | 23.117
20|0MV Austria 22.544 | 20.721 | 20.231 | 19.845 | 25.291 | 22.434 | 22.308 | 20.592 | 23.557 | 22.315
21)CNOOC Hong Kong 19.718 | 19.030 | 18.312 | 18.703 | 18.353 | 19.086 | 21.452 | 21.993 | 22.181 | 22.045
22|SUNCOR ENERGY Canada 12.837 | 12.381 | 12.480 | 12.889 | 12.591 | 16.922 | 16.558 | 14.906 | 15.010 | 15.424
23 ENBRIDGE Canada 7.793 | 12.744 | 11.702 | 11.212 | 10.509 | 10.900 | 11.100 | 11.500 | 14.500 | 14.800
24[CANAD|AN NATURAL RESOU canada 7.270 | 9.973 | 9.709 | 10.180 | 9.993 | 9.735 | 10.035 | 10.272 | 10.640 | 10.750
ZSIOCCIDENTAL PETROLEUM |Estados Unidos 11.000 | 11.000 | 11.000 | 14.400 | 11.800 | 11.678 | 11.973 | 12.570 | 13.323 | 10.412
ZGICONOCO PHILLIPS Estados Unidos 13.300 | 11.400 | 10.800 | 10.400 | 9.700 | 9.900 | 9.500 | 9.900 | 11.800 | 9.900
27[WOODSIDE PETROLEUM Australia 3.511 3.597 | 3.662 | 3.834 | 3.670 | 3.684 | 4.427 | 4.667 | 4.718 | 4.693
28[EOG RESOURCES Estados Unidos 2.650 | 2.664 | 2.800 | 2.900 | 2.900 | 2.800 | 2.850 | 3.050 | 3.150 | 3.400
29‘DEVON ENERGY ‘Estados Unidos 5.000 | 4.900 | 2.900 | 1.800 1.400 | 1.600 | 1.800 1.900 | 2.300 | 2.200

EMPREGO NAS GRANDES PETROLEIRAS * 2018-2025
Variacao do numero de trabalhadores
Variagao percentual entre 2018 e 2025 « empresas ordenadas da maior redugéo ao maior crescimento
EMPRESAS COM QUEDA EMPRESAS COM ALTA PETROBRAS TOTAL DA AMOSTRA
12 17 -20,0% +5,5%
TRABALHADORES * 2018 - 2025 VARIAGAO (%)
34.488 - 23117 oNGC -33,0%
2.90 2.200 DEVON ENERGY -24,1% [
476.223 - 367173 PETROCHINA 22,9%
63.361 - 50.687 PETROBRAS -20,0% (I
EXXON MOBIL -18,3% |
ENEOS HOLDINGS -16,2% |
LUKOIL -13,2% [
CHEVRON -11,4% [
104.460 — 94.847 TOTAL -9,2% [
10.800 - 9.900 CONOCO PHILLIPS -8,3% [
11.000 + 10.412 OCCIDENTAL PETROLEUM -5,3% [
128.021 ~ 126,905 PEMEX -0,9% ||
24.506 ~ 24.523 REPSOL. +0,1%
76.418 - 76.664 SAUDI ARAMCO | +0,3%
- 32.168 ENI i +15%
SHELL m +37%
ROSNEFT  7.2%
GAZPROM . +7.4%
omv . +10,3%
CANADIAN NATURAL RESOURCES I +10,7%

EQUINOR
cNooc

EOG RESOURCES
SUNCOR ENERGY
ENBRIDGE

WOODSIDE PETROLEUM
BP

NOVATEK

RELIANCE INDUSTRIES

Calculo: [(emprego em 2025 + emprego em 2018) — 1] x 100. Valores absolutos conforme a base fornecida

— 17,6%
— 20,4%

I +21,4%

I +23,5%

I +26,5%

I +28,2%

P +28,4%

P +72,3%
R +108,4%

-25 0 25 50 75 100 125

Elaboracéo ILAESE

A Petrobras aparece entre as empresas que mais reduziram seu quadro préprio entre 2018
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e 2025: de 63,4 mil para 50,7 mil trabalhadores, queda de 20%. Essa reducao chama atencao
porque ocorreu ao mesmo tempo em que a companhia ampliou sua producao, que alcancou o
recorde de 2,99 milhdes de barris de 6leo equivalente por dia em 2025, com 82% provenientes do
pré-sal.

