. VALE

Moody’s atualiza perspectiva de crédito sobre a Vale

Rio de Janeiro, 02 de junho de 2025 — A Vale S.A. (“Vale” ou “Companhia) informa que, em relatério divulgado
hoje, a Moody's Investor Service (“Moody’s") revisou a perspectiva do rating da Companhia de positiva para
estavel, mantendo a nota em Baa2. A decisdo reflete a alteragdo da perspectiva do rating soberano do Brasil,
de positivo para estavel (Ba1estavel).

Orelatoério esta disponivel no idioma inglés no website da Moody's, e também como anexo a esta comunicagao.
Uma versdo em traducao livre para o idioma portugués sera divulgada ao mercado em breve.

Marcelo Feriozzi Bacci

Vice-Presidente Executivo de Financas e Relagdes com Investidores

Para mais informacgées, contatar:
Vale.RI@vale.com

Thiago Lofiego: thiago.lofiego@vale.com
Mariana Rocha: mariana.rocha@vale.com
Luciana Oliveti: luciana.oliveti@vale.com
Pedro Terra: pedro.terra@vale.com
Patricia Tinoco: patricia.tinoco@vale.com

Esse comunicado pode incluir declaragdes que apresentem expectativas da Vale sobre eventos ou resultados futuros. Todas as declaragdes quando baseadas
em expectativas futuras, envolvem vdrios riscos e incertezas. A Vale ndo pode garantir que tais declaragdes venham a ser corretas. Tais riscos e incertezas
incluem fatores relacionados a: (a) paises onde temos operagdes, principalmente Brasil e Canada, (b) economia global, (c) mercado de capitais, (d) negdcio de
minérios e metais e sua dependéncia a produgao industrial global, que é ciclica por natureza, e (e) elevado grau de competigao global nos mercados onde a Vale
opera. Para obter informagdes adicionais sobre fatores que possam originar resultados diferentes daqueles estimados pela Vale, favor consultar os relatérios
arquivados na Comissao de Valores Mobiliarios — CVM, na U.S. Securities and Exchange Commission — SEC em particular os fatores discutidos nas segdes
“Estimativas e projegdes” e “Fatores de risco” no Relatério Anual - Form 20F da Vale.
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RATINGS

Rating Action: Moody's Ratings anuncia acoes de ratings para
empresas brasileiras apos acao de rating soberano

02 Jun 2025

New York, June 02, 2025 -- Moody's Ratings (Moody's) anunciou acoes de rating para algumas
empresas que operam no Brasil. As acdes seguem a afirmacao do rating de emissor em moeda
local e estrangeira de longo prazo, dos ratings de titulos seniores sem garantia em Bal, o rating
sénior shelf sem garantia em (P)Bal dos titulos de divida do governo do Brasil (Brasil) e a
mudanca na perspectiva dos ratings de positiva para estavel.

A mudanca da perspectiva dos ratings dos titulos de divida do governo do Brasil para estavel
reflete uma reducao gradual dos riscos de crédito crescentes em meio a uma acentuada
deterioracdo da capacidade de pagamento da divida e de um progresso mais lento do que o
esperado em lidar com a rigidez dos gastos e implementar uma politica fiscal mais confidvel,
apesar da adesdo as metas do resultado primario. A capacidade do governo de reduzir
consideravelmente as vulnerabilidades fiscais e estabilizar o peso da divida no curto prazo
permanece limitada pela rigidez dos gastos e pelo aumento dos custos dos empréstimos. Esses
desafios contrabalancam o crescimento do investimento e o potencial de expansao do produto
interno bruto (PIB), bem como as reformas econémicas continuas que apoiam amplamente a
qualidade do perfil de crédito do Brasil. Com o rating posicionado em Bal, agora avaliamos os
riscos de crédito a serem equilibrados. Para obter mais informacgoes, consulte o comunicado de

imprensa sobre a acdo de rating: https://ratings.moodys.com/ratings-news/444170.

Os ratings de emissor da Ambev S.A. (Ambev) foram afirmados em Baa2. A perspectiva foi
alterada de positiva para estavel.

O rating corporativo (CFR, em inglés) Bal da Petréleo Brasileiro S.A. (Petrobras) foi afirmado. Ao
mesmo tempo, afirmamos a avaliagao de perfil de risco de crédito individual (BCA, em inglés)
bal da Petrobras e o rating Bal das emissdes de divida sénior sem garantia e com aval da
Petrobras Global Finance B.V. e da Petrobras International Finance Company. Também
afirmamos o rating shelf subordinado com aval em (P) Ba2, o rating sénior shelf com aval e sem
garantia em (P) Bal e o rating sénior shelf com aval e com garantia em (P) Baa3 da Petrobras
International Finance Company. A perspectiva para todos os ratings foi alterada de positiva para
estavel.

