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Cenarios de Petrdleo e impactos em Petrobras e PRIO

As agdes das empresas de Exploracdo e Produgdo (E&P) de petrdleo tém
apresentado uma performance bastante positiva em 2026, acompanhando a Bruno Benassi, CNPI
valorizac@o da commodity no mercado internacional. Analista de Acoes

E importante destacar que o cendrio atual é reflexo de um choque de oferta,
provocado principalmente pela interrupgdo do trdfego no Estreito de Ormuz — um
dos gargalos logisticos mais criticos do mundo. Embora j& existam disrupgcoes
causadas por ataques a infraestruturas de produgdo, esses impactos concentraram-
se mais no setor de gds do que no de petrdleo até o momento.

Cendrios para o preco do petréleo:

* Resolugdo Parcial: Cendrio de trégua envolvendo Israel, EUA e Ird — com a
paralisagdo de ataques e a reabertura do Estreito de Ormuz. Nestas condi¢des,
acreditamos que o petréleo do tipo Brent recuaria para o patamar de 80 a 85
ddlares por barril.

* Acordo de Paz Abrangente: Cendrio menos provdvel, mas definitivo, com fim de
embargos ao dleo iraniaono e cumprimento dos 15 pontos propostos pelos EUA,
derrubando drasticamente o risco geopolitico embutido nos precos. Neste caso,
estimamos que o petrdleo possa voltar a testar o patamar de 60 ddlares por
barril.

Manter esses valores em mente é vital. Em 2025, quando o dleo operou em niveis
mais baixos do que os atuais — com preco médio US$ 69 por barril —, a Petrobras
(PETR4) pagou cerca de 8% em dividendos. Este € um patamar acima do que
acreditamos como ideal, porque a empresa distribuiu mais do que o recomendado, se
for considerado uma gestdo de caixa conservadora, frente aos fortes investimentos
realizados. Com o petréleo voltando a negociar no patamar préximo aos US$ 70 e
com as agdes da companhia valorizadas, o resultado seria um dividend yield mais

baixo.

Nosso cendrio base projeta pregos de petrdleo menores do que os atuais. Além disso,
considerando a velocidade com que as negociacdes diplomdticas podem avangar, faz
sentido montar protec¢des para as a¢des da companhia.

Como comentamos em nossos Ultimos relatdrios, ainda existe uma possibilidade de os
papeis da companhia se desconectarem dos fundamentos do dleo durante o cendrio
eleitoral. Por isso, sugerimos estruturas com vencimentos mais curtos, de dois a trés
meses — que deve ser um periodo de negociagdes intensas e que podem levar a
corregdes mais relevantes em dias de noticias mais positivas.

Nos ultimos dois trimestres, a companhia distribuiu dividendos de R$ 1,35 por agdo,
correspondente a um DY de aproximadamente 3,5%. Esperamos que, com o aumento
no preco do dleo no curto prazo, a companhia siga com o pagamento de dividendos
robustos: para o 1T26, projetamos um DY entre 2,5% e 3,0%.

Ao somar os proventos jd anunciados com nossa proje¢do, os ganhos devem ser
suficientes para cobrir a totalidade ou quase todo o investimento feito para pagar por
alguma protecdo.

O caso de PRIO (PRIO3) é parecido. No entanto, hoje temos par&metros piores para a
realizagdo de protecdo e, no caso da companhia, conseguimos pensar em janelas
maiores de prazo, pois ndo devemos ter impactos das elei¢cdes influenciando os precos
do papel.

Apesar disso, é importante ressaltar que a PRIO pode anunciar uma politica formal de
remunerag¢do aos seus acionistas em algum momento de 2026. Isto ocorre pois, com a
entrada em operacdo da Wahoo e a consolidag¢do de Peregrino, a companhia deve
gerar bastante caixa.
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DISCLAIMER

