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FATO RELEVANTE

Enauta prop6e combinacao com 3R criando uma das maiores
e a mais diversificada empresa independente de petrodleo e
gas da Ameérica Latina

Rio de Janeiro, 12 de abril de 2024

A Enauta Participagdes S.A. (“Enauta”) informa que o seu Conselho de Administracdo aprovou de forma
unanime, em reuniao realizada hoje, a apresentacao de proposta ao Conselho de Administracao e aos
acionistas da 3R Petroleum Oleo e Gas S.A. (“3R”) para a combinacao dos negocios das duas companhias.

Uma fusao da Enauta com a 3R cria uma das principais e mais diversificadas empresas independentes de
petroleo e gas na América Latina. A combinacao resulta em um portfolio com escala, balanceado e de alto
crescimento organico nos proximos cinco anos, com capacidade de adicionar valor em ambiente de
consolidagao e com resiliéncia a ciclos de preco.

A nova empresa proporciona significativas vantagens dos pontos de vista operacional, comercial,
financeiro, de governanca e de administragao de riscos. A produgao potencial da combinagao supera 100
mil barris de oleo equivalente com oportunidade de crescimento composto nos proximos cinco anos e
reservas operadas superiores a 700 milhdes de barris em portfolio altamente complementar e
diversificado.

A empresa contara com balango sélido, elegibilidade a rating em niveis de investment grade, acesso
competitivo a capital e alta capacidade de alavancagem, com posicionamento estratégico nos mercados
de capital e bancario, nacional e internacional.

A transacao cria oportunidade de ganhos significativos pela captura de sinergias operacionais, financeiras
e comerciais, em especial as associadas a alocacao de capital. Espera-se com a transacao o aumento da
liquidez da agao da companhia combinada e do seu ADTV (average daily trading volume) de maneira a
levar a posicao de destaque na B3 com potencial ingresso em indices globais. A transacao alavanca
potencial para rapida reprecificacao das agoes e titulos, superando a soma atual do valor de mercado
individual das duas empresas.

A transacao resultara em governanca no estado da arte, com acionistas de referéncia diversificados,
conselho de administragcdao majoritariamente independente e com time executivo experiente. Havera
oportunidades de crescimento nas operagdes offshore e onshore, mitigando riscos operacionais,
geologicos e regulatorios, com capacidade de reagir a ciclos monetarios e de commodities,
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complementariedade em equipes, capacidade de atragcao e retencao de talentos e alta aderéncia a
principios ESG.

Diante da operacgao de ativos estratégicos, da escala e das sinergias mencionadas, a empresa combinada
tera vantagens competitivas para liderar a consolidagdo e o desenvolvimento de novos negocios nos
segmentos de atuagao em toda a América Latina.

A proposta da Enauta envolve a troca de acoes entre as empresas de maneira a otimizar a transagao, com
simplificada estrutura e execucao, sem necessidade de carve-outs, waiver fees e restruturacao de
garantias. Essa proposta esta sujeita a realizacdao de diligéncias confirmatorias por ambas as partes
durante um periodo de exclusividade de até 30 dias.

A transagao também esta condicionada a condi¢oes precedentes usuais para transagoes da mesma
natureza e outras que venham a ser acordadas pelas companhias, tais como a (i) negociacdo satisfatoria
dos documentos definitivos da transacao, os quais deverdo incluir termos e condigdes habituais; (ii)
aprovacao da transacao pelos acionistas de ambas as companhias em suas respectivas assembleias gerais
extraordinarias; e (iii) obtencao das aprovagoes legais e regulatorias, incluindo, o Conselho Administrativo
de Defesa Econdmica — CADE.

Enauta com 3R é uma transacao superior aquela apresentada pela Maha em carta piblica aos acionistas
da 3R, seja pelo posicionamento estratégico da empresa resultante, pela governanca, pelo elevado volume
de sinergias quantificaveis e pelo ponto de vista de gestao de riscos. Resultados serao compartilhados de
forma rapida e objetiva por todos os acionistas de ambas as empresas, sem que essa uniao inviabilize a
busca futura das sinergias operacionais identificadas pela Maha em otimizagoes junto a PetroReconcavo
e com outras operadoras, em modelo que minimize ineficiéncias.

