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S&P Global eleva rating de crédito da Vale

Rio de Janeiro, 17 de setembro de 2025 — A Vale S.A. (“Vale” ou “Companhia”) informa que a S&P Global Ratings
("S&P") elevou seu rating global de crédito de “BBB- (estavel)” para “BBB (estavel)”. A agéncia atribuiu a revisdo
aos avancgos consistentes da Companhia em supervisao e gestdo de riscos, incluindo a remocgdo da ultima
barragem classificada em nivel 3 de emergéncia, além da manutengao de uma estrutura financeira sélida.

O relatédrio esta disponivel nos idiomas inglés e portugués no website da S&P, e também como anexo a
esta comunicagao.

Marcelo Feriozzi Bacci
Vice-Presidente Executivo de Finangas e Relagdes com Investidores

Para mais informacdes, 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 varios 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 competigdo 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 proje¢bes” e “Fatores de risco” no Relatério Anual - Form 20F da Vale.
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Resumo da A¢ao de Rating

e Em agosto de 2025, a Vale removeu sua Ultima barragem da lista das classificadas em nivel Flavia Bedran
de risco de emergéncia 3 e melhorou consideravelmente sua supervisdo e seus controles de Sé&o Paulo
risco nos Gltimos anos. Agora avaliamos sua administragéo e governanga como neutras para 55 (11) 3039-9758
o rating, anteriormente vistas como negativas. flavia.bedran@

@spglobal.com
e Ao mesmo tempo, a Vale manteve a alavancagem controlada e um balango patrimonial forte,

apesar dos pregos gerais mais fracos, bem como alinhou seus planos de investimento e
remuneragado aos acionistas com as condigdes do mercado.

e Em16 de setembro de 2025, a S&P Global Ratings elevou seus ratings de crédito de emissor Luciano Gremone

e de emisséo da Vale de ‘BBB-’ para ‘BBB'. Buenos Aires
54 (11) 4891-2143

e Além disso, reafirmamos nossos ratings de crédito de emissor e de emisséo ‘BBB-’ da Vale luciano.gremone
Canada Ltd, a qual consideramos altamente estratégica para o grupo, ante sua avaliagao @spglobal.com
core anterior, em linha com a da Vale Base Metals Ltd. (VBM).

e Aperspectiva estavel reflete nossa visdo de que a Vale manteré a alavancagem sob controle
e forte liquidez, ajustando pagamentos de dividendos, investimentos (capex) e recompras de
acdes, se necessario.

Fundamentos da Acao de Rating

O foco da Vale na redugdo de riscos, no progresso do descomissionamento de barragens e na
melhoria das entregas de minério de ferro melhoraram nossa avaliagéo da governanga da
empresa. Depois de muitos anos ap6s a tragédia de Brumadinho em 2019, acreditamos que a
empresa implementou diversos controles de risco significativos e mantém politicas de risco
robustas, com supervisdo do conselho e incorporadas a remuneragéo variavel de executivos e
funcionarios. A administragéo e o conselho tém enfatizado consistentemente a estratégia de
redugao de riscos da empresa, e esta investiu recursos substanciais na recuperagéo de
estruturas de barragens e na indenizagdo de familias, municipios, estados e entidades
governamentais afetados. Essas agdes demonstram uma trajetéria positiva e uma cultura
organizacional revisada.

Em agosto de 2025, a Vale concluiu o descomissionamento de sua Ultima barragem no nivel de
risco de emergéncia 3, transitando-a para o nivel de risco de emergéncia 2, de acordo com a ANM
(Agéncia Nacional de Mineragéo). Segundo a Vale, tanto a empresa quanto o 6rgdo regulador
passaram a adotar uma abordagem mais conservadora nas avaliagdes de risco, influenciados
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pela recorréncia de rompimentos de barragens em 2015 e 2019. Atualmente, a Vale mantém
quatro barragens no nivel 2 de risco de emergéncia. O programa de descomissionamento deve
ser concluido até 2035.