Este material foi elaborado pela Monte Bravo Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. (“Monte Bravo”) para uso exclusivo do
destinatdrio e nossos clientes, podendo ser divulgado em nosso site. E vedada a reproducéo ou distribuicéo, no todo ou em parte, por
qualquer pessoa ou propdsito, sem o prévio consentimento expresso da Monte Bravo. Possui cardter meramente informativo, ndo
constitui e nem deve ser interpretado como sendo material promocional, solicita¢gdo de compra ou venda, oferta ou recomendacgdo de
qualquer ativo financeiro, investimento, sugestdo de alocagcdo ou adog¢do de estratégias por parte dos destinatdrios. Os prazos, taxas
e condi¢des aqui contidas sdo meramente indicativas e a decisdo final do investidor deve ser tomada levando em consideracdo todos
0s riscos, os custos e taxas envolvidas. As informacdes contidas neste relatério foram consideradas razodveis na data em que ele foi
divulgado e foram obtidas de fontes publicas consideradas confidveis. A Monte Bravo ndo dd nenhuma seguranga ou garantia, seja
de forma expressa ou implicita, sobre a integridade, confiabilidade ou exatiddo dessas informacdes. Este relatério também ndo tem a
intencdo de ser uma relagdo completa ou resumida dos mercados ou desdobramentos nele abordados. Os instrumentos financeiros
discutidos neste material podem ndo ser adequados para todos os investidores. Este material ndo leva em consideracdo os objetivos
de investimento, situagdo financeira ou necessidades especificas de qualquer investidor. Os investidores devem obter orientacdo
financeira independente, com base em suas caracteristicas pessoais, antes de tomar uma decisdo de investimento. A Monte Bravo
ndo se responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser tomadas com base nas informagdes divulgadas e se exime de
qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizacdo deste material ou seu
conteldo. Os desempenhos anteriores ndo sdo necessariamente indicativos de resultados futuros.

Nossos analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaboragdo do relatério (“Analistas de Investimento”), declaram que sdo
certificados e credenciados pela APIMEC - Associacdo dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de Capitais para os
exercicios de suas atividades. Declaram ainda nos termos da Resolugdo CVM n° 20 de 25/02/2021, que as recomendagdes contidas
neste relatdrio refletem Gnica e exclusivamente suas opinides pessoais sobre a respectiva companhia e seus valores mobilidrios e
foram elaborados de forma independente e auténoma, inclusive em relagdo & Monte Bravo e que se eximem de responsabilidade por
quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que possam decorrer na utilizacdo deste e de outros relatérios ou de seus conteudos.

» Considera transitérias as informagdes e avaliagdes contidas neste relatdrio;

* Ndo garante, expressa ou implicitamente, que as informacdes nele apresentadas estejam atualizadas ou sejom exaustivas,
verdadeiras, precisas, imparciais ou confidveis;

* Ndo tem obrigacdo de atualizar ou manter atualizadas informacgdes nele contidas;

» Reserva os direitos de modificar, sem prévio aviso, as informagdes e opinides constantes deste relatdrio;

» Ndo se responsabiliza por resultados de decisdes de investimentos tomadas com base nas informagdes ou recomendagdes nele
contidas; e

* Ndo atuamos como Formador de Mercado (Market Maker) das agdes objeto desta andlise.

As estimativas, projecoes, opinides e recomendagdes contidas neste relatdrio:

» Ndo dispensam a considerac¢do de opinides e recomendag¢des de outras instituicdes especializadas no mercado financeiro e de
capitais e ndo substituem o julgamento pessoal de quem o recebe e o I&, no todo ou em parte;

* Ndo levam em consideracdo as circunstdncias especificas dos investidores, tais como perfil de investidor (Suitability), objetivos de
investimento, situagdo financeira e patrimonial e tolerdncia a risco, podendo ndo ser adequadas para todos os investidores, sendo
recomendada uma consideracdo extensiva destas circunstancias antes da tomada de qualquer decisdo;

» Estdo isentas de conflito de interesse por parte de seus elaboradores;

« Estdo sujeitas a alteragdes sem prévia notificagdo e podem diferir ou ser contrdrias a opinides expressas anteriormente pela Monte
Bravo, por outras instituicdes financeiras do mercado e mesmo de outras dreas de atuacdo da Monte Bravo, que podem se
fundamentar em hipéteses e critérios diferentes dos adotados na elaboracgdo deste relatério; e

» Decorrem de julgamento e de opinides formadas livremente pelos analistas da Monte Bravo encarregados das andlises da
economia, de cada companhia emissora e de cada agdo, e baseadas em critérios técnicos por eles aceitos como consistentes com os
fins a que se destinam.

Este relatério ndo pode ser copiado ou distribuido, total ou parcialmente para qualquer finalidade, sem o consentimento expresso da
Monte Bravo.

A Monte Bravo Corretora de Valores Mobilidirios S.A.
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