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Disclaimer

Este material publicitario (“Material Publicitario”) foi preparado exclusivamente como material de divulgacao relacionado a oferta publica de debéntures simples, ndo conversiveis em
acOes, da espécie quirografaria, em trés séries, da décima primeira emissao da Vale S.A. (“Companhia” e “Debéntures”, respectivamente), para distribuicao publica, sob o rito
automatico, nos termos da Resolugdo da Comissdao de Valores Mobilidrios (“CVM”) n2 160, de 13 de julho de 2022 (“Resolugao CVM 160" e “Oferta”, respectivamente), com base em
informacgdes prestadas pela Companhia ou oriundas de fontes publicas e ndo implica, por parte do Itau BBA Assessoria Financeira S.A. (“Coordenador Lider”), Banco Santander (Brasil)
S.A. (“Santander”), Banco Bradesco BBI (“Bradesco BBI”), BTG Pactual Investment Banking Ltda (“BTG”), UBS BB Corretora De Cambio, Titulos e Valores Mobilidrios S.A. (“UBS BB”) e XP
Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobilidrios S.A. (“XP Investimentos” e, em conjunto com o Coordenador Lider, Santander, Bradesco BBI, BTG e UBS BB, os
“Coordenadores”), em qualquer declaragdo ou garantia com relagdo as informagdes aqui contidas e as expectativas de rendimentos futuros e/ou devolugdo do valor principal investido,
bem como em julgamento dos Coordenadores sobre a qualidade das informagdes contidas neste Material Publicitario, da Emissora, da Oferta e das Debéntures, sendo certo que este
Material Publicitario ndo deve ser utilizado como base para a decisdao de investimento em valores mobilidrios e ndao deve ser tratado como uma recomendagao de investimento nas
Debéntures. Os Coordenadores e seus representantes ndo se responsabilizam por quaisquer perdas, danos ou prejuizos que possam advir como resultado de decisdo de investimento,
pelo Investidor Profissional, tomada com base nas informagées contidas neste Material Publicitario.

As Debéntures serdo depositadas (i) para distribuicdo primaria através do MDA, administrado e operacionalizado pela B3, sendo a distribuicdo liquidada financeiramente por meio da B3;
e (ii) para negociacdo e custddia eletrénica no mercado secundario por meio do CETIP21, sendo a liquidacao financeira dos eventos de pagamento e a custddia eletronica das Debéntures
realizada por meio da B3.

A Emissora se comprometeu a utilizar os recursos obtidos por meio da emissdo das Debéntures para o pagamento futuro ou para o reembolso de gastos, despesas ou dividas que
tenham sido incorridos em prazo igual ou inferior a 36 (trinta e seis) meses que antecedem a data de encerramento da oferta, relacionados aos Projetos de Investimento, conforme
detalhados e definidos neste Material Publicitario e na Escritura de Emissao.

As Debéntures, portanto, serdo emitidas na forma prevista no artigo 22 da Lei n? 12.431, de 24 de junho de 2011, conforme alterada (“Lei 12.431”), tendo em vista que os Projetos de
Investimento acima referidos foram enquadrados, nos termos do artigo 22 da Lei 12.431, do Decreto n2 11.964, de 26 de marco de 2024 (“Decreto 11.964”) e da Portaria do Ministério
dos Transportes n2 689, de 17 de julho de 2024, conforme alterada pela Portaria n.2 201, de 5 de marco de 2025 (“Portaria MT 689”) como prioritarios, observados os protocolos

realizados junto ao Ministério dos Transportes.
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Disclaimer

Este Material Publicitario esta sendo disponibilizado no ambito da Oferta. A Oferta é destinada exclusivamente a investidores profissionais, assim definidos nos artigos 11 e 13 da
Resolugao da CVM n2 30, de 11 de maio de 2021 (“Resolugao CVM 30” e “Investidores Profissionais”, respectivamente), capazes de entender e assumir os riscos envolvidos nesse tipo de
operacdo. Este Material Publicitdrio foi preparado com finalidade exclusivamente informativa. O recebimento deste Material Publicitario ndo representa oferta, convite, solicitagdo ou
recomendacdo de aquisicdo das Debéntures objeto da Oferta, ou compra ou venda de quaisquer titulos ou valores mobilidrios, ou para que seja realizada qualquer outra forma de
investimento. Nos termos da regulamentacao aplicavel, a Oferta (i) sera registrada por meio do rito de registro automatico de distribuicdo, previsto no artigo 26 da Resolu¢gao CVM 160,
nao estando sujeita a analise prévia da CVM; (ii) ndo foi precedida de qualquer autorizacdo por parte de qualquer entidade reguladora ou autorreguladora; e (iii) apresenta as restri¢cdes
para negociacdao das Debéntures no mercado secunddrio, na forma estabelecida na Resolu¢do CVM 160. Nesse sentido, os documentos relativos as Debéntures ndao foram objeto de
analise prévia por parte da CVM ou da ANBIMA Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (“ANBIMA”).

Este Material Publicitario ndo é direcionado para objetivos de investimento, situagdes financeiras ou necessidades especificas de qualquer investidor. Este Material Publicitario ndo tem a
intencdo de fornecer bases de avaliagcdo para terceiros de quaisquer valores. Este Material Publicitario ndo contém todas as informagGes que um potencial investidor deve considerar
antes de tomar sua decisdo de investimento nas Debéntures. A aquisicao das Debéntures no ambito da Oferta podera ser feita apenas por Investidores Profissionais, capazes de entender
e assumir os riscos envolvidos nesse tipo de operagao.

O INVESTIMENTO NAS DEBENTURES NAO E ADEQUADO A INVESTIDORES QUE: (1) NAO TENHAM PROFUNDO CONHECIMENTO DOS RISCOS ENVOLVIDOS NA OPERACAO OU QUE NAO
TENHAM ACESSO A CONSULTORIA ESPECIALIZADA; (1) NECESSITEM DE LIQUIDEZ COM RELACAO AS DEBENTURES A SEREM SUBSCRITAS, TENDO EM VISTA A POSSIBILIDADE DE SEREM
PEQUENAS OU INEXISTENTES AS NEGOCIACOES DAS DEBENTURES NO MERCADO SECUNDARIO; E/OU (Ill) NAO ESTEJAM DISPOSTOS A CORRER O RISCO DE CREDITO DE EMPRESA DO
SETOR PRIVADO E/OU DOS SETORES EM QUE A COMPANHIA ATUA.

A decisdo de investimento dos potenciais Investidores Profissionais nas Debéntures é de sua exclusiva responsabilidade e demanda complexa e minuciosa avaliacdo de sua estrutura, bem
como dos riscos inerentes ao investimento. Os potenciais Investidores Profissionais devem realizar suas préprias andlises, bem como consultar seus préprios assessores legais ou
consultores financeiros, para a tomada de decisdo de investimento nas Debéntures considerando sua situacao financeira, seus objetivos de investimento, nivel de sofisticacdo e perfil de
risco (suitability). Para tanto, deverdao obter por conta prépria todas as informacdes que julgarem necessarias a tomada da decisdo de investimento nas Debéntures. Adicionalmente, os
Investidores Profissionais deverao realizar sua prépria pesquisa, avaliagao e investigagdo independentes sobre a Companhia, suas respectivas atividades e situagao financeira para tomar a

decisdo de prosseguir com o investimento nas Debéntures.
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Disclaimer

As informagbes aqui apresentadas constituem resumo dos termos e condi¢gdes da Oferta e das Debéntures, os quais estdao detalhadamente descritas na Escritura de Emissao e no
“Sumidrio de Divida da Oferta Publica de Distribuicao para Investidores Profissionais da 112 (Décima Primeira) Emissdao de Debéntures Simples, ndo Conversiveis em Ag¢des, em Trés
Séries, da Espécie Quirografaria, para Distribuicdo Publica, sob o Rito de Registro Automatico de Distribuicdao, da Vale S.A” (“Sumario de Divida”), no entanto, ndo devem ser
considerados pelos destinatarios como um substituto para o exercicio de suas préprias opinides e avaliagoes.

As informagdes contidas nesta apresentagdao ndo tém a intengao de serem completas.

Todas as opinides e informagGes expressas neste Material Publicitario estdo sujeitas a alteragdes e complementagdes sem aviso prévio. Antes de decidir investir nas Debéntures, os
potenciais Investidores devem ler a Escritura de Emissdao, o Sumdrio de Divida, os demais documentos da Oferta, o Formuldrio de Referéncia da Companhia e as demonstracdes
financeiras da Companhia, de modo a obter uma descricdao mais detalhada da Oferta, das Debéntures e dos riscos envolvidos. O Formuldrio de Referéncia da Emissora, as Demonstra¢des
Financeiras da Emissora, ou qualquer outro documento publico da Emissora ndo sao incorporados por referéncia aos documentos da Oferta e, portanto, ndo foram objeto de revisdao ou
validacao pelos Coordenadores ou pelos assessores legais no ambito da Oferta.

Os Investidores Profissionais interessados em adquirir as Debéntures no ambito da Oferta devem ter conhecimento sobre os mercados financeiro e de capitais suficiente para conduzir
sua propria analise, pesquisa, avaliagdo e investigacao independentes sobre as Debéntures e suas respectivas caracteristicas, a Companhia, suas atividades e situa¢des financeiras, bem
como estar familiarizados com as informagdes usualmente prestadas pela Companhia aos seus acionistas, investidores e ao mercado em geral, tendo em vista que nao lhes sdo
aplicaveis, no ambito da Oferta, todas as protecdes legais e regulamentares conferidas ao publico investidor em geral e/ou a investidores que investem em ofertas publicas sob o rito
ordinario, nos termos do artigo 28 da Resolucdao CVM 160.

Os Coordenadores tomaram todas as cautelas e agiram com elevados padrées de diligéncia para assegurar que as informacoes prestadas pela Companhia sejam suficientes, verdadeiras,
precisas, consistentes e atuais, permitindo aos investidores uma tomada de decisdao fundamentada a respeito da Oferta.

