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Disclaimer

O Relatdrio da Administrago busca atender aos normativos vigentes, como a Lei n® 6.404/1976 e as orientagdes da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM). Além disso, as informagdes financeiras contidas nesse relatdrio séo
elaboradas de acordo com o International Financial Reporting Standards (IFRS) e também em conformidade com as praticas contabeis adotadas no Brasil pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC).

Este documento pode conter previsées que refletem apenas expectativas dos nossos administradores. Os termos “antecipa”, “acredita’, "espera”, "prevé”, "pretende”, "planeja”, “projeta”, “objetiva”, “devera”, bem como outros
termos similares, visam a identificar tais previsdes, as quais, evidentemente, envolvem riscos e incertezas previstos ou néo pela companhia e, consequentemente, ndo séo garantias de nossos resultados futuros. Portanto, os
resultados futuros das nossas operagdes podem diferir das atuais expectativas, e o leitor ndo deve se basear exclusivamente nas informagdes aqui contidas.

Os comentarios da Administracao sobre o nosso desempenho financeiro consideram a abrangéncia de cada segmento de negocio, conforme definido na Mota Explicativa 12 das Demonstragoes Financeiras Petrobras.

Em decorréncia dos desinvestimentos ocorridos em 2019, da estratégia de reposicionamento do nosso portfélio previsto no Plano Estratégico 2020-2024, aprovado em 27 de novembro de 2019, bem como a materialidade dos
negocios remanescentes, reavaliamos a apresentagao dos negocios de Distribuicio e de Biocombustiveis, que passaram a ser incluidos no Corporativo e Outros Negdcios.

Desta forma, os segmentos de negdcio da companhia divulgados separadamente sao: (i) Exploragéo e Produgéo; (ii) Refino, Transporte e Comercializagao; (jii) Gas e Energia; e (iv) Corporativo e Outras Negocios

MENSAGEM DO PRESIDENTE

O Primeiro ano da implementagao de uma nova estratégia

E com satisfacdo que compartilho com todos o resultado de um ano de trabalho intenso caracterizado pela
implementagio de uma nova estratégia para a Pelrobras, baseada em agenda transformacional sustentada por
cinco pilares: maximizagao do retorno sobre o capital empregado, redugdo do custo do capital, busca incessante
por custos baixos, meritocracia e respeito s pessoas e ao meio ambiente e foco na seguranga das operagdes.

Aconfianga na qualidade da estratégia e em sua implementagao eficiente foi amplamente respaldada pelo mercado
de capitais. O valor de mercado da Petrobras cresceu 25%, passando de US$ 80,9 bilhdes no final de 2018 para
US$ 101,1 bilhdes em dezembro de 2019, com nossas agdes tendo a maior alta entre as maiores companhias de
petréleo do mundo.

Em menos de doze meses — de abril de 2019 a fevereiro de 2020 - foram realizadas com sucesso duas ofertas
publicas secundarias de distribuicdo de agdes ordinarias da Petrobras de propriedade de bancos publicos,
totalizando quase R$ 30 bilhces.

Sao merecedores de destague na Gllima transagéo, de R$22 bilhoes, dois aspectos importantes: (a) condugéo com
sucesso em meio a fase de alta volatilidade de pregos de agdes e petrélec provocada pelo choque do coronavirus
sobre a economia global; (b) participagao de 55.000 investidores individuais brasileiros na compra das agdes, o
que & extraordinariamente bom para o desenvolvimento do mercado de capitais local.

Depois de anos de estagnagao nossa produgdo de petrdleo e gas superou a marca de 3 milhdes de boed.
O custo médio de extragdo na base caixa atingiu US$6,5 por barril no quarto trimestre de 2019, caindo em US$
3,0 em relagio ao inicio de 2018. As operagdes no pré-sal, com custo da ordemn de US$ 3 por barril', deram
contribuigdo relevante para a queda do custo médio total.

Nossas atividades geraram em 2019 lucro liquido contabil de R$40 bilhdes, o maior da historia da Petrobras,
mesmo diante da queda dos pregos meédios do petréleo de US$ 71 por barril em 2018 para US$64. Pagamos aos
governos em royalties, impostos e bonus de subscri¢éo o valor total de R$ 246 bilhdes, também recorde historico,
e que consolida a posigao da companhia como maior contribuinte do Brasil.

