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Resumo da Acao de Rating

— Em 17 de maio de 2024, a 3R Petroleum Oleo e Gas S.A. (3R) = a Enauta Participacdes S.A.
(Enauta) anunciaram que chegaram a um acordo para fundir suas operacoes.

— Estimamos que o maior nivel de producéo diaria da entidade combinada e as reservas provadas
liguidas (1P) estejam em linha com ratings mais altos. Além disso, projetamos que a
alavancagem podera cair devido as sinergias operacionais, comerciais e de capital da fuséo.

— Portanto, em 24 de maio de 2024, colocamos os ratings de crédito de emissor ‘B+' na escala
global e 'brA+' na Escala Nacional Brasil da 3R e o rating de crédito de emissor ‘brBBB’ da
Enauta na listagem CreditWatch com implicacdes positivas. Também colocamos os ratings de
emissdo de ambas as entidades em CredilWatch positivo. Nao esperamos alteracdes materiais
na nossa atual analise de recuperacéo.

— Esperamos resolver o CreditWatch nos proximos 90 dias.

Fundamento da A¢ao de Rating

O CreditWatch segue o antincio da 3R e da Enauta de fundir suas operacées. Esperamos que a
nova entidade combinada aumente a capacidade de producao diaria para mais de 70 mil barris de
oleo equivalentes (boe) até o final de 2024 e mais de 80 mil boe/dia em 2025. Além disso, as
reservas 1P serdo superiores a cerca de 500 milhdes boe/dia e o indice de vida Gtil das reservas &
acimade vinte anos. O aumento da producao resultara do plano da 3R de revitalizar suas
aquisicoes anteriores, principalmente os ativos Potiguar, e da Enauta de aumentar a producao no
campo de Atlanta, que estd em transicéo para o sistema de producao definitivo com o novo FPSO
que iniciara sua operacao em agosto de 2024. Além disso, o plano incorpora as fusoes e
aquisicoes da Enauta que serdo concluidas até o quarto trimestre deste ano.

Da capacidade produtiva, estimamos que aproximadamente 20% sera de gas natural e 80% de
petroleo, enquanto 45% seré& advinda dos campos offshore e 55% dos onshore. Em nossa visao, a
fusao fortalecera a posicao competitiva da 3R, permitindo que a companhia se torne uma
empresa independente de petroleo e gas, maior e mais diversificada. A 3R consolidara as
operacoes da Enauta.

A empresa combinada espera gerar mais de US$1 bilhdo em sinergias. Esse montante resultara
de eficiéncias operacionais das operacoes offshore, estratégias comerciais, melhores condicdes
com fornecedores e alocacao fiscal e de capital. Esperamos que esses fatores permitam que a 3R
gere fluxo de caixa operacional livre (FOCF - free operating cash flow) positivo, reduzindo os custos
de extracao por meio de um namero menor de navios de suporte offshore e do aumento da
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capacidade de processamento diario dos navios flutuantes de producao, armazenamento e
descarregamento. Além disso, acreditamos que a alocacéo de capital e o potencial menor custo
da divida reforcarao a geracao de caixa futura.

Por fim, estimamos gue a alavancagem da entidade combinada sera controlada com divida bruta
sobre EBITDA em cerca de 2,5x e geracao interna de caixa (FFO - funds from operations) sobre
divida de 30% ao final de 2024. E esperamos que essas métricas melhorem nos préximos anos a
medida que absorvem sinergias.

CreditWatch

O CreditWatch positivo reflete nossa expectativa de que a fusao fortalecera a posicao competitiva
e as métricas de crédito da 3R. Esperamos resolver o CreditWatch apds a conclusao da fusdo que
depende da aprovacao dos acionistas e do 6rgao antitruste do Brasil, nos préoximos 90 dias.

Certos termos utilizados neste relatério, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa visao sobre os fatores
que sda relevantes para os ratings, tém significados especificos que Lhes sdo atribuidos em nossos Critérios e, por isso, devem
ser lidos em conjunto com tais Critérios. Consulte os Critérios de Rating em www.spglobal com/ratings para mais informacdes.
Informacdes detalhadas estdo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitalig.com. Todos os ratings

afetados por esta acdo de rating sdo disponibilizados no site publico da S&P Global Ratings em www.spglobal com/ratings.

Critérios e Artigos Relacionados

Critérios

— Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 8 de junho de 2023.