O movimento é semelhante ao observado entre varias das grandes petroleiras ocidentais.
Entre 2018 e 2025, o emprego proprio caiu 18,3% na ExxonMobil, 11,4% na Chevron e 9,2% na
TotalEnergies; Shell e ENI mantiveram contingentes relativamente reduzidos diante de sua
enorme escala internacional. S3o empresas altamente intensivas em capital, nas quais grandes
plataformas, automacdo e digitalizacido permitem elevar a producdo sem crescimento
proporcional do emprego direto. No caso da Petrobras, soma-se a extraordinaria produtividade
dos campos do pré-sal e uma forte terceirizacdo: em 2024, eram 49,2 mil empregados proprios
diante de 120,1 mil trabalhadores de empresas prestadoras de servicos - cerca de 2,4
terceirizados por empregado préprio.

O contraste é grande com Pemex e as companhias russas: em 2025, a Pemex mantinha
126,9 mil empregados permanentes, a Rosneft 330,2 mil e a Gazprom 500,4 mil. A diferenca nao
pode ser atribuida apenas a produtividade do pré-sal: essas companhias possuem perimetros
empresariais muito distintos, mantendo internamente contingentes ligados a atividades que vao
da producao e processamento ao transporte e distribuicao - particularmente no caso da Gazprom.
A Petrobras, ao contrario, combina uma producdo altamente produtiva e tecnologicamente
intensiva com uma parcela muito grande da forca de trabalho situada fora de seu quadro préprio.
Por isso, o baixo emprego direto da companhia expressa simultaneamente ganhos de
produtividade e uma forma especifica de organizacdo e terceirizacdo do trabalho. Essas
caracteristicas sio compativeis com uma empresa financeira, voltada para os ganhos imediatos
e alheia a qualquer interesse nacional e estratégia de desenvolvimento.
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3 - PETROBRAS CONTINUA ENTRE AS MAIS LUCRATIVAS DO MUNDO

A elevada produtividade observada no capitulo anterior tem uma consequéncia direta sobre os
resultados da empresa. Para dimensiona-la, comecaremos pela situacdo mais recente. O grafico a
seguir compara a taxa de lucro operacional de 30 das maiores empresas petroliferas mundiais em
2025. Com isso, podemos situar a Petrobras diante de empresas de diferentes paises e dimensoes
e verificar sua posicao atual no conjunto da industria mundial do petréleo.

RENTABILIDADE DAS GRANDES PETROLEIRAS * 2025

Taxa de lucro operacional

Lucro operacional em relagao a receita » empresas ordenadas da maior para a menor taxa

MAIOR TAXA PETROBRAS MENOR TAXA
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Nota: valores reproduzidos exatamente da base fornecida; rotulos das barras arredondados apenas para exibicao. Elaboracao ILAESE

A primeira constatacao é a posicao excepcional ocupada pela Petrobras. Sua taxa de lucro
operacional alcancou 41,4% em 2025, a terceira maior entre as empresas analisadas, inferior
apenas a Saudi Aramco e a CNOOC. A distancia em relacdo as grandes empresas privadas
ocidentais é expressiva: ExxonMobil registrou 12,3%, Total 12,1%, Chevron 10,6%, BP 8,3% e Shell
12,6%. Portanto, nao estamos simplesmente diante de uma grande empresa lucrativa, mas de
uma companhia situada entre as mais rentaveis da industria mundial do petréleo.

Essa posicao estad ligada, antes de tudo, as condicoes excepcionais de producao
conquistadas pela Petrobras. A descoberta e a exploracao do pré-sal abriram acesso a reservas de
enorme escala e alta produtividade. Ao mesmo tempo, como vimos anteriormente, essa expansao
da producao ocorreu com um quadro préprio relativamente reduzido e crescente presenca de
trabalhadores terceirizados. A combinacdo entre grande escala produtiva, elevada produtividade
do trabalho e dos campos explorados e contencao relativa dos custos préoprios ajuda a explicar
por que uma parcela tao elevada das receitas se transforma em lucro operacional.

