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Fitch atualiza sobre os Ratings de Crédito da Vale

Rio de Janeiro, 23 de outubro de 2025 — A Vale S.A. (“Vale”) informa que a Fitch Ratings (“Fitch”) elevou o Rating
da Vale de “BBB” para “BBB+", com perspectiva estavel, quanto a Inadimpléncia do Emissor (IDR) de Longo Prazo
em Moeda Estrangeira e Moeda Local. A agéncia também elevou de “BBB” para “BBB+" os ratings da divida
sénior sem garantia da Vale e da Vale Overseas Limited, e reafirmou em “AAA(bra)” o rating de Longo Prazo em
Escala Nacional e as debéntures locais da Vale.

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

Para mais informacées, 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.



FitchRatings

23 OCT 2025

Fitch Eleva IDRs da Vale para ‘BBB+’; Perspectiva
Estavel

Fitch Ratings - New York - 23 Oct 2025: A Fitch Ratings elevou hoje os IDRs (/ssuer Default Ratings -
Ratings de Inadimpléncia do Emissor) de Longo Prazo em Moedas Estrangeira e Local da Vale S.A.
(Vale) e o rating de suas emissdes internacionais sem garantias para ‘BBB+', de ‘BBB'. A Fitch também
elevou as classificagbes de divida sénior sem garantia da Vale Overseas Limited para ‘BBB+', de ‘BBB'.
Além disso, afirmou o Rating Nacional de Longo Prazo ‘AAA(bra) da Vale e de suas debéntures locais. A
Perspectiva dos ratings corporativos é Estavel.

A elevac¢do dos ratings da Vale reflete melhorias do mix de produtos, com maior diversificacdo e valor
agregado, maior flexibilidade operacional e escala, bem como mitigacao de riscos ambientais que
reduziram incertezas envolvendo litigios. Como resultado, o perfil de crédito da Vale se fortaleceu
dentro da categoria de rating e em comparagdo com seus pares.

Os ratings refletem a posicao de destaque da companhia no negécio de minério de ferro, sua posi¢ao
de baixo custo, reservas de minerais de alto teor com longa vida Util, a conservadora estrutura de
capital e sua elevada flexibilidade financeira. A Fitch acredita que a baixa alavancagem e a sdlida
geracao de fluxo de caixa livre (FCF) da Vale serdo mantidas ao longo dos diferentes ciclos de precos do
minério de ferro e que a empresa administrara de forma conservadora as oportunidades de
crescimento e de competitividade e o retorno aos acionistas.

PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DO RATING

Robusto Perfil de Negdcios: A Vale é a maior produtora mundial de pelotas de minério de ferro e
uma das trés maiores produtoras mundiais de minério de ferro transoceanico. Suas reservas
abundantes, o porte e a competitividade de custos de seu Sistema Norte reforcam sua posicao
dominante no mercado. As operac¢des no Para representam 11% do mercado transoceanico global e
cerca de 90% do EBITDA da Vale provém do minério de ferro. A empresa também é uma das maiores
mineradoras de niquel do mundo (1% do EBITDA) e uma grande produtora de cobre (10% do EBITDA),
embora ndo esteja entre as dez maiores do mundo.

Valor Flexivel em Detrimento do Volume: A Vale vem apresentando maior equilibrio entre escala,
valor agregado e flexibilidade em seu mix de produtos. Isto melhora a rentabilidade, a geracao de FCF
e a estabilidade. Sua carteira privilegia produtos de minério de ferro de alta qualidade com reducao
direta de metais e maior flexibilidade e rapidez para uma producao de aco mais sustentavel. A Vale
conseguiu criar produtos de médio teor, que equilibram silica e 6xido de aluminio (alumina) para
atender diferentes requisitos da zona de carga da base dos altos-fornos.



Produtora de Baixo Custo: A Vale esta no primeiro quartil da curva de custo de seus maiores
sistemas de minério de ferro, de acordo com o CRU Group. A for¢a do negécio é sustentada pelo alto
teor de seu produto e por seu sistema de infraestrutura integrado. A Vale manteve sua projecdo de
baixo custo-caixa, em USD20,5 a USD22 a tonelada, visando atingir menos de USD20/t até 2026 e —
por meio de programas de eficiéncia, incluindo a ado¢ao de frotas autbnomas, maiores volumes e um
novo mix de produtos — de USD18/t-USD19,5/t até 2030.