Esse Material Publicitario ndo se destina a ser considerado como aconselhamento para potenciais investidores em qualquer oferta de valores mobilidrios futura e ndo constitui uma base
para uma decisao de investimento informada. As informagdes contidas neste Material Publicitario ndao foram verificadas independentemente e ndao serao atualizadas. A rentabilidade
alvo ndo representa e nem deve ser considerada como promessa ou garantia de rentabilidade.
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Disclaimer

O INVESTIDOR DEVE ESTAR CIENTE DE QUE: (1) A CVM NAO REALIZOU ANALISE DOS DOCUMENTOS DA OFERTA E NEM DE SEUS TERMOS E CONDICOES; E (I1) EXISTEM RESTRICOES QUE SE
APLICAM A REVENDA DAS DEBENTURES. NESSE SENTIDO, COM RELAGAO AO ITEM (lI), AS DEBENTURES SOMENTE PODERAO SER NEGOCIADAS NOS MERCADOS REGULAMENTADOS DE
VALORES MOBILIARIOS (1) ENTRE INVESTIDORES PROFISSIONAIS, A QUALQUER MOMENTO; (2) ENTRE INVESTIDORES QUALIFICADOS, ASSIM DEFINIDOS NOS TERMOS DO ARTIGO 12 E
13 DA RESOLUCAO CVM 30 ("INVESTIDORES QUALIFICADOS"), APOS DECORRIDOS 3 (TRES) MESES DA DATA DE DIVULGAGAO DO ANUNCIO DE ENCERRAMENTO, CONSIDERANDO O
STATUS DE EMISSOR DE GRANDE EXPOSICAO AO MERCADO DETIDO PELA COMPANHIA, NOS TERMOS DA REGULAMENTACAO EM VIGOR; E (lll) AO PUBLICO INVESTIDOR EM GERAL,
APOS DECORRIDO 6 (SEIS) MESES DA DATA DE DIVULGAGCAO DO ANUNCIO DE ENCERRAMENTO, NOS TERMOS DO DISPOSTO NO ARTIGO 86, INCISO |, DA RESOLUCAO CVM 160. AS
RESTRICOES A NEGOCIACAO DAS DEBENTURES AQUI PREVISTAS DEIXAM DE SER APLICAVEIS CASO A COMPANHIA REALIZE OFERTA SUBSEQUENTE DE DEBENTURES DE EMISSAO DA
COMPANHIA DESTINADA AO PUBLICO INVESTIDOR EM GERAL E SUJEITA AO RITO DE REGISTRO ORDINARIO DE OFERTAS PUBLICAS DE DISTRIBUICAO DE VALORES MOBILIARIOS PREVISTO
NO ARTIGO 28 E SEGUINTES DA RESOLUCAO CVM 160, OBSERVADO O DISPOSTO NO ARTIGO 86, PARAGRAFQ 42, DA RESOLUCAO CVM 160.

O INVESTIMENTO NAS DEBENTURES ENVOLVE UMA SERIE DE RISCOS QUE DEVEM SER OBSERVADOS PELOS POTENCIAIS INVESTIDORES. ANTES DE TOMAR UMA DECISAO DE
INVESTIMENTO NAS DEBENTURES, OS INVESTIDORES DEVEM CONSIDERAR CUIDADOSAMENTE, A LUZ DE SUAS PROPRIAS SITUACOES FINANCEIRAS E OBJETIVOS DE INVESTIMENTO,
TODAS AS INFORMAGOES DISPONIVEIS NESTE MATERIAL DE APOIO, DEVIDAMENTE ASSESSORADOS POR SEUS CONSULTORES JURIDICOS E/OU FINANCEIROS, E AVALIAR OS “FATORES DE
RISCO”, INDICADOS NOS NESTE MATERIAL DE APOIO, BEM COMO (I) O SUMARIO DE DIVIDA, (Il) O FORMULARIO DE REFERENCIA DA COMPANHIA, E (lll) AS DEMONSTRAGCOES
FINANCEIRAS DA COMPANHIA, PARA CIENCIA DE CERTOS FATORES QUE DEVEM SER CONSIDERADOS EM RELACAO A AQUISICAO DAS DEBENTURES, E AS INFORMAGCOES QUE ENTENDAM
SER NECESSARIAS SOBRE A COMPANHIA. O FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA, AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS DA EMISSORA OU QUALQUER OUTRO DOCUMENTO
PUBLICO DA EMISSORA NAO SAO INCORPORADOS POR REFERENCIA AOS DOCUMENTOS DA OFERTA E, PORTANTO, NAO FORAM OBJETO DE REVISAO OU VALIDACAO PELOS
COORDENADORES OU PELOS ASSESSORES LEGAIS DA OFERTA.

A LEITURA DESTE MATERIAL DE APOIO NAO SUBSTITUI A LEITURA CUIDADOSA DOS DOCUMENTOS RELATIVOS AS DEBENTURES E A OFERTA, INCLUINDO, MAS NAO SE LIMITANDO, O
SUMARIO DE DIVIDA E A ESCRITURA DE EMISSAO DE DEBENTURES, BEM COMO DO FORMULARIO DE REFERENCIA DA EMISSORA.

Todos os termos iniciados em letras maiusculas e utilizados neste Material Publicitario, e que ndo estejam definidos neste Material Publicitario, terdo os mesmos significados atribuidos a
eles na Escritura de Emissdao de Debéntures e no Sumario de Divida.

Ao iniciar a andlise do presente Material Publicitario, V.Sas. declaram ter concordado com todos os termos acima expostos. v
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Sobre a Vale

Estamos pres?em 18 paises

Vel *T

Finos e aglomerados de minério de ferro (pelotas e briquetes)

@ 61% ,«‘

+160.000
,Q,Q empregados?* \
e
Z/ Producio de 97y
Niquel, cobre e subprodutos (ouro, prata, cobalto, PGMs) 327'Mt de Mihéric
de Ferro

37 Mt de pelotas®
348 kt de Cobre e
160 kt de Niquel

Principais ativos

. Thompson (Ni) . Sistema Norte (Fe) . Sistema Sudeste (Fe) ’ Sorowako (Ni)
. Voisey s Bay (Ni) . Onga Puma (Ni) . Sistema Sul(Fe) ’ Matsuzaka (Ni)
. Sudbury (Ni) 6 Sossego e Salobo (Cu) ‘ Clydach (Ni)

( % \ Participagdo no EBITDA da Vale?
1Abt-:nrtura do volume de vendas- 2 Abertura da receita dos negdcios de cobre e niquel. 3 EBITDA Proforma.  Empregados incluindo terceiros > A produgio de pelotas ndo se soma a produgdo de minério de ferro, as pelotas sdo produzidas a partir do minério de ferro. VA LE
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Desempenho
Operacional &
Financeiro




Continua melhoria do desempenho operacional

Producao de niquel
(milhares de toneladas por ano)

165 160 164

Producdo de cobre
(milhares de toneladas por ano)

327 348 I357

Producdo de minério de ferro
(milhdes de toneladas por ano)

321 328 324

2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
LTM LTM LTM
B Aumento da estabilidade operacional e ® Maior confiabilidade e produtividade B Ramp up das minas subterréneas em
flexibilidade do portfélio de produtos dos ativos Voisey’s Bay

m Desconsolidacao da PTVI ‘o
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Desempenho financeiro sélido nos ultimos anos

Receita e EBITDA proforma Custo caixa C1 de minério de ferro, excl. terceiros
(USS bilhées, exceto se especificado) (USS/t)
2025 2025
(até mar) 52 e (até mar) 208

2024 15,4 38,1 2024 21,8
2023 19,7 41,8 2023 22,3

EBITDA proforma’ Receita Margem
CAPEX e Fluxo de Caixa Operacional Divida Liquida Expandida? e DL/EBITDA
(USS bilhdes) (USS bilhdes, exceto se especificado)
2025 2025
(até mar) 1r2- 2,5 (até mar) 12,2 _ 18,2

2024 N 00 FEK 2024 10,5 | HE
2023 59 I 2023 9,6 N - -

cAPEX [ Fluxo de Caixa Operacional Divida Liquida [l Divida liquida expandida ~ (_x ) DL/EBITDA (ult. 12M)

L Exclui despesas com Brumadinhos e itens ndo recorrentes. Inclui o EBITDA proporcional das coligadas e JV’s. % Inclui swaps cambiais e de juros, provisdes para a reparagdo de Brumadinho e provisdes relacionadas a Samarco & Fundagdo Renova. l




1725
EBITDA: impacto de menores precos de minério de ferro

EBITDA Proforma 1T25 vs. 1T24

USS milhées

3.503

EBITDA
Proforma
17241

1 Excluindo despesas de Brumadinho e eventos ndo recorren

(835)

Preco
Minério de ferro

tes. 2 Inclui volume, efeito cAmbio e

45 56 3.212
237 &
I
Contribui¢ao do Custo caixa C1 Frete Outros? EBITDA
EBITDA de Metais Proforma
para Transi¢cdo 17251
Energética

4
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1T25
Fluxo de caixa impactado pelo capital de giro

Fluxo de Caixa Livre — 1T25
USS milhées
3.212

L
(252)

(1.174)

(849) _(173) I e 504
(146) (114)
(246)
(1.308) (1.050)
EBITDA Variacao Capex Despesas Coligadas Descaracte Outros Fluxo de Brumadinho Gestao Reducao de
Proforma de capital financeiras & JVs? rizagdo e Caixa Livre & Samarco de caixa caixa e
de giro e impostos' despesas e outros equivalentes
incorridas de
Brumadinho?

TInclui juros sobre empréstimos e financiamentos (USS 240 milhdes), leasing (USS 30 milhdes), outras despesas/receitas financeiras (USS 17 milh&es) e imposto de renda e REFIS (USS 596 milhdes). 2 Relacionado ao EBITDA de Coligadas e Joint Ventures que foi incluido no EBITDA Proforma, liquido de

dividendos recebidos. * Inclui despesas incorridas em Brumadinho (USS 67 milhdes) e pagamentos na descaraterizacio de barragens (USS 79 milhdes). * Inclui desembolsos relacionados a contratos de concess3o ferroviaria (USS 81 milh&es), transagdes de streaming (USS 167 milhdes), caixa liquido ‘
recebido na liquidag3o de derivativos (USS 134 milh&es), e outros. > Pagamentos relacionados a Brumadinho e Samarco. Exclui despesas incorridas. © Inclui desembolsos de USS$ 1,979 bilhdo em dividendos e juros sobre capital préprio e US$ 940 milhdes em amortizag3o de divida. Estes foram parcialmente VA L E

compensados por US$ 1,611 bilhdo em novos empréstimos e bonds.