A posicido observada em 2025 poderia ser apenas resultado de uma conjuntura
excepcional. Por isso, o grafico que se segue amplia o periodo de analise e compara a taxa de lucro
bruto da Petrobras com a taxa agregada das grandes petroleiras entre 2001 e 2025.
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RENTABILIDADE * GRANDES PETROLEIRAS

Taxa de lucro bruto

Petrobras x conjunto das grandes petroleiras « 2001-2025

MEDIA 2001-2025 SETOR DIFERENCA
72,19% 46,63% +25,57 p.p.
Petrobras média agregada Petrobras — setor
120% == Setor | me=)Petrobras 2016-2025

100%

80%

60%

37,7%

36,1%  35,4%
33,1%

Nota: setor = taxa agregada calculada a partir dos valores nominais das empresas da amostra; Saudi Aramco excluida por auséncia de série completa. Elaboracao ILAESE

A comparacao mostra que a elevada rentabilidade da Petrobras nao surgiu nos ultimos
anos. A empresa ja apresentava taxas muito altas no inicio da série, proximas ou superiores a 90%
entre 2001 e 2003. H4, posteriormente, uma trajetéria de queda, que se acentua entre 2012 e
2014, quando a Petrobras chega a ficar abaixo do conjunto das empresas analisadas.

A mudanca posterior é muito significativa. A partir de 2015, a taxa de lucro bruto volta a

crescer €, com o avanco da producao do pré-sal, abre-se uma distancia crescente em relacao ao
conjunto das grandes petroleiras. A taxa da Petrobras passa de 44,2% em 2015 para 94,5% em
2021, supera 100% entre 2022 e 2024 e permanece em 90,8% em 2025. Importante notar que, em
2026, com a escalada nos precos do petroleo, a taxa de lucro bruto da Petrobras voltou a superar
0s 100%, batendo o seu recorde historico.
A série permite, portanto, perceber duas coisas. Primeiro, a elevada rentabilidade é uma
caracteristica antiga da Petrobras, anterior ao préprio desenvolvimento do pré-sal. Segundo, o
pré-sal recompoe e eleva essa vantagem em novas bases, apoiado em campos de enorme
produtividade e na capacidade tecnolégica acumulada pela companhia. A taxa de lucro bruto
mostra as condicdes gerais de rentabilidade da produc¢do, mas ainda é necessario observar quanto
desse resultado permanece depois dos demais custos e despesas das operacoes.

O grafico seguinte apresenta, por isso, a evolucdo da taxa de lucro operacional da
Petrobras e das grandes petroleiras entre 2001 e 2025.
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RENTABILIDADE * GRANDES PETROLEIRAS

Taxa de lucro operacional

Petrobras x conjunto das grandes petroleiras * 2001-2025

MEDIA 2001-2025 SETOR DIFERENCA
35,03% 15,68% +19,35 p.p.
Petrobras média agregada Petrobras — setor
90% o Setor =e= Petrobras 2016;2025 LA

75%

60%

45%

30%

25,8%  25,7%

> 24,0%
o o Lt 20,2% o
15% ,4% T e 19,4%

Nota: setor = taxa agregada calculada a partir dos valores nominais das empresas da amostra; Saudi Aramco excluida por auséncia de série completa Elaboracio ILAESE

A Petrobras ja apresentava taxas operacionais elevadas no comeco dos anos 2000, sofreu
uma longa reducao até meados da década seguinte e atinge seu ponto mais baixo em 2014 e
2015. A partir dai ocorre uma reversao muito forte: a taxa passa de 7,3% em 2015 para 21,6% em
2016, alcanca 41,9% em 2020 e chega ao extraordinario patamar de 84,8% em 2022.

Os anos de 2021 e 2022 foram particularmente favoraveis a industria petrolifera e nao
devem ser tomados isoladamente como um novo padrao permanente. O dado mais significativo
aparece depois deles. Mesmo com a normalizacao dos resultados, a taxa operacional da Petrobras
permanece em 59,1% em 2023 e pouco acima de 41% em 2024 e 2025. Ou seja, o fim daquele
pico conjuntural ndo eliminou a elevada rentabilidade alcangada pela empresa.

O diagrama a seguir compara os resultados da empresa com as taxas agregadas do
conjunto das grandes petroleiras, calculadas a partir da totalizacdo dos valores nominais das
empresas.

PETROBRAS ¢ RENTABILIDADE EM PERSPECTIVA
Muito acima da taxa agregada das grandes petroleiras

Sintese das taxas de lucro bruto e operacional « 2001-2025

REFERENCIA SETORIAL TAXA AGREGADA totalizacdo dos valores nominais * ndo é média simples das taxas SEM SAUDI ARAMCO

MEDIA DAS TAXAS ANUAIS * 2001-2025

LUCRO BRUTO LUCRO OPERACIONAL

PETROBRAS TAXA AGREGADA VANTAGEM PETROBRAS TAXA AGREGADA VANTAGEM
72,19% — 46,63% +25,57 p.p. 35,03% — 15,68% +19,35 p.p.
PERSISTENCIA 22 de 25 anos Petrobras acima da taxa agregada nos dois indicadores EXCEGOES: 2012-2014

