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Acoferritico.....

Aco Inoxidavel.

Aco inoxidavel

Alumina...........

austenitico..........

Aluminio Primério.........cccceevueee.

Antracito...........

Bauxita..............

Beneficiamento

Carvao decoque.......cvueveerernenenens

Carvédotérmica

GLOSSARIO

Aco contém uma quantidade significativa de cromo, mas ndo contémniquel para
estabilizar amicroestrutura de austenita.

Ligas de ago contendo pelo menos 10% de cromo e com resisténcia superior a
corrosao. Pode também conter outros elementos tais como niquel, manganés, nidbio,
titénio, molibdénio, cobre, de modo a aperfeicoar as propriedades mecanicas e térmicas,
etambém suavida (til. E principalmente classificado como austenitico (séries 200 e
300), ferriticos (série 400), martensitico, duplex ou aco de endurecimento por

precipitacdo.

Aco que contém quantidade significativa de cromo e niquel suficiente para estabilizar a
microestrutura da austenita, dando ao ago boaformabilidade e maleabilidade, além de
melhorar suaresisténciatérmica. Em média, os acos inoxidavels austeniticos contém
aproximadamente 8% a 10% de niquel. Eles so usados numaamplavariedade de
aplicagdes, que vao de produtos para consumo a equi pamentos de processos industriais,
m como parageracao de energia el étrica, equipamentos de transporte, utensilios de

cozinha e v&ias aternativas em que sejanecessariaresisténciaaforga, corrosdo e dta
temperatura. O uso do niquel em agos inoxidaveis austeniticos representa entre 60% e
65% do consumo anual de niquel primario no mundo.

Oxido de aluminio. E o componente pri ncipal dabauxita, extraido do minério de
bauxita num processo de refino quimico. E a matéria-prima principal no processo
eletro-quimico apartir do qual o aluminio é produzido.

Metal branco que é obtido noprocesso e etroquimico de reducéo do éxido de auminio.

O tipo mais sdlido de carvéo que contém alta porcentagem de carbono fixo e baixa
porcentagem de material voldtil. O antracito € o nivel maiselevado de carvéo e contém
aproximadamente 90% de carbono fixo, mais do que qualquer outro tipo de carvéo. O
antracito tem lustre semimetalico e é capaz de queimar sem expelir fumaga. Utilizado
principalmente para fins metal Grgicos.

Um mineral composto basicamente de dxido de aluminio hidrat ado. E o principal
minério de alumina, matéria-primaapartir daqual o aluminio éfeito.

Uma variedade de processos pel os quais 0 minério extraido das minas € reduzido a
particulas que podem ser separadas em mineral erefugo (residuo), sendo o primeiro
adequado paranovo processamento ou utilizag8o direta.

O carvéo é uma substancia combustivel solidade cor pretaou marrom escuraformada
peladecomposicéo de material vegeta privado de oxigénio. As classes de carvao, que
incluem antracito, carvao betuminoso (ambos chamados de carvao duro), carvao sub-
betuminoso e lignite, se baseiam no carvéo fixo, material volétil e valor calorifico.

Um carvéo sdlido e betuminoso com uma qualidade que permite a producdo de coque.
Normal mente usado em fornos de coqueificagdo parafins metal Urgicos.

Refere-se ao tipo de carvao que é apropriado parageracéo de energiaapds as suas
propriedades de compressdo (parauso em estacGes deforcaelétrica).



Callim .o, Uma argilasilicatada de aluminio branca usada como um agente de revestimento,
enchimento, dilatacdo e absor¢do naindustria de papel, ceramicas e farmacéutica.

(610] 7= ) (o T O cobalto € um metal solido, lustroso e de cor prateada ou cinzenta, encontrado nos
minérios e utilizado na preparacdo de ligas magnéticas, duraveis e altaresisténcia
(particularmente paramotores de aviagao e turbinas). Seus compostos sdo também
utilizados na producéo detintas de escrever e pintar em vernizes.

Cabre.....cvcee e, Um elemento metdlico de coloragio marrom avermelhada. O cobre possui dta
condutividade térmica e el étrica. E extremamente maledvel e dlctil, e é facilmente
transformado em placasou fios.

Cabre concentrado...........cccoveeeeen. Material produzido pelaconcentragéo de minerais de cobre contidos no minério de
cobre. E amatéria-prima usada nas refinarias (smelters) paraproduzir metal de cobre.

ConCeNntragao........ouevvereeeererseneenn, Processo fisico, quimico ou biol 6gico paraaumentar o teor do metal ou mineral.

COQUE.....cectreriireiires e Carvao que é processado num forno de coqueificagdo, paraser usado como agente
redutor em atos fornos e em fundigdes com o propdsito de transformar o minério de
ferro em gusa (ou ferro fundido).

Deposito(s) mineral(is) ou Um corpo mineralizado que foi cortado com um nimero suficiente de perfuracdes
mMineralizado (S).....cccoevereererenns espagadas estreitamente e/ou com amostras subterraneas/ de superficie para sustentar
tonelagem e graduacdo de metal (is) ou mineral (is) afim de garantir outros trabalhos de
expl oragdo-desenvol vimento.

[ 1O O Ferro briquetado a quente. Ferro reduzido diretamente quefoi processado em briquetes.
Por causada FRD (ferro reduzido diretamente) poder apresentar combust&o esponténea
durante o transporte, o FBQ é preferivel, quando o material metdlico precisar ser

armazenado ou transportado
FErro-guSaL.....ccovveereeresinirenes Produto de minério de ferro fundido geralmente com coque e cal cario num ato-forno.
Ferro-ligas. ....c.ovmeernerneeenerneennnens Asferro-ligas sdo ligas que contém um ou mais elementos quimicos Essasligas sé0

utilizadas paraadicionar esses outros elementos ao metal fundido, geralmente usado na
fabricacdo de ago. Asprincipaisferro-ligas sdo aguelas de manganés, silicio e cromo.

FOB ..ot Frete excluido. Indicaque o comprador paga pelo embarque, seguro e todos custos
associados ao transporte dos bens até seu destino.

(1D Ferro de reducdo direta. Minério deferro (granulado ou pelotas) convertido através de
processo de Reducdo Direta, usado princi palmente como um substituto de sucata para
produzir ago em forno elétrico de arco voltaico.

indice de aco inoxidavel O indice dos agos inoxidaveis a base de niquel (agos austeniticos) em relagdo atodos
=0 (< 411 (1 ofo 1 acos inoxidave's produzidos.

indice de sucata de ago O indice de unidades secundarias de niquel (sejanaformade sucatade ago inoxidavel
INOXIAVEL.......cverriririreriieinens contendo niquel, sucata fundida abase de niquel, ou em ligade ago, sucatade fundicédo

e deligaabase de niquel) em relagdo atodas unidades de niquel consumidas na
fabricacdo de novo ago inoxidavel.

14T o ISR Um metdl de transi¢do denso, sdlido, friavel de cor branca prateada da familia da platina

que ocorre em ligas naturais como platinaou 6smio. O iridio € usado em ligas de alta
resi sténcia que podem suportar €l evadas temperaturas, basicamente em aparelhos de dta
temperatura, contatos el étricos e como agente endurecedor paraa platina.

Manganés (Mn).........cccueevereeennenns Um elemento fridvel e duro encontrado principalmente na pirolusita, haussmannitae
manganato minerais. O manganés é essencial paraa produgdo de praticamente todos os



Mercado transocednico................

Metais do Grupo da Platina

Mineragdo subterranea.................

MIin&riofino.....ccceeeveevrircrenne,

acos e éimportante na producdo de ferro fundido.

Compreende os negdcios de minério totai s entre paises usando navios para o transporte
oceanico.

Consistem de platina, paladio, rédio, ruténio, ésmio eiridio, dos quais 0 6smio ndo
possui aplicacdo industrial (sem interesse econdmico), ao passo que aplatinae o
palédio tém o maior interesse econdmico.

Metais valiosos pela cor, mal eabilidade e raridade, com elevado valor econémico

provocado ndo apenas pel 0 seu uso prético nainddstria, mas também pel o seu papel
como investimento e propriedade de valor. Os metai s preciosos amplamente negociados

sd0 0 ouro, aprata, aplatinae o palédio.

Um combustivel acodlico amplamente utilizado nafabricacéo de produtos quimicos e
compostos de pléstico.

Método de extragdo de rochas ou minerais daterra através da exploragdo de umajazida
acéu aberto. Asminas abertas para extragdo de minério sdo usadas quando depdsitos
de minerais ou rochas comercia mente viaveis sdo encontrados perto dasuperficie; isto
€, onde a sobrecarga (material de superficie cobrindo o depdsito devalor) é

relativamente estreita ou o material de interesse € estruturalmente inadequado para
mineragao subterranea.

Exploragdo mineral naqual aextracdo érealizada sob asuperficiedaterra,

Minério de ferro com particulas com didmetros entre 0,15 mm e 6,35 mm. Adequado
parasinterizag&o.

Minério deferro ou de manganés em suadimensdo de particula mais granulada, entre
6,35 mm e 50 mm de didmetro, mas variando ligeiramente entre diferentes minas e
minérios.

Minériodeferro ultra-fino (inferior a0.15 mm) gerado através de mineragéo e
trituracdo. Este material € agregado em pel otas através de um processo de aglomeracao.

Um metal branco-prateado que pode ser altamente polido. E solido, maleével, dictil,

um tanto ferromagnético e um 6timo condutor de calor e eletricidade. Pertence ao grupo
de ferros-cobaltos de metais e é extremamente valioso para as ligas que compdem, tais
como o ago inoxidavel e outrasligas resistentes a corrosdo.

Um produto intermediario de fundicdo que deve ser maisrefinado afim de se obter
metal puro.

Umaoncatroy equivale a31,103 gramas.

Um metal precioso as vezes encontrado na natureza, mas geralmente achado em
conjungao com prata, quartzo, calcita, chumbo, teltrio, zinco e cobre. E 0 mais
maleavel e dlctil dos metais, 6timo condutor de calor e eletricidade e ndo € afetado pelo
oxigénio eamaior parte dos reagentes.

Compostos de oxigénio com um outro elemento. Por exemplo, amagnetitaéum
mineral Oxido formado pelaunido quimicado ferro com o oxigénio.

Um metal branco prateado que é dlictil e maleavel, usado principa mente nos
dispositivos de controle de emissio de gas dos veiculos, emjoaheria, além de
aplicacOes elétricas e quimicas.

Aglomerado de particulas de minério de ferro ultra-fino detamanho e qualidade
adequados a processos particulares de producdo de ferro. Nossas pelotas variam em



Reservasde minerais provadas ...

Reservaou reservaminerdl....

Reservas mineraisprovaveis .

tamanho entre 8 mm e 18 mm.

O tipo mais comum de ago semi acabado. As placas tradicionais medem 10 polegadas
de espessura e 30-85 polegadas de largura (e tém aproximadamente seis metros de
comprimento), embora a producdo dos recém-desenvolvidos laminadores de “ placas
finas’ sejade espessuraaproximada de duas polegadas. Apods afundicao, as placas sdo
enviadas para a usina onde séo laminadas em forma de chapas e produtos laminados.

Um metal de transi¢&o denso, branco acinzentado que é dictil e maledvel e ocorreem
alguns minérios de niquel e cobre. A platina é resistente a corrosdo e € usadaem

joal heria, equipamentos de laboratdrios, contatos e |étricos, odontologia, dispositivos de
controle de emissdo de gasdosveiculos, TV detelaplanaedrivers de discos rigidos.

Um composto de cloreto de potassio, principalmente o KCl, usado como fertilizante
simples naproducdo de misturafertilizante.

Um metal maleavel e dictil usado nafotografia, fabricacdo de moedas e de medalhas, e
em aplicagBesindustriais.

Reduc&o direta. Processo que remove o oxigénio do minério deferro utilizando gas
natural ou carvéo. O produto resultante possui um conteido de ferro entre 90% e 92%.

Uma concentracdo ou ocorréncia de minerais de interesse econdmico em taisformae
quantidade que pode justificar uma extragdo econdmica. A localidade, quantidade,
graduacdo, caracteristica geol égica e continuidade de um recurso mineral sdo
conhecidos, estimados e interpretados a partir de evidéncias geol ogi cas especificas
através de perfuragles, fatiamentos e/ou afl oramentos. Os recursos minerais séo sub-
divididos, de modo a aumentar a confianga geol6gica, em inferidos, provaveise
provados.

A parte economicamente viavel daexploracéo de um recurso mineral provado. Implica
que as avaliagBes apropriadas foram realizadas, com consideragfes dos fatores de
mineracgdo, processo de beneficiamento, econdmicos, de comerciaiselegais. Essas
avaliacBes reportam, no momento em que s2o registradas, um relatorio que a extragdo
podeser justificada.

A parte do recurso mineral que pode ser econdmicae legal mente extraida ou produzida
no momento da determinagdo dasreservas. Asreservas mineraissdo sub-divididasem

ordem de confianga progressiva em reservas de minerais provaveis ereservas minerais
provadas.

Parte economicamente extraivel das minas de um recurso mineral revelado, e, agumas
vezes medido. Significaque aavaliagdo apropriadaquefoi realizada, com
consideractes de mineragao, processo de beneficiamento, fatores econdmicos,
comerciais, legais, ambientai s, sociais e governamentais. Essas avaliagdes demonstram
no momento em que sdo registradas num relatdrio que aextracdo pode ser justificada.

Um metal branco-prateado, duravel que possui altarefletancia e é principalmente usado
em combinagdo com a platina para dispositivos de controle de emissdo de gés dos
veiculos e como agente de fusdo de metais afim de endurecer a platina.

Minério em seu estado natural (ndo-processado), como é extraido, sem ter sido
beneficiado.

Um metal solido, branco, que pode endurecer aplatinae o pal&dio, usado parafabricar
contatos el étricos duraveis e outras aplicacbes naindustria de el etrénicos.

Sucatade ago inoxidavel contendo pequenas quantidades de niquel.



ST 0102 g2z o= o NN A aglomeragdo de finos de minério, aglutinada, e outros materiais, numamassa
consistente através do aqueci mento sem fundicao, a ser usada como cargametalicaem

altosfornos.

1= ] A proporc¢ao de metal ou mineral presente num minério ou emqualquer outro material
hospedeiro.

TKU ot Tonelagem (o peso dos produtos sendo transportados, excluindo o peso do vagéo) por
quilémetro Gtil.

TPM e Tonelada de peso morto. Unidade métrica da capacidade de um navio para carga, 6leo

combustivel, suprimento e tripulagdo, cal culada em toneladas métricas de 1.000 kg. O

peso morto total deum navio € o peso total que o navio pode transportar quando
carregado até uma certalinhade flutuacao.

Unidade Fe......ccovenenrnninnencens Umamedidado teor deferro no minério de ferro que € equivalente ao teor de 1% em
uma tonel ada métrica de minério de ferro.



APRESENTACAO DAS INFORMAGOES FINANCEIRAS

Elaboramos a apresentacdo de nosso demonstrativo financeiro neste relatério anual sgyundo os principios contabeis
aceitos nos EUA (U.S. GAAP), que diferem em certos aspectos das préticas contabeis adotadas no Brasil (Brazilian
GAAP). O Brazilian GAAP é determinado pelas exigéncias da L el 6.404, datada de 15 de dezembro de 1976, conforme
emenda, a que nos referimos como Lei das S.A., e asregras e regulamentactes da Comissdo de Vaores Mobiliérios, ou

CVM. Publicamos igua mente os demonstrativos financeiros em Brazilian GAAP no Brasil, aqual nos referimos como
demonstrativo financeiro daL e das S.A. Utilizamos o demonstrativo financeiro daL el das SA. para

Relatérios aos acionistas brasileiros;
Arquivamento naCVM;

Determinagéo dadistribuicéo de dividendos; e
Determinacdo de responsabilidade fiscal .

Nossos demonstrativosfinanceirose outras informagdes financeiras presentes neste relatério anual foram convertidos
de R$ (reais brasileiros) em US$ (ddlares americanos) com base no que é explicado na Nota 3 de nossos demonstrativos
financeiros, amenos que indicado de outraforma.

Referéncias ao “real,” “reais’ ou“R$” sdo aosreais(plural) brasileiros e aoreal (singular) brasileiro. Asreferéncias
80 “dblar dosEUA” ou“US$” sdo em relagdo aos ddlares dos Estados Unidos.

A menos que especificado de outraforma, utilizamos unidades métricas.

Asreferénciasa“ CVRD” sfo relativasa CompanhiaVaedo Rio Doce. Referénciasa“VaeOverseas’ sdorelativas
anossasubsidiariaVale Overseas Limited. Referénciasa“CVRD Inco” sfo relativas a nossa subsidiaria CVRD Inco
Limited. Referénciasa“Inco” sfo relativas alnco Limited, que adquirimos e depois renomeamos como “CVRD Inco
Limited.” Referénciasa“nds’ sdorelativasa CVRD e, exceto onde o contexto determinar de modo diverso, a suas

subsidiarias consolidadas.

Referénciasanossas“A DSs’ ou “ American Depositary Shares’ incluem tanto nossas ADS ordinarias, cadauma
delas representando umaagdo ordinariada CVRD, quanto as nossas ADS preferenciais, cada umarepresentando uma acéo
classe A daCVRD. As ADS sdo representados pelos ADR (American depositary receipts) emitidos pelo JPMorgan Chase
Bank, como depositario.



APRESENTAGAO DE INFORMAGOES REFERENTESAS RESERVAS

Asestimativas de reservas minerais provadas e provavel s em nossas minas e projetos, assim como as estimativas de
vida (til das minas, em 31 de dezembro de 2005 e 2006, incluidas neste relatdrio anual, foram cal culadas de acordo com as
defini¢des técnicas exigidas pela Comissao de Va ores M obilidrios americana, a SEC. Nossos quadros de experientes
geologos e engenheiros preparam nossas estimativas de reservas. NGs obtemos as estimativas da vida Util damina
descritas neste relatorio anual apartir dessas estimativas de reservas. Para os depositos de minério de manganés e bauxita,
gjustamos as estimativas de reserva de minério as perdas nas extractes e recuperagtes metal Urgicas durante a extragao.
Parao minério de ferro, caulim, cobre, potéssio, niquel, PGM e cobalto, nossas estimativas de reservaséo de materid in
loco apds gjustes referentes a exaustéo damina e as perdas na mineragao (ou peneiramento e secagem nos casos da PT
International Nickel IndonésiaTbk, ou PT Inco, e Goro) e recuperagdes, sem gjustesfeitos para as perdas de metal devido
ao processamento. Ver Item 3. Informacdes Importantes — Fatores de Risco— Riscos Relativos a Nossos Negécios para
obter uma descric¢ao dos riscos envolvendo as reservas e as estimativas de reservas.

Como parte de nossa estratégia parareportar as reservas minerai s, periodicamente, contratamos consultores
independentes de mineracdo e geologiaafim de analisar as estimativas de nossas reservas minerais em todas as operagoes
eprojetos. Asreservas minerais est&o sujeitas aumarevisdo externaquando mudangas significativas no model o das
reservas ocorrem devido ainclusdo de novas i nformagdes geol 6gicas, mudangas no planejamento da produgéo, ou
mudangas nas premissas econdmicas, tais como custos ou pregos dos produtos.



DEMONSTRATIVOSFUTUROS

O presente relatério anual contém afirmagBes que podem constituir confirmagdes futuras segundo as disposi¢des
norte-americanas de protecdo do Decreto de Reformade Litigios em Titulos Privados de 1995. Muitas dessas informagtes
podem ser identificadas pela utilizag8o de palavras que aludem ao tempo futuro, tais como “espera-se”, “deverd’,
“plangid’, “pretende’, “estima’ e “potencial”, entre outras. Essas declaragdes aparecem em vérioslugares eincluem

informagdes rel ativas a nossa intengdo, convicgao ou expectativas atuais em relagéo a:
Nosso rumo e operagdes futuras;

A implementac&o de nossas principais estratégias operacionais, incluindo a participacdo potencial em
privatizagao, aquisicao ou transagdes dejoint-ventur e ou outras oportunidades de investimento;

Nossos planos de aquisi¢do e venda;

A implementaco de nossa estratégia financeira e planos de investimento;

A exploragdo de reservas minerais e desenvol vimento de i nstal agdes de mineragéo;

O esgotamento e exaustao de nossas minas e reservas minerais;

O impacto futuro da concorréncia e da regulamentacao;

A declaracdo ou pagamento de dividendos;

Tendénciasdaindustria, incluindo adiregdo dos precos e os niveis esperados de of ertae demanda;
Outros fatores ou tendéncias af etando nossa situagdo financeira ou os resultados das operagles; e

Os fatores discutidos no Item 3. Informagdes | mportantes—Fatores de Risco.

Chamamos aten¢do para o fato de que essas afirmagdes rel acionadas ao futuro ndo sdo garantias de performance
futura e envolvem riscos e incertezas. Os resultados reais podem diferir substancial mente daguel es presentes em nossas
projectes em conseqliéncia de vérios fatores. Esses riscos e incertezas incluem fatores relativos as economias e aos
mercados de valoresmobiliarios brasileiros e canadenses, fatores rel acionados aos negécios de minério de ferro e niquel e
sua dependéncia daindustriametal Urgica global, que € de natureza ciclica, e fatores relativos asindlstrias atamente
competitivas nas quais atuamos. Paraobter informacfes adicionais sobre osfatores que podem provocar diferencasem
nossos resultados reais em rel agdo as expectativas refletidas em nossas declaragdes sobre o futuro, ver I1tem 3. Informagdes
Importantes—Fatoresde Risco. Asdeclaracfes sobre o futuro transmitem apenas a opini&o nas datas em que foram feitas,
€ ndp assumimos nenhuma obrigacao de atualiza-las em fungdo de novas informagdes ou futuros desdobramentos. Todas
as declaragdes envolvendo o futuro atribuidas ands ou auma pessoa atuando em Nosso nome sdo expressamente
qualificadas em sua plenitude por esta declaracéo preventiva, e o leitor ndo deve confiar indevidamente em nenhuma
informagao relativa ao futuro.
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PARTE |
Item 1. Identidade dos conselheiros, diretores executivos e membros do comité de assessoramento
Néo aplicavel.
Item 2. Estatigticasde Oferta e Cronograma Esperado
N&o aplicavel.
Item 3.  InformacBes | mportantes
DADOSFINANCEIROS SH ECIONADOS

A tabelaa seguir apresentainformagdes financei ras consolidadas sel ecionadas, referentes aos periodosindicados.
Estasinformagdes devem ser lidas junto aos nossos demonstrativos financeiros consolidados, presentes no relatério anual.

Demonstr ativo dos Dados sobr e a Receita

Para o ano terminado em 31 de dezembro,

2002 2003 2004 2005 2006
(US$ milhdes)

Receitas operacionais liquidas US$ 4.123 US$ 5.350 US$ 8.066 US$ 12.792 US$ 19.651
Custo de produtos e servigos (2.263) (3.128) (4.081) (6.229) (10.147)
Despesas de vendas, gerais e administrativas (224) (265) (452) (583) (816)
Pesquisa e desenvolvimento (50) (82) (153) 277) (481)
Outras despesas (157) (231) (257) (271) (570)
Receita (despesa) ndo operacional:

Receita (despesa) financeira (248) (249) (589) (437) (1.011)

Cambio e perdas monetérias, (580) 242 65 299 529

liquidas

Ganhos sobre venda de — 17 404 126 674

investimentos
Subtotal (828) 10 (120) 12 192

Lucro antes do imposto de renda, resultado
patrimonial e participagBes minoritarias 601 1654 3.003 5420 7.829
Beneficios (encargos) fiscais 149 (297) (749) (880) (1.432)
Patrimonio nos resultados de afiliadas ejoint
ventures e gjuste na provisao para ganhos e perdas
sobre 0 patriménio investido 87 306 542 760 710
Participacdes minoritérias 17 (105) (223) (459) (579)
Mudanga na prética contéabil para obrigagdes com
fundos de aposentadorias — (109) — — —
Lucro liquido US$680 US$1.548 US$2.573 US$4.841 US$6.528
Tota pago aos acionistes (dinheiro) (1) US$602 US$675 US$787 US$1.300 US$1.300

(1) Ototal em dinheiro pago aos acionistas consiste dos val ores pagos durante o periodo em relagao aos juros sobre o capital proprio e os
dividendos aos acionistas.
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Dados Por Ac¢éo — Lucros e Dividendos

Para o ano terminado em 31 de dezembro,

Lucros bésicos por agéo ordinéria e preferencial Classe

Lucros diluidos por ag&o ordinéria e preferencial
ClESSE A (2) e nveeiiieeeniie it

Distribuicéo aos acionistas por acdo em US$(3) ..........

Distribui¢&o aos acionistas por acdo en R$ (3) ........... R$

Quantidade média ponderada de agBes em circulagéo
(1.000 acBes):
AGOES Ordinarias(2) .........ccovuvvieiiiiiiiiiicens
AcOes preferenciais classe A (2) ...ooooevvivvveennns

TOtE oo

2002 (1) 2003 (1) 2004 (1) 2005 (1) 2006 (1)
(US$, exceto dividendos e patrimonio liquido por agdo em R$ e nimero de ag3es)
US$0,30 US$0,67 US$1,12 US$2,10 US$2,69

0,30 0,67 1,12 2,10 2,69

0,28 0,30 0,34 0,57 0,54

083 R$ 0,84 R$ 098 R$ 134 R$ 1,15
1.499.184 1.471.608 1.471.608 1.471.608 1.471.608
810.252 831.428 831.432 831.432 954.426
2.309.436 2.303.036 2.303.040 2.303.040 2.426.034

(1) Realizamos um desdobramento de duas ages por umaem maio de 2006 e de trés por uma em agosto de 2004. As acoes e quantidades
por acdo em todos periodos efetivam os desdobramentos de agdes.

(2) CadaADS ordinriarepresentaumaagdo ordindria e cada ADS preferencial representauma aggo preferencial classe A.

(3) Nossas distribui¢des para os acionistas podem ser naforma de dividendos ou juros sobre capital proprio. De 1997 a 2003, todas as
distribuicoes foram feitas naformade juros sobre capital proprio. Em 2004, 2005 e 2006, parte da distribuiggo foi efetuadanaforma
dejuros sobre capital proprio e parte naformade dividendos. A quantidade apresentada refere se as distribuicoes realizadas duranteo

ano.

Dados do Balango Patrimonial

ALIVO CIrculante...........ccvvveveiiiieiiii

Propriedades, fébricas e equipamentos, liquido..................

Investimentos em &filiadas ejoint ventures e outros
INVESHIMENTOS .....ovviieeiiiiiiiiiiie e

OULIOS BLIVOS. ...eevieeeeeeeiiiiie s e e e e e e e e s
Total de atiVOS........covviiiiiiiiiiiiieee e

PassiVos CIFCUIANE ..........ccoviieeeiiiiee e
Passivos de 10ng0 Prazo (L) ....eevvvveeeenereiieeeeeeeeeeeiieeeennnns

Divida de 10ngo Prazo (2).........cuvveeeeeeeeiiiiiiiiiiiiieeeeeennnn
Total de PaSSIVOS.......cvvviiiiiiiiieeie e e e

Participag8o Minoritaria............eevveeeiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeenns
Patriménio liquido:
Capital POr @G0ES........ccovviiiiiiiiii e
Capital adiciona pago............ccccvvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiens
Reservas e [ucros retidos............uvvvvevieeiiiiiiiiiiiieeeenn,
Patrimonio liquido total ............ccooeeeiiiiiiiiiiiiiinns

Total de passivos e patrimoénio liquido.....................

(1) Excluindo divida de longo prazo.
(2) Excluindo a parcela atua de divida de longo prazo.

Em 31 de dezembro,

2002 2003 2004 2005 2006
(US$ milhes)

US$2.589 Us$2.474 US$3.890 US$4.775 US$12.940

3.297 6.484 9.063 14.166 38.007

732 1.034 1.159 1.672 2.353

1.337 1.442 1.603 2,031 7.654

US$7.955 US$11.434 US$15.715 US$22.644 US$60.954

US$1.508 US$2.253 US$2.455 US$3.325 US$7.312

774 1.201 1.867 2.410 10.036

2.359 2.767 3.214 3714 21.122

4.641 6.221 7.536 9.449 38.470

27 329 788 1218 2.811

2.446 2.869 3.209 5.868 8.119

498 498 498 493 498

343 1,517 3.684 5611 11.056

3.287 4.884 7.391 11.977 19.673

US$7.955 USS11.434 US$15.715 US$22.644 US$60.954




FATORESDE RISCO
Riscosrelacionados a nosso negécio

Devido anossa dependéncia em relacdo aindustria siderurgica global, asflutuagdes na demanda de ago podem
afetar desfavoravelmente nossos negacios.

Os precos e volumes de venda no mercado global de minério de ferro dependem dos niveis correntes e esperados da
demanda e da ofertade minério de ferro, e ademandaglobal de minério deferro depende daindUstriasidertrgicamundial.
Além disso, o setor de ago inoxidavel € o maior consumidor global de niquel primério. A utilizagdo do niquel primério na
producdo de ago inoxidavel representamais de 60% da demandatotal de niquel primério. A demandamundial por aco é
ciclica. Umasérie defatores, sendo o mais significativo desses ademandaglobal de produtos siderurgicos, influenciao
desempenho daindlstria mundial de ago. Durante periodos de crescimento econdmico, global ou regiona, lentosou
durante fases de declinio, ademanda de produtos sidertrgicos geralmente cai, 0 que em geral conduz areducdes
correspondentes na demanda de minério de ferro e niquel.

Impulsionado primeiramente pela forte demanda das empresas siderUrgi cas chinesas, associada a uma expansdo
modesta em outros mercados, o0 mercado global de minério de ferro experimentou uma elevada demanda e pregos
crescentes da pelota e do minério de ferro no periodo de 2003 a2005. Em 2006, o prego do minério de ferro aumentou
aindamais, devido ao desequilibrio persistente entre ademanda e a ofertaglobais, que foi provocado por umaexpansio
significativadademanda. Contudo, em 2006, houve umareducdo no prego das pel otas de alto forno e pel otas de reducéo
direta. Em 2007, os precos do minério de ferro aumentaram 9,5%, enquanto os pregos da pelotas de ato forno e pelotasde
reducp direta aumentaram 5,28%. Desde 2001, ademandaglobal de minério deferro cresceu aumataxamédia anua de
9,8%. Nao podemos garantir que ademanda de minério de ferro permaneceranos niveis atuais e tampouco o rumo dos
pregos no futuro. Os declinios sustentados nos precos de contrato mundiais ou nos volumes de venda parao minério de
ferro podem ter impacto substancial sobre nossasreceitas. A consolidaggo naindistriasiderUrgica pode também resultar
numa integracdo inversa, que levariaareducdo da demandagloba de minério de ferro.

Impulsionada pela intensa atividade econémicaglobal e pelanecessidade dos clientes de reabastecerem seus estoques,
aproducdo global de ago inoxidavel cresceu 15,8% em 2006, com uma parte significativa destamaior producdo vindo da
China, o que proporcionou a expansdo da capaci dade de aco inoxidavel em 2006. Esta expansdo causou um aumento na
demandaglobal de niquel, o que superou a oferta e resultou em pregos maiores para o niquel. N&o podemos garantir que a
demandade niquel ficardnos elevados niveis atuai s ou mesmo atendénciados precos no futuro para os precos do niquel.
O declinio naproducgo de ago inoxidavel pode afetar substancial mente nossas receitas resultantes da producdo de niquel.

Maior substituicdo para aplicagfes de niquel pode afetar adver samente nossos negocios de niquel.

Os pregos e ademanda do niquel podem ser negativamente influenciados por um aumento na utilizagdo de sucatade
niquel e pelasubstituicdo de materiais que ndo sgjam o niquel em suas aplicagdes atuais. A sucatade niquel compete
diretamente com o niquel primario como fonte do niquel a ser usado na producéo de ago inoxidavel, e aescolhaentre eles
€ amplamente guiada pel os seus precos e disponibilidades relativos. Em 2006, o indice de sucatano ago inoxidavel foi de
48%, comparado aos 49% de 2005. Recentemente, as siderUrgicas chinesas desenvolveram um produto de lingote
contendo baixas graduactes de niquel, que compete com niquel primario e a sucata de niquel na producéo de aco
inoxidavel.

Uma reducao da demanda global de ago brasileiro e/ou produtos agricolaspodera diminuir a demanda de nossos
servicos de logistica.

A agriculturaeaindustriasiderirgica brasileira sdo atual mente os principais catali zadores da demanda de nossos
servicosde logistica aos clientes. A porcentagem de nossas receitas com logistica atribuidas a essasindUstrias foi de cerca
de 78,6% em 2005, e 71,9% em 2006. Uma reducdo na demanda global de aco e/ou produtos agricolas brasileiros pode
diminuir ademanda de nossos servigos de logistica e afetar alucratividade de nossos negécios de logistica.

Desenvolvimentos econdmicos em nossos principai s mercados, especialmente a China, podem reduzr a demanda
de nossos produtos, resultando em menoresreceitas e lucratividade.

A economiaglobal é o primeiro catalisador da demandano mercado global de minério deferro e pelotas. Nos Ultimos
anos, aChinatem sido o principal catalisador do aumento em nossasvendas. A porcentagem de nossas receitas brutas
totais atribuiveis a vendas aos nossos clientes na Chinafoi de 15,0% em 2005 e de 16,7% em 2006 (incluindo as vendas da
CVRD Inco, como se tivéssemos adquirido alnco em 1° de janeiro de 2006). A porcentagem de nossas receitas brutas
atribuiveis avendas aos clientes de paises asiéticos, excluindo a China, foi de 14,9% em 2005 e de 22,7% em 2006 (sobre
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asmesmas bases). A porcentagem de nossas receitas brutas atribuiveis avendas paraclientes naEuropafoi de 28.5% em
2005 e de 23.0% em 2006 (sobre as mesmas bases). Uma economiaglobal maisfracaou umaeconomiaenfraquecidaem

mercados especificos onde vendemos nossos produtas, como a China, pode reduzir a demanda de nossos produtos,
resultando em menoresreceitas e lucratividade.

O niquel, aluminio e cobre sdo negociados ativamente nas bolsas mundiais de commodities e seus pregos estdo
sujeitos a flutuagoes significativas.

O niquel, o aluminio e o cobre sdo vendidos num mercado global ativo e negociados nas bol sas de commodities, tais
como aLondon Metal Exchange (LME) eaNew Y ork Mercantile Exchange (NYMEX). Os precos desses metais estdo
sujeitos a ampla flutuagdo e sdo afetados por varios fatores, incluindo as condi¢des econdmicas e politicasreaise
esperadas, os niveis de oferta e demanda, a disponibilidade e os custos dos substitutos, estoques, investimentos por parte
de fundos de commoadities e outras actes de participantes do mercado de commodities. Os pregos desses metais s&o mais
voléteis do que os precos do minério de ferro e da pel ota porque eles reagem mais rapi damente as mudancgas reais e
esperadas nas condi¢des de mercado.

A indUstria de mineracéo é uma industria intensamente competitiva, e poderemoster dificuldades efetivas para
competir com outras empresas mineradoras no futuro.

Uma concorrénciaintensa caracteriza as indUstrias globais de minério de ferro e niquel. Competimos com uma série
de grandes empresas de mineragdo. Algumas del as possuem depdsitos substanciais de minério deferro e niquel emlocais
mais proximos de nossos principais clientes na Asiae naEuropa. A concorréncia dos produtores de minério de ferro e
niquel pode resultar em uma perda em nossa participacdo no mercado e de receitas. Nossos negécios de aluminio, ferro-
ligas, cobre e outros estdo sujeitos a umaintensa concorréncia e ariscos semel hantes.

A demanda de produtos em periodos de pico pode ultrapassar nossa capacidade de produgéo, tornando-nos
incapazes de satisfazer a demanda dosclientes.

Nossa capacidade de ampliar rapidamente a producgéo afim de satisfazer aumentos da demanda de nossos produtos €
limitada. Em periodos em que ademanda do cliente supera nossa capaci dade de produgado, nés geralmente atendemos a
demanda desses clientes revendendo minério de ferro, pelotas de minério de ferro ou niquel comprados dejoint ventures
ou deterceiros. Seformos incapazes de satisfazer a demanda em excesso de nossos clientes comprando dejoint ventures

ou terceiros, poderemos perder clientes. De modo semelhante, visto que levatempo paraaumentar a capacidade de
producdo, poderemos ndo conseguir concluir projetos de expansao e projetos novos (greenfield) atempo paratirar

vantagem dos atos niveis atuais da demanda mundia de minério de ferro e niquel. Além disso, operando com toda
capacidade ou acima disso poderemos nos expor aaltos custos, inclusive taxas dedemurrage devido as restri¢des de
capacidade em nossas minas, ferrovias e portos.

As condi¢des politicas, econdmicas, regulatirias e sociai s nos paises em que operamos ou temos proj etos podem
afetar desfavoravel mente nossos negécios e o valor de mercado de nossostitul os.

Nossa performance financeira pode ser negativamente af etada por condi¢des gerais politicas, economias, regulatorias
e sociais nos paises onde temos operagdes ou projetos significativos, particularmente no Brasil, Canadd, Nova Caledbniae
Indonésia. Mudangcas politicas reais ou potenciais e alteragdes na politica econdmica podem abalar a confianca dos
investidores, resultar em desacel eragdes econdmicas e afetar de outra maneira as condicoes econdmicas e outras sob as

guais operamos, provocando efeitos adversos substanciais em nossos negécios. Os governos em paises emergentes como o
Brasil, Nova Caledbnia e Indonésia freqlientemente intervém na economia e, ocasiona mente, fazem mudancas

substanciais napolitica, podendo assim afetar adversamente as taxas de cambio, inflagdo, taxas de juros, aliquotas de
impostos, royalties e 0 ambiente econdmico e regulatorio dentro do qual operamos. NaNova Caledbnia, um referendo
agendado para 2014 pode resultar na plenaindependéncia daNova Caedbnia em relagdo a Franga, o que poderatrazer
significativas mudancas politicas e econémicas ao pais, af etando assim desfavoravel mente nosso projeto Goro. Além
disso, agBes de organizagBes ndo-governamentai s ou de grupos ativistas comunitarios podem interromper nossas
operacOes e projetos.

Atos de protesto podem dificultar nossas operagdes e projetos de mineragéo elogistica.

Manifestantes, inclusive protestantes de comunidadesindigenas vivendo préximas de nossas areas de operagdo, tém
tomado altitudes para obstruir nossas operagdes e projetos, e podem continuar agindo assim no futuro.

Embora nos protejamos com vigor contra atosilegais, enquanto continuamos apoiando as comunidades vivendo
préximas de nossas operagdes, futuras tentativas dos manifestantes para prejudicar nossas operagdes podem af etar
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negativamente nossos negdcios. Paramaisinformagdes, ver Item 4, | nformacdes sobre a empresa, Questdes regulatérias—
Questdes ambientais — Brazl.

Nossas operacfes da PT | nco estdo sujeitas a riscossignificativos.

Além dos riscos politicos e econdmicos (e outros) descritos separadamente, nossas operagdes de niquel com aPT
Inco nalndonésia estéo sujeitas ariscos substanciais. Em particular:

Ostrabalhos de fundagéo daareadaPT Inco em seu novo projeto de usinahidroel étricasobre orio Larona,
perto daadeiade Karebbe, estdo suspensos desde janeiro de 2006, dependendo emendas a uma permissao
exigida e emitida pelo Ministério das Florestas em termos aceitaveis paraa PT Inco. O atraso na obtencéo
das permissdes necessérias pode af etar adversamente o cronograma e os custos do projeto Karebbe,
impossihilitar aPT Inco de al cangar os aumentos planejados na produggo de niquel matte e aumentar os
custosde producdo daPT Inco.

De acordo com o Contrato de Trabalho daPT Inco com o governo dalndonésia, a PT Inco deve,
dependendo da viabilidade econdmica e técnica, construir usinas de producdo em Pomalaa, no sudeste de
Sulawesi e em Bahodopi, area central de Sulawesi. A obrigagdo de construir umausinacomercia em
Pomalaa é considerada atendida até o final de 2008 ou a conclusdo do Acordo de Recursos Cooperativos da
PT Inco com aPT Antam Tbk (um acordo visando o fornecimento de saprdlito pelaPT Inco paraa PT
Antam), apés o qual aPT Inco devera produzir um relatério avaliando aviabilidade econbmica e técnicade
se construir umausinacomercial em Pomalaa. Sujeito aviabilidade econbmica e técnica, o Contrato de
Trabaho exige que aPT Inco construa ainstalacdo de Bahodopi até aproximadamente2010. A

incapaci dade de satisfazer esses compromissos estipulado pelo Contrato de Trabalho dariadireito ao
governo dalndonésia, apds um periodo de restabel ecimento de 180 dias a partir da data da notificacdo de
negligéncia, de fechar e exigir que a PT Inco abandone certas &reas de mineragao rel acionadas ao projeto de
expansso.

As regulamentagOes editadas pelo Ministério das Florestas da Indonésiaem relacdo a atividades de
exploragdo impuseram novas restri¢gdes sobre a mineracéo em florestas protegidas. Se regulamentacdes
restringirem a capacidade da PT Inco de operar em certas areas incluidas em seu Contrato de Trabalho, isso
poderaresultar naredugéo das reservas de minério de ferro estimadas da PT Inco e afetar adversamente os
planos de minerac&o de longo prazo da empresa.

O Contrato de Trabaho da PT Inco pode no ser prolongado aém da expiracdo prevista para 2025. Para
maisinformagdes, ver Item 4, Informagdes sobre a empresa, Questdes regulatérias— Mineracdo—
Indonésia.

A exigéncia de construir umainstalagéo de processamento de niquel na provincia canadense de Newfoundland e
Labrador até o final de 2011 envolve algunsriscos.

Segundo acordos definitivos com a provincia canadense de Newfoundland e L abrador, nés concordamos em construir
umainstalagdo comercia de processamento de niquel nestaprovinciaaté o final de 2011 paratratar os minérios de niquel
ou produtos intermedi&rios de nossas operagdes em Voisey’ s Bay paraaproducdo de niquel refinado e produtos de
cobalto. O projeto envolve varios riscos e desafios, inclusive os que seguem:

A néo conclusdo dainstalacdo dentro do prazo combinado com a provinciade Newfoundland pode nos
submeter a sancBes segundo nossos acordoscom a provincia, inclusive o confisco do arrendamento para
realizar as operagoes de Voisey’ s Bay.

Como esta proposta atual mente, anovainstal agéo de processamento dependera de novo processo
hidrometal Urgico e outras tecnologias, e pode ndo haver garantiade que essas tecnol ogi as seréo bem-
sucedidas em termos comerciais. Desafiosimprevistos naimplementagdo dessas novas tecnol ogias podem
levar aatrasos no inicio da producdo comercial ou encarecer os custos de capital e operacionais, capazes de
afetar adversamente alucratividade do projeto.

Atualmente, confiamos na disponibilidade dos concentrados de niquel em Voisey’ s Bay paramanter os
niveisde producéo em nossainsta agdo na provincia canadense de M anitoba, mas esses embarques devem
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finalmente cessar segundo o acordo com a provincia de Newfoundland e Labrador. Se formosincapazes de
desenvolver fontes suficientes de baixo custo de concentrado de niquel para abastecer a produgdo em nossa
instalacdo de Manitobano futuro, poderemos ndo conseguir manter os niveis de producdo de niquel nesta
instalagdo sem comprar intermediarios de niquel de terceiros, o que pode aumentar Nnossos custos de
produgdo gerais por unidade parao niquel.

Nossos projetos de desenvolvimento estéo sujeitos a riscos que podem resultar em custos maiores, além de retardar
ou impedir suaimplementacéo bem sucedida.

Estamosinvestindo pesadamente para aumentar aindamais nossa capacidade de producéo, de logisticas e para
expandir avariedade de minerais que produzimos. Nossos projetosde expansio e mineragdo estdo sujeitos auma série de
riscos que podem torna-los menos bem sucedidos do que previsto, entre eles:

Podemos enfrentar atrasos ou custos superiores as expectativas para obter 0s equipamentos ou servigos
Necessariosparaconstruir e operar Nossos projetos.

Podemos ndo conseguir enfrentar atrasos, ou custos acima do esperado, para obter as licengas necessarias
permitindo aconstrugdo de nossos proj etos. Aindando obtivemostodas aslicengas de construgéo,
ambientaiseoperacionai s para o projeto Goro, amaisimportante das quai s sendo uma permissao
operaciond retificada. Nossa capacidade para obter a permissao operaciona retificada, dada a expiragdo e
cancelamento dalicencaanterior, é crucial paraaconclusdo do projeto Goro. Embora estimemos

anteci padamente que seremos capazes de obter todas as licengas em tempo oportuno, inclusive alicenca
operacional retificada, qualquer fracasso em obter tais permissies, ou se houver atraso naemissao das
mesmas, tal situacdo pode prejudicar nossa capacidade de desenvolver o projeto Goro.

Mudangas nas condi¢des de mercado podem tornar nossos projetos menos lucrativos do que esperado no
momento em que comegamos a trabal har no projeto.

CondicBes de exploragdo adversas podem atrasar ou dificultar nossas capacidades de produzir as
quantidadesesperadasde minerais.

Alguns de nossos projetos de desenvol vimento estdo | ocalizados em regides onde doengastropicais, AIDS,
mal aria e outras enfermidades contagiosas sdo um grande problemade saide pUblica e criam riscos de
salide e seguranca para nossos empregados. Se formos incapazes de garantir a salide e seguranca de nossos
empregados, nossos negdcios podem ser adversamente af etados.

Se nNdo coNseguirmMOos gerenciar esses riscos, Nossas perspectivas de crescimento e de lucratividade podem ser afetadas
desfavoravel mente.

Nosso principal acionista pode exercer influéncia consideravel sobre nossa empresa.

Em 31 de dezembro de 2006, aValepar S.A., ou Valepar possuia 53,3% de n ossas agdes ordinarias em circulagdo e
32,5% de nosso capital total no mercado. Para uma descri¢éo da estrutura de nossos principais acionistas, ver ltem 7.
principais acionistas e transagdes de partesrelacionadas—Principaisacionistas  Em consequiéncia de sua posse dessa
quantidade de ag6es, aValepar pode controlar o resultado de qual quer medida que requeira a aprovagdo dos acionistas,
exceto anomeagdo de certos membros de nosso conselho fiscal. Além disso, 0 governo brasileiro possui seis agdes do tipo
golden sharesda CVRD que lhe ddo poder limitado de veto sobre certas deci sdes que poderiam de outro modo ser
tomadas. Para uma descric¢ao detal hada dos poderes de veto garantidos ao governo brasileiro em virtude de sua
propriedade dessasgolden shares ver Item 10. Informagdes adicionais— Agbes ordinérias e preferenciais—Geral .

Muitas de nossas operagdes dependem dejoint venturesou consorcios; e Nnossos negdcios podem ser adversamente
afetados se nossos socios falharem no cumprimento de seus compromissos.

Atualmente, operamos partes importantes de nossos negdcios de pel otizagdo, niquel, bauixita, carvao e ago através de
joint ventures com outras empresas. Partesimportantes de nossos negécios de energia sdo operadas por consorcios. Nossas
projeciese planos para essasjoint venturese consorcios supdem que NOSSOS parceiros cumprirdo com suas
obrigactes fazendo contribuictes de capital, compra de produtos e, em alguns casos, fornecendo pessoal administrativo.

Se algum de nossos parceiros deixar de cumprir seus compromissos, a joint venture ou consorcio af etado pode ndo ser
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capaz de operar de acordo com seus planos de negdcios ou nos poderemos ser |evados aaumentar o nivel de nosso
investimento para efetivar esses planos. Paramaisinformagdes sob re nossasjoint ventures ver Item4. Informagdes sobre
a empresa—Segmentos de negocios.

Nossas atividades de mineragéo e logistica dependem de autorizagdes de agénciasreguladoras, e asmudangasnas
regulamentactes podem afetar adver samente nossos negécios.

Nossas atividades de mineragdo e | ogistica dependem de autorizagOes e licengas das agéncias reguladoras
governamentais do pais onde operamos. Nossas atividades de mineracdo, processamento de minerais e logisticatambém
estdo sujeitos aleis e regulamentactes que podem mudar a qualquer momento. Se leis e regulamentagdes mudarem
no futuro, podem ser necessérias modificagdes em nossas tecnol ogias e operagdes, e poderemos ser obrigados afazer
investimentos inesperados. Por exemplo, nalndonésia, a novalegislagdo de mineragdo, ainda pendente, pode ter efeito
negativo sobre as operagdes da PT Inco. Para uma descri¢éo mais detal hada sobre autorizagfes e licencas das quais
dependem nossas atividades de mineracdo e logistica, ver Item 4. Informacfes sobre a empresa—Questdes regulatorias

Nossos negdcios de mineragdo e energia podem ser afetados adver samente por regulamentagdes ambientais.

Nossas operagdes com freqiiéncia envolvem o uso, manipulacdo, alienacdo e descarga de materiais perigosos dentro
do meio-ambiente ou 0 uso de recursos naturais, além disso praticamente todos os aspectos de nossas operacies e projetos
de desenvolvimento em todo o mundo estéo sujeitos aregulamentaces ambientais. Tais regulamentagcBes nos exigem a
obtenc¢do delicencas operacionais, permissdes e outras aprovages, além derealizar avaliaces do meio-ambiente antes do
inicio dos projetos ou empreender significativas mudangas nas operagfes existentes. As dificuldades para se obter licencas
pode causar atrasos haconstrucdo ou aumentos de custos e, em a guns casos, nos levarem aabandonar um projeto. A
regulamentagdo ambiental também impde padrdes de controles sobre as atividades rel acionadas a mineracdo, exploracso,
desenvolvimento, producéo, regeneracdo, fechamento, refino, distribuicdo e comerciaizacdo de nossos produtos. Tais
regulamentagBes podem criar custos e passivos significativos.

A regulamentag@o ambiental em muitos paises em que operamos se tornaram mais rigidas nos Ultimos anos e é
possivel que mais regulamentacOes e a aplicagdo mais agressiva das regulamentactes existentes nos afetem negativamente
através daimposi ¢do de restri¢des sobre nossas atividades, criando novas exigéncias rel ativas a emissdo de poluentes e
renovagao das licencas ambientais, elevando nossos custos ou exigindo que nos comprometamos em caros
empreendimentos de regeneracdo. Algunsdos riscosambientais significativos que podem af etar nossos negécios estéo
resumidos abaixo. Paramaiores informagdes sobre regulamentacdo ambiental aplicavel a nossas operaces, ver Item 4.
Informacbes sobre a Empresa—Questdes regul atorias—Questdes Ambientais e Item 8. Informagdes Financeiras—
Processos Judiciais.

A legislagdo brasileiraque restringe o desenvol vimento naregiéo amazonica pode limitar em nossa capacidade
de expandir certas operagdes e explorar plenamente nossos direitos minerais nesta regi&o.

Estamos sujeitos alegislacdo ambiental brasileira que exige que as empresas empreendendo projetos com
impacto ambientd significativo paguem umataxade “compensacdo ambiental” num vaor de pelo menos 0,5%
do investimento total no projeto. Hainimerasincertezas quanto a aplicagéo destalei. Um aumento no nivel de
taxas cobradas acima de 0,5% el evaria substancialmente nossos custos e, dependendo da dimens&o das taxas
envolvidas, poderemoster efeitos significativamente adversos sobre nossa liquidez e retornos sobre
investimentos. Asincertezas relacionadas ao calcul o e pagamento dessas taxas podem prejudicar nossas relagdes
com as autoridades ambientais brasileiras ou levar aatrasos na obteng&o das licengas ambientais necessérias.

V&rios estados brasil eiros onde operamos estao atual mente considerando aimplementaco de taxas pelo uso das
aguas segundo a PoliticaNacional de Recursos Hidrogréficos. 1sso poderdexigir que paguemos taxas no futuro
pela utilizagdo da dgua que atual mente utilizamos gratuitamente, 0 que aumentaria de maneira consideravel
NOSSOS custos em &reas onde 0s recursos hidricos s30s escassos.

Estamos sujeitos alimitar as emissdes de didxido sulfurico e de niquel, como resultado, serdpreciso que
facamos investimentos significativos. Poderemos ser obrigados acumprir com limites adicionais de emissdo no
futuro, incluindo limites potenciais sobre aemissao de gases de efeito estufasegundo o Decreto de Ar Limpo no
Canadadenos EUA. A obediénciaaesses limites de emissdo atuais ou futuros podera exigir um investimento
significativo ou o desenvolvimento de novas tecnologias. A obediéncia a esses limites pode também ter impacto
adverso sobre osniveis de produgdo, j& que seremos obrigados a operar nossas instalagdes com niveis reduzidos
afim de cumprir com os limites de emissao ou seremos incapazes de limitar ou negociar autorizag6es suficientes
em mercados gque hegociam emissdes (quando disponiveis).
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Temos trabalhado com autoridades reguladoras e outras partes interessadas afim de avaliar os niveis de niquel e
outros metai s em solos navizinhanga de nossas instal agdes de processamento em Ontério, Canadd, que podem
ter sido afetados por emissdeshistdricas de particul as contendo metai s trazi das pela agao dos ventos. Quai squer
esforcos que sejamos obrigados afazer pararemediar ou investigar questdes podem envolver gastos
significativos. Estamos também sujeitos alitigios rel acionados aos so |os proximos de Port Colborne, nossas
instalagdes em Ontério, e estudos de salide ambiental e avaliactes de risco estéo sendo empreendidos afim de
avaliar osriscos derivados de produtos quimicos preocupantes encontrados em sol os préximos as nossas
refinarias em Port Colborne e Sudbury. Levando em conta a existénciade vérias queixasjudiciais e estudos
meédicos e cientificos sendo empreendidos, ndo é possivel prever o efeito dessas agdes e desses estudos sobre
Nossos negaci os, resultados das operagdes ou condicdes financeiras.

Asinstalagdes da PT Inco estdo sujeitas aregulamentagbes ambientais e licencas emitidas pelo Governo da
Indonésia. A PT Inco, no passado, excedeu os limites regulatorios nos niveis de emissdo de poeira de suas
instalacOes e pode estar sujeitaaagdes regulatorias por parte das autori dades governamentai s devido ao ndo
cumprimento dessas restri¢oes.

As obrigactes de desmobilizagcdo dos ativos para nossas instal acoes e projetos no Canadéa podem diferir
substancia mente das quanti dades at ual mente estimadas por nés.

A Comissdo Européia adotou um projeto legidativo para uma nova politica (conhecida como REACH)
estabel ecendo um sistema abrangente para o gerenciamento de produtos quimicos novos e existentes que sdo

fabricados ouimportados pela UE. Este projeto delei contém umaampla definicéo de “ produtos quimicos’ que
inclui metais, ligas e compostos contendo metal e estabel ece um complexo processo de autorizagdo que pode ser

estendido parasubstancias de niquel e cobalto.

Estamos envolvidos atual mente em processos antitrustes que podem resultar em vendas, multasou outras
restricdes capazes de prejudicar Nnossos negécios.

Praticamente todas as nossas aquisi¢des e joint ventures estdo sujeitas aumarevisao pos-transagdo por parte da
autoridade antitruste brasileira, 0o CADE (Conselho de Administragdo de DefesaEcondémica). Estamos atua mente
envolvidos em cinco processos diante do CADE, trés dos quais envol vendo revisao pds-transacao de aquisicdes (incluindo
aaquisicdo dalnco Limited) ou transacBes dejoint venture. Os outros dois sao processos administrativosrelativosa

gueixas por termos violado |eis antitruste em conexdo com nossos negécios de logistica. Se o CADE vier adecidir contra
nos, ele poderanos obrigar ainterromper o procedimento em questéo ou a pagar multas. Pretendemos defender-nos dessas

acusagdes com vigor, mas o resultado € imprevisivel.

Estamos recorrendo de umadecisio do CADE, de agosto de 2005, referente a vérias transagdes concluidas por nés. A
aprovacdo das condicdes de decisdo do CADE sobre essas transagtes nos permite escol her entre uma das seguintes
aternativas. devemos (i) abrir mao de certos direitos obtidos na CSN (Companhia Siderdrgica Nacional) com respeito a
uma mina de minério de ferro em particular (Casa de Pedra) e reestruturar nossa participagéo patrimonia naferroviaMRS
LogisticaS.A., ou (ii) vender todos os ativos obtidos até a agquisi¢cdo em 2001 daFerteco Mineragdo S.A. Estamos
requerendo umaliminar para suspender aimplementag&o da decisdo do CADE, mas se, em Ultima andlise, formos

obrigados a obedecer a esta deciso, nossas operagdes de minério de ferro elogistica poderdo ser adversamente af etadas.
Paramaioresinformaces, ver Item 8. Informagdes Financeiras—Processos Judiciais.

Nossasestimativas de reservas podem diferir substancialmente das quantidades de minerais que poderemos ser
capazes de realmente extrair, nossas estimativas de vida (til de uma mina podem serevelar inexatas, eas

flutuagdes do preco de mercado assim com as mudangas nos custos operacionais e de capital podem tornar
determinadasreservas de minério ou depdsitos minerais economicamenteinviavels.

Nossas reservas de minério e depdsitos minerai s reportam quantidades estimadas de minério e minerais que tém o

potencia de ser economicamente extraidas e processadas segundo as condigdes atuais e previstas paraobter seu teor
mineral. Existem inlmeras incertezas i nerentes na estimativa de quantidades das reservas e na projecdo de taxas futuras
potenciais de producdo mineral, incluindo vérios fatores que escapam ao nosso controle. A engenharia de reservas é um
processo subjetivo paraestimar depdsitos subterrdneos de minerai s que ndo pode ser cal culado de modo exato, e a precisao
dequal quer estimativade reservadepende daqualidade dos dados disponivels e dainterpretacdo e avaliagdo de engenharia
egeologia. Em conseqiiéncia disso, nenhumagarantia pode ser of erecida de que a quantidade de minério indicada sera
recuperada ou que sera obtida nas taxas previstas. Estimativasde diferentes engenheiros podem variar, e os resultados de
nossa mineragdo e producdo subseqiientes a data de uma projecéo também podem necessitar de revisdo daestimativa. As
estimativas dereservae as estimativas de vida (til das minas requerem umarevis&o com base naexperiénciarea de
producéo e de outros fatores. Por exempl o, as flutuages nos precos de mercado do minério e de metais, taxas menoresde
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extragdo ou maiores custos operacionais e de capital devido ainflagéo, taxas de cAmbio ou outros fatores podem tornar
reservas provadas e provavei s economicamente inviaveis paraa exploragdo e podem, em Ultimaandlise, resultar numa
reformulagdo dasreservas.

Podemos ndo conseguir reabastecer nossas reservas, 0 que causaria efeitos adver sos para nossas perspectivas de
mineragao.

Nossas operagdes de exploragdo de minerais, que é altamente especulativa por natureza, envolvem muitos riscos e
freglientemente se revelam improdutivas. Nossos programas de exploragéo, que envolvem investimentos importantes,
podem fracassar e ndo resultar na expansao ou reabastecimento das reservas exauridas pela producdo atual. Se ndo
desenvolvermos novas reservas, ndo seremos capazes de sustentar o nivel atual de producdo além do restante davida Util
das minas existentes.

Mesmo se descobrirmos depdsitos minerais, continuaremos sujeitos aos riscos de exploragéo e producéo, que
podem afetar adver samente o processo de mineracao.

Umavez que os depdsitos minerais séo descobertos, podem ser necessari os varios anos antes de passar dafaseinicial
de exploracao até que a produgdo seja possivel, durante os quais a viabilidade econdmica da produgao pode ser aterada.
Tempo e gastos substanciai s s80 necessarios para:

Estabelecer os recursos minerais através da exploracao;

Determinar os processos de mineragéo e de metal urgia apropriados paraa otimizacdo darecuperacdo do
metal contido no minério;

Obter licengas ambientais e outras,

Construir amina, asinstalagdes e infra-estrutura para 0 processamento que S30 Necessari as para areas nunca
antes exploradas (greenfield); e

Obter o minério e extrair os metais do minério.

Se um projeto serevelar economicamente viavel no momento em que estivermos em condi¢&o de explora-lo,
poderemosincorrer em depreciagies substanciais. Além disso, mudangas ou co mplicacdes potenciais envolvendo
processos metal Urgicos e tecnol 6gi cos resultantes no decorrer davida Util de um projeto podem significar excessos de
custos capazes de tornar o projeto economicamente inviavel.

Enfrentamos custos crescentes de extracao a medida que asreservas se esgotam.

Asreservas sdo gradua mente esgotadas no curso normal de uma determinadaoperaco de mineraco. A medidaque
amineragdo avanca, as distancias até o primeiro triturador e até o depdsito de rejeitos setornam maislongas, 0s pocos
ficam mais ingremes e as operagBes subterréneas se aprofundam. Conseqiientemente, com o tempo, em geral enfrentamos
um aumento futuro dos custos de extrag&o por unidade nossas operacoes.

Podemos enfrentar uma escassez de nossos fornecimentos de eguipamentos de mineragéo devido a um maior
consumo por parte das empresas mineradoras excedendo a capacidade de nossos fornecedores.

Desde oinicio de 2004, aindUstriaglobal de mineragdo tem enfrentado escassez de pneus OTR (off road), e néo

esperamos umamel hora desta situag&o no curto prazo. Existem somente cinco fébricas de pneus radiais em todo 0 mundo
etodas estdo trabalhando com a capacidade maxima. Embora os trés fornecedores principais tenham anunciado

investimentos paraaumentar suas capacidades nos proximos trés anos, aumentos de capacidade ndo deverdo reduzir
significativamente o risco de escassez antes de 2009. Reagindo a0 risco de escassez, as empresas daindlstriade
mineragdo estéo explorando alternativas, tais como pneus diagonais, que apresentam taxas de desempenho inferiores as
dosradiais. Se ndo formos capazes de adquirir pneus OTR suficientes ou pneus alternativos paramanter nossas operagoes,
poderemos sofrer reductes temporérias em nossa capaci dade de producao.

Enfrentamos questdes trabal histas que ja interromperam as operagdes, e esses problemas podem voltar a ocorrer.

Um numero consideravel de nossos empregados e alguns dos empregados de nossas sub-empreiteiras séo
representados por sindicatos de trabal hadores e sdo protegidospor acordos col etivos, sujeitos a negociacdo periddica.
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Greves e paralisagOes de trabal ho ocorreram recentemente no Canadé e podem ocorrer em rel acdo as negociagdes dos
novos acordostrabal histas, ou durante outros periodos por outros motivos. Além do mais, podemos ser adversamente
afetados por interrupgdes de trabal ho envolvendo terceiros que nos fornegam bens ou servigos. Greves e outras
paralisagdes trabal histas em qual quer uma de nossas operactes podem afetar negativamente a operagdo nasinstal agdes ou
0 prazo de conclusdo, aém dos custos de nossos projetos essenciais.

Um aumento de prego dos combustiveis pode afetar adver samente nossos negdécios.

Nossas operactes dependem em parte de derivados de petréleo e gas, que representaram 9.0% de nosso custode bens
vendidos em 2006. Os custos do combustivel sdo um componente importante de Nossos custos totais em nossos negocios
delogistica, pelotas e niquel, e afetam indiretamente inimeras &reas de nossos negdcios, inclusive nossos negdcios de
mineracdo e aluminio. Um aumento no prego do petroleo e do gés af etard adversamente as margens em nossos negécios de
logistica, mineraco, pelotas, niquel e duminio.

Se formosincapazes de manter um acesso confiavel & eletricidade por precos aceitaveis, nossas operagd es poder&o
sofrer consequiéncias negativas.

Os custos de el etricidade sGo um componente i mportante nos custos de producdo, representando 6.1% de nossos
custostotais de bens vendidos em 2006. Se ndo conseguirmos garantir um acesso confidvel aenergiaelétrica por pregos
aceitavel's, poderemos ser obrigados areduzir a produgao ou enfrentar maiores custos de producao, e qual quer umadessas
aternativas af etaria negativamente os resultados de nossas operacoes.

A escassez de el etricidade ja ocorreu no Brasil nopassado e podem ocorrer novemente no futuro, e ndo pode haver
garantias que as politicas do governo brasileiro terdo sucesso encorajando o crescimento da capacidade de geracdo. A
escassez no futuro e as politicas governamentai s para combater ou evitar aescassez podem afetar desfavoravelmente os
custos ou o abastecimento de el etricidade para nossas operagdes de aluminio e ferro-ligas. Alteracbesnasleis,
regulamentacGes ou politicas governamentais rel acionadas ao setor de energia ou exigéncias de concessd es podem reduzir
nossas expectativas nos retornos de nossos investimentos em geracdo de energia elétrica.

Atravésde nossasubsididria PT Inco, nalndonésia, processamos minério de niquel lateritico, que é carregado de
energia. EmboraaPT Inco gere atualmente amaior parte da el etricidade para suas operacOes a partir de suas proprias
usinas hidroel étricas, algunsfatores hidricos, tais como escassez de chuvaou préticasineficazes de gerenciamento de
agua, podem afetar desfavoravel mente a producao el étrica nasinstalagbes da PT Inco futuramente, o que poderd aumentar
de modo considerdvel os custosda PT Inco ou resultar em menores produgdes. Para maioresinformagdes sobre as
regulamentagdes que coordenam a produgéo de energia, ver Item4. |nformagdes sobre a empresa —Questdes
regulatérias

A volatilidade dos pregos das moedas nas quais realizamos oper acBes em relagédo ao dolar americano pode afetar
de maneira negativa nossa situacéo financeira e os resultados das operagoes.

Somosinfluenciados por flutuagdes nos pregos das moedas com as quais realizamos nossas operagdes em relacéo ao
ddlar americano. Uma parcela substancia de nossas receitas e dividas esta atrel ada ao délar americano, e dteragfes nas
taxas de cmbio podem resultar em perdas ou ganhos em nossos endividamentos e contas a pagar liquidos em dolar
americano. Em 2006, 2005 e 2004, mudancas cambiais nos levaram areportar ganhos em moedas estrangeiras de US$452
milhdes, US$227 milhSes e US$79 milhdes, respectivamente. Além disso, as flutuagdes cambiais entre oreal, o dolar

americano, o délar canadense e arlpia dalndonésia, além de outras moedas de nossas subsidiérias, afetam nossos
resultados. Asflutuagbes cambiais devem continuar influenciando nosso lucro financeiro, nossas despesas e nossa

geracdo defluxo decaixa

Importantes volatilidades nessas moedas podem também resultar em problemas no mercado de moedas estrangeiras e
podem limitar nossa capacidade de transferir ou converter tais moedas em délares americanos e outras moedas, com o

objetivo de efetuar pagamentos dentro do prazo dosjuros e do valor principal de nosso endividamento. Os governosdos
paises onde operamos podem instituir politicas cambiais restritivas no futuro.

Percepcao derisco dosinvestidores no Brasil e em outras economias emergentes, podem enfraquecer nossa
capacidade definanciar nossas operagdes a um custo aceitavel ou reduzr o prego de cotacdo de nossostitul os.

Embora hossa aguisi¢&o da Inco tenha expandido substancial mente a proporcéo de nossas operagdes forado Brasil,
nossas maiores operacoes, sedes corporativas, e diretorias executivas continuam situadas no Brasil. Em geral, os
investidores consideram o Brasil um mercado emergente. Em conseqiiéncia disso, as condi¢des econdmicas e de mercado
em outros mercadosemergentes, especialmente aqueles na Ameérica L atina, influenciam o mercado de titulos emitidos
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pelas empresas brasileiras. As crises econdmicas em mais de um pais emergente podem reduzir o apetite geral do
investidor por papéis de emissores oriundos de mercados emergentes. Crises econdmicas anteriores, tais como aque
ocorreu no sudeste asiatico, ou haRuUssiae Argentina, resultaram em desembol sos significativos de délar americano por
parte do Brasil elevaram as empresas brasileiras a enfrentar custos mais elevados para captagdo de recursos, tanto no
mercado doméstico quanto no externo, e obstruiram efetivamente 0 acesso aos mercados de capitaisinternacionais por
periodos prolongados. Nao podemos garantir que os mercados de capitai s globais permanecerdo abertos para as empresas
brasileiras ou que astaxas de juros atuais nesses mercados serdo vantaj osas paranés. Além disso, futuras crisesfinanceiras
nos paises de mercados emergentes podem ter impacto negativo sobre os mercados brasileiros, o que afetaria
adversamente a cotagao de nossostitul os.

Nossa estratégia de gerenciamento de riscos de mercado pode nédo ser eficaz.

Estamos expostos aos riscos tradicionais de mercado, tais como flutuagdes nas taxas de juros, nastaxas cambiaise
nos pregos das commodities A maior parte de nossareceita € denominada em délar americano. Astaxas cambiais para
converter tais moedas em dolares americanos tém variado substancial mente durante os trés Ultimos anos. De maneiraanos
protegermos contraavolatilidade do mercado, nosso Conselho de Administragdo aprovou uma politica de gerenciamento
derisco. Ver Item 11. Divulgagdes quantitativas e qualitativas sobre o risco de mercado. Nossaestratégia pode ndo ser
bem sucedida para minimizar a exposicéo a flutuaces, e podemos falhar naidentificacdo das correlactes entre os
V&riosriscos de mercado aos quai s estamos sujeitos. Além disso, namedidaem que efetuamos um hedge parcia em
nossos pregos decommodities, podemos limitar os beneficios de potencial de altaque de outraforma verificariamos, se os
pregos das commodities devessem aumentar.

Podemos néo dispor de uma cobertura de seguro adequada (ou mesmo ndo possuir nenhuma) para determinados
riscos do negocio.

Nossos negdcios estéo, em gerd, sujeitos aindmerosris cos e perigos, incluindo:

Acidentes industriais,

Acidentesferroviarios,

Acidentesportuarios;

Conflitos trabal histas;

Fal has geol 6gi cas na estrutura da mina, desmoronamentos e quedas de rochas;
Riscos ambientais;

Interrupgdes de energiaelétrica;

Falhas nos equipamentos e havios;

Climadesfavoravel ou fendmenos naturaistais como eventos sismicos;
Indisponibilidade ou atraso naentrega de materiai s, suprimentos ou equi pamentos;
I nesperadas condi¢des geol gicas ou hidricas; e

Formagdes ou pressdes geol 6gicas inesperadas ou incomuns.

Essas ocorréncias podem resultar em danos, destruicdo das propriedades minerais, instalagbes de producso,
instal agdes de transporte, equipamentos ou embarcacdes. Podem também resultar em ferimentos pessoais ou mortes, danos
ambientais, desperdicio de recursos ou produtos intermediarios, atrasos ou interrupcdes nas atividades de mineragéo,
producao ou transporte, perdas monetérias e possivels passivosjudiciais. O seguro que mantemos contra 0s riscos que Sao

tipicos em nossos negécios pode ndo nos fornecer a cobertura adequada. Os seguros contra riscos (incluindo

responsabilidades por polui¢cdo ambiental ou certos perigos ou interrupcdes de certas atividades de negdcio) podem ndo
estar disponiveis a um custo razoavel. Em conseqiiéncia disso, acidentes e outros eventos negativos envolvendo nossas

instalagdes de minerag&o, producdo ou transporte podem ter um efeito adverso sobre nossas operagoes.
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Riscos relacionados a nossa aquisicdo da Inco

Podemos enfrentar dificuldades paraintegrar a CVRD Inco e podemosfracassar na obtencéo dos beneficios
esperadosa partir desta aquisicao.

A integrac@o da CVRD Inco com nossas operagdes sera um processo complexo, custoso e demorado, e pode setornar
aindamaisdificil devido acaracteristicainternacional daaquisicao. Osriscos e desafios que podem perturbar nossa
capacidade de al cangar os beneficios daaquisi¢ao incluem os seguintes:

Emboratenhamos experiéncianaintegracdo das empresas adquiridas dentro de nossas operacOes, falta-nos
experiénciaintegrando operactes tdo substanciais e geograficamente diversas quanto asdaCVRD Inco. A
aquisicdo daCVRD Inco € significativamente maior do que qualquer outra que ef etuamos.

A integragdo daCVRD Inco e o bom conhecimento de suas operagdes e desafios exigirdo um gerenciamento
de tempo e recursosimportante e poderé desviar aatencdo dadiretoria de nossos negdciosdo diaadia

Emboratenhamos dois projetos de niquel em desenvolvimento, ndo possuimos experiéncia anterior
significativanaproducéo e comercializagdo de niquel, cobalto ou PM G, ou operando negécios no Canada,
Indonésia, Nova Caledbnia, Reino Unido, Japdo e China.

A integrag@o bem-sucedida da CVRD Inco exigiraque assimilemos pessoal deformagao, idiomase culturas
diversas. Poderemos enfrentar dificuldades para manter eintegrar empregados essenciais e podera ser
necessario efetuar pagamentos substanciais para os executivos de partida. A performance das operagOes da
CVRD Inco pode ser adversamente af etada, caso ndo consigamos conservar 0s empregados chaves para
auxiliar naintegracdo da CVRD e CVRD Inco e as operacdes da CVRD Inco.

Poderemos encontrar dificuldades ou atrasos naimplementacdo de sistemas comuns de informagéo,
procedimentos operacionais e controlesfinanceiros.

Se formosincapazes de reagir com sucesso a esses riscos e desafios, poderemos enfrentar custos operacionais
superiores ao esperado ou deixar de acancar os beneficios da aguisicéo.

Se os negdécios da CVRD I nco ndo tiverem bom desempenho ou nds ndo osintegrarmos co m sucesso, poderemos
incorrer em encargos significativos no lucro liquido para amortizar o agio reconhecido como resultado da
aquisicao.

Em conseqiiéncia da aquisicao, nds reconhecemos, em bases preliminares, um prémio de US$ 3.876 milhdes.
Segundo a Declaracdo de Padrdes Contabeis Financeiros (Statement of Financial Accounting Standards) nimero 142,
“Prémio de Aquisicdo e Outros Ativos I ntangiveis,” devemos verificar anualmente esse &gio para saber se houve prejuizo,
e se determinarmos que o &gio foi debilitado, devemos amortizar 0 &gio no valor do prejuizo, com um gjuste do lucro
liquido correspondente. Se os negécios da CV RD Inco ndo tiverem boa performance ou se formosincapazes de integra-los
plenamente em nossos negdcios, poderemosincorrer em encargos significativos no lucro liquido afim de amortizar o &gio,
0 que podera causar efeito negativo sobre nossos resultados de operagdes e condicdo financeira.

Temosincorrido em uma quantidade substancial de endividamentoem relagéo a aquisi¢do da CVRD Inco, o que
podera limitar nossa flexibilidade operacional e tornar maisdificil para nés manter nossosinvestimentos.

Em 31 de dezembro de 2006, em conseqiiénciadadividada CV RD Inco e dacontragdo por partedaCVRD deuma
dividade US$ 14.600 milhdes parafinanciar o preco de compra por 100% das agdes da CVRD Inco, contraimos uma
dividade US$ 22.556 milhSes, comparada a de US$ 4.947 milhdes, em vigor em 31 de dezembro de 2005. O aumento

substancial em nossadividatotal e nossos compromissos relacionados a esta aquisicao poderdo limitar nossa flexibilidade
operaciona. Em particular:

Uma parcelasubstancial de nosso fluxo de caixa proveniente das operagdes devera ser dedicadaao
pagamento do principal e dosjuros de nosso endividamento, reduzindo os recursos disponiveis para outros

propositos.

Nossos maiores niveis de endividamento e a necessidade de cumprir com nossos compromissos financeiros
poderéo prejudicar nossa capaci dade de nos gj ustarmos as mudancas das condi¢des do mercado ou enfrentar
pressies competitivas.



O alto nivel de nossadividatotal pode tornar mais dificil manter os indices financeiros que as agéncias de
avaliagdo exigem afim de conservar classificagdo de crédito.

Compromissos estabel ecidos com as autoridades governamentais canadenses em relacéo a aquisi¢ao da CVRD
I nco podem limitar nossa flexibilidade para administrar asoperagdesda CVRD.

Em relagéo aaprovacdo pelo Investment Canada Act a nossa aguisi¢do dalnco, assumimos umasérie de
compromissos com o Ministério da I ndistria canadense na forma de empreendimentos, incluindo compromissos de
gerenciar nossos negocios globais de niquel a partir do Canadd, restringir as demissdes em nossas instalagdes operacionais
no Canada por trés anos e manter os emp regos agregados a essas instalagdes num nivel especifico por um periodo
combinado. Também nos comprometemos aaumentar certos gastos em quanti dades especificas sobre os niveis
previamente existentes e exprimimos nossavontade de acelerar o desenvolvimento de nosso projeto deVoisey’sBay. Ver
Item4. Informactes sobre a empresa—Questdes regulatdrias—I nvestment Canada Act Undertakings Esses
compromissos podem limitar nossa flexibilidade para administrar nossos negdcios e parareagir as mudangas das
condic¢des do mercado, 0 que pode af etar adversamente os resultados de nossas operagoes.

Riscosrelacionados as ADS (American Depositary Shares)

Asrestrigdes sobre movimentagdes de capital parafora do Brasil podem prejudicar a capacidade de receber
dividendos e distribuictes de ADS assim como 0s recur sos provenientes de qual quer venda de ADS.

O governo brasileiro pode impor restri¢fes sobre a saida de capital sempre que houver um sério desequilibrio no
balango de pagamentosdo Brasil ou razdes paraprever um sério desequilibrio. 1sso afetaria ou impediria o administrador

gue age em nome do depositério das ADS de converter os recursos resultantes das agdes subordinadasas ADSem US$ e
remeter esse dinheiro parao exterior.

O governo brasileiro impds restri¢cbesaremessa por um periodo de cerca de seis meses, em 1989 e no inicio de 1990.

Se restri¢des semel hantes forem aplicadas no futuro, isso afetaria ou impediria a conversdo de dividendos, distribuicéo de
dinheiro referente a qual quer venda de agdes dereal em délar americano e aremessa dos dolares americanos parao

exterior. Nesse caso, 0 administrador, agindo em nome do depositério, conservara os reaisque ndo puder converter paraa
conta dos portadores de ADR que ndo foram pagos. O depositério ndo investira osreaise ndo teradireito ajuros sobre
essesvalores. Além do mais, todo real assim mantido estara sujeito ao risco de desval orizagdo.

Aotrocar as ADS por agles subjacentes, ha o risco de perder a capacidade de remeter moedas estrangeiraspara o
exterior easvantagensfiscaisbrasileiras.

