MOODY’S

LOCAL

CONTATOS

Danilo Arashiro

Credit Analyst ML

Analista Lider
danilo.arashiro@moodys.com

Patricia Maniero

Director — Credit Analyst ML
Presidente do Comité de Rating
patricia.maniero@moodys.com

Gabriel Hoffmann

Associate Credit Analyst ML
gabriel.hoffmann@moodys.com

SERVIGO AO CLIENTE

Brasil
+55.11.3043.7300

Brasil

COMUNICADO DE AGAO DE RATING

Moody’s Local Brasil afirma ratings AA.br da
PetroReconcavo; perspectiva estavel

ACAO DE RATING

S3o0 Paulo, 19 de novembro de 2025

A Moody’s Local BR Agéncia de Classificagédo de Risco Ltda. (“Moody’s Local
Brasil”) afirmou, hoje, o Rating de Emissor AA.br da PetroReconcavo S.A.
(“PetroReconcavo”, “Companhia” ou “Empresa”). A perspectiva é estavel.

Ao mesmo tempo, a agéncia afirmou os ratings da 12, 22, 32 EmissGes de
Debéntures, da espécie quirografaria, emitidas pela Companhia.

A(s) acdo(cbes) de rating esta(éo) identificada(s) a seguir:

Emissor | Instrumento Rating Perspectiva Rating Perspectiva

atual atual anterior anterior
PetroReconcavo S.A
Rating de Emissor AA.br Estavel AA.br Estavel
12 Emissdo de Debéntures — 12 Série  AA.br - AA.br -
12 Emissdo de Debéntures — 22 Série  AA.br - AA.br -
23 Emissdo de Debéntures — Série AA.br -- AA.br --
Unica
32 Emissao de Debéntures — Série AA.br -- AA.br --

Unica


https://moodyslocal.com.br/setores/empresas-nao-financeiras/petroleo-gas/petroreconcavo-s-a/
mailto:danilo.arashiro@moodys.com
mailto:patricia.maniero@moodys.com
mailto:gabriel.hoffmann@moodys.com

MOODY'’S Brasil
LOCAL

Fundamentos do(s) rating(s)

Resumo

A afirmacao do Rating de Emissor AA.br da PetroReconcavo reflete a manutengao da adequada eficiéncia operacional e
de um perfil de custos competitivo, sustentados pela estrutura verticalizada e pelo histérico consistente de
recuperagao de campos maduros onshore, em conjunto com métricas de crédito saudaveis - com baixa alavancagem,
forte cobertura de juros e robusta geragao de caixa. Além disso, essa agdo incorpora o reconhecimento de uma politica
financeira conservadora e prudente, bem como o fortalecimento da liquidez da Companhia apds as recentes emissodes,
apoiado por um cronograma de divida alongado e bom acesso ao mercado de capitais e bancos.

Por outro lado, o rating incorpora a menor base de ativos e volume de produgdao em comparagao aos seus principais
pares no mercado local, e a alta exposigao a um setor de capital intensivo com volatilidade intrinseca de pregos.
Ponderamos também a elevada concentragao e dependéncia de estruturas de terceiros para o processamento e
escoamento de sua produgdo. De todo modo, reconhecemos que a PetroReconcavo vem conduzindo iniciativas
relevantes, como a aquisi¢cdo de participagdo em ativos de midstream de gas natural no Rio Grande do Norte e a
assinatura de contrato com o Grupo Dislub Equador (“Dislub”), medidas que ja contribuiram de alguma forma para
reforgar o escoamento de sua produgao e devem ampliar ainda mais a diversificagdo da Companhia caso sejam
executadas com sucesso.

Niveis de producao e reservas permanecem estaveis: A PetroReconcavo tem apresentado produgéao relativamente
estavel nos ultimos periodos. Nos doze meses encerrados em setembro de 2025, a produgao atingiu 26,8 mil barris de
6leo equivalente (“boe”)/dia, ante 26,3 mil boe/dia em 2024 e 26,0 mil boe/dia em 2023. A Companhia se beneficia de
seu baixo risco exploratério, resultado do foco em campos maduros, da produgao dispersa em diversos pogos e de sua
experiéncia de mais de 25 anos na produgdo onshore. Além disso, a Empresa tem sido bem-sucedida em manter seus
niveis de reservas provadas (1P) estaveis, alcangando 141,6 milhdes de barris de éleo equivalente (boe) em 2024 frente a
137,2 milhdes em 2023, o que representa 14,7x e 14,5x o nivel de produgao do respectivo ano. Em termos de receita e
lucro bruto, a Companhia registrou, nos doze meses encerrados em setembro de 2025, R$ 3,3 bilhdes e R$ 1,1 bilhao,
respectivamente, refletindo uma escala moderada. Prospectivamente, esperamos que a produgao da PetroReconcavo
mantenha um crescimento moderado.