— Critério de ratings de recuperacao para emissores corporativos avaliados com grau
especulativo, 7 de dezembro de 2016.

— Metodologia: Avaliacées de classificacao de jurisdicoes, 20 de janeiro de 2016.

— Premissas revisadas para atribuir ratings de recuperacéao a dividas de empresas de exploracao
e producao de petroleo e gas, 14 de setembro de 2012.

— Metodologia de ratings corporativos, 7 de janeiro de 2024.

— Metodologia: Fatores de crédito relativos @ administracao e governanca para entidades
corporativas, 7 de janeiro de 2024.

— Principios ambientais, sociais e de governanca nos ratings de crédito, 10 de outubro de 2021.

— Critério Geral: Metodologia de rating de grupo, 1 de julho de 20189.

— Critério | Corporacoes | Geral: Metodologia corporativa: Indices e ajustes, 1 de abril de 2019.

— Metodologia e premissas: Descritores de liquidez para emissores corporativos globais, 16 de
dezembro de 2014,

— Critério Geral: Metodologia e Premissas de Avaliacao do Risco-Pais, 19 de novembro de 2013.

— Metodologia: Risco da industria, 19 de novembro de 2013.

— Principios dos ratings de crédito, 16 de fevereiro de 2011.

Artigo
— Definicées de Ratings da S&P Global Ratings
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Lista de ratings

De Para

3R Petroleum Oleo e Gas S.A.
Rating de Crédito de Emissor

Escala global B+/Estavel/-- B+/CW Pos./--

Escala Nacional Brasil brA+/Estavel/-- brA+/CW Pos_/—
Debéntures senior unsecured bra+ brA+/CW Pos.
Rating de recuperagéo 3(65%)
3R Lux Sarl
Motas senior secured BB- BB-/CW Pos.
Rating de recuperacao 2(859%)
Enauta Participacoes S.A.
Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil brBBB/Estavel/-- brBBB/CW Pos./--
Debéntures senior unsecured brBBB+ brBBB+/CW Pos.
Rating de recuperacao 2(85%,)
Emissor Data de atribuicao do rating inicial Data da acao de rating anterior
3R Petroleum Oleo e Gas S.A.
Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil 20 de outubro de 2021 11 de janeiro de 2024
Emissor Data de atribuicao do rating inicial Data da acao de rating anterior
Enauta Participagoes S.A.
Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil 15 de dezembro de 2023 15de dezembro de 2023

Status do Endosso Europeu

O(s) rating(s) de crédito na escala global emitidos pelas afiliadas da S&P Global Ratings com sede nas seguintes jurisdicdes
[Para ler mais, visite Endorsement of Credit Ratings (em inglés)] foram endossados na Unido Europeia e/ou ne Reine Unido de

acordo com as regulacdes aplicaveis s Agéncias de Ratings de Crédito (CRA — Credit Rating Agencies). Nota: Os endossos para
o0s ratings de crédito na escala global atribuidos a Financas Plblicas dos Estados Unidos sdo realizados guando solicitados.
Para verificar o status do endosso por rating de crédito, visite o website spglobal com/ratings e busgue pela entidade

avaliada.
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INFORMACOES REGULATORIAS ADICIONAIS
Outros servicos fornecidos ao emissor

Nao ha outros servicos prestados a este emissor.

ATRIBUTOS E LIMITACOES DO RATING DE CREDITO

A S&P Global Ratings utiliza informacdes em suas analises de crédito provenientes de fontes
consideradas confiaveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P Global Ratings nao
realiza auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificacdo independente da
informacao recebida do emissor ou de terceiros em conexao com seus processos de rating de
crédito ou de monitoramento dos ratings atribuidos. A S&P Global Ratings néo verificaa
completude e a precisao das informacées que recebe. A informacao que nos & fornecida pode, de
fato, conter imprecisdes ou omissdes que possam ser relevantes para a analise de crédito de
rating.

Em conexao com a analise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P Global Ratings acredita que ha
informacao suficiente e de qualidade satisfatoria de maneira a permitir-lhe ter uma opiniao de
rating de crédito. A atribuicéo de um rating de crédito para um emissor ou emissao pela S&P
Global Ratings nao deve ser vista como uma garantia da precisao, completude ou tempestividade
da (i) informacao na qual a S&P Global Ratings se baseou em conexao com o rating de crédito ou
(i) dos resultados que possam ser obtidos por meio da utilizacao do rating de crédito ou de
informacoes relacionadas.

