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Vale Day 2021, atualizacao de projegoes e novo prego 22e

Na ultima segunda-feira (29), a Vale realizou seu evento anual “Vale Day”. Assim
como na edi¢do anterior, a empresa dedicou um tempo relevante do evento aos
temas seguranca das operagdes, exceléncia operacional e ESG, reportando a
evolucao da reparagao de Brumadinho e atualizando suas metas ESG para os
préximos anos. Além disso, como usual, a companhia divulgou seus guidances
(estimativas) de producdo, custos e investimentos para os préximos periodos.
Outro destaque da apresentacao foi o detalhamento das estratégias de
maximizacdo do flight-to-quality (vbo para qualidade) no minério de ferro e de
transformacdo em metais basicos, evidenciando seu plano de crescimento e
aumento de competitividade em cada segmento.

De forma geral, a Vale passou uma mensagem positiva no evento, mostrando que
continua perseguindo as estratégias de de-risking, re-shaping e re-rating
(melhorias em diversas frentes da companhia). Além disso, apesar dos desafios de
curto prazo para o mercado de minério de ferro e das operagdes de metais basicos,
a empresa segue intensificando as iniciativas para capturar as oportunidades dos
segmentos Nos proximos anos.

Aproveitamos a divulgacédo das novas estimativas da empresa para revisarmos nosso
modelo financeiro, incorporando novas premissas para o setor de mineracéo, e
apresentamos o novo pre¢o-alvo 2022e para VALE3 de R$ 99,00 (de RS 125,00) e
de US$ 18,00 para VALE US (antes USS 24,00), mantendo a recomendacdo de
Compra.

Ticker VALE3 Recomendacgao Compra
Variacdo 30 dias -2,9% Preco em O1-dez-2021 RS 70,23
Variagdo em 2021 -19,7% Preco-alvo 31-dez-2022 R$ 99,00
Variacdo 12 meses -13,6% Potencial de Valorizacdo 41,0%
Minimo 12 meses RS 61,85

Maximo 12 meses RS 120,45

Fonte: Vale, Bloomberg e BB Investimentos.
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Seguranca das operagoes e ESG

Em sua apresentagao, a Vale mais uma vez reforcou sua ambicdo de se tornar a
mineradora mais segura do mundo, e reportou 0s avangos na reparacdo dos danos
causados pelo acidente de Brumadinho, bem como suas iniciativas para ampliar a
seguranca e sustentabilidades das suas operagdes.

Com relacao a Brumadinho, 55% dos pagamentos do acordo de reparagao (total de
RS 37,7 bilhdes) ja foram feitos e a empresa acumula quase RS 12 bilhdes pagos em
acordos de indenizacdo individual desde 2019. Em linha com a busca de aumento de
seguranga, a Vale descaracterizou 7 barragens desde 2019, sendo 2 em 2021, mas
ainda restam 23 estruturas de diferentes niveis de emergéncia a serem
enderecadas, cuja conclusdo esta prevista para 2035 (a estimativa anterior era
2029). Além disso, a empresa esta utilizando um sistema de gestdo integrada
baseado em exceléncia operacional (\VPS, do inglés Vale Production System) e busca
zerar os acidentes com lesdes até 2025 (a empresa registrou 25 ocorréncias em
2021, até outubro).

A companhia continua enfatizando sua preocupacao em eliminar as lacunas em
relagdo as melhores praticas ESG. No aspecto ambiental, a Vale foi a primeira
mineradora a revisar a agenda 2030 nos escopos 1 e 2 de emissdes de gases de
efeito estufa e pretende atingir a neutralidade das emissées em 2050. Além disso, a
empresa estabeleceu uma meta de reducao de 15% de emissdes de escopo 3 até
2035. Além da ampliagao continua da presencga de produtos de alta qualidade em
seu portfdlio, as estratégias de descarbonizacao da indUstria siderurgica, que
incluem, entre outros, a construcdo da planta de briquetes verdes (conforme
detalhado no Investor & Analyst Tour 2021) e as parcerias com siderdrgicas para
desenvolver solucdes de reducdo de emissdes, sao algumas das iniciativas nesta
direcdo. Outras frentes em que a empresa esta avancando sdo os investimentos em
energia renovavel e em transportes de baixa emissao, como o uso de veiculos
elétricos e autdnomos, e de navios de velas rotativas.

