MOODY’S
LOCAL

RELATORIO DE CREDITO

16 de dezembro de 2024
RATING PUBLICO

Novo Emissor

RATINGS ATUAIS (*)

PetroReconcavo S.A. Rating Perspectiva

Rating de Emissor AA.br Estavel
12 Emiss&o de Debéntures — 12 Série AA.br -
12 Emiss&o de Debéntures — 22 Série AA.br -

22 Emiss&o de Debéntures — Série Unica  AA.br -

(*) Esta publicagdo ndo anuncia uma Acéo de Rating e,
portanto, ndo deve ser considerada um Relatério de
Classificagéo de Risco de Crédito, nos termos do disposto
no artigo 16 da Resolugdo CVM no 9/2020.

Consulte a pagina www.moodyslocal.com/country/br para
visualizar os Comunicados relativos as A¢des de Rating
referenciadas nesta publicag&o.

Para mais detalhes sobre os ratings atribuidos, consulte a
secdo de informagdo complementar no final deste relatério

CONTATOS

Danilo Arashiro

Credit Analyst ML
danilo.arashiro@moodys.com

Diego Kashiwakura
Ratings Manager ML
diego.kashiwakura@moodys.com

Gabriel Hoffmann

Associate ML
gabriel.hoffmann@moodys.com

SERVIGO AO CLIENTE

Brasil
+55.11.3043.7300

16 de dezembro de 2024

Brasil
PetroReconcavo S.A.
2020 2021 2022 2023 2024E 2025E
Indicadores
Divida Bruta / EBITDA 1,9x  3,6x  1,0x 1,1x 1,6x-2,0x 1,0x-2,0x
EBIT / Despesa Financeira 2,1x 3,6x 13,0x 6,8x  3,0x-4,0x 4,0x-5,0x

CFO / Divida Bruta 49,7% 31,7% 94,1% 97,2% 40%-50% 50%-60%

R$ (milhdes)
Receita 788 1.041 2976 2.814 3.000-3.500 3.200-3.700
EBITDA 478 66 1.638 1.344 1.500-2.000 1.600-2.100

Fonte: PetroReconcavo e Moody’s Local Brasil. Nota: Todas as métricas de crédito quantitativas incorporam os
ajustes-padrdo da Moody’s Local Brasil para as demonstragGes financeiras para empresas nao-financeiras.

RESUMO

O perfil de crédito da PetroReconcavo S.A. (“PetroReconcavo”, “Companhia” ou
“Empresa”; AA.br estavel) reflete a adequada eficiéncia operacional e perfil de custos
competitivo, suportado pelo perfil de negdcios verticalizado, com bom histérico de
execucgao na recuperagdo de campos maduros onshore. Ao mesmo tempo, incorpora o
histérico de prudente gestao financeira da Companhia, levando a patamares saudaveis
de alavancagem bruta e cobertura de juros, que reduzem os riscos relacionados a sua
exposigao a variagdes nos pregos internacionais do petréleo. Seu forte perfil de
liquidez, com geragdo de caixa operacional robusta, cronograma de divida alongado e
bom acesso ao mercado de capitais e bancos, também sao fatores positivos ao rating.

Por outro lado, ponderamos a menor base de ativos e volume de produgdo comparado a
seus principais pares no mercado local, e alta exposigdo a um setor de capital intensivo
com natureza volatil intrinseca de pregos. Em outubro de 2024, a Companhia reportou
produg3o de 26.796 barris de éleo equivalente (boe) / dia, dispersa ao longo de suas 57
concessoes localizadas nos estados do Rio Grande do Norte, Bahia e Sergipe.
Consideramos também, a elevada concentragédo e dependéncia de estruturas de
terceiros para o processamento e escoamento de sua produgao, que por ventura, geram
riscos de indisponibilidade e potencial comprometimento ao volume de produgéao da
Companhia. A dependéncia de aquisigGes para crescimento significativo do nivel de
producao, atrelado a manutengéo do nivel de reservas de maneira sustentdvel, é outro
fator relevante considerado em nossas analises.