O administrador brasileiro das agdes subjacentes as ADS obter&o um registro eletrénico com o Banco Central para
permitir o envio de délares americanos ao exterior parapagamentos de dividendos e outras distribui ¢cles rel ativas as agdes

subjacentes as nossas ADS ou adisposi ¢ao das agfes subjacentes. Se vocé resolver trocar suas ADS por agOes subjacentes,
vocé serd autorizado a continuar acontar, durante cinco dias Uteis a partir da data datroca, com o registro eletronico de seu
administrador. A partir dai, vocé ndo poderd obter e remeter dolares americanos para o exterior as distribuicoes
relacionadas as agdes subjacentes, amenos que obtenha seu préprio registro eletrénico inscrevendo seu investimento nas

agbessubjacentes segundo a Resolugdo 2.689 do Conselho Monetéario Nacional, que autorizainvestidores estrangeiros a
comprarem e venderem titulos mobiliarios na Bolsade Valores de Sao Paulo, BOVESPA. Paramaioresinformagdes
relacionadas a esses controles cambiais, ver Item 10. Informagdes Adicionais—Controles de Cambio e Outras Limitagdes
gue Afetam os Portadores de TitulosMobiliarios Sevocétentar obter seu proprio registro eletrénico, poderahaver
despesas ou atrasos no processo de aplicagdo, o que poderaretardar sua capacidade de receber dividendos ou distribuicdes
relacionadas as a¢fes subjacentes ou o retorno do seu capital de um modo conveniente. N&o podemos garantir que o
registro eletrénico do administrador ou qual quer certificado deregistro de capital estrangeiro obtido por vocé ndo seré

afetado por futuras ateragOes | egidativas, ou que ndo serdo impostas no futuro restri¢cdes adicionais aplicavels a seu caso,
disposi ¢éo das agbes subjacentes ou arepatriac&o do dinheiro das disposi ¢es.

Devido ao fato de ndo sermos obrigados a arquivar uma declaracgéo de registro com respeito aos direitos de
preferéncia relacionados as nossas agoes, vocé podera ndo ser capaz de exercer taisdireitos de preferéncia.

Portadores de ADR que residam nos Estados Unidos poder&o néo ser capazes de exercer seus direitos de preferéncia,
ou outro tipo dedireito, em relagdo as agBes subjacentes. Sua capacidade de exercer direitos de preferénciando é
garantida amenos que a declaracdo de registro sgja efetiva com relagdo a esses direitos ou umaisencao das exigéncias de
registro do Securities Act estejadisponivel. Nés ndo somos obrigados aarquivar umadeclaracdo de registro relacionadaa
direitos de preferénciacom relagdo as agdes subjacentes ou tomar medidas que possam se necessdrias para fazer aisencéo
apartir do registro disponivel, e ndo podemos garantir que vocé terd que arquivar qual quer declaraggo de registro ou tomar
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tais medidas. Se uma declaragéo de registro ndo for arquivada e ndo existir umaisencéo de registro, o0 JPMorgan Chase
Bank, como depositério de suas ADS, tentard vender osdireitos de preferénciae vocéteradireito areceber o dinheiro da
venda. No entanto, os direitos de preferénciaexpiraréo se o depositario ndo puder vendé-las. Paraumadescricdo mais
completados direitos de preferéncia em rel agéo as agbes subjacentes, ver Item 10. I nfor magdes Adicionais—Ages
Ordinarias e AcOes Preferenciais—Direitos de Preferéncia.

Portadores de nossas ADS poder&o encontrar dificuldades para exercer seusdireitosde voto.

Os portadores de nossas agdes ordinéarias e agdes preferenciais classe A tém direito avoto em questdes acionérias.
V océ podera encontrar dificuldades em exercer alguns de seus direitos como acionistasetiver ADS no lugar das acOes
subjacentes. Por exemplo, se ndo conseguirmos fornecer ao depositério materiai s de votaco em tempo adequado, vocé
poderando ser capaz de votar, dando instrugdes ao depositério de como votar por vocé.

Nossos assuntos corporativos sdo governados por nossosestatutose pelalei brasileiradas S.A., que diferem dos
principios legais que seriam aplicados se nds fossemos incorporados numa jurisdi¢do nos EUA ou em outro lugar forado
Brasil. Segundo aLei das S.A. no Brasil, os portadores de agdes ordinarias e de agOes preferenciais classe A podem dispor
demenosdireitos, e pouco definidos, para proteger seusinteresses rel ativos a agdes tomadas pel o nosso Conselho de
Administragdo ou pelaVaepar do que asleis de algumasjurisdi¢desforado Brasil.

Emboraas leis brasilerras imponham restri¢es aos negdci os privilegiados e manipul agéo de precos, os mercados
brasileiros de titulos mobilirios ndo sdo téo altamente regulados e supervisionados como nos EUA ou em mercados de
outras jurisdigBes. Além disso, as regras e politicas contranegoci agfes acionarias com informagfes privilegiadas eem
relacdo a preservacdo dos direitos dos acionistas minoritarios podem ser menos desenvolvidas e supervisionadas no Brasil
do que nos EUA, o que pode potencialmente trazer desvantagens paravocé, como portador de agdes subjacentese ADS.
Por exemplo, quando comparada alel corporativa Delaware, alei das S.A. brasileira possui menos detalhes e regras bem
estabel ecidas, além de precedentesjudiciaisrel ativos arevisdo das deci sdes dadiretoria contra os padrdes do dever de
preservar e dever de leal dade no contexto de reestruturages corporativas, transactes com partes rel acionadas, e transagtes
devendade negdcios. Além disso, os acionistas de empresas brasil eiras geralmente ndo tém condicdo de impetrar uma
acdo coletiva.

Adicionalmente, como um emissor privado estrangeiro, néo somos obrigados a obedecer muitas dasregrasde
governanga corporativa que sdo aplicadas aos emissores domésticos nos EUA com titulos listados na Bolsa de Valores de
NovaYork, NYSE. Paramaioresinformacdes rel acionadas as politicas de governanga corporativa, ver Item 6.
Conselheiros, Diretoria Executiva e Empregados.

Depreciacdo doreal emrelagédo ao délar americano reduz o valor em délares americanos dos dividendospagos aos
portadores de nossas ADS.

A depreciacdo doreal emrelacdo ao ddlar americano reduz o valor em dolares americanos dos dividendos

distribuidos aos portadores de nossas ADS. Tentamos diminuir este risco el aborando nossos dividendos em dolares
americanos.. Todavia, os acionistas ainda estdo expostos aos riscos de volatilidade cambial por um periodo de pelo menos

duas semanas, jaque o valor em délares americanos dos dividendos € convertido em reai spel 0 menos duas semanas antes
de suadistribuicao, devido as exigéncias operacionais paraprocessar os pagamentos de dividendo.
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Item 4.Informagdes sobre a Empresa
PANORAMA DOSNEGOCIOS

Geral

NG&s somos a segundamaior empresa mineradora e de metais diversificados no mundo, amaior empresa de mineragéo
emetais das Américas, e umadas maiores empresas do setor privado na América L atinapor valor de mercado. Somos os
maiores produtores e exportadores mundiais de minério de ferro e pel otas e um dos maiores produtores globais de niquel.
Também produzimos cobre, manganés, ferro-ligas, bauxita, metais preciosos, cobalto, caulim, potéssio e outros produtos.

Para sustentar nossa estratégia de crescimento, estamos ativamente comprometidos na exploracdo minera em 19 paises no
mundo. Operamos um grande sistema de logisticano Brasil, incluindo ferrovias, terminais e portos maritimos que séo

integrados asnossas operagdes de mineracdo. Diretamente, através de &filiadas e dejoint ventures, temos importantes
investimentos em negécios de aluminio, carvéo, energia e ago.

A tabelaaseguir apresentaacomposi¢cao de nossas receitas totais atribuiveis a cada uma das nossas linhas de
negacio, cada umadel as descrita natabel a abaixo.

Ano terminado em 31 dedezembro,

2005 2006 2006*
Minério deferro, pelota, manganés, ferro-liges............. 75,0% 61,7% 48,9%
N 172 OO - 11,7 25,7
PGMS (2) ..o - 04 10
Outrosmetais preciosos (2) - 0,1 04
Cobre (Co-produto) (2).........cveerreermeerieeerreeneeseenieens - 15 41
Cobre concentrado 29 38 30
Outros MiNerais N30 fEIrOSOS......cecvvveiveerieesieereeenens 24 18 16
10,5 11,7 9,3
91 6,8 54
01 05 0,6
100,0% 100,0% 100,0%

(1)  Percentagens determinadas pela adicéo das receitas brutas antes da aquisi¢do da CVRD Inco em 2006 em relagéo as receitas brutas
histéricas de 2006.
(2)  Osnumerosincluem o segmento de produto do niquel em nossas demonstragdes financeiras consolidadas

Minério deferro, pelotas, manganés eferro-ligas. Operamos doissistemasinteiramente integrados no Brasil
paraaprodugdo e distribui¢so de minério de ferro (os sistemas Norte e Sudeste), consistindo de minas, ferrovias
einstalagdes portuérias. Operamos um terceiro sistema (Sistema Sul), consistindo das minasdaMBR e Oeste e
osterminais maritimos da llha Guaiba e Itaguai. Também operamos nove instalagdes de produgéo de pelotas,
cinco das quais sdojoint ventures. Temos uma participagdo de 50% numayjoint venture que possui e opera duas
usinas de pelotizagdo. Somos os mai ores produtores mundiais de minério de manganés e ferro-liga.

Niquel. Somos um dos maiores produtores mundiais de niquel. Nossas principais minas de niquel e suas
operacdes de processamento se encontram no Canada, especificamente na area de Sudbury, em Ontario, naédrea
de Manitoba em Thompson e naprovinciade Newfoundland e Labrador, Voisey’ s Bay, e também nalndonésia,
através de nossa subsidiaria (participagao de 61%), a PT International Nickel Indonesia Tbk (“PT Inco”), nallha
de Sulawesi, Indonésia. Operamos também umarefinariade niquel no Reino Unido, detemos 67% dalnco TNC
Limited, que operaarefinariade niquel no Japao, e temos participacdo em operacdes de refino de niquel em
Taiwan e Coréiado Sul.

Cobre. Temos operacOes de mineracdo de cobre no Brasil e no Canadd. Somos o maior produtor brasileiro de
concentrado de cobre devido a nossas operagdes na mina de cobre de Sossego, em Cargjas. Também produzimos
cobre em conjunto com nossas operagdes canadenses de mineragdo de niquel em Manitoba, Ontario e Voisey's
Bay.

PGMs. Produzimos metai s do grupo daplatina (platina, palédio, rodio, ruténio eiridio) como subprodutos de
nossas operagdes de mineragdo eprocessamento de niquel no Canada. Os PGM s se encontram concentrados em
nossas instalagdes de Port Colborne, Ontério, e sdo refinados em nossarefinaria de metais preciosos em Acton,
Inglaterra.
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Outros metais preciosos. Produzimos ouro e prata como subprodutos de nossas operagdes de mineragdo e
processamento de niquel no Canadé. Alguns desses metai's preci0sos séo aperfei goados em nossas instalagfes de
Port Colborne, Ontério, e todos sdo refinados por terceiros no Canada.

Outros minerais ndo ferrosos. Somos o segundo produtor mundial de caulim naindistriade papel e o Gnico
produtor de potassio no Brasil. Produzimos e vendemos cobalto, &cido sulfdrico,dioxido liquido de sulfuro e
guantidades modestas de selénio e telUrio, como derivados de nossas operagdes de processamento.

OperacBesdealuminio. Realizamos mineragdo de bauxita, refino de alumina e fundicao de aluminio.

Logistica. Somoslideres no fornecimento de servigosdelogisticano Brasil, com ferrovias, linhas de navegagao
de cabotagem e operacBesportuarias. Dois de nossos trés complexos de minério de ferro incorporam umarede
ferroviériaintegrada ligada a um porto automatizado e ainstalagdes de terminais, que fornecem transporte
ferroviario para nossos produtos de mineragdo, cargas em geral e passageiros, armazenamento nos terminais,
servicos de carregamento de navios para nossas operacgoes de mineragéo e paraterceiros.

QOutrosinvestimentos. Atua mente temos investimentos em trés empresas siderlrgicas e em duasjoint ventures
de produgdo de placas de aco no Brasil. Também investimos em projetos de geragéo de eletricidade.

O nome legal e comercial daCVRD é CompanhiaValedo Rio Doce. A CVRD é uma sociedade por agoes,
devidamente estabel ecidaem 11 de Janeiro de 1943 e operando segundo alegis lagéo da Replblica Federativado Brasil. A
CVRD foi privatizada em trés estagios entre 1997 e 2002, comegando com a venda pelo governo brasileiro de uma
participagéo controladorana CVRD paraaVaepar em 1997. O Ultimo estégio da privatizagdo ocorreu em 2002, quando o
governo brasileiro vendeu a participagdo minoritériarestante de agdes ordinérias através de uma of ertaglobal de acbes. A
CVRD esta estabelecida por um prazo ilimitado. Sua sede estélocalizada na Avenida Graga Aranha, 26, Rio de Janeiro,
RJ, Brasil, e seu telefone é 0 55-21-3814-4477.

Estratégia de negdcio

Nosso objetivo é fortalecer nossa posi¢éo como uma das maiores empresas mundiai s de mineracdo e metais
diversificados, reforgando nossasoperagdes de minério de ferro e niquel, aém de aumentar nossa diversificagdo
geogréfica e de produtos assim como nossas capacidades logisticas. Nos Ultimos anos, desenvolvemaos um robusto
processo de planejamento estratégico de longo prazo. Embora ainda possamos procurar aquisices estratégicas, apos a
comprada Inco, estamos concentrados no crescimento organico de nossos negdcios essenciais. Estamos buscando um
gerenciamento disciplinado do capital afim de maximizar osretornosno capital investido e o retorno total para os
acionigtas . Abaixo, destacamos nossas principais estratégias.

Manutencao de nossa posicao de lideranga no mercado global de minério deferro

Continuamos consolidando nossaliderangano mercado global de minério deferro, tendo um market share
aproximado de 33% do volume total negociado no mercado transoceénico em 2006. Estamos comprometidos em manter
nossa posi¢ao no mercado global de minério de ferro fortal ecendo nossos rel acionamentos com os clientes, concentrando-
nos em nossa linhade produtos afim de aprender astendénciasindustriais, aumentando nossa capacidade de produgdo em
linha.com o crescimento da demanda e controlando os custos. Acreditamos que nossos sdlidos relacionamentos com
clientesimportantes reforgados através de contratos de longo prazo, produtos de alta qualidade e umaforte estratégiade
marketing técnico ajudardo a alcancar nosso objetivo. Estamos também tomando medidas para encorgjar vérias
siderUrgicas adesenvolverem usinas de placas de aco no Brasil afim de criar uma demanda adicional para nosso minério
deferro.

Alcancando a lideranca nos negdcios de niquel

Ap0s aaquisicdo dalnco em outubro de 2006, nos tornamos um dos maiores produtores mundiais de niquel, com
operagdes de larga escala, vidalonga, baixo custo, uma base substancial de recursos e um perfil robusto de crescimento.
Acreditamos que nossos projetosgreenfiled em Vermelho e Onga Puma, no Brasil, e Goro, na Nova Caledonia, trardo
maior sustentacdo anossaliderangano mercado de niquel.

Aumentando as atividades de aluminio

Estamos desenvol vendo uma capaci dade crescente de producao em nossas operagdes de aluminio, concentrados na
parcela upstream da cadeia produtiva e desenvolvendo projetos de bauxita e aluminade baixo custo. Temosreservasde
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bauxita de alta qualidade subdesenvol vidas e oportuni dades para expansdes a baixo custo em nossarefinariade alumina.
Estamos trabal hando no desenvolvimento dessas oportunidades. Estamos igualmente investindo em exploracdo mineral a
fim de aumentar nossos recursos de bauxita.

Aperfeicoamento de nossas operacdes de minério de manganés e ferro-ligas

Temos tomado medidas para melhorar nossa posi¢&o competitiva e reduzir nosso custo operacional em nossas
operagdes de minério de manganés e ferro-liga. Através de uma série de vendas, redugéo de pessoal e dinamizando a
estrutura administrativa, fomos capazes de otimizar nossas a ocagBes de capital nos negdcios, reduzir os custos
operacionais significativamente e aperfei goar nossa posi¢éo competitiva.

Desenvolvendo nossos recursos de cobre

Acreditamos que nossos projetos de cobre no Brasil, que estdo todos situados naregido de Carajas, no Parg, podem
estar entre 0s mais competitivos no mundo em termos de custo de investimento por tonelada de minério. Esperamosque
essas minas de cobre se beneficiem de nossainfra-estrutura atendendo ao Sistema Norte.

I nvestindo no carvao

Estamos buscando vérias oportuni dades para nos tornarmos uma grande empresa global nos negécios de carvao. Em
abril de 2007, adquirimosa AMCI Holdings Australia Pty (AMCI HA), que tem ativos em operagao e reservas de carvao
naAustradlia. Nos Ultimos anos, nés investimos em duasjoint ventures na China e pretendemos continuar nosso
crescimento orgéanico no negdcio de carvéo através do projeto Moatize, em Mogambique, e do depdsito de carvao
Belvedere, naAustralia

I ntensificando nossa capacidade logistica

Acreditamos que a qualidade de nossos ativos ferroviérios e nossos varios anos de experiéncia como operadores de
ferrovias e servigos portudrios, associados afalta de transporte eficiente para cargas em geral no Brasil, nos posiciona
como lideres no negécio de logisticano Brasil. Estamos expandindo a capacidade de nossas ferrovias através da compra
delocomotivas e vagdes adicionais para atender a necessidade crescente de nossos negdcios e de nossos clientes.

Esforgosdeexploragéo global

Estamos comprometidos com um programa ativo de explorag@o mineral, com empreendimentos em 19 paises no
mundo. Estamos buscando principal mente novos depositos de cobre, minério de manganés, minério deferro, niquel,
caulim, bauxita, fosfato, potéssio, carvao, uranio e metais do grupo da platina (PGM). A exploracdo mineral é umaparte
importante de nossa estratégia de crescimento organico.

Desenvolvendo projetosd egeracdo deenergia

O gerenciamento de energia e seu fornecimento eficaz se tornaram uma prioridade para nés. Como grandes
consumidores de energia, acreditamos que investir em projetos energéticos para sustentar nossas operacoes ajudara anos
proteger contraavolatilidade do prego da energia el étrica, das incertezas regul atérias e dos riscos de escassez de
eletricidade. De modo correspondente, desenvolvemos usinas de geragéo hidroelétricano Brasil e nalndonésia, e estamos
utilizando aenergiadesses projetos para suprir nossas necessi dades internas.

Aquisiclesrecentes e mudancas significativas

Descrevemos abaixo as aguisi¢des importantes e outras mudangas em nossos negoci os em 2006 e 2007, até a data
atual.

Aquisicdo da Inco

Em outubro de 2006, nds compramos 75,66% das agdes ordinérias da Inco em circulagdo no mercado, entéo a

segunda produtoramundial de niquel, numaoferta publicade aquisi¢co. Apés o periodo subsequente a oferta e compras
adicionais, aumentamos nossa participacdo para 87,73% em 31 de dezembro de 2006. Em janeiro de 2007, a

almagamation (operacéo de incorporacdo) dalnco com nossa subsidiéria Itabira Canada Inc. resultou na aquisicdo de
100% das ac¢Oes da | nco, e forma mente mudamos o0 nome dalnco para“ CVRD Inco Limited” (“CVRD Inco”). A CVRD

Inco subseqgiientemente deixou de ser uma emissora atuando segundo as|eis de titulos mobilidrios dos EUA e Canada. O
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custo total de aguisi¢do dalnco foi de US$ 18.931 milhdes, que representam o preco de comprade US$ 17.744 milhGes
mais a dividaliquidade US$ 1.187 milhdes. Foram pagos US$ 15.691 milh8es aos acionistas da Inco em funcdo da

aguisicao de agBes em 2006 e US$ 2.053 milhdes foram desembol sados em 2007. Dos US$ 17.744 milhdes pagos, US$
593 milhdes atribuidos a divida conversivel e US$ 17.151 milh&es & aquisicéo das agdes em circulaco.

Fusdo acionaria com a Caemi

Em maio de 2006, concluimos nossa fuso acionéria com nossa controlada CAEMI. Em conformidade com afusdo
aciondria, todas as agdes preferenciais da CAEMI nas maos de seus acionistas pblicos foram trocadas por novas agdes
preferenciais emitidas por nés, ea CAEMI setornou nossasubsididriaintegral. O indice detrocafoi de umaagdo da
CAEMI por 0,04115 agfo preferencial classe A daCVRD. Em dezembro de 2006, efetuamos afusdo da CAEMI com a
CVRD.

Minério deferro e pelotas

Aquisi¢ao e acordo de usufruto pelas aces da MBR. Em maio de 2007, entramos em umatransacdo na qual
efetivamvamente obtivemos 100% do controle daMBR pel os préximos 30 anos, permitindo a maximizacdo de nossa
exposicao aMBR, que consideramos um dos mel hores ativos de minério de ferro no mundo e paraexplorar sinergias entre
ascompanhias. Antes dessatransagdo, tinhamos 89,9% daMBR, diretamente e através de nossa participagéo em 80% em
Empreendimentos Brasileiros de Mineragdo S.A. (EBM), do qual o maior ativo era a participagéo de 51% naMBR.
Adquirimos ainda 6,25% da EBM por US$ 231 milhdes, e simultaneamente entramos em um acordo de usufruto no que
diz respeito aos 13,75% do capital total da EBM que ndo nos pertence. Este acordo nos garante durante os proximos 30
anostodos os direitos e obrigactes rel acionados a essas agdes da EBM, incluindo o direto adividendos. Emtroca, a
CVRD irapagar um total de US$ 61 milhSes e um taxa anual de US$ 48 milhdes.

Desenvolvimento de um servigo de transporte dedicado a rota Brazil -China. Em maio de 2007, CVRD entrou em um
contrato de frete delongo prazo paradesenvolver servico de transporte do Brasil para China. Esperamos que esse servigo
melhore, no futuro, nossahabilidade de oferecer produtos para o mercado chinés a precos competitivos e aaumentar Nosso
mar ket share na Chinae no mercado transoceanico.

Inicio das operagdes da mina de Brucutu. Nossa nova minade Brucutu iniciou suas operages em setembro de 2006.
Quando Brucutu atingir plena capacidade, em 2008, eladevera produzir 30 milhdes de toneladas de minério deferro. Em
2007, esperamos que a produgéo chegue a 23 milhdes de tonel adas.

Expansdo de Carajas. Em Janeiro de 2007, n6s concluimos a expansdo da capacidade de produgéo de minério de
ferro em Cargjas, que atinge agora 100 milhdes de toneladas por ano, apds completar a expansdo para 85 milhdes de
toneladas por ano no terceiro trimestre de 2006. Estamos efetuando estudos sobre uma possivel expanséo suplementar para
130 milh&es de tonel adas de minério de ferro por ano até 2009.

Reclassificacao das operacfes no Sstema Sul. No terceiro trimestre de 2006, visando maximizar as sinergias

existentes e continuar obtendo ganhos de eficiéncia, dividimos aadministragdo de nosso antigo Sistema Sul para producéo
edistribuicdo de minério deferro em dois departamentos: 0 Sistema Sudeste e 0 Sistema Sul, e passamos areportar as
producdes separadamente paracadasistema.

O Sistema Sudeste consiste de:

Minasd e Itabira,
MinasdeMariana,
MinasCentrais,

Ferrovia Vitoria-Minas Gerais, e

O porto de Tubaréo.
O novo Sistema Sul consiste de:

MinasdaMBR,
Minasdo Oeste,

Terminais maritimos de I1ha Guaiba e Itaguai, e
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FerroviaMRS.

Expansdoda Samarco. Estamos aumentando nossa capacidade de produc&o de pel otas em Samarco, nossajoint
venture (50%-50%) com a BHP Billiton, localizada no Estado do Espirito Santo. A expansdo da Samarco devera
acrescentar 7,6 milhfes de toneladas por ano a nossa capacidade. Em 2006, osprojetos de engenharia e nivelamento do
solo foram concluidos. Em 2007, os trabal hos de construcdo e amontagem de componentes el étricos e mecani cos seréo
iniciados, com o inicio operaciona planejado para o primeiro semestre de 2008. A Samarco obteve seu proprio
financiamento para o projeto.

Projeto Itabiritos. Estamos construindo uma usinade pelotizagdo no Estado de Minas Gerai s com capacidade para
produzir 7 milhdes de toneladas por ano, uma planta de concentragdo de minério de ferro e um mineroduto curto para
suprimento de polpa de minério de ferro. O desenvolvimento de Itabiritos comegou em 2006, com o projeto bésico de
engenhariae o inicio das obras de engenhariacivil. As operacBes de I tabiritos estdo previstas para comegar no segundo
semestre de 2008.

Joint venture na China. Em setembro de 2006, nossa subsididriaMBR comprou uma participagdo de 25% numajoint
venture, Zhuha Y PM, para construir umanova usina de pelotizag&o em Zhuhai, naregido de Guandorg, China. Nosso
investimento esperado nesse projeto sera de US$ 4 milhdes e forneceremos pel o menos 70% do minério de ferro usado
para abastecer ausina, conforme contrato de 30 anos. Esta unidade devera entrar em operagdo em 2008. Os outros
parceiros nesta joint venture sdo aZhuhai Y ueyufeng Iron e a Steel Co. Ltd. (com participacdo de 40%), e a Pioneer [ron
& Steel Group Co. Ltd. (com participagéo de 35%).

Aquisicio dosativosda Rio Verde Mineracdo. Em janeiro de 2006, adquirimos alguns recursos minerais, terras e
equipamentos de exploragdo da Rio Verde Mineracdo por US$ 47 milhGes. A Rio Verde Minerag8o estalocalizadana
regido do Quadrilétero do Ferro do Estado de Minas Gerais, proximada MBR, no municipio de Nova Lima.

Niquel

Oncga Puma. No tercdro trimestre de 2006, nosso Conselho de Administragdo aprovou o investimento no projeto de
niquel Onga Puma, no Estado do Para, que deverater uma capacidade nominal de 58.000 tonel adas por ano de niquel na
formade ferro-niquel, seu produto final. A construg&o no canteiro do projeto comegou em julho de 2006. Atualmente,
estimamos que o investimento total no projeto chegarda US$ 1.437 milhdes, e estd programado para entrar em operacéo
no quarto trimestre de 2008.

Goro. Seguindo aaquisicdo dalnco, revisamos o projeto Goro e plangjamos aimplementacdo de medidas para
reduzir os riscos ambientais, operacionais e tecnol égicos. O custo total de Goro esta estimado em US$ 3.212 milhGes, dos
quais US$ 1.435 milhdes foram gastos entre 2001 e 2006. O comissionamento de Goro esta previsto parao final de 2008.

Aluminio

Aquisi¢do da participacdo restante na Valesul. Em julho de 2006, exercemos nosso direito de preferéncianaValesul
Aluminio SA. (“Vaesul”), segundo o acordo acionério, e compramos a participagao de 45,5% que a BHP Billiton Metais
S.A. tinhaindiretamente naVaesul por US$ 28 milhdes, em conseqiiéncia disso, possuimos agora 100% do capital da
Valesul. Estamos consolidando a Valesul em nossos demonstrativos financeiros no terceiro trimestre de 2006.

Projeto Paragominas. Estamos desenvolvendo umaminade bavixitaem Paragominas, no Estado do Parg, quefoi
comissionado no primeiro trimestre de 2007, apresentando capacidadeinicial de 5,4 milhdes de toneladas por ano.
Concluimos o primeiro mineroduto de bauxita do mundo, para o transporte de pasta de bauxita da mina de Paragominas
até arefinariade Barcarena, no Para. Até 2008, a capacidade de Paragominas devera atingir 9,9 milhdes de tonel adas por
ano, o que exigira novos investimentos de US$ 196 milhdes. A bauxita produzidaem Paragominas serd usada para
abastecer as expansdes necessarias da Alunorte.

Expansdo da Alunorte. Em 2006, concluimos aexpansdo de nossa capaci dade de produgao de aluminaem nossa
refinaria Alunorte, atingindo 4,4 milhdes detoneladas por ano, e esperamos aumentar ainda mais a capacidade para 6,26
milhdes de tonel adas por ano, com um investimento estimado em US$ 846 milhGes. O inicio esperado deste projeto éem
2008.

Novo projeto derefinaria. Estamos estudando um potencial investimento numa nova refinaria de alumina no Estado
do Par, perto dasinstal agdes da Alunorte, cujacapacidadeinicia deveraser de 1,8 milhdo de toneladas por ano. A
bauxita para esse projeto sera fornecida a partir daminade Paragominas. Se osternps do projeto forem acertados, o
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primeiro estégio darefinaria devera ser concluido em trés anos. Este projeto ainda depende da aprovagéo de nosso
Conselho de Administragéo.

Cobre

Salobo. O projeto Salobo estalocalizado naregido de Cargjas, no Estado do Para. A licengaambiental foi obtidaem
dezembro de 2006 e nosso Conselho de Administragdo aprovou o desenvolvimento deste projeto em Janeiro de 2007. No
entanto, o inicio do desenvolvimento do projeto € contigenciado com uma apropriada estruturafiscal, que atualemnte
comegaa ser discutida com as autoridades governamentais. Em seu primeiro estégio, estimamos que Salobo produza
100.000 toneladas de cobre em concentrado por ano.

Projeto 118. O projeto de cobre 118 esta programado paracomegar suas operages no primeiro semestre de 2009, mas
ainda estamos aguardando umalicencasem aqual aobran&o pode comegar. Consequientemente, 0 prazo paraoinicio da
operacao pode ser revisto. Umalicenca preliminar foi obtidaem abril de 2006, e os equipamentos prindpaisforam
encomendados no final de 2006. Os servigos bésicos de engenharia para o projeto estdo concluidos.

Carvéo ecoque
Estamos fazendo um grande esfor¢o para nos tornarmos umagrande empresaglobal no negécio de carvéo.

Estudo de viabilidade da mina de carvéo em Mogambique. Em novembro de 2004, um consorcio controlado
pela CVRD ganhou um leildo paraexplorar depdsitos de carvéo naregido de Moatize, no norte de Mogambique
por US$122,8 milhdes. Em abril de 2005, a Rio Doce Mogambique Limitada foi incorporada pela CVRD
conforme aslei's de Mogambique, como entidade local que assume os direitos e as obrigacdes como responsavel
pelo desenvolvimento no projeto Moatize. Os estudo sobre o financiamento e a viabilidade técnica do projeto
foram concluidosem novembro de 2006 e entregues ao governo mogambicano. Em marco de 2007 entregamos o
plano de desenvolvimento ao governo de Mogambique. Estudos adicionais e rel atérios ainda estdo sendo
realizados para sustentar a deciso final esperada para 2007 no que diz respeito aos investimentos no projeto. Se
0 projeto prosseguir, o investimento total incluird os custos de desenvolvimento damina, aconstru¢do de um
terminal maritimo paracarregar os navios, investimentos rel acionados e projetos sociais.

Projeto Belvedere de Carvao Subterraneo. Em julho de 2005, assinamos um acordo com duas empresas de
mineragdo australianas para um estudo de exploracéo do Projeto Belvedere de Carvao Subterraneo, ou Projeto
Belvedere, localizado no Estado de Queensland, Austrdia. Na conclusdo do estudo de pré-viabilidade neste ano,
temos a opcao de adquirir uma participagéo de 51% na Belvedere por US$90 milhdes. Temos outras opgles para
aumentar nossa participac&o no projeto para 100% comprando as partes de nossos parceiros por um valor justo
de mercado, determinado no momento de exercermos cada opgao. Obtivemos também direitos de exploragéo
paraéreas rel acionadas perto de Belvedere (as quais nos referimos como Belvedere Oeste e Belvedere Sul).

AMCI Holdings Australia. Em abril 2007, pagamos US$ 656 milhdes pela agquisi¢éo de 100% daAMCI
Holdings Australia Pty (AMCI HA). A AMCI HA controla e opera ativos de carvao através dejoint ventures ndo
incorporadas, com capacidade nominal de producdo de of 8,0 milhdestoneladas por ano de carvéo
(predominantemente carvéo metal Urgico) e reservas de 103 milhdes de toneladas. A AMCI HA tem umadivida
liquida de US$ 129 milhGes, segundo dados de 30 de abril de 2007.

Agos e metalicos

Estamos tomando medidas para encorajar as siderdrgicas a desewolverem placas de ago no Brasil afim decriar valor
edemanda adicional paranosso minério deferro.

CearaSeel. Em novembro de 2005, concordamos em adquirir uma participacdo minoritériana Ceara Steel, um
projeto de placade ago voltado paraaexport acdo no Estado do Ceard, com uma capacidade nominad de 1,5
milh&o de toneladas de placas por ano. Os principais acionistas so a Dongkuk Steel, uma siderdrgica coreana, e
aDanidi S.P.A., um fornecedor de equipamento italiano. Esperamosinvestir US$ 25 milhSes no projeto, que
tem um custo total estimado de US$ 750 milhdes, e temos opcéo de venda para nos desfazermos de nossa
participagdo no futuro. Seremos fornecedores exclusivos de pel otas paraa Ceard Steel. A plantadeveiniciar
producéo em 2009.

ThyssenKrupp - Companhia Sderdrgicado Atlantico (CSA). Em dezembro de 2004, assinamos um memorando
deintengdes com a ThyssenKrupp Stahl A.G., umadas maiores siderUrgicas da Europa, paraaconstrucdo de
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uma plantaintegrada de placa de aco com capacidade de 5 milhdes de toneladas no Estado do Rio de Janeiro. O
projeto foi formalmente aprovado pela ThyssenKrupp Stahl A.G. e pela CVRD, e esta sendo implantado
atuamente. A unidade deveraentrar em operacdo em 2009, e nosso Conselho de Administragdo aprovou
investimentos de US$ 200 milhdes por uma participacdo minoritériana CSA. Temos umaopgdo devendae
poderemos no futuro nos desfazer de nossa parti cipacéo.

Ingresso no grupo de Controle Usiminas. Em novembro de 2006, anunciamos a reestruturacéo de nosso
participacao patrimonial naUsinas Siderdrgicas de Minas Gerais SA—USIMINAS (“Usiminas’). Emrelagdo a

estareestruturagdo, (i) pretendemos estabel ecer um acordo acionério de 15 anos com os membros do grupo
controlador da Usiminas pelo qual ficaremos com 6.608.608 agdes ordinérias, € (i) os acionistas controladores

da Usiminas concordaram em realizar um estudo de viabilidade em relacéo a um investimento potencial por parte
da Usiminas na construcdo de uma nova planta de placa de ago.

Aquisicaoda participacao restante na Ferro Gusa Carajas SA. (“ Ferro-Gusa’ ). Em marco de 2007,
adquirimos a participacdo de 18% na Ferro-Gusa, que pertenciaaNucor do Brasil SA., por US$20 milhdes, em
conseqiiéncia disso, detemos atual mente 100% do capital daFerro-Gusa. A Ferro-Gusa iniciou suas operacoes
em outubro de 2005 e produz anual mente 300.000 toneladas de ferro gusa.

Alienaces de investimentos e vendas de ativos

Em conformidade com nossa estratégia, continuamos reduzindo nossas participagtes em ativos né essenciais.
Resumimos abaixo nossas principais alienactes e vendas de ativos desde o inicio de 2006.

Projetos das usinas hidroel étricas de Foz do Chapecé e Santa | sabel. Em fevereiro de 2006, vendemos para
Furnas Centrais Elétricas por US$4 milhdes nossa participacdo de 40% no consorcio criado para construir e

operar ausina hidroel étrica de Foz do Chapecd. Estatransacao foi aprovada pela agénciareguladora brasileirado
setor, aANEEL (AgénciaNaciond de Energia Elétrica), e deve estar concluido em 2007. Estamos também

dando continui dade aos nossos esforgos paradevol ver aconcessdo do projeto de usinahidroel étricada Santa
Isabel paraa ANEEL, devido as dificuldades relacionadas com questdes ambientais.

NovaEra Slicon. Em fevereiro de 2006, vendenps para nosso socio, a JFE Steel Corporation, a participagéo de
49% que tinhamos na Nova Era Silicon, uma fabrica de ferrosilicone com operagdes no Estado de Minas Gerais
por US$14 milhes.

Venda da participagédo na Gulf Industrial Investment Company. Em maio de 2006, vendemos nossa participagdo
de 50% na Gulf Industrial Investment Company (GIIC), umausina de pelotizagdo sediadaem Bahrain, para

NOSSO parceiro nessajoint venture, Gulf Investment Corporation, por US$418 milhdes, devido a visdes
conflitantes em relagdo ao modo como os negdcios da Gl C deveriam ser administrados. Embora tenhamos

vendido nossa participagéo na Gl C, pretendemos dar continuidade a nossa estratégia de buscar a consolidagao
de nossa posi¢ao de liderancano mercado global de pelotas de maneiraamaximizar os beneficios resultantes do

significativo potencial de crescimento no longo prazo que esperamos paraademandade pelotas.

Usiminas. No dia 13 de novembro de 2006, vendemos um total de 5.362.928 acdes ordinarias da Usiminas para
a Nippon Stedl, Votorantim Participagdes S.A. e Camargo Correa S.A. por aproximadamente US$176 milhdes.
Ficaremos com6.608.608 acdes ordinérias da Usiminas em conformidade com o acordo assinado entre 0s
acionistas da Usiminas em novembro de 2006. Em maio de 2007, vendemos, em uma of erta piiblica registrada
junto aCVM, 13.802.499 acbes da Usiminas ndo sujeitas ao acordo de acionistas, e recebemos o total de US$
728 milhdes. Adiciona mente, entramos em um acordo de imobilizag&o por um periodo de 90 dias apartir de 25
de abril de 2007. Apos a expiracdo do periodo deimobilizagdo ou de suarenincia, pretendemos vender 36.691
acoes adicionais que ndo foram vendidas de acordo com aop¢do de distribuicdo amaior da oferta.

Sderar. Em dezembro de 2006, vendemosparaa Ternium S.A. toda nossa participacdo de 4,85% na Siderar-
SA.l.C. (Siderar), umasiderurgicalocalizada na Argentina, por US$108 milhdes.

Gerdau. No segundo semestre de 2006, vendemos todas as nossas agfes da Gerdau S.A. por US$ 67 milhGes.
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SEGMENTOSDE NEGOCIOS

Nossas principais linhas de negécio consistem em mineracdo el ogistica. Investimos igualmente em energiapara
suprir parte de nosso consumo.

O mapa a seguir mostra a localizag&o de todas nossas operacGes mundiais atual mente.
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MineraisFerrosos
Nosso segmento de negdcio de minerais ferrososincl ui:

Explorag@o de minério deferro,
Producdodepel otas,
Exploracdo de manganés, e

Producdo deferro-liga.

Operacgdesde minériodeferro

Efetuamos nosso negdcio de minério de ferro principalmente no nivel daempresa controladora e através de nossas
subsididrias MBR e Urucum Mineragdo S.A., ou Urucum. Nossas operacdes de minério deferro easdemaisaelas
rel acionadas estdo concentradas em trés sistemas no Brasil: Sistema Sudeste, Sistema Sul e Sistema Norte, que seréo

descritosmaisadiante. A operagdo desses sistemas separadamente, cada um com sua prépria capacidade de transporte,
enfatizanossaconfian¢ano servigo que of erecemos aos nossos clientes.

Sstema Sudeste

O Sistema Sudeste, criado a partir de nosso antigo Sistema Sul, tornou-se recentemente um departamento
administrado separadamente. Localizado no Estado de Minas Gerai's, numaregido conhecida como Quadril&ero Ferrifero,

asminas de minério deferro do Sistema Sudeste est8o divididas em trés areas de mineracdo: Itabira, Minas Centrais, e
Mariana. NossaferroviaVitériaaMinas ligaas minas situadas nessas areas ao porto de Tubardo, em Vitoria, no Estado
do Espirito Santo.

O minério deferro do Sisiema Sudeste é extraido pelo método de jazidas a céu aberto. Essas reservas de minério de
ferro tém altos indices de minério de itabirito em relagdo ao minério de hematita. O itabirito € umarocha de hematite-
quartzo com um teor médio de ferro entre 35% e 60%, requerendo concentragdo paraatingir suagraduacao paraembarque,
gue deve ser superior aum teor médio de ferro de 64%. A hematitaé um minério de graduagéo el evada com um teor
meédio de ferro de aproximadamente 66%.

Asminas no Sistema Sudeste, geralmente processam seu ROM através de trituragéo padrado, seguidade fasesde

classificag8o e concentracdo, produzindo minério fino, granulado e pel otas nas usinas de beneficiamento | ocalizadas junto
as minas.

Em 2006, produzimos 100% da energiael étricaconsumidano Sistema Sudeste em nossas usinas hidroel étricas de
Igarapava, Porto Estrela, Funil, Candonga, Aimorés e Capim Branco |. O Sistema Sudeste é acessivel por meio de
rodovias ou por um ramal curto daferroviaVitoria-Minas.

Sstema Sl

O novo SistemasSul, localizado nos estados de Minas Gerais e Rio de Janeiro, compreende as minas de Oeste e as
minas daMBR. A MBR atualmente opera trés principais complexos de mineracéo:

O complexo de Pico, composto das minas de Pico, Sapecado e Galinheiro, com umaplantaprincipa etrés
secundérias,

O complexo de Vargem Grande, composto das minas de Tamandua, Capitéo do Mato e Abdboras, e uma
importante usinade beneficiamento; e

O complexo de Paraopeba, composto da mina de Jangada (com uma unidade de beneficiamento), da minade

Capdo Xavier (com aplanta de beneficiamento de Mutuca) e daminade Mar Azul (com uma plantade
beneficiamento).

Os processos de beneficiamento aumido sdo usados para converter ROM obtido a partir das operagbes de umaminaa
céu aberto em minério granulado, fino e ultra-fino, além de hematitinha, um produto utilizado basicamente pelos
produtores brasileiros de ferro-gusa.



O minério de ferro produzido no Sistema Sul é transportado pelaMRS LogisticaS.A. (“MRS’), umaempresa
ferroviérianaqual possuimos participacdo direta e indireta (37.2% do capital votante e 40.5% do capital totd), até os
terminais maritimos de Ilha Guaiba e Itaguai, ambos | ocalizados no Estado do Rio de Janeiro. Em 2006, produzimos 22%
da energia consumida no Sistema Sul em nossas usinas hidroel étricas de | garapava, Porto Estrela, Funil, Candonga,
Aimorés e Capim Branco .

Sstema Norte

O Sistema Norte é composto de minas de minério de ferro com jazidas a céu aberto e um complexo de processamento
deminério naregido de Cargjas, no Estado do Para. As minas estéo localizadas no norte do Brasil em terras publicas para
asquaistemoslicencas de exploracdo. Asreservasdo SistemaNorte estdo entre os maiores depositos deminério de ferro
no mundo . Essas reservas estéo divididas em duas dreas principais (norte e sul), situadas aproximadamente a 35
quilémetros de distanciaumadaoutra. As atividades de mineracdo no SistemaNorte estdo atual mente sendo realizadas na
areanorte, que sedivide em cinco principais troncos de minerag@o (N4E, N4W, N5W, N5E e NSEN).

Por causa do elevado teor de ferro (em média de 66.8%) nos depdsitos do Sistema Norte, ndo temos que operar uma
plantade concentragdio em Cargjés. O processo de beneficiamento consiste apenas de operagdes de medi¢&o, incluindo
peneiramento, hidroclonagem, trituracdo e filtragem. 1sso nos permite produzir minério de ferro comerciaizavel no
SistemaNorte acusto inferior ao que é produzido nos sistemas Sul e Sudeste. O processo de beneficiamento produz
minério fino eultra-fino para processos de reducdo diretae minério granulado. Apds aconclusio do processo de
beneficiamento, nossa ferrovia de Cargjés transporta o minério de ferro do Sistema Norte para o terminal maritimo de
PontadaMadeira, no Estado do Maranhéo.

Nosso complexo em Cargjés tem acesso rodoviario, aeroviério eferroviario. Ele obtém energia elétrica a prego de
mercado apartir daempresaelétricaregional . Para sustentar nossas operactes em Cargjas temos instal agbes para
algjamento e outros fins num municipio préximo.

Casa de Pedra

Em marco de 2001, adquirimos certos direitos de primeira recusa com respeito aminade minério deferro Casade
Pedrada CSN (Companhia SiderdrgicaNacional): o direito, por 30 anos, de comprar a preco de mercado qualquer minério
deferro excedente conforme definido no contrato; o direito, por 30 anos, de comprar ou arrendar aminase aCSN decidir
vende-laou arrendél a; e o direito, por 30 anos, de setornar uma parceiraem umayjoint venture caso a CSN decidafazer
uma joint venture pel otizadora com terceiros usando minério de ferro produzido pelamina. Em 10 de agosto de 2005, o
CADE emitiu uma decisdo aprovando algumas aguisi ¢oes que fizemos, que colocou algumas condigdes, incluindo um
total renlincia de nossos direitos de resgat e relacionados a mina de minério de ferro Casade Pedra. Ver Item 3,
Informagdes importantes — Fatores de risco - Estamos envol vidos atual mente em processos antitrustes que podem resultar
emvendas, multas ou outras restrigdes capazes de prejudicar nossosnegocios.

Projetosdeminério deferro
Estamos desenvol vendo os seguintes projetos de minério deferro no Brasil:

Cargjas. expansao para 130 Mtpa. Estaexpansdo é um projeto brownfield para aumentar a capacidade de
producdo naareanortedaprovinciaminera de Cargjas. O investimento neste projeto esta orcado em
US$1,8 bilh&o, cobrindo os custos de expansio da mina, uma planta de triturag&o priméria, unidades de
processamento e classificagdo, locomotivas e vagbes. Em 2007 o projeto detalhado de engenharia devera
ser elaborado e sua conclusfo esta prevista para 2009.

Fazenddo. Este projeto deverd produzir 15,8 milhGes de tonel adas de ROM (minério ndo processado) por
ano e permitirdo o inicio das operagdes naterceira usina de pelotizacdo de Samarco. A construcéo comegou

no segundo semestre de 2006 e as operagOes deverdo ter inicio no primeiro trimestre de 2008.



Producéo ereservasdeminériodeferro

A tabelaaseguir traz maisinformagtes sobre nossas reservas provadas e provaveis de minério deferro e as datas de
expiracao projetadas para os periodosindicados. As datas de exaustéo projetadas sdo estimadas com base em nossas
projecdes de niveis futuros de producso.
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Mina(1) Inicio das oper agBes Datas de Exaustéo /Projetada/Real Producéo no ano terminado em 31 de dezembro, Reservas Provadas e Provaveis em 31 de dezembro,

2005 2006
2004 2005 2006
Tonelagem de Graduagéo Tonelagem de Graduagdo
(milhdes de toneladas) Minério (2) minério (2)
Sistema Sudeste (milhGes de (% Fe) (milhdes de (% Fe)
toneladas) toneladas)
Minas de Itabira:
1942 2005 22,0 23,5 23,7 — — — —
1957 2023 21,6 22,2 23,3 395,6 54,4 367,7 54,3
Minas do Meio(5)............... 1976 2023 — — — 635,7 54,8 592,4 54,6
Minas Centrais
AguaLimpa/ Cururu(6)...... 2000 2013 4,1 3,9 4,2 63,8 45,0 57,0 45,2
GoNngo SOCO (7)...cccunnees 2000 2013 5,4 57 6,7 96,2 64,0 86,7 64,4
Brucutu(8) ...... 1994 2027 6,0 7,2 7,7 736,6 51,8 722,2 51,4
Bau(9)......... 2006 2029 — — — 37,1 55,6 37,1 55,6
Maquiné(10)............. 2009 2029 — — — 278,7 58,3 218,7 58,3
Cérrego do Meio (11). 2000 2005 1,9 0,9 — — — — —
Andrade (19)............ 2005 2027 — 15 14 129,2 59,0 127,0 59,0
Minas de Mariana
Alegria(12) ......ccovvvveennnnn. 2000 2029 12,2 12,3 12,9 281,8 50,4 258,0 50,1
FabricaNova(13) . 2005 2023 — 7,8 13,2 946,3 46,8 920,5 46,8
Fazendéo(14)...... e 1976 2032 0,6 0,8 0,7 351,3 50,0 349,5 50,0
Timbopeba(15)... 1984 2008 6,2 4,6 2,8 81,7 55,0 75,1 55,2
Total Sistema Sudeste................ 80,0 90,4 96,6 4.029,4 52,1 3.871,8 51,9
Sistema Sul
Minas Oeste
Corrego do Feijao(16) ......... 2003 2014 7,7 8,1 8,2 51,3 66,5 45,3 66,7
Segredo/Jodo Pereira(17) ..... 2003 2025 11,1 11,5 11,5 501,5 50,7 485,8 50,4
SistemaMBR
Pico / Sapecado/ 1942 2030 13,1 14,1 17,1 662,0 54,6 633,2 54,2
Galinheiro(20) ...........cc.cee.
Complexo Vargem Grarde
Tamandu&(2l) ............... 1993 2016 10,5 91 10,0 99,3 66,5 86,1 66,5
Capitdo do Mato(21) ...... 1997 2016 10,8 9,6 11,4 147,5 66,2 133,0 66,2
Abodboras (22) ............... 2004 2024 0,2 2,5 4,3 32,2 66,0 30,1 66,0
Complexo Paraopeba
Jangada(23).................. 2001 2017 3,6 4,0 4,8 92,8 66,0 87,6 66,1
Capéo Xavier(2l) .......... 2004 2021 4,2 11,1 3,5 179,8 65,6 163,9 65,5
Mar Azul(24) ND ND 35 ND ND 33,5 56,6
Total Sistema Sul System........... 61,2 70,0 84,3 1.766,4 57,4 1.674,1 57,0
SistemaNorte (18)
Serra Norte
1994 2020 19,4 21,9 34,3 601,2 66,4 562,7 66,4
1984 2017 21,9 27,2 19,2 438,8 66,7 4131 66,7
1998 2023 5,0 8,4 15,2 3254 66,3 308,8 66,3
1998 2017 21,7 12,7 10,2 55,7 67,3 43,1 67,2
2003 2016 1,4 2,4 2,9 28,2 65,9 25,5 65,9
2006 2024 — — — 607,0 67,5 607,0 67,5
Serra Leste 2007 2037 — — — 60,8 66,2 60,8 66,2
Total Sistema Norte.................. 69,4 72,6 81,8 21171 66,8 2.021,0 66,8
Urucum .....oooieiiiiiiinieeiis 1993 2024 0,7 11 14 64,3 61,1 61,7 61,1
Total CVRD ...cooiiiieeeiiiiiiiiie 211,3 233,9 264,2 7.981,8 57,2 7.619,3 57,0
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Minas de jazida a céu aberto. A participacdo da CVRD nas minas é de 100%, a menos que especificado de outro modo.

As reservas so em toneladas de minério umido e ROM.

As reservas ndo foram reportadas em 2005 devido ao estado de exaustéo damina. A unidade de Caué beneficia o minério de ferro das operagdes das Minas do Meio.

Recuperagdo média de produto apoés beneficiamento na planta de Conceicéo foi de 77,7%. A planta de Conceicdo beneficia o minério de ferro extraido das minas de Conceigéo e Minas do Meio.
Recuperagdo média de produto apés beneficiamento na planta de Caué foi de 73,2%. O ROM é enviado para as plantas de concentragdo de Caué e Conceiggo. A produgdo é declarada em Caué e Conceicéo.
Recuperagio média de produto apds beneficiamento foi de 48,1,%. Agua Limpa pertence & Baovale, na qual a CVRD detém 100% das agBes com direito a voto e 50% das agdes totais.
Recuperacdo média de produto apés beneficiamento foi de 84%.

Recuperacdo média de produto apés beneficiamento foi de 97%

Projeto novo com reservas auditadas sobre revisdo de viabilidade.

Projeto novo com reservas auditadas sobre revisdo de viabilidade.

Reservas ndo foram reportadas em 2006 devido a0 estado de exaust@o da mina

Recuperacdo média de produto apds beneficiamento foi de 69.7%. A planta de Alegria processa minério das minas Alegria e Fabrica Nova

O minério da Fabrica Nova é enviado para as plantas de Alegria e Tmbopeba para processamento.

Recuperag@o média de produto apds beneficiamento foi de 100% (embarque direto).

Recuperagdo média de produto apés beneficiamento foi de 78,9%.

Recuperacdo média de produto apds beneficiamento foi de 86,2%

Recuperagdo média de produto apds beneficiamento foi de 66%. O minério ROM é enviado para a planta de contragéo Fébrica.

Recuperagdo média de produto aps beneficiamento foi de 90,1%.

Recuperacdo média de produto ap6s beneficiamento foi de 100% (embarque direto). Em 2004, fechamos um acordo para alugar a mina de minério de ferro de Andrade, mas s6 comegamos a operé-la em janeiro de 2005.
Recuperaggo média de produto apds beneficiamento foi de 81,5%

Recuperaggo média de produto apés beneficiamento foi de 78,6%. O minério de Tamandua e Capitéo do Mato € processado na planta de Vargem Grande.

Recuperagdo média de produto apés beneficiamento foi de 100% (embarque direto).

Recuperagdo média de produto ap6s beneficiamento foi de 79,9%.

Recuperacdo média de produto apds beneficiamento foi de 78,6%.

Adaquirido no primeiro trimestre de 2006. Recuperacdo média de produto apés beneficiamento foi de 87,1%.



Mudancas nasreserves de minério deferro: 2005 contra 2006

Nossas estimativas de reservas de minério de ferro em 2006 refletem a exaustdo de minas e 0 acimul o de estoques
intermediarios e de homogenizag&o de minério de ferro, que consistem em minério que foi extraido de reservas“in situ”,
mas aindando foi enviado paraas plantas. Estes estoques podem ser parcial mente recuperados durante as operacoes.
Nossas estimativas de reservas em 2006 também refletem revisdes das estimativas face a diferencas i dentificadas em testes
de reconciliagdo entre as tonelagens de minério previstas por nosso modelo de reservas e o efetivo ROM.

Asreservas nanossaminade Concei¢do diminuiram de 395,6 para367,7 milhdes de tonel adas, refletindo
principal mente a exaustdo da mina em 2006 e, em menor escala, a reducdo nas nossas estimativas de reserva
pararefletir diferencas entre o que foi efetivamente recuperado e o volume projetado por nosso modelo de
reservas.

As reservas nas Minas do Meio diminuiram de 635,7 para 592,4 milhdes de tonel adas, refletindo

principal mente a exaustdo da minaem 2006 e, em menor escala, areducdo nas nossas estimativas de reserva
pararefletir diferencas entre o que foi efetivamente recuperado e o volume projetado por nosso modelo de
reservas.

Asreservas naminade Agua Limpa diminuiram de 63,8 para 57,0 milhées de tonel adas, refletindo
principalmente aexaustdo da minaem 2006 e, parcial mente compensado por revisdes para cimadas nossas
estimativas de reserva pararefletir diferencas entre o que foi efetivamente recuperado e o volume projetado
por nosso modelo de reservas e estoques recuperados.

Asreservas naminade Gongo Soco diminuiram de 96,2 para 86,7 milhdes de toneladas, refletindo

principal mente a exaustdo da minaem 2006 e, em menor escala, 0 desenvolvimento de pilhas de
homogenizac&o de ROM e aredugdo nas nossas estimativas de reserva pararefletir diferencas entre o quefoi
efetivamente recuperado e 0 volume projetado por nosso model o de reservas.

Asreservas naminade Brucutu diminuiram de 736,6 para 722,2 milhdes de toneladas, refletindo
principalmente aexaust@ da minaem 2006 e, em menor escala, 0 desenvolvimento de pilhas de
homogenizag&o de ROM e aredugdo nas nossas estimativas de reserva pararefletir diferengas entre o que foi
efetivamente recuperado e 0 volume projetado por nosso model o de reservas.

Asreservas naminade Andrade diminuiram de 129,2 para 127,0 milhdes de toneladas, refletindo

principal mente a exaust&o da minaem 2006 e, em menor escala, aredugdo nas nossas estimativas de reserva
pararefletir diferencas entre o que foi efetivamente recuperado e o volume projetado por nosso modelo de
reservas.

Asreservas namine de Alegriadiminuiram de 281,8 para 258,0 milhdes de toneladas, refletindo

principal mente a exaustdo da mina em 2006 e, em menor escala, a reducdo nas nossas estimativas de reserva
pararefletir diferencas entre o quefoi efetivamente recuperado e o volume projetado por nosso modelo de
reservas.

Asreservas naminade Fabrica Nova diminuiram de 946,3 para 920,5 milhdes de tonel adas, refletindo

principa mente a exaustdo da mina em 2006 e, parcia mente compensado por um g uste positivo das nossas
estimativas de reservapararefletir diferencas entre o que foi efetivamente recuperado e o volume projetado
por nosso modelo de reservas.

As reservas naminade Fazendao diminuiram de 351,3 para 349,5 milhdes de tonel adas, refletindo
principalmente areducdo nas nossas estimativas de reserva pararefletir diferencas entre o que foi
efetivamente recuperado e o volume projetado por nosso model o de reservas e, em menor escala, a exaustéo
daminaem 2006.

Asreservas naminade Timbopeba diminuiram de 81,7 para 75,1 milhdes de tonel adas, refletindo aredugdo
nas nossas estimativas de reserva pararefletir diferencas entre o que foi efetivamente recuperado e o volume
projetado por nosso model o de reservas e, em menor escal g, aexaustdo da minaem 2006.

Asreservas namina de Corrego do Feijao diminuiram de 51,3 para 45,3 milhGes de toneladas, refletindo
principa mente a exaustdo da minaem 2006 e, em menor escala, 0 g uste positivo das nossas estimativas de
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reservapararefletir diferencas entre o quefoi efetivamente recuperado e o volume projetado por nosso
nodel o de reservas, compensado parcia mente por estoques recuperados.

Asreservas naminade Segredo/Jodo Pereira diminuiram de 501,5 para485,8 milhGes de tonel adas,
refletindo principal mente aexaust&o da minaem 2006, parcial mente compensado por um gjuste positivo das
nossas estimativas de reserva pararefletir diferencas entre o que foi efetivamente recuperado e o volume
projetado por nosso model o dereservas.

As reservas namina de Pico/Sapecado/Galinheiro diminuiram de 662,0 para 633,2 milhdes de toneladas,
refletindo principal mente a exaust&o da minaem 2006 e, em menor escala, o desenvolvimento de pilhas de
homogenizacgo de ROM e aredug&o nas nossas estimativas de reserva pararefletir diferencas entre o quefoi
efetivamente recuperado e o volume projetado por nosso modelo de reservas.

Asreservas namine de Tamandué diminuiram de 99,3 para 86,1 milhdes de toneladas, refletindo

principal mente a exaustdo da mina em 2006 e, em menor escala, a reducdo nas nossas estimativas de reserva
pararefletir diferencas entre o quefoi efetivamente recuperado e o volume projetado por nosso modelo de
reservas.

Asreservas naminade Aboboras diminuiram de 32,2 para 30,1 milhdes de toneladas, refletindo
principalmente a exaustdo da minaem 2006, parcialmente compensado por um g uste positivo das nossas
estimativas de reserva pararefletir diferencas entre o que foi efetivamente recuperado e o volume projetado
por nosso modelo de reservas.

Asreservas namine de Jangada diminuiram de 92,8 para 87,6 milhdes de tonel adas, refletindo
principalmente a exaustéo daminaem 2006 e, em menor escala, aredugdo nas nossas estimativas de reserva
pararefletir diferencas entre o que foi efetivamente recuperado e o volume projetado por nosso modelo de
reservas.

Asreservas naminade Capao Xavier diminuiram de 179,8 para 163,9 milhdes de tonel adas, refletindo
principa mente a exaustdo da mina em 2006, parcia mente compensado por um gjuste positivo das nossas
estimativas de reserva pararefletir diferencas entre o que foi efetivamenterecuperado e o volume projetado
por nosso modelo de reservas.

Asreservas namine de Serra Norte diminuiram de 2.056,3 para 1.960,2 milhdes de tonel adas, refletindo
principal mente a exaustdo da minaem 2006 e, em menor escala, 0 desenvolvimento de pilhasde
homogenizagdo de ROM e areducdo nas nossas estimativas dereservapararefletir diferencas entre o quefoi
efetivamente recuperado e o volume projetado por nosso modelo de reservas.

Asreservas namine de Urucum diminuiram de 64,3 para 61,7 milhdes de t oneladas, refletindo
principa mente a exaustéo da minaem 2006 e aredugdo nas nossas estimativas de reserva pararefletir
diferencas entre o que foi efetivamente recuperado e o volume projetado por nosso modelo de reservas.

Pelotas

Produzimos pel otas de minério de ferro em nossas proprias plantas e através dejoint ventures. A tabelaabaixo
mostrainformagdes rel ativas a nosso negécio de pel otas de minério deferro, em 30 de abril de 2007.



Participacdo direta Producéo total de pelota (1) Capacidade

Sistema ou indireta no capital Parceiros em 31 de dezembro, Nominal
Votante Total 2004 2005 2006
(%) (milhdes tonel adas)
CVRD.....covvvveeinns Tubardo, Fébricae S0 N/A N/A — 16,3 164 14,2 15,7
Luis

(€11 (o3 ¢) IR Bahrain 0 0 — 3,7 4,0 1,3 4,0
Hispanobras .......... Tubardo 51,0 50,9 Arcelor Mittal 4,0 4,2 4,5 38
Itabrasco............... Tubardo 51,0 50,9 liva 3,5 39 4,0 33
Kobrasco ............. Tubardo 50,0 50,0 Posco 4,5 49 4,8 4,3
Nibrasco............... Tubardo 51,1 51,0 Nippon Steel 8,3 9,0 9,1 84

Sumitomo

JFE Sted

Kobe Stedl

Nisshin Steel

SOJITZ Corp.
Samarco ............... Ponta do Ubu 50,0 50,0 BHP Billiton 13,8 13,7 13,9 14,0

Totd........... 54,1 56,1 51,8 53,5

(1) Producdo total por joint venture.
(2) Vendemos nossa participagdo na GIIC em maio de 2006.

Suspendemos nossas operagdes ha usinade pel oti zagdo de Sao L uis de marco ajulho de 2006 devido aum declinio
nademandaglobal de pelotas, que € mais concentradana Américado Norte e Europa.

Vendemos pelotas para nossasjoint ventures de pelotizago ao prego de mercado. Historicamente, temos abastecido
todo o0 minério de ferro necessério as nossas proprias usinas de pelotizagdo assim como de nossas joint ventures, exceto

para Samarco e GIIC, paraas quais fornecemos uma parcela de suas necessidades. Da produggo total de pelotas em 2006,
69% foram atribuiveis a pel otas de altos fornos, e os 31% restantes a reducéo direta de pelotas, que sfo usadas em usinas
siderurgicas que utilizam o processo de reducéo diretaem vez datecnologia dos altos fornos.

Somos os operadores dejoint ventures de pel otizac&o |ocalizadas na &rea do porto de Tubardo. Em 2006, recebemos
US$ 72 milhdes pela operagdo das usinas dessasjoint ventures.

A tabelaabaixo traz informactes sobre nossas vendas de minério de ferro para nossasjoint ventures de pelotizagdo
nos periodos indicados.

Para o ano terminado em 31 de dezembro,

2004 2005 2006
(milhdes toneladas)
GHC (L) ettt ettt ettt e e 3,5 4,0 1,0
HISPANOOIES ...t e e e 4,2 4,5 49
Itabrasco ... . 3,7 4,1 43
4,8 5,2 53
7,1 7,9 80
4,6 6,2 75
25,3 27,7 254

(1) N6svendemos nossa participagao na Gl C em maio de 2006.

(2) Em 2004, vendemos 2,0 milhGes de toneladas de concentrado e 2,6 milhdes de tonel adas de minério ROM; em 2005, vendemos 2,0
milhdes de tonel adas de concentrado e 4,2 milhdes de toneladas de minério ROM; e em 2006, vendemos 1,9 milh&o de toneladas de
concentrado e 5,6 milhdes de toneladas de minério ROM.

Projetos de pelotasde minério deferro

Estamosdesenvolvendo 0s seguintes projetos de pel otas de minério de ferro no Brasil e naChina:

Expansdo de Samarco. Estamos aumentando nossa capaci dade de produco de pel otas na Samarco, nossajoint
venture (50%-50%) com a BHP Billiton, cuja usinade pelotizacdo esté localizada no Estado do Espirito Santo. A
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expansdo de Samarco deverd acrescentar 7.6 milhdes de toneladas por ano a capacidade. Em 2006, os projetos de
engenharia e nivelamento de solo foram concluidos. Em 2007, as obras de construgao e montagem de componentes
el étricos e mecanicos serdo empreendidas, com o inicio das operagBes previsto para o primeiro semestre de 2008. A
Samarco obteve seu préprio financiamento para o projeto.

Projeto Itabiritos. Estamos construindo uma usinade pelotizagdo localizada no Estado de Minas Geraiscom
capacidade de 7 milhGes de tonel adas por ano, uma usina de concentragdo de minério de ferro, e um ramal curto para
transportar polpa de minério deferro. O desenvolvimento de I tabiritos comegou em 2006, com o projeto bésico de
engenhariae o inicio das obras de construcdo civil. Asoperacdes de Itabiritos deverdo ter inicio no primeiro semestre de
2008.

Joint venture naChina. Em setembro de 2006, nossa subsididria MBR comprou uma participagdo de 25% numajoint
venture,chamada Zhuhai YPM para construir uma nova usina de pelotizagdo em Zhuhai, na provincia de Guandong,
China. Esperamosinvestir US$4 milhdes neste projeto e forneceremos pelo menos 70% do minério de ferro usado para
abastecer a usina, conforme contrato com duragdo de 30 anos. A usinadeverd estar operante em 2008. Os outros parceiros
nesta joint venturesdo a Zhuhai Y ueyufeng Iron and Steel Co. Ltd. (com participacdo de 40%) e a Pioneer Iron & Steel
Group Co. Ltd. (com participacéo de 35%).

Clientes, vendas e comercializacdo— minério deferro e pelotas

Usamos todo nosso minério de ferro e pel otas (incluindo nossa participagéo emjoint-venture de producéo de pelotas)
paraabastecer aindlstriasiderdrgica. Os niveis existentes e esperados da demanda de produtos siderdrgicos afetam a
demandade nosso minério deferro e pelotas. A demanda de produtos siderUrgicos € influenciada por variosfatores, tais
como as taxas de crescimento econdmico esperadas.

Em 2006, a Chinarespondia por 27,4% de nossos embarques de minério de ferro e pel otas, a Europa por 24,8% e o
Brasil por 21,3%. Asvendas paraasjoint ventures de Tubardo, nas quaisamaior parte do minério deferro é transformada
em pelotas e em seguida exportada, representaram 8,1% do total de embarques em 2006. Nossos 10 maiores clientes nos
compraram em conjunto 145,2 milhdes de tonel adas de minério de ferro e pelotas, representando 52,6% de nossos
embarques em 2006 de minério de ferro e pelotas, e 51,9% do total das receitas com minério deferro e pelotas. Com
excegdo daArcelor Mittal, que representou 17,9% de nossos embarques de minério de ferro e pel otas em 2006, nenhum
cliente separadamente respondeu por mais de 10% de nossos embarques de minério de ferro e pelotas nos trés anos
anteriores a 31 de dezembro de 2006.

Damos amaior énfase anosso servigo ao cliente afim de aperfeicoar nossa competitividade. Traba hamos com
nossos clientes para entender seus principais objetivos e lhes fornecer as solugdes de minério de ferro capazes de atender a

necessi dade especificado cliente. Usando nossa experiénciaem mineragdo, e processos de aglomeragdo e de fabricagdo de
ferro, buscamos sol ugdes técnicas que déem equilibrio amelhor utilizacdo de nossos ativos de classe internacional ea

satisfacdo de nossos clientes. Acreditamos que nossa capaci dade de of erecer aos nossos clientes solugdes de minério de
ferro e aqualidade de nossos produtos s vantagens importantes que nos g udam amel horar nossa competitividade em
relagdio a concorrénciaque pode se encontrar em localizagdes geogréficas mais convenientes. Além de fornecer

assi sténcia técnica aos nossos clientes, a CVRD dispde de escritdrios de apoio em Toquio, Japdo; Seul, Coréiado Sul; e
Shangai, China, que ddo apoio as vendas reali zadas pelanossa subsidiariainternacional, sediadaem Saint Prex, Suica.
Esses escritorios nos permitem manter um contato estreito com nossos clientes, monitorar suas exigéncias e a performance
de nosso contrato, além de garantir que nossos clientes recebam suas entregas atempo.

Didribui cdo—minério deferro e pelotas

Nossa propriedade e operagdo de sistemas de transporte para a entrega efi ciente de produtos de minério deferro
complementam nosso negécio de mineragdo nos sistemas Norte e Sudeste, onde operamos umaferroviaintegrada e rede
determinais em cada um deles. Essas redes transportam nossos produtos de minério de ferro desde as minas no interior do
pais até os terminais maritimos e até os clientes brasileiros. Parauma descricdo mais detalhadadarede, ver—Logistica,
abaixo.

NGs ndo possuimos ou operamos um sistema de transporte integrado no Sistema Sul. Estabel ecemos contratos de frete

com nossa subsidiaria, aempresa MRS, paratransportar nossos produtos de minério deferro, atarifade mercado, das
minas daMBR e minas do Oeste para nossos terminais maritimos de [lha Guaiba e Itaguai.
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Concorréncia— minério deferro e pelotas

O mercado global de minério de ferro é extremamente competitivo. V arios produtores de grande porte operam neste
mercado. Os principais fatores que afetam a concorréncia sdo prego, qualidade, linha de produtos oferecidos,
confiabilidade, custos operacionais e custos de embarque. Em 2006, o mercado asidtico (principalmente China, Japéo e
Coréiado Sul) e o mercado europeu foram os clientes mais importantesde nosso minério de ferro.

Nossos maiores concorrentes no mercado asiético estdo localizados na Austrdiaeincluem subsidiarias e afiliadas da
BHPBilliton PLC e Rio Tinto Ltd. Embora os custos de transporte para entrega de minério de ferro da Austrdliapara os
clientes daAsia sgjam em geral mais baixos do que os nossos, em raz&o da proximidade geogréfica, acreditamos que
Somos capazes de manter a competitividade no mercado asiético por dois motivos. Primeiramente, as empresas
siderurgicas procuram geralmente obter tipos (ou misturas) de minério de ferro e pel otas que possam fabricar o produto
final desgjado damaneiramais econdmicae eficaz. Nosso minério de ferro tem baixos niveis deimpurezas e outras
propriedades que costumam resultar em custos menores de processamento. Por exemplo, o teor de al umina de nosso
minério de ferro € muito baixo, comparado ao do minério australiano e possui €l evados teores de ferro, melhorando a
produtividade nos altosfornos, o que éimportante, especialmente durante periodos de intensa demanda. Em segundo
lugar, as siderdrgicas com freqiiéncia desenvol vem relagdes de venda baseadas no fornecimento garantido de um mix
especifico de minério deferro e pelotas. Temos uma politica de marketing voltada para os clientes e col ocanps pessoal
especializado em contato direto com nossos clientes para ajudé| os a determinar a mistura que melhor convém as suas
necessidades particulares. Em geral, nos sistemas Norte e Sudeste, o fato de possuir 0 processo de transporte de minério de
ferro até nossos portos nos facilitaamissdo de garantir que os produtos cheguem a nossos clientes no prazo e a custos
competitivos.

Somos competitivos na Europa pel as razbes que expomos acima, assim como em fungdo da proximidade das
instal agbes portuérias de Pontada Madeirae Tubaréo para os clientes europeus. N0ssos principais concorrentes na Europa
sdo:
Kumba Resources (Africado Sul);
LuossavaaraKiirunavaaraAB - LKAB (Suécia);
Société Nationale Industrielle et Miniére- SNIM (Mauritania);
Rio Tinto PLC (Reino Unido), Rio Tinto Ltd (Austrdlia) e suas subsidiérias e dfiliadas; e
BHP Billiton (Australia) e suas subsidiarias e afiliadas.
O mercado brasileiro de minério de ferro é competitivo, com uma vasta quantidade de produtores de minério deferro
menores e empresas siderdrgicas integradas, tais como aCSN e aMannesmann. Embora o fator prego sgjarelevante, a
qualidade e a confiabilidade sdo importantes também. Acreditamos que nossos sistemas de transporte integrados, Nosso

minério de excel ente qualidade e nossos servicos técnicos fazem de nés um forte concorrente nas vendas brasileiras. Os
pregos para os clientes brasileiros se baseiam nos precos de referéncia globais subtraidos pel os custos de transporte até

suas instal agdes.
Manganéseferro-ligas

Em 2006, fomos um dos maiores produtores no mercado internacional, com embarques totalizando 779.000 tonel adas
de minério de manganés e 522.000 toneladas de ferro-ligas.

Operamos nossos negacios de manganés e ferro-ligas através de quarto subsidiarias:

Rio Doce Manganese Europe (RDME),
Rio Doce Manganese Norway AS (RDMN),
Rio Doce Manganés SA. (RDM), e

Urucum Mineragdo S.A. (Urucum).
Produzimos derivados de minério de manganés a partir daminado Azul, naregi&o de Cargjas, no Par, edaminade
Urucum, naregido do Pantanal, Estado do Mato Grosso do Sul. Operamos plantas de beneficiamentoin loco, tanto em

Azul quanto em Urucum. Ambas minas 80 acessiveis por rodovia, e as minas compram energia elétrica atarifas de
mercado das empresas el étricas regionais. Operamos também minas menores nos estados de Minas Gerais e Bahia. Nossas
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minas do Azul e Urucum tém minério de altagraduacéo, e nossas minas menores em Minas Gerais e naBahiatém
minérios de baixa graduagéo.

Nossas minas de minério de manganés produzem tréstipos de derivados de manganés:
Minério metal Urrgico, utilizado principal mente na producdo deferrodiga;

Dioxido de manganés natural, adequado a fabricagao de baterias eletroliticas; e

Minério quimico, utilizado em variasindustrias paraaproducdo de fertilizantes, pesticidas e racdo animal, além
de ser usado também como pigmento em indUstrias de cerémica.

A tabelaaseguir apresentamais informacoes rel ativas as nossas reservas e producdo de minério de manganés. Todas
as minas nos pertencem integral mente.

Produgéo
par o ano terminado em
31 de dezembro, Reservas Provadas e Provaveis em 31 de dezembro de
(milhGes de toneladas) 2005 2006
Data Tonagem
Iniciodas  projetada do Tonelagem de
oper agies exaustdo 2004 2005 2006 Tipo de minéric"  Grad.? minério®  Grad.?
3 45.7 35.7 429 35.2
Azul®.....oo 1985 2017 2.0 22 17
A céu aberto
Urucum®............ 1976 2020 0.4 0.4 0.4 Subterrénea 8.2 45.3 7.7 45.3
Morro da Ming’.. 1902 2030 0.2 0.3 0.2 A céu aberto 9.6 23.0 94 22.8
Bahia®.............. 1972 N/A 0.1 01 0.0 A céuaberto N/A N/A NIA N/A
Total......... 2.7 3.0 2.3 63.5 35.0 [0.0 345

(1) Reservas reportadas em toneladas umidas brutas, em milhdes de toneladas.

(2) Reportadas como produto ROM Mn% graduag&o.

(3) Recuperagdo média do produto apds beneficiamento de 69% de toneladas de ROM.

(4) Recuperacdo média do produto apds beneficiamento de 75% de toneladas de ROM.

(5) Recuperacdo média do produto ap6s beneficiamento de 88% de toneladas de ROM.

(6) Nép hareservas de manganés provadas ou provaveis nas minas localizadas no Estado da Bahia.

Mudancas nasreservas de minério de manganés: 2005 contra 2006

Asreservas nanossaminaAzul cairam de 45,7 para 42,9 milhdes de tonel adas, principa mente devido a exaustdo da
minaem 2006 e, em menor escala, devido ao desenvolvimento de pilhas de homogenizagdo de ROM, que estéo extraidos

dereservas“in situ”, mas que ndo foram enviados as plantas. Estes estoques podem ser parcialmente corrigidos durante as
operaces.

Asreservas nanossaminade Urucum cairam de 8,2 para 7,7 milhdes de tonel adas, principalmente devido a exaustdo
daminaem 2006.

Asreservas naMorro daMinacairam de 9,6 para9,4 milhdes de tonel adas, principal mente devido a exaustdo damina
em 2006.

Ferroligas

A CVRD produz véariostipos de ferro-liga, tais como ligas de manganés de ferrosilicio (SiMnFe), ferro-liga,
manganés e alto carbono (HCFeMn), e ligas de ferromanganés e carbono médio. Atua mente, operamos oito usinas que
produzem ferro-ligaeligasespeciais :

Asusinas de Santa Rita, Barbacena, Ouro Preto e S&0 Jodo del Rey (todas no Estado de Minas Gerais),
Simdes Filho (no Estado daBahia),



Corumba (no Estado do Mato Grosso do Sul),
RDME (em Dunquerque, Franca), e
RDMN (em Mo | Rana, Noruega).
A producdo de ferro-liga consume quantidades significativas de el etricidade, represent ando 13,2% de nosso consumo

total em 2006. Parainformagdes sobre 0s riscos associados a uma escassez potencial de energia, ver Item 3. Informagfes
Importantes—Fatoresde Risco. A tabelaabaixo expde maisinformagdes relativas a nossa producéo em 2006.

Capacidade Anual Producao Producdo 2006
(mil toneladas)
RDME (Rio Doce Mangan&se, EUrOPa) ............ccevuereeiiiiieiiiieeee e 136 146
RDMN (Rio Doce Manganese NOTUBGA )........vvvvvrrrrieeeeiieeiiiireeeeeeeeessniiiiieneeeees 110 107
RDM (Ri0 DOCE MANGANES SAL). ... e ettt e e e e 368 260
Urucum (Urucum MINEragao S.AL).......oiiiiiiieiiieiiiiee e 20 21
NES (Nova Era SIlicon SA.) (L).....ccvviveeeeieeieeeeeeeeeee e 45 6
1 OSSP PPP PRSPPI 651 540

(1) Vendemos nossa participagdo na NES em fevereiro de 2006.