O rating de emissor e o rating sénior sem garantia da Vale S.A. (Vale), e os ratings seniores sem
garantia e com aval da divida emitida pela Vale Overseas Limited (com garantia total e
incondicional da Vale) foram afirmados em Baa2. A perspectiva para os ratings da Vale S.A. e da
Vale Overseas Limited foi alterada de positiva para estavel.

FUNDAMENTOS DE RATING

Consideramos que os ratings desses emissores sdo limitados pela qualidade do perfil de crédito
do ambiente soberano. A qualidade de crédito dessas empresas ndo pode ser completamente
desvinculada da qualidade do perfil de crédito do governo brasileiro e, portanto, seus ratings
precisam refletir de perto o risco que elas compartilham com o soberano. Consideramos que,
atualmente, hd um limite para o rating de alguns emissores em relacao aos ratings do soberano,
de acordo com nossa metodologia "Assessing the Impact of Sovereign Credit Quality on Other
Ratings", publicada em 20 de junho de 2019 e disponivel em https://ratings.moodys.com/rmc-
documents/60258.


https://ratings.moodys.com/ratings-news/444170
https://ratings.moodys.com/rmc-documents/60258

Ambev S.A.

O rating Baa2 da Ambev é baseado na sua escala como uma das maiores cervejarias do mundo;
com presenca em 18 paises, posicoes de lideranca na maior parte de seus mercados operacionais
— entre eles, o Brasil e 0 Canadd —; e a vasta carteira de marcas de bebidas alcooélicas e ndo
alcoodlicas. A empresa se beneficia de sua diversificagcdo geografica e reconhecimento da marca,
enquanto sua escala se traduz em um poder de negociacao maior com os fornecedores. Além
disso, sua diversificacdo geografica e de produtos mitiga a volatilidade do fluxo de caixa
decorrente de eventos climaticos ou desaceleragées do mercado em regides especificas.

A posicao dominante da empresa no mercado brasileiro, a forte capacidade de execugao e o
rigoroso controle de custos permitem que ela resista a volatilidade do mercado e ainda mantenha
métricas excepcionalmente fortes de rentabilidade e crédito. A dependéncia limitada da Ambev
do sistema bancario local para obter financiamento, a geragao de uma parcela significativa de
ativos e caixa no exterior e sua importancia para a acionista controladora Anheuser-Busch InBev
SA/NV (ABI, A3 positiva) ajudam a compensar o efeito negativo dos vinculos da empresa com a
economia brasileira.

O rating da Ambev é limitado pela volatilidade dos custos de seus insumos vinculados a
commodities e por sua dependéncia de estratégias de hedge eficazes para tornar suas despesas
mais previsiveis. Além disso, hd uma probabilidade de pagamentos elevados continuos de
dividendos a sua acionista controladora ABI.

A perspectiva estavel reflete as métricas de crédito excepcionalmente fortes, as posigoes
dominantes no mercado e a estabilidade operacional da Ambev, juntamente com suas outras
caracteristicas, que ajudam a compensar os efeitos de seus vinculos com o Brasil, onde gera mais
de 50% de seu Ebitda. Esperamos que a Ambev seja beneficiada pela diversificacdao de sua
carteira e presenca geografica, e mantenha uma gestdo financeira conservadora e um rigido
controle de custos.

Petrodleo Brasileiro S.A. - Petrobras

O rating corporativo Bal da Petrobras e a BCA bal, uma medida do risco de crédito
independente de uma empresa sem suporte do governo, refletem as suas métricas de crédito
fortes para sua categoria de rating e seu histérico de melhora operacional e financeira. Apesar
de ser uma entidade relacionada ao governo, ha uma baixa probabilidade de a empresa entrar
em default, mesmo com as dificuldades de crédito do soberano, devido as suas métricas
financeiras sélidas e estrutura de capital; baixa dependéncia de fontes de financiamento
domésticas; exposicao limitada ao risco cambial, tendo em vista a pequena e decrescente
participacao do negdcio de refino; e o fato de que cerca de 30% de suas vendas estarem
relacionadas as exportagoes. Além disso, esperamos que a disciplina operacional e financeira da
Petrobras continue a apoiar a geracao de caixa, o que ajudara a sustentar sua estrutura de
capital atual. Por outro lado, o rating da Petrobras é limitado pela exposicao da empresa a
possiveis mudangas de politica e ao risco de influéncia do governo nas suas decisdes de negdcios.