Joint venture com a Brava reduz parcialmente riscos relacionados a dependéncia de estruturas de terceiros para
escoamento: Embora a Companhia possua produgéo diversificada, distribuida em 57 concessodes e mais de 700 pogos
(produtores e injetores) localizados em trés estados e trés bacias distintas, a PetroReconcavo apresenta alta
dependéncia de estruturas de terceiros para processamento e escoamento de sua produgao. No Rio Grande do Norte, a
Companbhia utiliza estruturas operadas pela Brava Energia S.A. (“Brava”), por meio das Unidades de Processamento de
Gas Natural (“UPGNSs”) localizadas no complexo de Guamaré e da Refinaria Clara Camar&o. Ja na Bahia, a
Petroreconcavo é dependente da UPGN Catu e da estrutura de escoamento de petréleo da Petrdleo Brasileiro S.A. -
Petrobras (“Petrobras”, AAA.br estavel). Como resultado, possiveis eventos que causem indisponibilidade dessas
infraestruturas podem impactar o volume de producdo da Companhia e/ou sua capacidade de comercializagao.

Em setembro de 2025, a PetroReconcavo concluiu a aquisigcdo de 50% de participagdo em ativos de midstream de gés
natural no Rio Grande do Norte, incluindo duas UPGNs no complexo de Guamaré. A operacgéo foi avaliada em US$ 65
milhdes (aproximadamente R$ 340 milhdes), dos quais 85% ja foram liquidados; o saldo remanescente sera pago de
forma parcelada, condicionado a conclusao do processo de transferéncia imobilidria. A Moody’s Local Brasil avaliou a
transagao como positiva para o perfil de crédito da Companhia, aguardando, contudo, maiores desenvolvimentos para
estimar os potenciais ganhos operacionais decorrentes da transagdo. A Companhia ja havia realizado outras iniciativas
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que aumentaram suas alternativas de escoamento, como a inauguragéo da Unidade de Tratamento de Gas (“UTG”) Séo
Roque, na Bahia. Essa UTG possui capacidade de processamento de até 400 mil m3/dia e, desde julho de 2024, recebe
a produgdo das concessbes Mata de S&o Jodo, Remanso, Jacuipe e Riacho S&o Pedro (Ativo Bahia). Adicionalmente, a
PetroReconcavo possui outros projetos que podem fortalecer sua diversificagdo no médio prazo, entre as quais
destacamos: (i) assinatura de contrato com o Dislub, prevendo a construcdo de estruturas para viabilizar o escoamento
da producéo de petréleo do Ativo Potiguar via Porto de Pecém, no Cear4; e (ii) anincio da construcdo da UPGN
Miranga, na Bahia. Caso essas agoes em andamento sejam executadas com sucesso, acreditamos que poderao
contribuir para o fortalecimento do perfil de crédito da Companhia, mitigando riscos associados a concentragao
operacional.

Niveis de rentabilidade permanecem saudaveis, apesar da volatilidade do brent: A Companhia se beneficia de
custos de extracio (lifting costs) bastante competitivos, que atingiram uma média de US$ 14,43 por boe nos tltimos
nove meses encerrados em setembro de 2025, sendo destaque entre os operadores do onshore brasileiro. Ao mesmo
tempo, a Empresa possui menor exposigao a potenciais variagdes de prego em sua base de servigos e fornecedores
devido a estratégia de verticalizagao que executa desde 2008. A estrutura verticalizada permite adequada rentabilidade
na operagao dos campos maduros mesmo em condigdes adversas de mercado, incluindo um cenario de potencial
aquecimento de tarifas dos prestadores de servigo da industria. Adicionalmente, a PetroReconcavo também protege
parte relevante de suas receitas das variagdes nos precos do brent por meio da contratagao de instrumentos
derivativos para a producéo de petrdleo (cerca de 35% da producgéo de 2026 protegida) e contratos com preco fixo ou
minimo para a producgéo de gas (cerca de 75% da producédo de 2026 nesse tipo de contrato). Como resultado, apesar
das variagdes significativas do preco do brent, as margens EBITDA ajustada (que inclui receita financeira) da
Companhia apresentam relativa estabilidade nos ultimos anos, tendo atingindo 48,5% nos ultimos 12 meses encerrados
em setembro de 2025, de 51,9% em 2024 e 47,8% em 2023. Prospectivamente, esperamos que a margem EBITDA
ajustada se mantenha entre 45-50%.