Levando em conta o excesso da ofertaglobal que resultou numaacumulagdo de estoques e na queda dos pregos das
ferro-liga, resolvemos fechar nossa usina na Noruega entre agosto e novembro de 2005. Decidimos também operar nossa

usinade ferrodigana Franca aguém de sua capacidade nominal. A medida que os estoques foram consumidos e 0s preos
estabilizados, retomamos a plena capacidade operaciona de nossas unidades naNoruega e Franga, em dezembro de 2005.

Por outro lado, considerando o enfraquecimento da demandano Brasil, fechamos trés fornos em nossa usina de Simdes
Filho desde janeiro de 2006.

Concorréncia— Minériodemanganéseferroligas

Os mercados de manganés e fermo-ligas sio altamente competitivos. A concorrénciano mercado de minério de
manganés ocorre em dois segmentos. O minério de manganés de alta graduacéo (40% Mn ou mais) compete em bases
globais, ao passo que 0 minério de baixa graduacdo compete em bases regionais. Paraalgumas ferro-ligas, o minério de
ferro de altagraduagéo é obrigatdrio, enquanto paraoutras, 0 minério de ata e baixa graduagdo sdo complementares. Além
do teor do minério de manganés, aspectos de custo e fisico-quimicos desempenham um papel importante na concorréncia
(por exemplo, umidade e impurezas). Os principais fornecedores de minério de alta graduagdo estéo localizados na
Ucrania, China, Gana, Cazaquistao, Indiae México.

O mercado deferro-liga se caracteriza pel 0 grande nimero de participantes no mercado que competem
principalmente com base nos pregos (que é um resultado dos custos operacionais do produtor). Os fatores mais
importantes de concorréncia neste mercado sd0 os custos do minério de manganés, da el etricidade, dalogisticae do
carbono. Competimos com produtores independentes e integrados que também extraem seu proprio minério. Nossos
concorrentes se encontram basi camente em paises produtores de minério de manganés e aco.

Estamos caminhando para melhorar nossa competitividade e reduzir nossos custos operacionai s em nossas operacoes
de minério de manganés eferro-ligas através de vendas de ativos, redugdo de pessoa e dinamizagéo de nossa estrutura
administrativa.

Niquel
Operactes de niquel

Conduzimos nossos negdcios de niquel através de nossa subsidiaria (100%) CVRD Inco e suasubsidiaria (61%), aPT
Inco. A CVRD Inco operadois sistemas de producgo de niquel, um naAméricado Norte e Europa, eoutro naAsia.



Nossas principais operagdes de niquel naAmeéricado Norte e na Europa estéo expostas natabelaaseguir.

Local Oper agdes
Canad&
Ontério Sudbury, Ontério Minas, refinaria e refinarias 100% integradas (produzindo niquel refinado)
Manitoba Thompson, Manitoba Minas, usinas, refinaria e refinarias 100% integradas (produzindo niquel
refinado)
Voisey’'s Bay Voisey's Bay, Newfoundland & Minas e usina (produzindo intermediérios: concentrados de niquel)
Labrador
Reino Unido Clydach, Pais de Gales Refinaria independente de niquel (produzindo niquel refinado)

Nas nossas operagdes em Ontério, Manitobae Voisey’ s Bay, extraimos niquel sulfetado. Os dep6sitos de sulfetado,
gue atualmente representam cerca de 28% dos recursos mundiais estimados de niquel, sdo em geral encontrados em |eitos
rochosos, nas profundezas do solo. Eles podem conter co-depésitos significativos de cobre, cobalto, metais do grupo da
platina e outros metai's preciosos. Nossas minas, ha muito tempo estabd ecidas em Ontario e Manitoba, sdo principalmente
operagdes subterréneas. Nossaminamais nova, Voisey’s Bay, que iniciou sua produgdo comercia ao final de 2005, é uma
operacao de jazida a céu aberto com potencial paraoperagdes subterréneas num estégio posterior.

Em Ontério e Manitoba, produzimos niquel refinado com nossas operagdes de mineracao, trituracao, fundicao e refino.
Um produto intermedi&rio do niquel de nossas operagdes em Ontario (6xido de niquel) é também embarcado paranossa
refinaria de niquel autbnomaem Clydach, Pais de Gales para ser processado em niquel refinado. Nosso minério de
Voisey'sBay étriturado no local, em Labrador, e depois embarcado como produto intermediario (concentrados de niquel)

principal mente paranossas operagdes em Ontario e Manitoba para o processamento final. Uma parcela de nossos
concentrados de niquel é fundida e refinada por terceiros na Europa. Conforme nosso acordo com o governo de

Newfoundland e Labrador, estamos comprometidos a construir umarefinariade niquel naprovinciaaté 2011.

Nossas principais operacdes de niquel naAsiasio apresentadas na tabelaabaixo.

Local OperagOes
PT Inco (61%) Sulawesi, Indonésia Operacoes de mineragéo e processamento (produzindo um intermediério:
niquel matte)
Inco TNC Limited (67%) Toquio, Japdo Refinaria autbnoma de niquel (produzindo niquel refinado)

NossasubsidiariaPT Inco, daqua detemos 61% do capital, operaumaminaacéu aberto e umainstalagédo de
processamento associadana llhade Sulawesi, Indonésia. A PT Inco extrai niquel |ateritico. Os depdsitos de laterita, que
atual mente representam 72% dos recursos estimados de niquel no mundo, estéo em geral localizados proximo da
superficie e sB0 suscetiveis aos métodos de producdo de jazida acéu aberto. A PT Inco produz um derivado intermediério
(niquel matte), que é embarcado principalmente para as refinarias de niquel no Japdo. A PT Inco é umaempresa de capital
aberto cujas agbes sd0 negociadas naBolsade Valores de Jakarta. Vinte por cento das agdes da PT In co estdo nas méos da
Sumitomo Metal Mining Co., Ltd. (“ Sumitomo™) do Jap&o e os 18% restantes nas maos de varios acionistas. A PT Inco
vende 80% de sua producdo paraa CVRD Inco e 20% paraa Sumitomo, em obediéncia a acordos deoff-take (sem
garantiasde sucesso) duranteavidaltil damina

Nossa subsidiéria (participacéo de 67%) Inco TNC Limited (“Inco TNC”") operaumarefinaria perto de Téquio, Japao,
que produz derivados de niquel intermediario e niquel refinado usando basicamente o niquel matte fornecido pelaPT Inco.
A Inco TNC éumaempresa privada. Treze por cento das agfes daInco TNC pertencem a Sumitomo, 7% aMitsui & Co.,
Ltd. (“Mitsui”) do Japdo, e o restante das agbes (13%) esta nas maos de investidores japoneses.

Temos também investimentos em participactes nas operactes de refino de niquel em Taiwan e Coréiado Sul, através
daTaiwan Nickel Refining Corporation (“TNRC") (49,9%) e Korea Nickel Corporation (“KNC”) (25%). A TNRCea

KNC produzem niquel refinado para asindistrias sidertrgicas locais de ago inoxidével em Taiwan e na Coréia, usando
principalmente produtosintermediarios daInco TNC e um produto contendo 75% niquel de nossas operagtes em Ontério.

Através de nossa unidade de negécios Inco Special Products, desenvolvemoas, fabricamos e vendemos produtos
especiaisde niquel com alto valor agregado, incluindo pds, espumas, flocos, 6xidos e grafite revestido de niquel. Esses
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produtos, que sdo normal mente vendidos a pregos especiai s, sao utilizados para aplicagtes como produtos el etrd nicos de
consumo, baterias recarregaveis para utilizagdo em veicul os hibridos e de consumo, pilhastermelétricas, p6 metaldrgico,
pecas automotivas, protetores de interferéncia el etromagnéti ca para computadores e telefones cel ulares, catalisadores e
sai's, modelagem por injecdo de metal ehard metal binders Nossos escritérios e operagdes de produtos especiais de niquel
estdo situados no Canada e na China, através de nossa subsidiéria (participacdo de 76.7%) Inco Advanced Technology
Materids (Dalian) Co., Ltd., nossasubsidiarialnco Advanced Technology Materials (Shenyang) Co. Ltd. (77%) ea
subsididria Jinco Nonferrous Metals Co. Ltd. (participagdo de 65%) no Japdo, Reino Unido e Alemanha, através de nossa
subsidiaria (100%) Inco GmbH e Alantum GmbH & Co. KG (50%), e, nos Estados Unidos, através de nossasubsidiaria
(100%) Novamet Speciaty Products Corporation.

Através de nossa subsidiaria (100%) International Metals Reclamation Company, Inc. (“INMETCQ"), processamos
refugos de aco inoxidavel, baterias vencidas e outros produtos residuais contendo basicamente niquel, cromo, ferro e
cadmio, vendendo os metai s recuperados resultantes como ferro-gusas refundidos para aindistria de ago inoxidavel. As
instalagdes da INMETCO estdo localizadas no estado da Pennsylvania, nos Estados Unidos.

Projetos de niquel
Estamos desenvolvendo os seguintes projetos de niquel no Brasil e naNova Caledonia:

Onca Puma. A construgéo no local do projeto, no Estado do Parg, comegou no terceiro trimestre de 2006. As
operagdes em Onga Puma deverdo ter inicio no quarto trimestre de 2008. Onga Puma deverater uma capacidade
nominal de 58.000 toneladas por ano de niquel naforma de ferro-niquel, seu produto fina . Atualmente,
estimamos que o investimento total no projeto atingira US$1.437 milhdes.

Vermelho. O processo de obtencdo daslicencas necessérias para o desenvol vimento desse projeto, naregido de
Cargjés, estd em andamento. Vermelho possui uma capaci dade de producao estimada de 46.000 tonel adas de
niquel por ano e de 2.800 de tonel adas de cobalto por ano, além de reservas provadas e provaveis de 290 milhdes
detoneladas. Seu minério delaterita (limonitico) tem um teor estimado de niquel de 0,8%. A tecnologiaa ser
usadaparaextrair o niquel € HPAL (lixiviag8o acida de ata pressao), com um processo hidrometal Girgico. O
projeto tem um custo estimado de US$1.452 milhdes.

Goro. Em conseqiiéncia de nossaaquisi¢do da Inco, possuimos agora uma participagéo de 74% no projeto de
niquel-cobalto Goro, naNova Caleddnia, através daempresa Goro Nickel SA.S. Osoutrosinvestidores s8o
Sumic Nickel Netherlands, umajoint venture entre a Sumitomo e aMitsui (com participacdo de 21%), ea
SPMSC (Société de Participation Miniére du Sud Calédonien), com participagdo de 5%. Goro é um importante
projeto aindainexplorado, consistindo de umamina a céu aberto e umainstalagdo de processamento, que devera
ter uma capaci dade de producéo anual de 60.000 toneladas de niquel, ao ser explorado. Pel osresultados de
recente revisao do projeto, nés plangjamos aimplementacdo de medidas visando aredugdo de riscos ambientais,
operacionais e tecnol dgicos. O custo total de Goro é estimado em US$3,212 milhdes, dos quais US$1,435 foram
gastos de 2001 até 2006. O comissionamento das operagdes em Goro estdo marcadas para o fim de 2008.
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Producéo ereservasde niquel

A tabelaabaixo mostrainformagfes referentes a producao e as reservas de niquel refinado.

Producéo no ano Reservas Provadas e Provaveis em 31 de dezembro, (1)
terminado em 31 de
dezembro,
Data (milhares de toneladas) 2005 2006
projetada Tonelagem de Tonelagem de
Operando de ) minério minério
desde exaustao 2004 2005 2006 Tipo (milhdeston.) Grad.(%) (milhdeston.) Grad.@)

ONtario (2)........... 1885 2042 109,1 96,5 93,8 Subterréneo 163 1,22 175 1,18
Manitoba (2) ........ 1961 2017 Subterréneo 25 1,90 24 1,88

52,4 48,6 34,9
Voisey's Bay (3)... 2005 2019 Jazida abert 32 2,75 31 2,67

oisey's Bay (3) 00 00 355 —LRIEE

PT Inco (4) (5)...... 1977 2039 Jezida aberta 147 1,80 177 1,77

75,1 73,9 70,0
External (6) N/A N/A 0,2 0,7 0,7 N/A N/A N/A N/A N/A
Projeto Goro
(N - N/A 2036 N/A N/A N/A Jazida aberta 120 1,48 120 1,48
Projeto Vermelho
[€) PP N/A 2051 N/A N/A N/A Jazida aberta N/A N/A 245 0,81
Projeto Onca
Puma (9)............. N/A 2039 N/A N/A N/A Jazida aberta N/A N/A 78 1,80

236,8 219,8 234,9

Tota 487 1,59 850 1,37

(1) Asreservas de minério relacionadas s30 a totalidade das operagdes e projetos indicados e supdem que possuimos, ou temos todos os direitos
necessarios para explorar, extrair e processar todas reservas minerais e, de modo correspondente, ndo so baseados em nossas
participagdes na operagdo, projeto ou propriedades. As reservas minerais séo de material in loco, ap6s gustes para diluicdo da mineracdo e
recuperacgo (ou peneiramento e secagem no caso da PT Inco e Goro). No entanto, nenhum ajuste foi efetuado para as perdas de metal devido
ao processamento.

(2) Inclui uma parte de niquel refinado produzido pela CVRD Inco a partir de compras de terceiros. Producdo apenas de niquel primério (ndo
inclui o niquel secundério da INMETCO).

(3) Inclui niquel refinado produzido nas operagdes da CVRD Inco em Ontério e Manitoba, assim como uma parte do niquel refinado produzida por
terceiros aravés de contratos de toll-smelting etoll-refining.

(4) Temosuma participagdo de 61% na PT Inco (Indonésia) e esses nimeros incluem as participagdes minoritérias.

(5) Temosdireitos aoutras propriedades na Indonésia, Nova Caleddnia e em outros locais, que ainda ndo foram plenamente explorados.

(6) Exclui niquel produzido através acordos de fundi¢&o e refino de intermediérios adquiridos de terceiros. Refino por tericeiros de
produtos intermediarios comprados foi de 1.000 tonel adas em 2005 e de 16.100toneladas em 2006. N&o houve refino por terceiros de
produtos intermediarios em 2004.

(7) A CVRD tem uma participac&o de 74% no Projeto Goro através da CVRD Inco. Antes de as operagdes deste projeto comegarem, séo
necessarias ampl as revisdes de projeto, permissdes governamentais ou regul atérias, outras aprovagdes e/ou investimentos
significativos.

(8) Novo projeto. Asreservas estimadas sdo reportadas em toneladas “in situ” e teor, sem gjuste.

(9) Novoprojeto.

Mudangcas nasreservas de niquel: 2005 contra 2006

Asreservas em Ontério aumentaram 7%, de 163 para 175 milhdes de toneladas, em 2006, um crescimento de 7% ou
12 milhBes de toneladas apds a exaustdo damina, como resultado de aumento de exploragéo e reavaliacdo da plantada
minadevido ao aumento dos precos do metal. O conteido de de niquel declina em aproximadamente 3% por causada

adicdo de materiaisinferiores no plano damina, que foram considerados previamente como periféricos.

Asreservas nas operagdes de Manitoba diminuiram de 25 para 24 milhdes de toneladas, principal mente devido ao
esgotamento da mineracdo, que foi parcia mente compensado pelas adi¢des dareserva mineral através daexploracéo e
reavaliacdo. O contetido médio de niquel diminui em 1%.

Asreservas nas operagdes em Voisey’ s Bay diminuiram de 32 para 31 milhdes de tonel adas, principal mente devido
a0 esgotamento da mina, compensado parcia mente por uma reducdo do teor de corte. A reducdo do teor de corte também
contribuiu para um declinio de 3% no teor estimado de niquel.

Asreservasda PT Inco aumentaram 29%, de 147 para 177 milhdes de toneladas, apos gjustes a exaustéo daminade
5 milhdes de toneladas e uma recl assificagdo de reservade minério para as categorias de reservas minerais de 7 milhdes
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detoneladas, devido aum aumento dadistancia minima exigida entre as atividades de mineragéo e o Lago Matano. O
aumento dasreservasinclue 12 milhSes de toneladas de perfuracao detalhada recente para satisfazer aquimicadausinade
processamento, 10 milhdes de toneladas de reservas estimadas de limonite necessérias para efetuar as misturas, 9 milhdes
detoneladas de material dediluicgo ede 11 milhdes de toneladas adicionais de reservas do deposito de Petea, devido a
confirmagdo de um fator mais elevado de recuperacao estabel ecido atravésde estudos de reconciliagéo.

Clientes, vendas, comércio— Niquel

O niquel € umacommodity negociadaem bolsa, listadanaLondon Metal Exchange, ou LME. Emborasomente cerca
de 3% do consumo global de niquel sgjafisicamente negociado através daLME, oprego do niquel segundoa LME é
usado como referénciaem contratos de fornecimento para produtos do niquel entre osfornecedores e seusclientes. A
maior parte dos produtos de niquel é precificada segundo um desconto ou prémio em relagdo ao prego daLME,
dependendo das caracteristicafisica e técnicado produto de niquel.

Os produtos de niquel refinado da CVRD Inco representam o que é conhecido naindUstriacomo niquel “primério”,
indicando o niquel produzido principa mente a partir dos minérios de niquel. Os produtos refinados de niquel primario
podem ser essencial mente di stinguidos em termos de nivel de pureza, forma e tamanho. Quanto a pureza, historicamente,
trés categorias amplas do produto foram identificadas: (i) ferroniquel (20-40% de niquel), (ii) niquel de graduagéo padréo
daLME (minimo de 99.8% de niquel) e (iii) niquel de alta pureza (99.9% de niquel). Além do teor de niquel, a presenca
ou ausénciade impurezas el ementares especificas (tais como carbono, nitrogénio, etc) também desempenha papel
importante nadefini¢do do niquel de“altapureza’. A formae o tamanho de um produto do niquel podem afetar sua
conformidade para vérios usos e aplicagdes. Em 2006, um novo produto de niquel primério ingressou no mercado,
conhecido como gusade cromo-niquel. Tratase de um produto do niquel de baixa graduagao fabricado na Chinaapartir
de minérios | ateriticos importados (principal mente das Filipinas, Indonésia e Nova Caledbnia), adequado basicamente para
autilizagdo na producado de ago inoxidavel. O outro tipo de niquel usado em aplicagBes industriais € conhecido como
“niquel secundario,” também chamado de“ niquel reciclado” ou “ sucatade niquel”. Asunidades secundériasde niquel sdo
amplamente recuperadas a partir das operagdes de produgéo de aco inoxidavel austenitico ou de outros materiais
reciclados contendo niquel.

Asprincipais aplicagbesfinais parao niquel sdo as seguintes:

Aco inoxidavel (60-65% do consumo global de niquel). O ago inoxidavel éaprincipa aplicagdo do niquel.
Aproximadamente, 75% do consumo global de ago inoxidavel consistem de graduacGes de ago inoxidavel
contendo niquel ou austenita, com um teor médio de 8% de niquel. O ago inoxidavel austenitico € usado em
produtos de consumo, equipamento de processamento industrial, geragéo de energia, equipamentosde
transporte e utensilios de cozinha, além de muitas outras aplicagdes nas quais asolidez, aresisténciaa
COrrosao e a estética sdo necessarias. Emboraa producdo de ago inoxidavel austenitico oriente ademanda
global deniquel, o ago inoxidavel € geralmente a utilizagdo menos exigida das aplicagbes finais parao
niquel em termos de seus requisitos técni cos. Os produtores de ago inoxidavel podem usar umavariedade de
produtos de niquel, incluindo niquel secundario e ferro-niquel, assim como produtos de niquel de alto grau
depureza.

Aplicacbes na fundicado (alémdo aco inoxidavel) (15-20% do consumo global de niquel). O niquel é usado
numa série de outras aplicagdes de fundicédo, incluindo agos de baixaliga, ligas ndo ferrosase naindlstria
defundic¢do. Os agos de baixaliga so usados principal mente na construgdo. Asligas ndo ferrosas, que néo
contém ferro, sfo usadas normalmente em aplicacdes envolvendo energia, petréleo, gés, indlstria
aeroespacial e eletronica. Elas oferecem maior rigidez, resisténciaa corrosio e a capacidade de suportar
elevadas temperaturas. O niquel primario e asucatarevertida sdo as principais fontes de niquel para
aplicagdes de fundicéo.

Galvanizacao e eletroformagéo (10% do consumo global deniquel). A eletro-galvanizagdo é usada para
revestir objetos visando atingir fins decorativos ou funcionais. Para essas aplicactes, a mal eabilidade do
niquel éimportante, jaque o material deve ser adaptado ao equipamento do cliente. O niquel secundériondo
€ utilizado nessas aplicagdes.

Aplicagbesespeciais (5-10% do consumo global de niquel). Os produtos intermediérios e refinados do
niquel podem ser processados para obter uma variedade de produtos especiais de niquel, tais como pos,
espumas e Oxidos, que sao usados numaampla série de produtos, tais como baterias, pilhastermel éricas,
metal urgiae pegas de automaveis. Esses produtos especiais geralmente ndo usam niquel secundério.
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A CVRD Inco possui umarede bem estabel ecida de comércio global paraniguel refinado, com sede em Toronto,
Canada, com escritdrios de venda em Saddle Brook, Nova Jersey e San Antonio, Texas, nos Estados Unidos, em Londres,
Inglaterra, em Téquio, Japdo, em Hong Kong e Changai, China, em Kaohsiung, Taiwan, em Bangkok, Tailandia, eem
Bridgetown, Barbados. Durante anos, construimos fortes relacionamentos com os clientes e uma marca reconhecida pela
qualidade no mercado de niquel. Acreditamos que nossa presenca no mercado global € uma das nossas mais fortes
caracteristicasnaindUstria altamente competitiva de niquel . Nossos clientes estdo amplamente distribuidos em bases
globais e nossarede de comércio global trabal ha para direcionar nossos produtos pararegides com as dinamicas de
mercado mais atraentes. Em 2006, a CVRD Inco efetuou 26.0% de suas entregas totais de niquel paraclientes nos Estados
Unidos e Canadé, 61.3% para clientes naAsia, 9.8% paraclientes na Europa e 2.9% para clientes em outros destinos.

Além disso, vendemos uma parcel a acima da média de nossos produtos para aplicagtes de maior valor agregado e
diferenciadas (tais como ferro-liga, produtos revestidos e especiais). Em 2006, aproximadamente 61% das vendas da
CVRD Inco foram feitas para aplicagdes de aco ndo-inoxidavel, em comparagéo a média daindlstria de produtos de
niquel primério de aproximadamente 37%. Em fungdo de nosso foco e segmentos de maior valor, nossos precos médios
realizados do niquel tém consi stentemente superado os pregosavistadaLME.

Temos contratos de volumes fixos com clientes parauma parcel a substancial de nossas vendas anuais esperadas de
niquel. Esses contratos, junto as nossas vendas de produtos de niquel de nossa propriedade, of erecem uma demanda
estavel parauma parcelasignificativa de nossa producdo anual.

Concorréncia— Niquel

O mercado global de niquel é altamente competitivo. Em 2006, as entregas de niquel da CVRD Inco, incluindo niquel
intermediario e comprado, representaram 20% estimados da demanda global de niquel priméario.

Além de nos, os maiores fornecedores de niquel, cada um com suas préprias instalagdes integradas, incluindo
exploragao, processamento, refino e comercializag&o de niquel, sdo:

MMC Norilsk Nickel (com operacBes naRUssia),
BHP Billiton plc (com operagdes na Austrédlia e Colémbia),

Xstrata plc (com operagGes no Canadé, Noruega e Republica Dominicana), e

Jinchuan Nonferrous Metals Corporation (com operaces na China).

Incluindo nés, essas empresas representaram cerca de 59% da producdo global de niquel em 2006. Além dessescinco
participantes daindustria, aproximadamente 25 outros produtores em varios paises também participam daindlstriado
niquel.

Ossetoresde acoinoxidavel eferro-liga podem satisfazer suas necessidades de niquel escolhendo o niquel secundério
no lugar do niquel primério. A escolhaentre niquel primério e secundario se baseia amplamente em seus precos e
disponibilidade relativos. Nos Ultimos anos, o niquel secundério contribuiu para cercade 44-49% do total de niquel usado
parafabricar ago inoxidavel austenitico, e o niquel priméario contribuiu com aproximadamente 51-56%.

Acreditamos que nossas forgas principais nesta concorrénciaincluem nossas minas de vidalonga, que sdo sustentadas
por umareservade minério de niquel de lideranga naindUstria, nossos baixos custo-caixa de produgdoem relagdo a outros
produtores de niquel. E nossa lideranca tecnol égica em exploragdo, processamento e pesquisa e desenvolvimento em
tecnol ogia de processamento e de produtos especiais de niquel; nosso acance comercia global, que direcionanossos
produtos para aplicagOes e regides geograficas que of erecem as maiores margens para nossos produtos. Oferecemos

igual mente assi sténcia de vendas e técni ca para nossos clientes em bases globais.
Cobre

Operacdesdecobre

Nosrealizamos nossas operagdes de cobre no Brasil no nivel da empresa controladora e no Canada através da CVRD
Inco.



Operacdes de cobre no Brasil

Nossa minade cobre de Sossego localiza-se em Cargjas, no Estado do Para. A minade Sossego tem duas areas
principais de cobre, Sossego e Sequeirinho. O minério de cobre é explorado pelo método de jazidaacéu aberto e o
minério ROM € processado por meio de trituragdo primaria padréo e transporte, moagem SAG (um moinho semi-autégeno
gue utiliza um grande tambor rotativo cheio de minério, agua e esferastrituradoras de ago que transformam o minério
numa pastafina), moagem de bola, flutuacdo de cobre concentrado, dispensade refugo, espessador de concentrado,
filtragem e descarga.

A capacidade operacional anua projetada € de 15 milhdes de toneladas de minério ROM, para produzir umamédia de
140.000 tonel adas de cobre contido em concentrado (graduagdo de 30%). O processo de aumento de producéo foi
concluido em 2006. O concentrado & transportado de caminh&o até o terminal de armazenamento em Parauapebas e em
seguidalevado pelaferroviade Cargjas até o terminal maritimo de PontadaMadeira, em Sao L uis, Maranh&o.

Construimos uma Estrada de 85 quildmetros paraligar Sossego asinstal acoes aéreas e ferroviérias de Cargjas e uma
linha de transmisséo de forgcaq ue nos permite comprar energia el étrica pel astarifas de mercado. Temos contrato de
abastecimento de el etricidade de longo prazo com a Eletronorte, que nos vende energiade suausinahidrel étricade
Tucurui, localizadano rio Tocantins.

Estamos construindo uma planta em escala semi-industrial para processamento de cobre, a Usina Hidrometal Grgica de
Cargjds— UHC, que deveraproduzir catodo de cobre usando a rota de processo de tecnol ogia hidrometal irgica. Usaremos
o concentrado de cobre de Sossego paraabastecer esta usina, que esta situada naminade Sossego, em Cargjas. As
operacOes estdo programadas para comegar no terceiro trimestre de 2007, com capaci dade de producdo anua de 10.000
toneladas de cobre. Se comprovada sua eficiéncia, acreditamos que esta tecnol ogia poderd ser usada para processar o
sulfeto de minério produzido pelas minas da regido de Carajés por um preco bastante competitivo.

Operagdes de cobre no Canada

No Canada, extraimos cobre em conjunto com nossas operacfes de niquel, principalmente em Ontario e Voisey's
Bay. Em nossas operagdes de Ontario, produzimos dois produtosintermediarios do cobre: concentrados de cobre e anodos
de cobre. Esperamos aumentar nossa producdo de concentrado de cobre (e proporcional mente diminuir nossa produg o de
anodos de cobre) com o tempo, a medida que dinamizamos nossas operagdes em Ontério para separar osfluxosde
producdo de niquel e de cobre. Produzimaos também cabre refinado de purezainferior (cobre eletrolitico) em Ontério
como derivado de nossas operagdes de refino de niquel. Nas operages de Voisey’ s Bay, produzimos concentrado de
cobre. A CVRD Inco comegou sua producéo comercia de concentrado de cobre em Voisey’ s Bay em setembro de 2005 e
vendemos seu primeiro embargue em janeiro de 2006.

Projetos de cobre
Estamos desenvol vendo os seguintes projetos de cobre no Brasil:

Salobo. Temos uma participacdo de 100% no projeto Salobo no Brasil, cujo estudo de viabilidade foi
concluido em janeiro de 2007. Nosso Conselho de Administragdo aprovou um investimento em Salobo no
valor de US$855 milhdes. No entanto, o inicio do desenvolvimento do projeto esté sujeito a obtencdo de um
estruturatributariaapropriada, aqual esta sendo discutida com as autoridades governamentais.

Projeto 118. Estamosdesenvolvendo o projeto 118 de cobre, que tem uma capacidade média de produgéo
de aproximadamente 36.000 toneladas de cobre por ano, e seu custo total estimado é de US$232 milhdes.
Umalicengapreliminar foi obtidaem abril de 2006, e os equipamentos essenciais encomendados ao final de
2006. Os servigos bésicos de engenharia para o projeto foram concluidos. O projeto 118 esta programado
parainiciar as operagdes no primeiro semestre de 2009, mas ainda estamos aguardando a concessao de uma
licenca, sem aqual aconstrugéo ndo poderdcomegar. Portanto, 0 prazo para o comego das operacdes podera
ser revisto. Em 2005, de acordo com Contrato de Risco Mineral, fechamos um acordo especifico com o
BNDES estabel ecendo que a CVRD deverapagar a0 BNDES (Banco Nacional de Desawolvimento
Econdmico e Social), uma porcentagem especifica das receitas liquidas do Projeto 118, que variara
conforme os pregos de mercado do cobre.
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Producéo ereservasde cobre

A tabelaaseguir mostraaproducao e as reservas de cobre nos periodosindicados.

Producéo para o ano Reservas Provadas e Provaveis em 31 de dezembro de
terminado em 31 de
dezembro,
(milhares de ton.) 2005 2006
Data Tonelagem de Tonelagem de
Operando  projetada de minério minério
desde exaustdo 2004 2005 2006 Tipo (milhGeston.) Grad.(%) (milhdeston.) Grad.(%)
Operagdes
brasileiras
2004 2021 B 107 17 minasberta 225,1 098 214,8 0,97
Sossego (1)......
N/A 2030 mina aberta N/A N/A 385,3 0,83
Salobo (2)... N/A N/A N/A
N/A 2022 mina aberta N/A N/A 71,7 0,87
118(2).... N/A N/A N/A
Operagdes
canadenses
1885 2042 Subterrénea 163,0 131 175,0 1,27
Ont&rio (1)....... 124 126 109
. 1960 2017 Subterrénea 25,0 0,13 24,0 0,12
Manitoba......... 0 0 1
. 2005 2019 mina aberta 32,0 159 31,0 1,53
Voisey's Bay.... 0 4 28
N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Externo (3) ...... 0 0 11
197 237 267
Total oo 445,1 1,10 907,8 0,96

(1) Recuperaggio médiado metal foi 91,7%
(2 Novoprojeto.

(3) Para2004 e 2005, aproducdo de Ontérioinclui cobre produzido a partir de suprimentos de terceiros. Para 2006, produgdes de

“fontes externas’ sfo classificadas num item separado.

Mudancas nas Reservas de Cobre: 2005 versus 2006

Asreservas do completo do Sossego diminuiram 4,6%, de 225,1 para214,8 milhdes de tonel adas, principa mente
refletindo diminuic&o em 2006 e, umamenor extensdo, a construcao de pilhas de amortecimento e a reducdo em nossas
estimativas de reservas pararefletir as diferengas entre recuperaco atual e montante previsto pelos nossos modelos de
reserva, 0s quais foram parcia mente compensados pel os recuperados.

Asreservas nas operagdes de Ontario aumentaram em 7%, de 163 para 175 milhdes de tonel adas, apds a exaustéo da
minaem 2006, como resultado de exploractes adicionais e reavaliagdes dos planos da minaem funcdo dos valores dos
metais. O teor de cobre se reduziu em aproximadamente 3%, refletindo adi¢des de material com menor teor no plano da
mina, que foram anteriormente considerados marginalmente.

Asreservas em nossas operagdes em Manitobadiminuiram 5%, de 25,0 para 24 milhdes de toneladas, refletindo

principal mente a exaust&o daminaem 2006, aqual foi parcialmente compensado pelas adi¢des de reservas minerais
através de exploracéo e reavaliacdo do plano damina. O declinio do teor de cobrefoi inferior a 1%.

Asreservas em nossas operagdes em Voisey’ s Bay, diminuiram de 32 para 31 milhfes de tonel adas, refletindo
principal mente a exaustdo da mina em 2006, a qual foi parcia mente compensada por umaredugdo na queda do teor. A
reduc&o na queda deteor também contribuiu com a queda de 3% no teor de cobre.

Clientes e vendas— cobre

Em junho de 2005, anco (agora CVRD Inco) fechou um acordo de longo prazo com aNoranda Inc. (agora Xstrata
Copper Canada, ou “ Xstrata') segundo o qua alnco concordavaem vender paraa X strata cercade 115.000 tonel adas de
cobre naforma de anodo, a cada ano, por um periodo de 10 anos a partir de 1° de janeiro de 2006 (o “ Anode Agreement”).
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Além disso, em agosto de 2006, a Inco fechou um contrato provisorio com a Falconbridge Limited (agora Xstrata) paraa
vendaa X strata de aproximadamente 150.000 tonel adas de concentrado de cobre (contendo cerca de 46.500 toneladas de

cobre) acadaano por um prazo terminado namesma data do Anode Agreement. As partes estdo trabal hando

atual mentepara aterar o acordo interino por um acordo formal. A venda de concentrado de cobre paraa X strata, conforme
este acordo, reduz a quantidade de anodos de cobre vendidos para X strata segundo o “ Anode Agreement” em cercade
30%, com a quantidade total anual de cobre vendido paraa X strata permanecendo fixa em aproximadamente 115.000
toneladas por ano pelo prazo desses dois acordos. O cobre concentrado da Voisey’ s Bay é vendido segundo um contrato
delongo prazo paraclientes na Europa. O cobre eletrolitico de Ontério é vendido paraum Unico cliente nos Estados
Unidos.

PGM eoutrosmetais preciosos

NGs extraimos quantidades significativas de metais do grupo da platina (PGM), assim como pequenas quantidades de
ouro e prata, derivados de nossasoperacies canadenses de niquel.  Operamos umainstalagéo de beneficiamento de metais
preciosos em Port Colborne, Ontério, Canada, que produz PGMSs, ouro, prata e produtos intermediérios.

Refinamos produtos intermediérios de PGM, assim como materiais comprados a terceiros etoll-refined, em nossa
refinariaem Acton, Inglaterra. Em 2006, cerca de 29% de nossa producdo de PGM foram abastecidos por concentrados de
nossas operagdes canadenses (inclusive materiais comprados etoll -refined). O departamento global comercia da CVRD
Inco vende nossos proprios PGM e outros metais preciosos, assim como produtostoll-refined por terceiros a base de

Comissao.
Producéo ereservas de PGM e metais preciosos

A tabela abai xo mostra dados da producéo e servas de PGM e outros metais preciosos produzidos em nossas
operacOes canadenses .

Producéo para o ano Reservas Provadas e Provaveis em 31 de dezembro,
terminadoem 31de
dezembro,
Milhares de onga troy) 2005 2006
Data Tonelagem de Tonelagem de
Operan{jo projetada minério Teor (grama minério Teor (grama
desde™  daexaustio 2004 2005 2006 Tipo (milhdeston) _ porton.)  (milhdeston.) __ por ton.)
Platina........ 1885 2042 184 174 153 Subterréneo 163 0,8 175 0,8
3 163 038
Paédio........ 1885 2042 223 222 209 Subterraneo 175 0,8
1885 2042 81 81 78 Subterraneo 163 0,3 175 0,3

(1) O minério provém das operaces canadenses e exclui materiais comprador de terceiros e toll-refined

Mudanga nasreservasde PGMs: 2006 versus 2005

Nossasreservas estimadas de platina, palédio e ouro se basei am nas quanti dades estimadas desses metai s contidas no
minério de niquel extraido. Parauma descri¢ao da mudancga natonelagem entre 2005 e 2006, ver —Niquel—Producéo e
ReservasdeNiquel. N&o houve nenhumamudanca na graduacdo da reserva para esses metais.

Outrosprodutos

Caulim

Efetuamos nossos negdcios de caulim através de nossas subsidiarias, CADAM S.A. (“CADAM”) e Para Pigmentos
SA. (“PPSA™). Possuimos 82,04% do capital total da PPSA e 61,48% do capital total da CADAM. Essas
empresas produzem caulim pararevestimento de papel e realizam pesquisas e desenvol vimento de outras
aplicagdes para o caulim afim de criar uma carteiramais diversificada.

A minae aplanta de beneficiamento dajazida a céu aberto de Rio Capim daPPSA estao localizadas em I pixuna, no
Estado do Para. Essas operaces estdo ligadas asinstal aches terrestre e portuaria de Barcarena, no mesmo estado, por meio
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de um mineroduto de 180 km. O caulim beneficiado € bombeado em suaforma liquida através de um mineroduto. A
PPSA produz os seguintes produtos: Century, Century S, Paraprint, Paraplate e Paralux. Eles sdo vendidos principalmente
nos mercados europeu, asi ético e norte-americano.

A CADAM estalocalizadanadivisaentre os estados do Pard e do Amapa, naregido amazonica ao norte do Brasil. As
reservas da CADAM sdo basi camente concentradas naminaa céu aberto de Morro do Felipe, em Mazagdo, no Amapa. A
planta de beneficiamento e o porto privado estéo situados namargem oeste do rio Jari, no Para.

A tabelaaseguir disponibilizaainformagdo sobre o caulim e as minas de minério de caulim e produgdo de minério de
caulim para cada periodo indicado.

Produg&o para o ano Reservas Provadas e Provéaveis (1) em 31 de dezembro,
terminado em 2005 2006
Tonelagem Tonelagem
Data de minério de minério
Inicio das projetada (milhdes Grad. (milhdes Grad.
oper agdes exaustdo (milhares de ton.) Tipo toneladas) (%) toneladas) (%)
2005 2006 Brilho Brilho
Morro do Felipe (2) 1976 2013 701,0 755,0 Jazida aberta 36,7 86,7 35,4 86,7
Rio Capim (3)....ccvvvvvvnnnnnns 1996 2008 517,0 597,0 Jazida aberta 33,5 82,8 31,6 82,8
Tt e, 12180 13520 02 — 67,0 —

(1) Expressas em toneladas métrica de minério seco in loco.
(2) Controlada pela CADAM
(3) Controlada pela PPSA. Extracdo média de produto Century representa 55% das toneladas de minério.

Mudanca nasreservasde caulim: 2006 ver sus 2005

Reservas no minado Morro do Felipe diminuiram de 36,7 para 35,4 milhGes de tonel adas, refletindo principalmentea
exaustéo de 2006 e, amenor extensao, a reducdo em estimativas pararefletir diferencas entre recuperagdes atuais e

montante estimados pel os nossos model os.

Reservas naminade Rio Capim diminuiram de 33,5 para 31,6 milhdes de toneladas, refletindo principalmente a
exaustéo de 2006, a construgao de pilhas de amortecimento e areducdo em estimativas pararefletir diferencas entre
recuperacOes atuai s e montante estimados pel 0s nossos model os.

Potassio

Realizamos nossas operagdes de potéssio no nivel daempresa controladora. Arrendamos umaminade pdassio (a
minade Taquari-V assouras) em Rosario do Catete, no Estado de Sergipe, da Petrobrés— Petréleo Brasileiro SA.
(Petrobrés). O acordo foi assinado em 1991, mas se tornou efetivaem 1992 por um periodo de 25 anos e é renovavel por
mais 25 anos. Trata-se da Unicaminade potéssio no Brasil e tem atua mente uma capacidade nominal de 850.000
toneladas por ano. A Taguari — Vassouras € umamina subterranea. Todas as vendas damina de Taquari — Vassouras a0
parao mercado brasileiro.

A tabelaaseguir traz informagGes relativas as reservas e produgao em Taguari — V assouras nos periodos indicados.

Produgéo para o ano Reservas Provadas e Provaveis em 31 de dezembro de
terminado em 31 de
dezembro,
(milhares de ton.) 2005 2006
Tonelagem de Tonelagem de
Data minério minério
Arrendado  projetada da (milhdes (milhdes
desde exaustéo 2004 2005 2006 Tipo toneladas) Teor (%) toneladas) Teor (%)
Taquari —
Vassouras(1) .. 1992(2) 2012 638 641 3 gupterraneo 19,2 31,0 16,6 31,0

(1) Extrac@io media da minafoi 46% do minério in loco, e uma recuperagdo de massa de 87,5%
(2) A minainiciou suas operacoes em 1986.



Asreservas de potéssio danossaminade Taguari-Vassouras diminuiram de 19,2 para 16,6 milhfes de tonel adas,
refletindo principalmente a diminuicéo em 2006.

Cobalto

Recuperamos quanti dades significativas de cobalto como derivado de nossas operagdes canadenses de niquel e nossas
reservas estimadas sd0 baseadas na quanti dade estimada de cobalto contida no minério de niquel extraido.

Em 2006, produzimos 1.245 tonel adas de cobalto refinado em nossa refinaria de cobalto em Port Colborne, Ontério,
Canadd, e 465 toneladas de hidrato de cobalto em nossas operagdes de niquel em Thompson, naProvinciade Manitoba,
Canada. Nossa producao restante de cobalto consistiu de 357 toneladas de cobalto contido em produtos intermediérios
(taiscomo os concentrados de niquel).

O cobalto é usado na produgdo de vérias ligas, particularmente para aplicacdes aeroespaciais, assim como na
fabricacdo de produtos quimi cos baseados em cobalto. Vendemos nosso cobalto em bases globais. Nosso metal de cobalto
€ de dtissima pureza (99.8%), o que impde um prémio no mercado.

O hidrato de cobalto é usado por produtores quimicos parafabricar produtos a base de cobalto. Nossa p rodugéo de
metal de cobalto é vendida aum Unico cliente, para ser usada nas suas instal ages na Europa e nos Estados Unidos.

Esperamos aumentar nossa producao de cobalto quando concluirmos os projetos de niquel em desenvolvimento de Goro e
Vermelho, jaque o minério de lateritade niquel nesseslocais possui depositos significativos de cobalto.

A tabela abaixo apresentainformagdes sobre nossa producéo e reservas de cobalto.

Producéo par o ano Reservas Provadas e Provaveis em 31 de dezembro de
terminado em 31 de
dezembro
(milhares de ton.) 2005 2006
Tonelagem de Tonelagem de
Data minério minério
Operando projetada da (milhdes (milhdes
desde exaustdo 2004 2005 2006 Tipo toneladas) Teor (%) toneladas) Teor (%)
Ont&rio(2).......... 1885 2042 1.368 1.378 665 Subterranea 163 0,04 175 0,04
Subterra N/A N/A N/A N/A
Manitoba........... 1960 2019 213 282 4l eranea
N/ N/ S
Voisey's Bay..... 2005 2019 A A 680 Minacéu aberto 32 0,14 32 0,13
Externa(2)....... N/A N/A - -2 N/A N/A N/A N/A N/A
Goro Project N/A 2036 NA  NA  N/A Minacéuaberto 120 0,11 120 0,11
()G F—
Vermelho Project N/A 2050 N/A N/A N/A  Minaceu aberto N/A N/A 245 0,04
() P
1.581 1.660 1.977
Totd............ 315 0,08 572 0,06

(1) Asresarvas listadas so suas quantidades totals para as operagoes e projetos indicados e supdem que a CVRD Inco possui, ou tem os
direitos necessérios para explorar, extrair e processar todas reservas minerais e, de modo correspondente, ndo sdo baseadas na
participac&o controladorada CVRD Inco na operagao, projetos ou propriedades. Asreservas minerais séo de materia in loco apds
gjuste adiluicao e mineragdo (ou peneiragem, no caso das recuperacdes da PT Inco). Entretanto, nenhum gjuste foi feito para as perdas
de meta devido ao processamento.

(2) Paraosanosde 2004 e 2005, a producgo extraida de Ontério incluiu o cobalto produzido por terceiros e comprado pelaempresa. Em
2006, aproducdo dessa“fonte-externa’ foi registrada separadamente e ndo inclui o material externo.

(3) A empresatem direito aoutras propriedades na Nova Caleddnia e em alguns outros locais que ainda ndo foram plenamente
explorados.

(4) A CVRD tem uma participaco de 74% no Projeto Goro através da CVRD Inco.

(5) A conclusdo das revisdes inclusivas do projeto, permissdes governamentais ou regul adrias e outras aprovagdes e/ou investimentos
significativos seréo necessarios para que as operagdes possam ter inicio.

Mudanca nasreservas de cobalto: 2006 versus 2005



Asreservas estimadas, provadas e provéveis, de minério em nossasoperagdes em Ontério aumentaram 7% de 163
para 175 milhdes de toneladas, apds a exaustdo da mina, como resultado de exploractes adicionais a exploracdo e
reavaliagOes do plano daminaem fungéo dos val ores maiores dos metais.

Asreservasdenossasoperagd es em Voisey' s Bay, tiveram um declinio de 1,3 milh&o de toneladas de 32 para 31
milhdes de toneladas devido a exaust&o da minade minério de ata graduagcdo em 2006, aqual foi parcialmente
compensada pela reducado do teor de corte. O declinio na graduagao média estimada do teor cobalto foi inferior a 1%.

Carvéo

Em abril de 2007, nés compramosaAMCI Holdings Australia Pty (AMCI HA) por aproximadamente US$ 656
milhBes. A AMCI HA controla e opera os ativos de carvao através de joint venturesndo incorporadas. Sua participacdo €
equivalente auma capacidade nominal de produgdo de 8.0 milhdes de toneladas de carvao (predominantemente carvao de
coque) e reservas de 103 milhdes de toneladas. A AMCI HA tinhauma dividaliquida de US$ 129 milhSes em 30 de abril
de 2007.

Temos uma participacdo de 25% na Henan Longyu Energy Resources Co., Ltd. (Longyu), uma joint venture com a
Y ongcheng Coal & Electricity Co., Ltd., um dos maiores produtores de antracito nain China, e a Baostee! International,
uma subsidiariadamaior siderdrgicachinesa. A Longyu esté|ocalizada na Provincia de Henan, na China. Investimos
US$86,3 milhdes pela nossa participagdo na Longyu, e temos direito acomprar 25% do carvao produzido pela joint
venture.

Temos uma participagao de 25% na Shandong Y ankuang International Coking Company Ltd. (Y ankuang), umajoint
venture com a 'Y ankuang Group Co., um dos principais produtores de carvao da China, e altochu Corp., umadas
principai s empresas japonesas de negdcios. A usinametal Grgicade coque, que tem capacidade de produgdo de 2 milhdes
de toneladas de cogque por ano e 200.000 toneladas de metanol por ano, iniciou a producéo em junho de 2006.

Exploracao Mineral

Nossos esforcos atuai s de exploragdo mineral se concentram no cobre, niquel, minério de ferro, manganés, bauxita,
carvéo, uranio, metais do grupo daplating, potéssio e fosfatos. Atualmente, estamos explorando ativamente em 19 paises,
com umaamplavariedade de projetos. Os custos de exploragéo e dos estudos de viabilidade so contabilizados como
despesas até a viabilidade econdmica das atividades de mineragao ser estabelecida (ver aNota 3 em nosso demonstrativo
financeiros). Para 2007, 0 orcamento parainvestimentos em exploragdes minerai s (incluidos no orcamento para pesquisa
e desenvolvimento) é de US$120 milhdes. O gasto com pesquisa e desenvolvimento orcado para 2007 é de US$ 452
milhdes.

Contrato de Risco Mineral

N6s e 0 BNDES fechamos contrato em margo de 1997, relacionado a autorizagOes para exploracdes minerais. Este
contrato, aoqual nos referimos como Contrato de Risco Mineral, apdia o desenvolvimento conjunto de alguns depdsitos
minerais inexplorados em aproximadamente 2,5 milhdes de hectares de terra naregio de Carajés (que faz parte do
SistemaNorte), assim com uma participagéo proporciona em todo lucro conseguido a partir do desenvolvimento detais
recursos. Os depdsitos de minérios de ferro e manganés jaidentificados no momento em que fechamos o Contrato de
Risco Mineral foram excluidos especificamente do contrato. Um investimento de US$410 milhdes foi contemplado no
Contrato de Risco Mineral, quantia estainvestida em julho de 2006. Atual mente, estamos negociando um prolongamento
do Contrato de Risco Mineral.

Pelo Contrato de Risco Mineral, o BNDES concordou em nos compensar pela contribui¢do de alguns de nossos
direitos existentes de desenvol vimento e propriedade naregido de Carajas nos pagando com um royalty sobre os recursos
minerais que forem descobertos e postos em produgdo. Esteroyalty € equivaente a 3,5% das recdtas com ouro, pratae
metais do grupo daplatina, e 1,5% das receitas com outros minerais extraidos fora daregido da Serra L este, e umroyalty
de 6,5% sobre as receitas de produtos originérios daregido da Serra L este.



Operagdesde Aluminio

Operamos nossos negdcios de produtos de aluminio através das seguintes subsidiarias ejoint ventures, em 30 de abril
de 2007:

Nossa participagdo direta

Negdcio ou indireta no capital Par ceir os
Votante Total
(%)
Albras-Aluminio Brasileiro SA. (Albras)................... Aluminio 51,00 51,00 Nippon Amazon Aluminum

Co., Ltd. — NAAC

AlunorteAlumina do Norte do Brasil SA.
(ATUNOIE) (1) «evveee e Alumina 61,74 57,03 Companhia Brasileira de
Aluminio —CBA
JAIC
Mitsui
Mitsubishi
Nippon Amazon
Norsk Hydro

Minerag@o Rio do Norte SA. (MRN)..........cccceevnnn. Bauxita 40,00 40,00 Abdco
Alcoa
Alcan
Alcoa World AluminaLLC -
AWA
BHP Billiton Metais
Companhia Brasileira de
Aluminio —CBA
Norsk Hydro

Vaesul Aluminio SA. (Vaesul) (2) Aluminio 100,00 100,00 —

(1) As porcentagens refletindo nossas partici pagdes diretas e indiretas na Alunorte se referem ao capital integraizado.
(2) Em julho de 2006, exercemos nosso direito de preferéncia segundo o acordo de acionistas da Valesul e adquirimos a participaggo de 45.5% da

BHP Billiton Metais S.A. naValesul por US$ 28 milhdes, e em consequiéncia disso, agora possuimos 100% do patrimdnio da Valesul.
Comegamos a consolidar a Valesul em nosso demonstrativo financeiro no terceiro trimestre de 2006.

Essas subsididriase aMRN estdo envolvidas em:

Exploracéo debauxita,
Refino da bauxitaem aluminio, e

Aluminafundida para produzir aluminio primério eligas de duminio.
Bauxita

MRN. A Mineracdo Rio do Norte SA. (“MRN"), uma das maiores operactes de bauxita do mundo, produz bauxita
paravenda aos nossos parceirosde joint ventures e ands. O excesso da producdo pode ser vendido para outros clientes. A
MRN opera cinco minas de bavixita de jazidas a céu aberto que produzem bauxita de altaqualidade. A producéo daMRN
totalizoul16,7 milhBes de toneladas em 2004, 17,2 milhdes de toneladas em 2005, e 17,8 milhdes de tonel adas em 2006.

Além disso, aMRN controla recursos adicionais significativos de bauxita de excelente qualidade que aempresa
acredita que poderdo ser produzidos economicamente no futuro. Asminasda MRN estdo |ocalizadas na Regido Norte do
Brasil, no Estado do Par&.
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A MRN operainstalagdes de beneficiamento de minério em suas minas, que sdo conectadas por viaférreaaum
terminal de carregamento e instalagBes portuarias no Rio Trombetas. O Rio Trombetas é afluente do Rio Amazonas e as
instal agOes portuarias da MRN podem atender embarcactes de até 60.000 DWT. A MRN possui e opera as instal agbes
ferrovidrias e portuérias que atendem asuas minas. Asminas de bauxitada MRN sd0 acessiveis por estradaa partir da

areaportuaria e é abastecida de energia por suaprépriausina termoel étrica. Nossajoint venture de bauxitacom aMRN
produz bauxita para ser vendida na base detake-or-pay (contrato entre um comprador e um vendedor que obriga o

comprador apagar uma quantiaminimaem dinheiro por um produto ou servigo, mesmo se o produto ou servico nado for
entregue) para a Companhia e nossos parceiros najoint venture por um preco determinado por umaformula associada ao
preco do aluminio por trés meses de contrato na London Metal Exchange e a0 prego da aluminavendidaa partir da
Austrdlia. Em 2006, a Alunorte, nossa subsidiéria de alumina, comprou todas as suas necessidades de bauxitadaMRN.

A tabelaaseguir traz informacOes sobre as reservas de bauxitadaMRN, em 31 de dezembro de 2005 e 2006.

Reservas Provadas e Provaveis em 31 de dezembro,

2005 2006
Data projetada da .
exaustéo Tipo Tonelagemde  Graduagd Tonelagemde  Graduagéo
minério o minério -
MRN (milnGesde (% Al,0s) (milhdes de (% Al 03)
toneladas) toneladas)

2009 Jazida aberta 11,7 51,2 6,7 50,7

2012 Jazida aberta 48,2 51,1 40,2 51,1

2009 Jazida aberta 6,2 53,1 6,2 531

2010 Jazida aberta 57 47,2 4,8 48,1

2015 Jazida aberta 17,1 50,3 15,7 49,3

88,9 50,8° 73,6 50,7

(1) A CVRD possui 40% das reservas de bauxita da MRN.
(2) Expressas como toneladas métricas secas. Recuperag@o do produto seco a partir da bauxita bruta (69%-82%), dependendo do depésito, com
uma média ponderada de 74%.

A reservade bauxitadaMRN diminuiu de 11,7 para 6,7 milhdes de toneladas, refletindo principal mente a reducéo
ocorrida em 2006.

Mina de Paragominas Dispomosde direitos ativos de mineragdo naregido de Paragominas, no Estado do Parg, onde
uma nova mina de bauxita 100% nossafoi comissionada no primeiro trimestre de 2007 para abastecer a nova expanséo da
Alunorte com 5,4 milhdes de toneladas por ano de bauxitacom 12% de umidade. A qualidade da bauxita é bastante
semelhante adaMRN e o projeto utilizara 0 método destrip mining para extragéo, com uma planta de beneficiamento
incluindo moagem e um mineroduto para pol pa com 244 quil 6metros de comprimento. Os investimentos totai s neste
projeto foram de US$ 352 milhSes. Nosso Conselho de Administragéo aprovou nova expansdo em Paragominas, que
exigirdinvestimento adiciona de US$ 196 milhdes para produzir mais 4,5 milhdes de toneladas. Apds aconclusdo da
expansado, esperamos que a mina de Paragominas atinja uma capacidade nominal de producdo de 9,9 milhdes de toneladas
até 2008.

A tabelaaseguir mostrainformages rel acionadas as reservas de bauxita da Paragominas em 31 de dezembro de 2005
e 2006.

Reservas Provadas e Provaveis' em 31 de dezembro,

2005 2006
Tonelagem de minério Teor Tonelagem de minério Teor
(milhdes de toneladas) (% Al203) (milhdes de toneladas) (% Al203)
Miltonia3...........cceeeee. 204,9 49,4 204,8 49,4
Miltoniab......ccceeeeene... 98,6 47,3 98,6 473
TOE oo 303,5 48,7 303,6 48,7

(1) Expressas em toneladas métricas de produto seco. A recuperacdo planegjada do produto é em media de 70% das toneladas de minério ROM seco.



N&o houve produgao nas minas de Paragominas em 2006. Conseqlientemente, as estimativas de reservas ndo foram
g ustadas e permaneceram as mesmas de 2006.

Alumina

A Alunorte produz aluminarefinando abauxitafornecidapelaMRN. A usinadaAlunorte concluiu suaprimeira
expansdo de qualidade (estégio 3) em 2003 e sua segunda expansdo (estégios 4 e 5) no primeiro trimestre de 2006,
acancando uma capacidade nominal de produgéo de 4,4 milhdes de tonel adas de alumina por ano e se tornando amaior
refinariade aluminano mundo. A Alunorte vende aluminaparaaAlbras, Valesul e outros clientes. A usinada Alunorte
estasituada na cidade de Barcarena, no Estado do Parg, proxima dasinstal ag6es de producdo de aluminio daAlbras. Isso
permite aAlunorte e seu principal cliente, aAlbras, partilharem ainfra-estrutura e outros recursos. Estarefinariatem um
dos custos mai s baixos de conversdo no mundo (US$ 98,85 por tonelada em 2006).

Cadasdcio daAlunortedeve comprar nabase de take-or-pay toda al umina produzida pela Alunorte em proporcéo as
respectivas participagdes. Os socios pagam todos 0 mesmo prego, que é determinado por umaformula baseada no prego do
auminio por contrato de trés meses da London Metal Exchange. A Alunorte produziu 3,939 milhdes de toneladas em
2006, 2,570 milhdes de tonel adas em 2005 e 2,548 milhdes de tonel adas em 2004.

Uma expansao de US$ 846 milhdes esta em curso na Alunorte, o que aumentara a capaci dade de producéo da
refinaria para 6,26 milhdes de tonel adas por ano, e devera estar concluidaem meados de 2008.

Aluminio

A AlbraseaValesul produzem, cadauma, aluminio usando aaluminafornecidapelaAlunorte. A Alunorte forneceu
100% das necessidades de aluminada Albras e 50% das necessidades de aluminada Valesul em 2006. A Albras produz
ferro-gusade metal e aValesul produz ferro-gusa e tarugos. O auminio é produzido a partir daaumina por meios de um
processo el etroquimico continuo, que requer quantidades substanciais de energiaelétrica.

Albras. A usinadaAlbras, situadaem Barcarena, no Estado do Par4, iniciou suas operacdes em 1985 e € umadas
maiores plantas de aluminio nas Américas, com uma capacidade norminal de 445.000 toneladas por ano. A Albras
produziu 456, 446 e 435 mil toneladas de ferro-gusa de aluminio em 2006, 2005 e 2004, respectivamente.

Os socios daAlbras devem comprar em bases detake-or-pay todo aluminio produzido pelaAlbras em proporgao as
suas participagdes. Geralmente, negociamos nosso aluminio no mercado global para clientes operando naindistriade
auminio.

A Albras compraenergiaelétricadaEletronorte, umausinaestatal. A Eletronorte geraeletricidade a partir de sua
usinahidroel éricade Tucurui, no Rio Tocantins. A usinaéaUnicafonte de energia naregi&o, nas quantidades necessérias
paraabastecer as operacdes daAlbras. A Albras consome aproximadamente um quarto da producdo do periodo menos
intenso dausinade Tucurui.

Em maio de 2004, a Albras efetuou um leil&o bem-sucedido para comprar eletricidade por um periodo de 20 anos.
Este acordo entrou em vigor no inicio de junho de 2004. O prego bésico de compra é de R$53,00 por MWHh, atrelado ao
indice geral de precos do mercado, o IGP-M, conforme calculo da Fundacdo Getllio Vargas. Além do prego béasico, um
prémio é pago, associado a quantidade pelaqual o preco do aluminio primério superaos US$ 1.450,00 por toneladana
London Metal Exchange. Ver Item4. Informagdes sobre a Enpresa—Questdes Regulatérias—Energia Elétrica.

Valesul. A Valesul operaumaplantalocalizadano estado brasileiro do Rio de Janeiro com uma capacidade nominal
de 95.000 toneladas por ano. A Valesul produz aduminio primério e ligas de aluminio naformadeferro-gusa e tarugos. Os
produtos de aluminio da Valesul sdo vendidos principa mente no mercado brasileiro avista. A Valesul produziu 95, 93 e
96 mil toneladas de aluminio eligas de aluminio, ereciclou 13, 11 e 14 mil toneladas de sucata de aluminio de terceiros
em 2006, 2005 e 2004, respectivamente.

Atualmente, aValesul obtém uma parte de suas necessidades de energia elétricaa partir de quatro pequenas usinas

hidroel étricas de sua propriedade |ocalizadas no Estado de Minas Gerais, uma parte da usinahidroel étricade M achadinho,
no Estado de Santa Catarina, naqual aVaesul tem uma participacdo de 7,28 %, e o restante a partir de umaempresa

terceirizada de energiapelo prego do mercado. A Vaesul é capaz de abastecer 40% de suas proprias necessidades de
energia. A Valesul estaenvolvidaem questdes litigiosas referentes aos precos cobrados pelaempresa el étrica do Estado do
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Rio de Janeiro (Light — Servigos de Eletricidade S.A.) pelatransmissio de detricidade. Ver Item 8. Informagdes
Financeiras—Processos Judiciais.

Concorréncia - bauxita, alumina e aluminio

O mercado global de auminio é altamente competitivo. Os maiores produtores mundiais sdo a Alcoa, Rusal, Alcan,
Norsk Hydro, BHP Billiton e Chalco. Os mercados de al umina e bauxita sdo também corrpetitivos, porém bem menores,
porque muitas das principai s empresas produtoras de aluminio integraram suas operagfes de bauxita, dumina e aluminio.

Bauxita. A maior parte da producéo de bauixitando € negociada, ja que é dedicada arefinarias integradas de alumina.
A concorrénciano mercado de bauxita se baseiaem dois fatores principais: qualidade da bauxita e confiabilidade no
fornecimento. Acreditamos que aMRN continue competitiva neste mercado por causa da ata qualidade da bauxita
brasileira, e do nasso sistema de produgdo de aluminio, que garante o uso interno de nossa produgdo de bauxita. Sendo a
maior parte de nossa bauxita produzidapelaMRN utilizada para abastecer aAlunorte.

Alumina. A concorrénciano mercado de aluminase baseia principal mente na qualidade, confiabilidade de
abastecimento e prego, o que esta diretamente rel acionado aos menores custos. Acreditamos que aAlunorte sgja
competitivano mercado de alumina por conta da excel ente qualidade de suaaumina, suas vantagens de escalae
tecnologia, baixo custo de conversdo, suainstal acdo portuaria eficiente e 0 compromisso continuo de seus acionistas para
comprar uma parcelasubstancial de suaproducdo anual. Nés utilizamos nossa parcelade aluminadaAlunorte para
abastecer o mercado brasileiro (Albras e Valesul), e vendemos o restante para clientes em outros paises, tais como Canadd,
Argentina, Noruega e China.

Aluminio. Como o aluminio primério é umacommodity, a concorréncia no mercado de aluminio se baseia
principal mente nos fatoresecondmicos rel acionados ao transporte e aos custos de producggo. Acreditamos que aAlbras
sejacompetitivano mercado de aluminio por causa darelativa eficiéncia e acessibilidade de suasinstal agdes portuarias,
assim como seus custos, geralmente baixos, de producéo. De um modo geral, nds vendemos aluminio paraclientesnaAsia
e Europa.

L ogistica

Nossos negéci os de | ogistica compreendem o transporte dos produtos dos clientes e de passageiros. Realizamos este
negacio no nivel daempresacontroladora, através de subsidiarias ejoint ventures.

Efetuamos os seguintes negécios de | ogistica no nivel da empresa controladora:
Ferrovias. VitériaaMinas e Cargés;
Complexo portuério de Tubaréo;
Terminais maritimos: In&cio Barbosae PontadaMadeira.
Nossassubsidiarias realizam as seguintes atividades de | ogistica:
Operacdo deferrovias (FerroviaCentro-AtlanticaS.A., ou FCA);

Operacdes de portos e terminais maritimos (Cia. Portuaria Baia de Sepetiba, ou CPBS, e Termina de Vila
VehaSA., ou TVV);

Atividadesd e embarque (Log-In Logisticalntermoda S.A., ou Log-In, anteriormente chamada Navegagéo
Vaedo Rio Doce, ou Docenave, e DCNDB OverseasS.A., ou DCNDB).

Possuimos também, direta e indiretamente, participagdes de 37.2% do capital votante e 40.5% do capital total na
MRSLogisticaS.A., uma joint ventureferrovidriacom empresassiderdrgicas brasileiras.

Ferrovias

Ferrovia Vitéria- Minas. A ferroviaVitoriaaMinas ligaas minas do Sistema Sudeste, a regido chamada
Quadrilatero Ferrifero no Estado de Minas Gerais, a0 porto de Tubardo, em Vitoria, no estado brasileiro do Espirito Santo.
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Operamos esta ferrovia de 905 quil 6metros com uma concessdo renovavel de 30 anos, que expiraraem 2027. A ferrovia
VitériaaMinas consiste de duaslinhas se estendendo por 601 quildmetros afim de permitir os deslocamentos continuos
em diregBes opostas, e um ramal de linha Uinica de 304 quildmetros. Grandes indlstrias estdo localizadas nesta érea e
importantes regides agricol as também tém acesso aela. A ferroviaVitériaaMinas possui uma capacidade diariade
312.000 toneladas de minério de ferro. Em 2006, aferrovia Vitériaa Minas transportou um total de 71.7 bilhdes ntk de
minério de ferro e outros carregamentos, dos quais 17,7 bilhdes ntk, ou 25%, consistindo de cargas transportadas para
clientes, incluindo minério de ferro paraclientes brasileiros. A ferroviaVitériaa Minas transportou também 1.1 milhdo de
passageiros em 2006.

Asprincipais cargasdaferroviaVitériaaMinas sdo:

Minério deferro e pelotas, transportada parands e paraclientes;

Aco, carvao, ferro-gusa, cal cério e outras matérias primas transportadas para clientes com siderdrgicas
localizadas ao longo daferrovia;

Produtos agricolas, tais como graos de soja, farelo de sojaefertilizantes; e

Outras cargas gerais, tais como materiais de construgéo, celulose, combustiveis e produtos quimicos.

Cobramostarifas de mercado para o frete aos clientes, incluindo pel otas procedentes de nossas joint ventures e outras
empresas nas quai s ndo temos uma parti cipacdo integral (100% do capital). Astarifas de mercado variam em relacéo
asdistancias percorridas, o tipo de produto transportado e o peso de frete em questao, e sdo regulamentadas pela
AgénciaNacional de Transportes Terrestres (ANTT).

Estrada de Ferro de Carajas. Operamos a Estrada de Ferro de Cargjés segundo um contrato de concessdo de 30 anos
renovaveis que chegard ao término em 2027. Estaferrovia, localizadano Sistema Norte, comega nas minas de minério de
ferro de Cargjés, no estado brasileiro do Para, e se estende por 892 quilémetros até nosso terminal maritimo de Pontada
Madeira, situado perto de Sdo L uis, no estado brasileiro do Maranh&o. A Estrada de Ferro de Cargjés consiste deuma
linha simples com ramais curtos e desvios para permitir a passagem de trens em direcéo oposta. A Estrada de Ferro de
Carajas tem uma capacidade diaria de 255.000 tonel adas de minério de ferro. Em 2006, aferrovia de Carajés transportou
um total de 78,0 bilhdes ntk de minério de ferro e outras cargas (das quais, 7,0 bilhdes ntk, ou 9% consistiram de
carregamentos transportado paraclientes, inclusive minério de ferro paraclientes brasileiros). A ferroviatambém
transportou aproximadamente 372.000 passageiros em 2006. A principal cargadaferroviaconsiste de minério de ferro,
transportado basicamente paranés. Em 2007, pretendemos também iniciar as operagdes com o trem de maior capacidade
na América L atina. Este trem, que terd 340 vagdes, 3,2 quil6metros de comprimento e um peso bruto de 37.900 toneladas
quando carregado.

Ferrovia Centro-Atlantica. A FCA, nossasubsidiaria, operaarede ferroviariaregional centro-leste do sistema
ferroviario brasileiro com um contrato de 30 anos renovavels queird expirar em 2026. A rede centro—lestecontém
aproximadamente 7.000 quil 6metros de trilhos se estendendo pel os estados brasileiros de Sergipe, Bahia, Espirito Santo,
Minas Gerais, Rio de Janeiro, Goias e Brasilia. Ela se conectacom aferroviaVitériazMinas perto das cidades de Belo
Horizonte, em Minas Gerais, e Vitdria, no Espirito Santo. A FCA operacom amesma bitolaque nossaferrovia Vitoriaa
Minas e of erece acesso ao porto de Santos, no Estado de S50 Paulo. Em 2006, aferrovia FCA transportou um total de
10,8 bilhdes ntk de carga para clientes.

Ferrovia MRS. Temos, direta eindiretamente, uma participagéo de 37.2% do capital votante e 40.5% do capital total
daempresaque operaaferroviaMRS. Tendo transportado 113 milhdes de toneladas em 2006, aMRS atravessa 1.674
quilémetros e liga os estados brasileiros do Rio de Janeiro, So Paulo e Minas Gerais. Ela é operada em conformidade
com um contrato de 30 anos renovaveis que foi assinado em 1996.

Em consequiéncia de nossas aquisicdes da CAEMI e Ferteco, nossa participagdo atual no capital votantedaMRS é
superior ao limite de 20% imposto na época da of erta da concessdo paraa MRS . Estamos no momento recorrendo da
decis@o do CADE paraque reestruturemos nossa participagdo no capital daMRS como condi¢o para que ele aprove
outras transagdes que concluimos. Ver Item 3. Fatores de Risco—Riscos Relacionados aos Nossos Negécio. Estamos
envolvidos em processos pendentes que podem resultar em vendas, multas ou outras restricdes que podem afetar
adver samente nossos negadciose Item 8. Informagtes Financeiras—Processos Judici ais.

Em abril de 2006, aagénciareguladoraANTT (Agéncia Nacional de Transportes Terrestres) publicou umaresolugdo

nos exigindo: (i) vender as agbes ordindrias que temos da MRS, por conta de nossa aquisi¢&o e consolidagdo da Ferteco,
que estdo presentes no acordo dos acionistasdaMRS; ou (ii) (a) conseguir aaprovagao por parte dos acionistasdaMRS
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em relacdo a certas mudangas naestruturado capital, ou (b) renunciar nossos direitos de voto e veto especificamente em
conexdo com as agdes da MRS em nosso poder, devido a nossa aquisi¢ao e consolidagdo da Ferteco.

Em maio de 2006, informamosa ANTT nossa decisao de abrir mao dos direitos de voto e veto em relacdo as acies da
MRS, que representam 10,9% do capital total e 19,3% do capital votantedaMRSe a ANTT aprovou nossaeleicio e
suspendeu suarecomendagdo de consolidar nossa participagdo naM RS sujeitaaaprovacdo do CADE. Ver Item4.

Infor magBes sobre a Empresa—Questdes Regulatérias—Ferrovias e Item 8 Informagdo Financeira— Processos Judiciais.

Portos e terminais maritimos

N&s operamos portos e terminais maritimos de maneiraa compl etar a distribuicéo de nosso minério deferro e pelotas
para embarcagdes de longo curso que atendem ao mercado internaciond. Ver Item4. Informacfes sobre a Empresa—
Linhasde Negdcios—Mineragdo—Minerais Ferrosos—Pel otas—Distribui¢ao (Minério de Ferro e Pelotas). Utilizamos
também nossos portos e terminais paraoperar cargas de terceiros. Em 2006, 15% da carga mo vimentada em nossos portos
eterminais atenderam &s necessidades de terceiros.

Porto de Tubar&o. O porto de Tubar&o, que ocupa uma érea estimada de 18 quildmetros quadrados, esté situado
perto do porto de Vitéria, no estado brasileiro do Espirito Santo. O terminal maritimo de minério de ferro, localizado
nesta &rea possui dois piers. O Pier | pode acolher dois navios a0 mesmo tempo, um de até 170.000 DWT no bordo sul e
outro de até 200.000 DWT no bordo norte. O Pier Il pode atender aum navio de até 365.000 DWT de cadavez, com
profundidade de 20 metros abaixo dalinhad’ &gua. No Pier | hadois carregadores de navio que podem carregar até um
total combinado de 14.000 tonel adas por hora. No Pier |1 ha dois carregadores de navios que podem funcionar
aternadamente e podem carregar, cadaum, até 16.000 toneladas por hora. Em 2006, 88,1 milhGes de toneladas de minério
deferro e pelotaforam embarcados através deste terminal. O terminal de Praia Mole, também localizado no porto de
Tubardo, é basicamente um terminal para carvao e movimentou 10,9 milhdes de tonel adas em 2006. Operamos um
terminal de gréos chamado Terminal de Produtos Diversos, na area de Tubardo, que movimentou 4,8 milhGes de toneladas
degréos e fertilizantes em 2006. Operamos também um terminal para granés liquidos que movimentou 1,2 milhdo de
toneladas em 2006.

Porto de Vitéria. A CVRD operao Terminal Paul, situado perto do porto de Vitoria, no Espirito Santo, especializado

em ferro-gusa. Este terminal tem um pier que pode acomodar uma embarcagdo de até 75,000 DWT, com capacidade de
carregamento de 900 toneladas por hora. O Terminal Paul movimentou 1.7 milh&o de toneladas de ferro -gusa em 2006.

O arrendamento do terminal expirou em fevereiro de 2007, e o arrendador, a CODESA (Companhia Docas do
Espirito Santo), adiou por maisdois anos o processo delicitagdo pelo direito de operar o terminal. Nadata de
requerimento do sindicato SINDIFER (Sindicato dos Ferroviarios do Espirito Santo/Minas Gerais), a Corte Federal no
Estado do Espirito Santo viavilizou a CVRD operar o terminal entre fevereiro de 2007 até abril de 2007, eaCVRD ndo o
operamais. Subseqiientemente a CV RD entrou em um contrato de leasing com o SINDIFER por um periodo de 180 dias,
com a possibilidade de venda parao SINDIFER, CODESA ou o novo operador do porto.

Terminal Maritimo de Ponta da Madeira. O Terminal Maritimo Ponta da Madeira estalocalizado préximo do porto
de Itagui, no Estado do Maranhdo. Asinstalacdes do terminal podem acomodar trés navios. O pier | pode receber um
navio deslocando até 420,000 DWT. O pier Il pode acomodar navios de até 155,000 DWT. Os dois ancoradourostém
uma taxa méxima de carregamento de 16.000 tonel adas por horano pier | e de 8.000 toneladas por horano pier I1. Em
fevereiro de 2004, opier |11 comegou aoperar. O pier 111 possui dois ancoradouros, pode acomodar navios de até 220.000
DWT e suataxamaximade carregamento € de 8.000 tonel adas por horaem cada ancoradouro.

As cargas embarcadas através de nosso terminal maritimo de Pontada Madeira consi stem principal mente de nossa
prépria producdo de minério de ferro. Outras cargasincluem minério de manganés e concentrado de cobre produzidos pela

Companhia e ferro-gusa e gréos de sojade terceiros. Em 2006, 77,0 milhfes de toneladas foram movimentadas neste
terminal paranés e 4,7 milhdes de tonel adas para nossos clientes.

Terminal Maritimo Inécio Barbosa (TMIB). Desde novembro de 1994, a CVRD esta operando o termina maritimo
Inacio Barbosa, localizado no Estado de Sergipe. Este terminal foi construido pela Petrobrés— Petrdleo Brasileiro SA. —e
transferido paraa Sergiportos, umaempresa estatal. Em dezembro de 2002, a Petrobras assumiu o controle do terminal
In&cio Barbosa em troca do cancelamento de um passivo do Estado de Sergipe. A CVRD e Petrobras fecharam um acordo
em dezembro de 2002, que permite a CV RD administrar este terminal por um periodo de dez anos, terminando em
dezembro de 2012. Em 2006, 1.000 tonel adas de combustivel e produtos agricolas e siderdrgicos foram embarcados pelo
termina maritimo Inécio Barbosa.
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Terminal de VilaVelha SA. (TVV). Em maio de 1998, efetuamos um arrendamento de 25 anos do termina maritimo
de Capuaba, em Vitoria, no Estado do Espirito Santo. Paraadministrar este terminal, aCVRD criou o0 Terminal de Vila
VelhaSA. (TVV). OTVV éumterminal paracargae descargade contéiners, além de ser umaalternativa paracargasem
geral e automoveis do sudeste e centro-oeste do Brasil. Ele esté conectado aferroviaVitériaaMinas e tem facil acesso as
rodovias BR101 e BR262. O terminal éformado pel os ancoradouros 203 e 204 no Porto de Capuaba e possui uma area
de ancoragem de 450 metros e umaretro-area medindo quase 100.000 metros quadrados. Ele possui uma érea cobertade
armazenamento de 13.300 metros quadrados e um pétio com capacidade para 3.300 contéiners. O TVV esta equipado com
dois guindastes, dois porta-contéiners e quatro transferidores de contéiners. Em 2006, 184.900 contéiners e 500 toneladas
decargageral foram embarcadospelo TVV. A CVRD transferiu suas agbesno TVV paraal og-n, que possui 0s ativos
relacionados com os negdcios de servigos del ogisticas paracontéiners.

Cia. Portuaria Baia de Sepetiba (CPBS)— Terminal Maritimo de Itaguai, a CPBS é uma subsidiaria 100%
integralizada que opera o terminal de Itaguai, no porto de Sepetiba, no estado brasileiro do Rio de Janeiro. O terminal
maritimo de ltagual possui um pier que permite o carregamento de navios de calado de no maximo 18.1 m e até 230,000
de DWT. Em 2006, o terminal carregou aproximadamente 21.8 milhdes de tonel adas de minério de ferro.

Terminal Maritimo de llha Guaiba. A MBR possui seu préprio terminal maritimo na llha Guaiba, nabaiade
Sepetiba, no estado brasileiro do Rio de Janeiro. O terminal de minério de ferro tem um pier que permite o carregamento
de navios de até 300.000 de DWT. Em 2006, o terminal carregou aproximadamente 45,7 milhdes de toneladas de minério
deferro.



Transporte Maritimo

Em dezembro de 2006, organizamos nossos negécios de servigo delogistica para contéiners. O TVV, aMineragdo
Andirde o terminal intermodal TERCAM foram transferidos para Docenave, cujo nome corporativo foi mudado paraLog
In Logisticalntermodal S.A. (Log-In). Em fevereiro de 2007, aCVRD e al og-In arquivaram uma solicitagdo junto a
CVM paraobter o registro de umaoferta primériae secundériaa ser listadano “Novo Mercado” daBolsade Vaoresde

S50 Paulo(BOVESPA).

Operamos em trés areas distintas do transporte maritimo: transporte de granéis secos de longo curso, serviges de
cabotagem e servicos de rebocadores. A tabela abaixo mostra as informagdes rel acionadas ao volume de carga que nosso
servico de navegagdo de longo curso realizou nos periodosindicados.