Sélida Estrutura de Capital: O conservador balanco da Vale também é uma consideragao
fundamental para os ratings. De acordo com as projec¢des da Fitch, a divida bruta média entre 2025 e
2027 ficara em USD18 bilhdes, considerando recursos para antecipagao das debéntures participativas
locais. Ap6s dividendos, recompras de a¢des e pagamentos de juros sobre capital proprio, a Fitch
acredita que a divida liquida atingira USD12 bilh&es, em média, no mesmo periodo. A alavancagem
liquida deve ficar em torno de 0,9 vez no periodo.

Queda nos Precos do Minério de Ferro: Apesar da atual resiliéncia dos precos, a perspectiva para os
precos do minério de ferro é desafiadora, de acordo com as premissas de precos de meio-ciclo da
Fitch. A agéncia projeta a tonelada em USD85 em 2026, USD75 em 2027 e USD70 em 2028. O esperado
aumento da oferta global proveniente de Simandou, na Guiné, e os pontos fracos estruturais do
crescimento e do mercado imobilidrio chinés continuam preocupantes, apesar do suporte politico da
China, que tem sustentado a demanda por a¢o e os precos do minério de ferro.

Forte Geracao de Fluxo de Caixa: O EBITDA da Vale deve ser de USD14,2 bilhdes em 2025, USD13,4
bilhdes em 2026 e USD13,3 bilhdes em 2027. Estes numeros pressupdem continua melhora do custo-
caixa e investimentos em torno de USD5,7 bilhdes, em média, em projetos como Vargem Grande,
Capanema e Serra Sul (S11D). As margens de FCF devem ser de 4,2% e 4,0% em 2026 e 2027,
respectivamente.

Estratégia de Crescimento Controlado: A Fitch acredita que a Vale permanecera comprometida com
um soélido balanco patrimonial e uma disciplinada aloca¢ao de capital, mesmo que avalie alternativas
para diversificar negocios e produtos. A Vale reavaliou os investimentos em projetos de cobre, niquel e
nos proximos dez anos para reduzir custos e aumentar a produtividade. Até 2030, projetos de baixo
capital e de otimizacao da produtividade tém como objetivo produzir 420 mil - 500 mil toneladas de
cobre e 210 mil - 250 mil toneladas de niquel por ano, cerca de 40% a mais do que em 2025. Iniciativas
importantes estdo em andamento em Salobo, no Pard, Sudbury e Voisey's Bay, no Canada, apesar do
adiamento do inicio das operac8es de Bacaba, da deple¢do de Sossego e dos teores mais baixos em
Salobo, todos no Para.

Risco Administravel de Remediacao e Litigio: O Programa de Compensacao Definitiva da Samarco e
o Acordo de Reparacdo Integral de Brumadinho aumentaram a seguranca dos pagamentos de
remediacdo, reduziram os riscos de novos litigios e melhoraram as politicas ambientais da Vale. O
cenario de rating da Fitch incorpora desembolsos relacionados a compromissos e despesas a serem
investidos na remedia¢do da Samarco de USD900 milhdes em 2026 e USD600 milhdes em 2027. Em
Brumadinho, os pagamentos serdo de USD700 milhdes em 2026 e de USD500 milh&es em 2027.



Descaracterizagcdo de Barragens: A Vale alcancou marcos de sua estratégia de reduc¢do de riscos
ambientais, formulada em 2020, apds os incidentes de Mariana e Brumadinho. A empresa alcangou
60% do programa de descaracterizacao de suas 30 barragens a montante, restando quatro, a serem
realizadas até 2027 e oito posteriormente. Além disso, a Vale ndo possui barragens em nivel de
emergéncia 3, possuindo quatro em nivel 2 e sete em nivel 1, em compara¢dao com quatro, seis e 24,
respectivamente, em 2020.

Teto-Pais Nao Limita Rating: Os diversificados fluxos de caixa da Vale, provenientes de jurisdi¢bes
com Teto-pais mais alto (por exemplo, Canada, AAA), cobrem confortavelmente os juros em moeda
forte. Mesmo que a empresa estivesse isolada (por ring-fencing) da Vale Base Metals (VBM), limitando
seu acesso ao caixa da subsidiaria, o Teto-pais ‘BB+ do Brasil ndo limitaria o IDR da Vale. As fortes
exportacdes e a gestdo de caixa no exterior sustentam uma elevagdo trés graus acima do teto,
mantendo o IDR em ‘BBB+, com Perspectiva Estavel.