No ambito social, a empresa possui mais de 300 planos em execucado, com destaque
para iniciativas voltadas a educacado, salide e gerac¢do de renda das comunidades e a
causas globais (tais como direitos humanos e Amazénia). Uma de suas metas sociais
é retirar 500 mil pessoas da situacao de pobreza extrema até 2030, em conjunto
com outras entidades.

Em nossa visdo, de maneira geral, os pontos apresentados pela Vale nessa secao
foram positivos, mostrando que a seguranga das operagdes e o0 comprometimento
com a sociedade e 0 meio-ambiente continuam sendo intensificados e, desta
forma, a empresa estd avancando gradualmente em direcdo ao atingimento de suas
metas. No entanto, entendemos que o caminho para o processo de de-risking ainda
é longo e ha riscos importantes aos quais a empresa ainda esta exposta —
principalmente relacionadas ao uso de barragens de rejeitos —, a despeito dos
esforgos da empresa em monitora-los e mitiga-los.

Fonte: Vale e BB Investimentos
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Minério de ferro

Durante a apresentagao, a Vale detalhou suas estratégias para maximizar o flight-to-
quality no minério de ferro. Além da busca pela retomada de capacidade instalada de
400 Mtpa, a empresa tem uma série de projetos para reduzir a dependéncia de
barragens de rejeitos, como a ampliagdo de producéo pelo método de processamento
e concentracdo a seco e de plantas de filtragem de rejeitos, que, segundo a empresa,
representardo 85% da capacidade instalada ao atingir as 400 Mtpa (ante 73% em
2020 e 40% em 2015). Para isso, ja foi investido USS 1,2 bilhdo desde 2019 e mais USS
1,3 bilhdo esta previsto entre 2022 e 2025. Além de aumentar a segurancga das
operacdes, os métodos possibilitam a obtencao de produtos com até 68% de teor de
ferro, contribuindo para a estratégia de ampliar a presenca de produtos de alta
qualidade no mix (de 83% em 2021 para 90% no futuro), e a reciclagem de rejeitos,
que reduzem a drea necessaria para sua disposi¢ao e podem ser utilizados como
matéria-prima junto com outros materiais como cimento e concreto.

A companhia reafirmou que pretende seguir a estratégia value over volume (foco em
vendas de produtos de maior qualidade em detrimento de volumes) em 2022, e estima
que o teor de ferro médio aumentara de 62,9% em 2021 para 65,5% em 2022. A Vale
divulgou seu novo guidance de producao para 2022 de 320-335 Mt de minério de
ferro e 34-38 Mt de pelotas (50 Mt a partir de 2023), e de prémios do minério de
ferro, que passardo de USS 6/t em média em 2021 para USS 8-12/t entre 2023 e 2026
e, apds 2029, sdo estimados em USS 12-18/t, ja considerando o portfélio esperado
para o futuro, com foco na descarbonizacao da industria.

A empresa também pretende aumentar sua competitividade, com a redugdo do custo
caixa C1de USS 17/t em 2021 para 15,5-16,0/t em 2023 e 14,0-15,0/t ao atingir as 400
Mpta — este Ultimo é superior ao guidance anterior (10,5-12,0/t), em func¢do de
inflagdo mais alta e custos com sondagem geotécnica mais elevados. Segundo a
empresa, a diminuicdo sera alcancada por meio de diluicdo de custos fixos pelo
aumento da escala de producao, eliminagao de ineficiéncias e ganhos de
produtividade. Com relacdo aos custos de fretes internacionais, que se elevaram
recentemente e tém impactado as cadeias exportadoras, a empresa estima que
reduzird de uma média de USS 19/t em 2021 para USS 16/t no médio prazo. Cabe
destacar que a maioria dos embarques da Vale envolve contratos de afretamento de
longo prazo, e modo que a empresa tenha pouca exposi¢ao ao frete spot. Desta
forma, o EBITDA break-even (de equilibrio) passara de USS 45/t em 2021 para USS
35/t ao atingir as 400 Mtpa, segundo estimativas da empresa.