Para o ano findo em 31 de dezembro,
2004 2005 2006
(milhares de toneladas)

minério de ferro:

5.291 1.981 160
312 148 148
306 — 0
[ 8o U 830 2.196 2.243
TOE L. 6.739 4.325 2.551

Para o transporte de cargas mostrado acima, em 2006, operamos uma frota de graneleiros, queinclui trés navios
capesi zeque nos pertencem e a gumas outras embarcagdes das categoriascapesi ze epanamax fretados conforme a

necessi dade. Nossos navios capesi ze tém percorrido todo 0 mundo transportando minério de ferro primério. Os navios
fretados (dois capesize e oito panamax) foram contratados para o transporte de minério de ferro do terminal maritimo de

PontadaMadeira, no Estado do Maranh&o, até o terminal de PraiaMole, no porto de Tubar&o, no Estado do Espirito
Santo.

O servico de transporte de navegagao costeira é operado por cinco navios, fretados no sistema“bare boats’, que
cobrem acostaleste da Américado Sul, de Buenos Aires, na Argentina, até Fortal eza, no Estado do Ceard, no nordeste do
Brasil, oferecendo um servigo semanal. Este servigo transportou 90.370 teus (unidade equivalente a 20 pés) em 2006.

Operamos também uma frota de 19 rebocadores (sete préprios e 12 fretados) nos portos de Vitoria, Espirito Santo,
Trombetas, no Pard, Sao Luis, no Maranh&o, e Aracaju, em Sergipe.

Concorréncia na indistria de logistica. Nossas ferrovias competem com o transporte rodoviério, incluindo
caminhdes, com os principaisfatores sendo o custo, asegurangae o prazo de entrega. Temos também muitos concorrentes
No servico de navegagdo de cabotagem.



Investimentos em Siderurgia
Temos investimentos nas seguintes joint ventures em negdcios de siderurgia, dados de 7 de maio de 2007.

Nossa participagdo
direta ou indireta no Receitas liquidas Principais
capital Par ceiros em 2006 Produtos
Votante Total (US$ milhdes)
(%)

CSl (Cdlifornia, Estados Unidos)............ 50 50 JFE Stedl 1.358 Laminado a
quente; laminado
afrio; aco
revestido; tubos
de ago

Siderar (Argentina) (1) 0 0 Empregados da 1.658 Laminado a
Ternium quente; laminado
afrio,
gavanizados a
quente, produtos

de placas
Ferro Gusa Cargjés (Brasil) (2) .............. 100 100 - 55 Ferro-gusa
Usiminas (Brasil) (3).......cceeeeeeiiieaeeeenn. 6 3 Nippon Usiminas 5.703 Laminado a
Previ quente; laminado
Caixados afrio, placas
Empregados pesadas, aco €tro-
da Usiminas galvanizado

Outros

(1) Vendemos nossa participacgo de 4.85% na Siderar em dezembro de 2006.

(2) Em marco de 2007, adquirimos participaco de 18% da Nucor na Ferro Gusa Cargjas por US$ 20 milhdes, e agora possuimos 100%
da Ferro Gusa.

(3) Em novembro de 2006, vendemos 5% de agdes com direito avoto e 2% do total de agdes. A partir de dezembro de 2006, detinhamos
18% de agbes com direito a voto e 9% do capital total. Em maio, vendemos 12% das ages com direito a voto e 6% do capital tota, e
plang/amos vender adicionalmente 36.691 agies que ndo foram vendidas através da of erta plblica registrada das agdes da Usiminas
concluida em maio de 2007.

(4) Possuimos 4.740.925 agBes da Gerdau S.A até o fina do primeiro semestre de 2006. Como nossa participago representa goenas0,7%
do capital total, a Gerdau néo foi incluida no nosso resultado financeiro. Vendemos todas as agdes da Gerdau no segundo semestre de
2006.

O valor de mercado de nossosinvestimentos na Usiminas, que é uma empresa com agdes negociadas em bolsas de
valores, foi de US$ 844 milhdes em 31 de dezembro de 2006. O valor patrimonial liquido deste investimento foi de US$
744 milhdes, em 31 de dezembro de 2006. Recebemos US$ 48 milhGes em dividendos desses investimentos em 2006.
Em novembro de 2006, vendemos um total de 5.362.928 a¢bes ordinérias da Usiminas paraaNippon Steel, Votorantim
Participactes S.A. e Camargo Correa S.A. por US$ 176 milhdes. Aplicamos os recursos desta venda na redugdo do valor
principal apagar de nossas aquisicoes.

Fechamos umacordo acionario com os outros membros do grupo controlador da Usiminas pelo qual (i) ficamos com
6.608.608 agles ordindrias, e (ii) os acionistas controladores da Usiminas realizaréo um estudo de viabilidade sobre um
potencia investimento por parte da Usiminas na constru¢do de uma usina de placas de ago. Em margo de 2007,
arquivamos junto aCVM uma aplicagdo para o registro de umaoferta publica de nossas agdes da Usiminas que ndo estao
sujeitas ao acordo acionério. Em maio de 2007, vendemos através deuma of erta pablicaregistradana CvVM 13.802.499
acdes da Usiminas e recebemos um montante de US$ 728 milhdes. Ao mesmo tempo, entramos em um acordo com
“periodo de bloqueio” por um periodo de 90 dias a partir do dia 25 de abril de 2007. No entanto, a CVRD pretende vender
as 36.691 actes remanescentes que ndo foram objeto do exercicio daopgao, depois que o periodo de bloqueio tenha
expirado ou sejarenunciado.

Operamos também um projeto de ferro -gusa ndo agressivo ao meio-ambiente no nortedo Brasil, através de nossa
subsididria Ferro Gusa Cargjas SA. (“Ferro-Gusa’). A Faro-Gusafoi operadacomo umajoint venturecom a Nucor

Corporation (“Nucor”) até 27 de margo de 2007, quando compramos toda a participagdo da Nucor no negécio (18%) da
Ferro-Gusa por US$ 20 milhdes. A Ferro-Gusa utiliza dois pequenos altos-fornos convencionais para produzir

aproximadamente 400.000 toneladas de ferro-gusa por ano, usando o minério de ferro de nossas minas em Cargjas. A
fonte de carvéo vegetal é exclusivamente de eucaliptos plantados numa floresta cultivada de 82.000 acres, com o projeto

total abrangendo aproximadamente 200.000 acres.



Energia
Brasil

O gerenciamento de fornecimento eficaz de energiano Brasil € uma prioridade parands, por contradasincertezas
associadasas mudangas na estrutura regul at6ria e aos riscos de aumento dos pregos das tarifas el étricas e de escassez de
energia, como o Brasil enfrentou no segundo semestre de 2001. NOs percebemos oportunidades favoraveisde
investimento no setor elétrico brasileiro e aproveitamos, investindo em oito projetos de geragdo de energia hidroel étricano
Brasil. Ver aNota 12 nos demonstrativos financeiros consolidados. Planejamos usar a eletricidade produzida por esses
projetos parasuprir nossas necessidadesinternas. Poderemos enfrentar atrasos na construgéo de alguns projetos de geragdo
devido aquestBes ambientais e regulatérias, 0 que poderd encarecer os custos. Como um grande consumidor de
eletricidade, esperamos que o investimento em projetos energéticos nos ajudard areduzir os custos e nos proteger contraa
volatilidade do preco daenergia.

Temos atual mente sete usinas hidroel étricas em operagcdo e umaem construgdo no Brasil. Detemos 43,85% de um
consorcio que tem concessao paraconstruir ausina hidroel étrica de Santa I sabel, no rio Araguaia. Em 2006, prosseguimos
com nossos esforgos para devol ver aconcessdo do projeto de Santa l sabel paraaagénciareguladora do setor no Brasil
(ANEEL) diante das dificul dades em obter aslicengas ambientais obrigatGrias para dar inicio aobra. Além disso, algumas
de nossas &filiadas geram parte de suapropriaenergiael étrica.

As operagdes comerciais de Capim Branco | comegaram em fevereiro de 2006. Capim Branco |1 iniciou suas
operagdes no primeiro trimestre de 2007, contribuindo no fornecimento de uma parcel a de nossas necessidades de energia
elétricano sudestedo Brasil.

A Vaesul atual mente obtém uma parte de suas necessidades de energia el étricaa partir de quatro usinas hidroel étricas
gue lhe pertencem integral mente, situadas no Estado de Minas Gerais, uma parte da usina hidroel étrica de M achadinho, no
Estado de Santa Catarina, naqua aValesul tem uma participagdo de 7.28%, e 0 restante de terceiros, a prego de mercado.
A Valesul consegue fornecer 40% de suas proprias necessidades de energiaelétrica. A Valesul estd envolvidaem litigios
relacionados astarifas daLight— Servicos de Eletricidade S.A., ou Light, cobradas aVValesul pelatransmissdo de
eetricidade. Ver Item 8. Informagdes Financeiras—Processos Judiciais.

Canada

As necessi dades energéticas paraa producdo de nosso sulfeto de ferro canadense representam somente um quinto da
energiaexigida para processar minerios lateriticos. Além disso, energia de baixo custo € disponivel apartir de nossas
instal acoes hidroel étricas em Ontario e de compras de energia de nossas operagdes em Manitoba. Em 2006, nossas
instal agdes hidroel étricas em Ontéario geraram aproximadamente 19% das necessidades de energia de nossas operagdes em
Ontério.

Indonésia

A producdo de niquel requer alto consumo de el etricidade, e os custos de energia sdo um componente significativo de
Nnossos custos para producdo de niquel, especial mente para o processamento de minérioslateriticos em nossas operagoes
daPT Inco nalndonésia.

Praticamente, todas as necessidades de energiado forno elétrico daPT Inco sdo fornecidas a baixo custo pelas
instal agGes de geragao elétricano alto do rio Larona, produzindo umameédiade 165 megawaitts, e suasinstalagdes perto da
aldeia de Balambano, que iniciaram aoperagdo em 2000, gerando em média 110 megawatts.

A PT Inco anunciou planos em 2004 de construir umaterceirarepresano rio Larona, perto daadeiade Karebbe. A
novabarragem é o primeiro estagio de um programacapital de vérios anos visando aumentar a producdo anual da PT Inco
em 25% para cerca de 90.000 toneladas de niquel em matte até 2010. A novarepresa devera aumentar a capacidade de
geracao hidroel étricada PT Inco em média 90 megawatts anual mente. Em janeiro de 2006, a PT Inco suspendeu
temporariamente as obras de fundamento no canteiro da nova barragem, devido adependéncia de uma permissdo
necessariaemitida pelo Ministério das Florestas em termos aceitaveis paraa PT Inco. Embora estejamos otimistas de que
receberemos as aprovagdes necessarias para continuar aobra, qualquer atraso afetara o cronogramageral do projetoea
capacidade daPT Inco de acancar a producdo anua de 90.000 toneladas de niquel em matte até 2010, elevando os custos
de producdo da PT Inco.



QUESTOESREGULATORIAS
Mineracdo
Brasil

Segundo a Constitui¢ao brasileira, todos os recursos minerais no Brasil pertencem ao governo brasileiro. A
Condtituicdo brasileiraexige que as empresas de mineragao operem de acordo com as determinagies dalegislacdo vigente.

A Constituicdo Brasileirae o Cadigo de Mineragdo impdem as empresas mineradoras vérias restri¢ies regul atorias
relacionadas, entre outras coisas, &

maneiracomo serdo explorados os depositos minerais,

salide e segurancga dos trabal hadores e das areas residenciai s | ocalizadas nas proxi midades das operacOes de
mineragéo,

protecdo e restauracdo do meio-ambiente,
prevencao contrapoluicdo, e
promogao das comuni dades|ocais onde as minas estdo situadas.

As empresas mineradoras no Brasl s6 podem explorar e extrair recursos minerais conforme as autorizagdes de
exploracdo ou concessdes de extragéo fornecidas pel o Departamento Naciona de Produgdo Mineral, ou DNPM, uma
agénciado Ministério de Minas e Energiado governo brasileiro. O DNPM concede autorizagOes de exploragéo ao
requerente por um periodo inicial de trés anos. Essas autorizagtes sd0 renovavel s conforme decisdo do DNPM por mais
um periodo de um atrés anos, desde que o requerente seja capaz de mostrar que arenovagdo sefaz necessariaparaa
conclusdo adequada das atividades de exploragdo. As atividadesocais de exploraggo devem comecar em 60 dias, apartir
dapublicacdo oficial daautorizagdo de exploragdo. Depois de concluir as atividades de prospeccao e de exploragdo
geoldgicano local, aempresadevera submeter um relatério final ao DNPM. Se aexploragdo geoldgicarevelar a
existéncia de depositos minerais que sejam economicamente exploravels, aempresarequerente terd um ano (prazo que
pode ser prolongado pelo DNPM) apartir da aprovagdo do relatério pelo DNPM para solicitar uma concessdo de
mineragdo ou transferir seu direito paraterceiros. Quando aconcessdo de mineragéo for concedida, aempresa que detém
a concessdo deverdiniciar as atividades de mineragéo dentro de seismeses. O DNPM fornece a concessdo por um periodo
indeterminado que durard até o esgotamento do depdsito mineral. Os minerais extraidos que sdo especificados na
concessao pertencem aempresa que recebeu a autorizagdo. Com aaprovagdo préviado DNPM, aempresa proprietériade
uma concessao de mineragdo podera transferi-la paraterceiros, que sejam qualificados a possuir aconcessdo. Em alguns
casos, as concessdes de mineracado sdo contestadas judicial mente por terceiros.

O governo brasileiro cobraumroyal ty chamado CFEM (Compensacdo Financeira pela Explorago de Recursos
Minerais) sobre as receitas decorrentes davendade minerais que extraimos, isento deimpostos, custos de seguro e custos

detransportes. Astaxas atuai s anuais que pagamos sobre nossos produtos estdo rel acionadas a seguir:
bauxita, potassio e manganés. 3%;
minério de ferro, caulim, cobre, niquel, fertilizantes e outros minerais: 2%; e
ouro: 1%.

O Cddigo de Mineracao e asleis de minerag&o subordinadas, assim como alegislagdo e as regulamentacoes sobre a
mineracdo imp&em igual mente outras obrigacdes financeiras. Por exemplo, as empresas mineradoras devem compensar 0s
proprietérios das terras pel os danos e perdas de recursos causados pel o uso e ocupagao daterra (sgjam devido a exploracao
ou extragao) e devem também partilhar com os proprietérios daterra os resultados da expl oragdo com base em 50% da
CFEM. Asmineradoras devem também compensar 0 governo por prejuizos causados asterras da Unido. Umasubstancial
maioria de nossas minas e concessdes de exploracéo mineral se encontra em terras que nos pertencem ou terras publicas
para as quais detemos concessdes de mineracao.

Estamos atual mente envolvidos numa série de processosjudiciais e administrativos a egando que ndo conseguimos
arrecadar aquantia apropriadada CFEM. Além disso, estamos discutindo com o DNPM ataxaaplicavel para o potéassio.

67



Devido ao fato de potassio ser um fertilizante, acreditamos que ataxa aplicavel sgjaade 2%, que é aplicadaaos
fertilizantes, maso DNPM afirmaque a CFEM deve ser cobrada sobre todos os produtos de potassio, independente do uso

quelhesfor dado, aumataxa de 3%, geralmente aplicada para produtos de potassio. Ver Item 8. Informagdes
Financeiras—Processos Judiciais.

Canada

Licencas e Permissdes A discussao que se segue reflete um resumo dosdireitos de propriedade, direitos de
mineragdo, licengas, arrendamento ou outros direitos concessionarios paraexplorar ou extrair metais e outros minerais
associados de éreas que exploramos atualmente ou esperamos explorar como parte de nossos planos delongo prazo de
mineracdo no Canadd Com respeito aquelas propriedades que ndo nos pertencem atual mente mas que estdo sujeitasa
arrendamentos ou licengas com prazo limitado que ndo sdo perpétuos ou ndo podem ser automaticamente renovados ou
prolongados e sobre os quais as reservas minerais estimadas estdo locali zadas e/ou cobertas pel 0s nossos planos atuais de
longo prazo, nés acreditamos que seremos capazes de obter as renovagdes e extensdes de tais arrendamentos ou licengas,
Se necessarias como parte de nossos planos de mineragéo delongo prazo no momento oportuno.

OperagBes em Ontério. Todas as minas operacionais, hdo-operacionaise propriedades ndo desenvolvidasque contém
reservas estimadas provadas e provavei s para nossas operagdes em Ontério se encontram em terras que nos pertencem,
com excegdo de uma parcela daminade Copper Cliff South (conhecida como Kelly Lake) e umaparte damina Victor,
néo-operacional.

Na provincia canadense de Ontério, possuimos também direitos de mineracao, direitos de superficie, licengas de
ocupacao e titulos de mineragéo concedidos anos pela provinciade Ontario. Os direitos de mineracdo sdo direitos para
explorar eextrair minerais sobre, ou sob aterra, e direitos de superficie sdo direitos de usar asuperficie daterra. Esses
direitos permanecem em vigor enquanto possuirmos aterraaqua esses direitos se aplicam. Possuimos também uma
combinagdo de direitos de mineragdo e superficie cobrindo aterra arrendada daprovin cia de Ontério. Essas terras
arrendadas, que incluem uma combinaggo de direitos de mineracao e superficie, sdo arrendadas por 10 ou 21 anos. Os
aluguéis anuais sdo pagos aprovinciade Ontario para que esses arrendamentos sejam mantidos. Os arrendamentos sao
renovados por mais 10 ou 21 anos ao chegarem adata de expiragdo. A CVRD Inco tem atualmente 165 licengas de
ocupagao paramineracdo, instal agBes hidroel étricas e muitos outros propositos industriais em Ontério. Essaslicengas de
ocupagdo permitem a CVRD Inco usar aterrade maneira especificadaem cadalicenga, incluindo o direito de perfurar,
escavar e remover minérios e mineraisdaterrae de seu subsolo. A CVRD Inco tem atual mente uma série de direitos
minerarios em Ontario. Os direitos minerérios representam o direito de explorar aterrareferente areivindicagao.

A permissdo do governo da provinciade Ontario € necessariaparaa CVRD Inco exportar do Canada produtos
intermediarios derivados dos minérios de Ontario. Em dezembro de 2005, o governo de Ontario nos concedeu permissio
para continuar exportando produtos intermedi arios de niquel para nossarefinariade niquel em Clydach, Pais de Gales, até
31 de dezembro de 2015. Em dezembro de 2005, o governo de Ontario também nos concedeu permissao para continuar
exportando concentrados de PGM semi-acabados para nossa refinaria de metais preciosos em Acton, Inglaterra, até 31 de
dezembro de 2015. Nds ndo estamos cientes de nenhuma outrainformagao ou outros fatores no momento que nos
impecam de chegar aum acordo com a provinciade Ontério afim de prolongar as permissies por periodos adicionais nas
datas das respectivas expiragoes.

Operagdes de Manitoba. Os direitos de posse e mineragdo das terras da CVRD Inco, em Manitoba, consistem de
arrendamentosd e order-in-council (*OIC Leases’), arrendamentos minerais e reivindicagoes de mineragdo. OsOIC
L eases foram negociados como parte de um acordo firmado em 1956 entre alnco e a provincia de Manitoba cobrindo o
desenvolvimento de Thompson, depdsitos de niquel em Manitoba. Os OIC L eases autorizam ao arrendatario aexplorar e
extrair todos os mineraisno subsol o (exceto hidrocarbonetos, mineraisindustriais e depdsitos de superficie que ndo sejam
incidentais aos processos de mineragdo, moagem, fundicéo e refino). Os Ol C Leases garantem por um prazo inicial de 21
anos e duas renovagdes subseqlientes confirmadas de 21 anos cada, um periodo total de arrendamento de 63 anos. As
renovagdes subseqiientes do arrendamento além dos prazos de 21 anos garantidos podem ser concedidas ao arbitrio da
provinciade Manitoba. Todos nossos Ol C L eases atuais foram renovados duas vezes (cada um se encontra em seu terceiro
periodo garantido de 21 anos) e permanecem em vigor até o periodo 2020-2025. Os arrendamentos minerais so feitos por
um periodo de 21 anos que é renovavel ao arbitrio da provinciade Manitoba. A CVRD Inco possui sete arrendamentos
minerais em Thompson, no cinturdo do niquel em Manitoba. A CVRD Inco tem também direitos minerarios, concedidos
pelaprovinciade Manitoba, segundo alegislagdo, que transmitem ao portador direitos exclusivos aos minerais (exceto
minerais a céu aberto) que ocorram sobre ou sob aterraincluidanareivindicagdo e direitos de acesso aexploragdo e
desenvolvimento minerais que pertencem aprovincia. Um direito minerario, porém, ndo autoriza seu portador aextrair
minerais daterra coberta pelareivindicagdo. Para extrair minerais daterra coberta pelo direito minerério, o portador deve
obter um arrendamento mineral da provinciade Manitoba.



Projeto Voisey' s Bay. Nossa subsididria (100%) Voisey’s Bay Nickel Company Limited (“VBNC”), possui direitos
minerérios (que foram agrupados em licengas minerais), um arrendamento de mineragdo e direitos de superficie na
provinciade Newfoundland e Labrador. Todas as atuais reservas minerais provadas e provaveis do projeto Voisey’s Bay
se encontram em terras cujo arrendamento paramineracdo tem o prazo de 25 anos. Desde 30 de setembro de 2002, a
VBNC dispde de direito exclusivo paraextrair minerais e realizar a exploracdo minerais, operagdes minerais ou
processamento e desenvol vimento mineral sobre ou sob asterras, ou parte das terras cobertas pel 0 arrendamento desde que
aempresae a CVRD Inco continuem cumprindo com os termos e condigdes do contratode desenvolvimento firmado em
outubro de 2002 entre aVBNC, Inco e Sua M gjestade a Rainha de Newfoundland e Labrador. Este arrendamento de
mineracdo pode ser renovado por mais 10 anos desde que aVBNC esteja em conformidade com os termos do
arrendamento e solicite arenovagdo pelo menos trés meses antes da expiragdo do arrendamento em vigor. Segundo os
termos do arrendamento de mineragao, a produgdo ndo pode exceder umamédiade 2,2 milhdes de toneladas de minério
anuais nos primeiros dez anos de operagdes mineradoras e umamédiade 5,5 milhdes de toneladas anuais a partir de entéo.
N&o estamos cientes de nenhumainformagéo no presente que nosimpegade firmar um acordo com aprovinciasobreum
novo arrendamento de mineracéo ou uma extensdo do mesmo, quando expirar o arrendamento atual, em setembro de 2027.
Em conjungdo com o arrendamento de mineragdo, aVBNC recebeu arrendamento da superficie que aautoriza ausar
certas areas necessarias as operagoes de mineragdo. Como o arrendamento para mineracao, o arendamento da superficie
entrou em vigor no dia 30 de setembro de 2002 por um periodo de 25 anos, e pode ser renovado por mais um periodo 10
anos.

Obedecendo aos termos de um acordo de opg&o firmado originalmente em 1993, osroyalties devem ser pagosa
terceiros em bases trimestrai s sobre os recursos recebidos pela VBNC com avenda de sua producdo equivalente a 3% dos
retornos liquidos de fundicdo da produgdo daminaa partir das propriedades de Labrador daVBNC, incluindo o depésito
deVoisey’sBay, eum royalty bruto de 3% (também trimestralmente) aplicado sobre o valor bruto de diamantes brutos
e/ou outras pedras preciosas recuperadas nessas propriedades.

Existem também restricOes rel ativas a exportacdo de produtos intermediarios da provincia de Newfoundland e
Labrador. O arrendamento paramineragéo de nosso projeto Voisey’ s Bay esta sujeito aumadecisio emitida pelo governo
daprovinciaexigindo que completemos a producdo priméria (fundicdo, processamento ou refino) de todos minerais
extraidos dentro deste arrendamento. Entretanto, como parte de nosso acordo com o governo para o desenvolvimento do
projeto Voisey’ s Bay, o governo também determinou que poderiamos exportar da provincia concentrados de niquel
contendo até 355.000 tonel adas até terminarmos a construgdo de uma planta de processamento na provincia.

Indonésia

AsoperagtesdaPT Inco nalndonésiasio realizadas segundo um Contrato de Trabal ho com o governo dalndonésia.
O Contrato de Trabal ho garante aPT Inco todas as licengas e permi ssdes necessarias para ef etuar as operagdes e concede a
PT Inco o direito exclusivo de explorar certas &reas na llhade Sulawesi, além de processar e vender o niquel e minerais
associados recuperados nessas éreas. O Contrato de Trabalho original foi assinado em 1968 por um periodo de 40 anos,
terminando em 2008. Em janeiro de 1996, ele foi modificado e prolongado pelas partes e agora tem validade até 2025.

Segundo o Contrato de Trabalho modificado, aPT Inco concorda com vérios empreendimentos relativos afutura
expansado de suas operagdes, incluindo um empreendimento, sujeito aviabilidade econdmica e técnica, de construir usinas
de producdo em Pomal aa, a sudeste de Sulawesi, e em Bahodopi, no centro de Sulawesi. Uma dessas unidades devia estar
operando em 2005 e aoutraaté 2010. As obrigagdes da PT Inco em relagdo a construgdo da usina de Pomalaaforam
reconsideradas afim de serem cumpridas até 2008, conforme certos acordos de fornecimento fechados com a PT Antam
Tbk, uma empresa mineradora diversificada da Indonésia controlada pel o governo. A obrigagdo daPT Inco emrelagdo a
construgdo dausinaem Bahodopi até 2010, sujeitaa suaviabilidade econdmica e técnica, continuaem andamento.

Nova Caled6nia

A Nova Caledbnia é um territério ultramarino (collectivité territoriale) da Franca que dispde de status legal especial
conforme a constitui ¢ao francesa com autonomiasignificativa, exceto em areas de relagdes internacionais, defesa, justica,
moeda e algumas outras areas correl atas. Numareivindicagdo pelaindependéncia, o governo francés e movimentos
politicos da Nova Caledbnia (um dos quais representando a popul agdo nativa) assinaram o Acordo de Noumea,
estabelecendo um processo e um cronograma para aumentar a autonomia da Nova Caledbnia nos préximos anos,
culminando num referendo a ser realizado até 2014 sobre aindependéncia absoluta ou ndo em relagdo a Franca. Hauma
possibilidade de um segundo referendo ser realizado em 2018, caso o resultado do primeiro ndo favoreca aindependéncia.
A faseinicial deste acordo inclui a promulgagéo de leis sobre a mineragdo. Embora ndo acreditemos que esses
desdobramentos tenham efeito adverso sobre o projeto Goro, ndo podemoster garantias quanto aisso.
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Nossa subsidiéria Goro Nickel, naqual temos participacéo de 74%, possui atualmente 69 concessdes de minerago no
Massif du Sud (parte sul da provinciade Nova Caleddnia) cobrindo 20.600 hectares e autorizando a exploragéo de niquel,
cobalto, cromo, minério de ferro e manganés, aproximadamente 26 direitos de superficie. Dez outras concessbes de
mineragdo estdo em posse de umasubsididriada CVRD Inco, forada areado projeto Goro, numaregido mineradora
chamada Tiebaghi. Das 69 concessdes nas méos da Goro Nickel, o projeto Goro cobre 6.042 hectares dentro de sete
concesses de mineragdo, das quais quatro sdo propriedades perpétuas, duas S0 renovaveis antes daexpiragdo em 2016 e
uma é renovével antes de suaexpiragdo, em 2051. As concessdes em geral representam permissies de longo prazo
(normalmente um prazo de 75 anos, com algumas tendo prazo maislongo ou ilimitado) autorizando aexploracdo de
grandes depdsitos, que permitem aos seus detentores o direito exclusivo de exploracdo, extracgo e mineragdo. Uma
concessdo se aplicaaum ou varios minerais definidos pela decisio de concessdo junto a sualocalizagéo geogréfica. A
autorizagdo para a concessdo se baseia no delineamento de corpo mineral exploravel durante as atividades de exploragéo
realizadas conforme as permissdes para este fim. Osdireitos de superficie podem ser concedidos independentemente dos
direitosminerarios. A Goro Nickel detém direitos de superficie, que sdo direitos de usar a superficie dentro ou forada
permissdo de mineragdo para atividades relacionadas & mineragéo, inclusive as superficies de outros proprietérios.

Com respeito aexploragdo naNova Caleddnia, Goro obteve uma permissao de exploragdo parauma area perto do
depdsito de Goro conhecida como Prony West. Subsequientemente, apds a solicitacdo de nove outras partesinteressadas,
as permissdes de exploragdo foram canceladas. Goro recorreu da decisao no tribunal de recursos de Paris, mas umadata
paraaaudiéncia aindando foi fixada. Se aresolugdo do tribunal de cancelar a permissio for mantida, esperamos que 0s
gi rei tols de explorag&o de Prony West fiqu em sujeitos aumanova solicitag8o por parte daGoro Nickel de um apermissio

le exploracéo.

De maneiraaexplorar as concessoes que detém atual mente (assim gque a construggo das instalagbes for concluida), a
Goro Nickel precisade umapermissdo operacional. A Goro Nickel obteve uma permissdo operacional em outubro de
2004 com validade de dois anos. Apds um longo processo baseado nas reivindicagfes, alegando supostos impactos
adversos ap mei0-ambiente causados pelo projeto, por parte de um grupo indigenada Nova Caleddnia chamado Comité
Rheebu Nuu, o tribunal administrativo da Nova Caledbnia cancelou a permissio operaciona de Goro. Embora estejamos
recorrendo da decisdo pararestabel ecer a permissao operacional, a Goro Nickel jatinhafeito umasolicitacio de uma
permissdo operacional retificada por causa daiminente expiragdo da permissdo operaciona original (outubro de 2006) e da
nova configuracéo do projeto. Acreditamos que 0 processo para obter uma nova permissao operacional esta conforme
esperado. O fato de o projeto Goro ndo possuir momentaneamente uma permissao operacional ndo causa de fato impacto
no desenvolvimento porque a permissdo operaciona néo envolve os trabalhos de construgdo. O Comité Rheebu Nuu e
outros individuos, porém, impetraram uma agdo para obter umaliminar contra a construgdo em Goro com base no
cancel amento da permissdo operacional . Emboratenhamos obtido sucesso contra essaagdo judicial, 0s queixosos
recorreram da decisgo.

Ferrovias
Brasil

O Ministério dos Transportes do Brasil e aagénciareguladorado setor (ANTT) determinam e supervisionam as
politicas para 0 segmento de transporte ferroviario. O governo federal pode of erecer aempresas privadas concessies para
construcao, operagdo e exploracéo comercia de ferrovias. Oscontratos de concessdo de rodoviaoferecidos pelo governo
federal impdem algumas limitagdes ao capital daempresa. ParaaFCA, o contrato de concessdo determinaque cada
acionistaso pode ter até 20% do capital votante da concessionaria, amenos queaANTT decidade outraforma. O limite
de 20% no controle ndo se aplica as nossas ferrovias VitériaaMinas e Cargjés. Estamos em conformidade com as
exigénciasimpostas pel os contratos de concessdo para nossas operagdes daferroviapelaFCA, paraas quais recebemos
autorizacdo daANTT de deter 99.99% do controle daempresa. A ANTT estabel ece também diferentes limites tarifarios
para servigos ferroviarios de cada concessionéria e de cada produto transportado. Enquanto essas limitagdes forem
respeitadas, os pregos reai s cobrados podem ser negociados diretamente com os usuarios de cada servico.

O contrato de concessdo da M RS estabel ece que cada acionista s pode possuir até 20% do capital votante da
acionaria, amenosqueaANTT determine de outramaneira. Como resultado de nossa aquisi¢ao da CAEMI e da Ferteco
em 2003, aumentamos nossa participacdo na MRS dos 20%, para 37,2% do capital votante e 40,5% do capital total. Em
abril de 2006, aANTT publicou umaresolugéo exigindo que (i) vendéssemos nossas acoes ordinarias daMRS, devido a
aquisicdo e consolidacdo da Ferteco, que sdo cobertas pel o acordo de acionistas daMRS; ou (ii) (a) levéssemos os
acionistas daMRS aaprovar algumas mudangas na estruturado capital daMRS, ou (b) renuncidssemos anossos direitos
dev oto e veto especificamente em relagdo as agdes daM RS que possuimos em conseqiiéncia da aquisi ¢do e consolidagdo
daFerteco. A resolugdo da ANTT também recomenda que cumpramos com a decisio do CADE de unificarmos nossa
participagdo naM RS num s6 bloco de agdes. Em maio de 2006, informamos a ANTT nossa decisdo de renunciar aos
direitos de voto e veto em relagéo as ages da M RS acima mencionadas, que representam 10,9% do capital total € 19,3%
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do capital votante daMRS. A ANTT aprovou nossadeci s80 e suspendeu suas recomendagdes de consolidar nossas
participagdes da MRS conforme decisdo do CADE. Ver Item4. Informagdes sobre empresa—Segmentosde negdcios—
Logistica e Item 8. Informagdes financeiras—Processosjudiciais

Energia
Brasil

A indUstriaenergéticabrasileiraé regulamentadapelo Ministério de Minas e Energia e pelaagénciareguladora
ANEEL. O papel daANEEL éimplementar e fazer cumprir as politicas e regulamentactes el aboradas pelo Ministério de
Minas e Energiavisando aorganizacdo e aregulamentaciio do setor el étrico e das empresasde el etricidade. A ANEEL tem
aresponsabilidade de garantir um mercado de energia eficiente e econdmico através da regulamentacdo, execugdo, assim
como pelo controle dos pregos e da eficéacia operacional das empresas el étricas.

Segundo alei que governa o setor elétrico, as concessies garantem direitos exclusivos paragerar e transmitir ou
distribuir eletricidade numa determinada &rea por um periodo de tempo que deve ser suficiente paraaconcessionaria
recuperar seusinvestimentos. As concessoes para geragao el étrica, antes de 11 de dezembro de 2003, eram asseguradas
por um prazo de até 35 anos e podiam ser renovadas conforme deciséo do governo federal por um periodo adicional de 20
anos. As concessdes autorizadas depoisde 11 de dezembro de 2003 tém assegurado um prazo de até 35 anos, sem
possibilidade de renovagdo. As concessiondrias (distribuidoras) sao obrigadas afornecer eletricidade paraos servigos
publicos, em bases ininterruptas, em quantidade suficiente e dentrodos padrdes de qualidade.

Em funcao da natureza hidrol égica e integrada da matriz de gerag&o elétricano Brasil, o Decreto 2655/1998 criou 0
M ecanismo de Real ocacéo deEnergia, conhecido como MRE, um dispositivo legal para partilhar os riscos hidrol égicose,
consequientemente, reduzir a volatilidade da geragéo de energia entre as geradoras. De maneiraaimplementar o MRE, a
ANEEL designaum nivel de producdo de energia, conhecido como Energia Garantida, para cada geradora que pode ser
revisado a cada cinco anos. A Energia Garantida é calculada de acordo com um model o estatistico baseado na média
pluviométrica naregido em questdo, quantidade de &gua nos rios e quanti dade de &gua nos reservatérios de cada usinanum
periodo cobrindo varios anos. Cada geradoratem autorizacdo de fechar contratos paraavendade até 100% de sua Energia
Garantida. Namedidaem que uma geradora tenha assinado contrato para a venda de sua Energia Garantida, e desde que
os membros do MRE, como um todo, sejam capazes de satisfazer osniveis de Energia Garantida do MRE, elarecebera
pagamentos baseados nesses termos contratuai s, independente de seu nivel real de geracdo. Setodos os membrosdo MRE
cumprirem sua energia contratada e houver excedente de energiarestante, ageragao liquida desse excedente de energia é
designada entre as geradoras em diferentes regides e esse excesso de energia pode ser vendido no mercado varejista.

Todos contratos para compra e venda de energiano mercado varejista sdo atualmente registrados no mercado de
varglo, a Camara de Comercializagdo de Energia Elétrica, conhecidacomo a CCEE. A CCEE é umaentidade privadasem
finslucrativos sujeita a autorizagdo, regulamentacdo e supervisdo daANEEL, e é responsavel pela operacdo do mercado
vargjistade energia e pela garantia de que as transagdes de energia no mercado de curto prazo sejam feitas e resolvidas de
modo eficiente. A CCEE é princi palmente designada para efetuar a resolugdo de divergéncias entre a quantidade de
energia contratada em acordos bilateraisdos varios participantes do mercado (geradoras, distribuidoras, negociantese
grandes consumidores), e aquantidade de energia sendo de fato consumida e produzida. As decisdes sdo tomadas de
acordo com 0s pregos & vista da CCEE, que sdo expressos em R$MWh e cal culados para cada periodo estabel ecido por
cada mercado.

Em marco de 2004, o governo brasileiro intensificou a regulamentagdo do setor elétrico, especialmente no segmento
de geracdo, com aaprovacdo da L el 10.848/2004 e das regulamentacdes promulgadas em obediénciaalei. A nova
legislacdo transfere algumas &reas regulatorias da ANEEL parao Ministério de Minas e Energia. Segundo essanovale,
todos os consumidores de el etricidade, incluindo os grandes consumidores, tais como aCVRD, devem comprar a
totalidade de suas necessidades de energia através de contratos. Estalei cria dois mercados paralelos paraaenergia
elétrica: um mercado regulamentado, no qual as distribuidoras fecham contratos de abastecimento com clientes
regulamentados, sujeito a pregos regulamentados, e um mercado ndo-regulamentado, no qual osconsumidores livres,
firmam contratos com produtores independentes de energia pel os pregos prati cados no mercado. Os consumidores
regulamentados podem migrar para 0 mercado ndo-regulamentado, mas somente apos o término de seus contratos de
longo prazo.

A novale criou umaCamera de Comércio de Energia, a CCEE, para substituir oMercado Atacadistade Energia
(“MAE”"). Exceto pelasubstituicdo do MAE pela CCEE como mercado vargjista de energia, n&o esperamos mudancas
significativas nos procedimentos paratransagdes de curto prazo. As empresas auto-geradoras de energia, taiscomo a
CVRD, sdo0 obrigadas afornecer uma porcentagem pré-determinada de suageracdo de energiaapartir das novas
concessdes adquiridas depois de 2004 ao mercado regulamentado para a aquisi¢éo das distribuidoras.
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Pelo fato de aregulamentagdo para o setor estar sujeitaamudancas, ndo podemoster certezasobre o impacto materia
gueestanovalei podeter sobre os negécios deenergia. Mudangas no ambiente regul atério podem afetar adversamente

nossos investimentos em energia. A Valesul esta atualmente envolvidanum litigio referente astarifas cobradas pela Light
relativas atransmissao de el etricidade. Ver Item 8. Informagdes financeiras—Processos judiciais.

Indonésia

Asinstalagdes hidroel étricas existentes da PT Inco foram construidas e estao operando segundo o decreto de 1975 do
governo dalndonésia. Essasinstalacfes geram praticamente todas as necessidades de eletricidace da PT Inco. O decreto
de 1975 daao governo o direito de adquirir asinstalagdes hidroel étricas da PT Inco com dois anos de aviso prévio aPT
Inco. Td notificagéo aindando foi feitapelo governo. Se esse direito for exercido, o decreto estabel ece que as instal agbes
hidroel étricas seréio adquiridas pel o governo pelo seu valor depreciado, sujeito ao fornecimento por parte do governo aPT
Inco de energia suficiente para satisfazer suas necessidades operacionais, por umatarifabaseadano custo maisuma
margem normal de lucro, para o prazo restante do Contrato de Trabalho daPT Inco. A novabarragem hidroel étricaque
deve ser construida como parte do mais recente programa de expansdo da PT Inco também deverd estar sujeitaaeste
decreto.

QuestBes Ambientais

A legislacdo ambiental esta setornando mais rigorosaem todo o mundo, o que pode provocar custos mais elevados
para cumprir com as determinaces ambientais, por exemplo se formos obrigados amodificar nossasinsta ages,
desenvolver novos procedimentosou comprar Novos equi pamentos.

Brasil

Aslegidacdesfederal, estadual e municipal contém provisdes para o controle e a protecdo do meio-ambiente no
Brasil. Essasleisgovernam o uso de recursos naturais, arecuperagdo e restauragéo das &reas exploradas, o controle de
emissies atmosféricas, o tratamento dos residuos industriais, assim como a utilizagdo, manipulagdo e aremogéo de
materiais perigosos e o controle dos recursos hidricos.

De modo arealizar nossa exploracdo, geracdo el étricae atividades industriais, devemos preparar avaliagdes de
impacto ambiental e submeté-las as autoridades que supervisionam a concessao de licencas ambientais. Somos obrigados a
cumprir com exigénciaslegais e estabel ecer bons relacionamentos com as partesinteressadas, especial mente as
comunidadesinstaladas perto de nossas operagdes. Nosso sistema de gerenciamento ambiental € elaborado parafornecer
uma abordagem sistemética das questdes ambientais.

PelaLei Federa 9.605/1998, ando obediénciadasleis ambientais e das regulamentagdes pode resultar em
penalidades criminais, tais como detencao e outras restrigdes para os individuos (incluindo diretores, representantes e
gerentes das empresas ), além de multas e penas de prestacéo de servigos comunitarios por partedasempress. As
penalidades administrativas variam de adverténcias e multas até suspensao das atividades empresariais, e podem incluir a
perdaou reducdo de incentivos, ou 0 cancelamento ou interrupcao das facilidades de crédito por parte das institui¢cdes
governamerntais.

Emissdo daslicencasambientais. Precisamos obter licengas ambientais de maneiraa construir, desenvolver, expandir
eoperar instalagbes que utilizem recursos naturai s ou que possam poluir o ambiente. As validades dessas licencas podem
variar deum adez anos, e devem ser renovadas para a continuacéo do empreendimento. Procuramos obter aslicengas
necessarias para cada uma de nossas instal agdes e atividades. Em alguns casos, este processo requer uma quantidade de
tempo significativa paraa preparacdo de relatérios ambientai s abrangentes e sua avaliagdo, assm como para o
estabel ecimento dos programas apropriados para a educagao ambiental de comunidades residindo em éreas af etadas pelos
projetos propostos. Fizemos acordos com as autoridades apropriadas federai s e governamentais com respeito asinstalagdes
sempre que uma desobediénciaambiental é detectada de modo afazer com que essasinstalagBes cumpram asleisem
vigor.

Compensacédo ambiental. A Lei Ambiental 9.985/2000 exige que paguemos “ comp ensacao ambiental” ao estado e
autoridades federaisafim de criar e manter os sitios protegidos, no valor de pelo menos 0,5% dos investimentos totais de
cadaempreendimento com substancial impacto sobre o meio-ambiente. Existem varias dvidas relativas ao foco e a
aplicacdo destalei, inclusive ataxa que sera aplicada pel as agéncias ambientai s dos governos estaduai's, como tal taxa seré
aplicada e em que bases osinvestimentos serdo avaliados. Atual mente, estamos contestando esta compensagdo de
necessidade de pagamento.
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Reserva Legal da Amazonia. O desenvolvimento econdmico da Baciado Amazonas esté regulamentado pelo Codigo
Brasileiro de Florestas. Com o intuito de desenvolver projetos naregido amazodnica, com participacdo (80%) em cada
propriedade rural deve ser alocadaparaa preservacéo deflorestas. A respeito dos projetos de mineragdo em
desenvolvimento, somos capazes de alocar aterra onde ndo existem atividades de exploragdo com o propésito de
preservacao, e esperamos adquirir terrasinexploradas se for necessario paracumprir com o Cédigo. Possuimos umasérie
de projetos na Reserva Legal da Amaz6nia, tais como as minasdaCVRD, MRN, PPSA e CADAM. Estamos por enquanto
abaixo dos limites de exploragéo em todos esses projetos. Algumas de nossas minas podem se aproximar desse limite, &
medida que expandi mos nossas operagdes. Existem vérias incertezas em relagéo ao foco e a aplicacdo do Codigo
Brasileiro de Florestas.

Medidas de prevencao e controle ambiental. Nossas paliticas ambientais também visam evitar, controlar e reduzir o
impacto ambiental causado por nossas operagles. Paraisto, fizemos varios i nvestimentos rel acionados ao meio-ambiente
em nossas instalagdes (aproximadamente US$ 86 milhdes em 2006). Investimos também no desenvolvimento de projetos
ambientai s direcionados as comunidades | ocali zadas perto de nossas instal agdes (cerca de US$ 2 milhdes em 2006).

Uso daséguas. Somos usudriosintensos de &guanos 11 estados com recursos hidricos que variam daatissima
disponibilidade hidrica da regi&o amazonica até a escassez verificadanaregido Nordeste. O Sistema de Gerenciamento de
Recursos Hidricos implementado em todaa CVRD inclui avaliag6es de disponibilidade de &gua nas &reas onde operamos
e programas pararacionaizar e controlar a utilizago dadgua. Monitoramos continuamente anovalegislagéo e
regulamentag&o sobre a agua e nos interessamos parti cularmente pel os requi sitos adotados pela PoliticaNacional de
Recursos Hidricos, que definem as condi¢des para obtencdo de &gua, aém das autorizagdes e tarifas aplicaveisaesteuso e
aremocao de seus efluentes.

Sstema de controle ambiental: Sendo uma empresa mineradora, 0 controle de emisséo atmosférica é um de nossos
principais objetivos, inclusive em nossas usinas de pel otizag&o. Os sis temas e equi pamentos de controle, tais como o
armazenamento e aspersao de &gua nas estradas, além da utilizagdo de inibidores de p6 quimico ou ainstalagdo defiltrose
precipitador eletroestético em nossas instal agdes sao complementados pel os sistemas demonitoramento completo e
softwarede controle. Além de atender todas as exigénciaslegais, aqualidade do ar em nossasinstal agoes e seus ef eitos nas
comunidades vizinhas sdo continuamente avaliados, e fazemos os i nvestimentos necessarios paramel horar aqualidade do
a.

A respeito damelhoriada qualidade da dgua, nos empenhamos paratratar e controlar os poluentes que sdo atirados no
mar, nos rios ou em outras fontes hidricas, assim como fazemos exaustivamente reciclagem de égua em nossas operagoes.
Estamos pesqgui sando novos processos e tecnol ogias para aperfeicoar a utilizagdo, reciclagem e tratamento da dgua.
Através de nosso sistema abrangente de gerenciamento dos residuos e aremocao dos detritos, visamos alcangar um maior
controle da geracao e descarte de residuos a fim de desenvolver oportunidades de re-utilizag&o, reciclagem e redugado dos
rejeitos.

Em 2003, nosso manual de desmobilizag&o de minas, que descreve um conjunto completo de diretrizes, incluindo
préticas e procedimentos técnicos, aserem seguidas durante o fechamento das minas. O manual destaca os procedimentos
paraareabilitagdo e monitoramento de areas degradadas, os principais passos e a sequiénciaa ser obedecida durante o
fechamento, e quai squer passivos que possam resultar do fechamento damina. O manual também oferece critérios basicos
padronizados, com base nas diretrizes da CVM e da SEC (FAS 143), paraaavaiagdo de custo, estabel ecimento de
orcamentos atuai s, desmobilizagdo futura e recuperagéo (ver a Nota 3 de nosso demonstrativo financeiro consolidado).

As guas damina, as barragens de residuos e os depésitos estéreis sdo classificados de acordo com umamatriz de
riscos envolvendo todos os parémetros rel acionados a construcao, operagéo e controle de seguranca. Um programade

auditoriacompleto foi estabelecido, capaz de avaliar a estabilidade de todas essas estruturas e fornecer os elementos
necessarios para o desenvolvimento de planos de ag8o corretiva ou preventiva, quando for precisos.

Nosso programaambiental também inclui projetos de reflorestamento, que pretendem proteger o solo contraaerosao

ecriar redutores de impacto entre nossas atividades e as comunidades nas éreas vizinhas. Nos fazemos parceiras com
universidades e entidades governamentai s de pesquisa parareali zar estudos aprofundados para desenvol ver procedimentos

de reflorestamento, protegdo do solo usando espécies nativas daregido e aperfei goamento do crescimento, das taxas de
crescimento das novas plantas semeadas.

Participamos também na manutencgo e preservag 80 de aproximadamente 1,3 milh&o de hectares de florestas
brasileiras, incluindo as Unidades de Conservagao e o Territorio Indigena de Xikrin, localizados na area amazdnicade

Cargjas, e possuimos e preservamos a ReservaNatura do Vae do Rio Doce naMata Atlantica, no estado do Espirito
Santo. Nos Ultimos 25 anos of erecemos apoi o a comunidades indigenas nas areas de educaco, salide, desenvolvimento de
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infra-estrutura e assisténcia técnica, com o objetivo de melhorar a qualidade de vida e a sustentabilidade dessas
comunidades. Os gastos com esses programas totalizaram US$ 9 milhdes em 2006.

No primeiro trimestre de 2006, membros da comunidade Xikrin bloquearam aferrovia, interrompendo os embarques
de minério deferro. Em outubro de 2006, manifestantes invadiram nossas instalagées em Cargjas, paralisando as
operagdes nestas por dois dias. Em 31 de outubro de 2006, anunciamos a suspensao do pacote de gjudafinanceira
voluntaria para a comunidade Xikrin. Em conformidade com uma decisdo judicial, desde ent&o depositamos as quantias
especificadas em juizo para criar um fundo administrado pelajustica em beneficio dos Xikrins, e estamos explorando com
aFUNAI outros programas potenciais de gjuda.

Mata Atlantica. A florestadaMata Atlantica esté protegida pela Co nstituicdo brasileirae outras|eis visando garantir
seu desenvolvimento sustentével. Certasleisregulam atividades que podem interferir com a vegetacao dafloresta, que
s30 classificadas em termos de estégi os de crescimento “ primario” e “secundério”. O abate e outrasinterferéncias na
vegetacdo priméria por empresas classificadas pelalei como de“ utilidades pllblicas’ (tais como as ferrovias e empresas
elétricas) so permitidos dependendo de determinadas condi¢des, e alei previne que as atividades mineradoras ndo sejam
realizadas por empresas de “ utilidades publicas’. Contudo, essalei ndo permiteinterferéncianavegetagdo secundariada
florestaafim de preparar o terreno para atividades de mineragdo. As provisdes compensatérias dalel exigem que
cologuemos de lado terras naMata Atlanti ca para preservagao que sejam equival entes em &rea e caracteristicas ecol dgicas
de qualquer terra que utilizemos para atividades mineradoras na floresta. Nossas operagdes nos estados de Séo Paulo,
Minas Gerais e Espirito Santo podem ser afetadas por essas regulamentagoes.

Canada

As operagdes da CVRD Inco no Canada estdo sujeitas avariasleis e regulamentagdes ambientai s rel acionadas as
emissdes atmosféricas, detritos na dgua, solos, reciclagem, controle hidrico, desmobilizacdo e recuperacdo da érea, salide e
segurancados empregados entre outras.

Reducéo da emissdo de S0,.e metais CEPA. Nossas operagdes de fundicdo (smelting) em Ontério estdo sujeitasa
legislacdo do governo de Ontario exigindo que a CVRD Inco reduza significativamente suas emissdes de didxido de
enxofre (“SO,"). Em 2006, nossas emissdes deSO, foram de 183.000 tonel adas, atingindo o limite requerido. Em 2007,
deveremos cumprir com um limite de reducdo de emissdes de 175.000 tonel adas (anteriormente de 265.000 toneladas) e
reduzir o nivel de concentracéo no solo de SO, dos anteriores 0,50 ppm para 0,34 ppm. De 2008 a 2014, oslimites de
emissao podem ser reduzidos abaixo de 175.000 tonel adas, dependendo das taxas reai's de produgdo num periodo
sayliencial detrés anos. Em 2015, o limite caira para 66.000 tonel adas para o SO..

Com base em nosso plano “vidados negécios’, nossa produgdo em Ontério pode ser mantida bem além do prazo de
expiragao de 2015. Esperamos que nossas operagdes de Sudbury alcancem os limites de 2007 devido ainstalagao em 2006
datecnologiade osculador deleito fluidizado com tecnol ogia de camera(scrubber) paralavagem de gas em nossa
fundi¢do de Ontério. Acreditamos que esta tecnol ogia, associ ada a nossa capacidade de financiar e adquirir permissdes de
emissdo, conforme autorizava alegislagdo de 2005, deveranos permitir alcangar os limites em vigor até 2014, sem afetar
seriamente nossas taxas de produgéo nas operactes de Ontério ou necessitar deinvestimentos adicionais significativos. A
obediéncia aos limites de 2015 exigirainvestimentos importantes, cujas estimativas estao incluidas em nosso plano
quinqglena deinvestimento. Estamos atualmente estudando varias tecnol ogias afim de cumprir com o limite de 2015.

Asemissies das operagdes de fundicao de Manitoba sdo também regulamentadas pelalegislagdo de Manitoba
limitando as emissBes de SO, a 23.000 tonel adas por més e 220.000 toneladas por ano. Em 2006, as emissdes de nossas
operagdes em Manitoba ficaram dentro desses limites, com 191.000 toneladas por ano. Para Manitoba, as metas de limites
para 2015 sdo de 22.800 tonel adas para o SO,, 198 toneladas para particul as e umaredugéo de 90% dos metai s toxicos
CEPA segundo os vaores de 1988. Esses niveis pretendidos sdo inferiores ao limite atual de emissdo, e ndo seremos
capazes de atender a essa exigéncia sem fazermos importantes i nvestimentos, e ao cumprirmos com essas determinagdes
poderemos afetar adversamente nossos niveis de produgdo, resultados financeiros e fluxo decaixa, particularmenteem
nossas operacdes de Manitoba.

Esperamos também que o governo federal do Canada estabel ega umalegislacdo sobre oslimites de emissdo antesde
2015. Em abril de 2006, o governo federal, através do Departamento de Me o-Ambiente do Canada, encorgjou as
fundi¢des e refinarias a base de metal a prepararem voluntariamente “ Planos de Prevencédo de Poluicao”, abordando os

“limitesalvos’ de SO, particulas e outros metaistéxicos. De acordo com as discussdes com Departamento de Meio-
Ambiente do Canada, o alvo limite para 2015 de nossas operages

Os solos em Sudbury e Port Colborne. A CVRD Inco tem trabalhado com autoridades regul atérias e outras partes
interessadas para avaliar os elevados niveis de niquel e outros metais em solos navizinhanga de nossas instal agBes de
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processamento em Sudbury e Port Colborne, Ontério, que podem estar rel acionados a emissdo historica de particulas
contendo metal trazidas pelaacdo dos ventos. A CVRD Inco concordou espontaneamente em realizar uma avaliagdo

detal hada dos riscos e recuperar os solos conforme necessario afim de reduzir osriscos paraniveis inexpressivos nas areas
de Sudbury e Port Colborne. Todos esforgos necessérios para empreender arecuperacdo ou investigagdo dessas questies
podem envolver gastosimportantes. Levando em conta a existéncia de vérios recursos legais, a ém de estudos cientificos e
meédi cos sendo realizados atual mente, ndo é possivel prever o efeito dessas agies e estudos sobre Nossos negéci os,
resultados de operagéo e condi¢Oes financeiras.

Emissdes. Em 2010, uma regulamentacdo promulgada pel o governo de Ontério (chamada “ Air Pollution Regulation
—Loca Air Qudity”) entrardem vigor em relacdo as refinarias de metal. Esta regulamentacdo incorpora os padroes
existentes daqualidade do ar, mas o Ministério do Meio Ambiente de Ontério plangjarevisar muitos desses padréesem
bases continuas para os contaminadores prioritarios, queincluem niquel, chumbo, cadium, arsénico e outros. Um novo
padrdo proposto parao chumbo e o cadiu m foi publicado em 2006. Se os padres propostos se tornarem lei, aobediéncia
exigiramodificages nos processos. Nosso plano qliinglienal inclui estimativas para essas alteracoes. Esperamos que o
Ministério do Meio Ambientedivulgue suapropostade novos p adres para oniquel em 2007.

Decreto do Ar Limpo e Efeito Estufa. O governo canadense est no processo de retificagdo das provisdes do Decreto
doAr Limpo (“CAA”) relacionado ao controle de emissdes de gases que provocam o efeito estufa, SO, e particulas e
metais. Algumas das propostas mais importantes af etando nossos negdciosincluem (i) substituicéo de substancias
cancerigenas (niquel e cobalto podem ser afetados), (ii) metas obrigatérias de emissdo (redugdo gradual dametaacada 15
anos, a cangando umaredugdo, baseada nos niveis de 1990, num montante que sera definido no interval o entre 60% e 80%
até 2050), (iii) trocado carbono por ndo cumprimento e (iv) uma proposta pararegular os agentes contaminadores por
setor eregido. Neste estégio do processo legislativo, ndo sabemos quais os gastos adicionais de operagdo e capital seréo
necessarios paraatender as decisOes dessas retificagdes ou quai s ef eitos el esterdo sobre nossos negdci os, resultados
financeiros e fluxo de caixa dessas operacoes.

Decr eto de Protecéo Ambiental do Canada (* CEPA” ). Em obediéncia aoCanadian Environmental Protection Act,
em 2006, o governou categorizou aproximadamente 23.000 substancias quimicas considerando dois critérios. (a)
persisténcia, bioacumulagao e toxicidade inerente a0 meio ambiente; e (b) alto risco para seres humanos com elevada
probabilidade de exposi¢ao para osindividuos no Canada. Para substéncias que se encai xam em ambos critérios da
categorizag8o, devem ser realizadas moagens e avaliagBes detal hadas, e, se for considerado necessario, medidas de
gerenciamento de risco poderdo ser exigidas. No final de 2006, o governo comegou a estudar 200 substancias quimicas de
prioridade méxima. O cobalto e o cloreto de cobalto estéo entre essas substancias e estudos especificos sobre el as poderéo
comegar ao final de 2007 ou noinicio de 2008. N&o podemos prever o impacto que os dados da CEPA ter&o sobre nossos
negacios, resultados financeiros e fluxo de caixa das operacoes.

Silica (Canada e Estados Unidos). Em 2006, Gonferéncia Americanade Higiene Industrial (“* ACGIH") adotou novos
limites de exposi¢ao asilica, com valores de TWA (tempo— média ponderada) de 0.025 pug/m3 parassilica cristalina de
cristobalito e quartzo- a cristalino. Essesvalores de TWA equivalem ametade do valor do limite anterior e representam
um desafio consideravel aser atendido. Paraatender aos valores de TWA propostos através de controles de engenharia,
seriam necessarios significativos recursos operacionais. Em algumas jurisdigdes, os limites de exposi¢cao daACGIH se
tornaram limites regulatérios legai s, ao serem publicados. Conseqlientemente, em Thompson, Manitobae Voisey’s Bay,
Newfoundland, os valores da ACGIH sdo legalmente obrigatérios. N&o esté claro no momento o impacto, inclusiveem
termos de reivindicages de compensagles, que os valores de TWA paraasilicasegundo aACGIH terdo sobre nossos
resultados financeiros.

Indonésia

AsoperagdesdaPT Inco estdo sujeitas a regulamentagdes e licengas emitidas pel o governo indonésio. A PT Inco esta
em conformidade com essas regulamentacOes e licencas, exceto em relacéo aos niveis de emissao de pd apartir de suas
instalagdes. Durante varios anos, a PT Inco tem mantido um programa com o governo da Indonésia paraexplorar os meios
mais eficazes de reduzir aindamais as emissdes de pd da PT Inco. Este programaincluiu ainstalagéo de precipitadores
eletroestéticos, depuradores secos e mol hados e outros equi pamentos para capturar e reduzir as emissdes de p6 e particulas
dos secadores, estufas redutoras e conversoresda PT Inco.Em 2005, a PT Inco instalou equipamentos de controle de pé
em um de seus quatro fornos, o que reduziu as emissdes abaixo dos limites fixados pel 0 governo, e também tratou as
questfes de qualidade do ar no local detrabalho. Em conseqiiénciado sucesso destes equipamentos no forno,
equipamentossimilares foram instalados num outro forno no inicio de 2007, e plangjamos instalar 0s mesmos
equipamentos nos dois outros fornos até o final de 2007. EmboraaPT Inco ndo tenha recebido indicagfes das autoridades
governamentais da Indonésia de que estaria sujeita a multas e sangdes por exceder determinados limites de emissdo, como
aempresatrabalhano sentido de corrigir esses problemas, aPT Inco pode ainda estar sujeitaaagdes regul atorias pelando
obediénciaaesseslimites.
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Nova Caledbnia

Nosso projeto Goro esta sujeito as regulamentagdes ambientais daNova Caleddniae da Franga. Durante a preparagéo
paraafase operacional, foi construido um bercario para arvores capaz de produzir 500.000 mudas e que devera comegar a
funcionar em 2007. O monitoramento ambiental, particularmente para o ambiente marinho, prosseguiu em 2006. Goro
tem sido alvo de manifestagBes ambientais por conta de certos grupos na Nova Caleddnia. O Comité Rheebu Nuu, uma
associagdo ambiental local, se opds a0 desenvolvimento do projeto Goro e tem feito apelos as autoridades governamentais
na Nova Caledbnia e na Franga, com base em vérias reivindicacdes ambientais. Uma das queixas se refere a nossa
permissdo operacional. Ver —Mineragdo—Nova Caledbnia.

Estados Unidos

Clean Air Act. Oscompostos deniquel estéo entre os produtos quimicos ou grupos quimicos regulamentados como
perigosos pol uidores da atmosfera (“HAPS’) segundo oClean Air Act nos Estados Unidos. Em obediénciaaessa
legislacdo, a EPA tem fixado padrées rigorosos com base tecnol gica para controlar as emisses de HAPs a partir de
categorias importantes de “fonte principal” . Este processo continuaré no futuro e, em Ultima andlise, poderaincluir a
determinagdo de padrdes suplementares com base nos riscos. Alguns desses padrdes poderdo limitar as emissdes deniquel
€ seus compostos, mais provavelmente através de limites sobre emissdes gerai's de particulas. Emborando parecaque
programade controle HAP de“fonte principal” venhaa se concentrar nas indistrias que usam ou produzem niquel, &
possivel que algumas fontes emissoras deniquel venham a ser af etadas pel os novos padres. N&o nos é possivel prever os
investimentos ou aumentos dos custos operacionais nos quaisa CV RD Inco ou seus clientes poder&o incorrer, sefor este o
caso.

Unido Européia

REACH. Em outubro de 2003, a Comissdo Européia adotou projeto delei visando consolidar e dinamizar 30
diferentesleisdaUE. A nova Palitica Européiade Produtos Quimicos, mais conhecidacomo REACH (o acronimo em
inglés para“ Registro, Avaliagdo e Autorizagdo de Produtos Quimicos’), que entrardem vigor em 1° de junho de 2007,
destina-se a proteger a salide humana e o meio-ambiente dos riscos provocados pel os produtos quimicos. Com este
objetivo, ficou estabel ecido um sistema abrangente para o gerenciamento de produtos quimicos novos e existentes que s&o
fabricados na Europaou por elaimportados. A definiggo de produtos quimicos é muito amplaeinclui metais, ligase
todos composto contendo metais.

Segundo a REACH, osimportadores serdo obrigados aregistrar certos produtos quimicos antes de estes entrarem no
mercado europeu. Certas substancias, possivelmenteincluindo oniquel e o cobalto, estaréo sujeitas a uma autorizagdo
antes daimportagdo. O pedido de autorizagdo deve incluir umaandlise de possivel s substitutos e, se 0s substitutos
apropriados forem considerados disponiveis, um plano de substitui¢do. Se os substitutos aplicéveis ndo estiverem
disponiveis, informacdes sobre atividades de pesqui sas e desenvol vimentos rel evantes devem ser fornecidas, se aplicavel.
Porém, ndo se sabe ao certo como funcionardo na préticaaanalise desses substitutos e o desenvol vimento de um plano de
substitui¢do. A CVRD Inco e outras empresas que produzem e vendem niquel e cobalto criaram uma série de consorcios a
fim administrar o registro de produtos similares.

Revisdo Legidativa Completa e Avaliacéo de Risco. A regulagéo 793/93(EEC) da EU é um dispositivo cobrindo a
avaliagdo derisco e os controles para as substancias existentes, incluindo cinco substancias deniquel (sulfato deniquel,
cloreto deniquel, nitrato deniquel, carbonato deniquel e metal deniquel) . A Agéncia Dinamarquesa de Protegao
Ambiental (a“EPA dinamarquesa’) foi indicada como a principal agénciarealizando avaliagdes de risco dessas
substancias. A avaliagdo de risco para a salde humanafoi concluidano comego de 2006 e a EPA dinamarquesa divulgou
no final de 2006 uma estratégia de reducéo dosriscos. A principa recomendagdo é umarevisao dos limites de exposicéo
ocupacional paravérias espécies deniquel. A avaliagdo de risco para o meio-ambiente causado pelo niquel devera ser
publicada em 2007.

Internacional

Certificados SO e OHSAS. Nosso sistema de gerenciamento ambiental se baselanaInternational Organization for
Standardization (1SO), padréo 14001 e, pelo Occupationa Health and Safety Standards (OHSAS) 18001. Obtivemos o
certificado 1SO 14001 cobrindo as operagfes deminério de ferro e de pelotizago (Alegria, Timbopeba, Agua Limpa,
FabricaNova, Fazend&o, Caué, Conceicdo, Corrego do Feijdo, Brucutu, Morro da Mina, Gongo Soco, Fabrica, Mutuca,
Tamandua, Capitdo do Mato, Pico, Capdo Xavier, Jangada e complexo de Cargjas), manganés e usinas de ferro-liga (mina
do Azul, RDME e RDMN), operagdes deniquel (Clydach Refinery, Acton Refinery, Inco TNC Limited, Jinco Nonferrous
Metal, IATM Dadlian & Shenyang), operacfes portudrias (complexo de Tubardo e CPBS), nosso centro de pesquisa,
operagdes de aluminio (Alunorte, Albrés e Valesul) einstalagdes de producdo de caulim (PPSA e CADAM). A Samarco e
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aMRN estdo também certificadas segundo este padréo. Obtivemos também os certificados OHSAS 18001 para o sistema
MBR, nossarefinariaem Clydach, arefinariaem Acton, assm como para as operaces de nossalATM Ddian &
Shenyang, e Jinco Nonferrous Metals Co.

Harmonizacgéo da Classificacdo e Rotulagdo dos Produtos Quimicos Em 1990, a International Labour Organization
iniciou um projeto para harmonizar os sistemas existentes para a classificagéo e rotulacéo de produtos quimicos. 1sso levou
acriagdo de umaclassificagdo de risco globalmente harmonizada e compativel chamado Globally Harmonized System
(“GHS"). Emboraaado¢do do GHS pel os paises separadamente segja vol untéria, ameta do Intergovernmental Forum on
Chemical Safety € promover aamplaadogdo do GHS até 2008. O Japéo, recentemente, implementou o GHS, enguanto os
Estados Unidos aplicardo o GHS parafins de transporte em janeiro de 2008. Outros paisesimplementardo o GHS nos
préximos anos. Nao acreditamos que aadogdo do GHS tenhaimpacto substancial sobre os resultados de nossas operagdes
ou nossasituacdo financeira.

Invessment Canada Act

Em 20 de outubro de 2006, obtivemos a aprovacéo do Investment Canada Act, naformade umadecisio de “beneficio
liquido parao Canadd” por parte do Ministério dalndustria canadense, em relagdo a nossa of erta paracomprar as agoes
ordindrias em circulagdo dalnco Limited. Em conex&o com aaprovagdo, fizemos uma série de empreendimentos em
razéo dos quais pretendemos tomar certas medidas, inclusive as que se seguem:

Criacéo dos Negdciosde Niquel comBase no Canada. Nés nos comprometemos a sediar nossos negécios globaisde
niquel em Toronto, Ontario, com responsabilidade sobre os negécios globais de niquel e atividade correlatasda CVRD,
além de autorizagdo para expandir seus negécios como lider global naindlstriado niquel. Paraapoiar essa autorizagso,
transferiremos aresponsabilidade administrativa sobre nossos i nteresses em projetos futuros e existentes de niquel paraa
CVRD Inco, inclusive nossa participacdo nos projetos de Onca Puma e Vermelho, no Brasil. As atividades globais da
CVRD Inco seréo administradas a partir de Toronto, Ontario, cuja sede continuara exercendo as fungdes de escritério
centra e atividades com participagdo canadense significativa. Nés nos comprometemos de que ndo havera demissdes nas
instal agBes operacionais canadenses por pelo menos trés anos e que, por um periodo determinado, os empregos agregados
aestasinstalagbes ndo serdo reduzidos abaixo de 85%, acontar dadataem que ocorreu aaquisicéo daCVRD.

Aceleracéo do Projeto de Desenvolvimento de Voisey' s Bay. Declaramos que apoiaremos plenamente o projeto de
desenvolvimento de Voisey’ s Bay e exprimimos nosso desegjo de acel erar suaimplementacdo. M anifestamos igualmente
nossaintencao, apds a conclusdo da aguisi¢ao dalnco Limited, de nos reunirmos com o governo de Newfoundland e
L abrador parainiciar discussdes arespeito de nosso desgjo de acelerar o projeto de desenvolvimento de Voisey’ sBay em
um periodo de 12 a 18 meses.

Enfatizar os |nvestimentos no Futuro a Longo Prazo da CVRD Inco. Paragjudar afortalecer aposi¢cdo da CVRD
Inco como lider nos negdcios globai s de exploragao e contribuir paragarantir aviabilidade alongo prazo das operagfes da
CVRD Inco em Sudbury, Ontério, e Thompson, Manitoba, os investimentos canadenses seréo aumentados em vérias
areas, incluindo naexploragdo, pesquisa e desenvolvimento, por um periodo de trés anos.

Responsabilidade Social Corporativa. Aumentaremos nossos gastos em programas de aprendizado paraa First
Nations, programa de emprego para estudantes e recrutamento, educacao, formagao e treinamento de empregados no
Canadé por um periodo de trés anos. Aumentaremos 0s gastos em programas de obediénciaambiental no Canada durante
0 mesmo periodo.

Contribuigdes Continuas para as Comunidades. Conservaremos nosso envolvimento e compromisso com o
crescimento do grupo minerador de Ontério, incluindo sua afiliagdo no Mineral Industry Cluster Council. Respeitaremos
todos os acordos firmados pela CV RD Inco com os governos das provincias, governoslocais, sindicatos de trabalhadores e
grupos aborigines, incluindo a L abrador Inuit Association e alnnu Nation, no Canada. Honraremos igual mente todos
compromissos firmados pela CVRD Inco em relagdo ao financiamento de institui¢des educacionais, incluindo os
compromissos arcados em relagéo ao Centre for Excellence in Mining Innovation, na Laurentian University, em Sudbury,
Ontério.

Cada um dos empreendimentos que iniciamosem acordo com o Ministério da Indistria canadense esta sujeito ao
“Investment Canada Act, Guidelines—Administrative Procedures, Monitoring of Investments.” Entre outras coisas, essas
diretrizes determinam que a performance segjajulgada no contexto dos resultados gerais e que um investidor que sgja
incapaz de cumprir com um compromisso nNdo seré responsabilizado quando tal incapacidadeficar claramente além de seu
controle,



INVESTIMENTOS
A tabelaaseguir apresenta nossos investimentos historicos por aread e negdcios pelos periodos indicados. Ver Item 5.
Linhas Gerais—Principais Fatores Afetando Receitas e Resultados Operacionais—Alienacfes e Vendas de Ativos para
uma descri¢ao de nossas alienagdes de ativos.

Para o ano findo em 31 de dezembro,

2004 2005 2006
(US$ milhdes)

MiINEIAISFEITOSOS .....coeiiiiiiiiiiiiiiiii et 636 1.584 1.994
Minerais ngo ferrosos 302 264 787
Logistica. 484 1.092 649
Aluminia 224 669 850
Cavéo.......... 10 135 83
Energia........ceeveeiiiiiiiinaeaees 79 125 92
Centro COMPOratiVO .........coouueiiiiiiieeeiiee e 178 108 220
Aquisicdes e outros investimentos 179 1.021 15.953

TOLAl .t 2.092 4.998 20.628

Investimentos em 2006 e or camento par a investimentos em 2007

Durante 2006, a CVRD efetuou gastos de capital e outros investimentos de US$ 20.628 milhdes, dos quais US$ 3.464
milhdes foram em crescimento organico, compostos de US$ 2.988 milhdes em projetos e US$ 476 milhdes em pesquisae
desenvolvimento, ao passo que US$ 1.360 milhdes foram investidos na manutencdo dos negécios existentes, e US$ 15.804
milhdes em aquisi¢des. Osinvestimentos totais em 2006, excluindo gastos com aquisi¢des e outrosinvestimentos e
incluindo US$ 324 milhdes resultantes de dois meses de consolidacdo da CVRD Inco, foram US$ 4.824 milhGes. Esta
informagao sobreinvestimentosinclui gastos com pesguisa e desenvol vimento, que sdo tratados como despesas correntes
parafins contébeis.

Em 2006, adquirimos duas empresas: Inco (US$ 18.931 milhGes) e Vaesul (US$ 28 milhdes). Adquirimos também
alguns ativos daRio Verde Mineragdo por US$ 47 milhdes. Ver ltem4. Aquisi¢des, Vendas de Ativos eMudangas
Sgnificativas em 2005 e 2006. Os US$ 18.931 milhdes investidos na aquisi¢ao da Inco refletem o preco de comprade
US$17.744 milhdes mais adividaliquida daInco de US$ 1.187 milhdes. A quantiade US$ 15.691 milhdesfoi paga aos
acionistas dalnco em 2006, e US$ 2.053 milhdes foram usados para pagar os acionistas dalnco em 2007. A comprada
participacdo minoritériade 39,8% na Caemi, pertencente aos acionistas minoritarios, equivalente a US$ 2.552 milhdes,
envolveu umatroca de agdes, portantondo houve desembol so financeiro.

Em nosso plangjamento financeiro para 2007, temos orgados US$ 7.351 milhdes parainvestimentos. Deste total,
72,9%, ou US$ 5.356 milhdes, serdo atribuidos ainvestimentos no crescimento— US$ 4.904 milhdes em projetos e U S$
452 milhBes em pesquisa e desenvolvimento— os US$ 1.995 milhdes restantes serfo destinados a investimentos na
manutencdo de operagdes existentes (“ stay-in-business capital expenditures’). A aguisicdo da AMCI Holdings Australia
Pty (anunciadaem fevereiro de 2007) por US$ 656 milhdes, excluindo divida liquida, ndo foi incluidano orgamento de
2007.

O orcamento parainvestimentos em 2007 consolida os investimentos planejados na CVRD Inco, que representam
US$ 1.950 milhGes de investimentos programados para.este ano. O or¢amento para o stay-in-business capital expenditure
(investimentos para manutencdo dos negdcios) paraas operagfes de niquel em Ontério e Manitoba, no Canad4, foi fixado
em US$ 477 milhes, devido aidade dessas operagdes e 0 baixo nivel de investimentos no periodo 2003-2005 (uma média
anual de US$ 208 milhdes). Esses investimentos sdo importantes para a conservagdo dessas operagdes e o prolongamento
desuasvidasuteis.

O crescimento econdmico global, aretomada dos investimentos naindistria de metais e minerag&o, elevando os
pregos da matéria prima, e avalorizag8o das moedas dos paises exportadores de minerais em relagéo ao US$— como o R$
do Brasil e 0 délar canadense— contribuiram para um aumento acentuado no custo dos projetos minerais. Os precos dos
equi pamentos e servigos de engenharia aumentaram substancialmente desde 2003, o que contribuiu paraum importante
aumento no custo unitério dos projetos de mineragdo em todo o0 mundo. Temos nos esforgados para minimizar o impacto
desses aurrentos nos custos do investimento.

O investimento de US$1.869 milhdes, ou 25,4% do total or¢ado para 2007, foi destacado para nossos negécios de
mineraisferrosos. O investimento de US$ 885 milhdes é atribuido a divisio de aluminio, ao passo que US$ 784 mihdes
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serdo destinados anosso negdcio delogistica. O investimento de US$ 3.125 milhSes esta programado paranosso negdcio
demineraisndo-ferrosos.

A tabelaaseguir descreve nossos gastos com os principais projetos de investimento em 2006 e nossos investimentos
orgados para 2007, junto com os gastos totais estimados para cada projeto.

Area

Minerais Ferrosos

Minerais néo ferrosos

Aluminio

Projeto Realizado Orcamento Status
2006 2007 Total
(US$ milhdes)

Expansdo da 87 - 296 Este projeto acrescentou 15 milhdes de toneladas por

capacidade de ano a capacidade de producéo de minério de ferro. Foi

producéo de minério concluido no terceiro trimestre de 2006.

de ferro em Cargjés

para 85 Mtpa

(Sistema Norte)

Expansdo da 258 87 366 Este projeto acrescentou 15 milhdes de tonel adas por

capacidade de ano a capacidade de produgéo. Foi concluido em janeiro

producéo de minério de 2007.

de ferro em Cargjés

para 100 Mtpa

(Sistema Norte)

Expansdo da - 66 1.828 Este projeto, que esta sujeito & aprovacdo de nosso

capacidade de Conselho de Administracgo, devera acrescentar 30

producdo de minério milhdes de toneladas por ano a capacidade de produgso,

de ferro em Cargjés com a construggo de uma nova planta consistindo de

para 130 Mtpa trituragdo priméria e unidades de processamento e

(Sistema Norte) classificag@0. Conclusdo prevista para 2009.

Brucutu: minade 415 43 856 Este projeto acrescentou 30 milhdes de toneladas por

minério de ferro ano a capacidade de produgéo. Foi concluido no terceiro

(Sistema Sudeste) trimestre de 2006.

Expansdo da minade 23 111 129 Projeto para a producdo de 15,8 milhdes de toneladas

minério de ferro de por ano de minério bruto (ROM), ou ndo processado.

Fazenddo (Sistema Este projeto permitira a terceira usina de pelotizagdo da

Sudeste) Samarco iniciar suas operagdes. A obra comegou no
segundo trimestre de 2006 e deve ser concluida no
primeiro trimestre de 2008.

Itabiritos: usina de ] 417 759 Este projeto envolve a constru¢do de uma usina de

pelotizagdo (Sistema pelotizagdo em Minas Gerais, com capacidade nominal

Sul) de producéo de 7 milhdes de toneladas por ano, assm
como a construgdo de uma planta de concentragéo de
minério de ferro . Inicio das operacOes previsto para o
segundo semestre de 2008.

Salobo : minade - 78 855 Este projeto devera ter capacidade de produgdo de

cobre 100.000 toneladas por ano de cobre em concentrado.
Inicio das operagdes esta sujeito a obtencdo da estrutura
tributéria apropriada, a qual esta sendo discutida com as
autoridades governamentais.