Manutencao da divida liquida expandida em USS 10-20 bilhoes

USS milhées 1T25
Divida bruta’ 15.415
Arrendamentos (IFRS 16) 781
Divida bruta e arrendamentos 16.196
Caixa, equivalentes de caixa e aplicacdes financeiras de curto prazo (3.998)
Divida liquida 12.198
Swaps cambiais? 75
ProvisdGes de Brumadinho 2.132
ProvisOes de Samarco & Fundagao Renova 3.837
Divida liquida expandida 18.242
Prazo médio da divida (anos) 9,5
Custo da divida apds hedge (% por ano) 55 AR\ :
Divida Liquida Expandida:
Divida bruta e arrendamentos / LTM EBITDA ajustado (x) 1,1 Divida Liquida
Divida liquida / LTM EBITDA ajustado () 0,8  *Obrigacdes relacionadas as reparagdes
) ) de Brumadinho e Mariana
LTM EBITDA ajustado/ LTM juros brutos (x) 16,5
"N3o inclui arrendamentos (IFRS 16). 2Inclui swaps de taxa de juros. 4
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Abordagem disciplinada para alocag¢ao de capital

Investimentos

Execucgao eficiente de capex
Limites certos para o crescimento
Retornos sdélidos ao longo do ciclo

Retorno aos
acionistas

Remuneracao adequada aos acionistas ajustada ao risco
Dividendos e recompras

Balanco

Forte liquidez
Direcionar a alavancagem para considerar momentos desafiadores
do ciclo
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Recursos destinados a projetos de investimento

INFORMAGCOES

ESTRADA DE FERRO VITORIA A MINAS (EFVM)

ESTRADA DE FERRO CARAIJAS (EFC)

FERROVIA DE INTEGRAGAO CENTRO-OESTE (FICO)

Titular do Projeto de Investimento

Vale S.A. (CNPJ n.2 33.592.510/0001 54)

Vale S.A. (CNPJ n.2 33.592.510/0001 54)

Vale S.A. (CNPJ n.2 33.592.510/0001 54)

Setor do Projeto de Investimento

Ferrovia

Ferrovia

Ferrovia

Objeto e Objetivo do Projeto de Investimento

Renovagdo de frota de maquina de via permanente e renovagdo de
frotas locomotivas.

Aquisicdo de nova frota de locomotivas e reposicao
de frotas de locomotivas.

Projeto executivo e obra de implantagdo de parte da Ferrovia de
Integragcdo Centro Oeste (FICO), compreendendo infraestrutura
e superestrutura ferroviaria com extensdo de 383 quilometros,
30 OAEs, além da construgdo de 12 patios ferrovidrios e 1 pera
ferroviaria. A FICO sera construida como classe 1, COPANT 477.

Data de Inicio do Projeto de Investimento

01/01/20

01/06/22

23/03/22

Fase Atual do Projeto de Investimento

Em desenvolvimento

Em implantagdo

Em implantagdo

Data Estimada para o Encerramento do Projeto de 31/12/2029 31/12/2030 31/12/2028
Investimento
Beneficios Sociais ou Ambientais Advindos da No caso da Renovagdo Frota Maquina de VP EFVM, as melhorias Para os projetos, como solicitado na especificagao O projeto:

Implementagdo do Projeto de Investimento

trazidas pelo projeto acarretam beneficios socioambientais na
medida em que o projeto, ao contribuir para a segurancga
operacional, apoia na mitigagdo de riscos de eventos com
comunidades e potenciais danos ambientais nas operagdes
ferroviarias. Além disso, o projeto reduz o consumo de diesel dos
equipamentos vigentes da ferrovia EFVM, portanto reduz emissdes
de Escopo 1 da Vale (categoria usada para descrever emissdes criadas
diretamente pela empresa).

No caso da Renovacgdo de Frotas Locomotivas EFVM, a renovagao de
frota trard como beneficios a supressdao de obsolescéncias inerentes a
frota Dash, aumento de esforgo trator por se tratar de tecnologia de
tragdo AC (corrente alternada) e por utilizar motor diesel mais
moderno de 12 cilindros (frota atual Dash sdo 16) espera se até 6%
de economia de combustivel.

técnica, as locomotivas estardo adaptadas para
operagdo com 25% biodiesel (B25), acima da
regulamentacdo governamental, portanto
contribuindo para redugdo de emissdes de Gases
do Efeito Estufa (GEE).

(i) proporciona alternativa no direcionamento de cargas para os
portos do Norte e Nordeste, principalmente aquelas produzidas
em Goids, Mato Grosso e Rondodnia, e assim, reduzir o percurso e
o custo do transporte maritimo de grdos e minérios exportados
para os portos do Oceano Atlantico, Europa, Oriente Médio e
Asia;

(ii) aumenta a produgdo agroindustrial da regido, motivada por
melhores condi¢Ges de acesso aos mercados nacional e
internacional; e

(iii) possibilita e estimula a exploragdo de reservas minerais
ainda pouco exploradas.
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Recursos destinados a projetos de investimento

INFORMAGOES ESTRADA DE FERRO CARAJAS (EFC)

Volume Estimado de Recursos Financeiros
Necessarios para a Realiza¢do do Projeto de
Investimento

RENOVACAO DA FROTA DE MAQUINAS DE VIA
PERMANENTE (EFVM)

R$1.208.640.319,00

RS$713.533.457,00

FERROVIA DE INTEGRAGAO CENTRO OESTE (FICO)

R$9.927.837.733,00

Valor da Emissdo Destinado ao Projeto de
Investimento

R$911.777.228,00

R$S661.982.046,00

R$4.426.240.726,00

Utilizacao dos Recursos da Emissao para
Reembolso de Gastos, Despesas ou Dividas
relacionados ao Projeto de Investimento

R$111.777.228,00

RS$1.982.046,00

RS1.465.664.761,00

Percentual dos Recursos Financeiros
Necessarios ao Projeto de Investimento
Provenientes da Emissao

75%

93%

45%

Outras Fontes de Recursos do Projeto de
Investimento

Recursos proprios.

Recursos proprios.

Recursos proprios.

Numero do Protocolo perante o Ministério
dos Transportes

Protocolo n.2 308818.0071635/2025

Protocolo n.2 308818.0071646/2025

Protocolo n.2 308818.0054886/2024
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Emissora

Tipo

Oferta

Publico Alvo
Volume Total
Coordenadores

Rating Minimo

Destinagao dos Recursos

Regime de Colocagao

Séries

Prazos, Amortizacdo e
Duration

Remuneragao

Pagamento de Juros
Resgate Antecipado

Market Flex

Covenants Financeiros

e Condicoes

Vale S.A.

Simples, Ndo Conversiveis em Agdes, de Espécie Quirografaria

Rito automatico, nos termos da RCVM 160 e nos moldes da Lei 12.431
Investidores Profissionais

RS 6 bilhdes

Itad BBA (Lider), Santander, XP, BTG, UBS-BB e Bradesco BBI

“AAA.br” para a Emissdo Moody’s

Pagamento futuro de gastos a serem incorridos pela Companhia, na qualidade de concessionaria, permissionaria, autorizatdria ou arrendatdria, conforme o caso, em projeto(s) de investimento(s)

em infraestrutura considerado(s) prioritario(s) pelo Governo Federal e/ou

Reembolso de despesas dispendidas pela Companhia em projetos de tal categoria nos 24 (vinte e quatro) meses anteriores a data de encerramento da Oferta. Os projetos envolvidos na Oferta

serdo detalhados nos documentos da Oferta.
Garantia firme de colocagdo para 100% do volume da emissdo

3 séries, conforme volumes abaixo:
12 Série até RS 2,0 bilhdes,

22 Série até 2,0 bilhdes

32 Série até 2,0 bilhGes

12 Série: 07 anos, com amortizagdo bullet | Duration: aproximadamente 5,6 anos
22 Série: 10 anos, com amortizagdo bullet | Duration: aproximadamente 7,4 anos
32 Série: 12 anos, com amortizagdo bullet | Duration: aproximadamente 8,4 anos

12 Série: NTNB-32 (—) 0,50% a.a base 252 dias Uteis
22 Série: NTNB-35 (—) 0,50% a.a base 252 dias Uteis
32 Série: NTNB-35 (—) 0,47% a.a base 252 dias Uteis

Semestral e sem caréncia

Permitido, nos termos da Lei n2 12.431 e conforme féormula prevista na Escritura de Emissdo, sendo o maior valor entre (i) curva; e (ii) valor presente do fluxo considerando a NTN-B de duration
semelhante a duration remanescente do fluxo acrescido de (i) (-) 70bps para a 12 Série; (ii) (-) 70bps para a 22 Série; e (iii) (-) 67bps para a 32 Série.

N&o aplicavel

N3o havera




Cronograma

No. Evento Data

1 Protocolo do Pedido de Registro da Oferta na CVM 23/05/2025
2 Divulgacdo deste Aviso ao Mercado 23/05/2025
3 Inicio das apresentagdes para potenciais investidores (roadshow) 26/05/2025
4 Inicio do Periodo de Andlise dos Investidores 26/05/2025
5 Encerramento do Periodo de Anaélise dos Investidores 05/06/2025
6 Procedimento de Bookbuilding 06/06/2025

Concessdo do Registro Automatico da Oferta pela CVM 09/06/2025
7 Divulgagao do Anuncio de Inicio e do resultado do Procedimento de

Bookbuilding

8 Data de Liquidagao Financeira 10/06/2025
9 Data Mdaxima para Divulgacao do Anuncio de Encerramento Em ajé 180 fgento e pifenta eI

divulgacdo do Anuncio de Inicio.
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Contatos da Oferta

BBA

Coordenador Lider

Guilherme Maranhdo
Luiz Felipe Ferraz
Felipe Almeida
Rogério Cunha
Lucas Sacramone
Fernando Shiraishi
HEVIERNEVES
Gustavo dos Reis
Raphael Tosta
Rodrigo Tescari
Joao Pedro C. Castro
Caio Reis Jocronis

IBBA FlSalesLocal@itaubba.com.br

+55 11 3708 8800

«” bradesco bbi

Coordenador

Denise Chicuta
Diogo Mileski
Sergio Vailati Filho
Camila S3o Julido
Adinam Luis Junior
Louise Grandi
Jodo Pedro Lobo
Camila Cafalcante

bbifisales@bradescobbi.com.br

btgpactual

Coordenador

Rafael Cotta
Bruno Korkes
Victor Batista

Tiago Daer

Jonathan Afrisio
Bernardo Rocha

OL Distribuicao DCM@btgpactual.com

Tel: +55 (11) 3383 2190

& Santander

Coordenador

Marco Anténio Brito

Jodo Vicente Abrao da Silva

Boanerges Pereira
Pablo Alejandro Nissin Bale

Roberto Basaglia

Bruna Faria Zanini
Fernanda dos Santos Pereira

Pedro Toledo
Julia Tamanaha
Guilherme Marques Franzim da Silva

distribuicaorf@santander.com.br

UBS~ZBB

Investment Bank
Coordenador

Paulo Arruda
Bruno Finotello
Daniel Gallina
Paula Montanari
Felipe Mello

ol salesrf@ubs.com

(11) 2767 6191

investment
=, banking

Coordenador

Getulio Lobo
Gustavo Oxer
Carlos Antonelli
Fernando Leite
Guilherme Pescaroli
Guilherme Pontes
Hugo Chubatsu
Lilian Rech
Marco Regino
Matheus Neves
Raphaela Oliveira

distribuicaoinstitucional.rf@xpi.c
om.br
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Fatores de Risco

FATORES DE RISCO DA EMISSORA, DAS DEBENTURES E DA OFERTA

Esta se¢do contempla os principais fatores de risco descritos de forma resumida diretamente relacionados a Emissora (conforme abaixo definido), as Debéntures (conforme abaixo definido) e a Oferta (conforme abaixo
definido). Os riscos descritos abaixo sdo aqueles que a Emissora atualmente acredita que poderd afetar de maneira adversa as Debéntures ou a Oferta, podendo riscos adicionais e incertezas atualmente ndo conhecidos
pela Emissora ou que a Emissora considere irrelevantes, também prejudicar as Debéntures ou a Oferta de maneira significativa.