Robusta geracao de caixa operacional: Nos Ultimos doze meses encerrados em setembro de 2025, a PetroReconcavo
apresentou um fluxo de caixa operacional (CFO; inclui juros e impostos pagos) de R$ 1,8 bilhdo, ante R$ 2,2 bilhdes em
2024 e R$ 1,4 bilhdo em 2023, ao passo que o investimento ajustado (inclui o principal de arrendamento) foi de R$ 1,8
bilhdo, R$ 1,2 bilhdo e R$ 1,4 bilhdo para os mesmos periodos, respectivamente. O aumento no investimento reflete a
alocagao de recursos em diversos projetos de desenvolvimento de reservas e inclui cerca de R$ 300 milhdes
relacionados a aquisigdo de participagcao em ativos de midstream de gas natural da Brava, pagos ao longo de 2025.

Concomitantemente, a Companhia tem aumentado o pagamento de proventos, que atingiram R$ 587 milh&es nos
ultimos doze meses encerrados em setembro de 2025, de R$ 776 milhdes em 2024 e R$ 282 milhdes em 2023. Como
resultado, a geracdo de fluxo de caixa livre (FCF; CFO apds investimento ajustado e dividendos) foi negativa em R$ 596
milhdes nos ultimos doze meses encerrados em setembro de 2025, comparada a R$ 224 milhdes positivos em 2024 e
R$ 295 milhées negativos em 2023. Prospectivamente, esperamos uma moderac&o nos niveis de investimentos e de
proventos, de modo que o FCF fique préximo da neutralidade. A manutencao de uma alocagao de capital prudente é
fundamental para o rating, diante da volatilidade intrinseca da industria em que opera.

Prudéncia financeira contribui para baixa alavancagem e forte cobertura de juros: A agéncia reconhece que a
Companhia possui histérico de prudente gestao financeira, que reduz os riscos relacionados a sua exposigao a
variagdes nos pregos internacionais do petréleo, respeitando consistentemente os indicadores de alavancagem liquida
descritos em sua politica financeira (abaixo de 1,5x). Em setembro de 2025, alavancagem liquida ajustada (divida liquida
/ EBITDA) permaneceu em niveis baixos, atingindo 1,0x (alavancagem bruta de 1,6x), comparado com 0,6x (1,1x) em 2024
e 0,7x (1,2x) em 2023. Ao mesmo tempo, sua cobertura de juros ajustada (EBIT / despesa financeira) segue forte, devido
a resiliéncia operacional e ao baixo nivel de endividamento. Em setembro de 2025, o indicador foi de 2,9x, de 4,3x e 6,9x


https://moodyslocal.com.br/reporte/issuer-report/petroreconcavo-aprovacao-de-projeto-para-construcao-de-uma-nova-unidade-de-processamento-de-gas-natural-e-neutra-para-o-perfil-de-credito-da-petroreconcavo-no-curto-e-medio-prazo/
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em 2024 e 2023, respectivamente. Nos préximos 12 a 18 meses, esperamos que a alavancagem bruta permaneca entre
1,0-2,0x com uma cobertura de juros ajustada préxima a 2,0x.

Liquidez e endividamento: A Companhia apresenta um perfil de liquidez robusto, com cronograma de amortizagao
alongado e bom acesso ao mercado de capitais. Em setembro de 2025, sua posicdo de caixa e equivalentes era de R$
939 milhdes, representando uma cobertura de 5,4x sobre a divida bruta de curto prazo. Desde maio de 2024, a
PetroReconcavo realizou trés emissdes de debéntures, captando R$ 2,3 bilh&es, o que contribuiu significativamente
para o alongamento do seu perfil de divida financeira (cuja duration passou de 1,6 ano em 2023, para 3,8 anos em
setembro de 2025) e reducgéo de seu custo médio dolarizado (de 8,95% para 6,51%). Como resultado da gestéo de
passivos, a Empresa nao possui vencimento de principal até 2028. Cabe destacar que a Companhia contratou
instrumentos derivativos para dolarizar integralmente suas trés emissdes de debéntures e, consequentemente, a
integralidade de sua divida financeira.