A DISTANCIA AUMENTA NO PERIODO RECENTE * 2016-2025

LUCRO BRUTO LUCRO OPERACIONAL

81,98% 44,14% B LU

2025 « A VANTAGEM PERMANECE

BRUTO 90,85% x 62,33% OPERACIONAL 41,40% x 13,89% PETROBRAS x TAXA AGREGADA

Taxa agregada do setor: totalizacéo dos valores nominais das empresas da amostra; Saudi Aramco excluida por auséncia de série completa Elaboracéo ILAESE
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A sintese confirma que nao estamos diante de diferencgas ocasionais. Entre 2001 e 2025, a
taxa média de lucro bruto da Petrobras foi de 72,2%, contra 46,6% da taxa agregada do setor. No
lucro operacional, a diferenca foi ainda mais expressiva: 35,0% contra 15,7%. Em 22 dos 25 anos, a
Petrobras ficou acima da taxa agregada nos dois indicadores; as Unicas excecoes foram 2012, 2013
e 2014.

Mais importante é perceber que essa vantagem se amplia no periodo recente. Entre 2016
e 2025, a taxa média de lucro bruto da Petrobras alcancou 82,0%, diante de 51,7% do setor. No
lucro operacional, foram 44,1% contra 12,8%: a taxa da Petrobras foi 3,46 vezes a taxa agregada
das grandes petroleiras. Mesmo em 2025, ja distante do pico de 2022, as diferencas permanecem
enormes: 90,8% contra 62,3% no lucro bruto e 41,4% contra 13,9% no operacional.

Os resultados anteriores mostram uma empresa de elevada produtividade e com taxas de
lucro muito superiores as do conjunto das grandes petroleiras. Resta saber como seus
trabalhadores se situam dentro dessa mesma comparacao internacional.
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4 - SALARIOS PERDEM POSICAO INTERNACIONAL

Os trabalhadores préprios da Petrobras possuem remuneracoes superiores a média do
mercado de trabalho brasileiro. Mas compara-las com a média salarial nacional é um critério
equivocado para avaliar se esses trabalhadores recebem salarios elevados ou baixos. A
Petrobras integra uma industria altamente especializada, intensiva em capital e tecnologia e
caracterizada por elevados niveis de produtividade e rentabilidade.

A referéncia pertinente é, portanto, a remuneracao praticada pelas demais grandes
empresas petroliferas mundiais. E essa comparacdo que permite avaliar a posicio salarial dos
trabalhadores da Petrobras diante de empresas que operam no mesmo setor e disputam o mesmo
mercado internacional. Como veremos, por esse critério, a posicdo da Petrobras é bastante
diferente daquela sugerida pela simples comparacao com os salarios médios brasileiros.

O gréfico a seguir compara a remuneracao média anual por trabalhador da Petrobras com
a das grandes petroleiras para as quais foi possivel obter dados de massa salarial em 2025. Os
valores estdo expressos em dolares, permitindo situar a empresa brasileira diretamente em
relacdo a seus principais concorrentes internacionais.

REMUNERACAO * GRANDES PETROLEIRAS ¢ 2025
Remuneracao média anual por trabalhador

Valores em US$ ¢ empresas ordenadas da maior para a menor remuneragao

MAIOR REMUNERAGAO PETROBRAS MENOR REMUNERAGAO

US$ 247.375 US$ 60.173 US$ 56.583
Saudi Aramco 10° polgt entre 11 empresas pemex
repsoL [ uss 100.462
enooc N uss o1.695
ovv N uss 76.491
pETROCHINA [ uss 70.130
pETROBRAS [N vss 60-173
revex [N uss 56.583

0 50 mil 100 mil 150 mil 200 mil 250 mil

Remuneracdo média anual por trabalhador (US$)

Nota: comparagéo restrita as empresas que disponibilizam dados de massa salarial. Valores de remuneragdo média anual expressos em délares dos EUA. Elaboracao ILAESE

A comparacao internacional coloca a remuneracado dos trabalhadores da Petrobras em
outra perspectiva. Em 2025, a empresa registrou remuneracao média anual de US$ 60,2 mil por
trabalhador, a segunda menor entre as 11 grandes petroleiras para as quais dispomos de dados
de massa salarial. O valor ficou muito abaixo da Equinor, BP, ENI, Total e Repsol e, sobretudo, nao
alcancou sequer os niveis registrados pelas duas grandes empresas chinesas incluidas na
comparacao.