Ao nosso ver, apesar da revisdo de guidances para nimeros menos favoraveis aos
divulgados anteriormente, a empresa segue mostrando que, além da busca pela
retomada da lideranca global em volumes, também possui diversas estratégias para
fortalecer sua posi¢do de lideranca no mercado de minério de ferro de baixo carbono
e para aumentar sua competitividade no segmento, o que reforca nossa confianga de
que a empresa permanecera rentavel no longo prazo, mesmo com cenario de precos
de minério de ferro em patamares inferiores ao atual.

Fonte: Vale e BB Investimentos
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Metais Basicos

Outro pilar estratégico da Vale é a transformacdo em metais basicos, segmento em
que a empresa enfrentou desafios importantes em 2021 — como interrup¢do dos
trabalhos em funcao de greves, paradas para manutencao mais longas do que o
esperado, além de restricdes relacionadas a Covid-19 —, mas cujas perspectivas sdo
mais positivas a partir de estabiliza¢do das operacdes. A companhia pretende
recuperar volumes de produgao de cobre e niquel e, com investimentos em melhorias
e ramp-up de novos projetos, incrementar sua posicao no segmento e criar
opcionalidades para assegurar seu crescimento no longo prazo, aproveitando-se do
cenario favoravel de demanda e precos dos metais esperado para os préoximos anos.

O novo guidance de producdo de cobre da Vale é de 330-355 kt de cobre para 2022,
390-420 kt em média entre 2023 e 2026, e de 450 kt apds 2027. Para niquel, a
empresa estima produzir um volume anual entre 175-190 kt em 2022 e 2023, e
superior a 200 kt a partir de 2024. Assim como no minério de ferro, os ndmeros
revisados sao inferiores as estimativas anteriores.

A empresa reiterou sua intencdo de segregar a operagao de metais basicos no futuro,
com o objetivo de aumentar a visibilidade do segmento ao mercado, com
possibilidade de abertura de seu capital, refor¢cando que a Vale € uma empresa
diversificada geograficamente e posicionada em diferentes minerais — que possuem
oportunidades e riscos diferentes —, ja que acredita que continua sendo precificada
como um ativo puramente de minério de ferro.

Alocacgao de capital

A empresa divulgou seu guidance de Capex para 2022, de USS 5,8 bilhdes, e para os
periodos seguintes, cujo montante anual esperado é de USS 5 a 6 bilhdes, superior ao
patamar histérico de investimentos. A Vale seque mostrando avanc¢os na simplificagdo
de seu portfélio de ativos, incluindo a solu¢do gradual dos redutores de caixa (VNC,
carvao, Samarco e Renova), que deverdo deixar de ter impacto negativo no resultado
da empresa a partir de 2022, segundo a empresa.

A empresa lancou um programa de reducdo de custos, visando economizar USS 1
bilhdo entre custos fixos e nos investimentos para ganhos de eficiéncia nos préximos
12 a 24 meses, além de evitar USS 500 milhdes de custos inflaciondrios em 2022, de
forma a direcionar recursos para oportunidades de crescimento em seus negdécios
core. Com o avanco dos desembolsos para o acordo de Brumadinho, a empresa
buscard a reducdo da alavancagem.

A Vale reiterou sua inten¢do de continuar proporcionando retorno para os acionistas
via dividendos, que poderdo incluir pagamentos extraordindrios em casos de
excedente de caixa, e programas de recompra de a¢des, que a empresa considera um
investimento atrativo, principalmente diante do patamar atual de preco das a¢des.

Fonte: Vale e BB Investimentos
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Desempenho das a¢oes e perspectivas
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As acdes da Vale seqguem apresentando forte volatilidade, diante do cenério de
incertezas ainda presentes sobre o mercado de minério de ferro, bem como pelo
arrefecimento da demanda pela commodity na China no curto prazo, que
continuam pressionando seus pregos spot e futuros.

Os papéis da empresa acumulam queda de 19,7% em 2021, mesmo com oS sinais
recentes de melhoria para o setor, como indicadores de atividade econdmica e
industrial na China mais positivos, e anuncios do governo chinés para estimular o
mercado imobilidrio do pais apds o caso da incorporadora Evergrande. Ainda assim,
acreditamos que a as duvidas quanto a continuidade das restricdes de produgao de
aco na China impostas pelo governo e as fortes oscilagdes das cotagcdes do minério
de ferro continuarao pesando sobre o desempenho do papel da Vale e das demais
empresas do setor no curto prazo.