FONTES DE INFORMACAO

Para atribuicdo e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com o
tipo de emissor/emissao, informacodes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e
conselheiros, inclusive, balancos financeiros auditados do Ano Fiscal, informacdes financeiras
trimestrais, informacdes corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informacoes
histéricas e projetadas recebidas durante as reunides com a administracac dos emissores, bem
como os relatarios de analises dos aspectos econdomico-financeiros (MD&A) e similares da
entidade avaliada e/ou de sua matriz. Além disso, utilizamos informacoes de dominio publico,
incluindo informacdes publicadas pelos reguladores de valores mobiliarios, do setor bancario, de
seguros e ou outros reguladores, bolsas de valores, e outras fontes publicas, bem como de
servicos de informacdes de mercado nacionais e internacionais.

AVISO DE RATINGS AO EMISSOR

0O aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relacao ao rating atribuido & abordado na
politica “Notificacées ao Emissor (incluindo Apelacbes)”.

FREQUENCIA DE REVISAO DE ATRIBUICAO DE RATINGS

0 monitoramento da S&P Global Ratings de seus ratings de crédito € abordado em:

— Descricao Geral do Processo de Ratings de Crédito (na secdo de Regras, Procedimentos e
Controles Internos)

— Politica de Monitoramento

CONFLITOS DE INTERESSE POTENCIAIS DA S&P GLOBAL RATINGS

A S&P Global Ratings publica a lista de conflitos de interesse reais ou potenciais na secao
“Potenciais Conflitos de Interesse”, disponivel em https://www.spglobal.com/ratings/pt.

S&P Global Ratings 24 de maio de 2024
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FAIXA LIMITE DE 5%

A S&P Global Ratings Brasil publica em seu Formulario de Referéncia, disponivel em

https://www.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/content/disclosures, o nome das entidades
responsaveis por mais de 5% de suas receitas anuais.

As informacoes regulatérias (PCR - Presentation of Credit Ratings em sua sigla em inglés) da S&P
Global Ratings sao publicadas com referéncia a uma data especifica, vigentes na data da ultima
Acao de Rating de Crédito publicada. A S&P Global Ratings atualiza as informacoes regulatarias
de um determinado Rating de Crédito a fim de incluir quaisquer mudancas em tais informacodes
somente quando uma Acao de Rating de Crédito subsequente é publicada. Portanto, as
informacédes regulatérias apresentadas neste relatoric podem nao refletir as mudancas que
podem ocorrer durante o periodo posterior a publicacdo de tais informacoes regulatorias, mas
que nao estejam de outra forma associadas a uma Acao de Rating de Crédito. Observe que pode
haver casos em que o PCR reflete uma versao atualizada do Modelo de Ratings em uso na data da
tltima Acao de Rating de Crédito, embora o uso do Modelo de Ratings atualizado tenha sido
considerado desnecessario para determinar esta Acao de Rating de Crédito. Por exemplo, isso
pode ocarrer no caso de revisdes baseadas em eventas (event-driven) em que o evento que esta
sendo avaliado é considerado irrelevante para aplicar a versao atualizada do Modelo de Ratings.
Observe também que, de acordo com as exigéncias regulatorias aplicaveis, a S&P Global Ratings
avalia o impacto de mudancas materiais nos Modelos de Ratings e, quando apropriado, emite
Ratings de Crédito revisados se assim requerido pelo Modelo de Ratings atualizado.
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Copyright © 2024 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Menhum contedde (incluindo-se ratings, analises e dados relativos a crédito, avaliagées, modelos, software ou outras aplicacdes ou informacdes obtidas a partir destes)
ou qualquer parte destas informacdes (Conteldo) pode ser modificada, sofrer engenharia reversa, ser reproduzida ou distribuida de nenhuma forma, nem meio, nem
armazenada em um banco de dados ou sistema de recuperacio sem a prévia autorizagio por escrito da Standard & Poor's Financial Services LLC ou de suas afiliadas
{coletivamente, S&P). O Conteldo nao devera ser utilizado para nenhum propésito ilicito ou ndo auterizado. Nem a S&P, nem seus provedores externos, nem seus
diretores, representantes, acionistas, empregados nem agentes (coletivamente, Partes da S&P) garantem a exatidao, completitude, tempestividade ou disponibilidade do
Conteldo. As Partes da S&F ndo sao responsaveis por quaisquer erros ou omissdes (por negligéneia ou nde), independentemente da causa, pelos resultados obtidos
mediante o uso de tal Conteddo, ou pela seguranga ou manutencio de quaisquer dados inseridos pelo usuario. O Conteddo & oferecido "como ele &". AS PARTES DA S&P
ISENTAM-SE DE QUALQUER E TODA GARANTIA EXPRESSA OU IMPLICITA, INCLUSIVE, MAS NAO LIMITADA A QUAISQUER GARANTIAS DE COMERCIABILIDADE, QU
ADEQUACAO A UM PROPOSITO OU USQ ESPECIFICC, LIBERDADE DE FALHAS, ERROS OU DEFEITOS DE SOFTWARE, QUE 0 FUNCIONAMENTO DO CONTEUDO SEJA
ININTERRUPTO OU QUE O CONTEUDO OPERE COM QUALQUER CONFIGURACAD DE SOFTWARE OU HARDWARE. Em nenhuma circunstincia, deverao as Partes da S&P ser
responsabilizadas por nenhuma parte, por quaisquer danos, custos, despesas, honorarios advocaticios, ou perdas diretas, indiretas, incidentais, exemplares,
compensatdrias, punitivas, especiais ou consequentes (incluindo-se, sem limitacio, perda de renda ou lucros e custos de oportunidade ou perdas causadas por
negligéncia) com relacao a qualquer uso do Conteiddo aqui contido, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade.