Além disso, a Vale revisou sua estratégia anos atras para focar na rentabilidade em vez de em
volumes, para maximizar a proposta de valor de seu portfélio, que inclui o equilibrio ideal entre a
mistura de silica e alumina e a capacidade de adaptagéo as condi¢gdes de mercado. Por exemplo,
a empresa reduziu significativamente os volumes de pelotas neste ano devido as condigdes de
prego. Além disso, realizou melhorias operacionais e restaurou a estabilidade da produgéo de
minério de ferro; melhorou os custos operacionais do niquel, incluindo a revisao estratégica dos
ativos de Manitoba; e expandiu a produgéo de cobre.

Maiores volumes, mas pregos gerais mais baixos, especialmente para os prémios, nos levam a
revisar para baixo nossas expectativas de EBITDA para 2025 e 2026. Esperamos crescimento do
EBITDA nominal posteriormente, a medida que os volumes aumentam.

Esperamos maior alavancagem, com um EBITDA menor, mas a alavancagem deve continuar
abaixo de 2x. A Vale melhorou sua produgéo, com entregas mais precisas em relagéo as suas
projecdes e um forte foco no desempenho operacional. A moderag&o no EBITDA é parcialmente
mitigada pela redugéo gradual nos pagamentos relacionados aos passivos de Brumadinho e
Mariana, o que se traduziu em uma alavancagem um pouco maior.

Geralmente avaliamos o risco financeiro para empresas que operam no setor de commodities em
uma categoria abaixo do que as principais métricas de alavancagem de fluxo de caixa indicam,
devido a potencial alta volatilidade da rentabilidade em meio aos ciclos de pregos. Embora
consideremos a Vale um pouco mais alavancada do que empresas avaliadas com ratings
similares ou mais elevados, acreditamos que ela tem flexibilidade para ajustar capex e
dividendos quando os pregos estdo mais fracos. Além disso, aplicamos um corte (haircut) de 10%
do caixa da empresa das métricas de alavancagem liquida, indicando um colch&o adicional.
Ademais, acreditamos que a solidez dos negbcios da empresa compense parcialmente a maior
alavancagem, ja que estaria entre as empresas mais rentaveis em um cenario de deterioragéo do
prego do minério de ferro.

Esperamos que a divida sobre EBITDA diminua ligeiramente apds atingir o pico em 2025 como resultado
de custos mais baixos e uma reducé&o na divida relacionada a Samarco e Brumadinho, bem como
melhorias graduais no EBITDA em raz&o de volumes maiores, com o aumento de Vargem Grande,
Capanema e Brucutu em minério de ferro, e Salobo e Bacaba em cobre.

Os planos de capex sdo significativos, mas a Vale possui flexibilidade na alocagéo de capital
para evitar um aumento na alavancagem.A Vale mantém um plano de investimentos robusto,
mas revisou para baixo o capex., que foi otimizado e se beneficiou da valorizagdo da moeda,
enquanto a empresa ndo recomprou nenhuma agao no programa atual. Ela distribuiu dividendos
minimos de acordo com sua politica financeira (pagamentos de 30% do EBITDA menos
investimentos de manuteng&o) e nossa expectativa é que ndo distribua mais nada em 2025.

Esperamos que a Vale adapte as politicas financeiras, incluindo seu grande plano de
investimento em cobre, por exemplo, as condigdes de mercado. A empresa informou que poderia
ter um parceiro ou fazer um IPO da Vale Base Metals para ajudar a financiar seu robusto plano de
crescimento, mas n&o levamos isso em consideragdo em nossa projegao.

Apesar do progresso no descomissionamento da barragem, a Vale continuara enfrentando
saidas de caixa significativas. Estimamos saidas de caixa de US$3,6 bilhdes em 2025, seguidas
de US$2,5 bilhdes em 2026, principalmente devido aos esforgos para mitigar o impacto das
falhas nas barragens de rejeitos de Mariana e Brumadinho:

e Acordo definitivo de Mariana soma mais de R$ 170 bilhdes, cerca de 28% estédo concluidos; e
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e Acordo definitivo de Brumadinho soma R$ 63 bilhdes, cerca de 75% est&o concluidos.

Esses investimentos sdo direcionados, em grande parte, a projetos sociais que visam apoiar as
comunidades afetadas, com a Fundag&o Renova responsavel pela recuperagéo de Mariana.
Embora o progresso seja evidente, o programa de reparagao de Brumadinho deve continuar até
2031, ressaltando a substancial carga financeira que a Vale devera continuar arcando nos
proximos anos.