Onga Puma: mina de 4 658 1.437 Onca Puma devera ter uma capacidade nomina de

niquel producggo de 58.000 toneladas. A constru¢do comegou
em julho de 2006 e os principais equipamentos ja estdo
sendo contratados. O inicio das operagdes esta previsto
para o segundo semestre de 2008.

Vermelho: minade (44 97 1.452 Vermelho tem uma capacidade estimada de produgéo de

niquel 46.000 toneladas por ano de niquel refinado, e 2.800
toneladas por ano de cobato. O trabalho para obter as
licencas ambientais necessérias ainda estd em progresso.

Goro na 938 3.212 Goro tem uma capacidade estimada de producdo de
60.000 toneladas por ano de niquel refinado e 4.600
toneladas de cobalto. Comissionamento esta
programado para o fina de 2008.

Expansdo da 219 - 583 Os estagios 4 e 5 comegaram a operar no primeiro

Alunorte: estégios 4 e semestre de 2006, expandindo a capacidade da refinaria

5—alumina de alumina para 4,3 milhdes de toneladas por ano, em
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Paragominas |: mina 219 35 352 O primeiro médulo da mina tem uma capacidade

de bauxita nomind de producédo de 5,4 milhdes de toneladas por
ano de bauxita. As operagdes comegaram em Janeiro de
2007.

Expansdo da 226 520 846 Os estégios 6 e 7 aumentardo a capacidade de refino de

Alunorte: estégios 6 e alumina para 6,26 milhGes de toneladas por ano. A

7—alumina conclusdo deste projeto esta prevista para meados de
2008.

Paragominas |1: mina 16 115 196 A segunda fase de Paragominas acrescentard 4,5

de bauxita milhdes de toneladas por ano de bauxita a capacidade de

producéo de 5,4 milhGes de toneladas por ano acangada
na primeira fase. A conclusdo esta programada para o
segundo trimestre de 2008.

Todos os nimeros reportados natabel a acima sdo apresentados em base caixa, segundb nosso planegjamento
financeiro para 2006 e 2007.

Além desses projetos, aCVRD tem orcamento de US$ 452 milhdes para pesquisa e desenvolvimento. Do total deste
orcamento, 72% deverdo ser gastos no Brasil e 28% naAméricado Sul, Américado Norte, Africa, A ustraésia e Europa.

Item 4A. Comentérios do pessoal
Nenhum.
Item 5. Revisdo e Per spectivas Financeiras
PANORAMA

No quarto trimestre de 2006, adquirimos 87,73% da Inco, segundo maior produtor global de niquel. A aquisi¢do nos
levou a posi¢do de um dos maiores produtores mundiais deniquel, com receitas diversificadas em termos de produto,
mercado e presenca geogréfica, e somos asegundamaior empresamundial de mineragdo em termos de valor de mercado.

O ano de 2006 foi o quarto ano consecutivo em que registramos recorde de crescimento das receitas, lucro
operaciona elucro liquido. Apesar das pressies de preco recentes— devido principa mente aos pre ¢os mais elevados dos
equi pamentos e damatéria prima, refletindo os altos niveis de producéo naindulstria de mineragéo, 0s custos maiores dos
combustiveis e energia, e avalorizagdo do R$ em relagdo ao US$ — geramos lucro liquido de US$ 6.528 milhGes em 2006,
um aumento de 34,8% sobre 2005. Nossos resultados foram impul sionados basicamente por um aumento de 40.6% do
lucro operacional, refletindo um crescimento de 53,6% nas receitas liquidas, compensado parcialmente por um declinio
nas margens operacionaisde 42,5% da receita liquida em 2005 para 38,9% em 2006.

O aumento nasreceitasfoi um reflexo daforte demandae dos pregos mais altos paranossos principais produtos,
causado principal mente pela continuidade daforte demanda da China e pelamaior demanda de outros mercadosnaAsiae
Europa, assm como pel os elevados nivels de producdo sustentados pel os novos projetos entrando em vigor, aoperacéo em
capacidade méximanamaior parte de nossas unidades, os ganhos de produtividade e aaquisi¢ao dalnco no quarto
trimestre de 2006. O declinio geral das margens do lucro operacional reflete basicamente o impacto dos agjustes contébeis
da compraaos val ores de estoque em conexao com aaguisi¢do dalnco.

Demanda

Demanda de minério de ferro e pelotas

A demanda por produtos deminério deferro € um resultado dademandaglobal de ago, que é, por suavez,
extremamente influenciada pel a atividade econdmicamundial . Nos Ultimos anos, temos testemunhado um aumento
substancial dademanda, particularmente por parte da China. A demanda global de aco tem crescido desde 2002, e a
demanda global deminério de ferro cresceu aproximadamente 8,3% em 2006. Na China, onde nos tornamos o maior
fornecedor deminério de ferro em 2006, esperamos que, apesar a producao siderdrgica tender a crescer com taxas mais
moderadas no curto prazo do que em comparagao aos Ultimos dez anos, ademandademinério de ferro importado
continuara exigindo quantidades adicionais até o final desta década, mantendo assim a pressdo sobre aofert aglobal.



A demanda de minério de ferro superou nossa capacidade de producdo durante 0 ano de 2006, e esperamos que esta
situagdo se mantenhaem 2007. Continuamosinvestindo no aumento de nossa capaci dade e nossa produgéo programada
de minério deferro em 2007 é superior aquela de 2006, mas continuamos enfrentando um excesso de demanda. Esperamos
continuar revendendo minério deferro deterceiros afim de atender ademanda. Em 2006, compramos 10,2 milhdes de
toneladas deminério deferro e 8,9 milhGes det oneladas de pelotasdeterceiros.

No inicio de 2006, ademandaglobal de pelotas, que é mais concentrada na Ameérica do Norte e naUnido Européia,
diminuiu. De modo anos gjustarmos ao novo hivel dademanda, decidimos temporariamente fechar nossausinaem Séo
Luisnofinal de margo e acelerar amanutencao planejada e redistribuir os volumes deminério de ferro fino. A usinade
S&o Luisreiniciou suas operaces em julho. Acreditamos que haja um crescimento potencial significativo dademandade
pel otas e estanos assim expandindo nossa producdo de pel otas em dois projetos- Itabiritos, no Estado de Minas Gerais,
envolvendo a construgdo de uma usina de pel otizagdo com capaci dade de producdo estimada de 7 milhdes de tonel adas por
ano, e aterceirausinade pelotizacdo de Samarco, com capacidade de producao esperada de 7,6 milhdes de toneladas por
ano. Ambos projetos tém inicio programado para 2008.

Demanda de niquel

A demanda de niquel primério éimpulsionada basicamente pel as condi¢fes econdmicas mundiais e estaassociada a
producdo industrial. A demanda global deniquel primério aumentou aproximadamente 8%, atingindo cerca de 1.384.000
toneladas em 2006. Os principais catali sadores para a demanda deniquel em 2006 foram a intensa atividade econbmica
mundial, arobustarecuperagdo da produgdo global de ago inoxidavel, e ademanda solida deniquel paraaplicagbesem
acosndo inoxidaveis. A demandadeniquel foi forte em todas as regides globais em 2006, mas particularmente na China,
responsavel por aproximadamente metade do crescimento dademandamundial.

A utilizac8o do niquel na producéo de ago inoxidavel representa em torno de 60% da demandatotal deniquel
primario. A producdo global de ago inoxidavel cresceu 15,8%, acangando aproximadamente 28 milhdes de toneladasem
2006. Acreditamos que a producdo de aco inoxidavel foi gjudada por uma demanda crescente, resultante daintensa
atividade econdmicamundial, assim como pela necessidade dos consumidores de reabastecer seus baixos estoques de ago
inoxidavel. A Chinacomandou a expansdo das capaci dades de ago inoxidavel em 2006, e estimamos que elacontinuara
liderando a demanda nos préximos anos. Estimamos que a produgéo chinesa de ago inoxidavel em 2006 tenha crescido
mais de 2 milhdes de toneladas, chegando a 5,3 milhdes de toneladas.

Em 2006, o setor de ago ndo-inoxidavel contribuiu paraaforte demanda por ligas com alto teor de niquel nos Estados
Unidos e Europa, impulsionada pel os setores energético e aeroespacial . O crescimento no setor de energiaincluiu uma
intensificagdo na aplicacdo nas indUstrias de petroleo, gas natural liquido e nuclear.

O mercado global doniquel continuaenfrentando os efeitos das limitagdes estruturaisdo lado da oferta. A fonteda
producdo global de niquel hoje ébasicamente o sulfato deniquel, e, como fontes tradicionais estdo esgotadas, 0

crescimento futuro da produgdo dependera dos depdsitos de lateritico. O desenvolvimento de projetosdelateritico em
areas inexploradas continuou enfrentando atrasos importantes resultantes de problemas de custo, obstacul os técnicos e
politicos. A maioria dos novos projetos de abastecimento ndo deveraincrementar a producgo antes de 2009. Em 2006, a
ofertadeniquel primario cresceu aproximadamente 5%, atingindo 1.354 milhdes de toneladas. O aumento na oferta das
fontes tradicionais limitou-se amenos de 3%, devido ainterrupgdo da producéo em vérias empresas. A ofertatradicional
foi expandida por uma nova fonte deniquel primério introduzida durante o ano, e conhecida como ferro-gusa NiCr.

A forte demanda de niquel, associada aos aumentos limitados da of erta do produto, resultou num déficit estimado do
abastecimento global de cercade 30.000 toneladas em 2006. Os estoques da L ondon Metal Exchange (LME) declinaram
para apenas 6.594 toneladas ao final de 2006 — uma queda de 29.448 toneladas, ou 82%— representando menos de dois
dias de consumo mundia deniquel.

Em 2007, prevemos a continuidade da forte demanda deniquel para aplicagdes na fabricacdo de aco inoxidavel e de
acos ndo-inoxidaveis, com a China permanecendo aprincipal forca destademanda, jaque sua produgéo de ago inoxidavel
esthdaumentando para satisfazer o forte crescimento econdmico esperado, assim como ademandadoméstica. Acreditamos
gue ademanda subjacente deniquel continuarasendo pressionada pel adisponibilidade daoferta.

Demanda de aluminio
A demanda por produtos de aluminio € impulsionada pel as condi¢es econdmicas mundiais. Nos anos recentes, a

Chinatem sido aprincipal responsavel pelademandano setor de produtos de aluminio. Os produtores chineses
anunciaram planos de crescimento substancia na produggo de alumina para os proximos anos. O crescimento da produgdo
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dealuminana Chinaé sustentado por um aumento acentuado nasimportagdes de bavixita, 0 que pode criar uma presséo
para o aumento do prego dabauxitano curto prazo.

Demanda de cobre

A demandaglobal de cobre é impulsionada basicamente pel as condi¢des econdmicas mundiais. Nos Ultimos anos, o
crescimento da demanda de cobre tem sido provocado principal mernte pelas importagdes chinesas. O comportamento do
mercado de cobre em 2006 se caracterizou pela escassez de metal concentrado e refinado. Como no mercado global de
niquel, ha poucos amortecedores de impacto do lado da oferta— estoques estdo rel ativamente reduzidos, produtores ja
operam em plena capacidade e ndo sdo esperados aumentos significativos na capacidade global dentro do curto prazo.

Demanda de servigos de transporte

A demanda por nossos servicos detransporte no Brasil € impulsionada principal mente pelo crescimento econdmico
brasileiro, em particular pel os setores agricola e siderdrgico. A demanda por transporte ferroviario cresceu mais
lentamente nos doi s Ultimos anos devido as menores exportagdes de produtos agricol as do Brasil e amenor produgéo de
aco no pais. Essasduasindustrias sio os principai s usuarios de nossas ferrovias. Estes dois mercados comegaram ase
recuperar em 2007.

Capacidade de produgéo

As expansdes de capaci dade sdo fatores fundamentais influenciando nossas receitas. Continuamosinvestindo num
grande nimero de instalagBes. As expansdes concluidas que tiveram efeito significativo sobre os resultados de 2006
incluem asseguintes:

A expansao do projeto Carajas para85 milhdes de toneladas por ano, concluidano terceiro trimestre de 2006.
Em 2006, produzimos 81,8 milhdes de tonel adas de minério de ferro em Cargjés.

Nosso projeto inicial de minério de ferro de FabricaNova, com capacidade de 15 milhdes de toneladas por ano,
iniciou suas operagtes no segundo trimestre de 2005 e produziu 13,2 milhdes de tonel adas em 2006.

As operagdes em nossa minade minério de ferro de Brucutu entraram em operagdo em setembro de 2006. A
producéo totalizou 7,7 milhdes de toneladas em 2006, e deve acangar 23 milhdes de tonel adas em 2007 e 30

milhdes de toneladas em 2008.

A expansdo do porto de Tubar&o, no Sistema Sudeste, foi concluidaem dezembro de 2006.

Os estégios 4 e5 de expansdo da Alunorte, destinados a aumentar sua capacidade nominal para4,4 milhfes de
toneladas por ano, em relacdo aos 2,4 milhdes anteriores, foram concluidos no primeiro trimestre de 2006. A

producdo atingiu 3,9 milhdes de toneladas em 2006 e deve a cancar sua plena capacidade em 2007.

Compramos 26 locomotivas (todas para transporte de minério de ferro) e 416 vagdes (basicamente parao
transporte de minério de ferro) em 2006.

Concluimos a expansdo de capacidade de nosso projeto naminade potéssio de Taquari-V assouras em setembro
de 2005, aumentando sua capaci dade de 600.000 tonel adas por ano para 850.000 toneladas por ano. Em 2006,
produzimos 731.000 toneladas de potassio.

Nossa usina de coque metal trgico em Y ankuang, que tem uma capacidade de produgéo estimada de 2 milhdes de
toneladas por ano e 200.000 toneladas por ano de metanol, comegou seus testes de produgdo em junho de 2006.

A producdo total em 2006 foi de 268.000 toneladas de coque e esperamos produzir 1,2 milh&o de toneladas em
2007.

Além dos projetos acima, osimportantes projetos que se seguem deverdo af etar nossos resultados em 2007:

A expansdo de Carajés para 100 Mtpy foi concluidaem janeiro de 2007.

82



A minade Paragominas, com capacidade de produgdo estimada em 5,4 milhdes de tonel adas de bauxita por ano,
foi licenciada no primeiro trimestre de 2007. A bauixita de Paragominas serd usada para abastecer arefinariade
aluminadaAlunorte.

Ve ltem4. Informagdes sobre a Empresa—I nvestimentos, para maiores detal hes relacionados a nosso or¢amento
parainvestimentos em 2007.

Precos

A tabela a seguir mostra nossos precos médios realizados para nossos principais produtos para cada um dos anos
indicados.

Ano findo em 31 de dezembro,

2004 2005 2006
(US$ por tonelada, exceto se houver ressalvas)
Minério de ferro. - 19,63 32,63 40,00
Pelotas.............. . 39,81 70,79 75,21
MBNGANES ..ot 75,85 84,90 70,60
FETOlIgas ..vvvvee e 956,49 846,88 886,97
NIQUEL (1)« - - 31.981,53
CoBre (1) .o - - 7.317,07
Concentrado de cobre...........coovvveeiiiiiiiecieeeeans 74721 982,41 1.824,36
CaUliMuiiiiiieccc e 135,76 145,32 164,78
POASSIO. ..ttt 196,83 232,81 195,09
Platina (USH0Z) (1) ..ccovvvvvveieeeeeeeiiiiiiieeeceeeeee e - - 1.115,59
Cobalto (USHND) (1)...eeeeeiiiiiiiiiiiieeeeeeiiiiiiiiieeees - - 14,93
ATUMINIQ. ... 1.686,05 1.841,16 2.558,76
Y [0 411 = SN 256,15 290,48 343,99
BaUXITA ...eeeeiiiiiiiiiiiie e 25,53 28,36 30,46
(1) Representaapenas os Ultimos
2 meses de 2006

Minériosemetais

Minério deferro. Nossas vendas deminério deferro so feitas conforme contratos de fornecimento de longo prazo,
que prevéem gjustes de pregos anuais. As mudangas ciclicas nademandaglobal de produtos siderirgico afetam os pregos
de vendae os volumes no mercado mundial de minério deferro. Diferentesfatoresinfluenciam avariagdo do prego em
USS$ por tonelada de variostipos deminério de ferro, tais como o teor de ferro de depdsitos de minério especificos, os
vérios processos de beneficiamento e purificagdo necessarios paraproduzir o produto final desegjado, tamanho das
particulas, teor de umidade e o tipo e a concentragdo de substancias contaminantes (tais como fosforo, aluminae minério
de manganés) no minério de ferro. Os minérios finos, granulados e as pelotas, em geral, determinam as diferengas de
preco. Normal mente, realizamos negociagfes anuais de preco, comegando em novembro de cada ano. Devido avariedade
de minério deferro, as caracteristicas fisicas e qualidade da pelota, 0 minério de ferro e as pel otas ndo sdo consideradas
como commodities. Estefator, associado a estrutura do mercado, impediu o desenvolvimento do mercado de futuros do
minério deferro. N&o efetuamos hedge sobre nossa exposi¢ao a volatilidade do preco do minério de ferro.

Impulsionada pel os altos niveis continuos no mercado global de minério deferro, ademandados clientes por este
produto continuou superando nossa capaci dade de producdo em 2006. Refletindo este excesso de demanda, fechamos
acordos com as principais siderdirgicas em maio de 2006 pel 0s quai s nossos pregos de referénciapara o minério de ferro
aumentaram em média 19,0% e os precos da pel ota diminuiram 3,0%. Esses acordos de prego tiveram um efeito positivo
sobre nossas receitas brutas em 2006. Nossos pregos de referéncia por unidade de ferro para nossos minérios finos
aumentaram em 2006 em 19,0%, ap06s aumentarem 71,5% em 2005, em comparagao aos niveis de 2004. Em dezembro de
2006, firmamos acordos com as principais siderdrgicas segundo 0s quai s Nossos pregos de referénciaem 2007 parao
minério fino de Cargjas (SFCJ) e do Sistema Sul (SSF) aumentaram 9,5% sobre os de 2006. Os pregos da pelota produzida
por atos-fornos, tanto em Tubaréo quanto em S&o L uis, aumentardo 5,28% em relagéo a 2006.

Niquel. Os precos doniquel e de outros produtos geralmente refletem osprecos daLME, o principal mercado parao
niquel primério no mundo, ou os pregos do metal praticados em outros mercados. O preco doniquel depende
principalmente do equilibrio da demanda de produtos de niquel no mercado, tendo em vistaanossadisponibilidade e de
concorrentes, incluindo o fornecimento de metai s primarios semel hantes de vérios produtores, dos estoques de negécio e
de consumo, estoques de materiais secundarios ou sucatas contendoniquel e outros materiais em forma utilizavel ou
reciclavel, e osfornecimentos de outros materiais que podem substituir oniquel. No longo prazo, uma determinante de
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prego de particular importancia seréo os custos associ ados a chegada de uma oferta adicional deniquel ao mercado para
satisfazer ademandageral do produto.

Nosso preco de realizagdo paraoniquel tende aficar atras das oscilagBes de preco avistado niquel naLME, devido,
principa mente, aos termos de nossos contratos de venda com determinados clientes. Efetuamos um prémio sobre os
precosavistada LM E paranossos produtos deniquel refinado.

Operagdes de produtos de aluminio. O aluminio é vendido num mercado dinamico, onde os pregos sao determinados
pel os pregos de referéncia predominantes em alguns mercados, tais como aL.ondon Metal ExchangeeaNew Y ork
Mercantile Exchange (NY MEX), no momento da entrega.

Estamos envolvidos na produgéo e venda de bauxita, aluminaeauminio através de diversas joint ventures. Algumas
delas sdo subsidiérias consolidadas e outras séo consideradas pel o método patrimonial . Os acordos basicos sdo 0s
seguintes:

MRN (joint venture ndo consolidada na qual temos 40%), produtorade bauxita. A MRN vende paranos e para
outros parceiros neste empreendi mento conjunto pel o esquema take-or-pay por um prego determinado por uma
férmulaassociada ao prego do aluminio em contratos de trés meses na London Metal Exchange, e pelo preco da
alumina exportada daA ustralia N6s vendemos parte da bauxita que compramosdaMRN paraaAlunorte e
alguns de nossos clientes nao-afiliados.

Alunorte (umasubsidiéria consolidada na qual detemos 57% do capital), produtora de aumina. Em 2006, a
Alunorte comprou toda sua necessidade de bauxita da MRN, e seu compromisso de compraanua em 2006 foi de

aproximadamente US$ 221 milhdes. Em 2007, a Alunorte também comprara bauxita da mina de Paragominas.
A empresavende aluminapel o sistematake-orpay paranos e outros membros da joi nt-venture em proporgao as

suas respectivas participagdes, por um preco que € determinado por umafdérmulabaseada no pregodo aluninio
em contrato de trés meses da L ondon Metal Exchange. Em 2006, 23,3% da produc&o de alumina da Alunorte

foram vendidos para clientes n&o afiliados.

Albras (umasubsidiéria consolidada na qual temos participagdo de 51%) produtorade aluminio priméario. A
Albras vende pelo sistematakeor-pay para nés e outros membros dajoint-venture, em propor¢ao as respectivas

participactes. N6s vendemos o a uminio que compramos daAlbras diretamente paraos clientes.

Valesul (umaantigajoint venture ndo consolidada que se tornou uma subsidiaria consolidada e na qual temos
todo o controle- 100%). Também produz a uminio e vende produtos de aluminio diretamente para seus clientes.

Minério demanganéseferro-liga. Os pregosdo minério de manganés e deferro-ligasao influenciados pelas
tendéncias do mercado siderurgico. Os pregos do minério de manganés sdo geral mente negociados em bases anuai s usando
uma referénciafixada no mercado japonés que se baseia no prego de referéncia de ferro-liga correspondentes. Os pregos
deferro-iga sdo negociados em licitagdes abertas, contratos trimestrais (particularmente na Europa) ou avista. Elessdo
influenciados por uma série de fatores e sdo mais vol&eis do que os pregos do minério de manganés. Dentre os principais
fatoresestdo o preco do minério de manganés, os estoques dos produtores e comerciantes, interrupgdes ocasionais na
producdo e tarifasanti-dumping nos principais mercados (EUA, Europa, Jap&o e Coréiado Sul). Os pregos médios de
realizagdo do minério de manganés declinaram 16,8% em 2006. Os pregos médios realizados de ferro-igaaumentaram
4,7% em 2006.

Em reagéo ao continuo excesso de ofertaglobal que resultou em acumulagtes de estoques e queda dos pregos de
ferro-liga, admini stramos nossos negdci os de minério de manganés e ferro-ligas em 2006 visando cortar os custos e
maximizar aeficiéncia. Neste contexto, reduzimos a produgdo, em parte fechando fornos ineficientes e algumas minas
menores de manganés, e também comegamos amisturar o minério daminaAzul com aquele comprado de outros
produtores, produzindo uma combinagdo capaz de melhorar a produtividade no processo de fabricagdo deligas.

Cobre. Vendemos nosso concentrado de cobre em um mercado global dindmico onde os pregos sdo determinados
com base: (i) nos pregos dos mercados, como aL.ondon Metal Exchange (LME) ea COMEX, ao momento da entrega, e
(i1) nos encargos de tratamento e refino negociados com cada cliente. Os pregos globais do cobre na LM E aumentaram

42,8% em 2006, sobre 0 ano precedente. Esses precos elevados refletem o crescimento da demandaglobal, principal mente
da China, assim como o nivel historicamente baixo dos estoques.

Logistica. Obtemos nossas receitas de logistica principalmente a partir das tarifas cobradas aos nossos clientes pelo
transporte de cargas vianossas ferrovias, portos e navios. A maior parte destas receitas provém das ferrovias, e
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praticamente toda nossa receita com logistica estaindexadaao R$. Os precos no mercado brasileiro deferrovias estéo
sujeitosaniveismaximo s estipul ados pel a autoridade regulatéria brasileira, mas eles refletem basicamente a concorréncia
com aindustria de transporte rodoviério.

Aquisicdes e vendas

Efetuamos uma série de aguisi¢des e vendas significativas nos Ultimos anos. Paramais informactes ver Item4.
Informagdes sobre a Empresa—Panorama dos Negécios—Mudangas Sgnificativas Recentes e Alienactes e Vendas de
Ativos Durante 2006 e 2007, as seguintes transagoes tiveram impacto substancial sobre nossa performance:

Aquisicbes

Vendas

Em outubro de 2006, adquirimos 75,66% da Inco numa oferta de compra voluntaria. Apos umaoferta
subseqiiente e compras adicionais, acumulamos 87,73% das agdes (em 31 de dezembro de 2006), eem
Janeiro de 2007 afusdo dalnco com nossas subsidiarias resultou em nossototal controle do capital da
empresa. Pagamos um preco total de US$ 17.151 milhdes, dos quais US$ 15.098 milhGes fora
desembol sados em 2006 e US$ 2.053 milhdes em 2007.

Em abril de 2007, pagamos US$ 656 milhdes para a aquisi¢do de 100% da AMCI HoldingsAustralia Pty—
AMCI HA, umaempresa australiana que opera e controla ativos de carvao através dejoint ventures.

Em maio de 2007, entramos em uma operacdo através da qual obtivemos efetivamente o controle de 100%
do capital total daMBR para os proximos 30 anos. Antes desta transagdo tinhamos uma participagéo de
89,9% daMBR, diretamente e indiretamente pela participacdo de 80% na empresa Empreendimentos
Brasileirosde Mineragdo S.A.(EBM), cujo maior ativo é aparticipacdo de 51% naMBR. Adquirimoso
adicional de 6,247% da EBM por US$ 231 milhdes, e simultaneamente entremos em um acordo de usufruto
em relacdo a13,753% do capital total da EBM que ndo possuimos. Este acordo nos garante todos os direitos
eobrigactes ligadas as agdes daEBM, incluindo dividendos, para os préximos 30 anos. Em troca, aCVRD
irapagar o total de US$ 61 milhdes a um pagamento anual de US$ 48 milhdes. Como ja consolidamos a
MBR, estatransagdo ndo iraafetar significamente o resultado consolidado das operagfes.

Em julho de 2006, adquirimos os 45,5% restantes da Vaesul Aluminio S. A., que haviasido anteriormente
uma joint venture com direitos de voto idénticos, por US$ 28 milhGes. Com esta aguisi¢c&o, comegamos a

consolidar aValesul. A Vaesul representou US$ 153 milhdes de nossas vendas de aluminio primério em
2006.

Em marco de 2006, compramos a participacdo minoritaria da Caemi que estava em circulagdo no mercado
através de fusdo de capital. Em dezembro de 2006, a Caemi foi fundidaa CVRD.

Em dezembro de 2006, nés vendemos nossa participagdo de 4,85% naSideral - S.A.I.C, umausina
localizada na Argentina, paraa Ternium S.A. por US$ 108 milhdes.

No segundo semestre de 2006, vendemos todas as nossas agfes da Gerdau S.A. por US$ 67 milhdes.

Em novembro de 2006, anunciamos nosso ingresso no grupo controlador da Usiminas e avenda simulténea
de uma parte de nossas agles que ndo estavam sujeitas ao acordo entre acionistas control adores por US$ 176
milhdes.

Em maio de 2007, vendemos em uma of erta publica de agdes registradajuntaa CVM, 13.802.499 acles da
Usiminas e recebemos o total de US$ 728 milhdes. Adiciona mente, entramos em um acordo de

imobilizag&o por um periodo de 90 dias a partir do dia 25 de abril de 2007. Apds vencimento ou rentinciado
periodo deimobilizacdo, pretendemos vender 36.691 agdes adicionais que ndo foram vendidas, de acordo
com aopcao de distribuicdo amaior daoferta.

Em maio de 2006, vendemos nossa participagdo de 50% na Gulf Industrial Investment Company (GIIC),

uma produtora de pel otas sediadaem Bahrain, paranosso socio najoint venture, Gulf Investment
Corporation, por US$ 418 milhdes.



Em fevereiro de 2006, vendemos nossa participagao de 49% na Nova Era Silicon, uma produtorade
ferrosilicone com operagBes no Estado de Minas Gerais paranossos socios, a JFE Steel Corporation, por
USS$ 14 milhdes.

Em fevereiro de 2006, vendemos nossa participacdo de 40% no consdrcio para construir e operar ausina
hidroel étrica de Foz do Chapeco para Furnas Centrais Elétricas por US$ 4 milhdes.

Impacto da aquisi¢do da Inco
Nossos resultados em 2006 refl etem apenas dois meses de operagdo das CVRD Inco, conforme é mostrado abaixo.

Ano findo em 31 de dezembro de 2006

Atribuivel a
Total CVRD CVRD Inco
(US$ milhdes)
RECEITADIULAL . ....ii e e e e e e s uss 20.363 Uss 2.802
Custo dos bens vendidos 10.147 2.230
LUCIO OPErACIONA .....ceeiiiiiiiiieee ettt 7.637 411

Dos custos dos bens vendidos atribuiveis 8 CVRD Inco, US$ 953 milhdes foram gerados por gjustes contdbeis a
compra, de acordo com 0 SFAS 141 e 142. Segundo esses padrfes, os ativos de uma empresa adquirida, incluindo
estoques, devem ser gjustados ao valor justo da aquisi¢cdo. Quando os estoque relativos forem vendidos, adiferencaentre o
valor justo e o custo de producdo éincluido noscustos dosbensvendidos. Aplicandoestes principios, o valor de mercado
dos estoques da Inco na épocada aquisicéo foi gjustado para cimaem US$1.686 milhGes, em 31 de dezembro de 2006,
quando adquirimos 87,73% das agles. Os US$ 946 milhdes de diferenca do valor de mercado foram reconhecidos no
quarto trimestre de 2006, com a venda de uma parcela do estoque. Contabilizamos US$ 984 milhdes para o primeiro
trimestre de 2007, e um ajuste de US$ 78 milh&es sera feita no segundo trimestre de 2007, devido a conclusdo da
aquisicdo dalnco emjaneiro de 2007 e ao considerével aumento dos pregos do niquel desde outubro de 2006.

Em conseqiiéncia da aquisicdo da Inco, reconhecemos, em base preliminar, US$ 3.876 milhdes de agio em 31 de
dezembro de 2006, que aumentou no primeiro trimestre de 2007, quando pagamos o saldo do prego de compra.
Aumentamos também substancia mente nosso endividamento para financiar aaquisicao, conforme seradiscutido em mais
detalhesaseguir.

Taxas de cambio

A maior parte de nossas receitas é denominadaem USS$, enquanto a maior parte de nossos custos (outros que ndo as
despesas de servigo) tem historicamente sido indexada ao R$. Em conseqiiéncia disso, afor¢ado R$ nos Ultimos anos teve
impacto negativo sobre os resultados financeiros de nossas operagdes. Por outro lado, d evido ao fato de amaior parte de
nossadividaser denominadaem US$, avalorizagio do R$ nos proporcionou ganhos cambiais.

A aquisi¢do dalnco aterou significativamente acomposi ¢ao de nossos custos de servico ndo relacionados adivida.
Por conta dessa aquisi¢cdo, uma parcelasignificativa de nossos custos esté agora denominada em dolares canadenses e
ripiasindonésias. A diversificagdo de nossos custos deverareduzir o impacto davalorizagdo do R$ sobre nossos
resultados financeiros reportados apartir de operagGes em periodos futuros.

As alteragdes nas taxas de cambio tiveram efeito adverso sobre nosso lucro operaciona em 2006. A taxa de cambio
média R$/USS$ era de R$2,4341 durante 2005 e de R$ 2,1771 durante 2006, representando uma valorizacdo de 11,8% do
R$. Embora o US$ tenha desval orizado 8,7% do final de 2005 ao final de 2006, em comparagéo a desval orizagéo de
11,0% do final de 2004 ao final de 2005, nossos ganhos em moedas estrangeiras no geral foram superiores em 2006,
devido principalmente ao aumento substancial nadivida contraidaem relagdo a aquisicao dalnco.

Inflagdo no Brasil

Conforme calculos do IGP-M, ataxa deinflagdo brasileirafoi de aproximadamente 12,4% em 2004, 1,2% em 2005, e
3,8% em 2006. Nos quatro primeiros meses de 2007, ataxa deinflacdo no Brasil foi de 1,15%. A maior parte de nossos
custos no Brasil é em R$, a0 passo que amaior parte de nossas receitas vem deforado Brasil em US$. A inflagdo
brasileiratem um impacto negativo sobre Nnossas margens operacionais.
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Despesasoperacionais

Nossas despesas operacionai s maisimportantes consistem de custo de produtos vendidos, despesas de venda, geraise
administrativas e despesas com pesquisas e desenvolvimento.

Custosdeprodutos vendidos. Nossos custos de produtos vendidos consistem principal mente dos custos de
matéria prima (em especial abauxita comprada pelo sistematake-orpay daMRN, e o minério de ferro, pelotase
niquel comprados de terceiros), servicos (especialmente remogao de esteril das minas e frete), materiaise
suprimentos, mao-de-obra, combustivel, energia e depreciacdo e exaustdo das minas. Conforme descritos acima,
nossos custos de bens vendidos refletem também o efeito ndo-caixa dos gjustes contabeis das comprasem
relagdo anossa aquisicdo dalnco.

Despesas de venda, gerais e administrativas. Nossas despesas de venda, gerais e administrativas consistem
basi camente de despesas com pessoal, despesas de venda e depreciacdo.

Despesas de pesquisas e desenvolvimento. Nossas despesas de pesqui sas e desenvol vimento consistem
principal mente de investimentos rel acionados a exploragdo mineral e estudos para o desenvolvimento de novos
projetos.

RESUL TADOS DAS OPERAGOES — 2006 COMPARADO A 2005

Receitas

Nossas receitas operacionais brutas subiram para US$ 20.363 milhdes em 2006, um aumento de 51,9% sobre 2005.
Nossas receitas operacionais liquidas aumentaram 53,6% para US$ 19.651 milhGes em 2006. A tabela a seguir resume
nossas receitas brutas por produto e nossas receitas operacionais | iquidas nos periodos indicados:

Ano findo em 31 de dezembro,

2006 2005 Variagdo %
(US$ milhdes)
Minério de ferro e pelotas
Minério deferro.....cccoviieeiiieeeiceee, uss 10.027 Uss$ 7.39%6 35,6%
PEIOES .....cvieeeeeeeeees e een e 1.979 2.083 (5,0)
SUBLOtE ... 12.006 9.479 26,7
Niquel e outros produtos (1)........ccceeeeeeeeeeaennnn. 2.802 100,0
Manganés e fer-ligas........ccccvveveeeeennnnnns 563 571 (1,4)
POASSIO......ooevveeeen e 143 149 (4,0)
CaUlIMLL 218 177 23,2
Concentrado de cobre (2) ...........cccvvveeeeeiennnee. 779 391 99,2
Minerais @ MEtaiS..........covvvvviviviiiiiiiieeeeeeenn 16.511 10.767 53,3
Receitas de servicos de logistica............cceeernnn. 1.376 1216 13,2
Produtos de aluminio.............ccoeevvveviinieinnnennn. 2.381 1.408 69,1
Outros produtos € SErVIGOS..........cceeeeeeeeeiiniennns 95 14 578,6
ReCaitas brutas ...........ccvveeeriiieeiiiieeseeee, 20.363 13.405 51,9
Impostos de vaor agregado ................eveeeennnes (712) (613) 16,2
Receitas operacionais liquidas......................... uss 19.651 uss 12.792 53,6%

(2) Inclui cobre, metais preciosos, cobalto e outros derivados produzidospela CVRD Inco
(2) Exclui cobre produzido pela CVRD Inco

Minério deferro. Asreceitasbrutascom minério deferro aumentaram 35,6%, impulsionadas principalmente por um
crescimento de 22,7% nos pregos médios de venda e por um aumento de 10,6% nos embarques do produto. Os aumentos

de preco resultaram de um acordo com as principais siderdrgicas em maio de 2006 pelo qual nossos pregos de referéncia
para o minério deferro subiram em média 19%. Este aumento de preco, que foi retroativo ajaneiropara a maioria dos

clientes na Europae aabril paraamaioriados clientes naAsia, comegou a afetar favoravel mente nossas receitas brutas no
final do segundo trimestre de 2006. O aumento dos embarques setornou possivel devido amaior produgéo em nossas

minas existentes, a expansdo de nossa mina de Cargjas, ao inicio das operacfes de nossa mina Fabrica Nova em abril de
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2005 e a producgdo de nossaminadaMBR, Mar Azul, que adquirimos no primeiro trimestre de 2006. Nossa minade
Brucutu iniciou as operagdes no terceiro trimestre de 2006, aumentando ainda mai s nossa capacidade de produgéo.

Pelotas. Asreceitas brutas com pelotas diminuiram 5,0%. O total de embarques em 2006 de 25.354 milhdes de
toneladasfoi 11,0% inferior ao total de 2005, refletindo principal mente nossa deciso de fechar temporariamente ausina
de pelotizagdo de Sdo L uis de marco ajulho de 2006, em reacéo a menor demanda provocada pel os cortes na produgéo de
aco na Europa e América do Norte. Refletindo amenor demanda de pelotas, concordamos em reduzir em 3% o prego de
referénciadas pel otasde altos-fornos e de reducao direta em nossas negociagfes com as principais siderdrgicas em maio
de 2006, 0 que comegou aexercer um impacto sobre nossas receitas brutas ao final do segundo trimestre de 2006. Apesar
destareducéo nos precos de referéncia, os pregos médios de venda para 2006 foram 6,8% maiores em 2006 do que em

2005. Conforme descrito acima, nds fechamos acordos com as principais siderdrgicas pel os quais nossas pelotas de alto-
forno ereducgdo direta produzidas em nossas usinas de Tubardo e Sdo L uis aumentardo em 5,28%, em comparacdo a 2006.

Niquel e outros produtos. Adquirimos alnco na segunda quinzenade outubro de 2006, e nossos resultados de 2006
abrangem dois meses de suas operagdes. O niquel e outros produtos vendidos pela CVRD Inco representaram receitas de
US$ 2.802 milhGes em 2006.

Minério de manganéseferro-liga. Asreceitas brutas das vendas de minério de manganés e deferro-ligadeclinaram
1,4%. Por causados pregos de mercado menores paraferro-liga, reduzimos nossa producggo desde 2005. Ver Item5.

Revisdo e Per spectivas Operacionais e Financeiras—Linhas Gerais—Precos—Minério de manganés e Ferro-liga.

Asreceitas brutas de ferro-liga aumentaram 2,8%, passando de US$ 494 milhdes em 2005 para US$ 508 milhdes
em 2006, devido aum aumento de 4.7% em média nos pregos de venda, parcial mente compensados por um
declinio de 1,3% nos volumes.

Asreceitas brutas com minério de manganés diminuiram 28.6%, de US$ 77 milhGes em 2005 para US$ 55
milh&es em 2006, refletindo um declinio de 16,8% nos precos médios de venda e uma queda de 14,1% nos
volumes.

Potéassio. Asreceitas brutas das vendas de potéssio foram inferiores em 4,0%, de US$ 149 milhSes em 2005 para
US$ 143 milhes em 2006. O declinio foi causado por umaqueda de 16,2% nos pregos médios de venda. Osvolumes de

vendaaumentaram 14,5%, refletindo um ano inteiro de operacéo com capaci dade aumentada na minade Taquari-
Vassouras.

Caulim. Asreceitasbrutas dasvendasde caulim aumentaram 23,2%, de US$ 177 milhGes em 2005 para US$ 218
milhdes em 2006, principalmente devido aum aumento de 13,4% nos precos médios de venda. Os volumes cresceram

8,6%.

Servigosdelogistica. Asreceitas brutas de servicos delogisticas aumentaram 13.2%. O aumento reflete a
valorizagdo do real, jaque nossos precos sdo geralmente denominados em reais, assim como os aumentos de prego em

reais. Em particular:

Asreceitas de transporte ferroviario aumentaram 14,8%, de US$ 881 milhGes em 2005 paraUS$ 1.011 milhdes
em 2006. Os precos médios subiram 14,2%. Os volumes embarcados permaneceram estévels.

Asreceitas das operagdes portuarias aumentaram 13,5%, de US$ 230 milhSes em 2005 para US$ 261 milhdes
em 2006. Os pregos médios aumentaram 17,1%. Os volunes cairam 3,1%.

Asreceitas de embarque permaneceram estéveis, US$ 105 milhGes em 2005 e US$ 104 milhGes em 2006.
Produtos de aluminio. Asreceitas de produtos de aluminio aumentaram 69,1%. Os principais fatores foram:

Um aumento de 51,2% nas receitas brutas com as vendas de aluminio, de US$ 823 milhdes em 2005 para US$

1.244 milhdes em 2006. Este aumento se deveu basicamente aumaalta de 39,0% nos pregos médios de venda,
refletindo a forte demandamundial por aluminio. Os volumes cresceram 8,5%, principalmente devido a

consolidacdo da Vaesul, iniciadaem julho de 2006.

Um aumento de 108,7% nas receitas brutas com as vendas de alumina, de US$ 531 milhdes em 2005 para US$
1.108 milhdes em 2006. O aumento das receitas brutas de alumina resultou de um aumento de 76,2% dos
volumes de venda, refletindo o inicio das operactes dos estégios 4 e 5 darefinaria Barcarenada Alunorte no
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primeiro trimestre de 2006. Esses proj etos de expansdo aumentaram nossa capaci dade de produgdo anua de 2,5
milhdes de toneladas para 4.4 milhdes de toneladas. O crescimento da produgéo de al umina compensou

amplamente o impacto contabil da eliminagdo das vendas de auminada Alunorte paraaValesul com sua
consolidacdo no inicio de julho de 2006. Os precos de aluminio mais elevados daLME, usados como referéncia

paranossas vendas do produto, provocaram um aumento de 18,4% nos pregos médios de venda.

Asreceitas brutas com venda de bauxita declinaram 46,3%, caindo de US$ 54 milhdes em 2005 para US$ 29
milhdes em 2006. Os volumes cairam 50,0%, refletindo o maior consumo de bauxita pela nossa subsidiaria

Alunorte, que reduziu a quantidade de bauxita disponivel paravendaaos clientes. Isso foi parcid mente
compensado por um aumento de 7,4% nos precos medios de venda devido aos pregosmaiselevadosdaLME

parao auminio, que serve como preco de referéncia para nossas vendas de bauxita.

Cobre Asreceitas brutas de nossas vendas de cobre praticamente dobraram, devido a um aumento de 85,7% nos
pregos médios de venda e um aumento de 7,3% nos volumes vendidos. |sso reflete as vendas de concentrado de cobre das
operagdes no Brasil, mas ndo as vendas de cobre pela CVRD Inco que estdo incluidas em niquel e outros produtos.

QOutros produtos e servigos. Asreceitas brutas de outros servicos e p rodutos aumentaram de US$ 14 milhGes em

2005 para US$ 95 milhGes em 2006, principa mente refletindo um embarque de carvéo realizado no primeiro trimestre de
2006 e as vendas de ferro-gusa.

Custos e despesas operacionais

Como outras empresas de mineragdoe metai s, estamos enfrentando atualmente os pregos mai s elevados dos

equipamentos, pegas de reposi¢ao, energia, matériaprimae servigos. A valorizagdo doreal contrao ddlar americano
aumentou essas pressoes, por causa de nossos custos denominadosem reais. A tabela a seguir resume nossos custos e

despesas operacionai s paraos periodosindicados.

Ano findo em 31 dedezembro,

2006 2005 Variagdo %
(US$ milhdes)
Custo de MiNérioS € MELAIS ....c..eveveverieiereeie e Uss 7.946 Uss 4620 72,0
Custo de servigos de |ogistiCa......ocvververieerienienieiene 777 705 10,2
Custo de produtos de aluminio...........ccccceeerveerieenieeenns 1.355 833 51,7
OULIOS....cciiiii i 69 11 527,3
Custo dos produtosvendidos............ccovereeeriieenneene. 10.147 6.229 62,9
Despesas de venda, gerais e administratives................ 816 583 40,0
Pesquisa e desenvolVimento ..........cooceeeieeiieeniieeninne 481 27 73,6
OULrOS CUSIOS € JESPESAS ... 570 271 110,3
Total de custos e despesas Operacionais..........cveveeeneae U 12014 USh 7.360 63,2
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Custo dos produtos vendidos
A tabelaaseguir resume os componentes de nossos custos dos produtos vendidos para os periodosindi cados.

Ano findo em 31 de dezembro,

2006
Atribuivel a
Total CVRD Inco 2005 Variagdo %
(US$ milhdes)

Servigos terceifizadoS .........ovvvvvvveeeiiiieeiies US$2.056 132 US$ 1.483 38,6
CuStos de MateriaiS.........ooevvveeiveeeeiiieeein ceennns 1.584 128 1.126 40,7
Energia

ComMBUSEIVE.......oieeeiieeieeeee e 912 a 630 448

Energia €érica........oovvvvveeeeeiiiiiiieee e 623 3L 456 36,6

Subtotal .......coeeeee 1.535 122 1.086 41,3
Aquisicdo de minério de ferro e pelotas............. 758 - 761 04)
Aquisicdo de outros produtos

NIQUEL .. 482 482 - -

Produtos de aluminio............cccoeeevveeeennnns 336 -- 299 12,4

OULroS.....cvveeneeeennnns T, 97 K 33 1939

SUBOtal. ... 915 514 332 175,6
PESSOaAl ..o 917 210 514 784
Depreciagd0 € eXaust0 .........ccoevvvviiiiiiiiiiiiiinns 899 124 585 53,7
AjJUSLES dE ESLOQUES. ... e 946 A6 - -
OULTOS ... 537 53 342 57,0
TOEl e US$  10.147 US$ 2.230 USs 6.229 62,9%

Nosso custo total de produtos vendidos aumentou 62,9%. Este aumento resultou basicamente dos seguintesfatores:

Impacto da aquisi¢do da Inco. As operagtes daCVRD Inco no quarto trimestre de 2006 contribuiram parao
custo total de produtos vendidos de US$ 2.230 milhes. Conforme descrito acima, US$ 946 milhdes deste valor
s80 relacionados a gjustes contabei s da aquisicao, segundo 0 SFAS 141/142, que determinou que gjustassemos ao
valor de mercado os estoques da | nco na época da aquisi¢ao. O excesso do preco de mercado sobre o custo de
producéo desses estoques €incluido no custo dos produtos vendidos quando os estoques sao vendidos.
Esperamosincorrer em mais US$ 1.062 milhdes nos custos de bens vendidos em 2007 em relag8o aos estoques

restantes.

Impacto da valorizagdo doreal. O valor médio do real aumentou 11,8% contrao ddlar americano em 2006,
comparado a2005. Considerando que amaior parte de nossos custos e despesas é denominada em reais, isso
provocou maiores custos em dolar.

Servigosterceirizados. Os custos dos servicos terceirizados aumentaram 38.6% em 2006. Do aumento de US$
573 milhdes, US$ 132 milhdes foram atribuiveisa CVRD Inco. O aumento restante de US$ 441 milhdesfoi
provocado basicamente pela valorizagéo do real frente ao délar americano e aos maiores custos de frete
ferrovidrio, devido a produgdo deminério deferrode nossa subsididariaMBR, que utilizaaferroviaMRS parao
transporte de seuminério de ferro até o porto. Os custos mais el evados com servicgos terceirizados refletem

também a maior quantidade de remoc&o de residuos em nossas minas e 0s custos maiores dosservicos de
manutencao.

Custos dos materiais. Os custos dos materiais aumentaram 40,7% em 2006. Do aumento de US$ 573 milhdes, a
CVRD Inco contribuiu com US$ 128 milhdes. O aumento restante US$ 330 milhdes refletiu principalmente os
maioresvolumeseav aorizagdo do real frente ao délar americano.

Aquisicdo deminério deferro e pelotas. Os custos do minério de ferro e pel otas comprados de outras
mineradoras permaneceram estaveis, jaque os aumentos de preco compensaram amplamente os declinios nas
toneladas compradas. O minério deferro comprado de terceiros em 2006 diminuiu 33,8%, caindo para 10,2
milhdes de toneladas em 2006, comparado aos 15,4 milhdes de toneladas compradas em 2005. Compramos 8,9

milhdes de tonel adas de pel otas de terceiros em 2006, um declinio de 7,1% em comparagéo aos 9,7 milhdes de
toneladas compradas em 2005.

Aquisicao de outros produtos. A aguisi¢ao de outros produtos aumentou US$ 583 milhSes em 2006, dos quais
US$ 514 milhdes foram atribuiveis a CVRD Inco. Os US$ 69 milhdes restantes se deveram basicamente &s
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compras mais elevadas de bauxita de terceiros por parte daAlunorte afim de abastecer as operagdes de refino de
aluminadausinade Barcarena, da Alunorte. Esperamos que as compras de bauxita de terceiros declinem devido
a0 inicio das operagdes da mina de Paragominas em 2007.

Custosde energia. Os custos de energia aumentaram 41,3% em 2006. Do aumento de US$ 449 milhdes, US$
122 milhdes foram atribuiveis a CVRD Inco. Os custos de el etricidade cresceram US$ 167 milhdes,dos quais
US$ 31 milhGes foram atribuiveisa CVRD Inco. O aumento restante nos custos de €l etricidade reflete
principalmente os pregos da el etricidade 31,1% mais elevados para a produgéo de aluminio, impul sionados pelo
contratodeeletricidadedaAlbras, pelo qual uma parcela dos pregos € indexada ao prego do aluminiodaLME e
pela consolidagdo da Vaesul, que paga um preco mais alto pelo seu fornecimento de eletricidade. O volume de

eletricidade consumido também cresceu 17,6%. Os custos de combustivel aumentaram US$ 282 milhdes, dos
quais a CVRD Inco responsabilizouse por US$ 91 milhSes. O aumento restante de US$ 191 milhdes foi

provocado pelamaior producdo, pelavalorizacdo dored e pelos pregos mais elevados.

Custos com pessoal. Os custos com pessoal cresceram 78,4%. Do aumento de US$ 403 milhdes, US$210
milhdes foram atribuiveisa CVRD Inco. O restante do aumento reflete o impacto dos reajustes salariais de
2006, realizados em julho de 2005, 0 aumento em nosso nimero de empregados devido aos projetos de
expansdo e nossa consolidagéo da Valesul, avalorizagéo do real diante do délar americano, e 0 pagamento
de bbnus especiais aos empregados em agosto de 2006. Em julho de 2006, concordamos com um aumento
salarial de 3% que entrou em vigor em Janeiro de 2007.

Despesas de venda, gerais e administrativas

As despesas de vendas, gerais e administrativas aumentaram 40,0%. Do aumento de US$ 233 milhdes, US$ 62
milhGes foram atribuiveisa CVRD Inco. O restante do aumento resultou principal mente das maiores despesas de venda

devido ao aumento dos volumes de venda, ao aumento salarial anua dos funciondrios administrativos e avalorizagdo do
real frente ao dolar americano.

Despesas de pesquisas de desenvolvimento

As despesas de pesguisa e desenvol vimento aumentaram 73,6%. Do aumento de US$ 204 milhdes, US$ 39 milhdes
foram atribuiveisa CVRD Inco. O restante do aumento refl ete basicamente um aumento em estudos de exploragdo mineral
e projetos em varias regides, incluindo aAméricado Sul, Asia, Africae Austrdlia. O aumento inclui também USS$ 25

milh&es em despesas rel acionadas a construgéo de uma planta hidrometal Urgica para o processamento de cobre.

Outros custos e despesas
Osdemais custos e desp esas praticamente dobraram. O aumento de US$ 299 milhdes se deveu principalmente as

provisdes de US$ 171 milhdes para fechamento de minas e outras quest8es de recuperacdo ambiental, resultado de uma
revisdo completa.
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Lucro operacional por segmento

A tabelaaseguir apresentainformactes referentes anosso lucro operaciona por segmento como porcentagem das
receitasdos periodosindicados.

Ano findo em 31 de dezembro,

2006 2005
L ucro (prejuizo) operacional no segmento L ucro (prejuizo) operacional n o segmento
(US$ milhdes) (US$ milhdes) (% das receitas
(% das receitas operacionais
operacionais liquidas) liquidas)
Mineraisferrosos
Minério deferro.......c.cccvevnnnne Uss 5.168 53,0% Uss 4,085 57,0%
630 333 661 33,0
Minério de manganés.. (49) — (1) —
Ferro-ligas.....cccooveeiieeneicnieene 3 06 83 18,6
Mineraisnéoferrosos
Niquel e outros produtos........... 411 14,6 - -
28 20,7 a4 31,9
- — (26) —
464 61,1 146 38,1
294 26,7 37 73
631 51,9 3% 48,3
- - 5 93
Logistica
274 329 173 23,5
64 295 65 33,2
(6) — ) —
OULTOS....eviieiisiinieeicsic e (275) — (218) —
TOtAl ceeceeeeeeeeee e, USs 7.637 38,9% U 5432 42,5%

Nosso lucro operacional declinou como porcentagem das receitas operacionais liquidas de 42,5% em 2005 para
38,9% em 2006.

Estaquedafoi causada principa mente pelo declinio nas margens de nossos negécios de minério deferro, de
manganés, ferro-ligae potassio, que, junto ao impacto da consolidacéo dalnco e suamargem operacional de
14,6%, compensou amplamente as margens maiores em nossos negoci os de cobre, alumina e aluminio.

O encolhimento das margens em nossos negécios deminério deferro reflete basicamente o impacto da
valorizag&o doreal frente ao dolar americano, maiores despesas com pesquisa e desenvolvimento, depreciacdo
mais el evada devido a expansao de nossa base de ativos e 0s custos mai s altos com frete e outros servicos
terceirizados. Juntos, esses fatores compensaram amplamente 0 impacto provocado pel osmaiores pregos médios
devenda

Asreceitas e as margens operacionai's cresceram em nossos negécios de cobre, aluminae aluminio. Em cadaum
desses segmentos, os pregos mais fortes compensaram ampl amente os aumentos nos custos de produgéo descritos
acima.

Osdeclinios significativos das margens nos segmentos de manganés e ferro-liga se deveram aos menores pregos
de mercado para esses produtos e aos custos mais el evados de producdo descritos acima.

O declinio damargem de potassio se deveu aos menores precosdo potassio, observados acima, € aos maiores
custos de producdo em fungao principal mente da val orizacdo doreal face ao délar americano.

A margem operacional do niquel e de outros produtos reflete parcia mente o impacto dos gjustes contabeis da
aquisicdo em rel agdo aos estoques, mencionados anteriormente.

92



Lucro (prejuizo) n&o operacional
A tabelaabaixo traz os detal hes de nosso |ucro (prejuizo) operacional para os periodosindicados.

Ano findo em 31 de dezembro,

2006 2005
(US$ milhdes)
LUCTO fINANCEITQ. ......eeiiieiiesiie e e e 327 Uss 123
Despesas financeiras (1.338) (560)
Ganhos (perdas) liquidos...........cccovvvvereenncnnne. 529 299
Ganho com venda de investimentos 674 126
Lucro (desepsas) NE0 OPEraCioNaiS. ... ..cveeuverueeuervenieeieseeseeene 192 uUss (12)

Nossas receitas liquidas ndo-operacionais foram de US$ 192 milhSes em 2006, comparadas as despesas liquidas
néo-operacionais de US$ 12 milhdes em 2005. Estamudanga reflete basicamente:

Mai ores ganhos cambiai s sobre nossos passivos denominados em délares americanos provocados pelavariagéo
dataxade cdmbio dadividadaCVRD.

Um aumento do lucro financeiro devido principa mente as maiores taxas de juros e nossos saldos medios de
caixa mais elevados.

Um aumento das despesasfinanceiras, principa mente devido aum aumento significativo nadividamédiaem
relacdo aaquisicdo dalnco.

Ganho de US$ 674 milhdes sobre a venda de investimentos em 2006, com avenda de nossa participacdo na
Siderar (US$ 96 milhdes), Usiminas (US$ 175 milhdes), GI1C (US$ 338 milhdes), Nova Era Silicon (US$ 9

milhdes) e Gerdau (US$ 56 milhdes), comparados aos ganhos em 2005 rel acionados a venda da Quebec-Cartier
Mining Company (US$ 126 milhdes).

Imposto de renda

Em 2006, contabilizamos uma despesa liquida com impostos de US$ 1.432 milhdes, comparada a de US$ 880
milhdes verificadaem 2005. A cargafiscal efetivaou nosso lucro anterior atributagcdo foi de 18,3% em 2006 e de 16,2%
em 2005. Nosso encargo fiscal efetivo é inferior a aliquota estatutéria devido aos seguintes fatores: (i) lucro de algumas
subsidi&riasndo-brasileiras sujeito aimpostos menores, (ii) temos direito de deduzir a quantia de nossas distribui¢cdes que
se caracterizam como juros sobre capital préprio, e (iii) nés nos beneficiamos dos incentivos fiscais aplicaveis aos nossos
lucros sobre aproducéo em determinadasregides brasileiras.

Afiliadas e Joint Ventures

Nosso capital nosresultados das &filiadas, joint ventures e provisdes para perdas sobre investimentos patrimoniais
resultou num ganho de US$ 710 milhdes em 2006, comparado a um ganho de US$ 760 milhdes em 2005. A tabelaa
seguir resume a composi¢ao de nosso patrimonio liquido nos resultados de nossas &filiadas ejoint ventures para os
periodos indicados.

Ano findo em 31 de dezembro,

2006 2005
(US$ milhdes)
Patrimonio nosresultados de nossas afiliadas e joint ventures

FEITOSOS. .....veveeveete et et eteete st st et et et et e e eseeseeteeseebesbesbessasse st esseneessensesaeseeseenns 312 Uss 435
LOQIStiCa. ..ceveenrereeeieeie i 95 54
Produtos de aluminio 76 65
201 197
26 9

Capital total nos resultados de nossas &filiadas ejoint ventures, e provisdes
0T Y 01 (0 = TS S PSS USs 710 US$ 760
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A dteracdo entre os anos de 2005 e 2006 reflete basicamente os menores resultados dos minerais ferrosos por conta da
vendada GlIC e dos resultados mais el evados em logistica devido amelhor performance daMRS Logistica

RESUL TADOS DAS OPERAGOES — 2005 COMPARADO A 2004

Receitas

Nossas receitas operacionais brutas subiram para US$ 13.405 milhdes em 2005, um aumento de 58,1% sobre 2004.
Nossas receitas operacionais liquidas cresceram 58,6%, alcancando US$ 12.792 milhdes em 2005. A tabelaa seguir
resume nossas receitas brutas por produtos e nossas receitas operacionai s para os periodosindicados:

Ano findo em 31 de dezembro,

2005 2004 Variagdo percentud
(US$ milhoes)
Minério de ferro Uss$ 7.396 Uss$ 3.995 85,1%
Pelotas................ 2.083 1.148 81,4
Subtotal ... e 9.479 5143 84,3
Manganés e ferro-ligas 571 701 (18,5
[ 2022155 o SR 149 124 20,2
CaUlIMLL 177 164 7,9
(0] 1SRRI 391 201 94,5
Minerais e metais...........ceeeveneeen. 10.767 6.333 70,0
Receitas de servicos de logistica........... 1.216 877 38,7
Produtos de aluminio.................. 1.408 1.250 12,6
QOutros produtos e servigos.... 14 19 (26,3)
Recaitas brutas .........oooeeeeeeeiiiiiieie s 13.405 8.479 58,1
Impostos sobre valor agregado ...............ccceeee (613) (413) 48,4
Receitas operacionais liquidas......................... US$ 12.792 Uss 8.066 58,6%

Minério deferro. Asreceitas brutascom ominério de ferro aumentaram 85,1%, de US$ 3.995 milhSes em 2004 para
US$ 7.396 milhdes em 2005, impulsionadas principa mente por uma ata de 66,3% nos pregos médios de vendae por um
crescimento de 11,4% nos embarques de minério deferro. Esses aumentos de pregos resultaram basicamente daatade
71,5% dos pregos do minério de ferro, negociada com as principais siderdrgicas em fevereiro de 2005, retroativaajaneiro
para amaioriados clientes naEuropae aabril paraamaior parte dos clientes asi ticos. Aumentamos também nossos
embarques deminério de ferro em 23,1 milhdes de toneladas, ou 11,4%, em comparagao a 2004. O aumento dos
embarquesfoi possivel gracas a produgdo mais €l evada de nossas minas existentes, aos aumentos da producdo inicial em
Nnosso projeto de expansdo de Capdo Xavier e FébricaNova, e ao aumento das compras de minério de ferro deterceiros,
passando de 15.9 milhSes de tonel adas para 16.4 milhdes de toneladas, em resposta ao solido crescimento dademanda.

Pelotas. Asreceitas brutas proveni entes das pel otas cresceram 81,4%, passando de US$ 1.148 milhSes em 2004 para
US$ 2.083 milhdes em 2005. O aumento foi provocado principal mente por umaaltade 77,8% dos pregos médios de
venda. O preco mais elevado reflete 0 aumento de 86,67% no prego das pel otas que fixamos com as principais
siderurrgicas em fevereiro de 2005, retroativo ajaneiro paraamaioria dos clientes europeus e aabril paraamaior parte dos
dientesasiéticos. O total de embarques em 2005 de 28,5 milhdes de tonel adas ficaram 3,6% maiores do que as 27,5
milhdes de tonel adas regi stradas no mesmo periodo em 2004, principa mente por conta da produgdo maior das nossas
usinas de pel otizagdo em atendimento a demanda.

Minério demanganéseferro-liga. Asreceitas brutas das vendas de minério de manganés e deferro-ligacairam
18,5%, de US$ 701 milhdes em 2004 para US$ 571 milhdes em 2005. Devido aos pregos de mercado mais baixos para
ferro-liga, reduzimos nossa producgdo durante 2005. Ver Item5. Revisdo e Perspectivas Operacionais e Financeiras—
Linhas Gerais—Pregos—Minério de Manganés e Ferro-liga. Em conseqiiéncia disso:

Asreceitas brutas deferro-liga cairam 21,0%, de US$ 625 milhSes em 2004 para US$ 494 milhdes em 2005,
devido aum declinio de 14,1% do volume de vendas e a uma queda de 11,5% nos pregos médios de venda.



Asreceitas brutas do minério de manganés ficaram estaveis em US$ 76 milhdes (2004) e US$ 77 milhdes
(2005), refletindo um aumento de 11,2% nos pregos médios de venda e um declinio de 9,5% dos volumes.

Potéssio. Asreceitas brutas das vendas de potassio cresceram 20,2%, passando de US$ 124 milhGes em 2004 para
US$ 149 milhdes em 2005. O aumento foi causado por uma ata média de 18,3% nos precos de venda, refletindo aforte
demanda, Os volumes de venda subiram 1,6%.

Caulim. Asreceitas brutas das vendas de caulim cresceram 7,9%, de US$ 164 milhGes em 2004 paraUS$ 177
milhdes em 2005, devido principal mente aum aumento de 6,1% nos pregos de venda. Os volumes permaneceram
relativamente estaveis.

Servicosdelogistica. Asreceitas brutas dos servicos de logistica aumentaram 38,7%, de US$ 877 milhdes em 2004

passaram para US$ 1.216 milhdes em 2005. O aumento reflete avalorizagdo doreal, visto que nossos precos séo em geral
denominadosem real , assim como os aumento dos pregos em reais. Em particular:

As receitas de transportes ferroviarios aumentaram 44,0%, de US$ 612 milhdes em 2004 para US$ 881 milhdes
em 2005. Os pregos médios subiram 50,0%. Os volumes embarcados ficaram estéveis.

Asreceitas das operages portudrias cresceram 32,9%, de US$ 173 milh6es em 2004 para US$ 230 milhdesem
2005. Os pregos meédios aumentaram 25,7%. Os volumes cresceram 6,7%.

Asreceitas de embarques maritimo s aumentaram 14,1%, de US$ 92 milhBes em 2004 para US$ 105 milhdes em
2005. Nossos pregos médios de venda aumentaram 25,0%. Os volumes cairam 5,0% devido a problemas
operacionais com um de Nossos Navios.

Produtos de aluminio. Asreceitasbrutasde aluminio cresceram 12,6%, de US$ 1.250 milhGes em 2004 para US$
1.408 milhdes em 2005. Os principais fatores foram:

Um aumento de 11,4% nas receitas brutas das vendas de auminio, de US$ 739 milhSes em 2004 para US$ 823
milhdes em 2005. Este aumento foi causado principal mente por uma alta de 8,9% nos pregos médios de venda,
refletindo a forte demanda mundial por aluminio. Os volumes cresceram 4,0% em fungéo do aumento da
produgéo.

Um aumento de 15,9% nas receitas brutas das vendas de alumina, de US$ 458 milhdes em 2004 para US$ 531
milhdes em 2005. O aumento das receitas brutas de aluminaresultou de um aumento de 2,2% no volume de

vendas e de um crescimento da demandamundial de alumina, que provocou uma alta de 13,5% nos precos de
venda.

Asreceitasbrutas de bauxita permaneceram estavels, em US$ 54 milhGes em 2005, comparadas as de US$ 53
milhdes em 2004. Um aumento de 11,3% nos pregos médios de venda, devido aaltageral do preco dabauxitano
mundo, foi parcia mente compensado por um declinio de 8,3% dos volumes, refletindo o maior consumo de
bauxita por parte de nossa subsidiéria Alunorte, que reduziu a quanti dade de bauxita disponivel paraser vendida
aos clientes.

Cobre. A producéo de cobre daCVRD teveinicio emjunho de 2004. Asreceitas brutas das vendas de cobre
praticamente dobraram de US$ 201 milhGes em 2004 (sete meses de operagdo) para US$ 391 milhdes. A producdo de
nossaminade cobre de Sossego em 2005 foi inferior ao queinicia mente esperavamos devido a necessidade de substituir
equipamentos (adequados arigidez das rochas). Os novos equi pamentos entraram em operacao no quarto trimestre de
2005. Problemas com amoagem provocaram quedas significativas na producdo durante o primeiro trimestre de 2006. As
receitas brutas de 2005 também foram influenciadas favoravel mente pel os precos do cobre, que continuaram registrando
niveisinéditos, refletindo aforte demanda chinesa, asinterrupgdes da produgdo mundial e os menores niveis de estoques
reportados.

Outros produtos e servicos. As receitas brutas de outros produtos e servigos foram inferiores em 26,3%, somando
US$ 19 milhdes em 2004 para US$ 14 milhGes em 2005.
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Custos e despesas operacionais

A valorizagdo do real frente ao ddlar americano aumentou essas pressdes para nds, ja que aproximadamente 70% de
nossos custos s80 indexados aoreal. A tabela que se segue resume Nossos custos e despesas operacionais para os periodos
indicados.

Ano findo em 31 de dezembro,

2005 2004 Variagdo %
(US$ milhdes)

Custo de Minério @ MINEMaIS ..........coevvveeeeeiiiceeee e Uss$ 4.620 uUss$ 2.881 60,4%
Custo de servigos de logistica 705 513 37,4
Custo de produtos de aluminio 893 674 32,5
OULFOS .. e 11 13 (15,49)
Custo dos produtos vendidos...........cceeeerrrirrierreeeeennnnns 6.229 4.081 52,6
Despesas de vendas, gerais e adminigtrativas................... 583 452 28,5
Pesquisa e desenvolVimento............ocvvvvevreieeeiiiniiiiinnns 277 153 81,0
OULIOS CUSLOS € JESPESAS ....vvvveeeeeeeiiiiiiieeeeeeeesniiieeeeeas 271 257 54
Total de custos e despesas operacionais..................oeeeee. USs$ 7.360 US$ 4.943 48,9%

Custo dos produtos vendidos

Geral. O custo total dos produtos vendidos aumentou 52,6%, de US$ 4.081 milhSes em 2004 para US$ 6.229
milhdes em 2005. Este aumento resultou basicamente dos seguintes fatores:

O vaor médio do real aumentou 16,8% sobre o dolar americano em 2005, comparado ao de 2004. Considerando
gue aproximadamente 70% de nossos custos sdo denominadosem real, isso levou aum aumento nos custosem
délaresamericanos.

Os custos de materiais aumentaram US$ 646 milhdes, ou 58,3%, em 2005, puxados principa mente pela altanos
precos da matéria prima e combustivel's, assim como devido a expansdo da produgdo e um aumento Nos precos

depecas sobressalentes.

Os custos de servigosterceirizados subiram US$ 670 milh8es, ou 82,4%, em 2005, devido princi palmente aos
maiores volumes de venda, aumento das despesas com frete ferroviario, maior remogdo de residuos nas minas e
precos mais el evados dos servicos de manutencao.

O custo dominério deferro e das pel otas compradas de outras mineradoras aumentou 60,5%, refletindo os
aumentos de prego em 2005, assim como os maiores volumes comprados. O minério de ferro comprado de outros
fornecedores em 2005 aumentou para 16,4 milhdes de toneladas, 3,2% acimadas 15,9 milhdes de toneladas
compradas em 2004.

Os custos de energia cresceram US$ 141 milhdes, ou 44,8%, em 2005, impul sionados principal mente pelas
tarifas el étricas mai s altas c onstantes no contrato de longo prazo da Albras para abastecimento de el etricidade.
Além do preco bésico, o vendedor participa dos lucros de nossa venda de aluminio primério quando o prego
superaos US$ 1.450,00 por tonelada, conforme registrado naLondon Metal Exchange (“LME”). O prego da
LME tem superado este limite durante todo o contrato até o momento.

Custo dos minerais e metais. O custo dos minerais e metai s aumentou 60,4% para US$ 4.620 milhGes em 2005,
tendo sido de US$ 2.881 milhdes em 2004, prin cipal mente devido aos pregos mais altos dos insumos, avalorizagédo do
real frente a0 délar americano e a expansdo da producdo. O custo dos minérios e metais durante 2005 também refletiu
uma alta de US$ 130 milhdes dos custos rel acionados & mina de cobre de Sossego, que comegou suas operacdes em junho
de 2004.

Custo dos servigosdelogistica. O custo dos servigos de logistica cresceu 37,4%, de US$ 513 milhdes em 2004 para
USS$ 705 milhdes em 2005, devido aos maiores volumes de carga, custos mais elevados das combustiveis, custos maiores

dosfretes cobrados pelaMRS e avalorizagdo doreal sobre o délar americano.



Custo dos produtos de aluminio. O custo dos produtos de aluminio teve ata de 32,5%, passando de US$ 674 milhGes
em 2004 para US$ 893 milhdes em 2005, refletindo basicamente os precos mais el evados da bauxitacompradadaMRN
pelaAlunorte, combustiveis mais caros e pregos mai s altos nos contratos de abastecimento de el etricidade da Al bras.

Custo de outros produtos e servigos. O custo de outros produtos e servicos declinou de US$ 13 milhdes em 2004
para US$ 11 milhdes em 2005.

Despesas de vendas, gerais e administrativas

As despesas de vendas, gerais e administrativas aumentaram 28,9%, de US$ 452 milhGes em 2004 para US$ 583
milhSes em 2005. O aumento se deveu principa mente as mai ores despesas de venda em fun¢ao do aumento do volume de
vendas, a0 regjuste salarial anual dos funcionarios administrativos e avalorizagéo do real frente ao délar americano.

Despesasde pesquisa e desenvol vimento

Asdespesas com pesquisa e desenvolvimento cresceram 81,0%, de US$ 153 milhdes em 2004 para US$ 277 milhdes
em 2005, devido ao aumento da exploragdo mineral e de estudos de projetos em varias regides, incluindo a Américado
Sul, Asia, Africae Austrédlia.

Outros custos e despesas

Os demais custos e despesas cresceram de US$ 257 milhdes em 2004 para US$ 271 milhdes em 2005.
Lucro Operacional por Segmento

A tabelaaseguir fornece informagdes rel ativas a nosso lucro operacional como porcentagem das receitas para os
periodos indicados.

Ano findo em 31 de dezembro,

2005 2004
Lucro (prej.) operacional do segmento Lucro (prej.) operacional do segmento
(US$ milhdes) (% dareceita (US$ milhdes) (% dareceita
operaciona liquida do operacional liquida do
segmento) segmento)
Minerais ferrosos
Minériodeferro .........coovvvevvnnnnnn. US$ 4,085 57,0% US$ 1,836 47,5%
Pelotas........cocvvveeeeeennnn. 661 330 268 24,3
Minério de manganés (12) — 2% 36,1
Ferrodigas........ooovvvvviviiiiiiiiinnn, 83 18,6 243 42,2
Minerais nédo-ferrosos
- —_ (2) —_
44 319 53 48,6
CaUliM..ecvireiiecees e (26) — 51 32,3
Cobre.. ... 146 381 R 46,5
Produtos de aluminio
AlUMINA. .. 37 73 71 16,1
Aluminio. 395 48,3 435 59,1
BaUXita .. .vvveeeieiiiiieeeeeeeececn 5 93 5 9,4
L ogistica
FETOVIaS...ovvviieiiieiiiiiiieeeeee, 173 235 150 29,3
Portos.......... 65 332 51 35,4
Navios.......... @ — 39 —
outros.......... (218) — (117 —
0 | TR US$ 5,432 425 US$ 3,123 38,7

Nosso lucro operacional cresceu como porcentagem das receitas operacionais liquidas de 38,7% em 2004 para42,5%
em 2005. Este aumento foi causado basicamente pel as maiores receitas e margens operacionai s nos neyocios deminério
deferro e de pelotas. Em cada um desses segmentos, 0s precos compensaram amplamente os aumentos do custo de
produc&o acimadescritos.
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A melhoranos segmentos de minério de ferro e pelotasfoi parcia mente compensada por um declinio nas margens
operacionais namaioriados demais segmentos:

O declinio das margens no segmento de aluminio reflete principal mente a valorizagdo doreal e os precos mais
elevados de energia e matéria prima, que compensaram amplamente os pregos mais altos do aluminio.

O declinio das margens operacionais do caulim se deveu aos custos mais altos de armazenamento e embal agem,
assim como as despesas portuérias na Europa e os custos mais el evados dos combustiveis.

O declinio das margens operacionais do cobre resultoubasicamente dos mai ores custos operacionai s por unidade
evolumes abaixo do esperado, em funcéo das condi¢bes adversas de perfuragdo mencionadas acima.

O declinio das margens operacionais no segmento de ferrovias refl ete acima de tudo os pregos mais altosdos
combustiveis, que foram compensados apenas parcia mente pel os mai ores pregos médios de venda.

Receita (despesa) néo -operacional

A tabela a seguir mostra detalhes de nossas receitas (despesas) ndo-operacionais para os periodosindicados.

Ano findo em 31 de dezembro de,

2005 2004
(US$ milhdes)
LUCIO fiNANCEITO.....ceiiiieiiie st e s Uss 123 Uss$ 82
DeSPESAS fINANCAITES ....uvvreuniie e ea e (560) (671)
Ganhos (perdas) cambiais e monetéarios liquidos 299 65
Ganhos sobre vendas de investimentos.................. 126 404
Receitas (despesas) NE0-0PEraCioNai S..........ecveeeveereeeeereeeeereenenns (12) Us$ (120)

Tivemos despesas ndo-operacionais liquidas de US$ 12 milh6es em 2005, comparadas as de US$ 120 milhdes em
2004. Essaalteraco resultou basicamente dos seguintes fatores:

O impacto positivo das oscil agdes cambi ai s sobre nossa divida liquida denominada em délar americano devido a
valorizaggo doreal, quefoi de 11,0% em 2005 e de 8,1% em 2004.

Um aumento do lucro financeiro de US$ 82 milhes em2004 para US$ 123 milhdes em 2005, devido
principalmente aum rendimento maior dos investimentos em titul os do tesouro.

Um declinio nas despesas financeiras de US$ 671 milhdes em 2004 para US$ 560 milhSes em 2005,
principalmente em funcdo de umaredugdo nadividamédia.

Um ganho sobre avenda de investimentos em 2005 de US$ 126 milhdes por corta da venda da Quebec Cartier
Mining Company em julho de 2005, em comparacdo aum ganho de US$ 404 milhGes em 2004, que se deveu a
vendada CST.

Imposto de Renda

Em 2005, registramos uma despesa liquida com impostos de US$ 880 milhSes, comparada ade US$ 749 milhdes em
2004. A aiquotafiscal efetiva sobre nosso lucro antes datributagdo foi de 16,2% em 2005 e de 24,9% em 2004. Nossa
aiquotafiscal efetivaéinferior adeterminada pelo estatuto porque (i) o lucro de algumas subsidiarias ndo-brasileirasesta
sujeito ataxas fiscais menores, (ii) somos autorizados a deduzir o valor de nossas distribui¢des que caracterizamos como
juros sobre capital proprio e (iii) nos beneficiamos deincentivos fiscai s aplicavei s anossos lucros sobre a producdo em
determinadas regides do Brasil. A aliquotafiscal efetivadeclinou em 2005 porque umamaior proporgdo de nosso lucro foi
geradapor subsidiariasndo-brasileiras ou qualificadaaincentivosfiscais.

Afiliadas e Joint Ventures

Nosso capital nosresultadosdas &filiadas e joint ventures e nas provisdes para perdas com investimentos registrou
um ganho de US$ 760 milhdes em 2005, comparado a um ganho de US$ 542 milhSes em 2004. A tabelaa seguir resume
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acomposi¢ao de nosso patrimdnio nos resultados de &filiadas ejaint venturese as provisdes para perdas com
investimentos em capital para os periodosindicados.

Ano findo em 31 de dezembro,

2005 2004
(USS$ milhdes)
Patrimdnio nos resultados de afiliadas e joint ventures e provisao para perdas em investimentos

FOITOSOS ..ottt ettt ettt e et e e e e Uss$ 435 Uss 170
Logistica..........ceeeeeennn PP 54 33
Produtos de aluminio.... 65 71
AGO .o 197 271
CarVED....oveeiiiiieeeiiiees 9 -
[0 o 1SR - ®3)
Capital total nos resultados das afiliadas e joint ventures e provisdo para perdas......

Uss$ 760 USs$ 542

Mineraisferrosos. Nosso capital nos resultados nas &filiadas ejoint ventures de minério deferro e pelotas e
provisdes para perdas em investimentos totalizou um ganho de US$ 435 milhdes em 2005, comparado a um ganho de US$
170 milhdes em 2004. As melhoras em cada uma dessas &filiadas se deveram aforte demanda do mercado de minério de
ferro e pelotas, assim como aos precos mais el evados.

Logistica. Em 2005, nosso patrimdnio nos resultados nas afiliadas ejoint ventures de logisticas e provisies para
perdas em investimentos regis trou um ganho de US$ 54 milhdes, comparado ao de US$ 33 milhdes em 2004, refletindo os
mel hores resultados da MRS Logistica S.A.