Vale destacar, no entanto, que, mesmo com a revisdo do valuation da empresa,
incorporando principalmente precos de minério de ferro inferiores para os
proximos 2 anos, os multiplos de negociagao dos papéis continuam descontados
em relagdo aos pares australianos e abaixo do patamar histérico da acdo. Além
disso, as perspectivas de elevado retorno ao acionista via dividendos e recompra de
acdes podem contribuir para a atratividade dos papéis nos préximos periodos.

Fonte: Bloomberg, Vale e BB Investimentos. .
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Revisao de Prego

Tese de investimento. (i) Demanda consistente de minério de ferro pela China, a
despeito das interferéncias do governo do pais na indUstria siderdrgica; (ii) queda nos
precos de minério de ferro desacelerando gradualmente, e retornando ao patamar
normalizado no médio prazo, diante do balango entre oferta e demanda global mais
equilibrado; (iii) perspectiva de continuidade de retomada da capacidade produtiva de
400 Mtpa de minério de ferro, dentro do novo cronograma divulgado; (iv) demanda e
precos de metais basicos elevados nos proximos anos; (v) avangos em ESG e
demonstracdo continua da empresa de sua preocupagdo com os aspectos de seguranca
e ambiental, embora ainda esteja perseguindo o fechamento de diversas lacunas; e (vi)
alta rentabilidade e geracgdo de caixa, proporcionando maiores retornos diante do
pagamento consistente de dividendos e programas de recompra.

Riscos. Dentre os principais os riscos que podem afetar nossas proje¢des, destacamos: (i)
desaceleracéo da atividade industrial global, sobretudo na China e nos Estados Unidos,
afetando a demanda de minério de ferro; (i) queda significativa nos precos
internacionais de minério de ferro, além de nossas projecdes; (iii) incrementos
substanciais de seus custos em relacdo ao patamar atual, incluindo os custos de carvao e
logistica; (iv) atrasos relevantes da retomada de capacidade produtiva de minério de
ferro; (v) falha em proceder com sua estratégia para os ativos de metais basicos; (vi)
quaisquer mudangas estruturais na dindmica da inddstria siderdrgica global, que ameace
o mercado mundial de minério de ferro; e (vii) novos eventos de rompimento de
barragem, ou novos passivos relacionados a Brumadinho ou Samarco, embora vejamos
isso como improvavel.

Valuation. Diante das novas estimativas para a empresa revisamos nosso modelo,
incorporando também novas premissas para o setor, e apresentamos o novo preco-alvo
2022e para VALE3 de RS 99,00 e de USS$ 18,00 para VALE US, mantendo a
recomendacao de Compra.

Estimativas (US$ milhdes) Destaques

Valor da Firma (EV) 92.653 WACC 12,4%
Divida Liquida -2.451 Perpetuidade (g) 2,5%
Valor para o acionista 90.202 EV/EBITDA 2022E 3,5x
Preco-alvo 2022e VALE3 (RS) 99,00 P/L 2022E 5,1x
Preco-alvo 2022e VALE US (USS$) 18,00 Dividend Yield 2022E 7,7%

Fonte: Vale e BB Investimentos
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DRE Sintética
US$ milhdes 2020 2021E  2022E 2023 2024E
Receita liquida 40.018 51.434 38.749 36.745 36.976
(=) cpv -19.038 -21.820 -21.793 -22.538 -22.878
Lucro bruto 20.980 29.614 16.956 14.207 14.098
(-) SG&A 10.136 5.257 1.645 1.278 1.261
EBIT 10.844 24,357 15.311 12.929 12.837
(+/-) Resultado Financeiro -5.874 -713 -918 298 -977
Lucroantesde IR 4.970 23.644 14.393 13.227 11.860
=)IR -438 -4.067 -2.660 -2.614 -2.495
(+/-) Participa¢bes minoritarios 350 450 339 321 323
Resultado Liquido 4.882 20.027 12.072 10.935 9.688
Balang¢o Patrimonial Sintético
USS milhGes 2020 2021 2022E 2023 2024E
Ativos 92.007 96.149 97.060 102.023 106.574
Ativo Circulante 24.403 22.049 20.322 23.277 26.073
Ativo Nao Circulante 15.129 19.575 20.350 20.875 21.376
Investimentos, Imobilizado, Intangivel 52.475 54.525 56.388 57.872 59.125
Passivo e Patrimdnio Liquido 92.007 96.149 97.060 102.023 106.574
Passivo Circulante 14.594 13.662 11.472 10.893 10.914
Passivo Ndo Circulante 42.592 42.246 41.250 40.10 39.244
Patriménio Liquido 34.821 40.241 44337 51.021 56.416