Para suportar o foco na eficiéncia e na geracao de valor criamos duas novas diretorias; (a) Relagoes Institucionais,
indispensavel numa empresa do porte e com as interagfes com governos e orgdos publicos como a Petrobras;
(b} Transformagao Digital e Inovagao.

Num mundo que se transforma velozmente, a transformacgao digital e o emprego da inteligéncia artificial sao
cruciais para o futuro da Petrobras. Estamos modernizando a infraestrutura de tecnologia da informagao, com um
salto na capacidade da computacdo de alta performance (HPC) que em 2019 passou a ser de 3 vezes a de 2018
(9 PFLOPs) e no final de 2020 chegara a 10 vezes (30 PFLOPs). O aumento na capacidade de HPC & necessario
para viabilizar a aplicac@o de algoritmos mais sofisticados que nos dardo uma guantidade substancialmente maior
de informages na exploragao e em reservatérios de petréleo.

A gestao do portfolio implicou em desinvestimentos de ativos em gue ndo somos donos naturais no valor de
US$ 16,3 bilhdes.

Fomos premiados pelo melhor Cross-Border M&A Deal de 2019 pela revista Latin Finance pela transagao de venda
da TAG, também a maior do Brasil no ano passado.

Atransagao de follow-on da BR Distribuidora foi a primeira privatizagao de empresa estatal via mercado de capitais
na histéria do Brasil, realizada de forma transparente e concorrendo para o desenvolvimento do mercado de
capitais, extremamente relevante para o desenvolvimento econdmico. Em lugar de empresa com unico dono,
emerge uma companhia com capital diluido entre milhares de acionistas, democratizando o capitalismo.

Os desinvestimentos de campos maduros, além dos efeitos positivos para a Petrobras em fungao da assimetria
de percepgdo de valor, tém contribuido para a formacao de uma nova indistria do petrélec no Brasil composta
por pequenos e médios produtores gue investermn na recuperagdo de campos com baixa produtividade e custos
elevados de extragao, adicionando valor as economias regionais.

A maximizagdo do retorno sobre capital empregado compreende também a disciplina em sua alocagdo e o
investimento na criagdo de condigdes para o crescimento da produtividade.

Dadas as linhas de crédito para uso imediato contratadas, “revolving credil lines” no total de US$9 bilhdes,
diminuimos a meta de caixa minimo para US$5,5 bilhdes. A retengdo de um volume excessivo de caixa atuava
como redutor do retorno do capital empregado.

Foram tornados mais rigorosos os critérios para selecdo de projetos, que deverdo ser julgados segundo seus
proprios méritos na cancorréncia pelo capital escasso. A seletividade na alocagao do capital foi posta a prova nos 3
leildes realizados pela ANP em outubro e novembro, com a oferta de 45 blocos. A companhia apresentou propostas
para apenas cinco, tendo sido vencedora em quatro, C-M-477, Buzios, Itapu e Aram.

Conseguimos encurtar o periodo de ramp-up das plataformas para 9 meses em média e no transporte da P-70 da
China para o Rio de Janeiro utilizamos um navio dry-tow que diminuiu o tempo de viagem de 100 para 45 dias.
Com o emprego de inteligéncia artificial, estamos desenvolvendo projetos que tém potencial para revolucionar a
exploragdo de petroleo e o desenvolvimento de projetos, diminuindo substancialmente a probabilidade de furar
pogos secos e o periodo entre a descoberta e o primeiro dleo. Tais projetos influenciardo muito positivamente a
taxa de retorno sobre o capital empregado num futuro ndo muito distante.

A exceléncia da Petrobras em inovagao foi reconhecida pela premiagao na Offshore Technology Conference (OTC)
Brasil 2019, Distinguished Achievement Award pelo teste de longa duragao do projeto de Libra. Pela quarta vez
desde 1991 nossa competéncia foi novamente reconhecida, por meio do prémio Distinguished Achievement Award
for Companies, o principal da industria global de petrdleo e gas, na OTC 2020 Houston pelo conjunto de inovagdes
desenvolvidas para viabilizar a produgéo do campo de Blzios.

Os desinvestimentos foram fundamentais para ajudar a viabilizar o foco nos ativos em que somos o dono natural,
permitindo investimento total de US$ 27 4 bilhdes, sendo US$ 16,7 bilhdes na aquisigio de direitos de exploragio
e produgdo de petrdleo nos blocos j@ mencionados, Blizios & muito especial por ser o maior campo offshore
descoberto no mundo, um verdadeiro ativo de classe mundial com enormes reservas, baixo risco para a Petrobras
e custo de extragdo abaixo de USS$ 4 por barril.