Analises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmacdes contidas no Conteldo so declaragdes de opinides na data em que foram expressas e nao
declaracdes de fatos. As opinides da S&P, analises e decisdes de reconhecimento de ratings (descritas abaixo) nao sao recomendacdes para comprar, reter ou vender
quaisquer titulos ou tomar gualquer decisao de investimento & nao abordam a adequacao de quaisquer titulos. Apos sua publicacao, em qualquer maneira ou formato, a
S&P nao assume nenhuma obrigacio de atualizar o Conteddo. Nao se deve depender do Conteddo, e este ndo & um substituto das habilidades, julgamento e experiéncia do
usudrio, sua administragao, funcionarios, conselheiros e/ou clientes ao tomar qualguer decisao de investimento ou negdcios. A S&P ndo atua como agente fiduciario nem
como consultora de investimentos, exceto quando registrada como tal. Embora obtenha informacées de fontes que considera confiaveis, a S&P ndo conduz auditoria nem
assume qualquer responsabilidade de diligéncia devida (due diligence) ou de verificacao independente de qualquer informacao que receba. Publicacbes relacionadas a
ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motives que nao dependem necessariamente de uma acao decorrente de um comité de rating, incluindo-se, sem
limitacao, a publicacdo de uma atualizacio periodica de um rating de crédite e analises correlatas.

Até o ponto em gque as autoridades reguladeras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdicao um rating atribuido em outra jurisdicao para
determinados fins regulatdrios, a S&P reserva-se o direito de atribuir, retirar ou suspender tal reconhecimento a qualquer momento e a seu exclusivo critério. As Partes da
S&P abdicam de qualquer obrigacao decorrente da atribuicio, retirada ou suspensao de um reconhecimento, bem come de qualquer responsabilidade por qualquer dano
supostamente sofrido por conta disso.

A S&P mantem determinadas atividades de suas unidades de negocios separadas umas das outras a fim de preservar a independéncia e objetividade de suas respectivas
atividades. Come resultado, certas unidades de negocios da S&P podem dispor de informacdes gue ndo estdo disponivels s outras. A S&P estabeleceu politicas e
procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas informactes que nao sao de conhecimento plblico recebidas no Ambite de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneracéo por seus ratings e certas analises, normalmente dos emissores ou subscritores dos titulos ou dos devedores. A S&P reserva-se o direito
de divulgar seus pareceres e analises. A S5&P disponibiliza suas analises e ratings pdblicos em seus websites www.spglobal.com/ratings/pt/ (gratuite) e
www.ratingsdirect.com (por assinatura), e pode distribui-los por outros meios, inclusive em suas proprias publicacfes ou por intermédio de terceiros redistribuidores.

Informacoes adicionais sobre nossos honorarios de rating estac disponiveis em www.spelobal com/usratingsfees.

STANDARD & POOR'S, S&P e RATINGSDIRECT sao marcas registradas da Standard & Poor's Financial Services LLC.

S&P Global Ratings 24 de maio de 2024 6