A realizacao dessa combinagao nao inviabiliza novas transa¢des com outras empresas do setor, capazes
de acelerar a criagao de valor a todos os acionistas. Mais informagoes sobre a proposta estao disponiveis
na carta enviada pela Enauta ao conselho de administracao e acionistas da 3R.
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Rio de Janeiro, 01 de abril de 2024.

A

3R PETROLEUM OLEO E GAS S.A.

A/C Srs. Membros do Conselho de Administragdo:
Harley Lorentz Scardoelli

Fabio Vassel

Guilherme Affonso Ferreira

Paula Kovarsky Rotta,

Paulo Thiago Arantes Mendonga.

c.c. Srs. Matheus Dias, Diretor Presidente; Rodrigo Pizarro Lavalle da Silva, Diretor
Financeiro e de Relacbes com Investidores; e, Mauricio Diniz, Diretor de Exploracdo e

Producao.

Assunto: Combinacdo de negdcios entre a Enauta e a 3R Petroleum.

A Enauta Participagdes S.A, sociedade devidamente organizada e constituida sob as leis
do Brasil, com sede social na Avenida Almirante Barroso, n.2 52, sala 1101, Rio de Janeiro
- RJ, Brasil, e inscrita no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda
(“CNPJ/MF”) sob o n.2 11.669.021/0001-10 ("ENAUTA"), vem, respeitosamente,
apresentar proposta para combinac¢do dos negécios da Enauta com a 3R Petroleum Oleo

e Gas S.A. (“3R”) (“Operacdo” ou “Transacdo”) conforme termos a diante descritos.

1. Contexto Histérico e Econémico

O surgimento das empresas privadas brasileiras de exploracdo de petréleo e gas é
recente. Data do final da década de 1990, da quebra do monopdlio. Em um primeiro
momento, as companhias que listaram o capital em bolsa, impulsionadas pela euforia
gerada pela descoberta do pré-sal e pelos pregos altos, optaram por replicar o que

faziam as grandes empresas do setor: buscar petrdleo em regides de fronteira atras de
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prémios elevados. Os resultados sdo conhecidos. A exploracdao de alto custo nao

combina com a realidade das empresas de médio porte, as chamadas independentes.

O advento do shale nos EUA, a queda dos precos do petrdleo em 2014 e a crise
enfrentada pelo Brasil criaram um novo ciclo de oportunidades. A Petrobras, a partir do
programa de desinvestimentos iniciado em 2016, passou a vender ativos maduros,
pratica raramente adotada até entdo, mas muito comum a empresas do seu porte. Esse
movimento provocou uma mudanca na estratégia das companhias, que passaram a focar
nessas oportunidades. Ganhou forca a tese de que operar campos em declinio, sem
exposicao a atividade exploratéria, apresenta riscos gerencidveis, especialmente em

momento de juros baixos e de recuperacdo ciclica de precos.

O plano de desinvestimentos da Petrobras pulverizou ativos. No processo, foram criadas
vdrias empresas. Poucas, no entanto, com escala suficiente para operar com eficiéncia e
acessar capital de forma competitiva. Houve casos em que campos de petréleo foram
adquiridos antes que equipes e estruturas para operar fossem montados.
Ocasionalmente, o modelo da Petrobras foi replicado, inclusive com a contratacdao de
equipes oriundas da prépria estatal. Adicionalmente, foram negligenciados os desafios
associados as cadeias de suprimentos necessarias para atender a demanda desse novo
setor em formacao, prejudicando o desempenho. Em um dado momento, o sucesso de
algumas empresas junto a investidores, combinado aos ciclos de juros e de precos de

petrdleo, inflacionou os valores.

Passada a fase inicial de aquisicao de ativos e de formagao das novas companhias, os
resultados sinalizados precisam ser entregues, tornando inevitdvel que a consolidacdo
em busca de escala, em um setor em que tamanho é fundamental para manter a

eficiéncia, a sustentabilidade e a competitividade no longo prazo, venha a ocorrer.