Fonte: Vale e BB Investimentos
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Endividamento
USS milhdes 2020 2021E 2022E  2023E  2024E
Divida Bruta 15.027 14.531 13.966 13.422 12.900
Divida quuida 440 2.814 2.451 -1.145 -4.371
Divida Liquida/EBITDA -0,1x 0,09x 0,13x -0,07x -0,26x
Multiplos
2021E 2022E 2023E 2024E
EV / EBITDA 2,1 3,5x 3,9x 3,9x
P/L 3,2x 5,1 5,6x 6,3x
P/BV 1,6x 1,4x 1,2x 1,1
Lucro por A¢do (RS) 3,90 2,41 2,22 1,96
Dividend Yield 15,6% 7,7% 6,7% 6,8%
Sensibilidade Preco-alvo 2022e
R$/aggo WACC
1,4% 11,9% 12,4% 12,9% 13,4%
1,5% 101,5 96,9 92,7 88,9 85,4
2,0% 104,0 99,0 94,6 90,5 86,8
g 2,5% 106,7 101,4 99,0 92,4 88,5
3,0% 109,8 104,1 101,6 94,4 90,2
3,5% 113,3 107,1 103,2 96,6 92,2

Fonte: Vale e BB Investimentos
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Disclaimer

Informagdes Relevantes

Este é um relatério publico e foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. (“BB-BI”). As
informacdes e opinides aqui contidas foram consolidadas ou elaboradas com base em
informacgdes obtidas de fontes, em principio, fidedignas e de boa-fé. Embora tenham sido
tomadas todas as medidas razoaveis para assegurar que as informacdes aqui contidas nao
sejam incertas ou equivocadas, no momento de sua publicagdo, o BB-BI ndo garante que tais
dados sejam totalmente isentos de distor¢des e ndo se compromete com a veracidade dessas
informacdes. Todas as opinides, estimativas e projecdes contidas neste documento referem-
se a data presente e derivam do julgamento de nossos analistas de valores mobilidrios
(“analistas’), podendo ser alteradas a qualquer momento sem aviso prévio, em fungdo de
mudancas que possam afetar as projecdes da empresa, ndo implicando necessariamente na
obrigacéo de qualquer comunicagdo no sentido de atualizacdo ou revisao com respeito a tal
mudanga. Quaisquer divergéncias de dados neste relatério podem ser resultado de diferentes
formas de calculo e/ou ajustes.

Este material tem por finalidade apenas informar e servir como instrumento que auxilie a
tomada de decisdo de investimento. Ndo é, e ndo deve ser interpretado como material
promocional, recomendac¢do, oferta ou solicitagdo de oferta para comprar ou vender
quaisquer titulos e valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros. E recomendada a
leitura dos prospectos, regulamentos, editais e demais documentos descritivos dos ativos
antes de investir, com especial atencdo ao detalnamento do risco do investimento.
Investimentos nos mercados financeiros e de capitais estdo sujeitos a riscos de perda superior
ao capital investido. A rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura. O BB-BI
nao garante o lucro e ndo se responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser
tomadas com base nas informacdes divulgadas nesse material. E vedada a reproduco,
distribuicao ou publicacdo deste material, integral ou parcialmente, para qualquer finalidade.

Nos termos do art. 22 da Resolucdo CVM 20/2021, o BB-Banco de Investimento S.A declara
que:

1 - A instituicdo pode ser remunerada por servicos prestados ou possuir relacdes comerciais
com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou
universalidade de direitos, que atue representando o mesmo interesse dessa(s) empresa(s); o
Conglomerado Banco do Brasil S.A (“Grupo”) pode ser remunerado por servicos prestados ou
possuir relagdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério, ou com pessoa
natural ou juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo
interesse dessa(s) empresa(s).