Os riscos descritos abaixo ndo sdo exaustivos, podendo riscos adicionais impactar adversamente as Debéntures ou a condigdo financeira, os negdcios e os resultados das operacbes da Emissora. Caso qualquer dos riscos
e incertezas aqui descritos venham a se concretizar, as Debéntures ou a condi¢do financeira, os negdcios e os resultados das operagées da Emissora poderdo ser afetados de forma adversa.

Os potenciais Investidores Profissionais podem perder parte substancial ou todo o seu investimento. Os Coordenadores recomendam aos Investidores Profissionais interessados que contatem seus consultores juridicos e
financeiros antes de investir nas debéntures da 119 (décima primeira) emissdo da Vale S.A. (“Vale” e “Debéntures”, respectivamente).

Os fatores de risco relacionados a Vale e ao seu ramo de atuagdo estdo disponiveis no Formuldrio de Referéncia, item “4. Fatores de risco”, estando o Formuldrio de Referéncia da Vale disponivel em
https://sistemas.cvm.gov.br/ (neste website, clicar em “Informagdes Sobre Companhias”, buscar “Vale” no campo disponivel. Em seguida, clicar em “Vale S.A.”, clicar em “+ Exibir Filtros de Pesquisa” e selecionar “No
Periodo” no campo “Data de Entrega” e, posteriormente, preencher no campo “De:” a data de 23/05/2025 e preencher no campo “Até:” a data da consulta. Em seqguida, no campo “Categoria”, selecionar “FRE -
Formuldrio de Referéncia” e, em seguida, clicar em “Consultar”. Procure pelo formuldrio com a data mais recente de entrega. Na coluna “A¢des”, clique no primeiro icone (imagem: uma lupa sobre um papel dobrado;
descrigcdo “Visualizar o Documento”) e, em seguida, clique em “Salvar em PDF”. Certifique-se de que todos os campos estdo selecionados e, por fim, clique em “Gerar PDF” para fazer o download do Formuldrio de
Referéncia). O Formuldrio de Referéncia ndo foi incorporado por referéncia aos documentos da oferta publica das Debéntures e, portanto, ndo foi objeto de diligéncia pelos Coordenadores.

O investimento nas Debéntures envolve alto grau de risco. Antes de tomar uma deciséo de investimento nas Debéntures, os potenciais Investidores Profissionais devem considerar cuidadosamente, a luz de suas proprias
situagdes financeiras e objetivos de investimento, todas as informacées disponiveis na Escritura de Emissdo (conforme definido abaixo) e nos demais documentos da Oferta.

A Oferta ndo é adequada aos Investidores Profissionais que (i) néio tenham profundo conhecimento dos riscos envolvidos na emisséo das Debéntures, na Oferta e/ou nas Debéntures ou que ndo tenham acesso a
consultoria especializada; (ii) necessitem de liquidez considerdvel com relagdo as Debéntures, uma vez que a negociagdo de Debéntures no mercado secunddrio existente no Brasil para negociagdo de debéntures
apresenta, historicamente, baixa liquidez; e (iii) ndo queiram correr riscos relacionados a Emissora, ao setor de atuag¢do da Emissora, conforme aplicavel.

Os termos iniciados em letra maiuscula e utilizados nesta Se¢éo, que ndo estejam aqui definidos, terdo o significado a eles atribuido no “Instrumento Particular de Escritura de Emisséo de Debéntures Simples, Ndo
Conversiveis em A¢ées, em Trés Séries, da Espécie Quirografdria, para Distribuicdo Publica, sob o Rito de Registro Automadtico de Distribui¢do, da Décima Primeira Emisséo de Vale S.A.” (“Escritura de Emissdo”).



https://sistemas.cvm.gov.br
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LEIA ATENTAMENTE OS TERMOS E CONDIGOES DA ESCRITURA DE EMISSAO, DO SUMARIO DE DiVIDA REFERENTE A OFERTA E DESTE MATERIAL PUBLICITARIO, BEM COMO O FORMULARIO DE REFERENCIA DA
EMISSORA, ESPECIALMENTE AS RESPECTIVAS SECOES RELATIVAS AOS FATORES DE RISCO, ANTES DE TOMAR SUA DECISAO DE INVESTIMENTO.

Riscos relacionados as Debéntures, a Emissdo e a Oferta
(1) Risco relacionado a capacidade financeira da Emissora de realizar os pagamentos devidos no ambito das Debéntures

As Debéntures possuem risco de crédito privado e os pagamentos devidos no ambito das Debéntures estdo diretamente relacionados com a capacidade financeira da Emissora. O investimento nas Debéntures ndo é
adequado a investidores que: (i) ndo tenham profundo conhecimento dos riscos envolvidos na operagdo ou que ndo tenham acesso a consultoria especializada; (ii) necessitem de liquidez com relagdo as debéntures a
serem subscritas, tendo em vista a possibilidade de serem pequenas ou inexistentes as negocia¢des das debéntures no mercado secundario; e/ou (iii) ndo estejam dispostos a correr o risco de crédito de empresa do
setor privado e/ou dos setores em que a Emissora atua. Caso a Emissora ndo seja capaz de realizar os pagamentos devidos no ambito das Debéntures, os Debenturistas poderdo ndo receber o retorno esperado pelo
seu investimento.

(2) As obrigag6es da Emissora constantes das Debéntures estdo sujeitas a eventos de vencimento antecipado.

A Escritura de Emissdo estabelece hipdteses que podem ensejar o vencimento antecipado das obrigagGes da Emissora. Ndo ha garantias de que a Emissora tera recursos suficientes em caixa para fazer face ao
pagamento das Debéntures na hipdtese de ocorréncia de vencimento antecipado de suas obrigacdes. Ademais, o vencimento antecipado podera causar um impacto negativo relevante nos resultados e atividades da
Emissora. Nesta hipdtese, ndo ha garantias de que os Debenturistas receberdo a totalidade ou mesmo parte do seu investimento, podendo ocasionar prejuizos financeiros sobre o investimento realizado.
Adicionalmente, mesmo que os investidores recebam os valores devidos em virtude do vencimento antecipado, ndo ha qualquer garantia de que existirdo, no momento do vencimento antecipado, outros ativos no
mercado de risco e retorno semelhantes as Debéntures para reinvestimento pelos investidores.

(3) As Debéntures podem deixar de satisfazer determinadas caracteristicas que as enquadrem como debéntures com incentivo fiscal.

Conforme as disposi¢des da Lei n2 12.431, foi reduzida para O (zero) a aliquota do imposto de renda incidente sobre os rendimentos em decorréncia da titularidade de debéntures incentivadas, tais como as
Debéntures, auferidos por pessoas residentes ou domiciliadas no exterior — que tenham investimentos na forma da Resolu¢do Conjunta n? 13, de 03 de dezembro de 2024 — e que ndo sejam residentes ou
domiciliados em pais que ndo tribute a renda ou que a tribute a aliquota maxima inferior a 20% (vinte por cento) e que tenham sido objeto de oferta publica de distribuicdo por pessoas juridicas de direito privado ndo
classificadas como institui¢cdes financeiras e regulamentadas pelo CMN ou CVM, como as Emissoras.

Ademais, a Lei 12.431 determinou que os rendimentos auferidos por pessoas fisicas residentes ou domiciliadas no Brasil, em razao da titularidade de debéntures incentivadas, sujeitam-se a incidéncia do imposto
sobre a renda na fonte na aliquota O (zero).
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O pressuposto do tratamento tributdrio indicado na Lei 12.431 é o cumprimento de determinados requisitos ali fixados, com destaque para a exigéncia de que os recursos captados por meio das debéntures
incentivadas sejam destinados a projetos de investimento, desde que classificados como prioritarios na forma regulamentada pelo Governo Federal.

Caso as Debéntures deixem de atender a qualquer um dos atributos previstos em lei e na regulamentacdo aplicavel, ndo ha como garantir que as Debéntures permanecerdo recebendo o tratamento tributario
diferenciado previsto na Lei 12.431. Nesse caso, ndo ha garantia de que os rendimentos auferidos em decorréncia da titularidade das Debéntures continuardo a seguir o regime de tributacdo descrito na Lei 12.431,
passando a ser tributados pela aliquota regressiva de 22,5% a 15% para pessoas fisicas residentes no Brasil e 15% ou 25%, para pessoas residentes do exterior, conforme sejam ou ndo residentes ou domiciliados em
pais que nado tribute a renda ou a tribute a aliquota maxima inferior a 17%, salvo situagdes previstas em tratado ou de isencdo reciproca. Da mesma forma, ndo é possivel garantir que ndo serdo cobrados pelas
autoridades brasileiras competentes os tributos sobres os rendimentos auferidos desde a data de integralizagcdo das Debéntures, acrescido de juros calculados segundo a taxa SELIC e multa, o que podera afetar
adversamente os investidores das Debéntures.

Além disso, é impossivel garantir que a Lei 12.431 ndo sera novamente alterada, questionada, extinta ou substituida por leis mais restritivas, o que poderia afetar ou comprometer o tratamento tributario diferenciado
previsto na Lei 12.431 conferido as Debéntures. Adicionalmente, na hipdtese de ndo aplicagdo dos recursos oriundos da Oferta nos Projetos de Investimento detalhados na Escritura de Emissdo, é estabelecida uma
penalidade, a ser paga pelo emissor do valor mobiliario (no caso, a Emissora), de 20% sobre o valor ndo destinado ao Projeto de Investimento, sendo mantido o tratamento tributdrio do titular da debénture
incentivada, previsto na Lei 12.431. A Emissora ndo pode garantir que tera recursos suficientes para o pagamento dessa penalidade ou, caso tenha, que referido pagamento ndo causara um efeito adverso em sua
situagdo financeira.