A perspectiva estavel dos ratings da Petrobras reflete nossa visdo de que seu perfil de crédito
permanecerd praticamente inalterado nos proximos 12 a 18 meses.

Vale S.A.

Atualmente, o rating da Vale esta posicionado dois niveis acima do rating dos titulos de divida do
Governo do Brasil. O rating é baseado no forte perfil de negdcios da empresa e sua posicao de
lideranca na producgao global de minério de ferro e niquel. O fluxo de caixa e a rentabilidade da
Vale mostram correlacdo minima com as condicdes econémicas domésticas. E altamente
improvavel que a empresa entre em default como consequéncia do estresse de crédito ou default
do soberano, uma vez que sua grande dependéncia do Governo da China (China, Al negativa) e
de grandes paises desenvolvidos fornece um isolamento razoavel do ambiente macroeconémico e
politico do Brasil. Cerca de 90% das receitas da Vale sdo geradas fora do pais. Além disso, o
caixa gerado no exterior cobre o servigo da divida e o pagamento do principal, portanto, é
improvavel que as restrigoes nos fluxos de capital afetem a capacidade da Vale de pagar a divida



caso haja limitacdes nos fluxos de capital. No entanto, a companhia tem cerca de 73% do total de
ativos fixos localizados no Brasil, cuja maior parte é composta por minério de ferro, seguido pelo
Canada (Vale Canada) com cerca de 20%. Dada a grande dependéncia do fluxo de caixa dos
ativos de minério de ferro localizados no pais, é improvéavel que ampliemos o diferencial de
ratings em relacao ao rating soberano.

Embora o perfil de negécios da Vale permaneca limitado pela concentragao em minério de ferro
para geracao de fluxo de caixa (cerca de 89% do Ebitda nos doze meses encerrados em marcgo de
2025), o foco no crescimento em metais basicos (niquel e cobre) apoiard uma diversificagdo do
fluxo de caixa de modo mais significativo com a planejada expansdo da capacidade em niquel e,
em particular, em cobre. O rating Baa2 estd baseado também na carteira de ativos de longo
prazo da Vale (minério de ferro, niquel e cobre), posicdo de custo relativamente baixa e balancgo
patrimonial so6lido, com alavancagem préxima de (ou abaixo de) 1x (divida total/Ebitda) desde
2020.

A perspectiva estavel reflete a expectativa de que a Vale mantera seu forte desempenho
operacional e financeiro nos préximos 12 a 18 meses, e sua disciplina financeira em alocacgéo de
capital, excelente liquidez e métricas conservadoras de balango patrimonial e protecdo da divida,
enquanto continua a investir no crescimento. A expansao em niquel e cobre resultard em uma
contribuicédo de fluxo de caixa mais equilibrada entre minério de ferro e metais basicos. A
perspectiva estavel também incorpora nossa expectativa de que ndo havera aumento significativo
das provisoes e desembolsos de caixa relacionados a Brumadinho ou Samarco que possam afetar
a liquidez ou a alavancagem da empresa.

FATORES QUE PODEM LEVAR A UMA ELEVACAO OU REBAIXAMENTO DOS RATINGS
Ambev S.A.

Uma elevacgao do rating dependera de uma elevagao do rating soberano do Brasil e exigiria que a
Ambev mantivesse métricas de crédito estaveis e fortes.

O rating ou a perspectiva da Ambev poderiam enfrentar pressao negativa se seu desempenho
operacional se deteriorasse, de modo geral, devido a um aumento maior do que o esperado da
volatilidade em qualquer um de seus principais mercados, ou se a alavancagem da empresa
subisse significativamente devido a uma mudanca em sua estrutura de capital ou a uma
aquisicao financiada por dividas. Quantitativamente, um rebaixamento pode ser considerado se
as métricas de crédito se deteriorarem, como a margem Ebita abaixo de 22%, juntamente com
Ebit/juros inferior a 5.5x ou Divida/Ebitda acima de 3.0x de forma sustentada (todas as métricas
estao de acordo com nossos padroes de ajustes e definicoes).

Petroéleo Brasileiro S.A. - Petrobras

Os ratings podem ser elevados se as métricas de crédito ficarem pelo menos estaveis e houver
evidéncias de uma exposicao significativamente menor a influéncia adversa do governo. Uma
elevacdo do rating da Petrobras também exigiria que o rating soberano fosse elevado.