Produtos de aluminio. Nosso patrimdnio nos resultados de nossas &filiadas ejoint ventures de aluminio e provisdes
paraperdas em investimentos foi de US$ 65 milhdes em 2005, comparado ao de US$ 71 milhdes em 2004. Esses

declinios decorreram basicamente de nossos menores resultados na Vaesul, por conta de seus custos de energiae
combustiveis mais elevados, que compensaram amplamente os mel horesresultados daMRN.

Ago. Em 2005, contabilizamos um ganho liquido de US$ 197 milhdes de nosso patrimdnio nos resultados de
siderurgicas &filiadas ejoint ventures, comparado a um ganho liquido de US$ 271 milhdes em 2004. O declinio sedeveu
principalmente ao impacto davendada CST em 2004 e a queda nos resultados da CSl em 2005, ambos sendo
parcialmente compensados pelo melhor desempenho em 2005 da Usiminas, resultado principal dos precos médios de
vendamais elevados.

Carvao. Em 2005, registramos dividendos recebidos nos resultados de nossajoint venture de carvao, Longyu, de
US$ 9 milhdes. Em janeiro de 2006, aCVRD recebeu seu primeiro embarque experimental de carvéo, aproximadamente
40.000 toneladas, daChinaparao Brasil.

LIQUIDEZ E RECURSOSDE CAPITAL

Linhas Gerais

No curso normal dos negdcios, nossas principais aplicagdes de recursos sdo: investimentos, distribuicéo de
dividendos e reembol so dadivida. Temos, historicamente, alcancado esses objetivos utilizando o caixagerado apartir de
nossas atividades operacionais e através de dividas de curto e longo prazos. Acreditamos que essas fontes de recursos,
junto anosso caixa e caixa-equivalente disponivel, continuardo sendo apropriadas para cumprir com nossas necessidades
de capital antecipadas.

Além disso, de tempos em tempos, nés revisamos oportunidades de investimento e aquisi¢des e faremos, se a
oportunidade for propicia, aguisi¢des e investimentos paraimplementar nossa estratégia de negdcios. Em geral, fazemos
investimentos diretamente ou através de nossas subsidi&rias, joint ventures ou empresas &filiadas, e financiamos esses
investimentos através de recursos gerados i nternamente, da emissdo de dividas ou de uma combinaggd desses métodos.

Os empréstimos feitos para nossa importante aquisicao em relagdo a lnco e o refinanciamento desses empréstimos,
junto adividada CVRD Inco, nos proporcionou um aumento significativo no valor de nosso endividamento atual

consolidado edo servico dadivida. Em 31 de dezembro de 2006, tinhamos uma divida de longo prazo de US$ 21.833
milhSes, comparada a de US$ 4.932 milhdes ao final de 2005. Nossas despesas financeiras aumentaram em conseqiiéncia

desses empréstimos.
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O financiamento do preco de compradalnco e das despesas relacionadas a transagao for realizado através de saques
de US$ 14.600 milhdes de nossoempréstimo ponte (todas em 2006) e disponibilidade de caixa. Comegamos refinanciar a
aquisicdo em novembro de 2006, e em 31 de dezembro de 2006 tinhamos conseguido o refinanciamento de 84% da
quantia originalmente sacada. Pagamos nosso empréstimo ponte integralmente ao final de abril de 2007. Asprincipais
fontes de recursos foram as seguintes:

Umaemissao detitulosde 10 e 30 anos no valor de US$ 3.750 milhGes por nossa subsididriaVVae Overseas
Limited realizado em novembro de 2006;

Uma emissdo de US$ 2.544 milhdes de debéntures de 4 e 7 anos denominadas em R$ e ndo-convertiveisfoi
finalizado em dezembro de 2006; e

Umatransacgo financeirade US$ 6.000 milhdes de 5 e 7 anos de pré-exportagdo quefoi concluidaem
dezembro de 2006.

Em 2007, além do refinanciamento do saldo restante de nossa aqui si¢ao, esperamos que Nossas principais
necessidades de caixaincluam o pagamento dadivida que vence em 2007, gastos de capital orcadosem US$ 7.351
milhdes, distribui¢ao minima de dividendos anunciada para 2007 de US$ 1.650 milhdes e o preco de compra de US$ 656
milhdes pelaaquisicio daAMCI descritaaseguir. Esperamos satisfazer essas n ecessidades de caixa principa mente
através de uma combinagdo de fluxo de caixa operacional, caixa e caixa-equival ente disponivel.

Fontes de Recursos

Nossas principais fontes de liquidez sdo o caixae o caixa-equivalente disponivel, e o fluxo de caixa de nossas
operacoes. Em 31 de dezembro de 2006, dispiinhamos de caixa e caixa-equival ente de US$ 4.448 milhdes. Nossas
atividades operacionais geraram fluxos de caixa positivos de US$ 7.232 milhSes em 2006.

Além disso, a CVRD se comprometeu em créditos com o objetivo de melhorar aeficiénciade seu gerenciamento de
caixa e reduzir os riscos de refinanciamento da divida durante momentos de i nstabilidade nos mercados financeiros.
Atualmente, estamos comprometidos com créditos de US$ 650 milhSes que estdo disponiveis até maio de 2007, com um
periodo de amortizacao se sacado em dois anos, e umalinhade crédito recorrente de US$ 500 milhdes que esta disponivel
até2011. Em maio de 2007, concluimos um acordo para umanova linha de crédito recorrente no valor de US$ 650
milhdes. N&o usamos nenhum desses recursos disponiveis em créditos comprometidos ou recorrentes. A CVRD Inco
também tem umalinha de crédito recorrente de US$ 750 milhdes que esta disponivel até 2011. Atualmente, US$ 642
milhdes estéo disponiveis por estalinhade crédito, j& que a parcelarestante foi utilizada. Dependendo da aprovagéo do
emprestador, certos compromissos dessa linha podem ser prolongados por um periodo adicional de um ano na datade cada
aniversario. Em 31 de dezembro de 2006, ndo havia quantianenhumasacada dalinhade crédito recorrente. No entendo,
duas cartas totalizando um crédito de US$ 108 milh&es foram emitidas sob os termos desta linha. Nés geramos um total de
US$ 837 milhdes em caixa através da alienagdo de investimentos em 2006. Em maio de 2007, fechamos uma transag@o
para avenda das agdes da Usiminas por US$ 728 milhdes.

Acreditamos que estamos bem posicionados paralevantar capital adicional, considerando nosso acesso aos mercados
decapitaisglobaise nossaclassificagdo de investimento. Apds aaquisi¢ao dalnco, aagénciaMoody’ s confirmou nossa
classificagdo Baa3 em moeda estrangeira, o Dominion Bond Rating Servicos confirmou nossa classificagdo de BBB (dlta),
a Fitch Ratings confirmou nossaclassificagao BBB-, e a Sandard & Poor’s abaixou nossa classificacéo de BBB+ para
BBB e nos colocou em periodo de observagdo de crédito com implicagdes negativas. Em fevereiro de 2007, a Standard &
Poor’ snosretirou do periodo de observagao e elevou nossaclassificagéo paraBBB.

Utilizagdo dos Recur sos
Aquisicdes

Em 2006, usamos caixa de US$ 13.201 milhdes, liquido de caixa, paracomprar subsididrias. Este valor inclui o caixa
usado paraadquirir alnco em outubro de 2006, assim como o caixa usado para adquirir a participacdo restante de 45,5%
naValesul por US$ 28 milhfes em julho de 2006. Em abril 2007, compramos a AMCI Holdings Australia Pty — AMCI
HA por aproximadamente US$ 656 milhdes, excluindo adividaliquida. Em maio de 2007, aumentamos nossa
participacdo naEBM para 86,25% por US$ 231 milhdes. O ativo principal da EBM é a participaggo de 51% nasubsidiaria
MBR, naqual jatemos uma participagdo de 89,9%. Simultaneamente entramos em um acordo de usufruto em relagéo a
13,75% do capital total da EBM que ndo possuimos,o que nos garante todos os direitos e obrigacdes em relagdo a estas
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acOes para os proximos 30 anos e consequentemente o control e efetivo de 100% daMBR. Em troca, pagaremos US$ 61
milhdes mais um pagamento anual de US$ 48 milhdes para os donos destas agles.

Investimentos

Osinvestimentos totalizaram US$ 4.538 milhGes em 2006. Em 2007, temos um orgamento de US$ 7.351 milhdes
parainvestimentos. Esta quantiainclui investimentos em projetos assim como despesas com manutencao e exploracéo.
Para maisinformagdes sobre os projetos especificos aos quais este orcamento se desting, ver Item 4. Informagdes sobre a
Empresa—I nvestimentos

Dividendos

Distribuimos um total de dividendos e juros sobre capital proprio de US$ 1.300 milhGes em 2006. O dividendo
minimo anunciado para 2007 € de US$ 1.650 milhdes. As primeiras parcel as desses dividendos foram aprovadas pelo
Conselho de Administragéo no valor de US$ 825 milhdes e foram pagas em 30 de abril de 2007. Verltem 8. Informagtes
Financeiras—Dividendos e Juros sobre Capital Proprio.

Recompra de agOes

N6s recompramos nossas agdes preferenciais no mercado aberto de junho até agosto de 2006, seguindo nosso
programaanunciado de recompras limitadas a 5% de nossas ag0es preferenciais. Recompramos um total de 15.149.600
acles sob este programaa um custo de US$ 301 milhdes.

Divida

Em 31 de dezembro de 2006, tinhamos uma divida agregada pendente de US$ 22.581 milh&es, consistindo de dividas
de curto prazo de US$ 1.459 milhdes (inclusive US$ 711 milhGes em parcelas atuais de dividade longo prazo e US$ 25
milhGes de empréstimos de partes relacionadas), e divida de longo prazo (excluindo parcelas atuais) de US$ 21.122
milhdes. Em 31 de dezembro de 2006, aproximadamente US$ 909 milhdes de nossa divida estavam garantidas em vinculos
aalgunsativos.

Nossadividade curto prazo consi ste principal mente de financiamentos de negéci os denominados em dolar
americano, basicamente na forma de prépagamentos de exportacao e vendas adiantadas de exportagdo com instituicoes
financeirasestrangeiras e brasileiras.

Nossas principais categorias de endividamento delongo prazo (incluindo aparcelaatual dadividadelongo prazo e
excluindo osencargosacrescidos) so asseguintes:

Empréstimos e financiamentos denominados em dolar americano (US$ 10.814 milhGes em 31 de dezembro de
2006). Esses empréstimos incluem linhas de financiamento de exportag&o, financiamento de importagéo das
agéncias de crédito de exportagdio e empréstimos de bancos comerciais e organizagtes multilaterais. Eles
incluem também nossa aquisi¢ao da CVRD Inco que foi saldada em abril de 2007. Os empréstimos geralmente
tém taxas de juros flutuante com spreadsbaseados no indice LIBOR. A quantia pendente em 31 de dezembro de
2006 ndo inclui os US$ 6.000 milhdes sacados natransacéo de financiamento antes da exportagdo em janeiro de
2007, cujos recursos foram usados para saldar parte dos saques feitos sob alinhadesenior acquisition facility.

Papéis de renda fixa denominados em dolares americanos(US$ 6.897 milhdes em 31 de dezembr o de 2006).
Emitimos vériostitul os pré-fixados através de nossa subsididriafinanceira VVale Overseas Limited com uma
garantiadaCVRD. Essesincluem os US$ 3.750 milhSes de papéis de renda fixa emitidos em novembro de 2006
pararefinanciar uma parcelade nossos saques sob 0 sénior acquisition facility.

Empréstimos denominados em délares americanos garantidos por recebiveis de exportacg@es futuras (US$ 345
milhdes em 31 de dezembro de 2006). Temos um programa de securitizaggo de US$ 550 milhdes com baseem
recebiveis existentes e futuros gerados por nossa subsidi&ria CVRD Overseas Ltd a partir de exportagdes de
minério de ferro e pelotas para seis de nossos clientes na Europa, Asiae Estados Unidos. A transagdo de
securitizagdo édivididaemtrés parcelas de renda fixa e uma de taxa flutuante.

Debéntures brasileiras ndo-convertiveis denominadas emreais (US$ 2.774 milhGes em 31 de dezembro de
2006). Em novembro de 2006, emitimos debéntures ndo-convertiveisno valor de aproximadamente US$ 2.500
milhdes, em duas séries, com vencimentos de quatro e sete anos. A primeirasérie, aproximadamente US$ 700

101



milhdes, vence 2010 e com juros em 101,75% da variagdo acumulada da taxa de juros do CDI (certificado de
depbsito bancério). A segundasérie aproximadamente US$ 1.800 milhdes, com maturidade em 2013 traz juros
em relacdo aos do CDI mais 0,25% ao ano. Os recursos provenientes dessas emissOes foram usados para saldar
ossaquesfeitospelanosso senior acquisition facility.

Titul os per pétuos(US$ 86 milhdes em 31 de dezembro de 2006). Emitimostitul os perpétuos que sdo negociaveis
por 48.000 milhdes de acles preferenciaisdaMRN. Osjuros so pagos sobre ostitulos em valor igual aos
dividendos pagos as agdes preferenciai s subjacentes.

Outrasdividas domésticas. (US$ 728 milhdes em 31 de dezembro de 2006). Temos vérios empréstimos
contraidos no Brasil, principalmente com o BNDES e alguns bancos privados, amaioriados quais esta atrelada
astaxas flutuantesbrasileiras, com o saldo basicamente indexado ao dolar americano.

Alguns de nossos instrumentos de divida de longo prazo contém compromissos financeiros. Nossos principais
COoMpromissos requerem que mantenhamos certos indi ces, tais como divida/patriménio, divida liquida/EBITDA e
coberturadas despesasfinanceiras. Estamos em absol uta conformidade com os compromissos financeiros, considerando o
ano terminado em 31 de dezembro de 2006, e acreditamos que NOSSoS ComMpromi ssos atuais Ndo restringirdo
significativamente nossa capaci dade de tomar emprestados fundos adi cionai s de que preci samos para sati sfazer nossas
necessidades de capital . Acreditamos que conseguiremos operar dentro dos termos de nossos compromi ssos financeiros no
futuro previsivel. Nenhum desses c ompromi ssos restringe diretamente nossa capacidade de distribuir dividendos ou juros
sobre capital préprio no nivel daempresa controladora.

DEBENTURESPARTICIPATIVAS

Simultaneamente ao primeiro estagio de nossa privatizagao, em 1997, emitimos debéntures para nossos acionistas
existentes na época. Os termos das debéntures foram fixados de maneiraa garantir que nossos acionistas antes da
privatizag&o (incluindo o governo brasileiro) participassem conosco nos futuros beneficios financeiros que resultariam da
exploracdo de certos recursos minerais que ndo haviam sido levados em contaao ser determinado o preco minimo de
comprade nossas agdes na privatizacdo. De acordo com o contrato das debéntures, os acionistastém o direito de receber
pagamentos semestrai s equival entes a uma percentagem combinada de nossas receitas liquidas (as receitas menos o
imposto de valor agregado, tarifa de transporte e despesas de seguro relacionado a negociacdo dos produtos) proveni entes
de algunsrecursos mineraisidentificados que nos pertenciam naépoca da privatizacdo, desde que néo ultrapassemos
limites definidos. Nossa obrigagéo de efetuar pagamentos aos aci oni stas cessara quando 0s recursos minerais pertinentes
chegarem a exaustdo. Com base nos niveis de produgéo atuais e nas estimativas de novos projetos, iniciamos 0os
pagamentos referentes aos recursos de cobre em 2004 e esperamos comegar 0s pagamentos rel ativos aos recursos de
minério deferro em aproximadamente 2016 para o Sistema Norte e aproximadamente em 2028 para o Sistema Sul, e os
pagamentos rel acionados a outros recursos minerais ao final dadécadaatual .

Os pagamentos totai s dessas debéntures dos acionistas sdo de US$ 2 milhdes em 2004, relativos aos resultados de
2003. Os pagamentostotais dessas debéntures dos acionistas sdo de US$ 5 milhSes em 2005, rel ativos aos resultados de
2004. Em 2006, efetuamos pagamentos totai s de debéntures dos acionistas no valor de US$ 6 milhdes. Fizemostambém
um pagamento de US$ 6 milhdes em 30 de margo de 2007, relacionado ao segundo semestre dos resultados de 2006. Ver
Nota 18 em nosso demonstrativo financeiro consolidado para obter umadescri¢do dos termos dessas debéntures.
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OBRIGAGOESCONTRATUAIS

A tabelaaseguir resume nossadivida de longo prazo, dividade curto prazo, obrigag@es de arrendamentos
operacionais, obrigacdes de compra e as obrigagOestake-or-pay da Alunorte em 31 de dezembro de 2006. Estatabela
exclui outras obrigagdes que possamos ter, inclusive obrigactes de aposentadoria (discutidas naNota 17 de nosso
demonstrativo financeiro consolidado).

Pagamentos devidos por periodo

Total Menos de 1 ano 2008-2009 2010-2011 A partir de
entéo
(US$ milhdes)

Divida de longo prazo....................... US$21.833 US$ 711 uss 8990 US$ 1792 US$  10.340
Divida de curto prazo............ 723 723 - - -
Pagamento de juros (1) 12.000 1.186 1.880 1.371 7.568
ObrigagOes de arrrendamentos

OPENACIONAIS. . .eeeevviieeeeeeiiieee e 1.129 48 96 96
Obrigacdes de compra (2)................. 12.292 3653 2.668 1398 4573
Obrigagoes tke-or-pay (MRN) (3) ....... 647 252 395 - -
TOME s US$48.629 US$ 6573 USS 14029 US§ 4657 US$ 23370

(2) Consiste em estimativas de pagamento futuro de juros sobre empréstimos, financiamentos e debéntures, cal culadas com base em taxas de juros e
taxas de cambio aplicaveis em 31 de dezembro de 2006 e assumindo (i) que todos os pagamentos de amortizaggo e pagamentos no vencimento
dos nossos empréstimos, financiamentos e debéntures serdo feitos nas datas programadas, e (i) que as notas perpétuas serdo resgatadas na
primeira data permitiada.

(2) As quantias, inclusive para compras de minério de ferro de empresas mineradoras localizadas no Brasil, tém como base os pregos de 2006.

(3) Estamos comprometidos através de um acordo take-or-pay acomprar bauxita da MRN por um preco determinado segundo uma formula baseada
nos pregos internacionais correntes do aluminio.

ACORDOSFORA DO BALANCO PATRIMONIAL

Em 31 de dezembro de 2006, nossos acordos fora do balanco patrimonia consi stiam basicamente do seguinte.

Em 31 de dezembro de 2006, prolongamos as garantias paraempréstimos obtidos por afiliadasno valor US$
3 milhdesdenominadasem dolares americanos. Nao esperamos perdas rel acionadas a essasgarantias.

Estabel ecemos um pagamento de tarifas para a prolongagéo dessas garantias, no caso da Samarco. Ver Nota
18 em nossos demonstrativo financeiro consolidado paramaioresinformactes sobre essas garantias.

Fornecemos uma garantia cobrindo determinados pagamentos de resciséo ao fornecedor conforme contrato
de abastecimento de energia el étrica firmado em outubro de 2004 para nosso projeto Goro, naNova
Caledénia. O valor do pagamento de rescisao depende de uma série de fatores. Se Goro descumprir uma
ordem contratual, 0s pagamentos de rescisao podem alcancar até 145 milhGes de Euros. Assim quetiver
inicio o fornecimento el étrico contratado, as quantias de garantia declinardo ao longo da duragéo do acordo.

Em relacdo ao financiamento de arrendamento com vantagens fiscais da Girardin relativas ao projeto Goro,
fornecemos certas garantias segundo as quais temos pagamentos garantidos até um valor de US$ 100

milhdes.
POLITICASCRITICASDE CONTABILIDADE E ESTIMATIVAS

Acreditamos que s80 criticas as politicas contébei s que se seguem. Consideramos que uma politica contabil écritica
guando é importante para a situacao e os resultados financeiros de nossas operacies e exigem avaliacoes e estimativas
substanciais da parte de nossadiretoria. Paraum resumo de todas nossas politicas contdbeisimportantes, ver aNota3 em
nosso demonstrativo financeiro consolidado.

Reservas Minerais e Vida Util dasMinas

Regularmente, avaliamos e atualizamos nossas estimativas das reservas minerais provadas e provaveis. Nossas
reservas minerais provadas e provaveis sao determinadas usando em geral técnicas de avaliagdo reconhecidas. Para
calcular nossas reservas, precisamos adotar premissas sobre as condigdes fu turas, que sdo altamenteincertas, inclusive os
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pregos futuros do minério, taxas de cambio de moedas estrangeiras, taxas de inflagéo, tecnol ogias de mineragéo,
disponibilidade de licengas e custos de producdo. AlteracGes em todas ou algumas dessas premissas podem ter impacto
substancial sobre nossas reservas.

Um dos métodos que utilizamos em nossas estimativas de reserva é determinar as datas de fechamento das minas
utilizadas no registro do valor justo do passivo para nossas obrigaces com a desmobilizagao de ativos e os periodos sobre
0s quais nds amortizamos NOssos ativos minerais. Quaisguer mudangas em nossas estimativas do total esperado damina
no futuro ou as vidas Uteis dos ativos podem ter impacto sobre os encargos de depreciacao, exaustao e amortizagdo
registrados em nossos demonstrativos financeiros consolidados em relacdo ao custo dos bens vendidos. As mudangas da
vida (til das minas podem também afetar significativamente nossas estimativas de custos ambientai s e de recuperagéo do
local, que sdo descritas mais profundamente abaixo.

Custos Ambientais e de Recuperacio das Areas Degradadas

Os gastos rel acionados ao cumprimento continuo das regulamentagdes ambientai s sdo contabilizados nos lucros ou
capitalizados correspondentemente. Os programas con tinuos sdo destinados aminimizar o impacto ambiental de nossas
atividades.

A SFAS 143, “Accounting for Asset Retirement Obligations’, ou contabilidade das obrigacdes de desmobilizacéo de
ativos, exige que reconhegamos um passivo pelo valor justo de nossas obrigacdes de desmobilizagdo dos ativos no periodo
em que elas ocorrerem, se uma estimativarazoavel puder ser feita. Consideramos as estimativas contdbeis rel acionadas
aos custos de recuperacdo e fechamento das minas como estimativas contdbeis criticasporque:

N&o voltaremos aincorrer namaior parte desses custos por um bom nimero de anos, o que exige que fagamos
estimativas sobre umlongo periodo;

Asleisde recuperacéo e fechamento podem mudar no futuro ou as circunstancias afetando nossas operages
podem mudar, em ambos casos provocando ateragdes significativas em nossos planos atuais;

O calculo do valor justo de nossas obrigagdes de desmobilizagdo dos ativos de acordo com a SFAS 143 requer
que atribuamos probabilidades para os fluxos de caixas projetados, que adotemos premissas de longo prazo sobre
ataxade inflagdo, que determinemos nossas taxas de juros livres de risco gjustadas ao crédito e que

estabel ecamos prémios de risco de mercado que sejam apropriados as nossas operacOes, e

Levando em contao significado desses fatores na determinagao de nossos custos ambientais e de recuperacdo de
areas degradadas, as mudancas em algumas ou todas essas estimativas podem exercer impacto substancia sobre
nosso lucro liquido. Em particul ar, considerando oslongos periodos nos quai s muitos desses custos sdo
descontados do valor presente, as mudangas de nossas premissas sobre taxas de juros livres de riscos e gjustadas
ao crédito podem ter impacto importante sobre o tamanho de nossas provisdes.

Nosso Departamento Ambiental desenvolveu um guia que define as regras e procedi mentos a serem usados para
avaliar nossas obrigagdes de desmobilizagdo de ativos. Os custos futuros com desmobilizag&o de ativos de todas nossas
minas e &reas expl oradas sd0 estimados anualmente, considerando o estégio atual da exaustéo e dadata projetadade
exaustdo de cadaminae areaexplorada. As estimativas de custos de desmobilizagao dos ativos sdo descontadas do valor
presente usando umataxa de juros livres de risco gjustadas ao crédito. Em 31 de dezembro de 2006, nossas estimativas de
valor justo dototal de nossas obrigacdes agregadas de desmobilizacdo de ativos era de aproximadamente US$ 676
milhdes.

Deterioracao de ativos delonga vida (til e agio

Efetuamos aquisi ¢des que incluem uma quantidade significativa de &gio, ativos intangivels e tangiveis. Segundo os
principios contébei s geralmente reconhecidos, exceto parao agio e ativosintangiveis de vida (til indefinida, esses ativos
s80 amortizados ao longo de suas vidas Uteis estimadas, e sdo verificados para determinar se s80 recuperévels doslucros
operacionais na base de um fluxo de caixa ndo descontado durante suas vidas (iteis, sempre que eventos ou mudangas das
circunstanciasindicarem que o valor implicito ndo pode ser recuperado. Os fatores que podem desencadear umarevisio de
deterioragdo sdo os seguintes:

Desempenho significativamente inferior aos resultados operacionai s historicos ou projetados ou as unidades
de negdcios ou entidades adquiridas;
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M udangas substanciai s na maneiracomo usamos os ativos adquiridos ou nanossa estratégiageral de
negdécios; ou

Tendénciasindustriais ou econdmicas significativamente desfavoraveis.

Quando determinamos que o valor implicito dos ativos intangivels de vida Util definida pode ndo ser recuperavel com
base nas verificagdes de um ou maisindicadores de deterioragéo, avaliamos todas as deterioragdes com base num método
defluxo de caixadescontado projetado utilizando umataxa de juros determinada por nossa diretoriaafim de medir o risco
inerente em nosso model o de negécios atual .

Desde 2002, paramos de amortizar o saldo do &gio que existiaem 31 de dezembro de 2001. Somos obrigados a
atribuir o agio das unidades reportadas e verificar o &gio reportado de cada unidade em relagdo a deterioracdo pelo menos
umavez por ano, o que fazemos no dia 30 de setembro de cada ano. No primeiro passo daverificagdo, comparamos o
valor de mercado e aquantiaimplicitada unidade reportada paraidentificar qualquer perdade deterioracdo do &gio. Sea
guantiaimplicitade uma unidade reportada ultrapassar o valor de mercado da unidade, devemos realizar o segundo passo
daverificagdo de deterioragdo paraavaliar o valor, se houver, da perda e deterioracdo do &gio da unidade. O &gio
resultante de nossa combinagao de negdcios com a continuidade da partici pagdo ndo-controladora deve ter sua
deterioragdo verificada usando uma abordagem que sgja coerente com a abordagem que a entidade usou paraavaiar a
participacdo ndo -control adora na data da aquisi ¢ao. Para patrimdnios em que investimos, determinamos anualmente se
existe um declinio, que ndo segjatemporario, no valor de mercado do investimento.

Alocagéo do prego de compra

Em 31 de dezembro de 2006, compramos 87,73% das agdes da Inco Limited em circulagdo no merc ado por um valor
total de US$ 15.009 milhdes, gerando US$ 3.876 milhdes de &gio estimado, apds o reconhecimento dos ativos e passivos
identificaveis (tangiveis eintangiveis) adquiridos pel os seus val ores de mercado respectivos. A SFASNo. 142, “ Goodwill
and Other Intangible Asset,” ou agio e outros ativosintangiveis, foi aplicadaem conexao com nossa aquisi¢ao, e nenhuma
amortizagdo do agio gerado em conseqiiénciadestaaquisi¢do foi registrada.

Utilizamos o “método de compra” paracontabilizar as transagdes de nossa combinagédo de negGcios, 0 que requer que
determinemos racionalmente o valor de mercado dos ativos e passivosidentificavei s das empresas adquiridas
separadamente, afim de determinar a quantia de &gio a ser reconhecida como ativo intangivel. Apdsaaguisi¢do do ativo,
queinclui os direitos as reservas de minas de recursos naturais, o estabel ecimento do valor para esses ativosinclui a
aplicacdo de val ores de mercado sobre asreservas compradas, que séo classificadas no balanco patrimonia como
propriedade, usinae equipamento.

As aocages preliminares dos pregos de compra baseadas nos val ores de mercado dos ativos e passivos comprados
tém como referénciaas estimativas de avaliagdo internadadiretoria. Essas al ocagdes seréo finalizadas com base na
avaliacdo e outros estudos em progresso, realizados por nds com a assi sténcia de especiaistas externos em avaliagoes. De
modo correspondente, os gjustes de a ocacdo de precos reconhecidos em nosso demonstrativo financeiro em 31 de
dezembro de 2006 s&0 preliminares e sujeitos arevisdo, que podera ser importante.

Derivativos e atividades de hedge

A SFAS 133, “ Accounting for Derivative Financial Instruments and Hedging Activities,” ou contabilidade para
instrumentos financeiros derivativos e atividades dehedge, conforme retificagio das SFAS 137, SFAS 138 e SFAS 149,
exige que reconhegamos todos os instrumentos financeiros derivativos como ativos ou passivos em nosso balango
patrimonial e que avaliemos estesinstrumentos pelo seu valor de mercado. As alteragbes no valor de mercado dos
derivativos s0 registradas em cada periodo nos lucros correntes ou outro lucro abrangente (forado lucro liquido), no
segundo caso dependendo de atransacdo ser designada como um hedge efetivo. N6s ndo designamos nenhum instrumento
financeiro derivativo como hedgee os gjustes do valor de mercado a nossos derivativos foram assim contabilizadosem
nosso lucro liquido corrente. Se tivéssemos designado nossos instrumentos dehedge como nos permite a SFAS 133, teria
havido gjustes correspondentes do valor de mercado, para alguns de nossos instrumentos dehedge, em relacéo aositens
protegidos no caso de hedges de valor de mercado ou diretamente ao patrimonio liquido no caso de operagdes dehedge de
fluxo de caixa. Em 2006, registramos uma cobranca de US$ 116 milhSes em relag8o aos ajustes do valor de mercado sobre
instrumentos derivativos.

105



I mpostos de Renda

Em conformidade com a SFAS 109, “ Accounting for Income Taxes” ou contabilidade paralmpostos de Renda,
reconhecemos osefeitos dosimpostos deferidos de prejuizo fiscal com periodos-base anteriores e diferencas temporéarias
em nossos demonstrativos financeiros consolidados. Registramos uma compensacéo de avaliagdo quando acreditamos que
€ grande a probabilidade de que os ativosfiscais ndo sejam plenamente recuperaveis no futuro.

Quando preparamos nossos demonstrativos financei ros consolidados, estimamos nossos impostos com base em varias
jurisdicBes onde realizamos negdcios. 1sso requer que estimemos nossa exposicao fisca real e atual e que avaliemos as
diferencas temporérias resultantes de tratamento divergente de certositens para propésitos fiscais e contabeis. Essas
diferencas resultam em ativos e passivos fiscais deferidos, que mostramos em nosso bal anco patrimonial consolidado.
Devemos em seguida avaliar a probabilidade de nossos ativos e passivos fiscais deferidos serem recuperados a partir de
futuros rendimentos tributéveis. Na medida em que acreditamos que a recuperacao ndo é provavel, estabelecemos uma
compensagdo de avaliagdo. Quando estabel ecemos uma compensacdo de avaliagdo ou aumentamos esta compensacao num
periodo contébil, contabilizamos a despesa fiscal em nosso demonstrativo financeiro. Quando reduzimos a compensacao
de avaiago, registramos um beneficio fiscal em nosso demonstrativo financeiro.

Para determinar nossa provisdo paraimposto de renda, dos nossos ativos e passivos fiscai s deferidos e qual quer
avaliagcdo de compensacao a ser contabilizada em nossos ativos fiscais liquidos deferidos é preciso consideravel
apreciagdo, estimativas e premissas sobre questfes extremamente incertas. Para cada ativo de imposto de renda, avaliamos
aprobabilidade de uma parte ou todo o ativo ndo ser realizado. A compensagdo de avaliagdo feitaem relagdo aos prejuizos
fiscal's acumul ados depende de nossa apreciagao da probabilidade de geragdo de futuroslucros tributaveis dentro da
entidade legal naqual o ativofiscal deferido relacionado é registrado com base em nossos planos de producéo e vendas,
precos de venda, custos operacionais, planos de reestruturagdo do grupo para subsidiarias, custos de recuperacdo de areas
exploradas e custos de capital planejados.

Contingéncias

N6s divulgamos os passivos contingentes significativos, amenos que a possibilidade de algum prejuizo resultante
sejaconsideradaremota, e ativos contingentes significativos quando a entrada de beneficios econdmicos € provavel.
Discutimos nossas contingéncias substanciais na Nota 18 de nosso demonstrativo financeiro.

Nos registramos as contingéncias de acordo com a SFAS 5, “ Accounting for Contingencies,” ou contabilidade de
contingéncias, que exige que contabilizemos um prejuizo estimado de uma contingéncia de prejuizo quando as
informagdes disponiveis antes da emissdo de nosso demonstrativo financeiroindicar que € provavel que um evento futuro
confirme que um ativo foi deteriorado ou um passivo ocorreu na data do demonstrativo financeiro, e o valor do prejuizo
pode ser razoavel mente estimado. Em particular, considerando anaturezaincertadalegislacdo tributariabrasileira, as
avaliagdes de potenciais passivosfiscai s exigem umaapreciacdo significativadadiretoria. Devido asuanatureza, as
contingéncias so serdo resolvidas quando um ou mais eventos futuros ocorrerem ou deixarem de ocorrer — e normamente
esses eventos ocorrerdo durante alguns anos no futuro. Avaliar tais passivos, particularmente dentro do ambiente incerto
dalegislacdo brasileira, envolve automaticamente o exercicio de uma substancial apreciago e estimativa dadiretoria sobre
oresultado de eventos futuros.

A provisdo para contingéncias em 31 de dezembro de 2006, totalizando US$ 1.641 milhdes, consiste de provisdes de
US$ 378 milhdes, US$ 260 milhdes, US$ 972 milhdes e US$ 31 milhdes parareivindicagdes trabahistas, civis, fiscaise
outras, respectivamente.

Beneficios pdsaposentadoria dos Empregados

N6s patrocinamos um plano de aposentadoria de beneficios definidos para nossos aposentados. Registramos esses
beneficios de acordo com a SFAS No. 87, “ Employers’ Accounting for Pensions,” ou contabilidade para aposentadoriados
empregados, e emendas.

A determinaco do valor de nossas obrigages para beneficios de aposentadoria depende de certas premissas atuariais.
Essas premissas estéo descritas naNota 17 de nosso demonstrativo financeiro consolidado e inclui, entre outros, ataxade
retorno esperadano longo prazo sobre os ativos do plano e aumentos salariais. Em conformidade com o U.S. GAAP, os
resultados reais que diferem de nossas premissas sdo acumul ados e amortizados em periodos futuros e geralmente afetam
nossas despesas reconheci das e obrigactes contabilizadas nesses periodos futuros.
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Item 6. Conselheiros, Diretores Executivos e Empregados

CONSELHO DE ADMINISTRACAO
Visdo Geral

Nosso Conselho de Administracéo estabel ece diretrizes e politicas gerais paranosso negdcio e monitoraa

implementagdo das mesmas diretrizes e politicas pel os nossos diretores executivos. O Conselho de Administragéo se
reline ordinariamente todo o més, ou extraordinariamente, sempre que, convocado pel o seu presidente, vice-presidente ou
outros dois membros. As decisfes do Conselho de Administracdo exigem um quorum que represente amaioria dos
membros e so tomadas por voto magjoritério.

De acordo com alegislacdo societériabrasileira, o Conselho de Administragdo deve ter no minimo trés membros.
Cadamembro titular e seu respectivo suplente sdo eleitos pela Assembléia Geral Ordinériae podem ser destituidosa
qualquer tempo. Nosso estatuto social estabel ece que o Conselho de Administragdo deve ser composto de onze membros
e onze suplentes. Nossos empregados tém o direito de eleger um membro titular e seu respectivo suplente. De acordo
com alegidacdo societariabrasileira, os membros do Conselho de Administraggo devem ser acionistasda CVRD. Os

membros do Conselho de Administragdo sdo eleitos por um prazo de dois anos, permitidaareelei¢cdo. Cada suplente
auxilia e representa um determinado membro do conselho. Na auséncia de um membro do consel ho, seu respectivo

suplente podera participar nas reunides do Conselho de Administrago evotar.

Dez dos onze de nossos atuais diretores e nove de nossos atuai s diretores substitutos foram nomeados para seus

cargos pelaValepar, nossaprincipal acionista, segundo o acordo de acionistas daValepar e as provisdesdalei brasileira.
Para uma descricdo dos procedimentos pel osquais nossos diretores sdo el eitos, ver Item 10. Informagdes Adicionais—

Memorando e Artigos de I ncor poragao—Agdes Ordinarias e Preferenciais—Geral. Para uma descri¢ao do acordo de
acionistasda Valepar, ver Iltem7. Principais Acionistas e Transagdes Relacionadas—Principais Acionistas
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Diretoresda CVRD

A tabelaabaixo relaciona os membros atuais do Conselho de Administraggo . Todos os nossos diretoresforam eleitos
ou reeleitos, conforme o caso, em 2007, e seus mandatos expiram em 2009. Adicionalmente, Demian Fioccafoi eleito
conselheiro, mas ainda ndo assumiu o cargo. A posi¢ao para substituto do Sr. Francisco Agusto da Costa e Silva esta vago.

Ano da primeira

deicdo Cargo Idade
Sérgio Ricardo SIIVAR0SA (1) ....covvvvvieiiiiieeiiice e 2003 Presidente 47
José Ricardo Sasseron (1) 2007 Diretor 51
Jorge Luiz Pacheco (1) ............ 2003 Diretor 52
Sandro Kohler Marcondes (1) .......eeeveeeivveiiiiiieeeeeeeeesisiiiiennens 2007 Diretor 43
Mércio da Silveira TeXera Janior (1). ........eeeveeeeeeeiiiirieiieeeaaanan, 2003 Vice-Presidente 61
Renato da Cruz GOmes (1)...........oveeeiviiieieeeniiinns 2001 Diretor 54
Hiroshi Tada (1) .......cooeeeeeiiiiiiiiii 2005 Diretor 62
Oscar Augusto de Camargo Filho (2)......... 2003 Diretor 69
Jodo Batista Cavagliefi (2).........ccccvvvvneeen. 2007 Diretor 51
Francisco Augusto da Costa e Silva (1) 2005 Diretor 58

(1) Nomeados pela Valepar e aprovados pela Assembléia Geral Ordinéria.
(2) Nomeado por nossos empregados e aprovados pela Assembléia Geral Ordindria

A tabelaa seguir relaciona os membros substitutos do Conselho de Administragéo.

Eleito em Cargo Idade
Sérgio Ricardo Lopes de Farias (1) 2005 Diretor substituto 42
Rita de Céssia Paz Andrade Robles (1) .. . 2005 Diretora substituto 40
Luiz Mariano de Campos (1)..........cocvveeeriireniiiieeniiiieeeenne 2007 Diretor substituto 65
José Mauro Guahyba de Almeida (1) .....oooevvvviiviiiiiiieennnnnnnns . 2005 Diretor substituto 62
J080 MOISES de OlIVEITA (L) «oevvveeeeeiiiiiiiiiaee e e e e 2001 Diretor substituto 62
Luiz Carlos de Freitas (1) .......ccovvvveeereeeeeniiiiiiiieece e 2007 Diretor substituto 54
Hidehiro Takahashi (1) ...........cccoeeeeens 2005 Diretor substituto 51
Wanderlei Vigoso Fagundes (1) ..........cooevvuvieiiiiiiiiiiiiiciiieeeee 2003 Diretor substituto 61
Paulo Soares de Souza (2) 2007 Diretor substituto 43
Caio Marcelo de Medeiros MEO (1) ....evvevveeevvviniiiiieeeeeee e 2007 Diretor substituto 34

(1) Nomeados pela Valepar e gprovados pela Assembléia Geral Ordinéria
(2) Nomeado por nossos empregados e aprovado pela Assembléia Geral Ordinéria em 2005.

Resumimos aseguir aexperiéncia, areas de especializago e principaisinteressesem outros negdci os de nossos
diretores atuais:

Sérgio Ricardo Slva Rosa. O Sr Rosaé membro do Conselho de Administragdo desde abril de 2003,

tendo sido designado Presidente em maio de 2003. O Sr Rosa € atualmente o Presidente daPREVI - Caixade
Previdéncia dos Funcionarios do Banco do Brasil ou Previ, onde trabalha desde 2000. E também conselheiro da
Valepar, e Diretor Presidente daLitel ParticipagBes S.A.. E conselheiro da Brasil Telecom Participagtes desde
dezembro de 2000, e da Sauipe S.A. desde maio de 2001. Antes deingressar na Previ, 0 Sr Rosa atuou como
Presidente da Confederag@o Naciona dos Bancarios de junho de 1994 a maio de 2000. Dejaneiro de 1995 a
dezembro de 1996, 0 Sr Rosafoi vereador do Municipio de S&o Paulo. Graduou-se em jornalismo pela Universidade
de Sdo Paulo.

JoséRicardo Sasseron. O Sr. Sasseron € membro do nosso Conselho de Administracgo desde abril de 2007. Ele
iniciou sua carreiraem 1980 no Banco do Brasil. Entre 1996 e 1998, foi Presidente do Conselho Fiscal daPrevi. Em

2001, atuou como membro do Conselho de Gestéo e Previdéncia Complementar (CGPC) e como Presidente da
Associagdo Naciond dos Participantes de Fundo de Pensdo (ANAPAR). De 2005 a 2007, 0 Sr. Sasseron foi

Presidente do Conselho de Administragdo da Sauipe S.A., e em 2004, retornou a Previ, onde atuou como membro do
Conselho Deliberativo até 2006. O Sr. Sasseron €, atualmente, Diretor de Seguridade da Previ. Ele € graduado em

Histéria pela Universidade de S&o Paulo.

Jorge Luiz Pacheco. Sr Pacheco € membro de nosso Conselho de Administracdo desde abril de 2003.

O Sr Pacheco é gerente de acompanhamento de empresas estratégicas na Previ desde dezembro de 2000. Antes
disso, ele trabalhava no Banco do Brasil S.A. desde 1973. E também diretor da Vaepar e daLitel, e ocupou a
posic¢ao de executivo no conselho fiscal da Companhia Siderargica Belgo-Mineira. Graduouse em Ciéncias
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Econdmicas pela Facul dade de Ciéncias Econdmicas- FCPE - Candido Mendes/RJ e pds-graduacdo em financas
eadministracdo pelo IBMEC/RJ.

Sandro Kohler Marcondes. O Sr. Marcondes € membro do nosso Conselho de Administragéo desde abril de
2007. Atualmente, o Sr. Marcondes é diretor do Banco do Brasil S.A.. Eleiniciou suacarreirano Banco em 1982,
tendo exercido varios cargos no pais e exterior. Desde 2005, atua como diretor da BB Leasing, do Banco do Brasil
Securities (Novalorque), da BB Securities (Londres) e da BB Tur. Eleé graduado em administracdo de empresas
pelaUniversidade Estadual de Guarapuava e mestre pela Fundagéo Getulio Vargas de S&o Paulo.

Mario da SlveiraTeixeira Janior. O Sr.Teixeiraé membro do conselho da CVRD desde maio de
2003. Em 1 dejulho de 1971 ingressou naBradesco S.A. Corretorade Titulose ValoresMobiliérios, onde serviu
como diretor executivo de marco de 1983 ajaneiro de 1984, quando foi nomeado diretor chefe de departamento
no Banco Bradesco S.A Em 1992, tornouse diretor administrativo, em 1998 foi vicepresidente e, de mar¢o de
1999 até julho 2001, foi membro do Conselho de Administragdo. De julho de 2001 amarco de 2002, o Sr
Teixeirafoi diretor presidente daBradespar e em marco de 2002 retornou ao Conselho de Administragéo do
Banco Bradesco S.A. E também conselheiro da Valepar, VBC Participacdes SA., VBC EnergiaSA.,
Companhia Paulistade For¢ae Luz — CPFL, CPFL EnergiaS.A., CPFL Geracdo de Energia SA., Companhia
Piratininga de Forcae Luz, Vice-presidente do Conselho de Administracéo do Banco Bradesco SA., Membro
Vogal do Conselho de Administragdo do Banco Espirito Santo de Investimentos S.A., com sede em Lisboa,
Portugdl, e Vice-Presidente do Conselho de Administracéo do BES Investimento do Brasil S.A. —Banco de
Investimento. O Sr Teixeiraocupou os cargos de Vice-Presidente daANBI D — Associagdo Naciona dos Bancos
de Investimento, membro do Conselho de Administragdo da ABRASCA — Associacdo Brasileiradas
Companhias Abertas e consel heiro da Companhia Siderrgica Nacional - CSN, Latasa SA., Globo Cabo SA.,
S80 Paulo Alpargatas S.A e Tubos e ConexB es Tigre S.A.. O Sr Teixeiraformou-se em engenhariacivil e
administracéo de empresas pela Universidade de Sdo Paulo.

Renato da Cruz Gomes. O Sr Gomes é membro de nosso Conselho de Administragio desde abril de
2001. O Sr Gomes é Diretor Executivo daBradespar S.A. desde 2000. De 1976 a 2000, ocupou varias posi¢oes
no BNDES e exerceu o cargo de membro do Consel ho de Administracdo de muitas empresas nos Ultimos 15
anos, como: Aracruz, lochpe, Bahia Sul, Globo Cabo e Latasa. Também foi membro do Conselho Consultivo do
Factor Sinergia— Fundo de Investimento de VValores Mohiliarios em Agdes- e membro do comité de
investimentos do Bradesco Templeton Vaue and Liquidity Fund. O Sr Gomes é Diretor Executivo da Valepar
desde abril de 2001 e membro do Conselho de Administracéo da Valepar. Formou-seem
engenharia pela Universidade Federa do Estado do Rio de Janeiro — UFRJ e é pés-graduado em Gestéo
Empresarid pela SDE.

Hiroshi Tada. O Sr Tadaingressou em nosso Conselho de Administragdo em abril de 2005. Desde 1968
0 Sr Tada ocupou diversas posi¢es naMitsui & Co. Ltd. ou Mitsui, onde hoje é o Vice-presidente executivo da
empresa. Formou-se em engenharia de minas pela Universidade de Kyoto, Jap&o e possui mestrado na
Universidade de Harvard em AMP.

Oscar Augusto de Camargo Filho. O Sr Camargo Filho € membro de nosso Conselho de Administragéo
desde outubro de 2003. Atualmente é sicio da CWH Consultoria Empresarial. De 1999 a 2003, atuou como
Presidente do Conselho de Administrag8io daM RS Logistica. De 1973 a 2003, ocupou diversas posi¢coes na
CAEMI, incluindo ade Diretor Presidente e membro de seu Conselho de Administragdo. De 1963 a 1973
ocupou diversas posi¢ies dentro da Motores PerkinsS.A., como a de Diretor Comercial e de Vendas e gerente
devendase servicos. Formou -se em direito pela Faculdade de Direito na Universidade de Sdo Paulo.

Jodo Batista Cavaglieri. O Sr. Cavaglieri € membro do nosso Conselho de Administragdo desde abril de2007.
Ele édirigente sindical desde 1990, tendo assumido a presidéncia do Sindicato dos Ferroviérios dos Estados do
Espirito Santo e Minas Gerais em 1996. Este sindicato representa empregados |lotados em Vitdriae ao longo da
Estrada de Ferro Vitéria-Minas (EFVM).

Francisco Augusto da Costa e Slva. O Sr Costa e Silvaingressou em nosso Conselho de Administragéo

em abril de 2005. Ele também é sicio da Bocater, Camargo, Costa e Silva- Advogados Associados, um
escritorio de direito no Rio de Janeiro. O Sr Costa e Silvatambém é membro do Conselho de Administragéo do
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Banco do Brasil SAA., do Comité de Etica da Associagio dos Analistas e Profissionais de Investimento do
Mercado de Capitais (APIMEC), e do comité de desenvolvimento da Pontificia Universidade Catdlicado Rio de
Janeiro (PUC/RJ). Comegou sua carreirano Banco Naciona de Desenvolvimento Econdmico e Social - BNDES,
onde ocupou diversas posi¢oes, como ade diretor. Ainda, integrou o Conselho de Administracdo de diversas
empresas e instituicdes cono a Solpart Participacdes S.A., Aracruz Celulose SA., PisaPapel de ImprensaS.A.,
Fundacdo de Assisténcia e Previdéncia Socia do BNDES -FAPES e Bolsade Valores do Rio de Janeiro - BVRJ.
O Sr Costae Silvatambém foi Presidente daCVM e presidiu o Council of Securities Regulators of the Américas
— COSRA.. Atuou na Comissao daMoeda e do Crédito- COMOC e no Conselho de Gestdo da Previdéncia
Complementar integrou o Comité Executivo da International Organization of Securities Commissions—I10SCO.
O Sr Costa e Silvaformou-se em direito pela Universidade do Estado da Guanabara, hoje Universidade do
Estado do Rio de Janeiro— UERJ, e pés-graduacdo em MBA pela COPPEAD, naUniversidade Federal do Rio
de Janeiro— UFRJ.
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DIRETORES EXECUTIVOS
Visdo Geral

Nossos diretores executivos S30 nossos representantes | egais e s8o responsaveis pelo dia-a-dia operacional, aém de
serem responsével s pelaimplementacdo das politicas e diretri zes estabel ecidas pelo Conselho de Administragdo. De
acordo com o nosso Estatuto Social, a diretoria executiva é composta por no minimo seis e no maximo nove membros. O
Conselho de Administragdo €l ege os diretores executivos por um periodo de dois anos, podendo destitui-los a qual quer
tempo. Segundo a L egislacdo SocietariaBrasileira, os diretores executivos devem ser residentesno Brasil. A Diretoria
Executiva retine-se semanal mente, podendo ser convocadas reunides extraordinarias por qual quer Diretor Executivo.

Dir etor es Executivos

A tabelaabaixo relacionanossos diretores executivos atuais. O mandato de cada um de nossos diretores executivos
expiraem 2007.

Ano da nomeacéo Cargo Idade
Roger Agnelli.........ccoceeiviiiiniiinnn. 2001 Diretor Presidente 48
Fabio de OliveiraBarbosa.................. 2002 Diretor Executivo Financeiro 46
José Carlos Martins............couvvveeiennnns 2004 Diretor Executivo (Minerais ferrosos) 57
Murilo Ferreira.... ..., 2005 Diretor Executivo (Niquel, Marketing & Vendas de cobre e 53
aluminio)
José Auto Lancaster Oliveira............... 2004 Diretor Executivo (Minerais ndo-ferrosos) 60
Eduardo de SallesBartolomeo............. 2006 Diretor Executivo (Logistica) 42
Gabriel Stoliar.........oooeeeeiiiiiiiiiiiis 1997 Diretor Executivo (Plangjamento e controle) 53
CarlaGrass0 .......cuevvveeieeiiiiiiiiiieeeens 2001 Diretora Executiva (Recursos humanos e Servigos 45
Corporativos)
Tito Botelho Martins...........cccceeeeennns 2006 Diretor Executivo (Assuntos corporativos) 44

Resumimos abaixo a experiéncia e &rea de especialidade, assim como principai s interesses em outros negoécios de
nossos diretores executivosatuais.

Roger Agnelli. O Sr. Agnéelli foi eleito CEO e Diretor Presidente da CompanhiaVVale do Rio Doce em julho
de 2001. Anterior asua€leicdo, elefoi Presidente do Conselho de Administracéo da CVRD demaio de 2000 a
julho de 2001. Sr Agnelli construiu sua carreira profissional no Grupo Financeiro Bradesco de 1981 a 2001,
onde a cangou o cargode Diretor Executivo do Banco Bradesco em 1998, permanecendo nestafungao até o ano
de 2000; também foi Diretor-Presidente da Bradespar de marco de 2000 ajulho de 2001. Devido asuas
atividades nas areas de investimentos, fusdes e aquisi¢cdes e gestao de ativos, também foi membro de Conselho
de Administracéo de diversas companhias com atuagéo relevante no Brasil, dentre elas; Companhia Paulistade
Forca e Luz, Companhia SidertrgicaNacional, Latasde Aluminio SA.— LATASA, VBC Energia, Brasmotor,
MahleMetal Leve, Rio Grande Energiae SerradaMesaEnergia. O Sr. Agnelli foi também conselheiro daUGB
Participacdes e Vice-Presidente da ANDIB — Associacgo Nacional dos Bancos de Investimento. O Sr. Agndlli é
membro do Comité de Desenvolvimento Econdmico e Social (CDES), um corpo consultivo ao Presidente do
Brasil e membro do Conselho de | nvestimentos | nternacionais, formado para assessorar o Presidente da
RepublicadaAfricado Sul, o Dr. Thabo Mbeki. O Sr. Agnelli é Presidente do Conselho Econdmico China-
Brasil e membro do conselho de administracdo da Asea Brown Boveri (ABB), Duke Energy Corporation e
Suzano Petroquimica S.A. Recentemente tornou-se membro dolnternational Advisory Committee, daBolsade
Vaoresde Nova Yorque (NY SE), e membro do Conselho de Administracgo da Petrobras — Petrdleo Brasileiro
S.A. Foi convidado afazer parte do Conselho Internacional daBrookings Ingtitution. O Sr. Agnelli é formado
em economia pela Fundagio Armando Alvares Penteado, em S&o Paulo, Brasil.

Fabio de Oliveira Barbosa. Sr. Barbosafoi eleito nosso Diretor Financeiro Executivo em maio de 2002. Até
maio de 2006 elefoi Presidente do Conselho de Administragdo da CAEMI. Anteriormente, atuou como membro
de nosso Conselho de Administracdo de abril de 2000 a margo de 2002. Antes, atuou como Presidente do
Conselho de Administracdo do BANESPA —Banco do Estado de Sdo Paulo S.A., e também como membro do
consel ho das seguintes empresas. Banco do Brasil SA., Caixa Econdmica Federal, CST e TELESP—
TelecomunicagBes de Sao Paulo. Antes de sejuntar ands, atuou como Secretario do Tesouro Nacional do
Ministério da Fazenda desde julho de 1999, tendo atuado como Secretario-Adjunto nos quatro anos anteriores.

De 1992 a 1995, atuou como Assessor da Diretoria Executiva do Banco M undial, em Washington D.C. De 1990
a 1992, foi Coordenador-Adjunto e Coordenador-Geral da Unidade de PoliticaFiscal do Ministério da
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Economia, Fazenda e Plangjamento. De 1988 a 1990, trabalhou como Assessor Econdmico e Chefe da Unidade
de Andlise Macroecondmica, ambos no Ministério do Planejamento. Anteriormente, ocupou varios cargos no
Ministério dalndustriae Comércio, no Instituto de Desenvolvimento do Parana, no Ministério do Trabalho e no
Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada. Graduouse em econonia pela Universidade Federal de Minas Gerais
e possui mestrado em economia pela Universidade de Brasilia (UnB).

José CarlosMartins. Sr. Martinsfoi eleito diretor executivo de nossadivisao de minerais ferrosos em abril
de 2005 e anteriormente eleito diretor executivo de participagfes e desenvol vimento de negdcio em abril de
2004. Com mais de 30 anos de exp eriéncianaindistria de metais, foi diretor e presidente daAgos Villares de
1986 a 1996 e diretor dadreasidertrgicana CSN, de 1997 a1999. Em 1999, o Sr. Martins tornou -se Presidente
da L atasa, um dos maiores produtores de latas de aluminio da América L atina. Com acomprada L atasapela
Rexam, uma empresa do Reino Unido, em 2003, tornou-se Diretor-Presidente dadivisdo sul-americana de
bebidas em lata da Rexam, a Rexam Beverage Can South America. O Sr. Martins € graduado em economiapela
Pontificia Universidade Catdlica de S&o Paulo.

Murilo Ferreira. O Sr. Ferreirafoi eleito Diretor Executivo de nossas participagOes, energiae
desenvolvimento denovos negdcios em abril de 2005. Ingressou na CVRD em 1977 e possui ampla experiéncia

em diversas areas da empresa, principal mente ade Aluminio e Ferroligas. Em 1998 foi apontado como diretor de
finangas e comercia naValedo Rio Doce Aluminio SA. —ALUVALE, quefoi incorporada pedla CVRD em

dezembro de 2003. O Sr. Ferreirafoi CEO da Albras— Aluminio Brasileiro S. A..Além de Diretor do
Departamento de Aluminio desde dezembro de 2003. O Sr. Ferreiratambém é membro do Conselho de
Administracdo daMRN - Mineragcdo Rio do Norte SA., Valesul Aluminio SA. e ALUNORTE — Aluminado
Nortedo Brasil SA. O Sr. Ferreiraé graduado em Administracao de Empresas pela, Fundaggo Getulio Vargas
(FGV), e possui MBA pelaEBAP-FGV.

José Auto Lancaster Oliveira. Sr. Lancaster foi eleito diretor executivo de nossa divisio de minerais néo
ferrosos em setembro de 2004. Também é e membro do Conselho Administrativo da Canigo Resources Corp. e
executivo da Compafiia Minera Andino BrasileiraLtd., CompafiiaMinera Latino Americana Ltda, Tethys
Mining LLC and Vale do Rio Doce Kaolin SA. - Vaekao. Anteriormente, o Sr. Oliveiraexerciao cargo de

presidente daMineracdo Serrado Sossego S.A. e gerente de exploracéo dasubsidiériabrasileiradaBritish
Petroleum. Graduado em geolo giapela Universidade Federal de Minas Gerais, Brasil e com Ph.D em geologia

econdmica pelaMackay School of Mines, na University of Nevada, Reno (Estados Unidos).

Eduardo de Salles Bartolomeo. O sr. Bartolomeo foi nomeado diretor executivo de nossadivisio delogistica
em dezembro de 2006. Antes disso, 0 sr. Bartolomeo foi diretor do departamento de operagdes | ogisticas dejaneiro
de 2004 até julho de 2006. Em seguida, elefoi CEO da PETROFLEX de agosto adezembro de 2006. Sua carreira
comegou naCOSIPA — Cia. Siderdrgica Paulista— como estagiario em 1988 efoi promovido achefe do
departamento de posicionamento e conversdo de placas em 1989, onde permaneceu até 1991. De 1994 a 2003, o sr.
Bartolomeo traba hou paraaAMBEYV — Cia. de Bebidas das Américas, onde ocupou varios cargos, inclusive o de
diretor regiona de usina. Formado em Engenharia Metal Urgica pela Universidade Federal Fluminense— UFF, ele
obteve seu mestrado na Universidade Cat6lica de Leuven, Bélgica

Gabrid Soliar. O Sr. Stoliar atua, desde outubro de 2001, como Diretor Executivo de Plangjamento e
Gestao da CVRD. Em setembro de 1997, elefoi inicialmente nomeado diretor executivo do Centro Corporativo.
Também é conselheiro da Usiminas e PPSA. Em 1994, foi indicado Conselheiro daBNDESPAR. Em 1991,
assumiu o cargo de Superintendente da Divisio Operacional responsavel pelas Areas de Mineracio, Metalurgia,
Quimica, Petroquimica, Celulose e Papel da BNDESPAR. Em 1988, foi indicado pela BNDESPAR como

Gerente de OperagBes na Areade Bens de Capital , Eletronica e Bens de Consumo. Em 1982, foi promovido
Gerente do BNDES, paraaAreade Projetos do FINSOCIAL. Em 1978, ingressou no BNDES como Analistana

Areade Celulose, Papel e Petroguimica. Iniciou sua carreiracomo analistaem organizag&o de empresas no
Instituto de Desenvolvimento Econdmico e Gerencia da Federag8o das IndUstrias do Rio de Janeiro. E graduado

em Engenharia pela Universidade Federa do Rio de Janeiro (UFRJ), pds-graduado em Engenharia de Producéo
etem MBA daPDG/EXEC-SDE no Rio de Janeiro.

CarlaGrassn. Sra. Grasso foi indicada diretora exececutivade recursos humanos e servigos corporativos em
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outubro de 2001. De dezembro de 1997 a outubro de 2001, a Sra. Grasso atuou como diretora de pessoal,
administracdo e I T parao Centro Corporativo daCVRD. Antes disso, elaatuou como secretériado escritorio
brasileiro de seguridade socia suplementar, dejaneiro de 1994 anovembro de 1997, como assessora do Ministro
da Seguridade Social, de dezembro de 1992 a novembro de 1993, como assessora financeira e coordenadora da
politicafiscal no Ministério da Fazenda, de outubro a dezembro de 1992; como assessora financeirae
coordenadorado Ministério do Plangjamento, de novembro de 1988 amargo de 1990; como assessorada
Presidéncia do Cebrae — Centro Brasileiro de Apoio a Pequena e Média Empresa, de janeiro anovembro de
1988. Em 1997, foi indicada diretora executiva da Fundacdo Vale do Rio Doce de Habitacdo e Desenvolvimento
Socia (FVRD). E graduada e obteve mestrado em Economia pela Univ ersidade de Brasilia (UnB).

Tito Botelho Martins. O Sr. Martinsfoi eleito Diretor Executivo da CVRD para assuntos corporativos em
abril de 2006. O Sr. Martinsingressou naCVRD em 1985 e possui ampla experiéncia em assuntos de finangas
corporativas. Foi diretor do departamento de Finangas Corporativas da CVRD e também diretor financeiro da
FCA entre agosto de 1999 e Setembro de 2003. O Sr. Martins trabalhou em diversas posi¢des em empresas
filiadasa CVRD, como aFCA, Samarco, Ferroban, Agominas, Gulf Industrial Investment Corporation, Itabrasco
e Hispanobras. Desde outubro de 2003, o Sr. Martins € diretor presidente da CAEMI e daMBR. Formou-seem
economiapela Universidade Federal de Minas Gerais e conduziu cursos de pos-graduaggo em diversas
ingtituicbes no Brasil e no exterior.

CONSELHO FISCAL

Pela L egidacdo Societéria Brasileira, as corporagdes podem ter estabel ecer um Conselho Fiscal, como 6rgéo cujos
membros s80 el eitos pel os acionistas e sdo i ndependentes da nossa administracdo e dos auditores externos. A principal
responsabilidade do Conselho Fiscal segundo a L egislagdo Societéria Brasileiraé o monitoramento das atividades da
administracdo e revisdo das Demonstragtes Contabeis reportando os resultados diretamente aos acionistas. Estabel ecemos
um conselho fiscal permanente, que pode ter entre trés e cinco membros. Além disso, o estatuto da CV RD deu poder ao
nosso conselho fiscal para que tome responsabilidade sobre outras questfes, conforme descrito acima.

Em conformidade com as normas do comité de auditoria de empresas registradas no NY SE e na SEC, a partir de 31 de
julho de 2005, designamos e demos poder ao nosso conselho fiscal paradesempenhar o papel do comité de auditoria
sujeito aisencéo estipuladanaLel do Mercado de Capitais- 10A-3(c)(3). Estamedidafoi tomadaseguindo aateragdo em
Nossso estatuto aprovado pelos acionistas em 19 de julho de 2005. Nosso Conselho de Administracdo determinou o Sr.
Anibal Moreira dos Santos como especialistafinanceiro.

De acordo com nosso estatuto, 0 Conselho Fiscal é responsavel pel o estabel ecimento de procedimentos parao
recebimento, retencdo e tratamento de quai squer reclamactes rel acionadas a questdes de contabilidade, controlese
auditoria, bem como procedi mentos para a submissao confidencial e andnima de assuntos relacionados atais questoes;
recomendando e auxiliando nosso Conselho de Administraggo naindicagdo, estabel ecimento de compensacao e dispensa
de auditores independentes; pré-aprovacao de servicos a serem prestados por nossos auditores independentes; e
supervisionamento do trabalho desempenhado por auditores externos, com poderes para suspender o pagamento de
compensacdo aos auditores independentes e resolver divergéncias entre ageréncia e os auditores no que diz respeito ao
relatério financeiro.

Os membros de nosso Conselho Fiscal devem atender as exigéncias aplicaveis de eligibilidade dalei societaria
brasileira. Um membro de nosso Conselho Fiscal ndo pode (i) ocupar cargo de membro do Conselho de Administragéo, do
conselho fiscal ou comité de assessoramento de qualquer empresa concorrente da CVRD ou que tenha interesses
conflitantes com a CVRD, a menos que a conformidade deste requerimento for expressamente desconsiderado por uma
decisdo tomada pel os acionistas nas assembléias gerais, (ii) sgjafuncionério ou membro dagerénciada CVRD ou de suas
subsidiarias e coligadas, ou (iii) sejacdnjuge ou parente de até terceiro grau por afinidade ou consanguiinidade deum
diretor ou membro do Conselho de Administragdo daCVRD.
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Em 27 de abril de 2007, os acionistas reelegeram os atuais membros do conselho fiscal e seus respectivos substitutos.

Os membros do Conselho Fiscal sdo eleitos para um mandato de um ano. Portadores de agles preferenciais classe A,
incluindo asgolden shares, podem eleger um membro do conselho fiscal e seu respectivo substituto. Portadores ndo-
controladores de agdes ordinarias possuindo pelo menos 10% das agdes ordinérias em circul agdo podem também eleger
ummembro do conselho fiscal e seu substituto. Os mandatos dos membros do conselho fiscal expiram nadatada
assembléaanual dos acionistas apds suas €l ei coes.

A tabel a abaixo rel aciona os atuais membros do conselho fiscal.

Ano em que foi primeiramente

nomeado
BN APPY (1) ... eeeeeenireie ittt 2006
José Bernardo de Medeiros Neto (2) 2005
Marcelo Amaral Moraes (2).............. 2004
ANibal MOreira doS SANOS (2)......cceuvviieiiiiieeiiii ettt 2005

(1) Nomeados pelos portadores de ages preferenciais.
(2) Nomeados pela Vaepar.
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A tabelaasauir relaciona os membros substitutos doconsel ho fiscal.

Ano em quefoi primeiramente

nomeado
Tarcisio JOSE MaSSOtE A8 GOUOY (L) -.vvvvvnnnnnnnaaeeaeeeeeteeeeeeeeeeetttie e e e e e e e e aaeeeeeeeeeeeeeeeaeatbnn e e e aaeeeeaaes 2004
Marcos CoIMDIa (2) ........ccvveeeiriiiiiiiieee e 2006
Oswaldo Mé&rio Pégo de Amorim Azevedo (2) ... 2004
RV ¢ o LR PPPPTTNN -

(1) Nomeado pelos portadores de agdes preferenciais.
(2) Nomeados pela Vaepar.

Resumimos abaixo a experiéncia, areas de especialidade e principais interesses exnternos forada empresados
membraos do nosso consalho fiscal.

Bernard Appy. O Sr. Appy foi eleito membro do consého fiscal da CVRD em abril de 2006. Desde abril de
2006 ocupa o cargo de Secretario do Ministério da Fazenda do Brasil, que j& havia ocupado anteriormente de janeiro
de 2003 amaio de 2005. De maio de 2005 a marco de 2006, exerceu afungdo de Secretério para Politicas
Econdmicas no Ministério da Fazendano Brasil. Desde 1997, o0 Sr. Appy € membro do Departamento de Economia
da Faculdade de Administracéo, Economia e Contabilidade da Pontificia Universidade Catdlica de S&o Paulo— PUG-
SP. De 1995 a 2002, foi socio naLCA Consultores Ltda., uma empresa de consultoriaem economia. Formouse em
economia pela Universidade de S&o Paulo— USP e concluiu o curso de mestrado em economia pela Universidade
Estadual de Campinas—UNICAMP.

José Bernardo de Medeiros Neto. O Sr. Medeiros Neto € memb ro do conselho fiscal da CV RD desde 2005.
Ele é 0 atua presidente da AFABB-RS, aassociagdo de exfuncionérios do Banco do Brasil SA., e presidente do
conselho fiscal da Previ. De 1980 a 1982, foi C.E.O. do Banrisul FinanceiraS.A. De 1975 a 1980, Vice-Presidente
do Banco de Desenvolvimento do Estado do Rio Grande do Sul —-BADESUL. Ele é ex-funcionério do Banco do
Brasil S.A., onde ocupou diversos cargos de 1957 a 1974. O Sr.Medeiros Neto formou-se em direito pela
Universidade Federal do Rio Grande do Sul.

Marcelo Amaral Moraes. O Sr. Moraes € membro do conselho fiscal da CVRD desde 2004. Ele é gerente de
investimento daBradespar S.A. desde 2000. De 1995 a 2000, trabal hou em fusdes e aquisi¢Bes e departamentos de
mercado de capital do Banco Bozano, Simo nsen. Em 2004, ele foi suplente do conselho de administragdo da Net
Servigos S.A. e, em 2003, membro suplente do Conselho de Administragdo da CVRD. O Sr. Moraes formou-seem
economia pela Universidade Federal do Rio de Janeiro— UFRJ etem MBA pela COPPEAD e UFRJ.

Anibal Moreirados Santos O Sr. Santos Moraes € membro do conselho fiscal da CVRD desde 2005. Foi
diretor executivo da Caemi Canada Inc., Caemi Canada InvestmentsInc., CMM Oversess, Ltd., Caemi International
Holdings BV e Caemi International Investments NV, subsididrias da CAEMI, de 1998 a 2003, quando se aposentoul.
De 1983 a 2003 foi diretor financeiro da CAEMI. De 1999 a 2003, foi membro do Conselho Fiscal da CADAM SA.

e membro suplente do Conselho de Administragdo da MBR e Empreendimentos Brasileiros de Mineragdo SA. de
1998 a2003. O Sr Santos é contador formado pela Escola Técnicade Comeércio da Fundacdo Getllio Vargas.
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COMITESDE ASSESSORAMENTO

Comités de assessoramento

Nosso Estatuto Social estabel ece a criago de cinco comités técnicos e de assessoramento ao Conselho de

Administracdo, a saber: Desenvolvimento Executivo, Estratégico, Financeiro, Contébil e Governanga e Sustentabilidade.
Nem todos os membros destes comités ndo séo membros do Consel ho de Administracéo. Os membros de cada comité de
assessoramento serdo escol hidos nareunido do Conselho de Administragéo a sealizadaem maio de 2007.

O Comité de Desenvolvimento Executivoéresponsavel por reportar as politicas gerai s de recursos humanos;
recomendar os niveis de remuneracdo dos nossos diretores executivos; estabel ecer diretrizes paraavaliar o
desempenho de nossos diretores executivos; e fazer relatérios sobre politicas rel ativas as responsabilidades
corporativ as, tais como ambiental salide, seguranca e responsabilidade da companhia submetida aos nossos
diretores executivos.

O Comité Estratégicoéresponsavel por revisar efazer recomendagdes ao Conselho de Administragdo no que
tange asdiretrizes estratégicas e 0 plangjamento estratégico submetidos anua mente ao Conselho por nossos
diretores executivos; os orgamentos de investimentos anuais e plurianuais da Companhia; oportunidades de
investimentos e/ou desinvestimentos submetidas pel os diretores executivos, e fusdes e aguisi ¢oes.

O Comité Financeiro é responsavel por revisar efazer recomendagtes ao Conselho de Administracéo no que
tange: as politicas financeiras e aos si stemas internos de control e financeiro da companhia; acompatibilidade
entre o nivel de remuneragdo dos acionistas e 0s parametros estabel ecidos no orgamento anual; e a consisténcia
com apoliticagera sobredividendos e aestruturade capital da Companhia.

ComitéContabil: responsavel por propor ao Conselho de Administragdo aindicagao do funcionério responsavel
pelaauditoriainterna da companhia; reportar as paliticas e o plano anual de auditoria da companhia apresentado
pelo responsavel pelaauditoriainterna, e a sua execucdo; monitorar os resultados da auditoriainterna da
companhiaeidentificar, priorizar e propor agdes a serem acompanhadas pel os diretores executivos; e analisar o
relatorio anual, bem como as Demonstractes Contébei s da companhia e fazer recomendactes ao Conselho de
Administracéo.

Comité de Governanca e Sustentabilidade: responsavel pelaavaliagdo de nossas préticas de governanca
corporativae pelos traba hos do Conselho de Administracgo, além de recomendar melhoras no codigo de éticae
em nossos sistema de gerenciamento de modo aevitar conflitos deinteresse entre a empresa e seus acionistas ou
administradores; e divulgar relatorios sobre conflitos potenciais entre aempresas e seus acionistas ou
administradores.
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REMUNERAGAO DOS CONSEL HEIROS, DI RETORES EXECUTIVOS, MEMBROSDO CONSELHO
FISCAL E DO DOSCOMITES DE ASSESSORAMENTO

Visao Geral

De acordo com 0 nosso Estatuto Social, 0s acionistas sdo responsaveis por estabel ecer o valor total daremuneracéo
pega aos membros do Conselho de Administracéo e aos diretores executivos. N0ssos acionistas determinam o valor da
remuneraco global anual dos administradores na AssembléiaGeral Ordinériaacadaano. A fim de estabel ecer o total de
remuneracao dos conselheiros e diretores, nossos acionistas geralmente consideram uma série de fatores que variam desde
atributos, experiénciae qualificacdo dos nossos consel heiros e diretores executivos, bem como o desempenho recente de
nossas operagdes. Umavez que aremuneragado global é estabel ecida, 0s membros de nosso Conselho de Administracéo,
em colegiado, sdo responsaveis por determinar adistribuicdo, de acordo com nosso Estatuto Socia entre os conselheirose
diretores executivos, posteriormente segundo recomendacéo do Presidente. O Comité de Desenvolvimento Executivo
elaborarecomendagbes ao Conselho de Administracdo no que diz respeito aremuneracao global anual dosdiretores
executivos. Além daremuneragdo fixa, nossos diretores executivos também tém direito a bénus e p agamentos de
incentivo.

Para 0 ano terminado em 31 de dezembro de 2006, pagamos aproximadamente US$ 14,9 milhSes em remuneracdo
agregada a nossos diretores executivos, dos quais aproximadamente US$ 6,0 milhGes foram em remuneracdo fixae
aproximadamente US$ 8,9 milhdes foram remuneragBes e beneficios variavel s em espécie garantidos, e cercade US$

605.000 em agregado aos membros de nosso Conselho de Administrag&o por servicos em todas as capacidades, sendo
todos em remuneracdo fixa. Asquantias acumuladas parafornecer aposentadoria, pensdo e beneficios semelhantes para

nossos diretores executivos foram de US$0,9 milh&o. N&o ha pagamento de beneficios similar para os membros denosso
Conselho de Administragéo .

Para o ano terminado em 31 de dezembro de 2006, nenhum membro do conselho ou diretor executivo teve qual quer
interesse financeiro ou outros em transagdes nos envolvendo, sendo sua competénciacomo membro do conselho ou diretor
executivo.

Em 30 de abril de 2007, o nimero total de agdes ordinarias em posse de nossos diretores e diretores executivos erade
58.480, e 0 nimero total de acBes preferenciais classe A em posse de nossos diretores e diretores executivos erade
285.341. Nenhum de nossos diretores ou diretores executivos possui vantajosamente um por cento ou mais de qual quer
classe de agOes.

Conselho Fiscal

Durante 2006, o valor pago mensal mente a cada um dos membros de nosso conselho fiscal foi de aproximadamente
US$ 5,000, excluindo beneficios. Pagamos um agregado de aproximadamente US$ 197,000 aos membros do conselho
fiscal em2006. Além disso, os membros do conselho fiscal séo reembol sados em suas despesas de viagem relacionadas a
suas fungoes.
Comités de Assessoramento

Pagamos um agregado de aproximadamente US$ 169,000 aos membros de nossos comités de assessoramento em

2006. Além disso, os membros dos comités de assessoramento da CV RD séo reembol sados por despesas de viagem
relacionadas ao desempenho de suas fungoes.
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EMPREGADOS

Geral

A tabela abaixo apresenta o nimero de nossos empregados por categoriaconforme as datasindicadas.

Em 31 de dezembro,

2004 2005 2006
MiINEraiS FEITOSOS. .....ceeiiiiiiiiiiiiiiii e 13.107 17.858 21.279
LOQISHICAL .ttt ettt 8.820 11.269 10.479
Minerais N80 fEITOSOS .......uvvvviiiieiieeiiiieiee e 1.332 2.307 14.644
Aluminio, ago e desenvolvimento de Negacios................cceeunes 2.149 4.400 3.557
AN NS AIVOS. ettt s 5.563 2.726 2.687
Tl ettt 30.971 38.560 52.646

Principalmente devido aaquisi¢ao dalnco Limited em outubro de 2006, o nimero total de nossos empregados
aumentou em 14.086, de 38.650 em 2005 para 52.646 em 2006. Dos 14.086 adicionais, 12.047 eram empregados da Inco
Limited que sdo agoraempregados da CV RD Inco, considerados como parte do grupo de minerais ndo-ferrosos daCVRD.

RelacBes Trabalhistas

Nossos empregados séo membros de 40 sindicatos diferentes. Em geral, temos um bom rel acionamento com
Nnossos empregados, emboratenhamos enfrentado greves e paralisagdes de trabalho em nossas operagBes de Voisey’ s Bay,
amais recente em setembro de 2006, e em nossas operagies em Ontério, em abril de 2007. Temos acordos coletivos com
os empregados sindicali zados em nossas operagdes do Canada, Reino Unido, Nova Caleddniae Indonésia.

SaléarioseBeneficios

Ossalarios e beneficios da CVRD e de suas subsidiarias sdo geralmente fixados individual mente por empresa. A
CVRD estabel ece seus programas de sal &rios e beneficios paraa CVRD e suas subsidiarias, exceto aCVRD Inco, através
de negociagdes periddicas com seus sindicatos. Em julho de 2006, a CVRD fechou umacordo com os sindicatos sobre
um aumento salarial de 3.0% e amanutencdo dos beneficios atuais, com validade até novembro de 2007. As provisdes
para os acordos col etivos com os sindi catos também sdo aplicadas aos empregados ndo sindicalizados. A CVRD Inco
estabel ece sal &rios e beneficios para funcionarios sindicalizados através de acordos col etivos. Parafuncionérios ndo
sindicalizados a CVRD Inco estabelece um programasalarial anual em janeiro de cada ano paratodos os outroslocais
exceto 0 Reino Unido, que estabel ece seu programaanual de salario no més de agosto. A CVRD e suassubsididrias
oferecem a seus empregados e aos dependentes destes outros beneficios, incluindo assisténcia média suplementar.