A PetroReconcavo atua como operador independente desde 2000, logo apds o fim do
monopdlio da industria, sendo a pioneira no Brasil neste tipo de operagéo. A
Companhia conta com baixo riscos de exploragdo devido ao seu foco em campos
maduros e significativa exposi¢do ao mercado brasileiro de gads quando comparado a
seus pares (aproximadamente 42% da producdo em outubro 2024). Conforme ultimo
relatério de reservas, reportado em abril de 2024, a Companhia possui cerca de 137
milhdes boe de reservas provadas (1P) e divida bruta ajustada pela Moody’s Local Brasil
de R$ 2,2 bilhdes em setembro de 2024. O nivel de endividamento contra posicdo de
reservas provadas da Companhia, permite a PetroReconcavo maior flexibilidade de
investimento ao longo dos préoximos anos. Nos 12 meses encerrados em setembro de
2024 a alavancagem bruta ajustada (divida bruta / EBITDA) da Companhia ficou em
1,4x, frente a 1,1x e 1,0x em 2022 e 2023, respectivamente.
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Pontos fortes de crédito
— Bom histérico de execugao na recuperagdo de campos maduros onshore.

— Adequada eficiéncia operacional e custos de extragao (l/ifting cost) competitivos.

— Histdrico de prudente gestao financeira com baixo nivel de alavancagem e métricas de crédito adequadas mesmo em periodos
de crescimento inorganico.

— Forte posicéo de liquidez, com geracao de caixa operacional robusta e cronograma de amortizacdo de divida alongado.

Desafios de crédito
— Menor base de ativos e volume de produgdo comparado a seus principais pares no mercado local.

— Setor de capital intensivo com alta exposigdo aos pregos internacionais do petréleo (Brent).
— Elevada concentragao e dependéncia de estruturas de terceiros para o processamento e escoamento da produgao.

— Dependéncia de movimentos inorganicos para aumento substancial do nivel de produgédo em conjunto a manutengao do nivel de
reservas.

Perspectiva dos ratings

A perspectiva estdvel reflete a nossa expectativa de que a PetroReconcavo mantera performance operacional estavel, com geragao
de caixa suficiente para cobrir a totalidade de suas necessidades de investimento. Ao mesmo tempo, esperamos que a Companhia
mantenha nivel de alavancagem bruta em patamares baixos, em conjunto com um forte perfil de liquidez e prudente gestédo de
passivos.

Fatores que poderiam levar a uma elevagao dos ratings

Os ratings podem ser elevados caso a Companhia aumente o volume de produgao de maneira sustentavel para niveis préximos aos
40,000 boe / dia, mantendo nivel de reservas estavel, alavancagem bruta ajustada (divida bruta/EBITDA) abaixo de 2,0x e cobertura
de juros ajustada (EBIT/despesa financeira) acima de 3,0x.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

Os ratings podem ser rebaixados caso suas operagdes apresentem enfraquecimento, de modo que haja deterioragao na
rentabilidade e na geragao de fluxo de caixa operacional. Quantitativamente, os ratings poderéo ser rebaixados caso a alavancagem
bruta ajustada (divida bruta/EBITDA) fique acima de 3,0x; a cobertura de juros ajustada (EBIT/despesa financeira) fique abaixo de
2,0x, de maneira sustentada; ou a geragdo de fluxo de caixa livre seja negativa sem perspectivas de recuperagado. Ainda, a
deterioragéo da posicéo de liquidez e/ou uma politica financeira mais agressiva também afetariam os ratings negativamente.

Perfil

Constituida em 1999 e com sede em Mata de Sao Joao, Bahia, a PetroReconcavo S.A. € uma empresa independente de produgéo de
petréleo e gas natural, especializada no desenvolvimento e recuperagédo de campos maduros onshore. Seu portfélio de ativos inclui
57 concessdes, distribuidos em dois polos principais (Ativo Potiguar e Ativo Bahia) e em trés estados brasileiros (Bahia, Rio Grande
do Norte e Sergipe). Quando comparada a seus pares, a Companhia possui significativa exposigdo ao mercado de gas natural, que
representou aproximadamente 42% de sua produgdo em outubro de 2024 e 37% de sua receita total nos 12 meses encerrados em
setembro de 2024.