A tendéncia de consolidacdo ndao é exclusiva do Brasil. Em tempos de transicao
energética e de volatilidade nos precos, a conscientiza¢gdo de que o petrdleo ainda sera
relevante por décadas, combinada a inflacdo de produtos e servigos, tem levado as
companhias a buscarem recompor suas reservas, reduzir custos de operagdo, enquanto

minimizam emissdes de carbono. Exemplos dessa estratégia podem ser identificados nos
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movimentos de consolidacdo conduzidos por grandes empresas que integraram
operagdes onshore, offshore e de GNL (gas natural liquefeito). Esse tipo de portfélio tem
se mostrado vencedor, ao ampliar a eficiéncia e a capacidade de reac¢do aos ciclos do
petréleo. Um caso de sucesso é o da Exxon, que adquiriu a XTO e, recentemente, a
Pioneer, ampliando sua presenca no shale americano, enquanto cresceu a exposicao ao
offshore no Brasil e na Guiana. Outro caso bem-sucedido é o da Chevron, que procura
comprar participa¢do no offshore da Guiana para equilibrar sua significativa presenca no
shale. Ou a Equinor, tradicional operadora offshore, que também tem atividades no

shale.

A producdo de petrdleo de uma empresa pode aumentar inorganicamente, via fusdes
ou aquisicdes, ou organicamente através do desenvolvimento de recursos e de
exploracdao. No caso de companhias com modelo de negdcio baseado na aquisi¢do de
campos maduros, o crescimento depende de oportunidades ndo aproveitadas pelo
operador anterior, geralmente uma companhia de maior porte. Para ter sucesso no
desafio de estimular campos em fim de vida util, é essencial ter acesso a recursos
financeiros e operacionais, a tecnologias de recuperagdo secunddria e terciaria,
(bombeio, injecao de vapor etc.) e, particularmente, a melhores praticas gerenciais. No
entanto, independente do sucesso alcangado na revitalizacdao, campos em final de vida
continuam declinando. N3do raramente, as inovagdes introduzidas traduzem-se,

simplesmente, na reduc¢do da taxa de deplegao.

Por isso, companhias expostas exclusivamente a ativos maduros apresentam
dificuldades de manter uma trajetéria de crescimento. Para essas empresas, sem
geragao de caixa suficiente e experiéncia para bancar projetos exploratérios de capex e
prazos de retorno maiores, o barril mais “barato” é aquele que ja foi achado, ou seja, é

decorrente do aumento da recuperagao de petréleo em um reservatorio.

No entanto, companhias de campos maduros precisam ganhar escala e diversificar para
entregar rentabilidade com sustentabilidade e perenidade. Isso s6 é possivel quando
passam a desenvolver um portfélio balanceado, com produgado diversificada (onshore,
offshore em aguas rasas, offshore em aguas profundas), de perfil diverso (dleo leve e

pesado, com diferentes contetdos de enxofre e possibilidades de blend, além de gas nao
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associado) e ativos em diferentes graus de maturidade, composto de campos em
produgao, projetos de crescimento de curto e médio prazos e, como todo barril a ser
produzido um dia foi descoberto, exposicdo a atividade de exploragdo de baixo risco.
Dessa forma, empresas que operam campos em final de vida util precisam passar a
desenvolver novos projetos de expansdo organica. Assim, o préximo barril a ser
perseguido ¢é aquele a ser encontrado com a melhor relagdo custo/beneficio, tanto do
ponto de vista de opex quanto em relacdo as emissdes. Isso, para uma empresa
independente de petrdleo e gas, traduz-se em investimentos em near-field exploration
(exploragao em regides com descobertas) e infraestructure-led exploration (exploragao
conduzida no entorno de infraestrutura existente), viabilizando tie-backs (conexdes) que
aproveitem capacidade de produgdo disponivel em plataformas e outras instalagdes

existentes.