SENSIBILIDADE DOS RATINGS

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acdao de Rating Negativa/
Rebaixamento:

-- Distribuicdo consideravel de dividendos financiada por divida ou recompras de a¢des, levando a
deterioracao do perfil financeiro da Vale;

- indice divida liquida/EBITDA acima de 1,5 vez, em bases continuas.

-- Estratégia agressiva de crescimento financiado por divida, buscando diversificagdo de produtos ou
negocios;

-- Penalidades adicionais desfavoraveis decorrentes de acidentes ambientais anteriores;
-- Deterioracdo significativa em termos de independéncia e assertividade da governanca corporativa.

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acao de Rating Positiva/
Elevagao:

-- Uma elevacao a médio prazo é improvavel, considerando a limitada diversificagdo e a concentragdo
geografica, em comparagdo com os pares;

-- Maior fluxo de caixa proveniente da diversificagao sustentavel em segmentos de menor risco, maior
mix de produtos de valor agregado, menor exposi¢do ao Brasil e correlagdo com suas operacdes de
mineragdo de ferro;

-- Atingir mais de 25 descomissionamentos de barragens a montante e ndo manter barragem alguma
no nivel de emergéncia 3;

-- FCF sempre positivo, independentemente dos planos de investimento;

— indice divida liquida/EBITDA abaixo de 0,5 vez, de forma consistente.



ANALISE DE PARES

A Vale é lider global na produc¢do de minério de ferro de baixo custo e uma das trés maiores
mineradoras do mundo, juntamente com a BHP Group Limited (A/Estavel) e a Rio Tinto Plc (A/Estavel),
sendo também comparavel a Anglo American Plc (BBB+/Negativa). Cerca de 90% do EBITDA da Vale
provém de minério de ferro e pelotas, sendo o restante proveniente de cobre, niquel e outros
minerais.

Os produtos da BHP e da Rio Tinto sao mais diversificados que os da Vale e as duas geram a maior
parte de seus resultados em paises membros da Organizacao para a Cooperacdo e o Desenvolvimento
Econémico (OCDE). A carteira da Anglo American abrange cobre, metais do grupo da platina,
diamantes, niquel, carvdao metalurgico premium e minério de ferro de alto teor, mas vem se
concentrando na exploracdo de minério de ferro e cobre.

As operac¢des de minério de ferro da Vale estdo no primeiro quartil da curva de custos. A posicao da
Rio Tinto varia entre o primeiro e o segundo quartis. Os ativos da BHP variam do primeiro (minério de
ferro) ao terceiro quartis (cobre). A maior parte dos ativos da Anglo American situa-se no segundo ou
no terceiro quartis. Os negdcios de minério de ferro da BHP e da Rio Tinto estdo mais perto da China, o
que as diferencia da Vale.

A maior parte do minério de ferro e do cobre da Vale provém do Brasil, e o niquel, do Canada e da
Indonésia. BHP e Rio Tinto obtém grande parte de seus resultados de ativos localizados em paises
membros da OCDE, explorando minério de ferro na Australia. A Rio Tinto produz mais granulados.
Grande parte do cobre da BHP e da Rio Tinto provém da mina Escondida, no Chile (BHP: 57,5%; Rio
Tinto: 30%). Os projetos da Rio Tinto de Oyu Tolgoi (Mongolia) e Simandou (Guiné) apresentam riscos
de jurisdicao.

Como a Vale, a Anglo American tem exposicdo significativa a ambientes operacionais desafiadores
(Brasil, BB/Estavel, e Africa do Sul, BB-/Estavel). Vale, Rio Tinto e BHP tém alavancagem semelhante
(alavancagem pelo EBITDA inferior a 1,5 vez e alavancagem liquida pelo EBITDA inferior a 0,8 vez), com
forte distribuicao de dividendo e balancos conservadores. A Anglo American apresenta alavancagem
ligeiramente superior a destes pares.

Apesar da elevada flexibilidade financeira, a Vale enfrenta limita¢ées devido aos acordos de reparacao
relacionados a Mariana e Brumadinho, que ja foram provisionados nas contas da Vale. O recente foco
em seguranca e ESG tem sido mais forte. O acordo final com a Samarco intensificara o escrutinio da
independéncia da governanca e da tomada de decisGes estratégicas.