Perspectiva

A perspectiva estavel reflete nossa visdo de que, embora o EBITDA da Vale deva sofrer com
prémios de menor qualidade, pregos mais baixos do minério de ferro e pregos desafiadores para
niquel, ele manteréa divida sobre EBITDA abaixo de 2x (ajustando a remuneragéo dos acionistas e
o capex). Em particular, ela se concentrara no valor agregado e na flexibilidade de seus ativos de
alta qualidade. A perspectiva também reflete que nossa avaliagdo de governanga é neutra para
os ratings.

Cenario de rebaixamento

Poderemos rebaixar os ratings da Vale se condi¢gdes de mercado muito mais fracas, combinadas
com elevados capex e pagamentos a acionistas e maiores passivos judiciais fizerem com que sua
divida sobre EBITDA se aproxime de 3x e geragado de caixa interno (FFO - funds from operations)
fique abaixo de 40%.

Cenario de elevagéao

Uma elevagdo dos ratings é improvéavel porque eles estdo atualmente limitados a um méaximo de
um degrau acima da avaliag&o de transferéncia e conversibilidade (T&C - transfer and
convertibility) do Brasil. Na avaliagdo do perfil de crédito individual, para considerarmos uma
elevacgéo, buscariamos divida sobre EBITDA consistentemente abaixo de 1,0x e FFO sobre divida
acima de 60%, mesmo em meio a um periodo prolongado de pregos fracos e grandes saidas de
caixa.

Descricao da Empresa

A Vale esté entre as maiores produtoras de minério de ferro e niquel do mundo, com operagdes
significativas em pelotas, finos de minério de ferro e cobre, além de subprodutos como ouro,
metais do grupo da platina, cobalto e prata. Ela também possui negbécios de energia que visam
suprir suas necessidades por meio de fontes renovaveis.

AVale opera os sistemas de minério de ferro Norte (Serra Norte, Serra Leste e Serra Sul),
Sudeste (Itabira, Minas Centrais e Mariana) e Sul (Paraopeba e Vargem Grande) no Brasil,
consistindo em grandes sistemas logisticos, incluindo ferrovias, terminais maritimos e portos,
que séo integrados as operag8es de mineragao e terminais maritimos. Ademais, possui nove
usinas de pelotas no Brasil e duas em Oma, além de duas operagdes de briquetes no Brasil.

AVBM, subsidiaria na qual possui 90% de participag&o, detém toda a produgéo de cobre e niquel
da controladora, com subprodutos como ouro, metais do grupo da platina, cobalto e prata. Seus
ativos operacionais estdo majoritariamente no Brasil e no Canadé, com uma mina em fase de
desenvolvimento na Indonésia (a mina Hu'u). Historicamente, cerca de trés quartos da produgéo
de cobre ocorre no Brasil, e o restante no Canada.
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No caso do niquel, a empresa tem uma presenga significativa na Indonésia por meio da PT Vale
Indonésia (PTVI), mas a Vale agora detém apenas 33,9% de participagédo e ndo consolida esses
ativos desde 2024. Sem o PTVI, cerca de 80% da produgao de niquel virda do Canada. A Vale
mantém um acordo de compra (offtake agreement) de 80% com a PTVI, garantindo volumes de
niquel provenientes da regiéo.

A Vale é uma empresa de capital aberto que gerou receita de US$36,6 bilhdes e EBITDA ajustado
de US$12,6 bilhdes nos 12 meses findos em junho de 2025. Seus maiores acionistas s&o Previ
(8,68%), Mitsui (6,3%), Blackrock Inc. (5,9%) e também mantém agdes em tesouraria (5,95%), com
os demais acionistas totalizando 73,14%, incluindo as agdes listadas na B3 e na NYSE. O governo
brasileiro detém 12 agdes preferenciais de classe especial (golden shares) na Vale, que lhe
concedem vérios direitos de veto, incluindo mudangas na localizag&o da sede da empresa e
decisdes sobre sua liquidagao.