Planos de Pensio

Osempregados da CVRD edamaior parte de suas subsidiérias sdo el egivei s para participarem dos planos de penséo
administrados pela Fundagéo Vae do Rio Doce de Seguridade Socia-VALIA (“Valia'). Patrocinadapela CVRD e essas
subsidi&rias, aValiaéumafundagdo socia ndo-lucrativade previdéncia suplementar com autonomiafinanceirae
administrativa. Substancialmente, todos os participantes de planos mantidos pela Valia sdo participantes de um “novo
plano” Valia, implementado em maio de 2000. O novo plano é basicamente um plano de contribuicdo definidacom um
aspecto de beneficio definido em relagdo aos servigos anteriores amaio de 2000. A Valia mantém também o “plano
antigo”, que & um plano de beneficios defini dos, com beneficios baseados nos anos de servigo, salério ebeneficiosde
previdénciasocial. Este plano cobre os participantes aposentados e seus beneficiérios, assim como um nimero
rel ativamente pequeno de empregados que se recusaram a passar do antigo para o novo plano quando estefoi estabelecido
em maio de 2000. Os empregados daAlbras, Alunorte, MBR e CADAM participam de diferentes planos de pensao
malnti dos pa)lel 0 Bradesco VidaePrevidénciaS.A. Paranovos empregadosda CADAM e MBR, essas empresas patrocinam
oplanoValia

A CVRD Inco patrocina planos de pensao de beneficios definidos principa mente no Canada, nos Estados Unidos, no
Reino Unido e nalndonésia. Cada uma dessas j urisdic¢fes nas quai s os planos sdo adotados possui legislagdo e
regulamentacGes que, aém de outras exigéncias estatutarias, cobrem as contribui¢es minimas a serem feltas para esses
planos afim de saldar seus passivos potenciais, conforme cal culados de acordo com essas | egislages e regulamentages.
Subsidi&riadaCVRD Inco, aVoisey’s Bay Nickel Company Limited possui um plano de pensdo com contribuicéo
definida. Além disso, a CVRD Inco oferece acordos de beneficios suplementares de aposentadoria para os empregados
gquetém direito.
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Compra de agbes da empr esa pelos empregados

Osestatutosda CVRD nos autorizam estabel ecer planos de opg¢ao de agdes, mas por enquanto isso ainda ndo foi
realizado.

Compensacdo com base na performance

Todos os empregados da controladora CV RD recebem compensagdes em incentivos a cadaano num valor baseado na
performance da CVRD, na performance do departamento do empregado e na performance individual do empregado.
Acordos de incentivos semel hantes estéo em vigor em outras empresas dentro do grupo CVRD.

Os executivos da CVRD também recebem anua mente bénus em dinheiro, com base na performance do individuo e
daempresa, e bonus deferidos com periodos de trés anos baseado na performance daCVRD, avaliados pelo retorno total
a0 acionistaem relagdo aum grupo de empresas similares durante o periodo de referéncia.

Item 7. PrincipaisAcionistase Transagfes com PartesRelacionadas

PRINCIPAISACIONISTAS
Visao Geral

Principais Acionistasda CVRD. A tabelaaseguir apresenta algumas informaces rel ativas a propriedade de nossas
acOesordinarias e preferenciaisclasse A em 30 de abril de 2007, por parte de cada pessoa que reconhecemos como sendo

portadora de mais de 5% de qual quer classe de nosso capital em circulagdo e por parte dos diretores e diretores executivos
do grupo.

NUmero de agles Por centagem da classe
Acdes ordinérias
VAEPAN (L) .ttt e e s 784.294.266 53,3%
BNDESPAR (2) ..ttt 100.578.860 6,8
Diretores e diretores executivos COM UM GrUPO..........coouveeeeiirreerieeeeeniineeesenneeens 58.480 *
AcDes preferenciais Classe A (3)
Diretores e diretores exXecutivos COM UM GIUDPO. .........vvvrrerreeeeesssaiiienrrerereeeeeeesssnens 285;341 *
Golden Shares
GOVENO BIASHEINO ... e 6 100,0

(1) Ver atabelaa seguir para maiores informagdes sobre os acionistas da Vaepar. Devido ao fato de cada acionista da Valepar ter direito de vetar a
transferéncia por parte da VVaepar das acdes que ela possui na CVRD, cada um dos acionistas da Valepar pode ser considerado um portador de
toda a participac@o da Valepar segundo as regras da SEC. Em gerd, uma pessoa que tem agdes com poder de voto ou poder de investimento
em relacdo aos titulos, é tratada como proprietério usufrutudrio desses titulos. 1sso ndo significa que a pessoa tenha os beneficios econdmicos
ou outros de um proprietério.

(2) Exclui as agBes ordindrias possuidas diretamente pela Valepar, na qua a BNDESPAR tem participagdo controladora.

(3) O governo brasileiro (Tesouro Nacional) possui, através do Fundo Garantidor das Parcerias Publico-Privadas, 30.452.064 agoes preferenciais
classe A, representando 3,2% das agBes preferenciais classe A em circulagdo, e a BNDESPAR detém 728.668 agles preferenciais classe A,
representando 0,1% das agOes preferenciais classe A em circulagéo.

(*) Representa menos de 1% das agdes da classe em circulagéo.
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Acionistasda Valepar. A tabelaaseguir apresentainformactes,em 30 de abril de 2007, referentes a propriedade das
acdes ordindrias daValepar e daLitel Participagdes S.A.

NUmero de agdes ordinérias Por centagem das agdes
da Valepar ordinérias da Valepar
Valepar SA.
Litel Participacdes S.A (1)... . 315.982.5% 49,00%
EIBIrON S.A . e 188.718 0,03
BradeSpar SA. (2) .vcvevevveeeeeeeeeieieeeies e 136.796.982 21,21
MitSUi & CO. Lt ..o oeeeiiiiieiieeeeieii e 117.644.142 18,24
BNDESPAR: ......cotittteniietei ettt ettt 74.250.000 11,51
OBl oo 644.862.438 100,00%

@)
@

A Litel tem 99.568.944 acBes preferenciais classe B da Valepar, o que representa 71,41% das agles preferenciais. A Litela, uma afiliada da
Litel, possui 39.862.884 acoes preferenciais classe B da Valepar, representando 28,59% das agOes preferenciais.

A Bradespar € controlada por um grupo consistindo da Cidade de Deus — Cia. Comercia Participagdes, Fundacéo Bradesco, NCF Participaces
S.A. e Nova Cidade de Deus Participagdes SA.

Litel ParticipagBes SA.

@)

BB Carteira AIVA O(1)......ccovverirreaiieniiieeiiiesiie et 202.753.508 73,59%
BB Carteira Ativall(l).... 53.388.026 19,38%
BB ReNda FiXa IV(1).....veeeivireieeeeereeeeeeeeeseeeeseveseseessversssesssereenas 19.371.990 7,03%
(0 1 7= =R 822 —
Diretores e diretores executivos COmMO UM grupO..........ceeeeeerrreeeeennnns 3 —
275.514.349 100,00%

Cada uma das BB Carteira Ativa 0, BB Carteira Ativa Il e BB Renda Fixa IV é um fundo de investimento. A BB Carteira Ativa O pertence
inteiramente (100%) a Previ. A BB Carteira Ativa |l pertence parcialmente (59.36%) a Funcef, sendo 35.8% da Petros e 4.84% da Fundac&o
Cesp. A BB Renda Fixa IV pertence inteiramente (100%) a Previ. Previ, Petros, Funcef e Fundaggo Cesp sdo fundos de pensdo brasileiros.

Participagdes do Governo Brasileiro. Em 1997, ndsfomos privatizados pelo governo brasileiro, que vendeu sua
participagdo controladora paraaVaepar. O Tesouro Nacional e o BNDES subsequientemente venderam agdes adicionais
em 2002. Atualmente, a BNDESPAR, subsidiariaintegral do BNDES, possui agdes ordinarias representando
aproximadamente 6,8% de nossas acfes ordinarias em circulagéo e 0,1% de nossas agdes preferenciaisclasse A. O
governo brasileiro possui agora cercade 3,2% de nossas ages preferenciais classe A (sem contar aquel as nas méos da
BNDESPAR), e seis golden shares da CVRD, o que dadireito de veto sobre certas decisdes que podemos propor. Para
uma descricdo detal hada dos poderes de veto concedidos ao governo brasileiro, em virtude de sua posse degolden shares,
ver [tem 10. InformacBes Adicionais—AgOes Ordinarias e Preferenciais—Geral .

Principal Acionista

Nosso acionistaprincipal éaVaepar. Os acionistas da Valepar firmaram um acordo acionario com validade até 2017.
Este acordo:

Concede direitos de preferéncia de comprasobre qual quer transferénciadas acBes daVal epar edireitosde
preferéncianasubscricéo de novas emissdesde agdesda Val epar;

Proibe a aquisi¢do diretade agbes da CVRD por parte dos acionistas da Valepar, amenos que autorizada pelos
outrosacionistas;

Proibe 6nus sobre as agdes da Va epar (outros que ndo estejam em conexdo com o financiamento de nossa
aquisicao);

Exige em geral que cada parte retenha o control e de sua participagdo naempresacom propésitosespeciaisem
acOesdaValepar, amenos que os direitos de preferéncia acima mencionados sgjam observados;
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Direito aos assentos no conselho da Valepar e no nosso;

Compromete os acionistas da Valepar aapoiarem uma politicade dividendos da CVRD de distribuicdo de 50%
do lucro liquido da CVRD para cadaano fiscal, a menos que os acionistas da Valepar se comprometam a apoiar
uma politica diferente de dividendos para um ano determinado;

Determinaa manutencdo por parte da CVRD de uma estrutura de caital que ndo exceda os limites especificados
dedivida/patriménio;

Exige que os acionistas da Va epar votem com as agtes que possuem indiretamente da CVRD elevem seus
representantes no Conselho de Administragdo a votarem somente de acordo com as decisdes dareunides prévias
daValepar anteriores as reuni8es do acionistas ou do Conselho de Administragdo daCVRD; e

Estabel ece exigéncias de maioria absol uta para certas medidas significativas rel acionadas a Va epar ou anos.

Em conformidade com o acordo dos acionistas da Valepar, os portadores de pelo menos 75% das agdes ordinarias da
Valepar devem concordar em capacitar aValepar aapoiar as seguintes questdes:

Qual quer emenda nos estatutos da CV RD;

Qualquer aumento do capital da CVRD através de subscricao de agdes, criacdo de nova classe de agles, mudanca
nas caracteristicas das agdes existentes ou nareducdo de capital daCVRD;

Qualquer emissao de debéntures, conversiveis ou ndo em agdes, pela CVRD, bonus de subscricdo, partes
beneficidriasa
titulo oneroso, opgdes para compra de agBes ou qual quer outro titulo mobiliério;

Qualquer determinagado de prego de emissdo paraqual quer novaagao do capital outro titulo daCVRD;

Qualquer reunido, cisdo ou fusdo daqual aCVRD tomar parte, assim como qual quer alteragdo naforma
corporativadaCVRD;

Qualquer dissolugdo, receivership, falénciaou qualquer outraagdo voluntaria para areorganizagao financeiraou
qualquer cancelamento a partir dai;

A eleicdo e substituicdo do Conselhode Administracéo da CVRD, incluindo o presidente do conselho, e
qualquer executivo daCVRD;

Venda ou aquisi¢do de participagdo patrimonial em qualquer outra empresa por parte da CVRD, assim como a
aquisicao de quai squer agdes do capital daCVRD ou Valepar;

A participaggo por parte da CVRD num grupo de empresas ou hum consorcio de qual quer tipo;

A execucdo da distribuicdo, investimento, exportactes, transferéncia de tecnologia, licenca de propriedade,
exploracdo de patente, licencapara usar e arrendar acordos, ao qual aCV RD tomaraparte;

A aprovagdo e emendado plano de negéciosda CVRD;

A determinacdo daremuneracdo dos diretores da CVRD, assim como dos deveres do conselho;
Qualquer participacdo no lucro entre os administradores da CVRD;

A determinacdo daremuneracdo dosexecutivosdaCVRD;

Qualquer mudancano propdsito corporativo da CVRD;
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A distribuic&o ou ndo-distribuicdo de qual quer dividendo sobre qualquer acdo do capital daCVRD ando ser
aquel adeterminadanos estatutos da CV RD e qual quer pagamento de juros sobre capital préprio;

A nomeagdo e substitui¢do de auditoresindependentes daCVRD;

A criacdo de qualquer garantia“in rem”, autorizag&o de garantias incluindo a adoc¢éo de fiangas por parte da
CVRD com relacdo as obrigagdes de terceiros quaisquer, inclusive afiliadas e subsidirias;

A aprovacdo de qual quer resolucdo ou assunto que, em conformidade com alei aplicavel, autorize um acionistaa
cancelar seusdireitos;

A nomeagdo e substituicdo por parte do Consel ho de Administracdo de qual quer representante daCVRD em

subsidiarias, empresas relacionadas a CV RD ou outras empresas nas quais a CV RD tenha o direito de nomear
diretores e executivos; e

Qualquer mudanca no limite divida/patriménio, conforme definido no acordo dos acionistas.

Além disso, o acordo dos acioni stas determinaque qual quer emissdo de certificados de participagéo por parte da
CVRD ou qualquer alienacdo de agdes da CVRD em posse da Valepar exige 0 consentimento unanime de todos os
acionistasdaValepar.

ADS - American Depositary Shares (A¢des Depositarias Americanas)

Em 30 de abril de 2007, as ADS representavam 26,9% de nossas agdes ordinarias no mercado e 49,4% de nossas
acOes preferenciais classe A em circulagao.

TRANSAGCOES COM PARTES RELACIONADAS

Em 31 de dezembro de 2006, nés estendemos nossas garantias para empréstimos obtidos por nossa &filiada Samarco
no vaor de US$ 3 milhdes. Ver Nota 18 em nosso demonstrativo financeiro consolidado.

Temos relacBes comerciais no decorrer de nossos negdcios habituais com uma série deempresas que so afiliadas
com acionistas da Valepar, nosso principal acionista. A maisimportante dessas s80 nossas vendas de minério deferroe

pelotas paraaUsiminas, naqual tanto aPrevi quanto nds temos participagdes. Temos também relagdes comerciais
estreitas no decorrer de nossos negécios com aMitsui, umaacionistada Valepar.

Para obter informagdes referentes ainvestimentos em dfiliadas ejoint ventures einformagdes sobre transagfes com
terceiras partesimportantes, ver Nota 18 de nosso demonstrativo financeiro consolidado.
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Item 8. Informagdes Financeiras

PROCESSOS JUDICIAIS

NGs e nossas subsidiarias somos réus de varias agesjudiciais no curso normal de nossos negdcios, inclusive
processos civis, administrativos, fiscais e trabal histas. Separamos ou depositamos judi cial mente quantias para cobrir
prejuizos contingenciai s estimados em fung&o de deci sdes adversas dos tribunais. Acreditamos que as provisdes feitas para
€SSes prejuizos contingenciais sdo suficientes paraarcar com perdas provavei s relacionadas atais processos.

Estamos atual mente envolvidos em cinco processos perante o Conselho de Administracgo de Defesa Econémica, ou
CADE, que éo principal regulador antitruste brasileiro. Trés desses processos envolvem arevisao pos-transacdo de
aquisi¢des ou transacOes dejoint ventures,, que sdo exigidas em praticamente todas nossas aquisi¢coes ejoint ventures. Os
dois outros processos sd0 administrativos e alegam que nos envolvemos em condutailegal contraaconcorrénciae dizem
respeito anossos negaéci os delogistica. Pretendemos nos defender com vigor dessas acusagdes, porém, ndo nos € possivel
prever os resultados. Se 0 CADE vier adecidir que nos envolvemos em conduta desleal com a concorréncia, ele podera
nos obrigar ainterromper tal conduta e/ou pagar multas.

No dia 10 de agosto de 2005, 0 CADE revel ou sua decisdo em relagdo arevisdo préstransacao de nossas aquisicoes
daMineragdo Socoimex SA., SA. Mineragdo Trindade—Samitri, Ferteco Mineragdo S.A., Belém—Administragdes e
Participagdes Ltda., e CAEMI Mineragdo e Metalurgia S.A., e ao acordo para desfazer a participacdo cruzadana
Companhia Sidertrgica Nacional. O CADE aprovou essas transag0es, sujeitas as seguintes condigdes: devemos (i)
renunciar plenamente nossos direitos de preferéncia relacionados a minade minério de ferro de Casade Pedrae
reestruturar nossa participacdo aciondrianaMRS LogisticaS.A. (MRS), ou (ii) vender nossos ativos que anteriormente
pertenciam a Ferteco Mineracdo S.A., umaempresa adquiridaem 2001 e consolidada em agosto de 2003. Impetramos
uma ordem de execugdo junto aos tribunais federais afim de contestar os erros processuai s nessa parte da deciséo do
CADE réelacionada a mina de Casa de Pedra e entramos com um pedido de liminar para suspender os efeitos de todaa
decisfo naordem de execugdo. A liminar foi concedidano dia 10 de novembro de 2005 e confirmada, em bases
preliminares, pelo Tribuna Federal em 19 de dezembro de 2005. Entretanto, em 2 de fevereiro de 2006, ajustica federal
emitiu parecer desfavorével sobre a ordem de execuggo, que foi mantido pelo Tribuna Federal em 26 de mar¢o de 2007.
Estamos atual mente recorrendo da decisgo judicia junto ao STJ, pedindo novaliminar suspendendo os efeitos da decisio
do CADE enquanto ndo sair adecisdo sobre nosso recurso. Além da ordem de execugao, e das medidas preventivas, no
caso de ndo sermosfavoreci dos peladecisdo, ndsiniciamos umaagdo judicia junto ajusticafederal em Brasiliano dia19
de maio de 2006, requisitando uma declaragédo de nosso direito de sermosindenizados por perdas e danosincorridos se
tivéssemos obedecido a parte da decisdo do CADE relativaa minade Casa de Pedra, e umadeterminagéo do valor da
indenizagdo antes de escol hermos entre avenda da Ferteco e aopgéo da Casa de Pedra/M RS,

Inimeros processos judiciais contestando alegalidade do prego minimo do leil&o fixado em nossa privatizagdoem
1997 ainda estdo pendentes, inclusive uma série de acOes legais de classe. O Supremo Tribunal de Justica (STJ) emitiu
decisdes favorave s nessas agdes que foram objetos de recursos dos respectivos requerentes. Ao final de 2005, nos casos
em que 0S qud X0s0s questionam o prego pago pel o bloco controlador da CVRD, as decisdes do STJ foram derrubadas
pelo Supremo Tribunal Federal (STF), que determinou que os processos deviam ser submetidos novamente ao STJafim
de prosseguir com afase de publicaggo compul soria, segundo os procedi mentosjuridicos brasileiros, no que tange as bases
para estabel ecimento de um preco minimo no programa de privatizagdo. Essas decisdes do STF ainda podem acol her
recursos por parte de todos os réus. Nos casos restantes, em queapenas aspectosirregulares do convite alicitagdo estavam
sendo contestados, o STF manteve as decisdes favoraveis. N&o acreditamos que, separadamente ou de modo agregado,
essas agdes afetem adversamente o resultado do processo de privatizagdo ou que prod uzam de outra forma qualquer efeito
negativo paraaCVRD.

Somos réus em agdesjudiciais que pretendem anular o acordo de concessdo pelo qual nds e alguns dos outros réus
operamos o terminal portuario de PraiaMole, no Estado do Espirito Santo. O processo, iniciado em 1998, ainda se
encontra em seus estagios primarios e acreditamos que falte mérito areivindicagdo.

Somos réus em dois processos diferentes gjuizados pelo municipio de Itabira, no Estado de Minas Gerais. Em uma
dessas agdes, iniciadaem 1996, o municipio de Itabira a ega que nossas operagdes de minério deferro naregido
provocaram danos ambientais e sociais, e queixa-se dos prejuizos no que diz respeito adegradacéo da drea de umade
nossas minas, assim como requer aimediata restaurag@o do complexo ecol gico af etado e aexecucdo de programas
ambientais compensatdrios naregido. Os danos alegados, gjustados a data em que foram registrados, chegam a
aproximadamente US$767 milhdes. Nés solicitamos aanulagdo dessa agdo, considerando que elando apresentauma
controvérsiareal. De fato, em 20 de junho de 2000, as autoridades ambientaislocais concederam umalicenga de operagéo
paranossas operagoes de minério de ferro em Itabira. Estalicencaapresentaas condi¢desrelativas a restauracéo ambiental
da érea degradada e a execucdo de programas ambientais compensatorios. Desde ent&o, nds renovamos alicenca
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operacional e pretendemos continuar cumprindo com as condi¢des fixadas pelalicenca operacional renovada. No outro
processo, 0 municipio deltabirareivindicao direito de ser reembolsado pelas despesasincorridas em rel agéo aos servigos
publicos prestados em consequiéncia das atividades de mineragdo. Os prejuizos alegados, gjustados a data de seu registro,
totalizam aproximadamente US$888 milhdes. Acreditamos que ndo hajamérito nesta agdo e pretendemos nos defender
com vigor em ambos processosjudiciais.

Somos atual mente réus em uma série de processos administrativos por parte do DNPM, os maisimportantes dos quais
iniciados em marco de 2006, alegando que deixamos de pagar o valor integral da CFEM, decorrente das receitas geradas
por nossas atividades de minério de manganés. Acreditamos que as reivindicacfes do DNPM carecem de mérito e
pretendemos contesté-las com vigor. A somaagregada dessa reivindicagdo nos processos administrativos é de
aproximadamente US$ 1,300 milhdes. Se ndo formos bem sucedidos nos processos administrativos, poderdo exigir que
fagamos depésitos judiciais dos valores reivindicados a fim de podermos recorrer de quai squer decisdes desfavoraveis.
Somos também réus em um processo judicial semelhante movido pelo municipio de Mariana, alegando que deixamos de
cumprir com o pagamento pleno da CFEM decorrente das receitas geradas pel as atividades de pel otizagdo. Acreditamos as
gueixas do municipio de Mariana carecem de mérito e pretendemos nos defender vigorosamente. Estamostambém
envolvidos em litigio com o DNPM devido a porcentagem aplicavel dasreceitasaser utilizada no calculo da CFEM
devidasobre opotassio. Ver Item4. Informagdes sobre a Empresa—Questdes Regulatérias—Mineragéo.

Estamos envolvidos em litigio quanto a certos aspectos da regulamentaco tributériarecente, que exige que os ganhos
das subsidiérias estrangeiras sgjam incluidos na determinagdo dos impostos pagos no Brasil. Obtivemos umaliminar em
fevereiro de 2003 suspendendo nossa obrigagao de pagar o valor em quest@o. Estaliminar continuaem vigor por contade
um recurso arquivado no tribunal de recursos federal em setembro de 2005, contestando uma deci sdo adversatomada pelo
STJem julho de 2005. N&o contabilizamos as provisdes para esses impostos em nossos demonstrativos financeiros.

Em conformidade com a Resolugéo 591 da ANEEL, datada de novembro de 2003, aANEEL autorizaaLIGHT -
Servigos de Eletricidade S.A. (Light) acobrar de certos clientes no Estado do Rio de Janeiro, incluindo aValesul, véarias
tarifas adicionais pelo uso do sistema de distribuicdo. Em janeiro de 2004, aVValesul deu inicio ao litigio contestando a
legalidade dessa cobranga. Em junho de 2004, aVaesul obteve uma decisdo favoravel isentando-ade pagar essas contas.
A Light recorreu dessa decisdo e, em setembro de 2004, obteve decisdo favorével do STF que derrubou a decisdo do STJ,
obrigando assim a Valesul aretomar os pagamentos pendentes. A Valesul impetrou novo recurso judicial eesta
aguardando sua decisdo.

DIVIDENDOSE JUROS SOBRE CAPITAL PROPRIO

Conforme nossa politicade dividendos, nossa diretoria propde a nosso Conselho de Administragéo, até o dia31 de
Janeiro de cada ano, um valor minimo por agdo, expresso em délar americanoque seradistribuido naquel e ano aos nossos
acionistas. Os dividendos €/ou juros sobre capital proprio sdodeterminadosem délar americano, considerando nossa
geracdo de fluxo de caixaesperadano ano dadistribuicdo. A propostaestabel ece dois pagamentos semestraisaserem
efetuados nos meses de abril e outubro de cadaano. Ela é submetidaao Conselho de Administragdo nas reunides
agendadas para os meses de abril e outubro. Umavez aprovada, os dividendos ou juros sobre capital préprio sio pagosem
R$ e convertidos pelataxa de cambio em vigor no dltimo dia (itil antes da reuni&o do conselho em abril e outubro. A
diretoriapode também propor ao Conselho de Administracgo, dependendo da evol ugdo da performance de nosso fluxo de
caixa, um outro pagamento aos acionistas de um valor adiciona por agdo além do dividendo minimo inicialmente
estabelecido. Para 2007, nossa diretoria propds ao Conselho de Administracdo dividendos de US$ 1,650 milhdes. Nossa
préticanormal é de pagar o mesmo dividendo ou juros sobre capital proprio sobre as agfes ordinérias e as ages
preferenciaisclasse A. A primeira parceladestes dividendos, representando US$ 825milhdes, foi aprovada dia 16 de abril
de 2007, e distribuida em 30 de &bril de 2007.

Segundo asleis brasileiras e nossos estatutos, somos obrigados a distribuir aos acionistas, naformade dividendos ou
juros sobre capital préprio, um valor anua igual ando menos de 25% da quantia distribuivel, aqual nos referimos como
dividendo obrigatério, amenos que o Conselho de Administragéo advirtaaos acionistas durante aassembléiaque o
pagamento do dividendo obrigatério do ano precedente é desaconselhavel, levando em conta nossa situaco financeira.
Para umadiscussio sobre provisdes paradistribui¢éo de dividendos conforme alegislagao brasileirae nossos estatutos, ver
Item 10. Informagdes Adicionais.

Nossasdistribui¢des sdo feitas naformade dividendos ou naformade juros sobre capital proprio. Os dividendos
relacionados as ADS e aos portadores ndo-residentes de agOes ordinérias e preferenciais classe A, ndo estdo sujeitosa
imposto retido nafonte, exceto para dividendos declarados com base nos lucros gerados antes de 31 de dezembro de 1995.
Esses dividendos estaréo sujeitos atributagdo em taxas variaveis. Asdistribuigdes dejuros sobre capital proprio paraos
acionistas, incluindo os portadores de ADS, esté@o sujeitas atributagdo no Brasil. Ver Item 10. Informagdes Adicionais—
Tributacdo—Consideracdes Fiscais Brasileiras.
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Segundo alei, somos obrigados arealizar reuniGes anuais com nossos acionistas até o dia 31 de abril de cadaano, nas
guaisdevemosdeclarar o valor do dividendo anual. Além disso, nosso Conselho de Administragdo pode declarar os
dividendos provisorios. Segundo aLei das S.A. no Brasil, os dividendos devem ser pagos normal mente ao portador dentro
de 60 dias apds adata em que o dividendo foi informado, amenos que o acionista resolvafixar umaoutradata parao
pagamento, o que, em ambos os casos, deve ocorrer antes do final do ano fiscal em que o dividendo foi declarado. Um
acionistatem um periodo de trés anos, a partir da data de pagamento do dividendo, parareivindicar seus dividendos (ou
pagamento de juros sobre capital proprio) relativos as suas agdes, apos o qual ele ndo terdmais direito a estes pagamentos.
De 1997 a 2003, todas as distribuictes foram feitas naforma de juros sobre capital proprio. Em 2004, 2005 e 2006, parte
dadistribuicdo foi realizada naformade juros sobre capital proprio e parte naformade dividendos. Ver Item 10.
InformagBes Adicionais—Agdes Ordinarias e Preferenciais—Pagamentos de Jur os sobre Capital .

Efetuamos distribui¢c&o em espécie sobre as agbes ordinarias e preferenciais classe A subjacentesas ADS em moeda
brasileira para os administradores representando os portadores de ADS. O administrador ent&o converte valoresem
ddlar americano e ostransfere paraos portadoresde ADS. Paramaioresinformagdes sobrealegislagdo brasileirarelativaa
distribuicdo de dividendos, ver Item 10. | nfor macfes Adicionais—Tributagdo—Consideragdes Fiscais Brasileiras.

A tabela abaixo apresenta as distribui¢des em dinheiro feitas aos portadores de agBes ordinérias e preferenciaisclasse
A nos periodosindicados. Um desdobramento de a¢Bes na base de trés por uma ocorreu em agosto de 2004, e os valores
paraos periodos anteriores ndo foram reavaliados paradar efeito ao desdobramento. Em maio de 2006, realizamos um
desdobramento de duas por uma, e osvalores ndo foram reavaliados paradar efeito ao desdobramento. Calculamosa
conversdo dosddlar americano usando ataxa de venda comercial efetivano dia do pagamento. Os valores sdo expressos
em suaforma bruta, sem qual quer imposto.

Data de R$ por acdo na data do US$ por agédo na data de
Ano pagamento pagamento pagamento
2002 ADBET B0 2,305 0,98
Dezembro 10 .. 2,68 0,71
2003 Abril 30......... 1,62 0,56
Outubro 31.. 3,42 1,20
2004 ADET B0, 2,06 0,70
OULUDIO 29 (L) (2)+eeeeviieviiirieie ettt 1,27 0,45
2005 Abril 29............... 1,11 0,43
Outubro 31 (3) ... 1,57 0,70
2006 Abril 28 (4) (5)... 1,15 0,54
Outubro 31 (6) 0,57 0,27
2007 Abril 30 (7)....... 0,69 0,34

(1) Em 29 de outubro de 2004, pagamos R$ 1,03 por acdo em juros sobre capita préprio e R$ 0,24 por acdo em dividendos.
(2)  Um desdobramento de agdes na base de 3 por 1 ocorreu em agosto de 2004.

(3) Em 31 de outubro de 2005, pagamos R$ 0,68 por agdo em juros sobre capital proprio e R$ 0,89 por ag&o em dividendos.
(4)  Um desdobramento de agOes na base de 2 por 1 ocorreu em maio de 2006.

(5) Em 28 de abril de 2006, pagamos R$ 0,67 por agdes em juros sobre capital proprio e R$ 0,48 por acdo em dividendos.
(6) Em 31 de outubro de 2006, pagamos R$ 0,56 por acdes em juros sobre capital préprio e R$ 0,02 por agéo em dividendos.
(7) Em 30 de abril de 2006, pagamos R$ 0,26 por acdes em juros sobre capital préprio e R$ 0,43 por acdo em dividendos.
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Item 9. Oferta e Subscricdo

HISTORICO DO PRECOSDAS ACOES

A tabelaaseguir apresentainformacdes relativas anossas ADSs preferenciais e ordinarias, conforme reportado pela
Bolsade VValoresde Novalorque, e nossas agdes preferenciais classe A e agBes ordinérias, conforme reportado pela

BOVESPA, nos periodos indicados. Os pregos das agdes foram ajustados a fim de refletir os desdobramentos de agdes.

Reais por agdo preferencial Ddlares por ADS
Reais por agdo ordindria classe A preferencial classe A Dolares por ADS ordinaria
Alta Baixa Alta Baixa Alta Baixa Alta Baixa
18,17 8,33 17,03 8,48 4,92 3,42 5,00 3,63
28,47 13,48 24,67 12,91 8,65 4,05 9,93 4,29
38,75 21,67 32,10 18,83 12,19 6,05 14,51 7,04
49,95 32,00 43,50 27,50 19,78 10,97 22,54 12,80
65,00 43,72 55,00 37,10 26,25 16,10 30,34 19,76
47,88 35,50 39,51 29,75 15,00 11,03 18,28 13,03
42,25 32,00 36,00 27,50 13,45 10,97 16,00 12,80
49,95 35,02 43,43 29,88 19,78 12,66 22,39 14,76
49,70 41,88 43,50 37,05 19,60 16,44 22,54 18,43
56,40 45,51 48,90 39,95 22,19 18,50 25,64 21,14
59,55 45,50 49,08 37,10 24,20 16,10 29,09 20,07
53,40 43,72 45,50 37,33 20,95 16,86 24,43 19,76
65,00 45,50 55,00 39,41 26,25 18,06 30,34 20,90
77,15 58,80 65,90 50,84 31,82 23,65 37,60 27,51
65,00 59,50 55,00 50,10 26,25 2347 30,34 27,58
Janeiro 2007............... 71,65 58,80 60,53 50,84 28,73 23,65 33,93 27,51
Fevereiro 2007. . 77,15 69,60 65,90 59,60 31,82 27,50 37,10 32,98
Margo 2007 ... . 76,85 67,50 64,61 56,85 31,55 26,76 37,60 31,85
Abril 2007 ..........cc..... 86,00 76,20 75,45 64,16 35,72 31,55 42,43 37,37
Maio 2007 (1)........... 89,20 84,69 74,54 71,00 36,85 33,83 43,88 40,27

(1) Até 7 de Maio de 2007
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MERCADO DE ACOES

Nossas agdes negociadas no mercado consistem de ages ordinérias e agdes preferenciais classe A, ambas sem va or
nominal. Nossas agdes ordinarias e nossas acoes preferenciais classe A sdo negociadas no mercado brasileiro na
BOVESPA, com os nomes VALES e VALEDS, respectivamente. Nossas agdes ordinérias e preferenciais classe A sdo
também negociadas na LATIBEX, com os nomes XVALO e XVALP, respectivamente. LATIBEX é um mercado
eletronico criado em 1999 naBolsade Valores de Madri com objetivo de permitir anegociagdo detitulosdevalores
| atino-americanos com denominagtes em Euro.

Em dezembro de 2003, concordamos em cumprir com as maiores exigéncias de governanga corporativa e requisitos
de transparéncia estabel ecidos pela BOVESPA afim de qualificar aempresacom o Nivel 1 de Governanga Corporativada
BOVESPA.

Para se tornar uma empresa Nivel 1, o emissor deve concordar em:

garantir que as acoes representando pelo menos 25% do capital total estejam efetivamente disponiveis para
negociacao;

adotar procedimentos de oferta que favoregam amplamente a posse diversificada das agBes sempre que uma
ofertapublicafor realizada;

cumprir com um padr&o minimo de divulgag&o trimestral dos resultados da empresa;

obedecer a certapoliticas mais estritas de transparénciaem rel agéo as transacles ef etuadas pel os acionistas
controladores, diretores e executivos envolvendo ostitul oslangados pel o emissor;

divulgar todos os acordos existentes entre 0s acionistas, assim como planos de opg¢ao por agdes, e

informar aos acionistas a agenda de eventos corporativos.

Nossas ADS ordinarias, cada uma representando umaagao ordinéria, tém sido negociadas na Bolsade Valores de
Nova Y ork desde marco de 2002, com o codigo RIO. Nossas ADS preferenciais, cada umarepresentand o uma agdo
preferencial classe A, tém sido negociadas naNY SE desde junho de 2000, com o cadigo RIOPR. AsADS preferenciais
classe A haviam sido anteriormente negociadas no mercado de balcdo desde 1994. O JPMorgan Chase Bank atua como
depositério paraas ADS ordinérias e preferenciais. Em 30 de abril de 2007, havia 862.645.444 ADS em circul agdo,
representando 49,4% de nossas agoes preferenciais classe A, 26,9% de nossas agdes ordinérias ou 35,7% de nosso capital
total.
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Item 10. InformagBes Adicionais

MEMORANDOSE ARTIGOS DE ASSOCIACAO
Objetivos e Propositos da Empresa

Nossos prop0sitos corporativos estdo definidos em nossos estatutos eincluem:

exploracdo de depositos mineraisno Brasil e no exterior, por meios de extracdo, processamento, industrializacao,
transporte e comércio debensminerais;

construcdo de operactesferroviérias e exploracéo do nosso préprio trafego ferrovidrio ou deterceiros;

construcdo e operacdo de terminais maritimos préprios ou deterceiros, e aexploragéo de atividades nauticas para
fornecer apoio as operagdes portudrias;

provisdo de servigos de logisticacom transporte de carga, compreendendo ageragdo, armazenamento,
transbordos, distribuic&o e entrega dentro do contexto de um sistemade transporte multimodal ;

producdo, processamento, transporte, industrializacdo e comércio de toda e qual quer fonte e forma de energia,
envolvendo também atividades de producéo, geracdo, transmissao, distribuico e comércio de seus produtos,
derivados e subprodutos;

realizacdo, no Brasil e no exterior, de outras atividades que podem afetar direta eindiretamente a execugéo de
seus propositos corporativos, incluindo pesquisa, industrializagdo, compra e venda, importagdo e exportagdo, a
exploracdo, industrializagdo e comércio de recursosflorestais e aprovisdo de servicos de qual quer espécie; e

constituicdo ou participagdo de qualquer formaem outras empresas, consorcios, associacies, diretaou
i ndiretamente rel aci onados a seus propésitos de negécios.

Poderes dos Consalheiros

Segundo aLei das S.A. brasileira, se um conselheiro ou um diretor executivo tiver conflito de interesse com a
empresa em relacdo a qualquer transacdo proposta, 0 consd heiro ou diretor executivo ndo poderavotar em nenhuma
reuni&o do Conselho de Administragdo ou dadiretoriaem questdes referentes a esta transacdo e deve revelar anaturezae
extensdo do conflito deinteresse paratranscri¢éo naatadareunido. De qual quer maneira, um conselheiro-+ ou diretor
executivo ndo pode realizar qual quer negdcio com aempresa, incluindo empréstimos, exceto se for emtermose
condi¢des razoveis ou justos que sejam idénticos aos termos e condi¢des prati cados no mercado ou of erecidos por
terceiros. Conforme nossos estatutos, 0s acionistas estabel ecem aremuneragdo agregada pagével aos diretores e diretores
executivos. O Conselho de Administragéo atribui aremuneragdo entre seus membros e os diretores executivos. Ver Item 6.
Diretores, Administracdo e Empregados—Remuneracao. Nossos estatutos ndo estabel ecem quaisquer limites de idade
obrigatoria paraaaposentadoria.
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ACOES ORDINARIAS E ACOES PREFERENCIAIS

Apresentamos abaixo algumas informagdes referentes ao nosso capital aciondrio autorizado e emitido e um breve
resumo de algumas provisdes de nossos estatutos e daL el das S.A. brasileira. Estadescricéo ndo pretende ser completaeé
qualificada em referéncia aos nossos estatutos (umatraducdo eminglésfoi arquivadajunto aSEC) eal e dasS.A.
brasileira

Geral

Nossos estatutos autorizam aemissdo de até 1,8 bilhdo de agdes ordinarias e até 3,6 bilhdes de agdes preferenciais

classe A, em cada caso baseado unicamente na aprovacdo do Conselho de Administragéo sem qual quer aprovacdo
adicional dos acionistas.

Cadaacdo ordin&riadadireito ao portador de votar em assembléias de acionistas. Portadores de actes ordinérias ndo
tém direito a qualquer preferéncia rel acionada a nossosdividendosou outrasdistribuicoes.

Portadores de acOes preferenciais classes A egolden sharestém em geral direito aos mesmos direitos de voto que 0s
portadores de ages ordinérias, exceto em relagdo a eleigdo de membros do Conselho de Administragdo, et émdireitoaum
dividendo minimo anual preferencial ndo-acumulativo de (i) pelo menos 3% do valor de mercado por agdo, calculado de

acordo com ademonstracéo financeira, que serve como referéncia para o pagamento de dividendos, ou (ii) 6% de suas
acles pro rata do capital integralizado, o que for maior. Os acionistas ndo-control adores portadores de agdes ordinérias

representando pelo menos 15% de nosso capital votante e agles preferenciais classe A representando pel o menos 10% de
nosso capital total, tém direito anomear um membro e um substituto para nosso Conselho de Administragdo. Se ndo for

possivel reunir um grupo de acionistas portadores de agtes preferenciais classe A paraatingir o limite acima mencionado,
os acionistas portadores de preferenciais classe A ou agdes ordinarias representando pelo menos 10% de nosso capital total
tém direito areunir suas participacfes para nomear um membro e um substituto para nosso Conselho de Administracao.
Portadores de agoes preferenciais classe A egolden sharespodem eleger um membro do conselho fiscal permanente e seu
respectivo substituto. Acionistas ndo-control adores portadores de agdes ordindrias abrangendo pelo menos 10% de nossas
acOes ordinarias em circulagdo podem também eleger um membro de nosso conselho fiscal e seu substituto.

O governo brasileiro possui seisgolden shares da CVRD. Asgolden sharessdo agdes preferenciaisque déo aseus
portadores os mesmos direitos (inclusive em relagdo ao voto e a preferéncia de dividendo) que os portadores de agdes
preferenciais classe A. Além disso, os portadores degolden shares tém direito de veto aqual quer medida proposta
rel aci onadaas seguintes questfes:

(1) umamudangade nosso nome;

(2) umamudancadelocal danossasede;

(3) umamudancaem nosso propésito de negdcio no q ue tange as atividades mineradoras;

(4) quaquer liquidacdo de nossa empress;

(5 qualquer dienagdo ou fim de atividades de qualquer um ou mais dos estagi 0s seguintes de nossos sistemas
integrados de exploracédo de minério deferro:

(a) depositosminerais, depdsitosd e minério, minas;
(b) ferrovias,ou
(c) terminais portuérios e maritimos;
(6) qualguer mudanca nos estatutos arespeito dos direitos atribuidos as classes de capital social emitidas por nés; e
(7) qualquer mudanga nos estatutos rel acionada aos direitos concedidos asgol den shares.
Calculodo valor adistribuir
A cadaAssembléiaanual de acionistas, o Conselho de Administragéo deve recomendar, com base na proposta dos

diretores executivos, como a ocar nossos lucros do ano fiscal precedente. Paraal el das S.A. brasileira, o lucro liquido de
uma empresa apos tributacdo e contribui¢do socia parao ano fiscal em questdo, liquido de perdas acumuladas em anos

129



fiscais anteriores e de val ores al ocados a participacéo dos empregados e diretores no lucro, representa seus “lucros
liquidos’ para o ano em questdo. Segundo alegislagdo brasileira, um valor igual ao “lucro liquido”, posteriormente
deduzido dos valores designados areservalegal, reservade contingénciaou reservade lucro ndo realizado estabel ecidas
por nés em conformidade com alei aplicavel (discutidaaseguir) e adicionado de reversdes de reservas constituidaem
anos anteriores, estara disponivel para distribuigéo aos acionistas em qualquer ano particular. Ta vaor, oslucros liquidos
ajustados, é aqui tratado como o valor distributivel. Podemos também estabelecer de modo arbitrario reservas, reservas
paraprojetosde investimento e reservas parainvestimentos fiscais, conforme discutido abaixo.

Reservalegal. PelalLel das S.A. brasileira, somos obrigados a manter umareservalega aqual devemos atribuir 5%
denossos “lucrosliquidos’ para cadaano fiscal até o valor dasreservas atingir 20% de nosso capital integralizado. Os

prejuizosliquidos, se existirem, serdo debitados contraareservalegal.

Reservasarbitrarias Segundo alei dasS.A. brasileira, umaempresa pode também estabel ecer alocactes arbitréarias
dos“lucrosliquidos’ até onde fixarem seus estatutos. Nossos estatutos estabelecem umareservaarbitrériapara
esgotamento mineral, que pode ser levada em conta naalocacdo dos lucros liquidos em qualquer ano fiscal. Atualmente,
mantemos uma reserva para o esgotamento do incentivo fiscal, criada para certas operagOes de explorag@o. As
apropriagdes paraareserva arbitréria de esgotamento n&o foram usada desde 1996, quando os incentivos fiscais relativos
expiraram. Paramaiores detalhes, ver Nota 16 de nosso demonstrativo financeiro consolidado. Nao halimites no tamanho
ou valor dosrecursos que podem ser retidos nareserva arbitréria de esgotamento. No entanto, asomadareservalegal, da
reserva de esgotamento e da reserva para projetos de investimento, em quantia ndo superior a50% da distribui¢ao lucro
liquido até o maximo do capital social dacompanhia, ndo pode exc eder o valor de nosso capital integralizado.

Reserva de contingéncia. Pelale brasileira, uma parcela de nossos “lucros liquidos’ pode também ser alocada de
formadiscricion&riaauma“reservade contingéncia’ paraum prejuizo antecipado que seja considerado provavel nos anos
futuros. Qualquer valor assim alocado num ano anterior deve ser revertido no ano fiscal no qual o prejuizo foi previsto se
tal prgjuizo ndo ocorrer de fato. Nuncaalocamos um valor paraareservade contingéncia.

Reserva para projetosdeinvestimento. Pelalei brasileira, podemos alocar uma parcelade nossos “lucrosliquidos’
para apropriacOes discricionarias visando aexpansdo de uma usina ou outros projetos de investimento de capital, o valor
do qual baseado no orgamento de capital anteriormente apresentado pela diretoria e aprovado pelaassembléiados
acionistas. Conformeale 10.303/2001, os orcamentos de capital com uma duragdo superior aum ano devem ser
revisados a cada assembléa anual dos acionistas. Apds aconclusdo dos projetos de capital relevantes, podemosreter a
apropriacdo até os acionistas votarem pelatransferénciatotal ou parcial dareservaparao capital ou lucrosretidos.

Reserva delucro ndo realizado. Em 1° de marco de 2002, pelaLei 10.303/2001, o valor caom o qual o dividendo
obrigatério exceder aparcela“realizada’ dos lucros liquidos para um determinado ano pode ser alocado areservade lucro
ndo realizado. A parcela“realizada’ doslucrosliquidosé o valor pelo qual os*“lucrosliquidos’ superam asoma de (i)
nossos resultados liquidos positivos, se houver, apartir do método patrimonial de contabilidade dos lucros e prejuizos de
nossas subsididrias e algumas &filiadas, e (ii) oslucros, ganhos ou retornos obtidos em transag@es concl uidas depois do
final do ano fiscal seguinte.

Reserva deinvestimento deincentivo fiscal . Pelalei brasileira, umaparcelados“lucrosliquidos’ pode também ser
alocadaauma* reservade investimento deincentivo fiscal” em valores correspondentes as deducfes em nossos impostos
geradospor créditos paradeterminadosinvestimentos aprovados pel o governo.

A Lei das S.A. brasileira estabel ece que todas al ocagBes discricionarias de “lucros liquidos”, incluindo as reservas
discricionarias, reservade contingéncia, reservade lucro ndo realizado e reservade projetos deinvestimento, estéo sujeitas
aaprovagao por parte dos votos dos acionistas na assembléiaanual e podem ser transferidas para o capital, ou usadas no
pagamento dedividendo nosanosseguintes. A reservadeinvestimento deincentivo fiscal e areservalegal também estéo
sujeitas aaprovagdo pelo voto dos acionistas em assembléaanual e podem ser transferidas para o capital, mas ndo estdo
disponiveis para pagamentos de dividendos nos anos subseqiientes.

Nosso célculodos“lucrosliquidos’ e das a ocagOes parareservas em qualquer ano fiscal € determinado com base em
nossa demonstracdo de resultados preparada conforme alei das S.A. brasileira. Nossos demonstrativos financeiros
consolidados sdo elaborados de acordo com 0 U.S. GAAP e, embora nossas al ocagdes parareservas e dividendos venham
aser refletidas nesses demonstrativos financeiros, osinvestidores ndo conseguirdo calcular tais alocagdes ou valores de
dividendo exigidos a partir de nossos demonstrativos financeiros consolidados.
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Dividendos obrigatorios

A Lei dasS.A. brasileira e nossos estatutos estabel ecem que devemos distribuir aos nossos acionistas em formade
dividendos ou juros sobre capital préprio um valor anual igual ando menos de 25% do valor distribuivel, chamado
dividendo obrigat6rio, amenos que o Conselho de Administracdo advirtaaos nossos acionistas naassembléiagera queo
pagamento de dividendos obrigatdrios para o ano seguinte ndo é aconselhavel tendo em vista nossa situagéo financeira. O
conselho fiscal deve revisar todas essas determinagdes e reporté-las para os acionistas. Além do dividendo obrigatério,
nosso Conselho de Administragdo poderé recomendar aos acionistas 0 pagamento de dividendos de outros fundos ent&o
legalmente disponiveis. Qualquer pagamento de dividendos provisorios seraliquido do valor do dividendo obrigatério
paraaquele ano fiscal. Os acionistas devem também aprovar arecomendagéo do Conselho de Administracéo com relagdo
aqualquer distribuicao requerida. O valor do dividendo obrigatério esta sujeito ao tamanho dareservalegal, reservade
contingénciae reservade lucro ndo realizado. O valor do dividendo obrigatério ndo esta sujeito ao tamanho dareservade
esgotamento discricionaria. Ver Item 10. Informagdes Adi cionais—Acdes Ordinarias e Agdes Preferenciais—Calculo do
Valor aDistribuir. Atéo presente, o Conselho de Administragéo nuncadeterminou que o pagamento de dividendo
obrigatdrio ndo fosse aconsel havel.

Em novembro de 2002, nosso Conselho de Administragdo aprovou umanovapoliticadedividendos. Ver Item 8.
Informagdes Financeiras—Dividendos e Juros sobre Capital Proprio.

Prioridade de pagamento de dividendo das a¢des pr eferenciais

Emconformidade com nossos estatutos, os portadores de agdes preferenciais classe A e degolden sharestém direito
aum dividendo minimo anual ndo-acumulativo preferencial equivalentea (i) pelo menos 3% do valor de mercado por
acao, calculado de acordo com o demonstrativo financeiro que serve de referéncia para o pagamento de dividendos, ou (i)
6% de sua participacdo pro rata em nosso capital integralizado, o que for maior. Namedidaem que declaramos
dividendos de um ano qualquer em val ores que excedam osdividendos preferenciai s sobre as agOes preferenciaisclasse A,
e apos os portadores de agdes ordinarias terem recebido distribui¢cdes equival entes, por acdo, aos dividendos preferenciais
pagos sobre as agdes preferenciais classe, os portadores de agfes ordinarias e os portadores de agdes preferenciais classe
A receberdo amesmaquantiaadicional de dividendos por agdo. Desde a primeira etapa de nossa privatizagdo, em 1997,
temostido quantias distribuiveis suficientes para conseguirmos distribuir val ores i dénticos para os acionistas portadores de
papéisordinarios e preferenciais.

Outras questdes relacionadas as acles preferenciais classe A

Nossos estatutos ndo prevéem a conversao de agdes preferenciais classe A em agdes ordinarias, além disso, as agles
preferenciais classe A ndo tém qual quer preferénciaem nossaliquidagdo e ndo ha provisdes de resgate associadas as agdes
preferenciaisclasse A.

Pagamentos sobre o patriménio dos acionistas

Em conformidade com aLei dasS.A. brasileiraem vigor desde 1° de Janeiro de 1996, as empresas brasileiras sdo
autorizadas a pagar quantias limitadas aos acionistas e tratar tais pagamentos como uma despesa para fins de imposto de
renda. De acordo com alLei 9.249 datada de 26 de dezembro de 1995, nossos estatutos estabelecem a distribuico de juros
sobre capital proprio como umaalternativa de pagamento paraos acionistas. A taxade juros aplicadase limitaataxade
jurosdelongo prazo brasileira, ou TILP, parao periodo aplicado. A deducéo do valor dosjuros pagos néo pode superar
(1) 50% do lucro liquido (apds deducao de provisdes para contribuicdo socia sobre oslucrosliquidos e antes da dedugéo
daprovisdo do imposto de renda corporativo) antes de levar em conta qual quer distribuicdo parao periodo em relacéo ao
qual o pagamento é efetuado, ou (2) 50% da somados lucros retidos e das reservas de lucro. Qualquer pagamento de juros
sobre capital proprio aos acionistas esta sujeito ao imposto de renda retido nafonte nataxa de 15%, exceto paraum
beneficiario localizado numajurisdiggo de paraiso fiscal (ou sgja, num pais que ndo imponhaimposto de renda ou que
imponha numa taxa maximainferior a 20%), neste caso a taxa € de 25%. Segundo nNossos estatutos, 0 valor pago aos
acionistas como juros sobre capital proprio (isento de qualquer imposto retido nafonte) pode ser incluido como parte de
qualquer dividendo minimo e obrigatério. PelaL el das S.A. brasileira, somos obrigados a distribuir aos acionistas um
valor suficiente paragarantir que aquantialiquidarecebida, apds o pagamento efetuado por nds dosimpostos brasileiros
aplicaveis em relagdo adistribuicdo de juros sobre capital préoprio, sejapelo menosigual ao dividendo obrigatorio.

Direitos de voto

Todaacdo ordinériadadireito aseu portador aum voto nas assembl é as dos acionistas. Os portadores de ages
preferenciais classe A tém direito aos mesmos direitos de voto que os portadores de agBes ordinérias, exceto que ndo

podem votar naelei¢do dos membros do Conselho de Administrago, e excetuando-se também o caso de dividendos
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atrasados, como descrevemos a seguir. Um dos membros do conselho fiscal permanente e seu substituto séo eleitos pela
maioriadosvotos dos portadores de agdes preferenciais classe A. Os portadores de agBes preferenciais classe A e agdes

ordinérias podem, em determinadas circunstancias, associar suas respectivas partici pacies para eleger membros de nosso
Conselho de Administracéo.

Asgolden shares concedem aos seus portadores os mesmos direitos de voto que aos portadores de agOes preferenciais

classe A. As golden shares conferem também alguns outros direitos substanciais de voto em relagdo as medidas
particulares, conforme descritos no Item 10. I nformagdes Adicionai s—AgBes Ordinérias e Agdes Preferenciais.

A Lei dasS.A. brasileiraestab elece que as agdes sem direito avoto ou com direitos restritos a voto, tais como as
acOes preferenciais classe A, adquiram direitos de voto assim que a empresa tenha dei xado de pagar por trés anosfiscais
consecutivos (ou por periodo mais curto estabel ecido nos documento constituinte da empresa) qualquer dividendo minimo
a0 qual as acbestém direito e continuar até que os pagamentos apartir dai sejam feitos. Nossos estatutos ndo estabelecem
nenhum periodo mais curto.

Qualquer ateracdo nas preferéncias ou vantagens de nossas agdes preferenciais classe A, ou acriagdo de umaclasse
de acdo com prioridade sobre as agdes preferenciais classe A, exigirdaaprovagdo dos portadores de umamaioria das
acOes preferenciais classe A em circul agdo, votando como umaclasse numa reuni&o especial.

Assembléia Geral Ordinaria

Uma Assembléia Geral Ordinéria se reline todos os anos para decidir todas as questdes rel acionadas a nossos
propdsitos corporativos e aprovar tais resolugdes & medida que as considerarem necessarias paranossaprotecdo e bem-
estar.

Segundo alei brasileiradas S.A., os acionistas votando naassembléiagera tém o poder, entre outros, de:
emendar os estatutos,
eleger ou dispensar membros do Conselho de Administragdo e membros do conselho fiscal aqualquer momento;

receber relatérios anuais e aceitar ou rejeitar os demonstrativos financeiros e recomendagdes da diretoria,
inclusive aatribuicéo de lucros liquidos e de val ores distribuiveis para pagamento de dividendo obrigatério e

alocacdo as vérias contas de reservas,;
autorizar aemissao de debéntures;
suspender os direitos de um acionista em falta com as obrigages estabelecidas pelalei e pelos estatutos;

aceitar ou rejeitar aavaliagao dos ativos contribuidos por acionistas em consideracdo a emissdo de capital
acionario;

aprovar resolugdes reconhecendo nossaformalegal parafundir, consolidar, cindir, dissolver e liquidar aempresa
e destituir nossos liquidantes e examinar suas contas; e

autorizar adiretoriaaentrar com pedido de falénciaou solicitar uma concordata.

Todas as reuni 8es dos acionistas, incluindo aassembléaanual, sdo convocadas atraves de publicacdo, pelo menos
quinze dias antes da data marcada e pel os menos trés vezes, de notanoDiario Oficial do Estado do Rio de Janeiroeem
jornais de ampla circulagdo na cidade em que nossa sede esta registrada, ou sgjano Rio de Janeiro. Nossos acionistas
designaram anteriormente o Jornal do Commercio paraeste fim. Damesmaforma, como nossas agdes so negociadas na
BOVESPA, devemos publicar um aviso em um dosjornais de Sao Paulo. Tal aviso deve conter aagendaparaareuniao e,
no caso de emendas a serem feitas aos nossos estatutos, umaindicagdo do assunto em questdo. Além disso, segundo
Nossos estatutos, os portadores degol den sharestém direito aum aviso formal 15 dias antes a seu representante legal
sobre qualquer reunido de acionistas para considerar qualquer medida proposta sujeitaa direitos de veto associados as
golden shares. Ver Item 10. Informagdes Adicionais—Ag¢des Ordinarias e Acdes Preferenciais—Geral.

Uma reuni&o de acionistas pode ser realizada se 0s acionistas presentes representarem pelo menos um quarto do
capital votante. Setal participagdo ndo for atingida, um novo aviso deve ser feito de modo similar ao descrito acima,
exceto pelapublicagdo com oito dias de antecedéncia, € umareuni&o podera entdo ser realizada sem um nimero especifico
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de participantes, sujeitaao quorum e exigéncias de voto minimos para certas questdes, conforme discutido mais adiante.
Um acionista sem direito avoto pode comparecer as reunides dos acionistas e tomar parte na discussdo de assuntos postos
em consideragao.

Exceto quando alei determinar de outraforma, as resolucdes de umareuniao de acionistas sdo aprovadas pelamaioria
simplesdos votos, as abstencies ndo sendo levadas em conta. Segundo alegislacéo brasileira, aaprovagéo de acionistas

representando pelo menos a metade das agdes emitidas e em circulagéo é exigida para os tipos de medidas descritasa
seguir, assim como, no caso da clausula (a) e clausula (b), umamaioria das agdes emitidas e em circulagdo das classes
afetadas:

(a) criagdo de umanova classe de agBes preferenciai s ou um aumento desproporcional numadas classes existentes de
acOes preferenciais em relagdo a outras classes de agles, além do que é permitido pel os estatutos;

(b) mudancade prioridade, direito, privilégio ou condi¢do de resgate ou amortizacado de qual quer classe de agdes
preferenciais ou acriacdo de qualquer classe de agdes preferenciai s ndo-votantes que tenha uma prioridade, preferéncia,
direito, condic¢&o, resgate ou amortizag&o superior aumaclasse existente de acoes, tais como as agdes preferencias;

(c) reducdo do dividendo obrigatorio;

(d) alteracdo dos propdsitos corporativos,

(e) fusdo com uma outraempresa ou nossa consolidacdo ou cisao;

(f) nossadissolucéo ou liquidagao;

(9) participacdo num grupo centralizado de empresas conforme definido pelaLei dasS.A. brasileira; e
(h) cancelamento de nossaliquidagéo.

Sempre que as agdes de qual quer classedo capital acionario forem autorizadas avotar, cadaagéo teradireito aum
voto. As assembléias anuai s dos acionistas devem ser realizadas até o dia 30 de abril de cadaano. As reunides dos

acionistas sdo convocadas, realizadas e presididas pel o Presidente e Vice-Presi dente de nosso Conselho de Administracao.
Um acionista pode ser representado numa assembl éiageral dos acionistas por um portador de procuracdo indicado pelo

menos um ano antes da assembl éia, que deve ser acionista, representante da empresa ou um advogado. Para uma empresa
publica, como anossa, 0 representante legal pode ser umainstituicdo financeira.

Direitosderetirada

Nossas agOes ordinérias e preferenciais classe A ndo sdo resgatavei's, porém, em determinados casos previstos na
legislacdo societéria brasileira, acionistas dissidentes tém o direito de retirada mediante reembol so do valor de suas

acoes, se for aprovada uma das seguintes matérias em u ma assembléageral por acionistas que representem, pelo
menos, 50% das a¢des com direito a voto:

(1) criacdo novaclasse de acdo preferencial ou aumentar desproporcional mente uma classe existente em relagéo a
outras classes de ages (a menos que tais medidas sgjam previstas e autorizadas pel os estatutos);

(2) modificacdo a preferéncia, privilégio ou condicdo de resgate ou amortizagdo conferidaaumaou mais classes de
acoes, ou criar umanova classe de agdes com privilégios maiores do que os das classes existentes de agdes
preferenciais;

(3) reducéo adistribuicéo obrigatdriadedividendos;
(4) ateracdo nossospropdsitoscorporativos;
(5) promover fusdo a uma outra empresa ou nos consolidarmos,

(6) transferir todas as nossas agdes para uma outra empresa de modo a nos tornarmos umasubsidiériaintegral detal
empresa, umafusdo do capital;

(7) aprovagdo aaquisi¢do do controle de uma outraempresa por um preco que supere certos limites estabel ecidos
pelaLe dasS.A. brasileira;
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(8) aprovacdo nossa participacdo num grupo centralizado de empresas conforme definido pelaLel brasileiradas
SA. ou

(9) no evento de umaentidade resultante de (a) umafusdo, (b) fusio de capital conforme descritanaclausula (6)
acima, ou (€) uma cisdo que realizarmos Ndo conseguir se tornar uma empresa listada dentro dos proximos 120
dias a contar dadata da assembléa de acionistas em que tal decisdofoi tomada.

Somente os portadores de acOes adversamente af etadas pel as mudangas mencionadas nositens (1) e (2) acima
poderdo exigir de nds que suas agdes sejam resgatadas. O direito de resgate mencionado nositens (5), (6) e (8) acimasd
podera ser exercido se nossas agfes ndo satisfizerem certos testes de liquidez no momento da decisdo dos acionistas. O
direito de resgate prescreverd 30 dias apds a publicagdo da ata de uma reunido rel evante dos acionistas, a menos que, no
caso dositens (1) e (2) acima, a resolucdo esteja sujeitaa confirmagao por parte dos acionistas portadores de agdes
preferenciais (que deve ser feitaem reunido especial aser realizada no prazo de um ano), e neste caso o0 prazo de 30 dias é
contado apartir dapublicagéo daatadareunido especial.

Teremos o direito de reconsiderar qual quer medida dando margem adireitos de resgate num prazo de dez dias apdsa
expiracdo detaisdireitos se 0 resgate das acfes dos acionistas di ssidentes col ocar em perigo nossa estabilidade financeira.
A Lei 9.457, datadade 5 de maio de 1997, que retificou aLe das S.A. brasileira, contém provisdes que, entre outras,
restringem os direitos de resgate em certos casos e permitem gque as empresas resgatem suas agdes pel os seus valores
econdmicos, sujeito acertas exigéncias. Atual mente, Nnossos estatutos ndo estabel ecem que Nosso capital acionério sera
resgatavel pelo seu valor econdmico e, conseqlientemente, qualquer resgate em conformidade comal e dasS.A.
brasileiraseriaefetuado por pelo menos seu valor de mercado por agdo, determinado com base no ultimo balanco
patrimonial aprovado pelos acionistas: desde que aassembléageral dos acionistas dando margem aos direitos de resgate
tenhaocorrido mai s de sessenta dias ap6s o ultimo balanco patrimonial aprovado, um acionistateradireito aexigir que
suas agles sgjam avaliadas com base no novo balango patrimonial datado num prazo de 60 dias a partir destaassembléia
geral dos acionistas.

Direitosde preferéncia

Cadaum de nossos acionistas possui em geral um direito de preferéncia para subscrever acomparade agdes em todo
aumento de capital, em proporgdo a sua participagdo. Um periodo minimo de 30 dias, apds 0 aviso sobre 0 aumento de
capital, é dado para que este direito sgjaexercido e o direito é negociavel. PelaLei das S.A. no Brasil, o Conselho de
Administracdo pode decidir ndo estender os direitos de preferéncia anossos acionistas, ou reduzir o periodo de 30 dias
para o exercicio deste direito, em ambos casos com respeito aqual quer emissdo de agdes, debéntures convertiveisem
acOes ou certificados de garantia no contexto de uma oferta plblica, sujeito ao limite sobre 0 nimero de agdes que podem
ser emitido com aaprovagdo do consel ho sem qual quer aprovagdo adicional por parte dos acionistas. No evento deum
aumento de capital que mantenha ou aumente a proporgao de capital representada pel as agles preferenciaisclasse A, 0s
portadoresde ADS preferenciaisterdo direito de preferénciapara subscreverem somente as agdes preferenciais classe A
recentemente emitidas. No evento de um aumento de capital que reduzaa proporgao de capital representada pel as agOes
preferenciaisclasse A, osacionistasterdo direito de preferéncia para subscreverem as agdes preferenciaisclasse A, em
propor¢&o a suas participacoes, e as agdes ordinarias somente até onde for necessério paraevitar adiluigéo de suas
participagdes gerais naempresa. No evento de um aumento de capital que mantenha ou aumente a proporg&o de capital
representada pel as agOes ordinarias, os acionistas terdo direito de preferéncia para subscreverem somente para as agoes
ordinérias que acabam de ser emitidas. No evento de um aumento de capital que reduza a proporcao representada pelas
acOes ordinérias, os portadores de agdes ordinérias terdo direito de preferéncia para subscreverem para as agdes
preferenciais classe a somente até 0 ponto necessério paraimpedir que ocorra umadilui¢do em seusinteresses gerais na
empresa.

Direitos detag-alorg

Segundo alegislagdo brasileira, no evento de umavendado controle daEmpresa, o comprador € obrigado a of erecer
aos portadores de agdes ordinarias votantes o direito de vender suas agbes por um preco igual ou de pelo menos 80% do
valor das agles ordinarias com direito a voto representando o controle.

Formuléario etransferéncia

Nossas agdes preferenciais classe A e agdes ordindrias estdo registradas num formulério no nome do acionistaou da
pessoapor elenomeada. A transferénciadessas agdes éfeitaem acordo com aLei das SA. brasileira, que determina que
uma transferéncia de acdes sejafeita pel o nosso agente de transferéncia, o Banco Bradesco S.A., mediante a apresentagéo
deinstrugdes vélidas de transferéncia de agdes parands pelo transferidor ou seu representante. Quando as ages
preferenciais ou ordindrias sdo adquiridas ou vendidas numabolsa de valores do Brasil, atransferéncia é efetuada nos
registros de nosso agente de transferéncia por um representante da firmade servigos financeiros oupel o sistema de
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compensagao de val ores mobilirios. Astransferéncias de agdes por parte de um investidor estrangeiro séo realizadas da
mesma maneira e sdo executadas pelo agente local do investidor, que € também responsavel pela atualizagdo da
informagao relacionada ao investimento estrangeiro fornecidaao Banco Central.

A BOVESPA operaum sistema central de compensacdo através da CompanhiaBrasileirade Liquidacéo e Custodia,
ou CBLC. Um portador de nossas acOes pode participar desse sistema e todas as a¢fes sel ecionadas paraentrar no sistema
serdo depositadas em custédiana CBL C (através de umainstitui¢do brasileira que sgja devidamente autorizada a operar
pelo Banco Central e mantenha uma conta de compensagdo naCBLC). O fato de essas agles estarem sUjeitas a custddia
naentidade pertinente serarefletido em nosso registro de acioni stas. Cada aci oni sta participante sera, por suavez, inscrito
em nosso registro de acionistas beneficiérios, que € mantido pela CBLC e seratratado do mesmo modo que os acionistas
registrados.
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CONTRATOSRELEVANTES

Para obter informagOes rel ativas aos contratos relevantes, ver Item 4. Informacdes sobre a Empresae Item5.
Revisdo e Perspectivas Operacionais e Financeiras.

CONTROLESDE CAMBIO E OUTRASLIMITACOESAFETANDO PORTADORESDE TiTULOS
MOBILIARIOS

N&o existem restricdes sobre a propriedade de nosso capital acionario por parte deindividuos ou entidades legais
sediadasforado Brasil. Todavia, o direito de converter pagamentos de dividendos e recursos resultantes das vendas de
acOes preferenciais classes A ou agfes ordinérias em moeda estrangeira e remeter essas quantias paraforado Brasil esta
sujeito arestrigdes segundo a legislacdo sobreinvestimentos estrangeiros, que geral mente exige, entre outras coisas, que 0
investimento em questdo sgjaregistrado no Banco Central. Essas restri¢gdes sobre aremessade capital estrangeiro parafora
do pais podem dificultar ou impedir que o administrador das agdes preferenciais classe A ou agles ordinarias
representadas por ADS, ou portadores quetrocaram ADS por agOes preferenciais classe A ou agles ordinarias, convertam
dividendos, distribuigdes ou dinheiro de qualquer venda de agles preferenciais classe A ou agdes ordinérias, conformefor
0caso, em dblares americanos e remeta esse valor em délares americanos parafora do pais. Atrasos, ou recusas de
conceder qualquer aprovacao exigida pelo governo paraconverter pagamentos em moedabrasileira e remessas parao
exterior das quantias pertencentes & portadores de ADS podem afetar adversamente os portadores desses recibos.

Pela Resolucdo 2.689/2000, os investidores estrangeiros podem investir em quase todos ativos financeiros e se

envolver em quese todas as transagdes disponivel s nos mercados brasileiros de capital e finangas, desde que certas
exigéncias sejam cumpridas. De acordo com a Resolucéo 2.689/2000, a definicéo de investidor estrangeiro inclui

individuos, entidades legais, fundos mUtuos e outras entidades de investimento coletivo, domiciliada ou sediadano
exterior.

Segundo a Resolucado 2.689/2000, um investidor estrangeiro deve:

nomear pelo menos um representante no Brasil, com poderes para desempenhar agdes rel acionadas a seus
investimentos,

completar o formulario de registro de investidor estrangeiro apropriado,
registrar-se como investidor estrangeironaCVvVM, e
registrar seu investimento estrangeiro no Banco Central.

Ostitulose outros ativosfinan ceiros nas maos de um investidor estrangeiro em conformidade comalei 2.689/2000
devem ser registrados ou mantidos em contas de depdsito ou sob custddia de uma entidade devidamente licenciada pelo
Banco Central ou pelaCVM. Além disso, ostitul os negociados sdo restritos a transagfes realizadas em bolsas de valores
ou através de mercados de bal cdo organi zados, licenciados pela CV M, exceto no caso de subscri¢ao, bonificacso,
conversdo de debéntures em agdes, indices de titulos, compra e venda de cotas defundos de investimentos e, se permitido
pelaCVM, em transacOes particul ares, cancel amentos ou suspensdo de negdcio. Além do mais, atransferénciaparao
exterior ou aatribuicdo dostitulos ou outros ativos financeiros em posse de investidores estrangeiros em conformidade
com aResolugdo 2.689/2000 é proibida, exceto para transferéncias resultantes de uma reorganizagdo corporativa, ou
ocorrendo devido a morte de um investidor.

A Resolugdo 1.927/1992 do Conselho Monetério Nacional, que é o reelaborado e ratificado anexo V da Resolugéo
1.289/1997, a que chamamos de Anexo V da Resolugso, estabel ece que paraaemissdo de recibos de depoésitosem
mercados estrangeiros em relagdo as agdes dos emissores brasileiros. Ele determina que o dinheiro resultante davenda de
ADS por portadores de ADS forado Brasil estaisento dos controles brasileiros de investimentos estrangeiros e portadores
de ADS que ndo sejam residentes numa jurisdicdo de paraiso fiscal (ou seja, um pais ou localidade que ndo imponha
tributag@o sobre o lucro ou onde 0 imposto méximo ndo supere 20%, ou onde alegislagdo imponha restrigdes sobre a
divulgacdo dacomposi ¢&o acionariaou daposse dosinvestimentos) tera direito aum tratamento fiscal favoravel.

Um registro eletronico foi emitido por um administrador no nome do JPMorgan Chase Bank, o depositario, em

relacéo aADS. Em conformidade com o registro eletrdnico, o administrador e o depositério podem converter dividendos
eoutrasdistribuices em relacdo as aghes preferenciais classe A ou agBes o rdinarias representadas pela ADS em moeda
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estrangeira e remeter o dinheiro paraforado Brasil. Se um portador trocar suas ADS por ages preferenciais classe A ou
acOes ordindrias, o portador podera continuar contando com o registro eletronico do administrador por apenas cinco dias

(teis apds atroca. Depoisdisso, o portador deveratentar obter seu proprio registro eletrénico junto ao Banco Central pela
Lei 4.131/1962 ou Resolugdo 2.689/2000. A partir dai, a menos que o portador tenha registrado seu investimento no

Banco Central, este portador ndo podera converter em moeda estrangeira e remeter parafor ado Brasil os recursos obtidos
com adisposicao de, ou distribuigdes em relagdo a, essas agOes preferenciais classe A ou agdes ordinarias.

Desde 14 de margo de 2005, existe somente um mercado de cambio no Brasil. As moedas estrangeiras s podem ser
compradas através de um banco brasileiro autorizado a operar no mercado. No passado, pelas regulamentactes brasileiras,
astransagOes em moeda estrangeira eramreali zadas no mercado de cdmbio de taxa comercia ou mercado de cambio de

taxaflutuante. Astaxas nesses dois mercados eram geralmente idénticas. Emboraas taxas sejam negociadas livremente no
mercado de cAmbio, elas podem ser fortemente i nfluenciadas pelas intervengdes do Banco Central. Ver Item 3.
Informagdes Importantes—Taxas de Cambio.

Segundo aL e das S.A. brasileira, sempre que houver um sério desequilibrio no balanco de pagamentos do Brasil ou
razfes para prever um sério desequilibrio, o governo brasileiro pode impor restri¢es temporarias sobre as remessas para
investidores estrangeiros dos recursos de seus investimentos no Brasil, e sobre a conversdo de moeda brasileiraem moeda
estrangeira. Tais restrigdes podem dificultar ou impedir que o admi nistrador ou portadores que trocaram ADS por acoes
preferenciais classe A ou agdes ordinérias subjacentes convertam as distribui¢des ou dinheiro resultante da venda dessas
acoes, conforme for o caso, em dolares americanos e remetam estes délares americanos para o exterior.

TRIBUTACAO

Este texto contém uma descri¢do das principais conseqiéncias tributérias no Brasil e nos Estados Unidos para
os portadores de agdes preferenciais classe A, agdes ordindrias ou ADS. Nao tivemos a pretensao de elaborar um
relato abrangente e exaustivo de todas as implicacOes tributérias relevantes para um portador de acOes preferenciais
classe A, agdes ordiné&rias ou ADS.

Os portadores de agdes preferenciais classe A, agdes ordinarias ou ADS devem buscar maisinformagdes com
seus consultores tributarios a respeito das conseqiiéncias tributarias da compra, titularidade e venda de agdes
preferenciais classe A, acbes ordinarias ou ADS, incluindo, especialmente, as conseqliéncias de quaisquer outras leis
estaduais, |ocais ou nacionais.

Embora ndo haja atualmente entre o Brasil e os Estados Unidos nenhum acordo bilateral tratando
especificamente da quest&o do imposto de renda, a Receita Federal dos dois paises tem mantido discusses sobre o
assunto e que poder&o resultar em um futuro acordo bilateral. Ndo podemos prever se e quando tal acordo entrard
em vigor ou como af etara os acionistas norte-ameri canos, definidos abaixo, que sejam portadores de agfes
preferenciais classe A, agdes ordinérias ou ADS.

Consideragdes sobre a tributacéo brasileira

O relato a seguir resume as principais conseqiiéncias tributérias brasileiras da aquisi¢éo, posse e venda de ages
preferenciais classe A, agdes ordinarias ou ADS por um portador que néo tenha domicilio no Brasil, parafins
tributarios (“portador ndo-brasileiro”). As consideragfes sdo baseadas nalegislacéo e nas normas tributérias do
Brasil em vigor nesta data e que estdo sujeitas a alteragdes (possivelmente com efeito retroativo). Esta discusséo ndo
enfoca genericamentetodas as implicagdes tributarias brasileiras aplicaveis a qualquer portador ndo-brasileiro.
Portanto, cada portador ndo-brasileiro deve seinformar com seu consultor tributario sobre as consequiéncias fiscais
de um investimento em ac8es preferenciais classe A, agdes ordinarias ou ADS.

Tributacdo de dividendos. Os dividendos, incluindo dividendos em espécie, que pagamos com base nos lucros
do periodo iniciado em ou depois de 1° de janeiro de 1996 (1) ao depositario de a¢Bes preferenciais classe A ou
acoes ordinarias lastreando as ADS ou (2) a portador ndo-brasileiro de agGes preferenciais classe A ou agdes
ordinérias, geralmente ndo estdo sujeitos a desconto na fonte de imposto de renda brasileiro. Os dividendos pagos
em funcgéo de lucros gerados antes de 1° de janeiro de 1996 podem estar sujeitos a desconto nafonte de imposto de
renda brasileiro em diferentes aliquotas, dependendo do ano em que os lucros foram gerados.

Distribuicdes de juros sobre o capital proprio. Desde 1° de janeiro de 1996, as empresas brasileiras podem

pagar juros sobre o capital préprio como umaformaalternativa de fazer a distribuic¢do de dividendos, os quais
podem ser pagos em dinheiro. A base de célculo dosjuros sobre o capital proprio é feita conforme o estabelecido em
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suas normas contabeis internas. A taxa de juros aplicada pode ndo ficar acimada TJL P fixada periodicamente pelo
Banco Central. Além disso, 0 montante pago pode ndo ser maior, para fins de tributac&o, do que (1) 50% do lucro
liquido (ap6s o desconto da provisdo da contribuig8o social incidente sobre o lucro liquido, mas antes de considerar
tal pagamento de juros e a provisdo do imposto de renda de pessoa juridica) no periodo coberto pelo pagamento ou
(2) 50% da soma dos rendimentos retidos e das reservas de lucros apartir do inicio do exercicio fiscal de quetratao
pagamento.

O montante de juros distribuidos aos acionistas € deduzivel, para efeitos tributarios de contribui¢do social sobre
o lucro liquido de pessoa juridica, desde que sejam observados os limites acima descritos. Assim, o beneficio para
nads, ao contrario de um pagamento de dividendos, é a redugéo equivalente a 34% do montante na cobranga de
NOSS0S iMPOstos corporativos. Sujeitaaalgumas restrigdes, uma aliquota de 15% de imposto de renda € descontada
dos acionistas sobre 0 pagamento de juros, exceto se 0 beneficiario estiver isento de imposto no Brasil, e nessa
condic&o os pagamentos sdo livres de impostos brasileiros, e exceto se 0 beneficiario estiver em umajurisdicéo de
paraiso fiscal, isto €, um pais ou localidade que ndo cobraimposto de renda ou que tem uma aliquota maxima de
imposto de renda abaixo de 20% ou cuja legislagdo interna impde restricdes a divulgagdo da composi¢do aciondria
ou da propriedade do investimento, caso este em que a aliquotaincidente é de 25%.