CONSIDERACOES DE ESG

Salvo disposicao em contrario divulgada nesta secdo, o score mais alto de Relevancia de Crédito
Ambiental, Social e de Governanca (ESG) é ‘3. Isto significa que as questdes de ESG sao neutras ou tém
impacto minimo no crédito da entidade, seja devido a sua natureza, ou a forma como estdao sendo por
ela administradas. Os scores de relevancia ESG ndo sao inputs para o processo de rating, mas uma
observacao sobre a relevancia de fatores ESG na decisao de rating. Para mais informac&es sobre os



Scores de ESG da Fitch, acesse https://www.fitchratings.com/topics/esg/products#esg-relevance-
scores.

LIQUIDEZ E ESTRUTURA DA DIVIDA

A Vale possui historico de manutencgdo de robusta posi¢do de caixa e acesso diversificado a fontes de
captacdo, o que sustenta sua elevada flexibilidade financeira. Em 30 de junho de 2025, a posicdo de
caixa e aplicacBes financeiras da empresa era de USD5,5 bilhdes, além de USD5,0 bilhées em linhas de
crédito rotativas compromissadas com vencimentos em 2026 e 2029. A divida total ajustada pela Fitch
era de USD17,3 bilhdes, incluindo amortizacdes de divida esperadas de USD513 milh&es em 2025,
USD135 milhdes em 2026 e USD1,7 bilhdo em 2027. O prazo médio de vencimento da divida era de 9,1
anos. Mais da metade da divida da Vale vence em 2030 ou depois.

O recente anuncio da Vale de realizar uma oferta de recompra de suas debéntures participativas faz
parte da estratégia da companhia de otimizar sua estrutura de capital, por meio de gestdo de passivos,
ao mesmo tempo em que reforca a estratégia de alocacao de capital, incluida em seu cendrio-base. A
Fitch acredita que a empresa financiara esta recompra com caixa e divida.

PERFIL DO EMISSOR

A Vale é uma das principais mineradoras do mundo. E uma das maiores produtoras mundiais de
minério de ferro e pelotas de minério de ferro e a sexta maior produtora de niquel. A empresa esta
presente em 19 paises.

INFORMACOES REGULATORIAS:

A presente publicacdo € um relatdrio de classificacao de risco de crédito, para fins de atendimento ao
artigo 16 da Resolucdo CVM n° 9/20.

As informacdes utilizadas nesta analise sdo provenientes da Vale S.A.

A Fitch adota todas as medidas necessarias para que as informacgdes utilizadas na classificagdo de risco
de crédito sejam suficientes e provenientes de fontes confidveis, incluindo, quando apropriado, fontes
de terceiros. No entanto, a Fitch ndo realiza servicos de auditoria e ndo pode realizar, em todos 0s
casos, verificagdo ou confirmagdo independente das informagdes recebidas.

Historico dos Ratings:

Vale S.A.

Data na qual a classificagcdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 13 de maio de 2003.
Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela Ultima vez: 29 de outubro de 2024.

A classificacdo de risco foi comunicada a entidade avaliada ou a partes a ela relacionadas, e o rating
atribuido ndo foi alterado em virtude desta comunicagao.



Os ratings atribuidos pela Fitch sdo revisados, pelo menos, anualmente.

A Fitch publica a lista de conflitos de interesse reais e potenciais no Anexo X do Formulario de
Referéncia, disponivel em www.fitchratings.com/brasil

Para informacdes sobre possiveis alteracdes na classificagdo de risco de crédito veja o item:
Sensibilidade dos Ratings.

Informacgdes adicionais estao disponiveis em 'www.fitchratings.com' e em 'www.fitchratings.com/site/
brasil'.

A Fitch Ratings Brasil Ltda., ou partes a ela relacionadas, pode ter fornecido outros servicos a entidade
classificada no periodo de 12 meses que antecede esta a¢do de rating de crédito. A lista de outros
servigos prestados as entidades classificadas esta disponivel em https://www.fitchratings.com/pt/
region/brazil/exigencias-regulatorias/outros-servicos. A prestacao deste servico ndo configura, em
nossa opinido, conflito de interesses em face da classificacao de risco de crédito.

A Fitch Ratings foi paga para determinar cada rating de crédito listado neste relatério de classificagdo
de risco de crédito pelo devedor ou emissor classificado, por uma parte relacionada que nao seja o
devedor ou o emissor classificado, pelo patrocinador (“sponsor”), subscritor (“underwriter”), ou o
depositante do instrumento, titulo ou valor mobiliario que esta sendo avaliado.