(4) As Debéntures poderao ser objeto de Resgate Antecipado Facultativo ou Amortiza¢do Extraordinaria Facultativa, nos termos previstos na Escritura de Emissao, o que podera impactar de maneira adversa a
liquidez das Debéntures no mercado secundario.

Nos termos da Resolugcdo CMN 4.751 ou de outra forma (se permitido pelas regras expedidas pelo CMN e pela legislacdo e regulamentacdo aplicaveis), desde que (i) apds o prazo médio ponderado dos pagamentos
transcorridos entre a Data de Emissdo e a data do efetivo resgate antecipado facultativo ou da efetiva amortizacdo extraordinaria facultativa superar 4 (quatro) anos, nos termos do inciso |, do artigo 12, da Resolucdo
CMN 4.751, ou a partir de 15 de maio de 2029 (inclusive), desde que venha a ser legalmente permitido, nos termos no artigo 12, pardgrafo 19, inciso Il da Lei 12.431, da regulamentacdo do CMN ou de outra legislacdo
ou regulamentacdo aplicavel, o que for maior; ou, ainda, (ii) se (a) as Debéntures deixem de gozar de forma definitiva do tratamento tributario previsto na Lei 12.431; e (b) haja qualquer retencdo de tributos sobre os
rendimentos das Debéntures exclusivamente em razao do nao atendimento, pela Emissora, dos requisitos estabelecidos na Lei 12.431 e, neste caso, desde que ja tenha transcorrido o prazo indicado no inciso |, do
artigo 12 da Resolugao CMN 4.751 ou outro que venha a ser autorizado pela legislacdao ou regulamentacgdo aplicaveis, a Emissora poderd, independentemente de qualquer aprovacgao, realizar o resgate antecipado e a
amortizacdo extraordinaria facultativa da totalidade das Debéntures de quaisquer das séries (sendo vedado o resgate parcial de uma mesma série), com o consequente cancelamento de tais Debéntures, de acordo
com os procedimentos previstos na Escritura de Emissdo.

O resgate antecipado facultativo e a amortiza¢do extraordinaria facultativa das Debéntures ocasionard a redugao do horizonte de investimento dos Debenturistas, caso em que os Debenturistas poderdao ndao conseguir
reinvestir o montante percebido com o pagamento antecipado das Debéntures em modalidade de investimento que o remunere nos mesmos niveis das respectivas Debéntures.

Adicionalmente, a atual legislacao tributaria referente ao imposto de renda determina aliquotas diferenciadas em decorréncia do prazo de aplicagao, o que poderd implicar em uma aliquota superior a que seria
aplicada caso as Debéntures fossem liquidadas apenas na data de seu vencimento, podendo resultar em prejuizos aos investidores.
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(5) As Debéntures poderio ser objeto de Aquisi¢do Facultativa, o que podera impactar de maneira adversa a liquidez e/ou valor de mercado das Debéntures no mercado secundario.

A Emissora e/ou suas partes relacionadas poderao, a partir de 15 de maio de 2027, nos termos do artigo 12, paragrafo 12, inciso Il, combinado com o artigo 29, paragrafo 19, da Lei 12.431, ou antes de tal data, desde
que venha a ser legalmente permitido, nos termos da Lei 12.431, da regulamentacdo do CMN ou de outra legislacdo ou regulamentacéao aplicavel, adquirir Debéntures, desde que, conforme aplicavel, observem o
disposto no artigo 55, paragrafo 32, da Lei das Sociedades por A¢des, nos artigos 14 a 19 da Resolu¢do da CVM n.2 77, de 29 de marcgo de 2022, conforme alterada, no artigo 86, inciso IV, da Resolugdo CVM 160 e nas
demais regulamentacdes aplicaveis da CVM e do CMN. As Debéntures adquiridas pela Emissora poderdo, a critério da Emissora, ser canceladas, na forma que vier a ser regulamentada pelo CMN, em conformidade
com o disposto no artigo 12, paragrafo 12, inciso Il, combinado com o artigo 22, paragrafo 19, da Lei 12.431, permanecer em tesouraria ou ser novamente colocadas no mercado. As Debéntures adquiridas pela
Emissora para permanéncia em tesouraria, se e quando recolocadas no mercado, fardo jus a mesma remuneracgdo aplicavel as demais Debéntures.

Tal evento podera ter impacto adverso na liquidez e no prego das Debéntures no mercado secundario, uma vez que parte considerdvel das Debéntures podera ser retirada de negociagao, podendo ocasionar prejuizos
financeiros sobre o investimento realizado.

Adicionalmente, a atual legislagdo tributdria referente ao imposto de renda determina aliquotas diferenciadas em decorréncia do prazo de aplicagdo, o que podera implicar em uma aliquota superior a que seria
aplicada caso as Debéntures fossem liquidadas apenas na data de seu vencimento, podendo resultar em prejuizos aos investidores das respectivas Debéntures.

(6) As Debéntures poderao ser objeto de Oferta Facultativa de Resgate Antecipado, nos termos previstos nas Escrituras de Emissao, o que poderd impactar de maneira adversa a liquidez das Debéntures no
mercado secunddrio.

Sem prejuizo da possibilidade de Resgate Antecipado Facultativo, nos termos da Resolugdo CMN 4.751 ou de outra forma, desde que permitido pelas regras expedidas pelo CMN e pela legislacdo e regulamentacado
aplicaveis, a Emissora poder3, a seu exclusivo critério, realizar, a qualquer tempo, oferta facultativa de resgate antecipado, total ou parcial, das Debéntures, em geral ou por série, conforme definido pela Emissora,
com o consequente cancelamento de tais Debéntures, que serd enderecada a todos os Debenturistas, em geral ou por série, conforme definido pela Emissora, sem distin¢cdo, assegurada a igualdade de condigGes a
todos os Debenturistas, em geral ou por série, conforme definido pela Emissora, para aceitar o resgate antecipado das Debéntures de que forem titulares, de acordo com os seguintes termos e condi¢ées, desde que ja
tenha transcorrido o prazo indicado no inciso |, do artigo 12 da Resolugao CMN 4.751 ou outro que venha a ser autorizado pela legislacdao ou regulamentac¢do aplicaveis.

Em vista disso, os Debenturistas poderdo sofrer prejuizos financeiros em decorréncia de eventual Oferta Facultativa de Resgate Antecipado das Debéntures, pois a Oferta Facultativa de Resgate Antecipado das
Debéntures podera ter impacto adverso na liquidez das Debéntures no mercado secunddrio, uma vez que parte consideravel das Debéntures podera ser retirada de negociagao.

Adicionalmente, a atual legislacao tributaria referente ao imposto de renda determina aliquotas diferenciadas em decorréncia do prazo de aplicagao, o que poderd implicar em uma aliquota superior a que seria
aplicada caso as Debéntures fossem liquidadas apenas na data de seu vencimento, podendo resultar em prejuizos aos titulares das Debéntures.
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(7) Risco de quérum e titulares com pequena quantidade.

Exceto pelo disposto nos paragrafos abaixo, todas as deliberagdes a serem tomadas em assembleia geral de Debenturistas (inclusive aquelas relativas a rentncia ou ao perddo tempordrio a um Evento de
Inadimplemento), dependerdo de aprovacao de Debenturistas representando, no minimo, (i) em assembleia geral de Debenturistas instalada em primeira convocac¢do, a maioria das Debéntures em Circulagdo; ou (ii)
em assembleia geral de Debenturistas instalada em segunda convocagdo, a maioria simples dos presentes a respectiva assembleia geral de Debenturistas, desde que estejam presentes no minimo 15% (quinze por
cento) das Debentures em Circulagdo na respectiva assembleia geral de Debenturistas.

As alteragdes (a) de qualquer dos quoruns previstos na Escritura de Emissdo; (b) da Remuneragao; (c) de quaisquer datas de pagamento de quaisquer valores previstos na Escritura de Emissao; (d) do prazo de vigéncia
das Debéntures; (e) da espécie das Debéntures; (f) da criagdo de evento de repactuacgao; (g) das disposi¢des relativas a Resgate Antecipado Facultativo; (h) das disposi¢des relativas a Amortizagdes Extraordinarias
Facultativas; (i) das disposi¢des relativas a Oferta Facultativa de Resgate Antecipado; ou (j) da redagdo de qualquer Evento de Inadimplemento, deverdo ser aprovadas por Debenturistas representando, no minimo,
2/3 (dois tergos) das Debéntures em Circulagdo, ou, por Debenturistas representando, no minimo, 2/3 (dois tergos) das Debéntures em Circulagdo da respectiva série, conforme o caso.

Adicionalmente, na auséncia de apuragdo e/ou divulga¢do do IPCA por prazo superior a 30 (trinta) dias contados da data esperada para sua apuragdo e/ou divulgagdo ou, ainda, na hipétese de extingdo ou
inaplicabilidade por disposicao legal ou determinagao judicial, o IPCA deverad ser substituido pelo seu substituto legal ou, no caso de inexistir substituto legal para o IPCA, o Agente Fiduciario deverd convocar
assembleia geral de debenturistas da respectiva série, na forma e nos prazos estipulados no artigo 124 da Lei das Sociedades por Agdes e na Escritura de Emissdo, para os Debenturistas da respectiva série definirem,
de comum acordo com a Emissora, observada a regulamentacgdo aplicavel, o novo parametro a ser aplicado, o qual devera refletir parametros utilizados em operagdes similares existentes a época ("Taxa Substitutiva").
A Taxa Substitutiva serd definida entre a Emissora e os Debenturistas representando, no minimo, a maioria das Debéntures em Circulagdo da respectiva série, em primeira ou em segunda convocagao.

O titular de pequena quantidade de Debéntures pode ser obrigado a acatar decisdes deliberadas em Assembleia Geral de Debenturistas, ainda que manifeste voto desfavoravel. Ndo hd mecanismos de venda
compulséria dos titulos no caso de dissidéncia do titular de Debéntures vencido nas deliberagdes tomadas em Assembleias Gerais de Debenturistas.

(8) O interesse de um determinado Debenturista em declarar ou ndo o vencimento antecipado das Debéntures podera ficar limitado pelo interesse dos demais Debenturistas.

A Escritura de Emissdao estabelece hipdteses que ensejam o vencimento antecipado ndo automadtico das obrigacdes da Emissora com relagdo as Debéntures, sendo que para tais hipdteses ha a possibilidade de que os
Debenturistas de cada série deliberem pela declaracdo do vencimento antecipado, de forma que o interesse de um determinado titular de Debéntures em declarar ou ndao o vencimento antecipado das Debéntures
dependera, nestas situagdes, do interesse dos demais Debenturistas da respectiva série.