E verdade que a comparacdo em délares tende a elevar a remuneracdo das empresas
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sediadas em paises europeus de moedas fortes e custo de vida mais elevado. Mas essa ressalva
deve ser relativizada pelo carater internacional dessas empresas. BP, TotalEnergies, ENI, Equinor
e Repsol nao concentram suas operacoes exclusivamente em seus paises de origem: possuem
atividades e trabalhadores distribuidos por dezenas de paises, inclusive em regides periféricas da
América Latina, Africa, Oriente Médio e Asia. A remuneracdo média registrada por essas
companhias, portanto, ndo corresponde simplesmente ao saldrio de trabalhadores europeus
submetidos ao custo de vida europeu.

Mais importante ainda é a comparacdo com as empresas chinesas, para a qual essa
objecao perde grande parte de sua forca. A remuneracdo média alcancou US$ 70,1 mil na
PetroChina e US$ 81,7 mil na CNOOC, respectivamente 17% e 36% acima da Petrobras. Como
veremos na evolucao histérica, essa superioridade das empresas chinesas nao existia no inicio do
periodo analisado. A questiao central ndo é, portanto, apenas a diferenca entre paises ricos e
periféricos, mas a mudanca da prépria posicao relativa da Petrobras dentro da indUstria mundial
do petréleo. E justamente essa transformacdo que o grafico seguinte permite acompanhar.

A posicao observada em 2025 precisa ser examinada historicamente. O grafico seguinte
acompanha a remuneracdo média anual por trabalhador entre 2014 e 2025, permitindo verificar
trajetdrias muito distintas entre a Petrobras e algumas de suas principais concorrentes.

REMUNERACAO * GRANDES PETROLEIRAS
Evolucao da remuneracao média anual por trabalhador

2014-2025 « valores em US$ * primeiro e Ultimo valores destacados

120 mil

115,2

2025

VALORES FINAIS
105 mil

ENI
US$ 113.543
TOTAL
US$ 105.148
REPSOL
US$ 100.462
cNooC
US$ 81.696
_ oMV
US$ 76.491
PETROCHINA
US$ 70.130
PETROBRAS
US$ 60.173
...... PEMEX
US$ 56.583

90 mil

75 mil

60 mil

45 mil

Remuneragdo média anual por trabalhador (US$)

30 mil

30,3
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Nota: comparagéo restrita s empresas selecionadas que disponibilizam dados de massa salarial. Para a Pemex, o primeiro valor disponivel da série é 2015; o zero informado em 2014 néo foi representado Elaboracéo ILAESE

Em 2014, a situacao era bastante diferente. A Petrobras registrava remuneracao média de
US$ 98,9 mil, superior a ENI, Total, Repsol, CNOOC, OMV e PetroChina. A distancia em relacao as
chinesas era enorme: a CNOOC pagava em média US$ 72,2 mil, enquanto a PetroChina registrava
apenas US$ 36,7 mil - pouco mais de um terco do nivel da Petrobras. Ao longo dos anos seguintes
ocorre uma inversdo: enquanto a remuneracdo da Petrobras recua e chega a US$ 60,2 mil em
2025, as duas empresas chinesas avancam até ultrapassa-la. A PetroChina praticamente dobra sua
remuneracao em délares no periodo.

Parte da queda brasileira em dolares poderia ser atribuida a desvalorizacdo do real. Mas
esse argumento ndo pode ser considerado isoladamente. A prépria Petrobras afirma que a maior
parte de suas exportacoes é denominada em délares e que suas vendas internas também
possuem ligacao indireta com a moeda norte-americana; mais importante, a companhia informa
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que, em geral, a desvalorizacdo do real favorece seu resultado operacional, porque o efeito
positivo sobre as receitas supera o aumento dos custos, cuja maior parte € denominada em reais?.
Assim, o cambio que reduz o salario dos trabalhadores quando convertido em délares também
pode ampliar a vantagem da empresa sobre uma parcela importante de seus custos domésticos.
Nao basta, portanto, recorrer ao cambio para explicar a deterioracao da posicao relativa dos
salarios da Petrobras.
O ultimo grafico sintetiza essas trajetérias por meio da variacdo acumulada da remuneracao média
em dolares. A comparacao utiliza 2014-2025 para as empresas com dados disponiveis e 2016-
2025 para a Pemex, em razao da indisponibilidade dos dados anteriores.
REMUNERACI:\O e GRANDES PETROLEIRAS
Variacao da remuneracao média anual *» 2014-2025