Desde 2021, a Companhia é listada na B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balc&o (“B3”, AAA.br estavel) no segmento Novo Mercado. Nos 12
meses encerrados em setembro de 2024, a PetroReconcavo reportou uma receita liquida de R$ 3,1 bilhdes com uma margem EBITDA
ajustada de 49,7%.
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FIGURA 1
Companhia possui significativa exposi¢cao ao mercado brasileiro de gas
Histérico de produgao por ativo e commodity
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Fonte: PetroReconcavo e Moody’s Local Brasil
Principais consideracodes de crédito
A PetroReconcavo é pioneira no segmento com sélido histérico na recuperagcao de campos maduros terrestres

A PetroReconcavo atua como operador independente no Brasil desde 2000, apds participagao no “Portfélio de oportunidades” da
Petréleo Brasileiro S.A. — Petrobras (Petrobras, AAA.br estavel) em 1997, que ocorreu apds a promulgagdo da Lei do Petrdleo que
determinou o fim do monopdlio da industria. O inicio das operagdes se deram por meio de um Contrato de Produgdo com Clausula
de Risco (CPCR) com a Petrobras no Polo Remanso, localizado na Bacia do Recéncavo e composto por 12 campos. A Companhia é
pioneira no Brasil neste tipo de operagdo sendo que seu perfil de negdcios é fundamentado na aquisigdo e operagao de campos
maduros terrestres. Segundo a Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP), em agosto de 2024 a
PetroReconcavo se posicionava como o quarto maior operador de campos terrestres no Brasil, atrds da Petrobras, Eneva e Brava
Energia, com cerca de 11% de participagdo na produgado de petrdleo e gas natural destes campos.

A Companhia possui sélido histérico e expertise dentro do segmento, sendo referéncia no processo de recuperagédo secundaria. A
titulo de exemplo, apds inicio de sua atuagdo como operador do Polo Remanso, a Companhia foi capaz de duplicar o nivel de
producao deste polo, estendendo também de maneira substancial o nivel de reservas dessas concessdes por meio dos projetos de
injegdo de agua. Além disso, notamos que a curva de producdo é relativamente estavel, demonstrando o sélido nivel de eficiéncia da
Companhia como operador.

FIGURA 2 FIGURA 3
Companhia é o quarto maior operador de campos ..., € possui curva de producgio relativamente estavel
terrestres...
Em agosto de 2024 Histérico de produgao de petrdleo e gas natural
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Até 2019, as operagdes eram concentradas na bacia do Recdncavo, quando a Companhia expandiu sua presenga através do
programa de desinvestimentos da Petrobras. A Companhia efetuou a aquisigdo do Polo Riacho da Forquilha, localizado no estado do
Rio Grande do Norte, em 2019 e continuou seu processo de expansdo em 2021, com a aquisigdo de polos na Bahia, incluindo os 12
campos do Polo Remanso que ja eram operados pela empresa. Mais recentemente, em 2022, foi efetuado a compra da Maha Energy
Brasil que adicionou cerca de 2,3 mil barris de dleo equivalente dia a produgao total da Companhia.

Grande parte dessas aquisi¢cdes foram financiadas por meio de aumentos de capital em bolsa. A Companhia é listada no segmento
Novo Mercado desde 2021, quando levantou R$ 1,1 bilhdo, e realizou um follow-on posteriormente em junho de 2022, quando
levantou mais R$ 1 bilhdo em recursos. A PetroReconcavo conta com baixo risco de exploracéo devido ao seu foco em campos
maduros e produg3o relativamente dispersa ao longo de suas 57 concessdes e 730 pogos (produtores e injetores). A Companhia
possui cerca de 137 milhdes boe de reservas provadas (1P), o equivalente a 14 vezes o nivel de produgéo atual (reserve life), ou 11
vezes se considerarmos somente as reservas provadas desenvolvidas (PD). Em 2023, a taxa de reposigdo de reservas levando em
conta o nivel de produgao do periodo foi de 108%. Notamos também que o nivel de endividamento contra posigédo de reservas
provadas da Companhia permite maior flexibilidade de investimento ao longo dos préximos anos.

FIGURA 4

Atual nivel de reservas provadas garante maior flexibilidade de investimento a Companhia
Histdrico de reservas 1P vs. nivel de produgéo
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Fonte: PetroReconcavo e Moody’s Local Brasil

Companhia apresenta custos competitivos e estrutura de negodcios verticalizada, apesar de elevada concentracido para
estruturas de terceiros no escoamento da producao
FIGURA 5