Os ratings da Petrobras podem ser rebaixados se seu desempenho operacional se deteriorar ou
se houver fatores externos que aumentem o risco de liquidez ou a alavancagem da divida em
relacao aos niveis atuais de forma sustentada; se a qualidade da governanca corporativa da
empresa diminuir, aumentando sua vulnerabilidade a interferéncia adversa do governo; ou se o
rating soberano for rebaixado.

Vale S.A.

Um movimento de elevacao do rating exigiria um desempenho sustentavelmente forte, apoiado
pelo posicionamento de lideranca no mercado em seus principais segmentos e operagoes de
baixo custo e pela geracao positiva de fluxo de caixa livre em diferentes ciclos da indudstria, com
diversificacao maior proveniente de um aumento da contribuicao dos segmentos de metais
basicos para os fluxos de caixa. Uma elevacdo também dependeria da manutencdo de uma
excelente liquidez e de uma abordagem disciplinada continua a alocacdo de capital relacionada



ao capex e aos retornos aos acionistas. Quantitativamente, uma elevacao do rating seria
considerada se a empresa pudesse sustentar a alavancagem ajustada pela Moody's (divida
total/Ebitda) abaixo de 2x e a cobertura de juros, medida por (Ebitda-Capex)/despesa de juros,
permanecesse em 8x ou mais, com RCF/divida consistentemente acima de 40%. Além disso, um
movimento de elevacao do rating estaria sujeito a posicdo relativa do rating da Vale em relagéo
ao rating soberano.

Por outro lado, os ratings da Vale poderiam ser rebaixados se os custos reais relacionados aos
desastres em Brumadinho ou desembolsos a Samarco estivessem consideravelmente acima dos
valores ja provisionados devido a multas e acordos maiores, litigios e acdes coletivas, ou se as
operagoes sofrerem interrupgoes na produgao, aumento dos custos ou queda dos precos das
commodities, que afetem a rentabilidade e a geracdo de fluxo de caixa livre, e levem a
deterioracao da liquidez. A evidéncia de que as iniciativas ambientais, sociais e de governanca
("ESG", em inglés), o controle aprimorado de riscos e a supervisao da governanga ndo progridem
conforme o planejado também podem levar a uma acao de rating negativa. Quantitativamente,
poderiamos rebaixar o rating se as taxas de alavancagem (divida total/Ebitda) apresentem
tendéncia na direcdo de 2.5 vezes ou mais, a cobertura de juros, medida por (Ebitda-
Capex)/Despesa de Juros, caia para menos de 5.5x e o RCF/divida fique abaixo de 35%, de forma
sustentada. Além disso, um rebaixamento dos ratings dos titulos de divida do Governo do Brasil
também provocaria uma acgao de rating negativa.

RATINGS AFETADOS

Emissor: Ambev S.A.

Afirmacdo:

...Rating de emissor, afirmado em Baa2

AcoOes de Perspectiva:

...Perspectiva, alterada de positiva para estavel

Emissor: Petrdleo Brasileiro S.A. - Petrobras

Afirmacoes:

... Rating corporativo ("CFR", em inglés), afirmado em Bal

... Avaliacdo de perfil de risco de crédito ("BCA", em inglés), afirmado em bal
Acoes de Perspectiva:

...Perspectiva, alterada de positiva para estavel

Emissor: Petrobras Global Finance B.V.

Afirmacao:

...titulo/debénture sénior regular sem garantia e com aval, afirmado em Bal
Acodes de Perspectiva:

...Perspectiva, alterada de positiva para estavel

Emissor: Petrobras International Finance Company

Afirmacoes:

...titulo/debénture sénior regular sem garantia e com aval, afirmado em Bal

... Sénior shelf sem garantia e com aval, afirmado em (P)Bal



... Subordinado shelf com aval, afirmado em (P)Ba2

... Sénior shelf com seguro e com aval, afirmado em (P)Baa3
Acoes de Perspectiva:

...Perspectiva, alterada de positiva para estavel

Emissor: Vale S.A.