Variacao percentual em US$ ¢ empresas ordenadas do maior aumento a maior queda

PETROCHINA
US$ 36.697 > 70.130

PEMEX

US$ 34.751 - 56.583
base: 2016-2025

EQUINOR
US$ 140.034 — 205.261

+91,1%

+62,8%
+46,6%

ENI +26,7%
US$ 89.650 —» 113.543

CNOOC
US$ 72.204 - 81.696

omMv
US$ 67.654  76.491

TOTAL
US$ 96.603 - 105.148

REPSOL
US$ 94.616 - 100.462

+13,1%
+13,1%
+8,8%
+6,2%

BP -26,8%

US$ 164.923 - 120.683

PETROBRAS . o,
US$ 98.890 - 60.173 39,2%

-40% -20% 0% +20% +40% +60% +80% +100%

Variagao da remuneragao média anual por trabalhador

Nota: comparagao restrita as empresas selecionadas que disponibilizam dados de massa salarial. Para a Pemex, foi utilizada a variagao 2016-2025, pois os dados anteriores nao oferecem base confiavel.

Elaboracao ILAESE

A sintese evidencia a excepcionalidade da trajetoria da Petrobras. Entre 2014 e 2025, sua
remuneracao média em dodlares caiu 39,2%, a maior reducao entre as empresas comparaveis no
periodo. A BP também apresenta queda importante, de 26,8%, enquanto todas as demais
empresas com base em 2014 registram crescimento. No extremo oposto encontra-se justamente
a PetroChina: +91,1%. A Equinor cresce 46,6%, a ENI, 26,7%, e a CNOOC e a OMV
aproximadamente 13%. A Pemex registra +62,8%, mas em periodo distinto, 2016-2025, e por isso
sua comparacao deve ser feita com cautela.

O caso chinés torna o movimento particularmente expressivo. Nao estamos apenas diante
de uma reducao do salario da Petrobras quando convertido em doélares: houve uma inversao de
posicoes dentro da propria indastria mundial. Em 2014, um trabalhador da Petrobras recebia, em
média, cerca de 2,7 vezes a remuneracao registrada na PetroChina; em 2025, a PetroChina ja
apresentava remuneracao aproximadamente 17% superior.

2 https://petrobras.com.br/documents/2677942/17808296/FORM%2B20F%2B2025%2BEN.pdf/3b6371b3-900d-ae05-
294d-f9acd9d8b26e
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5 - DIVIDENDOS: PETROBRAS NA LIDERANCA MUNDIAL

Os capitulos anteriores mostraram que a elevada rentabilidade da Petrobras nao foi
acompanhada por uma posicdo igualmente elevada na remuneracdo internacional de seus
trabalhadores. Cabe agora observar outro destino de parcela dos resultados da companhia: a
remuneracdo dos acionistas. Os graficos seguintes permitem comparar essa distribuicio com a
realizada pelas demais grandes empresas petroliferas.

O grafico a seguir soma os dividendos distribuidos por cada uma das grandes petroleiras
entre 2021 e 2025, permitindo comparar o volume destinado aos acionistas durante todo o
periodo. A Saudi Aramco foi excluida desta comparacao por opcao metodolégica.

DIVIDENDOS ¢ GRANDES PETROLEIRAS ¢ 2021-2025
Dividendos distribuidos acumulados

Soma dos dividendos distribuidos em 2021, 2022, 2023, 2024 e 2025 ¢« US$ bilhdes « ordem decrescente

PETROBRAS | US$ 96,9 bi
EXXON MOBIL [ USs 78,7 bi
cHEVRON [ USS 57,0 bi
PETROCHINA [ Uss 52,5 bi
ToTAL I USs 42,5 bi
SHELL [ uss 39,2 bi
cnooc I US$ 34,4 bi
ENBRIDGE [ USs 28,9 bi
EQUINOR [y uss 26,7 bi
GAzPROM [ Uss 25,9 bi
5P [ Uss 23,5 bi
LukolL [ uss 21,2 bi
CONOCO PHILLIPS [ uss 20,9 bi
Enl I USS 16,9 bi
CANADIAN NATURAL RESOURCES [N Uss 13,8 bi
EOG RESOURCES [ Uss$ 11,8 bi
PTT [N uss 11,6 bi
WOODSIDE PETROLEUM [N Us$ 11,6 bi
ONGC [ uss 9,5 bi
SUNCOR ENERGY [ US$ 9,3 bi
REPSOL [ uss 8,9 bi
DEVON ENERGY [N Uss$ 8,1 bi
omv [ uss 7,4 bi
OCCIDENTAL PETROLEUM [l USs$ 6,4 bi
RELIANCE INDUSTRIES [lll] US$ 3,6 bi
ROSNEFT [l US$ 3,2 bi
ENEOS HOLDINGS [l US$ 2,6 bi
SURGUTNEFTEGAS [ll] US$2,1bi
NOVATEK || US$2,1bi