A PetroReconcavo apresenta perfil de custos adequado que permite geragao de caixa robusta
Histdrico de lifting cost
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Fonte: PetroReconcavo e Moody’s Local Brasil
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A Companbhia se beneficia de custos de extracéo (lifting cost) bastante competitivos, que atingiram uma média de US$ 13,8 por boe
em setembro de 2024, e possui menor exposigdo a potenciais variagdes de prego em sua base de servigos e fornecedores devido a
estratégia de verticalizagdo que executa desde 2008. A PetroReconcavo internalizou as atividades criticas como servigos de
perfuragao, reparo de pogos e intervengdes diversas e atualmente opera com expressiva frota de equipamentos. Atualmente, conta
com trés sondas de perfuragao e 13 sondas de workover, possibilitando inclusive o arrendamento destas para outras empresas do
segmento em momentos de ociosidade. A estrutura verticalizada da Companhia permite rentabilidade na operagdo dos campos
maduros mesmo em condi¢gdes adversas de mercado, tanto em relagdo ao preco da commodity, quanto em um cenario de potencial
aquecimento de tarifas dos prestadores de servigo da industria.

Por outro lado, ponderamos a elevada concentragdo e dependéncia de estruturas de terceiros para o processamento e escoamento
da producgédo da Companhia. Devido a localizagdo de seus ativos, a produgéo de éleo da PetroReconcavo acaba ficando sujeita a
capacidade de processamento das refinarias Clara Camarao, pertencente a Brava Energia (empresa resultante da fuséo entre 3R
Petroleum Oleo e Gas S.A. e Enauta Energia S.A.), e Mataripe, detida pela Mubadala Capital LLC. Além disso, os custos logisticos do
6leo produzido nesses campos exigem maiores descontos na comercializagédo, apesar de sua boa qualidade. O éleo extraido pela
Companhia possui grau APl (medida estabelecida pelo American Petroleum Institute) acima de 35, o que denota um output leve e,
portanto, com maior valor agregado. O géas natural produzido pela PetroReconcavo também apresenta elevada dependéncia das
Unidades de Processamento de Gas Natural (UPGNs) do municipio de Guamaré (no estado do no Rio Grande do Norte) e Catu (no
estado da Bahia), pertencentes a Brava Energia e Petrobras, respectivamente. A ocorréncia de eventuais problemas operacionais que
possam acarretar em limitagdo de processamento nessas infraestruturas, poderiam potencialmente gerar algum impacto na
producgao da prépria Companhia. Vale ressaltar porém, que a ANP obriga em regulagao, a disponibilizagdo a mercado de toda e
qualquer capacidade ociosa das UPGNs, nao havendo portanto riscos significativos devido a questdes concorrenciais.

No dia 04 de novembro de 2024, a PetroReconcavo anunciou a aprovacao do projeto para construcdo de uma nova Unidade de
Processamento de Gas Natural no Polo Miranga (“UPGN Miranga” ou “projeto”), em Pojuca, no estado da Bahia. A PetroReconcavo
estima investimentos na ordem de US$ 60 milhdes (aproximadamente R$ 345 milhdes), com previsdo de inicio de constru¢éo no
primeiro semestre de 2025, estando sujeito aos devidos processos de autorizagao e licenciamento. A nova UPGN tera capacidade de
processamento de 950 mil metros cubicos por dia (m3/d), com potencial de expanséo para 1,5 milhdes m3/d, e deve iniciar as
operagdes até o final de 2027. Consideramos o novo projeto neutro para o perfil de crédito da PetroReconcavo no curto e médio
prazo, tendo em vista o baixo impacto nas métricas de alavancagem, caso este seja totalmente financiado por divida. Estimamos que
uma nova divida de montante suficiente para suportar a totalidade dos investimentos esperados na nova UPGN tenha impacto
limitado de aproximadamente 0,2x na alavancagem bruta ajustada (divida bruta / EBITDA) da PetroReconcavo. Nos ultimos doze
meses encerrados em setembro de 2024, a PetroReconcavo reportou uma alavancagem bruta ajustada de 1,4x e, portanto, a
Companhia permaneceria com nivel de alavancagem bruta menor que 2,0x, compativel com nivel de rating atual e dentro das nossas
expectativas de 1,0-2,0x.