N&o se trata de discutir se a Petrobras serd maior ou menor no futuro, Nossa meta é que no futuro seja muito
melhor, a melhor em geragao de valor no mundo. Nao ha downsizing, buscamos o smartsizing.

Simultaneamente & viabilizagdo do financiamento de investimentos com elevado retorno esperado, os desinves-
timentos e a forte geragao de caixa operacional — no valor recorde de R$101,7 bilhdes — permitiram a diminuigéo
da divida em US$ 24 bilhdes. Somada a isso a gestao eficiente de passivos trocou divida curta e de custo elevado
por divida longa e de custo mais baixo.

A combinagao de redugdo da divida com a administragdo de passivos permitiu economia de US$1,2 bilhdo no
pagamento de juros, com redugao do custo médio do endividamento para 5,9% ao ano e ampliagao de seu prazo
médio para 10,8 anos.

Recebemos com grande felicidade a premiacéo da Latin Finance pelo melhor Corporate Liability Management
Program de 2019,

! Desconsiderando leasing de plataformas.
“1 PFLOPS equivale a capacidade de processamento de um quatrilhao de operagdes matematicas por segundo,

Obtivemos melheria no stand alone credit rating pelas trés principais agéncias de risco de credilo, o que nos
estimula a prosseguir na luta pela reconquista do investment-grade rating.

Outro foco de nossos esforgos tem sido na eliminagdo de contingéncias e passivos off-balance. Conseguimos
reduzir o contencioso em R$ 35,5 bilhées, mesmo apos os efeitos da atualizagao monetaria.

Como resultado de mé gestdo durante varios anos, o fundo de pensdo de nossos empregados, Pelros, sofreu
pesados prejuizos, colocando em risco o pagamento de aposentadorias de milhares de pessoas. A operagao
Greenfield investiga a pratica de atos ilicitos em diversos fundos de pensao, incluindo a Petros.

Estamos trabalhando incansavelmente para solucionar os desafios da Petros. O plano de pensio dos emprega-
dos que ingressaram na Petrobras antes de 2002 apresenta déficits crescentes e as tentativas de solugao deste
problema foram ineficazes no passado. Estamos aprovando um plano de equacionamento muito mais eficaz que
reduzira o impacto sobre os empregados e propondo um nove plano de contribuigdo definida com forma de solugao
a longo prazo.

Foram postas em marcha iniciativas com foco na meritocracia, compreendendo incentivos alinhados com os
interesses dos acionistas e ajudando a formar uma cultura de valor na companhia.

Nosso Conselho de Administragdo aprovou um plano efetivo de remuneragao variavel com metas baseadas em
geragdo de valor. Os bonus referentes a 2019 serdo distribuidos apos a Assembleia Geral de Acionistas. Ao mesmo
tempo, foi implantado um programa de EVA (economic value added) que comegara a ser aplicado em 2020.

Além de méltrica para a remuneragdo varidvel, o EVA permite a identificagao de ineficiéncias e sobretudo empodera
nossos colaboradores levando-os a assumir o papel de empreendedores responsaveis por seus proprios negocios.

Entre os diversos esforgos para a redugdo de custos langamos uma familia de programas incentivados de demissao
voluntaria, com a adeséo até o final de 2019 de 3.294 empregados, dos quais 995 ja deixaram a Petrobras.

Alentiddo dos processos se constitui em importante fonte de custos elevados e baixa produtividade. Estamos enfren-
tando essa questdo com a delegagao de poderes para gerentes, respeitados é claro altos padrées de governanca
corporativa e compliance. Simultaneamente, o emprego da transformagéo digital comega a gerar efeitos positivos
em areas corporativas, como no departamento juridico onde conseguimos eliminar numa primeira onda a emissao
de 20.000 documentos por ano, o que poupa expressivo niumero de homens hora de trabalho e causa ganhos de
eficiéncia.

Estamos preparando o futuro da Petrobras, que depende das pessoas e da qualidade de seu estoque de capital
humano. Uma de nossas tarefas mais relevantes & a identificagio de jovens talentos, promovendo-os a cargos
gerenciais e os preparando para serem os futuros lideres da companhia.