Metodologia Aplicada e Pesquisa Relacionada:

-- Metodologia de Ratings Corporativos (27 de junho de 2025);

-- Metodologia de Ratings em Escala Nacional (22 de dezembro de 2020)

-- Metodologia de Vinculo Entre Ratings de Controladoras e Subsidiarias (27 de junho de 2025).
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RATINGS KEY OUTLOOK WATCH
EVOLVING o *
STABLE o

Applicable Criteria

Corporate Hybrids Treatment and Notching Criteria (pub.08 Apr 2025)

Corporate Rating Criteria (pub.27 Jun 2025) (including rating assumption sensitivity)
National Scale Rating Criteria (pub.22 Dec 2020)

Sector Navigators - Addendum to the Corporate Rating Criteria (pub.27 Jun 2025)

Applicable Models

Numbers in parentheses accompanying applicable model(s) contain hyperlinks to criteria providing
description of model(s).

Corporate Monitoring & Forecasting Model (COMFORT Model), v8.2.0 (1) (2)

Additional Disclosures

Solicitation Status

Endorsement Status

Vale Overseas Limited EU Endorsed, UK Endorsed

Vale S.A. EU Endorsed, UK Endorsed

DISCLAIMER & DISCLOSURES

Todos os ratings de crédito da Fitch estdo sujeitos a algumas limita¢bes e termos de isencao de
responsabilidade. Por favor, veja no link a seguir essas limita¢gdes e termos de isengdo de
responsabilidade: http://fitchratings.com/understandingcreditratings. Além disso, as defini¢cdes de


https://pro.fitchratings.com/research/article/RPT_10305032
https://pro.fitchratings.com/research/article/RPT_10310533
https://pro.fitchratings.com/research/article/RPT_10146648
https://pro.fitchratings.com/research/article/RPT_10310165
https://pro.fitchratings.com/research/article/RPT_1056382
https://pro.fitchratings.com/research/article/RPT_1052823
https://www.fitchratings.com/research/pt/corporate-finance/fitch-upgrades-vale-idrs-to-bbb-outlook-stable-23-10-2025#solicitation-status
http://fitchratings.com/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS

cada escala e categoria de rating, incluindo defini¢cSes referentes a inadimpléncia, podem ser
acessadas em https://www.fitchratings.com/pt/region/brazil, em defini¢cbes de ratings, na secao de
exigéncias regulatdrias. Os ratings publicos, critérios e metodologias publicados estdo
permanentemente disponiveis neste website. O cédigo de conduta da Fitch e as politicas de
confidencialidade, conflitos de interesse; seguranca de informacgao (firewall) de afiliadas, compliance e
outras politicas e procedimentos relevantes também estao disponiveis neste website, na se¢ao "cddigo
de conduta". Os interesses relevantes de diretores e acionistas estdo disponiveis em
https://www.fitchratings.com/site/regulatory. A Fitch pode ter fornecido outro servi¢o autorizado ou
complementar a entidade classificada ou a partes relacionadas. Detalhes sobre servico autorizado,
para o qual o analista principal esta baseado em uma empresa da Fitch Ratings (ou uma afiliada a esta)
registrada na ESMA ou na FCA, ou servicos complementares podem ser encontrados na pagina do
sumario do emissor, no website da Fitch.