No mesmo periodo, a divida bruta do PetroReconcavo ajustada pela Moody’s Local Brasil totalizava R$ 2,5 bilhées,
sendo composta majoritariamente por divida financeira (R$ 2,4 bilhZo), além de valores residuais de obrigagbes por
aquisicoes (R$ 53 milhdes) e arrendamentos (R$ 32 milhdes).

Avaliacao de emissoes de divida: Os ratings das emissdes de debéntures sem garantias reais da PetroReconcavo,
avaliadas pela Moody’s Local Brasil, estdo em linha com o seu Rating de Emissor.

Perspectiva do(s) rating(s)

A perspectiva estével reflete a nossa expectativa de que a PetroReconcavo mantera seu desempenho 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
robusto perfil de liquidez e prudente gestao de passivos.

Fatores que poderiam levar a uma elevacido ou a um rebaixamento do(s) rating(s)

Os ratings poderao ser elevados caso a Companhia fortalega seu perfil de negdcios, seja por meio do aumento
sustentavel da producgéo para niveis préximos a 30.000 barris de dleo equivalente (boe) por dia, mantendo reservas
estaveis, e/ou pela ampliagdo da diversificagéo. Esses fatores devem estar acompanhados de alavancagem bruta
ajustada (divida bruta/EBITDA) inferior a 2,0x e da manutengdo de uma posigdo de liquidez robusta.

Os ratings podem ser rebaixados caso suas operagdes apresentem enfraquecimento, de modo que haja deterioragdo na
rentabilidade e na geracao de fluxo de caixa operacional. Quantitativamente, os ratings poderao ser rebaixados caso a
alavancagem bruta ajustada (divida bruta / EBITDA) fique acima de 3,0x de maneira sustentada e/ou se a geracédo de
fluxo de caixa livre seja negativa sem perspectivas de recuperagao. Ainda, a deterioragdo da posigao de liquidez e/ou
uma politica financeira mais agressiva também afetariam os ratings negativamente.

Perfil do emissor

Constituida em 1999 e com sede em Mata de Sao Jodo, Bahia, a PetroReconcavo é uma empresa independente de
producao de petréleo e gas natural, especializada no desenvolvimento e recuperagdo de campos maduros onshore. Seu
portfélio de ativos incluem 57 concessdes, distribuidos em dois polos principais (Ativo Potiguar e Ativo Bahia) e em trés
estados brasileiros (Bahia, Rio Grande do Norte e Sergipe). Desde 2021, a Companhia ¢ listada na B3 S.A. — Brasil
Bolsa, Balcéo (B3, AAA.br estavel). Nos 12 meses encerrados em setembro de 2025, a PetroReconcavo reportou uma
receita liquida de R$ 3,3 bilhdes com uma margem EBITDA ajustada de 45,5%.
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Metodologia
A metodologia utilizada nessas classificagdes foi a:

Metodologia de Rating para Empresas Ndo-Financeiras - (22/jul/2025)

Visite a secao de metodologias em https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-
avaliacao/ para consulta-la.

Outras divulgacoes regulatérias

Classificagao solicitada

O presente Comunicado de Acao de Rating é um Relatério de Classificagado de Risco de Crédito, nos termos do
disposto no artigo 16 da Resolugdo CVM no 9/2020, emitido pela Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco
Ltda. (“Moodys Local Brasil”).

O presente Comunicado de Agao de Rating nao deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgagao ou
recomendagado de compra, venda, manutengdo ou negociagéo dos instrumentos objeto deste(s) rating(s).

Para atribuir e monitorar seus ratings, a principal fonte de informacgdes utilizada pela Moody’s Local Brasil é o préprio
emissor, e seus agentes e consultores legais e financeiros. Tais informagdes incluem demonstracdes financeiras
periddicas, projegdes financeiras, relatérios de andlise da administragao e similares, prospectos de emissao, e
documentos e contratos comerciais, societarios, juridicos e de estruturagao financeira. Em situagoes particulares, para
complementar as informagdes recebidas do emissor, seus agentes e consultores, a Moody’s Local Brasil pode utilizar
informacgodes de dominio publico, incluindo informagdes publicadas por reguladores, associagdes setoriais, institutos de
pesquisa, agentes setoriais ou de governo, e autarquias e érgaos publicos. Consulte a “Lista de Fontes de Informagoes
Publicas” através do link www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures.