E com base nessas conviccdes que definimos o planejamento da Enauta e que
identificamos oportunidades no curto prazo. A companhia conta com um portfélio que
proporciona forte crescimento em 12 meses, no médio e no longo prazos. A entrada em
operacdao do FPSO Atlanta e a conclusdao das aquisicdes de Urugua-Tambau e da
participacao no Parque das Conchas (BC-10) elevardo significativamente a produgao a
partir de meados do ano. O Sistema Antecipado de Oliva e o aproveitamento de outras
acumulagdes no polo de Atlanta contribuirdao nos resultados no médio prazo. A atividade
nas variadas frentes exploratdrias proporcionara alternativas de crescimento no longo

prazo.

No entanto, a Enauta precisa ganhar escala e continuar balanceando seu portfélio de
oportunidades. Seu histérico de mais de 20 anos de sucesso, sua equipe diferenciada,
com experiéncia local e internacional, em opera¢cdes no mar e em terra, sua organizacao
e sistemas formam a base para a ampliagdo das suas operagdes, adicionando
importantes sinergias operacionais, financeiras e comerciais. A conclusdo de sua
reorganizacao societaria e a adog¢do de incentivos associados a geragao de valor ao

acionista no longo prazo amplificam esse potencial.

2. Geragdo de Valor e Sinergias — Empresa Independente de Oleo e Gas Mais
Diversificada da América Latina
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Identificamos que uma fusdo da Enauta com a 3R é a alternativa que produz maiores e

melhores resultados, no menor espa¢o de tempo. A integra¢dao das duas companhias

cria uma das principais e mais diversificadas empresas independentes atuando na cadeia

de petréleo e gds na América Latina, com escala, portfélio diversificado, balanceado e de

alto crescimento nos préximos cinco anos, com resiliéncia a ciclos de preco e alta

competitividade para expansao, organica e inorganica, permitindo o nascimento de uma

empresa com real potencial de consolidacao.

Uma analise da combinagdo da Enauta com a 3R teria as seguintes vantagens:

a)

Do ponto de vista operacional:

Producdo potencial da combinacdo supera 100 mil barris de 6leo equivalente em
com oportunidade de crescimento composto nos préximos 5 anos, e reservas
operadas superiores a 770 milhoes de barris;

Alta diversificagdo, com dezenas de campos, grande nimero de pogos, equilibrio
na distribuicdo de producao (87% de petrdleo e 13% de gas natural; 49% em terra
e 51% no mar);

Fortalecimento do crescimento nos préximos cinco anos, com a combinagao de
ativos estratégicos em bacias terrestres e maritimas, com destaques para
Atlanta, Oliva, Urugud-Tambau, Papa-Terra, Malombe e Polo Potiguar,
considerando que os principais polos offshore tém caracteristicas semelhantes e
compdem portfdlio Unico na regido;

Capacidade para ampliar a producdo de forma competitiva, beneficiando-se da
escala e previsibilidade do portfélio com ativos em fases distintas;

Possibilidade de otimizar campanhas de workover e de perfuragao, apoio
logistico e a contratacdo de investimentos, com reducdo de lifting cost e
significativos ganhos de escala;

OtimizagOes na comercializacdo e no compartilhamento de tecnologias de
extracdo de petrdleo pesado;

Presenca nos trés principais polos de crescimento offshore das Bacias de Santos

e Campos, acesso a oportunidades de consolidacdo e expansdo, com
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b)

posicionamento estratégico diferenciado e possibilidades para exploragdo near-
field e infrastructure-led de baixo risco e alto retorno;

Potencial para, de forma simples, objetiva e rapida, sem elevados custos de
restruturacdo, waiver fees e carve-outs, buscar parcerias que permitam a
captura de sinergias operacionais com outras empresas que operam em terra,

especialmente nas Bacias do Recbncavo e Potiguar.