Nosso Cenario de Caso-Base

Premissas
e Taxade cambio média de R$ 5,75-R$ 5,90 por US$1 nos préximos anos.

e  Producg&o de minério de ferro (incluindo pelotas, produgéo propria, compras de terceiros e
uso de estoque) de cerca de 327 milhdes de toneladas em 2025, 340 milhdes de toneladas
em 2026 e aproximadamente 360 milhdes de toneladas em 2027.

e Produgao de pelotas e aglomerados de 32 milhdes de toneladas em 2025, 45 milhdes de
toneladas em 2026 e 60 milhées de toneladas em 2027.

e Produgédo de cobre de 370.000 toneladas em 2025, caindo ligeiramente para 360.000
toneladas em 2026 e se aproximando de 400.000 toneladas em 2027.

e Produgao anual de niquel de 180.000 toneladas em 2025, aumentando para 208.000
toneladas em 2026 e 223.000 toneladas em 2027.

e Precgosincorporando nimeros realizados atualizados e de acordo com nossas estimativas de
pregos para o restante de 2025, 2026 e 2027.

e Pregos do minério de ferro a US$100 por tonelada em 2025 e US$90 em 2026 e 2027 (62% de
contetdo de minério de ferro entregue na China).

e  Precos do cobre a US$9.431 por tonelada em 2025, US$9.400 por tonelada em 2026 e
US$9.500 por tonelada em 2027.

e  Pregos do niquel a US$15.5185/tonelada em 2025, US$16.500 em 2026 e US$17.000 em 2027.

e Custos-caixa totais (excluindo carvao bruto [ROM — run-of-mine] e royalties) de US$20 por
tonelada-US$22 por tonelada em 2025 e nos proximos anos.

e Saidas de caixa relacionadas ao rompimento de barragens totalizando US$3,7 bilhdes em
2025, US$2,4 bilhdes em 2026 e US$1,8 bilhdo em 2027.

e Compra de agdes ordinarias e preferenciais de cerca de US$500 milhdes em 2026.
e Capexde cerca de US$5,8 bilhdes em 2025 e US$6 bilhdes de 2026 em diante.

e Dividendos totalizando US$3,3 bilhdes em 2025, caindo ligeiramente para US$2,8 bilhdes em
2026 e US$3 bilhdes em 2027.

e Recursos provenientes de vendas de ativos no valor de US$1,1 bilhdo em 2025, tanto da
venda da Alianga Energia quanto da transagao de streaming da Salobo.

Principais métricas
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Nome da empresa — Resumo das projegdes

Fim do periodo --Ano fiscal findo em 31de dezembro de--

R$ milhdes 2021R 2022R 2023R 2024R 2025E 2026P 2027P 2028P
Receita 54.502 43.839 41.784 38.056 36.135 37141 40.559 40.834
Lucro bruto 35.876 22.982 20.765 16.848 16.013 16.504 18.104 18.006
EBITDA (reportado) 29.951 19.9M 16.433 13.275 12.765 13.12 14.447 14.299

(+) Ajuste de arrendamento operacional -

(+/-) Outros 1.723 165 1.750 834 833 830 830 830
EBITDA 31.674 20.076 18.183 14109 13.588 13.942 15.277 15.129
(-) Juros-caixa pagos (752) (832) (762) (904) (1.101) (1.183) (1101 (1.078)
(-) Imposto-caixa pago (4.385) (4.637) (1.890) (1.859) (1184) (1.287) (1.557) (1.606)