Ao atribuir e manter ratings e ao produzir outros relatérios (incluindo informacdes sobre projecdes), a
Fitch conta com informac®@es factuais recebidas de emissores e underwriters e de outras fontes que a
agéncia considera confiaveis. A Fitch realiza uma apuracdo adequada das informagdes factuais de que
dispde, de acordo com suas metodologias de rating, e obtém uma verificacdo adequada destas
informacdes de fontes independentes, a medida que estas fontes estejam disponiveis com
determinado grau de seguranca, ou em determinada jurisdi¢cao. A forma como é conduzida a
investigacao factual da Fitch e o escopo da verificacdo de terceiros que a agéncia obtém poderdo
variar, dependendo da natureza do titulo analisado e do seu emissor, das exigéncias e praticas na
jurisdicdo em que o titulo analisado é oferecido e vendido e/ou em que o emissor esteja localizado, da
disponibilidade e da natureza da informagao publica envolvida, do acesso a administragdo do emissor
e seus consultores, da disponibilidade de verificacBes preexistentes de terceiros, como relatérios de
auditoria, cartas de procedimentos acordadas, avalia¢des, relatérios atuariais, relatérios de
engenharia, pareceres legais e outros relatérios fornecidos por terceiros, disponibilidade de fontes
independentes e competentes de verificacdo, com respeito ao titulo em particular, ou na jurisdi¢ao do
emissor, em especial, e a diversos outros fatores. Os usuarios dos ratings e relatérios da Fitch devem
estar cientes de que nem uma investigacao factual aprofundada, nem qualquer verificagdao de
terceiros podera assegurar que todas as informacdes de que a Fitch dispde com respeito a um rating
ou relatdrio serdo precisas e completas. Em ultima instancia, o emissor e seus consultores sdao
responsaveis pela precisao das informacgdes fornecidas a Fitch e ao mercado ao disponibilizar
documentos e outros relatérios. Ao emitir ratings e relatérios, a Fitch é obrigada a confiar no trabalho
de especialistas, incluindo auditores independentes, com respeito as demonstracdes financeiras, e
advogados, com referéncia a assuntos legais e tributarios. Além disso, os ratings e as projec¢des
financeiras e outras informagdes sao naturalmente prospectivos e incorporam hipoéteses e premissas
sobre eventos futuros que, por sua natureza, nao podem ser confirmados como fatos. Como
resultado, apesar de qualquer verificacao sobre fatos atuais, os ratings e as proje¢des podem ser
afetados por condi¢des ou eventos futuros nao previstos na ocasido em que um rating foi emitido ou
afirmado. A Fitch Ratings realiza ajustes frequentes e amplamente aceitos nos dados financeiros
reportados, de acordo com as metodologias relevantes e/ou padr&es do setor, de modo a prover
consisténcia em termos de métricas financeiras para entidades do mesmo setor ou classe de ativos.


https://www.fitchratings.com/pt/region/brazil
https://www.fitchratings.com/SITE/REGULATORY

A faixa completa de melhores e piores cenarios de ratings de crédito para todas as categorias de rating
varia de 'AAA' a 'D'. A Fitch também fornece informacdes sobre os melhores cenarios de elevagao de
rating e os piores cenarios de rebaixamento de rating (definidos como 0 99° percentil de transicdes de
rating, medidos em cada direcao) para ratings de crédito internacionais, com base no desempenho
histérico. Uma média simples entre classes de ativos apresenta elevacdes de quatro graduacdes no
melhor cenario de elevagao e de oito graduagdes no pior cendrio de rebaixamento no 99° percentil. Os
melhores e piores cenarios de rating especificos do setor estao listados detalhadamente em
https://www.fitchratings.com/site/re/10238496

As informac08es neste relatério sao fornecidas "tais como se apresentam"”, sem que oferecam qualquer
tipo de garantia, e a Fitch ndo garante ou atesta que um relatdrio ou seu conteudo atendera qualquer
requisito de quem o recebe. Um rating da Fitch constitui opinido sobre o perfil de crédito de um titulo.
Esta opinidao e os relatérios se apoiam em critérios e metodologias existentes, que sdo constantemente
avaliados e atualizados pela Fitch. Os ratings e relatérios sao, portanto, resultado de um trabalho de
equipe na Fitch, e nenhum individuo, ou grupo de individuos, é responsavel isoladamente por um
rating ou relatdrio. O rating ndo cobre o risco de perdas em fungao de outros riscos que ndo sejam o
de crédito, a menos que tal risco esteja especificamente mencionado. A Fitch ndo participa da oferta
ou da venda de qualquer titulo. Todos os relatérios da Fitch sdo de autoria compartilhada. Os
profissionais identificados em um relatério da Fitch participaram de sua elaboracdo, mas ndo sao
isoladamente responsaveis pelas opinides expressas no texto. Os nomes sao divulgados apenas para
fins de contato. Um relatério que contenha um rating atribuido pela Fitch ndo constitui um prospecto,
nem substitui as informacdes reunidas, verificadas e apresentadas aos investidores pelo emissor e
seus agentes com respeito a venda dos titulos. Os ratings podem ser alterados ou retirados a qualquer
tempo, por qualquer razao, a critério exclusivo da Fitch. A agéncia nao oferece aconselhamento de
investimentos de qualquer espécie. Os ratings ndo constituem recomendacao de compra, venda ou
retencdo de qualquer titulo. Os ratings ndo comentam a corre¢do dos pregos de mercado, a
adequacao de qualquer titulo a determinado investidor ou a natureza de isen¢ao de impostos ou
taxacdo sobre pagamentos efetuados com respeito a qualquer titulo. A Fitch recebe pagamentos de
emissores, seguradores, garantidores, outros coobrigados e underwriters para avaliar o rating dos
titulos. Estes precos geralmente variam entre USD1.000 e USD750.000 (ou o equivalente em moeda
local aplicavel) por emissdo. Em certos casos, a Fitch analisara todas ou determinado nimero de
emissdes efetuadas por um emissor em particular ou seguradas ou garantidas por determinada
seguradora ou garantidor, mediante um uUnico pagamento anual. Tais valores podem variar de
USD10.000 a USD1.500.000 (ou o equivalente em moeda local aplicavel). A atribuicdo, publicagdao ou
disseminacao de um rating pela Fitch ndo implicara consentimento da Fitch para a utilizacdo de seu
nome como especialista, com respeito a qualquer declara¢do de registro submetida mediante a
legislacao referente a titulos em vigor nos Estados Unidos da América, a Lei de Servicos Financeiros e
Mercados, de 2000, da Gra-Bretanha ou a legislacdo referente a titulos de qualquer outra jurisdicao,
em particular. Devido a relativa eficiéncia da publicacdo e da distribui¢cdo por meios eletrénicos, o
relatdrio da Fitch podera ser disponibilizado para estes assinantes até trés dias antes do acesso para
0s assinantes dos impressos.