O programa de treinamento para os empregados foi reformulado para atender as demandas derivadas da
estratégia de longo prazo e com selegdo mais criteriosa dos empregados a serem treinados. Simultaneamente,
eliminamos desperdicios, procurando fazer muito mais com menos. Além das disciplinas obrigatorias, exigidas
pela regulacao, estamos dando énfase por exemplo em lideranga, finangas, geociéncias, inteligéncia artificial e
metodos matematicos.

Da mesma forma as atividades de pesquisa e desenvolvimento do CENPES, anteriormente muito voltadas para
o atendimento da exigéncia de investimento minimo obrigatdrio em P&D, foram reorientadas para o alinhamento
com a estratégia da companhia.

Ma area social nossos programas estdo priorizando o investimento em capital humano na primeira infancia para
criangas de 0 a 6 anos, onde a taxa de retorno social & elevada, na medida em que cria poderoso canal de
mobilidade econdmica e social para os nascidos em familias pobres. Alem disso, sao prioridades o meio ambiente,
a ciéncia e o esporte para a infancia e juventude.

Nossos esforgos tém sido reconhecidos e, em 2019, atingimos a pontuagéo de 46,6% no Corporate Human Rights
Benchmark, resultado superior ac obtido em 2018 de 17,6% e tambem a média de 29% para empresas do setor
de mineragdo e petroleo.

A Petrobras esta fortemente comprometida com a sustentabilidade. Estamos associados a Oil and Gas Climate
Initiative (OGCI) e priorizando a descarbonizagdo de nossas operagfes, com metas e acgdes para redugdo das
emissbes de CO, e metano e aumento da captura de carbono. O crescimento do reuso de agua se constitui
também em preccupacdo importante, na medida em que ainda & baixo nosso percentual.

Nossas operagdes em E&P emitem 17,3 kg de carbono equivalente por barril de petrdleo, o que nos coloca em
segundo lugar entre as grandes empresas de petrdleo no mundo, emitindo mais somente do que a Equinor.

Continuamos a investir em pesquisa no desenvolvimento de combustiveis mais amigaveis ao meio ambiente e na
aquisigdo de competéncias para que no futuro possamos ingressar no negocio de renovaveis em condigdes de
Vencer.

Gragas a qualidade de nosso petroleo a Petrobras estd produzindo e comercializando combustivel maritimo
(bunker oil) com teor de enxofre de 0,5% requerido pelas normas da Infemational Maritime Organization, IMO
2020. Esse novo produto concorreu para elevar o fator de utilizagao de nossas refinarias para percentual superior
a B0% em janeiro de 2020.

A seguranga & nossa prioridade maxima, e em 2019, atingimos o menor nivel historico da taxa de acidentados
registraveis (TAR). Foram 0,76 acidentes/milhdo de homens-hora, um decréscimo de 24,7% em relagdo a 2018,
estabelecendo um novo marco para a industria global do petréleo.

Apesar da conguista, ndo vamos parar por aqui. Continuamos a perseguir a meta de zero fatalidades, e & com
profundo pesar que registramos duas fatalidades em 2019.

Estamos num negocio com horizonte de longo prazo, em que temos os desafios de mitigar os efeitos negativos dos
muitos erros comelidos no passado, cuidar do curlo prazo e nos prepararmos para as proximas décadas.

Avangos foram realizados, mas estamos ainda muito aquém do desejado. A Petrobras continua a ser uma das
companhias de petréleo mais endividadas do mundo, com divida bruta de US$ 87,1 bilhdes, alavancagem acima
do recomendavel para uma empresa de petroleo e custos elevados. O retorno sobre o capital empregado ainda se
mantém em patamar inferior ao custo do capital.

Desse modo, apesar das iniciativas estratégicas em curso, dos recordes de produgdo e dos nimeros contabeis
bastante favordveis que hoje estdo sendo divulgados, ndo podemos relaxar. Existem muitos desafios & nossa
frente e para os superar necessitamos da continuidade dos esforgos e da aplicagdo dos talentos de nossos
profissionais, a verdadeira joia da coroa da Petrobras.

Finalmente, gostaria de reconhecer e agradecer o importante papel desempenhado por nosso Conselho de
Administragdo que nos concede firme apoio nesta caminhada.

Roberto Castello Branco

Presidente da Petrobras
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