Do ponto de vista comercial:

Disponibilidade de mais de 70 mil barris por dia de Very Low Sulphur Fuel Oil
(VLSFO), considerando os volumes de Atlanta, Parque das Conchas, Fazenda
Belém e de Refinaria Clara Camardo, o que permitiria a comercializagdao em
condicdes superiores;

Sendo um dos trés maiores produtores de gas e o maior de gds ndo-associado no
Sistema Integrado, com ativos de infraestrutura, capacidade de armazenagem e
acesso direto aos mercados do Sudeste e do Nordeste, buscar desenvolver novos
negocios nesses segmentos (comercializacdo, estocagem, suprimento direto via
contratos de longo prazo a industrias etc.), com potencial de consolidagdo e valor

de multiplo superior ao atualmente atribuido em atividade ciclicas;

Possibilidades de aumentar suas opera¢des no segmento de midstream, diante

da significativa demanda reprimida por infraestrutura e energia no Brasil.

Do ponto de vista financeiro:

Balanco sdlido, com rdpida desalavancagem, elegibilidade a rating em niveis de
investment grade, acesso competitivo a capital e alta capacidade de
alavancagem;

Posicionamento diferenciado junto aos mercados de capitais e bancario, local ou
internacional, com maior flexibilidade para acomodar e acelerar investimentos

em crescimento de producdo e infraestrutura;
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d)

Sinergias muito relevantes de alocacdo de capital, dado elevado custo (e
impacto) e a diversificacdo de exposicdo fiscal do portfdlio, considerando
royalties, participagOes especiais e incentivos regionais como os da SUDENE;
Possibilidade de gerar ganhos significativos através da captura de sinergias
operacionais, financeiras e comerciais, em especial associadas a alocacdo de
capital;

Aumento da liquidez da agao resultante e do ADTV (average daily trading
volume), alcando posicdo de destaque na B3, com potencial ingresso em indices
globais, facilitando acesso de investidores de longo prazo em busca de
oportunidade de alocagdo em portfdlios com crescimento e eficiéncia
operacional;

Potencial para alcancar rapida reprecificacdo do papel, em valor superior ao
obtido pela soma do valor atual das duas empresas, diante das elevadas
sinergias, do custo de capital competitivo, da liquidez das acdes, das
oportunidades de crescimento composto com alto retorno e de governanca;
Por operar ativos estratégicos e dispor de escala, vantagens competitivas para
liderar a consolidacdo de oportunidades nos segmentos de atuacdo na América

Latina.

Dos pontos de vista de governanga, risco e administrativo

Governanca no estado da arte, com acionistas de referéncia diversificados, sob a
forma de uma verdadeira corporacdio com conselho de administragdo
majoritariamente independente e um time executivo experimentado;

Equilibrio entre operac¢des offshore e onshore, mitigando riscos operacionais,
geoldgicos e politicos, enquanto melhora a capacidade de reag¢do aos ciclos de

juros e de commodities;

Complementaridade das equipes, que permite otimizar custos com vendas,

gerais e administrativos, aumentar a diversidade e a representacao de minorias;

Capacidade de atracdo e retencdao de talentos, de geracdo de oportunidades

internas de crescimento e de estimulo ao empreendedorismo;
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e Alta aderéncia a principios de ESG a partir da posi¢ao da Enauta, Unica integrante
do setor no Indice de Sustentabilidade da B3, e com nota superior no CDP
(avaliagdo do tratamento dado as emissdes) e diversidade em suas equipes;

e Potencial para acelerar o desenvolvimento de projetos para reducdo das
emissOes de gases efeito estufa;

e Escala para se beneficiar mais rapidamente de inovagdes associadas a tecnologia

da informagao e inteligéncia artificial.

3. Estrutura da Operagao

Quanto a implementacdo da presente proposta, acreditamos que a incorporacao de
acoes de emissdo da Enauta pela 3R, sujeita a realizacdo da diligéncia confirmatoria,
representaria a melhor alternativa para a operacdo por se tratar de transacao simples,
sem necessidade de carve-outs, waiver fees, e restruturacdo de garantias. A conclusdo

da diligéncia possibilitara identificar eventuais otimiza¢des na estrutura sugerida.