Uma vez instalada a assembleia geral de Debenturistas, a declaragdo do vencimento antecipado das Debéntures de cada série dependera de aprovagao pelos Debenturistas da respectiva série representando, no
minimo, a maioria das Debéntures em Circulagdo da respectiva série, em primeira convocagao, e Debenturistas da respectiva série representando, no minimo, 25% (vinte e cinco por cento) das Debéntures em
Circulagdo da respectiva série, em segunda convocacao.

Os titulares das Debéntures poderao sofrer prejuizos financeiros em decorréncia de tais atos, uma vez que nao hda qualquer garantia de que sera ou ndo declarado o vencimento antecipado das Debéntures.
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(9) A realizacdo inadequada dos procedimentos de execugdo e atraso no recebimento de recursos decorrentes das Debéntures pelo Agente Fiduciario podera prejudicar o pagamento das Debéntures.

Nos termos do artigo 12 da Resolug¢do da CVM n2 17, de 9 de fevereiro de 2021, conforme alterada, no caso de inadimplemento de quaisquer condi¢ées da Emissdo, o Agente Fiduciario deve usar de toda e qualquer
medida prevista em lei, na Escritura de Emissdo para proteger direitos ou defender os interesses dos Debenturistas. Assim, o Agente Fiduciario é responsavel por realizar os procedimentos de cobranga e execugdo das
Debéntures, de modo a garantir a satisfacdo do crédito dos Debenturistas. A realizagdo inadequada dos procedimentos de execugdo das Debéntures por parte do Agente Fiducidrio, em desacordo com a legislagdo ou
regulamentacgdo aplicavel, podera prejudicar o fluxo de pagamento das Debéntures. Adicionalmente, em caso de atrasos decorrentes de demora em razao de cobranga judicial das Debéntures, a capacidade de
satisfacdo do crédito pode ser impactada, afetando negativamente o fluxo de pagamentos das Debéntures, podendo resultar em prejuizos aos investidores.

(10) Risco relacionado ao eventual rebaixamento da classificagdo de risco da Emissdo ou da Emissora.

Para se realizar uma classificagdo de risco da Oferta (rating), certos fatores relativos a Emissora sdo levados em consideragdo, tais como sua condi¢do econdmica, financeira e operacional. Adicionalmente, para
classificagdo de risco das Debéntures, serd contratada como agéncia de classificagdo de risco da Oferta a [Moody's] (“Agéncia de Classificagdo de Risco”) que atribuira rating as Debéntures. Serdo analisadas, também,
caracteristicas das Debéntures, assim como as obrigagdes assumidas pela Emissora, bem como os fatores politico-econémicos que podem afetar a condigdo financeira da Emissora. Dessa forma, as avaliagGes
representam uma opinido quanto as condi¢gdes da Emissora de honrar seus compromissos financeiros, tais como pagamento do principal e juros nos prazos estipulados na Escritura de Emissdo. A deterioragao do perfil
de risco da Emissora podera levar a um eventual rebaixamento na classificagdo de risco da Emissora e/ou das Debéntures durante a vigéncia das Debéntures, o que podera ter um efeito adverso no prego das

Debéntures e na liquidez das Debéntures para negociagdo no mercado secundario. Adicionalmente, alguns dos principais investidores que adquirem valores mobilidrios por meio de ofertas publicas no Brasil estdao
sujeitos a regulamentagdes especificas que condicionam seus investimentos em valores mobilidarios a determinadas classificagdes de risco. Assim, o rebaixamento de classificagdes de risco obtidas com relagdo as
Debéntures pode obrigar esses investidores a alienarem suas Debéntures no mercado secundario, podendo vir a afetar negativamente o prego dessas Debéntures e sua negociagdo no mercado secundario.

(11) Risco de crédito da Emissora.

O pontual e integral pagamento das Debéntures depende da capacidade de crédito da Emissora. A perda na capacidade de crédito da Emissora por quaisquer fatores a que a Emissora possa estar sujeita pode afetar
adversa e negativamente as Debéntures. Nao ha garantias de que a Emissora ira dispor de recursos suficientes para fazer face ao pagamento das Debéntures, o que podera afetar a capacidade de os titulares das
Debéntures receberem os valores que lhes forem devidos nos termos da Escritura de Emissao.

(12) Risco de ndo cumprimento de condi¢Ges precedentes.

A Oferta somente serd distribuida pelos Coordenadores caso satisfeitas diversas condi¢Ges precedentes das Debéntures, as quais foram estipuladas no Contrato de Distribuicdao. Na hipdtese do ndo atendimento de
uma ou mais condi¢des precedentes, os Coordenadores poderao decidir pela ndo continuidade da Oferta. Caso os Coordenadores decidam pela ndo continuidade da Oferta, a Oferta nao serd realizada e ndo produzira
efeitos com relagdo a quaisquer das partes, com o consequente cancelamento da Oferta, trazendo prejuizos em termos de custo de oportunidade ao possivel Investidor Profissional que havia reservado recursos para
a Oferta.
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(13) Risco de potencial conflito de interesse.

Os Coordenadores e/ou sociedades integrantes de seus respectivos grupos econdmicos eventualmente possuem titulos e valores mobiliarios de emissdo da Emissora, diretamente ou em fundos de investimento
administrados e/ou geridos por tais sociedades, adquiridos em operag&es regulares em bolsa de valores a precos e condi¢des de mercado, bem como mantém relagdes comerciais, no curso normal de seus negdcios,
com a Emissora. Por esta razdo, o eventual relacionamento entre a Emissora e os Coordenadores e sociedades integrantes de seus respectivos grupos econdmicos pode gerar um conflito de interesses com os
Debenturistas participantes da Oferta, o que podera ocasionar prejuizos financeiros aos investidores das Debéntures.

(14) Risco de participagdo do agente fiducidrio em outras emissées do mesmo grupo econdmico da Emissora.

O Agente Fiduciario atua como agente fiduciario em emissGes da Emissora e de outras sociedades do grupo econémico da Emissora, hipdtese em que, uma vez ocorridas quaisquer hipoteses de vencimento
antecipado ou inadimplemento das obriga¢des assumidas pela Emissora, no ambito da Emissdao ou por qualquer sociedade do grupo econémico da Emissora em outra eventual emissao, em caso de fato
superveniente, o Agente Fiducidrio poderd se encontrar em situagcdo de conflito quanto ao tratamento equitativo entre os Debenturistas e os titulares de debéntures da outra eventual emissao.

15) Risco em fungio do registro automatico na CVM e da dispensa de analise prévia pela ANBIMA no dmbito do convénio CVM/ANBIMA para registro de ofertas publicas.

A Oferta (i) é destinada exclusivamente a Investidores Profissionais; (ii) esta sujeita ao rito de registro automatico de oferta para distribuicdo publica perante a CVM, nos termos da Resolugdo CVM 160; (iii) ndo foi
objeto de andlise prévia pela ANBIMA, sendo registrada perante a ANBIMA somente apds a divulgacdo do Andncio de Encerramento da Oferta a CVM, nos termos do artigo 19 do “Cédigo ANBIMA de Autorregulacédo
para Estruturagdo, Coordenacdo e Distribuicdo de Ofertas Publicas de Valores Mobilidrios e Ofertas Publicas de Aquisi¢do de Valores Mobilidrios”, em vigor desde 15 de julho de 2024, e do artigo 15 e do artigo 16 da
parte geral das “Regras e Procedimento de Ofertas Publicas”, em vigor desde 24 de marco de 2025. A Oferta estd também sujeita ao registro automatico perante a CVM, portanto, ndo foi objeto de revisdo prévia por
tal autarquia, inclusive, no que diz respeito a revisdo deste Material Publicitario e dos demais documentos da Oferta, de forma que os Investidores Profissionais podem estar sujeitos a riscos adicionais a que ndo
estariam caso a Oferta fosse objeto de analise prévia pela CVM e/ou pela ANBIMA. Os Investidores Profissionais interessados em investir nas Debéntures no ambito da Oferta devem ter conhecimento sobre os riscos
relacionados aos mercados financeiro e de capitais suficiente para conduzir sua prépria pesquisa, avaliagao e investigacdo independentes sobre a situa¢do financeira e as atividades da Emissora.

(16) Risco de baixa liquidez do mercado secundario.

O mercado secunddrio existente no Brasil para negocia¢do de debéntures apresenta baixa liquidez, e ndo ha nenhuma garantia de que existird no futuro um mercado de negociacdo das Debéntures que permita aos
titulares das Debéntures a sua alienac¢ao, caso estes decidam pelo desinvestimento. A Emissora ndo pode garantir o desenvolvimento ou liquidez de qualquer mercado para as Debéntures. A liquidez e o mercado para
as Debéntures também podem ser negativamente afetados por uma queda geral no mercado de Debéntures. Tal queda pode ter um efeito adverso sobre a liquidez e mercados das Debéntures, independentemente
das perspectivas de desempenho financeiro da Emissora, podendo resultar em prejuizos aos investidores
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(17) A participagao de Investidores que sejam considerados Pessoas Vinculadas na Oferta podera resultar na redugdo da liquidez das Debéntures no mercado secundario

Nos termos da regulamentagdo em vigor, caso ndo seja verificado excesso de demanda superior em 1/3 (um tergo) das Debéntures inicialmente ofertados, as inteng¢&es de investimento apresentadas por Investidores
que sejam Pessoas Vinculadas (conforme definido na Escritura de Emissdo) ndo serdo canceladas. Assim, serd permitida a colocacdo perante Pessoas Vinculadas. A participagdo de Pessoas Vinculadas na Oferta podera
reduzir a quantidade de Debéntures para o publico investidor em geral, reduzindo liquidez dessas Debéntures posteriormente no mercado secunddrio, uma vez que referidas Pessoas Vinculadas podem optar por
manter essas Debéntures fora de circulagdo.

Os Investidores devem estar cientes de que o investimento nas Debéntures por Investidores que sejam Pessoas Vinculadas poderd reduzir a liquidez das Debéntures no mercado secundario.
(18) A espécie das Debéntures é quirografaria, sem garantia real e sem preferéncia.

As Debéntures sdo da espécie quirografaria. Dessa forma, na hipdtese de faléncia ou liquidagao (ou procedimento similar) da Emissora, os titulares das Debéntures estardo subordinados aos demais credores da
Emissora que contarem com garantia real, no limite da referida garantia, ou privilégio (em atendimento ao critério legal de classificagdo dos créditos na faléncia ou liquidagdo (ou procedimento similar)). Nos casos
acima indicados, ndo ha garantia de que os titulares das Debéntures receberdo a totalidade ou mesmo parte dos seus créditos.