Aproximadamente 1 milhdo de m3/dia, ou 56% da producdo total de gas natural da Companhia é realizada na regido da Bahia. Em
julho de 2024, a Companhia iniciou a operagdo de sua Unidade de Tratamento de Gas Natural Sdo Roque (“UTG Sao Roque”) com
capacidade de processamento de até 400 mil m3/dia, reduzindo sua exposi¢do @ UPGN de Catu por meio da absorcéo de parte da
produgao regional (concessbes de Mata de S&o Jodo, Remanso, Jacuipe e Riacho Sdo Pedro). Com a construgdo da UPGN Miranga,
que tera capacidade de processamento de 950 mil metros clbicos por dia (m3/d) e potencial de expansao para 1,5 milhées m3/d, a
PetroReconcavo sera capaz de absorver a totalidade de sua produgdo nessa regido. Apds a conclusao do projeto, prevista para 2027,
esperamos que a Companhia devera ter sua diversificagdo majorada, com menor dependéncia de estruturas de terceiros para o
processamento de sua produgao de gas natural, havendo também elevado potencial de aumento de produgao, com a redugéo de
gargalos no escoamento, e redugao de custos midstream, possibilitando aumento da geragao de caixa no médio e longo prazo.
Ponderamos também que o projeto estd sujeito a autorizagdo e licenciamentos necessdrios, assim como riscos operacionais e de
execugao comuns a projetos dessa natureza.

Outra agado relevante foram as assinaturas de memorandos de entendimento com potenciais parceiros para desenvolvimento de
novas rotas logisticas para o petrdleo, anunciado em novembro de 2024. A PetroReconcavo celebrou acordos com a Ultracargo
Logistica S.A., Terminais Maritimos do Brasil S.A., Companhia de Desenvolvimento do Complexo Industrial e Portuario do Pecém
(“CIPP”), Shell Western Supply and Trading Limited e Shell Trading Brasil. Os acordos foram estabelecidos com o objetivo de
desenvolver rotas alternativas de escoamento, armazenagem e comercializagdo do petrdleo produzido, de forma a reduzir a
dependéncia das refinarias da regiao e possibilitando 8 Empresa acessar novos mercados e condigbes de negociagao.

Desempenho operacional consistente com geracao de caixa robusta e gestao financeira prudente

A PetroReconcavo gerou R$ 1,5 bilhdo de EBITDA (ajustado pela Moody’s Local) nos ultimos 12 meses encerrados em setembro de
2024, com margem de 49,7% (47,8% em 2023 e 55,1% em 2022). A queda de margem quando comparado ao ano de 2022 deve-se
principalmente aos menores pregos do brent, que chegaram a patamares superiores a US$ 100 por barril apés o desdobramento do
conflito entre Russia e Ucrania, comparado a uma média de US$ 82 por barril nos 12 meses encerrados em setembro de 2024.
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Considerando uma estabilizagdo dos precos internacionais do brent para patamares proximos a US$ 70 por barril e curva de
producao relativamente estavel nos proximos 12 a 18 meses, esperamos que a Companhia mantenha margens por volta de 48-50%.

FIGURA 6
Companhia apresenta geragio de EBITDA consistente com margens sélidas
Evolugdo da receita e EBITDA consolidado ajustado da PetroReconcavo
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Fonte: PetroReconcavo e Moody’s Local Brasil

A PetroReconcavo vem apresentando desempenho operacional consistente, com geragdo de caixa operacional (incluindo os juros
pagos e recebidos) robusta. Nos ultimos doze meses encerrados em junho de 2024, a Companhia reportou um fluxo de caixa
operacional (CFO) de R$ 1,8 bilhdo, ante R$ 1,4 bilhdo em 2023 e R$ 1,5 bilhdo em 2022. Nesses mesmos periodos, respectivamente,
sua geracao de fluxo de caixa livre (FCF), incluindo investimentos, principal de arrendamento e dividendos pagos, foi de R$ 29
milhdes, - R$ 295 milhdes e R$ 57 milhdes.

No médio prazo, esperamos que a Companhia permanega com sua robusta geragdo de caixa operacional. Ainda, observamos uma
tendéncia de redugdo de capex no segmento de Exploragdo e Produgéo (E&P) nos préximos anos, apés maturagéo das aquisigdes
realizadas até o inicio de 2023, e flexibilidade em relagéo a distribui¢do de dividendos. Considerando o histérico prudente de gestdo
financeira e custos relativamente baixos do novo projeto UPGN Miranga (~20% da geragéo do caixa operacional em junho de 2024),
esperamos que a geracao de caixa livre ndo deva ser materialmente impactada. Adicionalmente, entendemos que o nivel de reservas
provadas (1P) de 137 milhdes boe (1P) - o equivalente a 14 vezes o nivel de produg&o atual - permite flexibilidade de investimento ao
longo dos préximos anos.