Afirmacoes:

...Rating de emissor, afirmado em Baa2

...titulo/debénture sénior regular sem garantia, afirmado em Baa2
Acodes de Perspectiva:

...Perspectiva, alterada de positiva para estavel

Emissor: Vale Overseas Limited

Afirmacao:

...titulo/debénture sénior regular sem garantia e com aval, afirmado em Baa2
Acodes de Perspectiva:

...Perspectiva, alterada de positiva para estavel

A metodologia principal usada no rating da Ambev foi "Alcoholic Beverages", publicada em
dezembro de 2021 e disponivel em https://ratings.moodys.com/rmc-documents/360647. As
principais metodologias usadas no rating da Petréleo Brasileiro S.A. - Petrobras, Petrobras
Global Finance B.V., e Petrobras International Finance Company foram "Integrated Oil and Gas",
publicada em setembro de 2022 e disponivel em https://ratings.moodys.com/rmc-
documents/393389, e a metodologia "Government Related Issuers", publicada em maio de 2025 e
disponivel em https://ratings.moodys.com/rmc-documents/443641. A principal metodologia usada

no rating da Vale S.A. e Vale Overseas Limited. foi "Mining", publicada em abril de 2025 e

disponivel em https://ratings.moodys.com/rmc-documents/440607. Consulte a pagina
Metodologias de Rating em https://ratings.moodys.com para uma cdpia destas metodologias.

DIVULGAGOES REGULATORIAS

Para especificagOes adicionais das principais premissas de ratings e anélise de sensibilidade da
Moody's, consulte as secées Premissas da Metodologia e Sensibilidade as Premissas no
formulério de divulgagdo. Simbolos e Definigdes de Rating da Moody's podem ser encontrados
em https://ratings.moodys.com/rating-definitions.

Para quaisquer titulos afetados ou entidades com rating que recebam suporte de crédito
direto/substituicdo de crédito de outra entidade ou entidades sujeitas a uma acao de rating de
crédito (a entidade de suporte) e cujos ratings possam mudar como resultado de uma acgéo de
rating de crédito relacionada a entidade de suporte, as divulgagoes regulatorias associadas
estardo relacionadas a entidade de suporte. Excecbes a essa abordagem podem ser aplicaveis em
determinadas jurisdicoes.

Os ratings atribuidos em um programa, série, categoria/classe de divida ou titulo, certas
divulgacoes regulatorias aplicdveis a cada rating de um titulo ou nota da mesma série,
categoria/classe de divida ou titulo emitida posteriormente, ou de acordo com um programa para
o qual os ratings sao derivados exclusivamente de ratings existentes, de acordo com as praticas
de rating da Moody's, podem ser encontrados no Antncio de Rating de Crédito mais recente
relacionado a mesma classe de Rating de Crédito.


https://ratings.moodys.com/rmc-documents/360647
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https://ratings.moodys.com/rmc-documents/440607
https://ratings.moodys.com/
https://ratings.moodys.com/rating-definitions

Para ratings provisorios, o Anincio de Rating de Crédito fornece divulgacbes regulatorias
pertinentes ao rating provisdrio atribuido, e em relagédo ao rating definitivo que pode ser
atribuido apés a emisséao final da divida, em cada caso em que a estrutura e os termos da
operacao nao tiverem sido alterados antes da atribuicao do rating definitivo de maneira que
pudesse ter afetado o rating.

A Moody's nem sempre publica um anuncio de rating de crédito separado para cada rating de
crédito atribuido no processo de rating antecipado ou no processo de rating subsequente.

Estes ratings sdo solicitados. Para obter informacgées, consulte a Politica da Moody's para
Designar e Atribuir Ratings de Crédito Nao Solicitados, disponivel no site

https://ratings.moodys.com.

As divulgacgoes regulatérias contidas neste comunicado de imprensa sao aplicaveis ao rating de
crédito e, se aplicavel, também a perspectiva ou a revisdo do rating.

Os ratings de crédito em escala global discutidos neste anuncio de rating de crédito foram
emitidos por uma das afiliadas da Moody's fora da UE e do Reino Unido e sao (sao) aprovados
para uso na UE e no Reino Unido, de acordo com o Regulamento de Agéncias de Classificagao de
Risco da UE e do Reino Unido.

As informacoes de contato abaixo sao fornecidas apenas para fins informativos. Para divulgacoes
sobre o analista de rating principal e a entidade juridica da Moody's que emitiu o rating, consulte
a pagina do emissor/operacao em https://ratings.moodys.com para cada um dos ratings cobertos.

Consulte https://ratings.moodys.com para obter uma atualizacao sobre as mudancas do analista
principal e da entidade juridica da Moody's que atribuiu o rating de crédito.

Consulte a pagina emissor/operacao em https://ratings.moodys.com para obter mais informacées
sobre as divulgagdes regulatérias de cada rating de crédito.

Erick Rodrigues
Vice President - Senior Analyst

Marcos Schmidt
Associate Managing Director
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