(19) N3o sera emitida carta conforto e/ou manifestagdo escrita por auditores independentes da Emissora no ambito da Oferta.

No ambito da Oferta, ndo houve a contratacdo dos auditores independentes para emissdo de carta conforto e/ou para manifestagdo, por escrito, em relagdo a quaisquer informagd&es financeiras da Emissora
constantes no material de divulgacdo da Oferta ou em qualquer outro documento relacionado a Oferta, ou, ainda, no Formulario de Referéncia e/ou nas demonstragées financeiras consolidadas da Emissora.
Consequentemente, os auditores independentes da Emissora ndo se manifestaram sobre a consisténcia das informacgdes financeiras constantes no material de divulgacdo da Oferta ou em qualquer outro documento
relacionado a Oferta, ou ainda sobre a consisténcia das informacdes financeiras constantes no Formulario de Referéncia e/ou nas demonstragées financeiras consolidadas da Emissora no contexto da Oferta.

Eventual inconsisténcia nas informacgdes financeiras da Emissora constantes no material de divulgacdo da Oferta ou em qualquer outro documento relacionado a Oferta, ou, ainda, no Formulario de Referéncia e/ou
nas demonstragdes financeiras consolidadas da Emissora poderdo afetar a analise dos investidores sobre as condi¢gdes econdmicas e/ou perspectivas de desempenho financeiro da Emissora e, consequentemente,
sobre a capacidade da Emissora de pagar as Debéntures.

(20) Auséncia de Opinido Legal sobre o Formulario de Referéncia.

O Formulario de Referéncia e os documentos publicos divulgados pela Emissora ndo foram objeto de auditoria legal para fins desta Oferta, de modo que ndo ha opinido legal sobre auditoria juridica com relagao as
informagdes constantes do Formulario de Referéncia e dos documentos publicos divulgados pela Emissora, observado, assim, que os Coordenadores ndo se responsabilizam por qualquer informagdo descrita no
Formuldrio de Referéncia, ou que seja diretamente divulgada pela Emissora ou outras informagdes publicas sobre a Emissora que os Investidores Profissionais possam utilizar para tomar sua decisdo de investimento.
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(21) Risco de Auditoria Juridica Restrita.

No ambito da Oferta, foi realizada auditoria juridica com escopo reduzido, ndo abrangendo todos os aspectos relacionados a Emissora. Caso tivesse sido realizado um procedimento mais amplo de auditoria legal,
poderiam ter sido detectadas contingéncias referentes a Emissora que podem, eventualmente, trazer prejuizos aos Debenturistas.

(22) E possivel que decisdes arbitrais, judiciais ou administrativas possam ter um efeito material adverso nos negécios, condigdo financeira e resultado operacional da Emissora ou prejudiquem a estrutura da
Oferta.

A Emissora é ré em determinados processos judiciais, arbitrais e administrativos e ndo podem garantir que os resultados desses processos |lhe serdo favoraveis ou que tenha feito provisdes adequadas em caso de
perdas em tais processos. Nesse caso, o fluxo de pagamentos das Debéntures pode ser negativamente afetado, causando perdas financeiras aos Investidores Profissionais.

N3o pode ser afastada também a hipdtese de que decisGes arbitrais, judiciais ou administrativas futuras possam ser contrarias ao disposto nos documentos da Oferta.

Além disso, toda a estrutura da Oferta e remuneracdo das Debéntures foi realizada com base em disposicGes legais vigentes atualmente. Dessa forma, eventuais restricdes de natureza legal ou regulatdria, que possam
vir a ser editadas, podem afetar adversamente a validade da Emissdo, podendo gerar perda do capital investido pelos Debenturistas.

(23) As Debéntures estdo sujeitas a restricoes de negociagao.

Nos termos do artigo 86, inciso |, da Resolu¢do CVM 160, as Debéntures poderdo ser negociadas nos mercados regulamentados de valores mobilidrios entre Investidores Profissionais, a qualquer tempo, e somente
poderdo ser revendidas para (i) Investidores Qualificados apds decorridos 3 (trés) meses da data de divulgagdo do Anlncio de Encerramento; e (ii) publico investidor em geral apds decorrido 6 (seis) meses da data de
divulgacdo do Anuncio de Encerramento; sendo certo que, em ambos os casos, a negociacdo das Debéntures devera respeitar as disposicdes legais e regulamentares aplicaveis.

Assim, as Debéntures somente poderdo ser negociadas no mercado secunddrio conforme indicado na Escritura de Emissdo e na Resolugdo CVM 160, o que pode diminuir ainda mais a liquidez das Debéntures no
mercado secundario. Por estes motivos, os Investidores Profissionais poderao ter dificuldades ou mesmo ndo serem capazes de negociar as Debéntures no mercado secundario.

(24) Auséncia de Prospecto e de Lamina.

As Debéntures foram ofertadas por meio do rito de registro automatico de distribuigcdo, nos termos da regulamentacdo aplicavel. De acordo com as normas vigentes nesta data, no caso de realizagdo de uma oferta
conduzida sob o rito de registro automatico de distribuicao, dirigida a Investidores Profissionais, a Emissora estara desobrigada de preparar e disponibilizar o prospecto e a lamina, limitando o acesso dos investidores a
informagdes sobre a Emissora e as Debéntures e outras informagdes que possam ser relevantes para uma decisdao de investimento, fatos estes que podem impactar o retorno financeiro esperado pelos investidores.
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(25) Riscos associados aos prestadores de servigos podem afetar negativamente a capacidade de pagamento da Emissora.

A Emissora contrata prestadores de servigos terceirizados, tais como auditores independentes, B3, Agente Fiducidrio, Agente de Liquidagdo, Escriturador, Agéncia de Classificacdo de Risco, dentre outros, que prestam
servigos diversos. Caso algum destes prestadores de servicos sofra processo de faléncia, aumente significativamente seus pregos, perca funcionario relevantes e/ou ndo preste servicos com a qualidade e agilidade
esperada pela Emissora, podera ser necessaria a substituicdo do prestador de servico, o que poderd afetar adversa e negativamente as Debéntures e/ou a Emissora, fatos estes que podem impactar o retorno
financeiro esperado pelos investidores.

(26) Risco de instabilidade politica, econémica e de outra natureza no Brasil, bem como as politicas ou medidas do Governo Federal em resposta a tais situagées poderdo prejudicar os resultados operacionais da
Emissora.

Situagdes de instabilidade politica e/ou econémica podem afetar adversamente a capacidade da Emissora em honrar os pagamentos relacionados as Debéntures. Tais situagdes incluem, sem limitagdo, (i) mudancgas
significativas no ambiente legal e/ou regulatdrio que disciplina emissées no mercado de capitais; (ii) turbuléncias politicas e/ou sociais e/ou econémicas que afetem o retorno esperado pelos Investidores Profissionais
(incluindo, mas ndo se limitando a renuncia ou impeachment do presidente da Republica, cassagdo de membros do Poder Legislativo, atos de terrorismo, entre outros); (iii) mudancas nas condigdes do mercado
financeiro ou de capitais, que afetem a colocagdo das Debéntures no mercado; e (iv) quaisquer eventos de mercado (incluindo alteragdes na taxa bdsica de juros) que resultem no aumento substancial dos custos, na
adequacdo da colocagdo das Debéntures no mercado ou na razoabilidade econémica da emissdo. A Emissora ndo tem nenhum controle sobre, nem podem prever quais situagdes poderdo ocorrer no futuro ou quais

politicas e medidas o Governo Federal podera adotar em resposta a tais situagdes.

Eventual instabilidade politica e econdmica, pode levar a uma percepgado negativa da economia brasileira e um aumento na volatilidade no mercado de valores mobiliarios brasileiro, que podem dificultar a venda das
Debéntures e afetar o valor a ser recebido por seus titulares, bem como afetar adversamente os respectivos negdcios, situagdo financeira, operagdes da Emissora, bem como a Oferta, as Debéntures e sua liquidez no
mercado.

(27) Risco de eventual rebaixamento na classificagdo de risco (rating) do Brasil.

Para se realizar uma classificacdo de risco (rating), sdo analisadas as condig¢des politicas, financeiras e econémicas do pais. Fatores politico-econdmicos, os quais estdo fora do controle da Emissora, poderdo levar ao
rebaixamento da classificacdo de risco do Brasil. Eventual rebaixamento de classificacdo, realizado durante a vigéncia das Debéntures, podera obrigar determinados investidores (tais como entidades de previdéncia
complementar) a alienar as Debéntures, de forma a afetar negativamente seu preco e sua negociagdo no mercado secundario. Os ratings de crédito afetam a percepgéo de risco dos investimentos. Agéncias de
classificagdo avaliam regularmente o Brasil e seus ratings soberanos, tendo como base diversos fatores, incluindo tendéncias macroeconémicas, condicdes fisicas e orcamentarias, métricas de endividamento e a
perspectiva de mudangas em quaisquer desses fatores. Qualquer rebaixamento de ratings de crédito soberano brasileiro poderia aumentar a percepc¢ao de risco dos investimentos e, como resultado, aumentar o
custo de futuras emissdes de divida e afetar adversamente o preco de negocia¢do das Debéntures, o que poderd afetar adversamente os investidores das Debéntures.
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(28) A inflagao e certas medidas do Governo Federal para combaté-la podem afetar adversamente a economia brasileira e o mercado brasileiro de valores mobiliarios, bem como a condugao dos negdcios da
Emissora.

O Brasil apresentou no passado um histérico de altos indices de inflagdo. Medidas do Governo Federal para combaté-la, combinadas com a especulagdo sobre possiveis medidas governamentais futuras, podem
contribuir para incertezas na economia brasileira e para aumentar a volatilidade no mercado de capitais brasileiro. A¢es futuras do Governo Federal, incluindo definicdo das taxas de juros ou intervengdes no mercado
de cambio para ajustar ou recuperar o valor do Real, poderdo ter efeitos relevantes e adversos na economia brasileira e/ou nos negdcios da Emissora. Caso o Brasil apresente altas taxas de inflagdo no futuro, talvez a
Emissora ndo seja capaz de reajustar os precos que cobram de seus respectivos clientes para compensar os efeitos da inflagdo em sua estrutura de custos operacionais e/ou financeiros. A Emissora ndo tem controle
sobre quais medidas ou politicas que o Governo Federal podera adotar no futuro e, portanto, ndo podem prevé-las, afetando a capacidade da Emissora de se antecipar a politicas governamentais de combate a
inflacdo que possam causar danos aos seus negdécios. Além disso, altos indices de inflagdo no Brasil podem prejudicar de forma significativa a situagdo financeira e os resultados operacionais da Emissora,
consequentemente afetando sua capacidade de cumprir com suas obriga¢des advindas das Debéntures.