FIGURA 7 FIGURA 8
Forte CFO permite flexibilidade financeira em relagéo a Companhia apresenta baixa alavancagem mesmo em
alocacao de capital e investimentos periodos de aquisicao
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A PetroReconcavo possui histérico de prudente gestao financeira, que reduz os riscos relacionados a sua exposigao a variagdes nos
precos internacionais do petréleo, respeitando consistentemente os indicadores de alavancagem liquida (divida liquida / EBITDA)
descritos em sua politica financeira (abaixo de 1,5x). Considerando os ultimos 12 meses encerrados em setembro de 2024, a
alavancagem liquida ajustada pela Moody’s Local encontra-se em 0,4x, enquanto a alavancagem bruta (ajustada pela Moody’s Local)
estd em 1,4x. Nos Ultimos trés anos, o nivel de alavancagem bruta tem oscilado entre 1,0-2,0x, mesmo em periodos de aquisigdes, o
gue demonstra uma gestao financeira conservadora por parte da Companhia. Em setembro de 2024, a divida bruta ajustada pela
Moody’s Local era de R$ 2,2 bilhdes, sendo que R$ 1,7 bilhdo era referentes a empréstimos e financiamentos, R$ 415 milhdes de
obrigagdes por aquisi¢do e R$ 31 milhdes de passivos de arrendamento. A Companhia apresentou cobertura de juros (EBIT /
despesa financeira) robusta de 5,0x nos 12 meses encerrados em setembro de 2024. Esperamos que a alavancagem bruta
permaneca entre 1,0-2,0x nos préximos 12 a 18 meses, com uma cobertura de juros acima de 3,0x.

Consideracdes Ambientais, Sociais e de Governanca (ESG)

No quesito ambiental, consideramos que companhias na industria de éleo e gas estao expostas aos riscos relacionados a uma
economia global cada vez mais inserida na transigado de carbono, porém com efeitos ainda muito graduais, e de baixo impacto
financeiro a médio prazo. As empresas de E&P enfrentam os efeitos do aumento das regulamentagées ambientais em suas
operagdes, bem como limitagdes na exploragdo de novos recursos. O maior nivel de regulamentacao e fiscalizagdo aumentaram
gradualmente os custos operacionais e de investimento nos ultimos anos. Embora nao haja uma previsdo de substituigdo
significativa dos produtos oferecidos no curto a médio prazo, o risco de transi¢do de carbono reduzird a demanda a longo prazo
devido a crescente disponibilidade de produtos de energia alternativa. Vale ressaltar porém, que as novas regulamentagoes de
carbono também podem favorecer o gas natural em relagédo ao carvdo e, em menor medida, ao petrdleo.

A exposicao do setor aos riscos sociais € moderada. Consideramos que o setor esta exposto a crescente conscientizagéo social
sobre mudangas climaticas e a maior rigidez com relagao a emissao de carbono e contaminagao do meio ambiente. RestrigGes ao
uso da terra para proteger suprimentos de agua, agricultura, areas selvagens, por exemplo, podem aumentar ao longo do tempo e
diminuir cada vez mais a amplitude das areas de perfuragdo. O setor enfrenta também risco relacionado ao capital humano devido a
dependéncia de mao de obra especializada. Consideragdes sobre salde e seguranga dos funcionarios sao significativas, dada a
presenga de riscos inerentes dentro do processo de produgéo que podem levar a acidentes operacionais de grave magnitude. Vale
destacar que a industria, no geral, tende a navegar esses riscos de forma satisfatéria por meio de fortes praticas de seguranga,
assim como saldrios acima da média da economia ao qual estdo inseridas.

No dmbito de governanga, a PetroReconcavo possui conselho de administragdo composto por sete membros efetivos, sendo que no
minimo dois ou 20% deverdo ser independentes. Atualmente, todos os conselheiros sdo independentes e a Companhia ndo possui
acionista ou grupo controlador. Desde 2021, a Companbhia ¢é listada na B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balc&o (“B3”, AAA.br estavel) no
segmento Novo Mercado, segmento da bolsa de valores brasileira com o mais alto nivel de governanga corporativa. Em novembro de
2024, a estrutura aciondria da Petrorecéncavo estava dividida da seguinte forma: 25,76% de participagdo de Fundos Geridos pelo
Opportunity, 19,61% da PetroSantander Luxembourg Holding S.a.r.l, 5,64% de Eduardo Cintra Santos, 5,06% de Fundos Geridos pela
Atmos e 4,27% da Perbras — Emp. Bras. de Perf. Ltda. As participagdes remanescentes estdo divididas entre Outros Acionistas
(39,60%) e Tesouraria (0,07%). A alta diretoria da Companhia possui extensa experiéncia no segmento de E&P com histérico
relevante de atuagdo na empresa.