A proposta contempla a emissdo de novas acoes da 3R e troca por acdes da Enauta,
resultando em nova empresa com composicao do capital social de 53% dos acionistas
atuais da 3R e de 47% dos atuais acionistas da Enauta, representando prémio aos
acionistas de 3R de 12% ao valor de mercado. Adicionalmente, destacamos que o prémio
é superior a 30% se comparado somente ao valor implicito atribuido aos campos de
Atlanta e Oliva e a opgdo de venda das a¢des da subsidiaria da empresa AFBV (detentora
do financiamento de longo-prazo ao FPSO Atlanta), na transacdo recentemente
anunciada de parceria via participagdo minoritaria de 20%, sem considerar outros ativos

da Enauta.

O prémio proposto a acionistas da 3R estad associado ao volume superior de reservas
certificadas da empresa, sua complementaridade com as reservas da Enauta e a
capacidade da empresa resultante de acelerar seu desenvolvimento. Da mesma forma,
incorpora os beneficios compartilhados aos acionistas, com elevado volume de sinergias,

posicionamento estratégico e oportunidade de reprecificacdo na nova companhia.
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A Relagao de Troca ora proposta estard sujeita a ajustes usuais de mercado para esse
tipo de transacdo, em especial dividendos e juros sobre o capital proprio declarados
pelas companhias, alteracdes em seus respectivos capitais sociais ou eventos fora do

curso ordinario dos negdcios das empresas ocorridos a partir da presente data.

A nova Companhia devera possuir uma estrutura de governanca forte, capaz de entregar
de forma eficiente os projetos diversificados que integram os portfdlios da Enauta e da
3R, no onshore, no offshore e nas linhas de negdcios em desenvolvimento (energia,
midstream, downstream). A estrutura corporativa e administrativa devera garantir a
adequada integracao das atividades, a maximiza¢do das sinergias, o fortalecimento do
pilar ESG, com um olhar especial para a valorizacdo dos colaboradores e talentos de

ambas as empresas.

Essa combinacao de negdcios foi avaliada com base em dados e informacgdes disponiveis
publicamente. Por isso, em certas areas, devem ser realizadas diligéncias confirmatarias,

para validar as premissas utilizadas.

Nesse sentido, gostariamos de propor um periodo de exclusividade de 30 (trinta) dias,
visando a conclusdo das diligéncias confirmatdrias de ambas as partes, de maneira a
possibilitar que as empresas foquem na efetivacdo da transacdo e gerem o maior valor
possivel aos seus acionistas. Dessa forma, entendemos que o periodo de exclusividade
se iniciara com a confirmagao pela 3R da intengdo de iniciar as tratativas entre as

administracdes das Companhias em relacao a possivel Transacao.

A implementac¢do dessa operagao esta condicionada as condigGes precedentes usuais
para transagbes da mesma natureza e outras que venham a ser acordadas pelas
companhias, tais como, mas ndo limitadas, a (i) negociacao satisfatéria dos documentos
definitivos da transag¢do, os quais deverdo incluir os termos e condi¢des habituais; (ii) a
aprovacao da transacao pelos acionistas de ambas as companhias em suas respectivas
assembleias gerais extraordinarias; e (iii) a obtencdo das aprovagdes legais e

regulatorias, incluindo, do Conselho Administrativo de Defesa Econémica — CADE.
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4. Consideragoes finais

A combinac¢do das operagbes entre Enauta e 3R caracteriza uma transagdo superior
aquela apresentada pela Maha Energy em carta publica aos acionistas da 3R, seja pelo
posicionamento estratégico da empresa resultante, pela complementaridade de
governanga, pelo elevado volume de sinergias quantificaveis e pelo ponto de vista de
diversificagao a riscos. Os resultados serdo compartilhados, de forma rapida e objetiva,
por todos os acionistas de ambas as empresas, sem que essa unido inviabilize, no futuro,
apods a conclusdo da operacgdo, a busca das sinergias operacionais identificados pela
Maha em otimizac¢Oes junto a PetroRecéncavo ou outros operadores, em um modelo

mais simples e objetivo, que mitigue ineficiéncias.

Além disso, cabe ressaltar que a realizagdo desse negdcio ndo inviabilizarda novas
transagbes com outras empresas do setor, capazes de acelerar a criacao de valor a todos

0s acionistas.
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