(+/-) Outros -

Geragéo interna de caixa (FFO - funds from operations) 26.537 14.607 15.531 11.346 11.303 M.472 12.624 12.445
EBIT 26.564 17.999 13.668 11.095 10.690 10.859 11.925 11.598
Despesa com juros 957 821 1.034 1.057 1.282 1.364 1.282 1.258
Fluxo de caixa operacional (OCF - operating cash flow) 26.620 11.438 13.146 9.330 6.481 8.046 9.580 10.481
Investimentos (capex) 4.974 5.399 5.901 6.411 5.800 6.000 6.000 6.000
Fluxo de caixa operacional livre (FOCF - free operating 20.646 6.039 7.245 2.919 681 2.046 3.580 4.481
cash flow)
Dividendos 13.513 6.615 5.554 3.914 3.300 2.800 3.000 3.200
Recompra de agdes (reportada) 5.546 6.036 2714 409 - 500 - -
Fluxo de caixa discricionario (DCF - discretionary cash 1.587 (6.612) (1.023) (1.404) (2.619) (1.254) 580 1.281
flow)
Divida (reportada) 12.180 1181 12.471 14.792 17.996 17.496 16.696 16.696
(+) Passivos de arrendamentos 1.602 1.531 1.452 713 728 743 758 774
(+) Obrigagdes de beneficios pds-emprego - - - 139 139 139 139 139
(-) Caixa acessivel e investimentos liquidos (10.715) (4.317) (3.863) (4.505) (5.896) (4.165) (3.816) (4.818)
(+/-) Outros 19.842 16.226 17.360 14139 13.339 1.739 11139 10.639
Divida 22.909 24.620 27.420 26.277 26.305 25.951 24.915 23.429
Patriménio liquido 35.306 37.358 40.981 34.528 39.152 43.759 49.551 54.784
FOCF (ajustado pelo capex de arrendamento) 20.408 5.962 771 2.418 494 1.862 3.397 4.298
Despesa com juros (reportada) 734 676 806 840 1.101 1.183 1101 1.077
Capex (reportado) 5.033 5.446 5.920 6.447 5.800 6.000 6.000 6.000
Caixa e investimentos de curto prazo (reportados) 11.905 4.797 3.660 5.006 6.551 4.628 4.240 5.354

indices ajustados

Divida/EBITDA (x) 0,7 1,2 1,5 1.8 1,9 1,9 1,6 15
FFO/divida (%) 115,8 59,3 56,6 44,9 43,0 44,2 50,7 53,1
Cobertura de juros caixa pelo FFO (x) 36,3 18,6 21,4 13,6 1,3 10,7 12,5 12,5
Cobertura de juros pelo EBITDA (x) 33,1 24,5 17,6 13,3 10,6 10,2 1,9 12,0
OCF/divida (%) m.,8 46,5 47,9 36,9 24,6 31,0 38,5 44,7
FOCF/divida (%) 90,1 24,5 26,4 1,5 2,6 7,9 14,4 191
DCF/divida (%) 6,9 (26,9) (3,7) (5,6) (10,0) (4,8) 2,3 5,5
FOCF ajustado pelo capex de arrendamento/divida (%) 89,1 24,2 26,2 9,6 1,9 7,2 13,6 18,3
Crescimento anual da receita (%) 36,2 (19,6) (4,7) (8,9) (5,0) 2,8 9,2 0,7
Margem bruta (%) 65,8 52,4 49,7 44,3 443 44.4 44.6 441
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Margem EBITDA (%) 58,1 45,8 435 37,1 37,6 37,5 37,7 37,0
Retorno sobre capital (%) 46,0 30,0 21,0 17,3 17,1 16,1 16,5 15,2
Retorno sobre ativos totais (%) 29,3 20,4 15,1 12,7 12,6 11,9 12,5 1,5
EBITDA/juros-caixa (x) 421 241 23,9 15,6 12,3 11,8 13,9 14,0
Cobertura de juros-caixa pelo EBIT (x) 27,8 21,9 13,2 10,5 8,3 8,0 9,3 9,2
Divida/divida e patriménio liquido (%) 39,4 39,7 40,1 42,3 40,2 37,2 33,5 30,0
Cobertura de encargos fixos da divida (x) 33,1 24,5 17,6 13,3 6,6 4,9 7,3 12,0
Divida/divida e patriménio liquido ndo depreciado (%) 39,4 39,7 40,1 42,3 40,2 37,2 33,5 30,0
*Todos os nimeros foram ajustados pela S&P Global Ratings, exceto se apresentados como reportados. R: Realizado. E: Estimado. P: Projetado
Liquidez
Continuamos considerando a liquidez da Vale forte, porque estimamos fontes excedendo os usos
de caixa em mais de 1,56x nos proximos 12 meses e significativamente acima de 1,0x nos préximos
24 meses. A empresa mantém uma sélida reserva de liquidez proveniente de uma posigédo de
caixa robusta, geragao significativa de fluxo de caixa e duas linhas de crédito comprometidas
totalmente disponiveis, no valor de US$5 bilhdes. Desse montante, US$3 bilhdes vencem em
2029 e US$2 bilhdes em novembro de 2026, o qual a empresa estéa trabalhando para renovar.
Além disso, mesmo que a empresa realize investimentos significativos e siga pagando
dividendos, seu colchao permanece forte.
Principais fontes de liquidez
e Caixa de US$5,69 bilhdes em 30 de junho de 2025;
e Linhas de crédito comprometidas néo utilizadas no valor de US$5 bilhoes;
e FFO-caixa de cerca de US$7,7 bilhdes em 2025; e
e Vendas de ativos no valor de US$1,1bilhdo em 2025, pela venda da Alianga Energia e transagdo
de streaming da Salobo.
Principais usos de liquidez
e Vencimentos de divida de curto prazo de US$685 milhdes em 30 de junho de 2025;
e Saidas de capital de giro de US$808 milhdes (incluindo US$200 milhdes sazonais) durante os
proximos 12 meses,
e Capex de cerca de US$5,9 bilhdes em 2025;
e Dividendos de US$3,05 bilhdes nos proximos 12 meses; e
e Recompras de US$250 milhdes em agdes durante os proximos 12 meses.
Analise de Clausulas Contratuais Restritivas (Covenants)
Em 30 de junho de 2025, a Vale estava em conformidade com todos os seus covenants
financeiros, que exigem os seguintes indices:
e Divida liquida sobre EBITDA inferior ou igual a 4,5x%, e
e Cobertura de juros superior ou igual a 2,0x.
Projetamos que a empresa cumpra seus covenants nos proximos anos, com um colch&o superior
a 65%.
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Fatores Ambientais, Sociais e de Governanca (ESG -
Environmental, Social, and Governance)