A Moody’s Local Brasil adota todas as medidas necessarias para que as informagoes utilizadas na atribuigdo de ratings
sejam de qualidade suficiente e provenientes de fontes que a Moody’s Local Brasil considera confidveis, incluindo
fontes de terceiros, quando apropriado. No entanto, a Moody's Local Brasil ndo realiza servigos de auditoria, e ndo pode
realizar, em todos os casos, verificagdo ou confirmagao independente das informagdes recebidas nos processos de
rating. A Moody’s Local Brasil reserva o direito de retirar o(s) rating(s) quando, em sua opiniéo, (i) as informagd&es
disponiveis para a atribuigdo do(s) rating(s) sdo incorretas, insuficientes, ou inadequadas para avaliar a qualidade de
crédito do(s) emissor(es) ou emissdo(des), seja em termos de precisdo factual, quantidade e/ou qualidade; e/ou (ii)
guando seja improvavel que tais informagoes permanegam disponiveis a Moody’s Local Brasil no futuro préximo.

O(s) Rating(s) foi(foram) divulgado(s) para a(s) entidade(s) classificada(s) ou seu(s) agente(s) designado(s) previamente a
sua publicacéo ou distribuigéo, e atribuido(s) sem alteraces decorrentes dessa divulgacao.

Acesse o Formulario de Referéncia da Moody’s Local Brasil, disponivel em
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para consultar as circunstancias que, no entender da
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Moody’s Local Brasil, podem gerar real ou potencial conflito de interesses, ou a percepgéao de conflito de interesses
(item 9 do Formulario de Referéncia).

A Moody's Local Brasil pode ter prestado Outro(s) Servigo(s) Permitido(s) a(s) entidade(s) classificada(s), no periodo de
12 meses que antecedeu esta Agao de Rating. Consulte o relatério "Lista de Servigos Auxiliares e Outros Servigos
Permitidos, Prestados pela Moody’s Local BR Agéncia de Classificagao de Risco Ltda.”, através do link
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para mais informacgoes.

Algumas entidades classificadas pela Moody’s Local Brasil possuiram ou possuem ratings atribuidos e/ou monitorados
por outras agéncias de rating consideradas partes relacionadas a Moody’s Local Brasil no periodo de 12 meses que
antecedeu esta Agao de Rating. Consulte o relatério "Servigcos Prestados as Entidades com Rating Atribuido por Partes
Relacionadas a Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco Ltda.”, através do link
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para mais informagdes em relagdo a eventuais servicos
prestados a(s) entidade(s) classificada(s).

As datas de atribuicdo do(s) rating(s) inicial(is) e da ultima Agéo de Rating encontram-se indicadas na tabela abaixo:

PetroReconcavo S.A.

Data de Atribuicdo do Rating Inicial Data da Ultima Acdo de Rating
Rating de Emissor 11/10/2024 11/10/2024
12 Emissdo de Debéntures — 12 Série 05/11/2024 05/11/2024
12 Emissdo de Debéntures — 22 Série 05/11/2024 05/11/2024
23 Emiss&o de Debéntures — Série Unica 11/10/2024 11/10/2024
32 Emissdo de Debéntures — Série Unica 25/06/2025 25/06/2025

Os ratings da Moody's Local Brasil sdo monitorados constantemente. Todos os ratings da Moody's Local Brasil sdo
revisados pelo menos uma vez a cada periodo de 12 meses, e atualizados quando necessario.

Consulte a pagina www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosure para saber se a(s) entidade(s)
classificada(s) ou parte(s) a ela(s) relacionada(s) foi(foram) responsavel(eis) por mais de 5% da receita anual da Moody's
Local Brasil no exercicio anterior.

Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, da Moody's Local Brasil, disponivel em https://moodyslocal.com.br/
, para mais informacdGes sobre o significado de cada categoria de rating e a definigcdo de default e de recuperagao,
dentre outras.

As divulgagdes regulatdrias contidas neste Comunicado de Acdo de Rating séo aplicaveis ao(s) rating(s) e, quando
houver, também a perspectiva ou a revisdo do(s) respectivo(s) rating(s).

Para consultar divulgagdes regulatérias adicionais, acesse a pagina
http://www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures.
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