(29) Risco de alterag6es na legislagao tributaria brasileira.

A legislagao tributaria brasileira é alterada regularmente pelos Governos Federal, Estadual e Municipal. Tais alteragdes incluem criagdo de novos tributos, alteragdes nas aliquotas e, por vezes, criagao de tributos
temporarios destinados a determinados propdsitos governamentais especificos. Algumas dessas medidas poderdo resultar em aumento da carga tributdria, o que, consequentemente, terd impactos na lucratividade

da Emissora, e/ou podera ter um impacto negativo nos negécios da Emissora, na sua respectiva condigdo financeira e nos resultados de suas operagdes, podendo afetar adversamente a capacidade de pagamento da
Emissora honrar os pagamentos relacionados as Debéntures. Dentre as mudangas que podem afetar de forma relevante os negdcios da Emissora, consequentemente afetando sua capacidade de cumprir com suas
obrigagGes advindas das Debéntures, estdo a reforma tributaria, a revogagao de isenges fiscais e alteragdes significativas na legislagdo do ICMS e do PIS/COFINS, incluindo aumento de aliquotas, alterages de base de
calculo, entre outras.

(30) Risco de politicas economicas do Governo Federal afetarem negativamente a capacidade de pagamento da Emissora.

A economia brasileira é marcada por frequentes e, por vezes, significativas interven¢ées do Governo Federal, que modificam as politicas monetdrias, de crédito, fiscal e outras para influenciar a economia do Brasil. As
acdes do Governo Federal para controlar a inflagdo e efetuar outras politicas, envolveram no passado, controle de saldrios e precos, desvalorizagdao da moeda, controles no fluxo de capital e determinados limites
sobre as mercadorias e servicos importados, dentre outras. A Emissora ndo tem controle sobre quais medidas ou politicas que o Governo Federal poderd adotar no futuro e, portanto, ndo podem prevé-las. Os
negdcios, resultados operacionais e financeiros e o fluxo de caixa da Emissora podem ser adversamente afetados em razdo de mudangas na politica publica federal, estadual e/ou municipal, e por fatores como: novos
tributos sobre a distribuicao de dividendos; variagdo nas taxas de cambio; controle de cambio; indices de inflagdo; flutuagdes nas taxas de juros; falta de liquidez nos mercados doméstico, financeiro e de capitais;
racionamento de energia elétrica; instabilidade de precos; politica fiscal e regime tributario; e medidas de cunho politico, social e econémico que ocorram ou possam afetar o Pais. Adicionalmente, o Presidente da
Republica tem poder consideravel para determinar as politicas governamentais e atos relativos a economia brasileira e, consequentemente, afetar as operacdes e desempenho financeiro de empresas brasileiras.
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A incerteza quanto a implementag¢ao de mudancas por parte do Governo Federal nas politicas ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode contribuir para a incerteza econémica no Brasil e
para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobilidrios brasileiro, sendo assim, tais incertezas e outros acontecimentos futuros na economia brasileira poderao prejudicar o desempenho da Emissora e
respectivos resultados operacionais. Dentre as possiveis consequéncias para a Emissora, ocasionadas por mudangas na politica econdmica, pode-se citar: (i) mudancas em indices de inflagdo que causem problemas as
Debéntures; (ii) restricdes de capital que reduzam a liquidez e a disponibilidade de recursos no mercado; e (iii) variagcdo das taxas de cambio que afetem de maneira significativa a capacidade de pagamentos das
empresas e a capacidade da Emissora em honrar os pagamentos relacionados as Debéntures.

(31) Risco de mudangas na economia global.

O mercado de titulos e valores mobilidrios nacional é influenciado, em varios graus, pela economia e condi¢des dos mercados globais, e especialmente pelos mercados dos paises da América Latina e de outros
emergentes. A reacao dos investidores ao desenvolvimento em outros paises pode ter um impacto desfavoravel no valor de mercado dos titulos e valores mobilidrios de companhias brasileiras. Crises em outros paises
emergentes ou politicas econémicas de outros paises, dos Estados Unidos da América em particular (inclusive, a titulo exemplificativo, a guerra tarifaria travada entre os Estados Unidos da América e a China), podem
reduzir a demanda do investidor por titulos e valores mobiliarios de companhias brasileiras. Qualquer dos acontecimentos mencionados acima pode afetar desfavoravelmente a liquidez do mercado e até mesmo a
qualidade do crédito da Emissora, consequentemente afetando sua capacidade de cumprir com suas obrigagGes advindas das Debéntures.

(32) Risco de redugao de investimentos estrangeiros no Brasil.

Uma eventual redugdo do volume de investimentos estrangeiros no Brasil pode ter impacto no balango de pagamentos, o que pode forgar o Governo Federal a ter maior necessidade de captagdes de recursos, tanto
no mercado doméstico quanto no mercado internacional, as taxas de juros mais elevadas. Igualmente, eventual elevagao significativa nos indices de inflagdo brasileiros e a atual desaceleragdo da economia americana
podem trazer impacto negativo para a economia brasileira e vir a afetar os patamares de taxas de juros, elevando despesas com empréstimos ja obtidos e custos de novas captagdes de recursos por empresas
brasileiras, bem como aumentar a volatilidade do mercado de valores mobilidrios brasileiro. Além disso, a redugdo de investimentos estrangeiros no Brasil pode prejudicar de forma significativa as respectivas
atividades, situacgdo financeira e resultados operacionais da Emissora. Além disso, a redugdo de investimentos estrangeiros no Brasil pode prejudicar de forma significativa as atividades, situa¢do financeira e resultados
operacionais da Emissora, consequentemente afetando sua capacidade de cumprir com suas obrigagdes advindas das Debéntures.

(33) Risco de instabilidade da taxa de cambio e desvaloriza¢do do real.

A moeda brasileira tem historicamente sofrido frequentes desvalorizagdes. No passado, o Governo Federal implementou diversos planos econémicos e fez uso de diferentes politicas cambiais, incluindo
desvalorizacGes repentinas, pequenas desvalorizagdes periddicas (durante as quais a frequéncia dos ajustes variou de didria a mensal), sistemas de cambio flutuante, controles cambiais e dois mercados de cambio. As
desvalorizacdes cambiais em periodos mais recentes resultaram em flutuagdes significativas nas taxas de cambio do real frente ao ddlar dos Estados Unidos da América. Nao é possivel assegurar que a taxa de cambio
entre o real e o délar dos Estados Unidos da América ird permanecer nos niveis atuais. As depreciagées do real frente ao ddlar dos Estados Unidos da América também podem criar pressdes inflaciondrias adicionais no
Brasil que podem afetar negativamente a liquidez da Emissora, podendo prejudicar de forma significativa as atividades, situacdo financeira e resultados operacionais da Emissora, consequentemente afetando sua
capacidade de cumprir com suas obriga¢des advindas das Debéntures.




Fatores de Risco

(34) O mercado de titulos no Brasil é volatil e tem menor liquidez que outros mercados mais desenvolvidos.

Os mercados de titulos brasileiros sdo substancialmente menores, menos liquidos, mais concentrados e mais volateis do que os principais mercados de titulos americanos e europeus, e ndo sdo tdo regulamentados ou
supervisionados como estes.

Investir em titulos de mercados emergentes, tais como o Brasil, envolve um risco maior do que investir em titulos de emissores de paises mais desenvolvidos, e tais investimentos sdo tidos como sendo de natureza
especulativa.

Os investimentos brasileiros, tais como as Debéntures, estdo sujeitos a riscos econémicos e politicos, envolvendo, dentre outros: (i) mudangas nos ambientes regulatoério, fiscal, econdmico e politico que podem afetar
a capacidade dos investidores de receber pagamentos, no todo ou em parte, com relagao a seus investimentos; (ii) restricdes a investimentos estrangeiros e a repatriacao de capital investido, visto que os mercados de
titulos brasileiros sao substancialmente menores, menos liquidos, mais concentrados e mais volateis do que os principais mercados de titulos americanos e europeus, e ndo sdo tao regulamentados ou supervisionados
como esses; e (iii) a capitalizagdo de mercado relativamente pequena e a falta de liquidez dos mercados de titulos brasileiros podem limitar substancialmente a capacidade de negociar as Debéntures ao prego e no
momento desejados.

(35) A percepgao de riscos em outros paises, especialmente em outros paises de economia emergente, podera afetar o valor de mercado de titulos e de valores mobiliarios brasileiros, incluindo as Debéntures.

O investimento em titulos de mercados emergentes, entre os quais se inclui o Brasil, envolve um risco maior do que os investimentos em titulos de emissores de paises desenvolvidos, sendo que tais investimentos sdo
considerados de natureza especulativa. Os investimentos em valores mobiliarios brasileiros, tais como as Debéntures, estdo sujeitos a riscos econdmicos e politicos destes paises que podem afetar a capacidade dos
emissores destes valores mobiliarios de cumprir com suas obrigagdes perante os Debenturistas. Eventos econdmicos e politicos nestes paises podem, ainda, ter como consequéncia restrigdes a investimentos

estrangeiros e/ou a repatriagdo de capital investido. Ndo ha como garantir que ndo ocorrerdo, no Brasil, eventos politicos e econémicos que poderado interferir nas atividades da Emissora, conforme descrito abaixo.

(36) Riscos referentes aos impactos causados por surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de doengas.

O surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de doencas no geral, inclusive aquelas passiveis de transmissdo por humanos, no Brasil ou nas demais partes do mundo, pode levar a uma maior volatilidade no mercado de
capitais interno e/ou global, conforme o caso, e resultar em pressdo negativa sobre a economia brasileira. Adicionalmente, o surto, epidemia e/ou endemia de tais doengas no Brasil, como o Coronavirus (COVID-19),
podera afetar diretamente o mercado de debéntures, a Emissora e o resultado de suas operagdes. Qualquer surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de uma doenga que afete o comportamento das pessoas pode
ter um impacto adverso relevante no mercado de capitais global, nas industrias mundiais, na economia brasileira, podendo ainda resultar em politicas de quarentena da populagdo ou em medidas mais rigidas de
lockdown da populagdo, que podem vir a prejudicar os resultados das operagdes, a capacidade de financiamento, receitas e desempenho da Emissora ou a capacidade da Emissora de cumprir com suas obrigacées
financeiras, o que podera afetar negativamente os Debenturistas.
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