Os fatores ambientais e sociais s&o uma consideragéo negativa em nossa anélise de rating de
crédito da Vale. Os acidentes nas barragens de rejeitos em Mariana em 2015 e de Brumadinho em
2019 causaram centenas de mortes, danos ambientais e prejuizos econémicos as comunidades
locais.

Apesar de se beneficiar de sua diversificagdo geogréafica, o setor em que a Vale atua continua
exposto a diversos riscos ambientais. Eventos climéaticos extremos, incluindo ventos fortes e
inundagdes, representam uma ameaga potencial as instalagdes de produgao e as cadeias de
suprimentos. Além dessas preocupagdes imediatas relacionadas ao clima, as operagdes da

empresa provavelmente envolvem geragéo de residuos perigosos e uso significativo de agua.

Essa mesma diversificagao geografica também afeta os fatores sociais. A atuagao da Vale em
paises emergentes como Brasil, Oma, Peru e Indonésia significa que também consideramos
ambientes politicos em constante mudanga, cenarios macroecondmicos e relacionamentos
variados com stakeholders locais em nossa anélise. Além disso, avaliamos o impacto potencial
das operagdes da Vale nas comunidades locais, incluindo o uso da terra, o deslocamento e a
preservagao de areas culturalmente significativas.

Com relagdo a governanga, ap6s muitos anos de controles internos mais fracos devido aos
acidentes, acreditamos que a empresa investiu fortemente no descomissionamento das
barragens que apresentam riscos as comunidades préximas a elas, bem como empregou uma
cultura de conscientizagéo de riscos para todas os stakeholders, adicionando muitas camadas de
controles de risco e supervisao que devem diminuir sua exposig&o ao risco.

Em agosto, a Vale anunciou o progresso do descomissionamento de barragens. Apds a redugéo
da Barragem Forquilha Ill do nivel 3 para o nivel 2, a empresa atingiu um marco significativo na
eliminagdo de todo o risco de emergéncia de nivel 3 em suas barragens. O plano de
descomissionamento da Vale visa concluir 30 barragens. Até hoje, 17 foram concluidos e mais
dois s&o esperados para este ano.

O legado dos incidentes passados continua sendo um fator crucial em nossa avaliagéo geral, mas
vemos que as mudangas implementadas demonstram uma abordagem mais robusta e proativa
para a gestdo de riscos e o controle interno.

Ratings acima do soberano

O rating de crédito de emissor da Vale esté agora trés degraus acima de nossos ratings em
moeda estrangeira e local para o Brasil (BB/Estavel/B) e um nivel acima de nossa avaliagédo T&C
‘BBB-’ para o Brasil.