FIGURA 9
Estrutura societaria e acionaria
Organograma resumido — novembro de 2024
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Fonte: Petrorecéncavo e Moody’s Local Brasil
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Consideracgoes Estruturais

Os ratings atribuidos a 12 e 22 EmissGes de Debéntures da PetroReconcavo estdao em linha com o seu Rating de Emissor AA.br.
Ambas as emissdes ndo incluem garantias reais e carregam covenants financeiros que serdo apurados trimestralmente com base
nos dados consolidados. Os indices financeiros relativos aos covenants séo de: (i) divida liquida / EBITDA, que deve ser igual ou
inferior a 3,0x; (ii) PV10 reservas provadas / divida bruta, que deve ser maior ou igual a 1,5x e; (iii) caixa e equivalentes maior que R$
100 milhdes. Os indicadores para a medigao incluem ajustes, conforme previsto na documentacao.

Analise de liquidez

A Companhia apresenta perfil de liquidez robusto, com cronograma de amortizagdo alongado e amplo acesso ao mercado de capitais
e bancos. Em setembro de 2024, a posicéo de caixa e equivalentes era de R$ 1,5 bilhdo, representando uma cobertura de 2,7x sobre a
divida bruta ajustada de curto prazo. A PetroReconcavo possui forte acesso ao mercado bancario e desde o primeiro semestre de
2024 vém acessando também os mercados de divida local. Em maio de 2024 a Companhia realizou a sua 12 Emissdo de Debéntures
levantando um montante de R$ 1,1 bilhdo com vencimento final em 2031, e em outubro de 2024, realizou uma segunda emissio de R$
650 milhdes (22 Emissdo de Debéntures) com vencimento final em 2029.

A 12 Emissdo de Debéntures foi realizada sob o regime de garantia firme para a totalidade, com remuneracgéo de 7,3249% sobre o
valor nominal atualizado para a 12 Série e 12,8886% sobre o principal para a 22 Série, sendo que os recursos liquidos da captagao
foram destinados exclusivamente para o pagamento futuro e/ou reembolso de gastos, despesas e/ou dividas relacionados a
implantagdo dos projetos Polo Potiguar e Polo Miranga. A Companhia realizou o swap da emiss&o (principal e juros) para US$ +
7,03% e US$ + 7,10%, respectivamente. Ja a 22 Emiss&o de Debéntures foi direcionada ao repagamento da divida bancaria existente
da Companhia, com remunerag3o atrelada a variagdo de 100% da Taxa de Depdsitos Interfinanceiros (DI) acrescida de 1,15% ao ano.

Apés conclusdo da emissao e subsequente gestao de passivos em outubro de 2024, estimamos que a posicao de caixa da
Companhia sera capaz de cobrir todos as amortizagées de divida até o fim de 2029, reforgando o perfil de divida alongado da
PetroReconcavo. O forte perfil de liquidez contribui positivamente para a capacidade de investimento da Companhia e, ao mesmo
tempo, para a sua qualidade de crédito.

FIGURA 10
Cronograma de amortizacao de divida proforma poés 22 Emissao de Debéntures
Em setembro de 2024

m Caixa e equivalentes de caixa Aquisicoes mEarn Outs 12 Emissé&o de Debéntures m Divida Bancaria %22 Emissao de Debéntures
2,500
2,127
2,000
$ 1,500
0
<
€
% 1,000 818
703
500 589 311 311 392 392
185
392 392 392
0 [
Caixa 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031

Fonte: PetroReconcavo e Moody’s Local Brasil
Definicdo dos ratings atribuidos

Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, disponivel em https://www.moodyslocal.com/country/br, para maiores informagodes
a respeito das defini¢gdes dos ratings atribuidos.

Metodologia

A metodologia aplicavel ao(s) rating(s) € a Metodologia de Rating para Empresas N&o-Financeiras - (30/jul/2024), disponivel na
secdo de Metodologias em www.moodyslocal.com/country/br

O presente relatorio ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgacdo ou recomendacdo de compra, venda, ou negociagdo dos
instrumentos objeto destas classificacdes de risco de crédito.
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