0 20 bi 40 bi 60 bi 80 bi 100 bi
Dividendos acumulados no periodo (US$ bilhdes)

Nota: soma exata dos valores anuais informados na base. Foram excluidas as empresas cujo total no periodo & zero. A Saudi Aramco néo integra a comparag&o por opgao metodoldgica. Elaboracio ILAESE

O resultado chama atencao principalmente quando relacionado ao tamanho das empresas.
Embora a Petrobras apareca apenas em torno da 13® posicio em receita no universo
anteriormente analisado, ela ocupa o 1° lugar na distribuicao acumulada de dividendos: foram
US$ 96,9 bilhoes entre 2021 e 2025. O montante supera os US$ 78,7 bilhdes da ExxonMobil, os
US$ 57,0 bilhdes da Chevron e é mais que o dobro dos US$ 42,5 bilhdes da TotalEnergies. Ou seja,
a lideranca da Petrobras em dividendos ndo decorre simplesmente de ser a maior empresa do
grupo - ela estad muito longe disso em termos de faturamento.

Esse resultado deve ser relacionado a elevada rentabilidade mostrada anteriormente. A
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Petrobras combina uma producado extremamente rentavel, sobretudo no pré-sal, com uma politica
que transfere uma parcela muito elevada dos recursos gerados pela empresa aos proprietéarios de
suas acoes. O periodo é especialmente marcado pelas distribuicoes de 2022 a 2024: somente
nesses trés anos, os dados reunidos no estudo registram US$ 75,6 bilhoes em dividendos. Assim,
uma parcela expressiva do excedente produzido deixa de permanecer disponivel para outros
destinos - investimentos, ampliacdo das atividades, recomposicio do quadro préprio ou
remuneracao dos trabalhadores - e é apropriada pelos acionistas.

Depois de observar o resultado acumulado dos ultimos cinco anos, o grafico seguinte
apresenta apenas 2025, incluindo agora a Saudi Aramco. Isso permite verificar a posicao recente
da Petrobras e distinguir a excepcional distribuicdo acumulada dos anos anteriores da situacao

observada no ultimo ano.
DIVIDENDOS ¢ GRANDES PETROLEIRAS 2025

Dividendos distribuidos em 2025

Valores em US$ bilhdes *« empresas ordenadas da maior para a menor distribuicdo

SAUDI ARAMCO | US's 85,4 bi
EXXON MoBIL [ uss 17,2 bi
CHEVRON [ uss 12,8 bi
PETROCHINA [ USs 12,0 bi
SHELL [N uss 8,5 bi
TOTAL [ uss 8,4 bi
cNoocC [N uss 8,4 bi
PETROBRAS [ Us$ 8,1 bi
ENBRIDGE [N Uss$ 6,2 bi
BP [ uss$ 5,1 bi
EQUINOR [N Us$ 4,8 bi
CONOCO PHILLIPS [ US$ 4,0 bi
ENI [ Uss 3,8 bi
LUKOIL [ uss 3,7 bi
CANADIAN NATURAL RESOURCES [l USS 3,5 bi
PTT [ US$ 2,5 bi
EOG RESOURCES [ll] US$ 2,2 bi
WOODSIDE PETROLEUM [ll] US$ 2,0 bi
SUNCOR ENERGY [l US$ 2,0 bi
ONGC [l Uss$ 1,9 bi
omv [ Uss$ 1,8 bi
GAZPROM [l US$ 1,7 bi
OCCIDENTAL PETROLEUM [l] US$ 1,6 bi
REPSOL [J] US$ 1,4 bi
RELIANCE INDUSTRIES | US$ 0,9 bi
DEVON ENERGY || US$ 0,6 bi
ENEOS HOLDINGS || US$ 0,5 bi

0 20 bi 40 bi 60 bi 80 bi

Dividendos distribuidos em 2025 (US$ bilhdes)