Em um hipotético default soberano brasileiro, consideramos que as fontes de liquidez
disponiveis da Vale, a geragéo de caixa fora do Brasil e 25% das exportagdes atuais do Brasil
seriam suficientes para cobrir a divida de curto prazo da empresa e os pagamentos de juros em
moeda forte devido ao seu caixa denominado em délar e linha de crédito rotativo, bem como
suas operagdes consideraveis fora do pafs, como no Canada.
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Ratings de Emissao - Analise do Risco de Subordinag¢ao

Ratings de emisséao

Vencimento Rating de emissdo

Vale S.A.

Notas senior unsecured Setembro de 2042 BBB

Vale Canada Ltd.

Notas senior unsecured Setembro de 2031 BBB-

Vale Overseas Ltd.

Notas senior unsecured Julho de 2030 BBB
Notas senior unsecured Junho de 2033 BBB
Notas senior unsecured Janeiro de 2034 BBB

Notas senior unsecured Novembro de 2036 BBB

Notas senior unsecured Novembro de 2039 BBB

Notas senior unsecured Junho de 2054 BBB

Estrutura de CapitalA estrutura de capital consiste principalmente em divida ndo garantida
emitida pela Vale ou seu brago financeiro, Vale Overseas Ltd., que é garantida pela Vale. Também
conta com uma linha de crédito rotativo de US$5 bilhdes, empréstimos do BNDES e outros
valores menores de bancos locais.

Conclusoes analiticas

Atribuimos ‘BBB’ as dividas senior unsecured emitidas ou garantidas pela Vale, em linha com o
rating de crédito de emissor da empresa. Mesmo que a divida senior unsecured se classifique
atras da divida emitida pelas subsidiarias na estrutura de capital, acreditamos que o risco de
subordinagao é baixo, uma vez que a Vale gera cerca de 75% dos fluxos de caixa e detém cerca
de 70% dos ativos e menos de 50% da divida.

Tabela de Classificagao de Ratings

Rating de crédito de emissor em moeda estrangeira BBB/Estavel/--

Rating de crédito de emissor em moeda local BBB/Estavel/--

Risco de negécio Satisfatério

Risco-pais Moderadamente alto

Risco da industria Moderadamente alto

Posicéo competitiva Forte

Risco financeiro Intermediario

Fluxo de caixa/Alavancagem Intermediario

Ancora bbb

Diversificagdo/Efeito-portfélio Neutro/Né&o diversificado

Estrutura de capital Neutra
Politica financeira Neutra
Liquidez Forte
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Administragdo e governanga Neutra
Anédlise de ratings comparéaveis Neutra
Perfil de crédito individual (SACP - stand-alone credit profile) bbb

Fatores ESG foram significativos na alteragdo dos ratings de crédito:

e Gestéo de Riscos, Controles Internos e Auditoria

Certos termos utilizados neste relatério, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa visdo
sobre os fatores que sdo 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

https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/ratings-criteria para mais informagdes. As descrigdes

de cada categoria de rating da S&P Global Ratings estdo disponiveis nas “Defini¢es de Ratings da S&P Global

Ratings”, em https://www.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/content/ratings-definitions. Informag¢des
detalhadas estdo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitaliq.com. Todos os ratings
mencionados neste relatério sGo disponibilizados no site publico da S&P Global Ratings em

www.spglobal.com/ratings.

Critérios ¢ Artigos Relacionados
Critérios

e  General: Sector-Specific Corporate Methodology, July 7, 2025

e Ratings Above The Sovereign--Corporate And Government Ratings: Methodology And
Assumptions, Nov. 19, 2013

e Corporate Methodology, Jan. 07, 2024

e Methodology: Management And Governance Credit Factors For Corporate Entities, Jan. 7,
2024

e Environmental, Social, And Governance Principles In Credit Ratings, Oct. 10, 2021

e  Group Rating Methodology, July 1, 2019

e Corporate Methodology: Ratios And Adjustments, April 1, 2019

e Methodology For Linking Long-Term And Short-Term Ratings, April 7, 2017

e Methodology And Assumptions: Liquidity Descriptors For Global Corporate Issuers, Dec. 16,
2014

e Country Risk Assessment Methodology And Assumptions, Nov. 19, 2013

e Methodology: Industry Risk, Nov. 19, 2013

e Principles Of Credit Ratings, Feb. 16, 2011

Artigo
e Definicdes de Ratings da S&P Global Ratings
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