Para Australia, Nova Zelandia, Taiwan e Coreia do Sul apenas: A Fitch Australia Pty Ltd detém uma
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licenca australiana de servicos financeiros (licenca AFS n°337123), a qual autoriza o fornecimento de
ratings de crédito apenas a clientes de atacado. As informacdes sobre ratings de crédito publicadas
pela Fitch ndo se destinam a utilizagdo por pessoas que sejam clientes de varejo, nos termos da Lei de
Sociedades (Corporations Act 2001).

A Fitch Ratings, Inc. esta registrada na Securities and Exchange Comission dos EUA como uma
“Nationally Recognized Statistical Rating Organization” (NRSRO - Organizacdo de Rating Estatistico
Reconhecida Nacionalmente). Algumas subsidiarias de ratings de crédito de NRSROs sdo listadas no
Item 3 do NRSRO Form e, portanto, podem atribuir ratings de crédito em nome da NRSRO (consulte
https://www.fitchratings.com/site/regulatory), mas outras subsididrias de ratings de crédito ndo estao
listadas no NRSRO Form (as “ndo-NRSROs"). Logo, ratings de crédito destas subsidiarias ndo sao
atribuidos em nome da NRSRO. Porém, funcionarios da ndo-NRSRO podem participar da atribui¢do de
ratings de crédito da NRSRO ou atribuidos em nome dela.

Copyright © 2025 da Fitch, Inc., Fitch Ratings Ltd. e suas subsidiarias. 33 Whitehall St, NY, NY
10004.Telefone: 1-800-753-4824 (para chamadas efetuadas nos Estados Unidos), ou (001212) 908-0500
(chamadas fora dos Estados Unidos). Proibida a reproduc¢ao ou retransmissao, integral ou parcial,
exceto quando autorizada. Todos os direitos reservados.

Endorsement policy

Os ratings de crédito internacionais da Fitch produzidos fora da Unido Europeia (UE)ou do Reino
Unido, conforme o caso, sao endossados para uso por entidades reguladas na UE ou no Reino Unido,
respectivamente, para fins regulatorios, de acordo com os termos do Regulamento das Agéncias de
Rating de Crédito da UE ou do Reino Unido (Alterag¢des etc.) (saida da UE), de 2019 (EU CRA Regulation
or the UK Credit Rating Agencies (Amendment etc.) (EU Exit) Regulations 2019), conforme o caso. A
abordagem da Fitch para endosso na UE e no Reino Unido pode ser encontrada na pagina de
Regulatory Affairs (Assuntos Regulatérios) da Fitch, no site da agéncia. O status de endosso dos ratings
de crédito internacionais é fornecido na pagina de sumario da entidade, para cada entidade
classificada, e nas paginas de detalhes das transa¢des, para transac¢des de finangas estruturadas, no
site da Fitch. Estas divulgacdes sdo atualizadas diariamente.
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