2 - A instituicdo pode possuir participagao acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1%
do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e poderd adquirir, alienar ou intermediar
valores mobilidrios da(s) empresa(s) no mercado; o Conglomerado Banco do Brasil S.A pode
possuir participacdo acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s)
empresa(s) analisada(s), e poderd adquirir, alienar e intermediar valores mobiliarios da(s)
empresa(s) no mercado.

3 — O Banco do Brasil S.A. detém indiretamente 5% ou mais, por meio de suas subsididrias, de
participagao acionaria no capital da Cielo S.A, companhia brasileira listada na bolsa de valores e
que pode deter, direta ou indiretamente, participacdes societdrias em outras companhias
listadas cobertas pelo BB—Banco de Investimento S.A.
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Disclaimer

Informacdes Relevantes: analistas de valores mobiliarios.

Declaragoes dos Analistas

O(s) analista(s) envolvido(s) na elaboracdo deste relatério declara(m) que:

1 - As recomendacdes contidas neste relatdrio refletem exclusivamente suas opinides pessoais
sobre a companhia e seus valores mobilidrios e foram elaboradas de forma independente e
autdébnoma, inclusive em relacdo ao BB-Banco de Investimento S.A e demais empresas do Grupo.
2 — Sua remuneracao é integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S.A. e ndo
recebem remuneracdo adicional por servicos prestados para a(s) companhia(s) emissora(s)

objeto do relatério de anélise ou pessoas a ela(s) ligadas.

O(s) analista(s) declara(m), ainda, em relacdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores
mobilidrios analisada(s) neste relatdrio:

Itens

Analistas

Mary Silva X X - - - -

3 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, detém, direta ou indiretamente, em nome
préprio ou de terceiros, acdes e/ou outros valores mobilidrios de emissdo da(s) companhia(s)
emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatdrio.

4 - O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente,
qualquer interesse financeiro em relacdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios
analisada(s) neste relatdrio.

5 — O(s) analista(s) tem vinculo com pessoa natural que trabalha para a(s) companhia(s)
emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

6 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, estdo, direta ou indiretamente envolvidos
na aquisicdo, alienacdo ou intermediagdo de valores mobilidrios da(s) companhia(s) emissora(s)
dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

RATING

“RATING” é uma opinido sobre os fundamentos econdmico-financeiros e diversos riscos a que
uma empresa, instituicdo financeira ou captacdo de recursos de terceiros, possa estar sujeita
dentro de um contexto especifico, que pode ser modificada conforme estes riscos se alterem.
“O investidor ndo deve considerar em hipdtese alguma o “RATING” como recomendacdo de
Investimento.
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Equipe de Vendas

BB Securities - London

Especialista: Leonardo Nitta

Catherine Kiselar

Hamilton Moreira Alves

José Roberto dos Anjos

Renato Odo

Fundos Imobiliarios

Richardi Ferreira

Agronegdcios, Alimentos
e Bebidas

Mary Silva

Melina Constantino

Bancos e Serv.
Financeiros

Henrique Tomaz, CFA

Rafael Reis

Educagdo e Saude

Melina Constantino

Imobilidrio

Kamila Oliveira

Oleo e Gas

Daniel Cobucci

Sid. e Min, Papel e
Celulose

Mary Silva

Transporte e Logistica

Renato Hallgren

Utilities

Rafael Dias

Varejo

Georgia Jorge

Contatos

bb.distribuicao@bb.com.br

acbes@bb.com.br

Gerente — Henrique Reis

henrigue.reis@bb.com.br

Denise Rédua de Oliveira
Eliza Mitiko Abe

Fabio Caponi Bertoluci
Marcela Andressa Pereira

Sandra Regina Saran

BB Investimentos

Managing Director —
Juliano Marcatto de Abreu

Henrique Catarino

Bruno Fantasia

Gianpaolo Rivas

Daniel Bridges

Banco do Brasil Securities
LLC - New York

Managing Director —
Andre Haui

Marco Aurélio de Sa

Leonardo Jafet
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