Nota: foram excluidas apenas as empresas com valor igual a zero em 2025. Valores reproduzidos exatamente da base fornecida, sem estimativas Elaboragéao ILAESE

A Saudi Aramco aparece muito a frente das demais, enquanto a Petrobras distribuiu US$
8,1 bilhdes, ocupando a 82 posicao entre as empresas com valores positivos na base. Ainda assim,
a Petrobras permanece préxima de gigantes de faturamento muito superior: TotalEnergies, Shell e
CNOOC distribuiram entre US$ 8,4 bilhdes e US$ 8,5 bilhdes. Portanto, a reducao em relacido aos
niveis extraordinarios de 2022-2024 nao elimina a caracteristica central identificada no periodo
mais longo.
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CONCLUSAO

A comparacdo internacional permite considerar a Petrobras a partir de uma referéncia
muito diferente daquela oferecida pelo mercado de trabalho brasileiro. Estamos diante de uma
das maiores corporacoes petroliferas do mundo. Em 2025, sua receita alcancou US$ 89,2 bilhoes,
colocando-a na 13? posicdo entre as empresas analisadas. E esse o parametro adequado para
avaliar as condicoes de seus trabalhadores: as grandes companhias da inddstria mundial do
petréleo, e ndo o salario médio brasileiro.

Essa dimensdo econdmica conviveu com uma forte reducao do quadro préprio. Entre 2018
e 2025, a Petrobras passou de 63,4 mil para 50,7 mil empregados, uma queda de 20%, ao mesmo
tempo em que sua producao atingiu o recorde de 2,99 milhdes de barris de 6leo equivalente por
dia. Soma-se a isso a enorme terceirizacdo: em 2024, eram 49,2 mil empregados proéprios diante
de 120,1 mil trabalhadores de empresas prestadoras de servicos. Em outras palavras, a Petrobras
ampliou fortemente sua capacidade produtiva sem que isso se traduzisse em crescimento do
emprego proéprio.

Os resultados de rentabilidade ajudam a dimensionar esse processo. Em 2025, a Petrobras
apresentou taxa de lucro operacional de 41,4%, a terceira maior entre as empresas analisadas. E
nao se trata de um resultado isolado. Entre 2016 e 2025, sua taxa operacional média chegou a
44,1%, 3,46 vezes a taxa agregada das grandes petroleiras. O pré-sal, com seus campos de
enorme produtividade, a tecnologia desenvolvida pela prépria Petrobras e um quadro préprio
relativamente enxuto ajudam a explicar esse desempenho.

E quando chegamos a remuneracio que aparece um dos principais contrastes do estudo.
Em 2025, a remuneracao média anual na Petrobras foi de US$ 60,2 mil por trabalhador, a segunda
menor entre as 11 grandes petroleiras para as quais encontramos dados comparaveis de massa
salarial. Ficou abaixo inclusive da PetroChina, com US$ 70,1 mil, e da CNOOC, com US$ 81,7 mil.

E nem sempre foi assim. Em 2014, a remuneracao média da Petrobras era de US$ 98,9 mil,
superior a de varias grandes empresas internacionais. Até 2025, caiu 39,2% em délares, enquanto
a PetroChina avancou 91,1%. O resultado foi uma inversao importante: em 2014, a remuneracao
média na Petrobras era cerca de 2,7 vezes a registrada na PetroChina; em 2025, a empresa
chinesa ja estava 17% acima. Nao estamos falando, portanto, apenas de uma diferenca entre
paises, mas de uma perda clara de posicdo dos trabalhadores da Petrobras dentro da prépria
indUstria mundial.

Ao mesmo tempo, uma parcela enorme dos resultados foi destinada aos acionistas. Entre
2021 e 2025, excluida a Saudi Aramco por opcao metodolégica, a Petrobras distribuiu US$ 96,9
bilh6es em dividendos, o maior montante entre todas as empresas comparadas, apesar de ser
apenas a 13? em receita em 2025. Somente entre 2022 e 2024 foram US$ 75,6 bilhoes.

E a combinacdo desses resultados que da base a discussao sobre a Participacdo nos Lucros
e Resultados (PLR). Nao se trata de uma gratificacdo separada da realidade econdémica da
empresa, mas de uma disputa concreta pela riqueza produzida. A Petrobras alcancou niveis
excepcionais de produtividade e rentabilidade ao mesmo tempo em que seus trabalhadores
perderam posicao relativa na remuneracao internacional e volumes extraordinarios foram
destinados aos acionistas.
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