Tributacdo de ganhos de capital

Dois tipos de portadores ndo-brasileiros devem ser examinados no que diz respeito atributagao brasileira: (1) os
portadores ndo-brasileiros que ndo possuem residéncia ou domicilio em paraiso fiscal (como definido abaixo), que
estdo registrados junto ao Banco Central e a Comissdo de Valores Mobiliarios parainvestir no Brasil de acordo com
aResolugdo n® 2.689, ou sdo portadores de A¢Bes ADS; e (2) outros portadores nao-brasileiros, entre os quais se
inclui todo e qualquer nao-residente no Brasil que investe no pais através de quai squer outros meios, bem como todo
tipo de investidor situado em paraiso fiscal (isto €, umajurisdi¢do que ndo cobraimposto de renda ou onde a
aliquota méxima de imposto de renda € menor que 20% e/ou onde alegislagéo internaimpde restri¢des a divulgagao
da propriedade de agBes ou investimentos). Os investidores identificados no item (1) estdo sujeitos a um tratamento
fiscal mais favoravel, tal como descrito abaixo.

A Lei 10.833, de 29 de dezembro de 2003, determina que podem estar sujeitos a tributacdo no Brasil os ganhos
de capital obtidos no exterior em decorréncia da venda de ativos situados no Brasil, feita por ndo-residentes para
outros ndo-residentes. Neste sentido, quando da venda de acOes preferenciais classe A ou agdes ordinérias, definidas
como ativos situados no Brasil, o portador ndo-brasileiro pode estar sujeito a cobranga de imposto de rendaincidente
sobre os rendimentos auferidos, dentro das normas descritas abaixo, ndo importando se a transagdo € realizada no
Brasil ou no exterior, com um brasileiro residente ou ndo. Em relagéo as ADS, embora acreditemos que néo se
enquadram na defini¢do de ativos situados no Brasil, para efeito desta norma, considerando-se o aspecto geral e
pouco claro danorma e afalta de jurisprudéncia pertinente, ndo podemos prever setal entendimento ira preval ecer
nasinstancias judiciais brasileiras. Dai porque podem estar sujeitos a cobranga de imposto de renda no Brasil,
conforme as normas descritas acima, os ganhos com avenda de ADS por um portador ndo-brasileiro paraum
brasileiro residente, ou mesmo para um ndo-brasileiro residente, caso a Justica decida que as ADS constituem ativos
situados no Brasil.

O deposito de agdes preferenciais classe A ou agdes ordinarias em troca de ADS pode estar sujeito a cobranca
de imposto de renda brasileiro se o custo de aquisicdo das acdes preferenciais classe A ou das agdes ordinarias for
menor do que (i) o preco médio por acdo preferencial classe A ou agdo ordindrianabolsade valores brasileiraem
gue o maior nimero de tais agbes foi vendido no dia do depdsito; ou (ii), se nenhuma acéo preferencial classe A ou
acdo ordindriafoi vendida naquele dia, o preco médio na bolsa de valores brasileiraem que 0 maior nimero de
acOes preferenciais classe A ou agdes ordinarias foi vendido nos 15 pregdes imediatamente anteriores ao depdsito.
Neste caso, adiferenca entre o custo de aquisi¢ao e o prego médio das agdes preferenciais classe A ou das agfes
ordinérias calculado da forma descrita acima sera considerado ganho de capital sujeito atributaggo. Ha motivos para
se argumentar que essa tributacao ndo se aplica ao caso de investidores registrados de acordo com as normas da
Resolucédo n° 2.689/2000 e que ndo sejam de paraiso fiscal. O resgate de ADS em troca de acOes preferenciais classe
A ou agdes ordinérias ndo esta sujeito aimposto de renda brasileiro, desde que seja cumprido o regulamento que
dispOe sobre registro de investimentos junto ao Banco Central.

E importante esclarecer que, parafins de tributag&o brasileira, as normas do imposto de renda sobre ganhos

decorrentes da venda de acOes preferenciais classe A ou agdes ordindrias variam conforme o domicilio do portador
ndo-brasileiro, aforma pelaqud esse portador ndo-brasileiro registrou seu investimento no Banco Central e/ou
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como avendafoi realizada. O ganho auferido em decorréncia de uma transacédo realizada em uma bolsa de val ores,
de mercadorias e de futuros no Brasil é a diferenca entre 0 montante em reais obtido pelavenda e o custo de
aquisicao das acdes vendidas, sem nenhum gjuste pelainflagéo.

Os rendimentos auferidos com a venda de agdes preferenciais classe A ou agdes ordinérias realizada nabolsa
de valores brasileira (incluindo as transagdes realizadas no M ercado de Balcdo) estéo:

isentos de imposto de renda quando os rendimentos forem auferidos por um portador nédo-brasileiro que (i)
registrou seu investimento no Banco Central brasileiro, conforme o estabel ecido pela Resolugdo n°
2.689/2000 (“portador 2.689") e (ii) ndo seja portador em paraiso fiscal; ou

estdo sujeitos a uma aliquota de 15% de imposto de renda em qual quer outro caso, incluindo os
rendimentos auferidos por um portador ndo-brasileiro que (i) ndo seja um “portador 2.689” ou (ii) um
portador em paraiso fiscal. Nestes casos, atransagdo estara sujeitaa uma aliquota de 0,005% do valor da
venda, como imposto de renda descontado nafonte e pode ser compensada no eventual imposto de renda
devido sobre o ganho de capital.

Quaisquer outros rendimentos auferidos com a venda de agOes preferenciais classe A ou agdes ordinarias que
nado seja feita na bolsa de valores brasileira estéo sujeitos a uma aliquota de 15% de imposto de renda, exceto para
portadores em paraiso fiscal, sujeitos, neste caso, a 25% de imposto de renda. Caso estes rendimentos estejam
relacionados a transagGes reali zadas no Mercado de Balcao brasileiro, com corretagem, umaaliquota de 0,005% de
imposto de renda seré descontada na fonte sobre o valor datransagdo e pode ser compensada com o eventual
imposto de renda devido sobre 0 ganho de capital. N&o se pode dizer com certeza até quando continuara vigorando
esse tratamento favoravel atual dos “portadores 2.689”.

No caso de resgate de agdes preferenciais classe A, agbes ordinarias ou ADS ou de umareducgao de capital feita
por empresa brasileira, a diferenca positiva entre o0 montante recebido pelo portador ndo-brasileiro e o custo de
aquisicdo das acles preferenciais classe A, agdes ordinarias ou ADS resgatadas é tratada como ganho de capital
decorrente da venda ou troca de agdes ndo realizada em bolsa de valores brasileira e esta, portanto, sujeitaauma
aliquota de 15% de imposto de renda, ou 25%, se for o caso.

Qualquer exercicio de direitos preferenciais relacionados a agfes preferenciais classe A ou agdes ordinarias ndo
estara sujeito atributacdo brasileira. Qualquer rendimento auferido com atransagao estara sujeito ao imposto de
renda brasileiro, segundo as mesmas normas aplicéveis a venda de a¢bes preferenciais classe A ou agdes ordinérias.

Outros impostos brasileiros. N&o existe nenhum imposto brasileiro incidente sobre heranga, doagéo ou
sucessdo que seja aplicavel atitularidade, transferéncia ou venda de agdes preferenciais classe A, agles ordinarias
ou ADS por um portador ndo-brasileiro, exceto impostos sobre heranca e doagéo que séo cobrados em alguns
estados do pais em casos de doacdes feitas ou herangas transmitidas por um titular ndo-brasileiro para pessoas fisicas
ou juridicas residentes ou domiciliadas nesses estados. N&o existem taxas de selos, de emissdo de registro ou
impostos assemel hados que devam ser pagos por portadores de agdes preferenciais classe A, agdes ordinérias ou
ADS.

A legislagao tributéaria brasileira criou o IOF (Imposto sobre Operagdes Financeiras), que incide, entre outras
operagdes, sobre o cdmbio, quando da conversdo dereais em moeda estrangeira e a conversdo de moeda estrangeira
em real. Embora a aliquota do 10F seja atual mente de 0%, com algumas excegdes especificas, o Ministério da
Fazenda tem poder legal de aumentar a aliquota para um maximo de até 25%, mas somente sobre transaces
ocorridas depois da regulamentacdo pertinente (i.e., ndo tem efeito retroativo).

O |OF também incide sobre operagdesrelativas atitul os, seguros e valores imobilidrios inclusive as realizadas
na bolsa de valores, mercadorias e futuros. A aliquota deste imposto para agdes preferenciais classe A, agdes

ordinérias ou ADS é de 0% atualmente. Mas o Ministério da Fazenda tem o poder legal de aumentar aaliquota para
um maximo de até 1,5% ao dia. Qualquer aumento desse tipo sera aplicavel apenas em transagdes futuras.

Além disso, como regrageral, as transagodes realizadas no Brasil que impliquem saque ou transferénciadereais

de uma conta mantida numa instituicéo financeira brasileira estéo sujeitas a cobranca de 0,38% de Contribuicéo
Provisdria sobre Movimentac&o Financeira (CPMF). Atua mente estdo isentos da CPMF os recursos transferidos
para aguisicao de acles preferenciais classe A ou agdes ordinérias na bolsa de valores brasileira e aremessa para o
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exterior dos rendimentos auferidos com a venda de a¢fes no Brasil em transacéo cambial. De acordo com alLei n°
11.312, de 27 de junho de 2006, a aiquota da CPMF é zero nos saques feitos em contasbancérias para a compra de
acdes ordinarias em ofertas publicas, desde que a oferta publicaestejaregistradana CVM e que o emitente esteja
listado na bolsa de valores brasileira. A CPMF expiraem 31 de dezembro de 2007, mas é provavel que sgja
prorrogada. Quando for o caso, a CPMF é descontada dos montantes transferidos da conta pela institui¢do financeira
que realiza a transagéo.

Consider agfes sobre o imposto de renda nos Estados Unidos
Este resumo néo pretende ser uma descricao exaustiva de todas as consequiéncias tributarias da aquisi¢éo,

titularidade ou venda de acGes preferenciais classe A, agdes ordinarias ou ADS. E um sumério que se aplicaa
acionistas dos Estados Unidos, tais como definidos abaixo, e que sejam portadores de ag0es preferenciais classe A
ou agdes ordinérias ou ADS como investimento permanente. Nao se aplica atipos especiais de acionistas, como:

algumas institui¢cdes financeiras,

companhias de seguro,

corretoras de val ores mobiliérios ou de moedas estrangeiras,

organizagdes isentas detributacéo,

corretoras de valores mobiliarios que sejam elegiveis para contabilizar seus investimentos em aces
preferenciais classe A ou agdes ordinérias, ou ADS em marcagdo a mercado,

titulares que possuem agdes preferenciais classe A, agbes ordinariasou ADS para fazer coberturahedge,
opcOes, conversdo ou qualquer outra transagao financeiraintegrada parafins tributérios,

portadores cuja moeda, para fins tributérios, ndo é o délar americano
associacdes e entidades similares para fins de tributacéo nos Estados Unidos,
pessoas sujeitas ao imposto minimo alternativo, ou

pessoas que possuem 10% ou mais de nossas a¢es com direito de voto.

Esta discussao € baseada no Internal Revenue Code, a legislaco tributéria norte-americana, de 1986, incluindo
as emendas posteriores feitas até hoje, e também nas decisbes administrativas e judiciais, bem como nas
regulamentacOes definitivas, temporarias e sugeridas pelo Tesouro norte-americano, cujas eventuais mudancgas
podem alterar as conseguiéncias tributérias descritas aqui.

OS PORTADORES DE A(;OES DEVEM FALAR COM SEUS CONSULTORES TRIBUTARIOS A RESPEITO
DA APLICACAO DA LEGI SLA(;AO FEDERAL NORTEAMERICANA SOBRE IMPOSTO DE RENDA EM
SEUS CASOS ESPECIFICOS, ASSIM COMO QUAISQUER CONSEQUFNCIAS TRIBUTARIAS
DECORRENTES DE LEIS ESTADUAL E LOCAL OU COM JURISDICAO TRIBUTARIA FORA DOS
ESTADOS UNIDOS.

Esta discussdo é também parcial mente baseada em representagdes dos depositérios e no pressuposto de que
cada obrigagao estipulada no Contrato de Depésito e qual quer outro acordo pertinente serdo cumpridos conforme os

Seus termos.

Conforme utilizado no presente relatério anual, o termo “detentor norte-americano” significa um detentor de agdes
ordinarias ou de ADSs, que seja, para as finalidades do imposto de renda federal nos Estados Unidos:

cidadéo norte-americano ou estrangeiro residente nos Estados Unidos,
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pessoa juridicainstalada ou organizada de acordo com as leis dos Estados Unidos ou de qual quer
subdivisdo politicado pais, ou

individuo que esteja de alguma forma sujeito atributacdo federal norte-americana sobre o rendimento
liquido de agdes preferenciais classe A, agdes ordindrias ou ADS.

A expressdo “ detentor norte-americano” também se aplica a alguns ex-cidaddos do pais.

De modo geral, parafins de tributac&o norte-americana, os portadores de certificados americanos de agdes
(ADRYs) evidenciando atitularidade de ADS s&o tratados como beneficiarios das acbes preferenciais classe A ou
acOes ordindrias representadas por essas ADS. Depdsitos e resgates de acOes preferenciais classe A ou agdes
ordinarias em troca de ADS n&o acarretaréo para os portadores a realizacdo de ganhos ou perdas, parafinsde
tributagdo nos Estados Unidos.

Tributagdo de dividendos. AsdistribuicBesfeitas por contade ADS, agOes preferenciais classe A ou agles
ordinarias, inclusive distribuic¢des na forma de pagamento de juros sobre o capital proprio, parafins de tributacéo
brasileira, fora de nossos lucros acumul ados, como estabelecido parafins de tributagdo norte-americana, antes da
reducgdo causada por qualquer imposto de renda brasileiro retido por nés, serdo tributéveis para vocé como renda de
dividendos de origem estrangeira e ndo tera direito a deducéo de dividendos recebidos permitida para empresas.

Vocé seré solicitado aincluir como renda os dividendos pagos em real , num montante equival ente ao valor em
délar americano, calculado com base no cambio que estiver em vigor na data em que a distribuicao for recebida pelo
agente depositario, ou por um portador norte-americano no caso do portador de agdes ordinarias ou preferenciais
classe A, ndo converte os reais em dol ares americanos na data que os receber, € possivel gue o portador norte-
americano reconhega a perda ou ganho em moeda estrangeira, que seria peda ou ganho usual, quando os reais sao
convertidos em dolares americanos. Dividendos pagos pela CVRD néo seréo elegiveis para deducéo de dividendos
recebidos permitida para corporagdes sob 0 Caodigo. Se vocé for portador de ADS, deverater direito aum dividendo
guando este for recebido pelo depositério.

Salvo alguns casos excepcionais de operagdes de hedge e posi¢Oes de curto prazo, o montante de dividendos
em USS$ recebido por um individuo antes de 1° de janeiro de 2011, no que diz respeito as ADS, estara sujeito a
tributacdo de uma aliquota maxima de 15% se os dividendos forem “dividendos qualificados”. Os dividendos pagos
por ADS serdo tratados como dividendos qualificados se (i) as ADS forem negociaveis imediatamente no mercado
de valores mobiliarios dos Estados Unidos, e (ii) se aempresando era, no ano anterior ao do pagamento do
dividendo, e n&o €, no ano em que o dividendo for pago, uma companhia de investimento estrangeiro passivo.
(“PFIC"). AsADS séo listadas naBolsade Valores de Nova Y ork e se qualificam como negociéveis imediatamente
no mercado de val ores mobiliarios dos Estados Unidos desde que estejam devidamente listadas. Com base nas
demonstragdes financeiras auditadas da CVRD e em dados relevantes do mercado acionario, a CVRD acredita que
ndo foi considerada PFIC, parafins deimposto de renda norte-americano, no seu exercicio fiscal de 2005 ou 2006.
Além disso, ainda com base nas demonstracfes financeiras auditadas da CV RD e suas atuai s expectativas com
relacdo ao valor e anatureza de seus ativos, e dados rel evantes do mercado aciondrio, ndo prevemos que a empresa
se tornard uma PFIC por seu exercicio fiscal de 2007.

A julgar pelasinformagdes existentes, nédo estainteiramente claro se os dividendos recebidos das acGes
preferenciais classe A e agbes ordinérias serdo tratados como dividendos qualificados, porque as agbes preferenciais
classe A e agdes ordindrias ndo sdo listadas em bolsa de val ores norte-americana. Além disso, o Tesouro norte-
americano anunciou que pretende promulgar normas segundo as quais os portadores de ADS, acBespreferenciais
classe A ou agdes ordinérias e intermediarios através dos quai s esses val ores mobiliarios sdo mantidos, poderéo
contar com certificados de emitentes para fazer com que os dividendos sejam tratados como dividendos
qualificados. Como esses procedimentos ainda ndo foram oficializados, ndo esta claro se estaremos em condicdes de
cumpri-los. Portadores de ADS, agBes preferenciais classe A e agdes ordinarias devem verificar com seus
consultores tributérios a respeito da disponibilidade da aliquota reduzida do imposto sobre dividendos,
considerando-se as suas circunstancias particulares.

Excetuando-se as limitagOes e restri¢des aplicaveis de um modo geral, vocé tera direito aum crédito no seu
passivo fiscal nos Estados Unidos ou uma deducéo ao computar seu rendimento tributavel nos Estados Unidos, para
efeito dos impostos de renda brasileiros retidos por nds. Vocé deve satisfazer requisitos minimos de retencéo para
ter direito aum crédito fiscal estrangeiro computavel nosimpostos brasileiros recol hidos sobre dividendos. O limite
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dosimpostos estrangeiros com direito a crédito é cal culado separadamente para tipos especificos de renda. Por isso,
os dividendos pagos por nds sobre nossas agdes constituirdo geralmente “renda passiva’ (ou, para aguns portadores,
“rendade servigos financeiros’). Créditos fiscais estrangeiros podem néo ser permitidos paraimpostos de renda
impostos com respeito de certas posi¢oes de hedge e curto prazo nos val ores mobiliarios ou em respeito aos acordos
nos quais o lucro econdmico esperado de portadores norte-americanos ndo € substancial. Portadores norte-
americanos devem consultar seus prorpios consultores fiscais com relacdo as implicacdes dessas regras aluz de seus
especificos pormenores.

Tributacdo sobre ganhos de capital. Numa venda ou troca de agdes preferenciais classe A, agdes ordinérias ou
ADS, vocé reconhecerd um ganho ou perda de capital equivalente adiferencga, se houver, entre o montante realizado
com avenda ou troca e sua base de tributagéo nas agGes preferenciais classe A, agBes ordinarias ou ADS. Este
ganho ou perda sera ganho ou perda de capital de longo prazo se o seu periodo de posse das agdes preferenciais
classe A, agBes ordinarias ou ADS for maior que um ano. O montante liquido de ganho de capital delongo prazo
reconhecido por portadores individuais dos Estados Unidos antes de 1° de janeiro de 2011 geralmente esta sujeito a
tributagdo de no maximo 15%. Sua capacidade de usar as perdas de capital paracompensar arenda esta sujeitaa
limites.

Qualquer ganho ou perda sera ganho ou perda nos Estados Unidos, parafins de crédito fiscal estrangeiro nos
Estados Unidos. Conseguientemente, se um imposto brasileiro for retido nafonte sobre avendade ADS, agdes
preferenciais classe A ou agdes ordinarias e vocéndo receber uma significativa renda de fonte estrangeira de outras
fontes, vocé podera néo receber beneficios efetivos de crédito fiscal estrangeiro nos Estados Unidos rel acionado ao
imposto brasileiro retido nafonte. Vocé deve verificar com seu consultor tributario sobre a aplicagdo das regras do
crédito fiscal estrangeiro no investimento e venda de ADS, acOes preferenciais classe A ou agdes ordindrias.

Se um imposto brasileiro é recolhido nafonte sobre a venda de agdes, 0 montante realizado por um portador dos
Estados Unidos incluira o montante bruto dos recursos dessa venda antes da dedug&o do imposto brasileiro. Veja
item 10. Informacéo adicional — Tributagdo — Consideracdes sobreimpostosbrasileiros

Pedido de informacéo e retencao preventiva

Asinformag6es arespeito da distribuicéo de agdes preferenciais classe A, agdes ordinarias ou ADS e 0s
recursos da venda ou outro negdcio devem ser registradas na agéncia norte-americana da Receita Federal, aInternal
Revenue Service. Estes pagamentos podem estar sujeitos, nos Estados Unidos, a chamadawithhol ding backup, uma
retencdo preventivatemporaria, feita nafonte, sobre um percentual dos rendimentos do contribuinte (dividendos e
juros, por exemplo), paracobrir eventual divida que ele possater com aReceita, caso o contribuinte ndo tenha
fornecido seu nimero de registro no Fisco norte-americano, ndo cumpriu alguns procedimentos de certificagdo ou
nao tiver conseguido umaisencdo daretencdo preventiva.

O montante de qualquer retencdo preventiva recolhida de uma fonte pagadora sera liberado como crédito para

cobrir asua dividacom a Receita norte-americana, mas vocé pode ter direito a umarestitui¢do, desde que a
informagao requerida seja fornecida em tempo habil ao Internal Revenue Service.
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DOCUMENTOS DISPONIVEIS

N s estamos sujeitos as exigéncias de informagGes previstas na Securities Exchange Act promulgada em 1934,
incluindo emendas, e assim protocol amos regularmente nossos relatorios e outras informagdesafins junto a SEC.
Os relatdrios e outras informag8es protocol adas por nés junto a SEC podem ser examinados e copiados na Salade
Consultas Publicas (Public Reference Room) da SEC, na 100 F Street, N.E., Washington, D.C. 20549. Mais
informagdes sobre o funcionamento da Sala de Consultas Piblicas podem ser junto a SEC: 1-800-SEC-0330. Pode-
se ainda examinar osrelatdrios e outras informagdes da CVRD no escritério da Bolsade Valoresde Nova York, 11
Wall Street, New York, New York 10005, onde as ADS da CVRD estéo listadas. Nossos registros na SEC também
estao disponiveis para o publico no site da SEC: http://www.sec.gov. ParamaisinformacGes sobre a obtengdo de
copias dos registros publicos da CVRD na Bolsade Valores de Nova Y ork, ligue para (212) 656-5060.

N&s apresentamos demonstragdes financeiras e outros rel atérios periodicos também a CVM.
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Item 11. Consideragfes quantitativas e qualitativas sobrerisco de mercado
POLITICA DE GERENCIAMENTO DE RISCO

Um objetivo essencial em nossa estratégia de crescimento e de flexibilidade financeira é ter uma eficiente
administrag&o de risco. Para cumprir este objetivo, o Conselho de Administragdo estabeleceu uma politicade
administracao de risco e um comité de administragcao de risco. De acordo com este sistema, nds mensuramos,
monitoramos e gerenciamos o risco de mercado utilizando um Unico parémetro e levando em conta a natural
diversificagcdo de nossa carteira. Gerenciamos o risco utilizando operagdes de hedge somente quando consideramos
necessario para nossa estratégia corporativa ou para manter nosso nivel de flexibilidade financeira. Os membros do
comité de administrac&o de risco em 2007 sdo Fabio de Oliveira Barbosa, Diretor Executivo de Finangas e Relagdes
com Investidores, Gabriel Stoliar, Diretor Executivo (Planejamento e Desenvolvimento de Negécios), Murilo
Ferreira, Diretor Executivo (Niquel e Comercializagdo de Metais Basicos), Guilherme Cavalcanti, Diretor de
Financas Corporativas e Almir Ferreira, Diretor de Suprimentos. O comité de administragéo de risco presta
assisténcia aos diretores executivos na andlise e revisdo de informaces referentes ao gerenciamento de risco
corporativo e estrutura, incluindo as politicas, procedimentos e préticas relevantes que séo empregadas para
gerenciar riscos. Nossa politica de administracéo de risco tem a finalidade de promover um sistema eficaz de
gerenciamento de risco e assegurar que 0s riscos sejam apresentados pel o menos umavez por trimestre ao comité de
administragéo de risco.

Com a aquisicéo da mineradora canadense Inco, teremos que ampliar nossa politica de gerenciamento de risco,
afim de garantir sua eficacia. Durante este periodo de transic¢éo, a CVRD Inco mantera sua prépria politica de
administracdo de risco, sujeita as diretrizes e estratégias estabel ecidas por nosso comité de administragdo de risco.

A politicade administracéo de risco da CVRD Inco define as responsabilidades de seu comité interno de
administragdo de risco, sua composicao e conduta, apresentando requisitos, controles, limites maximos dehedge e
autorizages pertinentes que séo delegadas pel o nosso Conselho de Administragdo. Segundo esta politica, as
operagdes de hedge estdo sujeitas alimites maximos, aprovados pelo nosso Conselho de Administragdo. Oslimites
maximos geralmente correspondem a um percentual maximo do volume projetado da producédo anual (ou requisitos
anuais, no caso de suprimentos ou moedas) para o ano vigente ou futuro, até um periodo de cinco anos. Estas
politicas e procedimentos foram estabel ecidos para reduzir tanto as incertezas rel acionadas a riscos de mercado para
0s negocios e operagdes especificos da CVRD Inco quanto o efeito das flutuagdes do mercado na producéo de
metai s e dos suprimentos essenciais nos lucros e no fluxo de caixa.

Considerando-se a natureza de nossos negdcios e operagdes, 0s principais riscos de mercado que administramos
sdo avolatilidade dataxa de juros, o risco cambial e o risco dos pregos das commodities. Alguns desses riscos nés
enfrentamos utilizando instrumentos derivativos. Nossas atividades de gerenciamento de risco seguem uma politica
de administragéo de risco que, de modo geral, proibe atividades de especulagdo e vendas a descoberto e exige a
diversificagéo das transagdes e contrapartidas. Periodicamente monitoramos e avaliamos nossa posi¢ao, com a
finalidade de avaliar nossos resultados financeiros e o impacto em nosso fluxo de caixa. Também revemos
periodicamente os limites de crédito e a credibilidade de nossas contrapartidas de hedge.

Em conformidade com SFAS 133 — norma de procedi mento contébil para“Instrumentos Financeiros
Derivativos e Atividades deHedge,” com emendas da SFAS 137 e SFAS 138, n6s reconhecemos todos 0s
derivativos em nosso balanco patrimonial em valor de mercado e o ganho ou perda em valor de mercado é incluido
nos resultados. Os balangos de ativos (passivo) em 31 de dezembro de 2006 e 2005 e mudangas no valor de mercado
dos derivativos sé&o mostrados na tabela a seguir.
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Valor de mercado
em 1° de

janeiro, 2005 ............

Liquidagdo

financeira...................

Ganhos (perdas)
nao realizados

Efeito de mudangas

no cambio..................

Ganho (perda)
nao realizado
em 31 de
dezembro, 2005

Valor de mercado
em 1dejaneiro,

Ganho (perda)
reconhecido na
consolidacdo da

Liquidacdo

Financeira.................

Ganhos (perdas)
ndo realizados

Efeito de mudangas

no cambio .................

Ganho (perda)
ndo realizado
em 31 de

dezembro, 2006.......

Taxasde Produtos
juros de
Ouro (LIBOR) Moedas  auminio Cobre Niquel Platina Total

US$ (37) US$ (17) US$ 4 US$(182) US$ - USs - US$ - USH(232
11 9 (@) 70 - - - 89

17 6 @ (89) - - - (101)

©) ) — (10) - - - (15

US$ (46) US$ (4) US$ 1 US$H(210) US$ - US$ - US$ - USH(259
US$ (46) US$ (4 US$ 1 US$(210) US$ - USs - US$ - US$H(259
- 4 9 - (364) 62 (22 (311)

19 2 (6) 102 - 87 - 30

(23) 4 (19) (187) 65 82 2 (116)

4 - - (23 - - - @7

uss
US$ (54) US$ 6 USS$ (15 US$H(318) US$H(299) US$ 17 (20) US$ (683)
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RISCOS DAS TAXAS DE JUROSE DE CAMBIO

A tabela abaixo apresenta nossa divida contratada a taxas flutuantes e fixas de longo prazo, discriminada de
acordo com amoeda, local e estrangeira, e com o percentual de nossadividatotal delongo prazo nas datas
indicadas, incluindo empréstimos de diferentes procedéncias, exceto os débitos acumulados e ajustes de converso,
como constam em nossas demonstracdes financeiras consolidadas.

Em 31 de dezembro

2005 2006
(US$ milhdes, exceto percentuais)

Dividaataxasflutuantes:

Denominada emReal............cceeviiiviieiiiiiiie e 100 21% 3,125 14,5%
Denominada em outras moeda. 2.901 60,3 10.924 50,5
Dividaataxasfixas:
Denominada eMREAL...........eeeevvieiiiiiee e 32 06 21 01
Denominadaem outras modas............ccoveeerveeeieees svveeennns 1.778 37,0 7543 34,9
SUBLOLAL ....veeeiieciec e 4811 100,0 21.613 100,0
Ajustes de CONVErSA0 (1) ......o..veevereerreeeeereeeensenseeneennes - - 48 -
Débitos Acumulados 121 172
4.932 - 21.833 -

Total do volume contdbil...........cccceeviieiieeiieeciecee,

(1) Ajuste devido ao método contébil de converso, que requer a conversao de todos 0s ativos e passivos em délares americanos para a taxa de
conversdo preval ecente na data de cada balanco ou na primeira taxa de conversao disponivel se ataxade 31 de dezembro néo estiver

disponivel.

A tabela abaixo apresentainformac8es sobre as nossas obrigagdes de divida a partir de 31 de dezembro de 2006
e que sao susceptiveis de mudancgas em funcgéo das taxas de juros e de cambio. A tabela mostra os principais fluxos
de caixa e taxas médias ponderadas de juros dessas obrigacdes na data prevista de vencimento. A média ponderada
dos juros variaveis é baseada na taxa de referéncia aplicavel em 31 de dezembro de 2006. Os fluxos de caixa
efetivos das obrigagdes da divida sdo denominados principal mente em dolares americanos, oureais, ou nas moedas

indicadas.
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Denominado em
Uss
Taxafixa
Bonds
Empréstimos
Securitizagdo
Financiamento de
operages
Taxa flutuante
Empréstimos
Securitizagdo
Financiamento de

oper
Subtotal

Denominadaem
Real
Empréstimos a
taxasfixas
Empréstimos a
taxasflutuantes
Subtotal
Denominada em
outrasmoedas
Empréstimosa
taxasfixas
Empréstimosa
taxasflutuantes
Suktotal

Sem vencimento

Tota

Taxa
média
ponderada
dejuros

%) (D)

6,90%
5,87%
5,90%
5,99%

5,87%
5,90%

5,99%

13,31%

13,31%

3,90%

4,73%

(2) astaxas médias ponderadas de juros néo levam em conta o efeito dos derivativos

1114
21,5
57,0

15

201,9
289
62,0

484,2

20,0

16,1
36,1

524,0

2008

20,1
53,0

8.459,4

23,7

8.556,2

01
15,9

16,0

0,5

32

37

8.575,9

Fluxo de

caixado Valor de
valor de mercado
mercado em 3lde
em dezembro,
31/12/06 2006 (3)
2009 2010 2011  Até2036 Total ?3)
(US$ milhdes)

- - - 6.774,4 6.885,9 7.185,2 7.509,5
63,3 58,7 1039 715 339,1 339,1 3391
55,2 57,5 30,0 62,5 315,2 315,2 3152

- - - - 15 15 15

258,2 2584 3635 601,3 10.142,6 10.318,7 10.142,6

i - . - 28,9 28,9 289

40 109,0 65,0 215,0 478,6 4954 478,6
380,7 4836 5624 7.724,7 18.191,8 18.684,0 18.8154
01 0,1 0,1 0,2 20,6 20,6 20,6
13,8 722,6 13,8 2.343,2 3.125,3 3.125,3 3.125,3
139 722,7 13,9 23434 3.145,9 3.145,9 3.145,9
11 11

00 0,0 0,0 00 11
32 32 31 0 15,8 15,8 15.8
32 32 31 0,00 16,9 16,9 169
- - - - 258,3 258,3 2583
397,8 12094 5794  10.068,1 21.612,9 22.105,0 22,236.5

(2) astaxas médias ponderadas variaveis de juros séo baseadas nataxa de referéncia aplicavel em 31 de dezembro

de 2006.

(3) Inclui somente obrigagdes da divida de longo prazo.
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Risco de taxas de juros

Estamo s expostos ao risco de taxas de juros proveniente da parcela de nossa divida contratada a taxas
flutuantes. Essa parcela da divida consiste sobretudo de empréstimos feitos em US$ relacionados atrade finance e
empréstimos de bancos comerciais e organizagGes multilaterais, além de empréstimos em R$ referentes ao
financiamento de debéntures e aquisi¢do de servicos no mercado brasileiro. De modo geral, nosso endividamento em
moeda estrangeira com taxas flutuantes esta sujeito principalmente as oscilagdes da London Interbank Offered Rate
(LIBOR). Consequentemente, as flutuagdes da LIBOR podem afetar negativamente nossos fluxos de caixa. Para
minimizar os efeitos da volatilidade das taxas de juros, as vezes aproveitamos a existéncia de hedges naturais, gragas
acorrelagdo positiva entre as flutuagdes das taxas de juros em délar americano e os precos dos metais. Quando ndo
hedge natural, tentamos de vez em quando obter o mesmo efeito com o recurso de instrumentos financeiros. A taxa
flutuante de nossa divida denomnadaem reais esta sujeita principalmente as oscilagdes do CDI (Certificado de
Depdsito Interbancario) e da TILP (Taxa de Juros de Longo Prazo), fixada trimestralmente pelo Banco Central.

N s efetuamos transagdes com instrumentos derivativos para proteger a exposi¢éo da empresa ao risco da
dividaem dolares americanos ataxas flutuantes. Nossos instrumentos derivativos consistem em opgdes e swaps para
converter aexposi¢ao aos juros flutuantes em exposi¢ao aos juros fixos ou paraintroduzir um cap em nossa
exposicao as flutuagdes dataxa dejuros. Um cap é um tipo de instrumento derivativo que protege contra o aumento
dataxade juros, permitindo-nos umataxa maximaa ser paga por nés sobre 0 montante estimativo dadivida.
Inversamente, um floor é ataxa minima que teremos que pagar sobre 0 montante estimativo dadivida. A tabela
abaixo apresenta informagdes sobre nossa carteira de derivativos em 31 de dezembro de 2005 e 2006.

Em 31 de dezembro de 2005 Em 31 de dezembro de 2006
Valor Variacdoda Ganho Valor Variacao da Ganho Vencimento
hipotético taxadejuros (Perda)nao hipotético taxadejuro (Perda) néo final
realizado realizado

(US$ milhdes, exceto as variagdes na taxa de juro)

25 5,8% 0.0 - % - Nov. 2006

175 5,7—11,0% 00 150 57-11,0% - Maio 2007

206 58-6,7% (39) 379 51-6,7% 62 Dez.2011
(39) 62

Risco cambial

Estamos expostos ao risco cambial proveniente da dividaem moeda estrangeira. Por outro lado, uma
substancial propor¢ao de nossas receitas € denominada em délares americanos. Isto nos garante um hedge natural
contra eventuais desval ori zagGes da moeda brasileira frente ao délar americano. Por exemplo, quando ocorre uma
desvalorizagdo do real, o impacto negativo imediato em nossa divida denominada em moeda estrangeira €
compensado pelo efeito positivo da desval orizagdo sobre os fluxos de caixa futuros. Em vista disso, nds utilizamos
apenas eventual mente os instrumentos derivativos para administrar a exposi¢édo cambial em nossa divida de longo
prazo denominada em délares americanos. Podemos fazer ocasional mente operagdes com instrumentos derivativos
para minimizar os efeitos que a volatilidade das taxas de cdmbio entre oreal e o délar americano possam causar o
fluxo de caixa.

Nossos fluxos de caixatambém estdo sujeitos a volatilidade de outras moedas diante do dolar americano.
Enquanto os precos da maioria de nossos produtos sdo basicamente em ddlares amercanos, uma substancial parcela
de nossos custos, despesas e investimentos ndo € denominada em délar, mas sobretudo em reais e em dolares
canadenses. Nos projetos desenvolvidos forado Brasil e do Canada, estamos também expostos a volatilidade de
outras moedas, como o euro, o délar australiano e o renminbi chinés.

Utilizamos contratos futuros para minimizar o impacto das flutuag6es da taxa de cdmbio numa parcela dos

custos de construgéo de ativos patrimoniais em nossas operacdes em Ontario e nas instal agdes de producéo
planejadas para o projeto Goro.
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Em 31 de dezembro de 2005 Em 31 de dezembro de 2006

Valor Ganho néo- Valor Ganho néo- Vencimento
hipotético Prego médio realizado estimativo PrecoMédio realizado final

(Perda) (Perda)

(US$ milhdes, prego médio e montante estimativo em milhes da moeda local)

Contratos futuros de — — — 83 0,129 0,1 Dez.
compraem 2007
renminbi

Contratos futuros de — — — 80 0,716 53 Dez.
compraem dolar 2007
australiano

Contratos futuros — — — 55 1,237 5,0 Nov.
em euros 2007
Contratos futuros de 1 1,766 0,2 Mar 2007
compraem libra

esterlina

Totd.....ccoceeee. — 10,6

A propdsito da aquisi¢éo da Inco, nés utilizados instrumentos derivativos para minimizar os efeitos das
flutuacGes da taxa de cdmbio entre o délar canadense e o americano, e fizemos operagdes de hedge com uma parte
do valor da aquisicdo. As transagBes com derivativos em dolar canadense em 31 de dezembro de 2006 séo
mostradas na tabela abaixo. Essas transagdes de derivativos foram liquidadas em 3 de janeiro de 2007, junto com a
agui sicdo das agdes remanescentes dalnco.

Em 31 de dezembr o de 2005 Em 31 de dezembr o de 2006
Valor Ganho Valor Ganho Venci
hipotéti Variacdo do (Perda) hipoté Variacdodataxa (Perda) mentof
co preco nao- tico nao- final
realizado realizado

(US$ milhdes, exceto variagdes das taxas)

Contratos — — — 2.053 1,13-1,16 (28,5 Jan
futurosde 2007
comprade délar

canadense

Quanto ao refinanciamento da divida feita com a aquisi¢do, nds emitimos nos mercados de capitais brasileiros
debéntures em reais indexadas ao CDI (Certificado de Depdsitos I nterbancérios). Além disso, durante o Ultimo
trimestre de 2006, conseguimos uma linha de crédito no Brasil, também indexada ao CDI, parafinanciar a aquisicéo
de propriedade e servigos. Como protecdo contra o possivel impacto sobre o fluxo de caixa, provocado pelas
flutuagdes cambiais entre o real e o dolar americano na emissao dadivida brasileira, fizemos operacdes de swap,
mediante as quais convertemos o fluxo de caixaem real indexado ao CDI parafluxos de caixaem dolar americano
indexado a uma taxa fixa. Em marco de 2007, uma transagéo de swap foi concluida e as primeiras séries, num total
de US$ 700 milhdes, vencendo em 2010 e tendo um taxa de juros de 101,75% da variagdo acumulada da taxa de
juros brasileira CDI, foi trocada pelo délar americano a umataxa média de 5,8%. A segunda série, num total de US$
1.800 milhdes, vencendo em 2013 e tendo uma juros a taxa de juros brasileira CDI mais 0,25% por ano, foi trocada
por délares americanos, a umataxa média de 5,71%.

Temos outras exposi¢les vinculadas a nossa divida. Temos uma exposi¢do em euro decorrente de umalinha de
crédito do KFW (Kreditanstalt fir Wiederaufbau). Para mitigar o risco cambial, fizemos algumas transag@es que séo
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especificadas na proximatabela, que apresentainformagdes sobre nossa carteira de derivativos cambiais em 31 de
dezembro de 2005 e 2006.

Em 31 de dezembro de 2005 Em 31 de dezembro de 2006
Valor Ganho (Perda) Valor Ganho Venciment
hipotético Variacdo da ndoredlizado  estimativ  Variagdodetaxa (Perda)ndo- o final

0 taxa 0 realizado

(US$ milhdes, exceto nas variagoes de taxa)

Taxaflutuante de €14,35 Euribor + Spread 1 - €11,96 Euribor + spread 1 - Dez. 2011
COMPIA..eieiiaeereeeann,
Taxaflutuante de venda.. US$16,19 Libor + Spread 2 - US$13,49 Libor + spread 2 - Dez. 2011

Total ..o Uss0,7 Uss2,4
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RISCO DE PRECOS DE PRODUTOS

Estamos também expostos a véarios riscos de mercado relacionados a vol atilidade dos pregos dos mercados
mundiais para 0s seguintes produtos:

minério de ferro e pelotas, os quais representam 46,7% (incluindo receitas brutas originérias da pré-
aguisicdo da CVRD Inco em 2006, em adic&o as receitas brutas historias de 2006) de nossas receitas brutas
consolidadas de 2006;

niquel, que representou 25,7% (namesma base) de nossas receitas brutas consolidadas de 2006;

minério de manganés e ferro-ligas, que representaram 2,2% (na mesma base) de nossas receitas brutas
consolidadas de 2006;

produtos de aluminio, que representaram 9,3% (na mesma base) de nossas receitas brutas consolidadas de
2006; e

concentrado de cobre, que representou 3,8% (namesma base) de nossas receitas brutas consolidadas de
2006.

Outros produtos, como metais do grupo platina e potassio, representaram um percentual pequeno de nossas
receitasconsolidadas.

N&o praticamos transagdes envolvendo derivativos para cobertura de risco relacionado ao nosso minério de
ferro, pelotas, caulim, minério de manganés ou ferro-ligas. Nossa politica de gerenciamento de risco nos permite
fazer hedge contra o risco de mercado somente quando iSso € necessario para nossa estratégia corporativa ou para
manter a flexibilidade financeira. Atualmente nossas transagdes envolvendo derivativos incluem compra futurae
contratos de venda de niquel, contratos futuros e de opgdes de aluminio, opgdes de compra e venda, bem como
posi¢des em ouro e instrumentos derivativos para platina e 6leo combustivel.

Nossa Diretoria Executiva aprovou operacfes de hedge de uma parcela de nossa produgdo de aluminio e cobre
para 2007 e 2008, a fim de reduzir o risco para o fluxo de caixa decorrente da mudanga em nossa estrutura de capital
€ 0 expressivo aumento de nossa divida depois da aquisic¢éo da Inco.

Niquel

Geralmente ndo utilizamos instrumentos derivativos parafazer hedge de nossa exposi¢ao as flutuagbes dos
precos do niquel. Entretanto, negociamos contratos futuros de compra na Bolsa de Metais de Londres (LME), os
quais sdo substancialmente compensados por contratos de preco fixo, com a finalidade de manter a exposi¢éo ao
risco de prego do niquel. Também participamos de contratos futuros de venda na LME, para minimizar o risco de
preco decorrente dos estoques de niquel de produtos intermediérios e acabados que foeram adquiridos.
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A tabelaabaixo apresentainformagdes sobre nossa carteira de derivativos relacionados ao niquel em 31 de
dezembro de 2006.

Em 31 de dezembro de 2005 Em 31 de dezembro de 2006
Ganho (Perda) ndo- Ganho (Perda) Venciment
Quantida  Variacgdo de realizado Quantida Peco médio nao-realizado o Final
de precos de
(ton) (USS$ por ton.) (US milhdes) (tons) (USS$ por ton.) (US3$ milhoes)
Contrato futuro de 6.780 30.283 20 Set. 2008
COMPra...cccveeeeeennn,
Contrato futuro de — — — 99% 31.580 ) Abril 2007
vendas
Totdl .............. 16
Aluminio

Com o objetivo de administrar o risco decorrente das oscilagdes dos pregos do aluminio, realizamos operagdes
de hedge envolvendo opg¢des de compra e venda, bem como contratos futuros. Estes instrumentos derivativos nos
permitiram estabel ecer lucros médios minimos de nossa futura produg&o de aluminio acima dos nossos custos de
producéo previstos e, portanto, assegurar uma geragdo de caixa estavel. Contudo, também sentimos o efeito da
reducado de ganhos potenciais auferidos com aumentos de preco do aluminio no mercado spot. Nossa politicatem
sido a de realizar todos os contratos de derivativos em dinheiro, sem a entrega fisica de produto.

A tabela abaixo apresentainformac&o sobre nossa carteira de derivativos para aluminio em 31 de dezembro de
2005 e 2006.

Em 31 de dezembro de 2005 Em 31 de dezembro de 2006
Valor Ganho Valor Ganho Vencime
hi potético Variagao de (Perda) néo- hipotético Variagdo de (Perda)ndo-  nto Final
prego realizado preco realizado
(tons de (USS$ por ton) (US$ milhdes) (tons de (US$ por ton) (US$ milhdes)
auminio) aluminio)
Putscompradas......... 78.500 1.375-1.625 00 564.100 1.375-2.500 54,8 Dez.
2008
Contratos futuros 3.000 1.502-1.700 (1,8) 81.000 1.502-2.650 (21,2) Dez.
vendidos........ccue..e. 2008
Callsvendidas.......... 96.500 1.535-1.640 (29,3) 582.100 1.565-2.815 (144,8) Dez.
2008
Outros instrumentos.. 147.000 1.400-1.700 (94,9) 120.000 1.400-1.700 (130,4) Dez.
2008
Total....coveeeee (116,0) (241,6)

Cobre

N&s tinhamos contratos de opgdes de venda a pagar, dando-nos o direito— mas ndo a obrigacdo — de vender
cobre, e vendemos contratos de opgéo de compra, dando ao comprador o direito— mas ndo a obrigacdo —de comprar

cobre por um periodo de tempo até 2008. Grande parte da posicao dos derivativos para o cobre foi adicionada aos
nossos livros como resultado da aquisi¢ao da Inco.
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A tabela a seguir apresentainformagfes sobre nossa carteira de derivativos para cobre em 31 de dezembro de

2005 e 2006.
Em 31 de dezembro de 2005 Em 31 de dezembro de 2006
Ganho (Perda) néo- Ganho (Perda) néo- Vencime
Quantidade  Variagio de prego realizado Quantidade  Variagdo de prego realizado nto Final
(ton) (US$ por ton) (US$ milhdes) (tonsde  (US$ por ton) (US$ milhoes)
cobre)
Putscompradas....... - - - 156.000 5.800—6.000 91,0 Dez 2008
Callsvendidas........ - - - 156.000 7.650—8.500 (41,2) Dez 2008
Contratos futuros - - - 1.136 7.040 08 Dez 2007
vendidos......
Variagdo das - - - 107.376 2.205—-2.891 (349,2) Dez 2008
op¢oes
futuras.........
Total ..o - - - (298,5)

PGM s e outros metais preciosos

Atual mente mantemos uma pequena posi 8o em instrumentos derivativos para ouro, estruturada com a
finalidade de administrarmos os riscos decorrentes das oscilagdes dos precos do ouro, oscilagfes inerentes ao

contetido do ouro associadas a producgao de concentrado de cobre.

A tabela a seguir apresentainformag6es sobre nossa carteirade derivativos para ouro em 31 de dezembro de

2005 e 2006.
Em 31 de dezembro de 2005 Em 31 de dezembr o de 2006
Ganho (Perda) nao- Ganho(Perda)ndo- Vencime
Quanti Variacgdo de realizado Quantida  Variacaode realizado nto Final
dade prego de prego
(onca) (US$ por (US$ milhdes) (onga) (US$ por (US$ milhdes)
onca) onga)
Puts 222200 285- 385 — 162.200 323325 0,0 Dez
compradas........... 2008
Callsvendidas... 286.240  343-— 440 (46,0) 199.240 376-388 (53,9) Dez
2008
Outros — — — — — — —
instrumentos.......
Total ............ US$ (46,0) US$(53,9)

Entramos em atividades dehedge para platina para gerenciar o risco associado a volatilidade dos precos de
platina. Estes contratos, que foram incluidos em nossa carteira depois da aquisi¢éo da Inco, séo geralmente contratos
de swap ou opgdes, e pretendem garantir um minimo de realizagdes de prego para uma parcela de nossa futura
producdo desses metais. Mediante tais contratos de swap, recebemos precos fixos para a platina e pagamos um prego

varidvel baseado na média mensal dos precos do mercado spot.
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A tabelaa seguir apresentainformacdes sobre nossa carteira de derivativos para platinaem 31 de dezembro de
2005 e 2006.

Em 31 de dezembro de 2005 Em 31 de dezembro de 2006
Ganho (Perda) nao- Ganho (Perda) ndo- Vencime
Quanti Variacéo de realizado Quantida  Variagdo de realizado nto Final
dade prego de preco
(onga) (US$ por (US$ milhdes) (onga) (US$ por (US$ milhdes)
onca) onga)
Variacdo de 58.818 708 - 814 (19,6) Dez
opc¢Bes futuras ... 2008
Total............ (19,6)

Oleo combustivel

Utilizamos contratos deswap para 6leo combustivel afim de minimizar o impacto das oscilagdes dos pregos da
energia que utilizamos. Estes contratos foram incluidos em nossa carteira de derivativos depois da aquisi¢éo da I nco.
Com estes contratos pagamos precos fixos pela energia e recebemos volumes baseados na média mensal de pregos
do mercado spot.

A tabelaa seguir apresentainformacdes sobre nossa carteira de derivativos para platina em 31 de dezembro de
2005 e 2006.

Em 31 de dezembro de 2005 Em 31 de dezembro de 2006
Ganho (Perda) néo- Ganho (Perda) ndo- Vencime
Quantida  Variagdo de realizado Quantida  Pregcomédio realizado nto Final
de preco de
(ton) (US$ por (US$ milhdes) (tons) (US$ por (US$ milhdes)
ton) ton)
SWaPS .....oovveeeeees 12.600 $312 (0,4) Mar
2007
Totdl ............ (0,4)

Existe um derivativo embutido relacionado a energia de nossa subsidiaria Albras, pelo qual temos uma perda
ndo-realizada de US$ 180,9 milhdes a partir de 31 de dezembro de 2006 e de US$ 124,1 milhdes a partir de 31 de
dezembro de 2005.

GERENCIAMENTO DO RISCO DE CREDITO
Risco & exposicao a institui¢des financeiras

Nés temos uma politica rigorosa em relacdo ao risco de crédito financeiro, decorrente de derivativos e outras
transacgdes financeiras executadas junto ainstitui¢des financeiras. A politica de crédito foi aprovada por nosso
Conselho de Administracéo, que delegou a Diretoria Executiva a aprovagdo de limites individuais e a exposi¢éo ao
crédito total dacarteira, aser proposta por nosso departamento financeiro. Numa periodicidade bianual, nossa
exposicdo ao crédito de institui¢des financeiras é submetida ao comité financeiro e a Diretoria Executiva. A
qualidade do crédito de cadainstitui¢éo é avaliada com base em sua robustez financeira, classificagdes cambiais
publicadas por agéncias internacionais de risco, dimens&o do patrimonio liquido e de seus produtos financeiros. A
politica de crédito permite a CVRD somente executar transagdes financeiras com instituigdes que tenham pelo
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menos uma classificagéo de crédito A-. Caso a classificagdo dainstituicéo tenha como pardmetro o teto soberano, a
classificagéo do pais em que ainstitui¢do for sediadatem que ser pelo menosigual a classificagédo do Brasil, ea
classificagdo mo netérialocal dainstituicdo tem que ser pelo menos A -. Além disso, s6 podemos investir nosso caixa
e participar de transagtes de derivativos com instituigdes cujos limites sejam compativeis com a nossa politicade
crédito. Depois da aguisicdo dalnco, tanto a exposi¢ado ao crédito total quanto os limitesindividuais junto a
institui¢Bes financeiras, incluindo a carteirada CVRD Inco, foram avaliados de acordo com os termos da politicade
crédito e submetidas a Diretoria Executiva para aprovagéo.

Exposicao ao crédito comercial

A politicade crédito comercial da CVRD estabel ece um conjunto de normas segundo as quais a Diretoria
Executiva aprova um Limite de Exposi¢do Comercial Anual, representando o méaximo de exposi¢ao ao crédito
comercial que aempresa esta dispostaater. Esse limite de exposicéo é aplicado a cada segmento dos negécios da
CVRD. Para as empresas cujo controle acionario é da CVRD, oslimites sdo estabel ecidos também por essa politica.
Para as demais empresas, a Diretoria Executiva da CVRD recomenda um limite de crédito alinhado com a politica
daempresa. Essa politica estabel ece um procedimento para mensurar, conceder e controlar o crédito comercial
dentro do grupo, o que exige que cada cliente a procura de crédito comercial precisa ser avaliado em fungdo de sua
qualidade de crédito medida pela robustez de suas demonstracGes financeiras, porte da empresa, histérico de
pagamentos anteriores e risco-pais.

Embora a CVRD Inco esteja integrada as nossas operagoes, ela mantera procedimentos separados no que diz a
respeito acrédito comercial, subordinados a politica de crédito corporativo da CVRD Inco, que estabelece um
procedimento para mensurar, conceder e controlar os limites da exposi¢éo ao crédito comercia paraa CVRD Inco.
Esta politica de crédito estéd sendo revista, para se assegurar que as diretrizes e objetivos referentes ao gerenciamento
do risco a exposicao de crédito comercial se adequem as politicas da CVRD.

Item 12. Descrigéo de valores mobilidrios fora agdes do capital

N&o aplicavel..
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PARTE Il
Item 13. Insolvéncias, Dividendos em atraso e inadimpléncias
Nenhuma.
Item 14. Modificagdes nos direitos de portador es de titulos e no uso dos recur sos
Nenhuma.
Item 15. Controles e procedimentos
AVALIACAODOSCONTROLESE PROCEDIMENTOSDE DIVULGAGCAO

Nosso Comité de Divulgac&o de Informagdes, com a participacdo de nosso diretor presidente, diretor financeiro,
diretor de relagdes com os investidores, diretor juridico, diretor de controladoria e diretor de controles internos,
avaliou a eficéacia de nossos control es e procedimentos de divulgacdo a partir de 31 de dezembro de 2006. Existem
limitagGes inerentes a eficécia de qual quer sistema de controles e procedimentos de divulgac&o, inclusive a
possibilidade de erro humano e a possibilidade de que os control es e procedi mentos sejam burlados e desobedecidos.
Em vista disso, mesmo os controles e procedimentos de divulgagao eficazes podem fornecer apenas uma seguranca
apenas razoavel de que seus objetivos de control e serdo plenamente atingidos. Com base em nossa avaliagdo, o
nosso diretor presidente e o diretor financeiro concluiram que nossos controles e procedimentos de divulgagdo foram
adequados e eficazes para oferecer uma garantiarazoavel de que as informagdes que devem ser divulgadas nos
relatérios que protocolamos e submetemos as normas da Exchange Act estdo registradas, processalas, condensadas
edivulgadas dentro dos prazos especificados nas respectivas normas e formularios, e que sdo acumuladas e
comunicadas a nossa administragdo, incluindo nosso diretor-presidente e o diretor financeiro, de maneira a permitir
atomada de decisdes oportunas em relagdo a divulgacéo requerida

RELATORIO DA DIRETORIA SOBRE CONTROLESINTERNOS DO RELATORIO FINANCEIRO

A diretoriada CVRD é responsavel pelo estabel ecimento e manutengéo de um adequado controle interno do
relatério financeiro. O controle interno da empresa no que tange ao relatério financeiro € um processo que tem a
finalidade de fornecer umagarantiarazoavel de credibilidade dos relatérios financeiros e da preparagéo das
demonstragdes financeiras consolidadas para uso externo, dentro de principios contabeis geralmente aceitos. O
controle interno da empresa em relagéo ao relatdrio financeiro inclui politicas e procedimentos que: (i) fazem parte
da manutenc&o dos registros que, em razoavel detalhe, reflitam de modo preciso as transagdes e vendas de ativos da
empresa; (ii) fornecam umarazoével garantia de que as transagdes sejam registradas de modo a permitir a
preparacdo de demonstracGes financeiras de acordo com os principios contébeis geralmente aceitos, e que as
despesas e receitas daempresa estejam sendo feitas somente de acordo com autorizagdo da administracao e dos
diretores daempresa; e (iii) fornecam garantiarazoavel com relacéo a prevencéo ou descoberta oportunade
aguisi¢ado, uso ou venda ndo autorizadas de ativos da empresa que possam ter um efeito rel evante nas demonstracfes
financeiras.

Devido as suas limitagdes intrinsecas, o controle interno sobre o relatério financeiro pode ndo evitar ou detectar
equivocos. Além disso, as projecdes de qual quer avaliagdo de uma eficacia futura estdo sujeitas ao risco de uma
eventual inadequacdo dos controles, por causa de possivei s mudancas nas condicgoes, e de uma eventual deterioracao
no grau de cumprimento das politicas ou procedimentos.

A diretoriada CVRD analisou a eficacia do controle interno da empresa sobre o relatério financeiro de 31 de
dezembro de 2006, com base nos critérios estabelecidos no Internal Control - Integrated Framework publicado pelo
Committee of Sponsoring Organizations (COSO), criado pela Treadway Commission. Com base nessaandlise, a
diretoriada CVRD concluiu que os controles internos da empresa sobre o relatério financeiro foram eficazes em 31
de dezembro de 2006.

A andlise da administragdo quanto a eficéacia do controle interno da empresa sobre o relatério financeiro apartir
de 31 de dezembro de 2006 foi auditada pela Pricewaterhouse Coopers Auditores | ndependentes, empresa de
auditoria publicaindependente, como consta do relatério da administragdo incluido aqui.
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MUDANCAS NOS CONTROLES INTERNOS

A administragéo ndo identificou no controle interno sobre relatério financeiro, durante o exercicio fiscal
encerrado em 31 de dezembro de 2006, nenhuma mudancga que possa ter afetado ou tenha probabilidade de af etar o
controle interno do mencionado relatdrio.

Item 16A. Especialista Financeiro do Comité de Auditoria

Como foi descrito no Item 16D do Formulario 20-F, em vez de criarmos uma comissao de auditoria
independente, nds delegamos ao nosso Consel ho Fiscal os poderes necessérios para se qualificar aisencéo das
exigéncias de um comité de auditoria, conforme esté previsto na Exchange Act Rule 10A -3(c)(3). Nosso Consel ho
de Administrag&o determinou que um dos membros do Conselho Fiscal, sr. Anibal Moreira dos Santos, tem
qualificacOes para se enquadrar na categoria de Especialista Financeiro do Comité de Auditoria (Audit Committee
Financial Expert) exigida pela SEC. O sr. Moreira dos Santos corresponde aosrequisitos de independéncia para
integrar o Conselho Fiscal, segundo a legislacéo brasileira. Ele também corresponde aos requisitos de independéncia
daNew York Stock Exchange, aplicaveis amembros do comité de auditoria, caso ndo nos qualificassemos aisengao
previstana Exchange Act Rule 10A -3(c)(3).

Item 16B. Cadigo de Etica

A CVRD adotou um cadigo de ética que se aplica a todos os membros do Conselho, executivos e empregados,
inclusive o diretor presidente, o diretor financeiro e o diretor de contabilidade da CVRD. Divulgamos o texto
completo desse codigo de éticaem nosso site, em http://www.cvrd.com.br (em Relagdes com os I nvestidores;
Governanca Corporativa; Codito de Etica. Copias de nosso codigo de ética também podem ser obtidas
gratuitamente a quem nos solicitar por escrito no endereco apresentado na capa deste Formulério 20-F. Desde a
adocéo do cédigo, nenhum dos dirigentes mencionados acima ficou isento decumprir de modo implicito ou

explicito qual quer dispositivo de nosso cédigo de ética.
Item 16C. Servigos e honorarios do contador principal

HONORARIOS DOS AUDITORES INDEPENDENTES

A PricewaterhouseCoopers Auditores | ndependentes nos apresentou os seguintes val ores dos seus servicos
profissionais de auditoria em 2005 e 2006.*

Ano encerrado em 31 de

dezembro
2005 2006

(USS$ mil)
Honor&rios por servigos de auditoria ........o.eeeeereeeeneereerereereenennes 1.470 5.072
Honorarios por servicos relacionados a auditoria. 2.736 1.295
HONOrari0S por SErvigoS fiSCAIS ......cveirerrrieeissessssee e sessssseeeens, 85 91
OULIOSHONOTANTOS......ceueieenicineie i sseseaes - 14
Total das REMUNEraCOES.........ovueuvieevisinesisesissesssssssss s 4,291 6.472

“Honorérios de auditoria” € o conjunto de remuneracfes cobradas pela PricewaterhouseCoopers pel os servicos de
auditoriarealizados em relagéo as nossas demonstracdes financeiras anuais e consolidadas, auditoria da avaliagdo
gerencial da efetividade dos controles internos da Companhia sob seus relatorios financeiro de 31 de dezembro de
2006, revisao de demonstragfes financeiras eventuais e servigos de autenticagdo executados com relagéo a
arquivamentos e compromissos oficiais ou reguladores. “Honorarios por servicos relacionados a auditoria” indicaas
remuneragdes cobradas pela PricewaterhouseCoopers por servigos de consultoria contabil e outros que sejam
correlacionados ao trabalho de auditoria ou de revisao de nossas demonstrag@es financeiras e ndo sdo considerados
estritamente “Honorérios deauditoria.” Em 2005 e 2006, os honorarios vinculados a auditoria consistiram sobretudo
de honorarios por servicos relacionados a preparacao da CVRD para a avaliagdo exigida pela Section 404 da Lei

1 A PWC deve atualizar os nimeros.
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Sarbanes-Oxley. “Honorérios por servicosfiscais’ significa servigos prestados em relagdo ao cumprimento das
obrigagOes fiscais, sobretudo arevisdo darestitui¢do anual de imposto de renda e a verificagdo da exatiddo dos
procedimentos tributarios em relagédo aimposto de renda e impostos sobre vendas.
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POLITICAS E PROCEDIMENTOS DE PRE-APROVAGAO DO COMITE DE AUDITORIA

Nosso Conselho Fiscal esta atuando como comité de auditoria para cumprir com as exigéncias da Lei Sarbanes-
Oxley, de 2002. Nosso Conselho Fiscal requer aadministragéo que tenha a aprovagéo do Conselho Fiscal antes de
envolver nossos auditores independentes na execugdo de qualquer servigo de auditoria para nds ou para nossas
subsidiarias. Em conformidade com esta politica, nossoConselho Fiscal precisafazer uma aprovagao préviade
todos os servicos de auditoria e ndo-auditoria executados paraa CV RD e suas subsidiarias pel os respectivos
auditores independentes.

Nosso Conselho Fiscal adotou uma politica de aprovagao prévia para servicos de auditoria e ndo-auditoria
executados paraa CVRD e suas subsidiarias. De acordo com esta politica, 0 Conselho Fiscal procedeu auma
aprovagdo prévia de umalista detalhada de servigos com base em propostas detal hadas de nossas auditorias até
determinados limites monetarios estabel ecidos pela politica. Os servigos que ndo estéo relacionados ou que excedam
os limites especificados devem ter uma aprovagdo préviado Conselho Fiscal separadamente. Periodicamente, sao
fornecidos ao Conselho Fiscal relatdrios sobre os servigos executados de acordo com essa politica e alista dos
servigos com aprovagao prévia é atualizada. A politicado Conselho Fiscal também determina que haja umalista de
servicos proibidos. Os servicos que sejam relacionados a controleinterno precisam ter do Conselho Fiscal uma
aprovagdo prévia especifica.

Item 16D. |sengBes das Nor mas para Registro - para Comités de Auditoria

De acordo com as normas daNY SE e da SEC para empresas listadas, devemos cumprir a determinagao da
Exchange Act Rule 10A -3, que exige aimplantacéo de um comité de auditoria composto por membros da Diretoria
Executiva e que estejam enquadrados dentro de determinados requisitos ou, em vez disso, que deleguemos poderes
a0 nosso Conselho Fiscal paraexercer o papel de comité de auditoria, pressupondo que nos qualificamos aisengao
previstana Exchange Act Rule 10A -3(c)(3). N6s designamos e del egamos poderes ao nosso Conselho Fiscal para
desempenhar esse papel. Em nossa avaliagdo, nosso Conselho Fiscal tera condicdes de atuar de forma independente
e satisfazer as demais exigéncias da Exchange Act Rule 10A -3.

Item 16E. Compras de valores mobiliarios pelo emissor e por comprador es associados

No dia 21 de junho de 2006 a Diretoria Executiva aprovou um programa de recompra de nossas agoes
preferenciais, até 47.986.763 agdes preferenciais, executado durante 180 dias. A partir de 31 de dezembro de 2006
adquirimos 15.149.600 ag6es em tesouraria para subseqiiente venda ou cancelamento aum custo médio por unidade
ponderadade US$19,98.

NUmero maximo (ou

Numero total de valor aproximado em
acdes (ou unidades) US$) de acoes (ou
compradas como unidades) que ainda
NuUmero total de Precomédiopagopor  partedos planos ou podem ser compradas
Periodo acOes (ou unidades) acdo (ou unidade) programas dentro dos programas
compradas anunciados ou planos

publicamente

De22dejunho22a 1.281.100 US$19,20 1.281.100 46.705.663
30 dejunho de 2006

De3dejulhoal7de  13.868.500 US$19,93 13.868.500 32.837.163
julho de 2006

Agosto de 2006 - NA - 32.837.163
Setembr o de 2006 - NA - 32.837.163
Outubro de 2006 - NA - 32.837.163

159



Novembro de 2006 - NA - 32.837.163

Dezembro de 2006 - NA - -

Total 15.149.600 US$19,98 15.149.600 -
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PART 111
Item 17. Demonstracdes financeiras

O Registrante respondeu ao Item 18 em vez de responder a este ltem.
Item 18. Demonstragdes financeiras

Ver paginasF-1aS-2

Item 19. Anexos

Anexo

ndmero

11 Estatuto social da Companhia Vale do Rio Doce, conforme emenda de 27 de abril de 2006 (versio
eminglés)

8 Relacéo das subsidiarias

121 Ratificac&o do diretor-presidente da CVRD, de acordo com as normas 13a-14 e 15d-14 da
Securities Exchange Act de 1934.

12.2 Ratificacdo do diretor financeiro da CVRD, de acordo com as normas 13a-14 e 15d-14 da
Securities Exchange Act de 1934.

131 Ratificac&o do diretor-presidente e do diretor financeiro da CVRD, de acordo com a Se¢do 906 da
Lei Sarbanes-Oxley Act de 2002.

151 Autorizag&o da PricewaterhouseCoopers.

A quantidade de titulos da divida de longo prazo da CVRD ou suas subsidiarias, autorizada mediante qual quer
contrato vigente, ndo ultrapassa 10% do total de ativos da CVRD, em base consolidada. A CVRD concordaem
fornecer a SEC, mediante solicitacéo, uma copia de quaisquer instrumentos definindo os direitos dos portadores de
suadividadelongo prazo ou suas subsidiérias. Paraisso, demonstragdes financeiras consolidadas ou ndo-
consolidadas devem ser protocoladas.
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ASSINATURAS

O registrante declara que cumpre todos os requisitos para a protocol agéo doFormulério 20-F e que autorizou as
pessoas abaixo a assinar este relatério anual em seu home.

COMPANHIA VALE DO RIO DOCE

Nome: Roger Agnelli
Titulo: Diretor-Presidente
By:
Nome: Fabio de Oliveira Barbosa
Titulo: Diretor Executivo de Financas

Data: de maio de 2007
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Companhia
Vale do Rio Doce

Call

COMPANHIA VALE DO RIO DOCE

iNDICE DAS DEMONSTRACOES CONTA

Relatério da firma independente registrada de contadores publicos

Balancos Patrimoniais consolidados em 31 de dezembro de 2006
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(Traducao livre do relatério original em inglés)

Parecer da firma registrada de
auditoria independente

Aos administradores e acionistas
da Companhia Vale do Rio Doce

Concluimos a auditoria integrada das demonstracdes financeiras consolidadas em 31 de
dezembro de 2006 da Companhia Vale do Rio Doce e de seus controles internos sobre
relatorios financeiros em 31 de dezembro de 2006 e efetuamos os exames das
demonstragdes financeiras consolidadas de 2005 e de 2004, de acordo com as normas do
Conselho de Supervisédo de Assuntos Contabeis das Companhias Abertas - PCAOB (Public
Company Accounting Oversight Board) dos Estados Unidos da América. Nossos
pareceres, com base em nossos exames, S&0 apresentados a seguir.

Demonstrag¢des financeiras consolidadas

Somos de parecer que o0s balancos patrimoniais consolidados e as correspondentes
demonstragfes consolidadas do resultado, dos fluxos de caixa e das muta¢des do patriménio
liquido, apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢cdo patrimonial e
financeira da Companhia Vale do Rio Doce e de suas controladas (“Companhia”) em 31 de
dezembro de 2006 e de 2005, e os resultados das operacdes, das mutacdes do patrimdnio liquido,
das origens e aplicagcbes de recursos e dos fluxos de caixa de cada um dos trés exercicios do
periodo findo em 31 de dezembro de 2006, de acordo os principios contabeis geralmente aceitos
nos Estados Unidos da América. Essas demonstrag@es financeiras sdo de responsabilidade da
administracdo da Companhia. Nossa responsabilidade é a de emitir um parecer sobre essas
demonstracdes financeiras, com base em nossos exames. Nossos exames foram conduzidos
de acordo com as normas do Conselho de Supervisdo de Assuntos Contabeis das Companhias
Abertas - PCAOB (Public Company Accounting Oversight Board) dos Estados Unidos da América.
Essas normas exigem que 0s exames sejam planejados e executados com o objetivo de
comprovar a adequada apresentagédo das demonstracdes financeiras em todos os seus aspectos
relevantes. Nossos exames compreenderam a constatacdo, com base em testes, das evidéncias
que suportam os valores e as informagfes contabeis divulgados, a avaliagdo das praticas e
estimativas contabeis mais representativas adotadas pela administracdo da Companhia, bem
como a apresentacdo das demonstracdes financeiras tomadas em conjunto. Acreditamos que
NOSs0s exames proporcionam uma base adequada para emisséo de nosso parecer.

Como mencionado na Nota Explicativa 17, a Companhia alterou a politica de contabilizacdo
referente a beneficios definidos e outros planos de aposentadoria no
exercicio de 2006.
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Controles internos sobre relatérios financeiros

Somos também de parecer que a avaliacdo da administracdo, incluida no Relatério da
administracdo sobre controles internos relacionados as demonstracdes financeiras
consolidadas apresentada no item 15, segundo a qual a Companhia manteve controles
internos efetivos relacionados as demonstracfes financeiras consolidadas em 31 de
dezembro de 2006, com base nos critérios estabelecidos no Internal Control - Integrated
Framework (Controles Internos - Um Mddulo Integrado), emitido pelo Committee of
Sponsoring Organizations of the Treadway Commission — (COSO), esta apresentada
adequadamente, em todos o0s aspectos relevantes, baseada nesse critério.
Adicionalmente, somos de parecer que a Companhia manteve, em todos oS aspectos
relevantes, controles internos efetivos relacionados as demonstracbes financeiras
consolidadas em 31 de dezembro de 2006, com base nos critérios estabelecidos no Internal
Control - Integrated Framework emitido pelo COSO. A administracdo da Companhia é
responsavel por manter controles internos efetivos relacionados as demonstracoes
financeiras consolidadas e pela avaliacdo da efetividade dos controles internos
relacionados as demonstracdes financeiras consolidadas. Nossa responsabilidade é a de
emitir pareceres sobre a avaliacdo da administracdo e sobre a efetividade dos controles
internos da Companhia relacionados as demonstragdes financeiras consolidadas, com base
em nossa auditoria. Nosso exame de auditoria dos controles internos relacionados as
demonstracbes financeiras consolidadas foi conduzido de acordo com as normas
estabelecidas pelo Conselho de Supervisdo de Assuntos Contabeis das Companhias
Abertas - PCAOB (Public Company Accounting Oversight Board) dos Estados Unidos da
América. Essas normas exigem que 0s exames sejam planejados e executados com o
objetivo de se obter conforto razoavel sobre a efetividade dos controles internos
relacionados as demonstracdes financeiras consolidadas, em todos 0s seus aspectos
relevantes. Um exame de controles internos relacionados as demonstracdes financeiras
consolidadas compreende a obtencédo de um entendimento

dos controles internos relacionados as demonstracdes financeiras consolidadas, a analise
da avaliacdo efetuada pela administracdo, o teste e a avaliagdo do desenho e da
efetividade operacional dos controles internos e a realizacdo de outros procedimentos que
considerarmos necessarios nas circunstancias. Acreditamos que nOsSs0S exames
proporcionam uma base razoavel para emissédo de nossos pareceres.

Os controles internos de uma companhia relacionados as demonstra¢des financeiras
consolidadas séo processos desenvolvidos para fornecer conforto razoavel em relacdo a
confiabilidade dos relatérios financeiros e a elaboracdo das demonstracdes financeiras
consolidadas, divulgadas de acordo com principios contabeis geralmente aceitos. Os
controles internos de uma companhia relacionados as demonstracdes financeiras
consolidadas incluem as politicas e procedimentos que: (i) dizem respeito a manutencao de
registros que, em detalhes razoaveis, refletem precisa e adequadamente as transacdes e
destinacdes dos ativos da companhia; (i) proporcionam conforto razoavel de que as
transacdes sao registradas conforme necessario para permitir a adequada apresentacéo
das demonstracdes financeiras consolidadas de acordo com o0s principios contabeis
geralmente aceitos, e que 0s recebimentos e pagamentos da companhia sdo efetuados
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somente de acordo com autorizacbes da administracdo e dos diretores da companhia; e
(i) fornecem conforto razoavel em relacdo a prevencdo ou deteccdo tempestiva de
aquisicao, utilizacédo ou destinagdo nao autorizadas dos ativos da companhia que poderiam

ter um efeito relevante sobre as demonstracdes financeiras consolidadas.

Em razdo de suas limitacbes inerentes, o0s controles internos relacionados as
demonstracdes financeiras consolidadas podem ndo impedir ou ndo detectar erros. Da
mesma forma, as futuras avaliagbes da efetividade dos controles internos estao sujeitas ao
risco de que estes venham a se tornar inadequados por causa de mudancas nas condi¢oes,
ou que o grau de adequacao as politicas e aos procedimentos venham a se deteriorar.

PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes

Rio de Janeiro, Brasil
7 de marco de 2007
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Balancos Patrimoniais Consolidados
Em milhdes de dblares norte-americanos

Em 31 de dezembro

2006 2005
Ativo
Circulante
CaiXa € EUIVAIENTES........c.eiiieiieiietereeeei e 4.448 1.041
Contas a receber
Partes relaCionadas.............ccveereiiriieee e 675 159
(O 11 110 1 SRR UUR USRI 2.929 1.490
Empréstimos e adiantamentos - partes relacionadas............cooveeeennerinnenenenenenns 40 22
ESIOQUES. ...t 3.493 1.142
IMposto de renda diferido...........coveerirere e 410 186
IMPOSLOS @ FECUPETAL ...ttt sttt st r e sr e er e nes 414 362
(O 11 10 T SRR 531 373
12.940 4.775
T aqTe]o]1 1= To [o J 1o U1 Te [o TSSO 38.007 14.166
Investimentos em coligadas, joint ventures e outros investimentos,
liguidos de provisao para perdas em iNVESHMENLOS...........coceeeeeeieecveesee e 2.353 1.672
Outros ativos
Agio na aquISIGAO de CONTOIAAAS............c.ecveeveereieeeeeieie st 4.484 548
Empréstimos e adiantamentos
Partes relaCionadas..........ccovevvreieeiie i e 5 4
(O 11 110 1 SRR UU U UURTRURPRN 109 61
Custo de pensdo pago anteCipadamente...........ccoeereirerinerneneee e 977 308
DeSPESAS ANLECIPATAS. .....ccvevireeeirtirieere sttt ettt bbb 360 89
DEPOSILOS JUAICIAIS. ......cveeeeeeeeeteeetees et st sestesesie e see s e s e seeneseeneseeseseesenennas 852 568
Adiantamento para fornecedor - ENergia ........c..ccceovereenineinenescseeeseeeees 443 311
IMPOSLOS @ FECUPETA ...ttt sttt r e sr e er e nes 305 110
(O 11 10 T SRR 119 32
7.654 2.031
TOTAL. ettt ettt b bbb bt e e et e e b e e e b e e et e st sbeneebenesbenens 60.954 22.644

As notas explicativas séo parte integrante das informacées contabeis consolidadas.
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V‘II
hd
Balancos Patrimoniais Consolidados

Em milhdes de dblares norte-americanos
(Exceto em numero de agfes)

Continuacao
Em 31 de dezembro
2006 2005
Passivo e Patrimonio Liquido
Circulante
FOINECEUOIES......c.teeteeteece ettt ettt st s e e s be e be e be e s beesbeesaeesaeesaeanen, 2.382 1.110
Salarios € ENCAIJOS SOCIAUS.......covieieeeerereieeeeeresreeeeeeseeeseeessresssesssresssessssessseesn 451 229
Dividendos anuais minimos atribuiveis aos acionistas............ccoevvvrrierererenenenen: 1.494 -
Parcela circulante de empréstimos e financiamentos de longo prazo................... 711 1.218
Empréstimos e finanCiamentos............cvcveveieriniere e 723 15
Empréstimos de partes relacionadas............ccvveerereinenieieneeseese e 25 62
Provisao para imposto de reNda............cceeriienieenenereeese e 817 244
LI 10 1 (0 ESTE= o = Vo - S 119 53
Beneficios de pos-aposentadoria de fUNCIONANIOS...........coeceeeeevieveecceeecie e 107 30
L 11 11 01 T USSR 483 364
7.312 3.325
Exigivel a longo prazo
Beneficios de pos-aposentadoria de fUNCIONANIOS...........cceeeeveveeveecieee s 1.841 241
Empréstimos € finanCiamentos...........cccvvereireneiesieneeie st 21.122 3.714
Provisdes para contingéncias (nota explicativa 18 (C))........ccceeerererrererrienererenenns 1.641 1.286
Perda nao realizada com instrumentos derivativos...........c.eveevereeeneneeseseeenees 733 260
IMposto de renda diferido...........ooeirireie e 4.527 2
Provis@es para obrigac6es com desimobilizacdo de ativos..........ccccceeeveveceveenen. 676 225
L 11 11 01 T USSR 618 396
31.158 6.124
PartiCipagao MINOMTAIA. .........cvierieirierieeeesee s seee st te e et ste et saese e seesesseseas 2811 1.218
Compromissos e contingéncias (nota explicativa 18)
Patriménio liquido
Ac0es preferenciais classe A - 3.600.000.000
acOes autorizadas, sem valor nominal e 959.758.200 emitidas.............ccoceevreee. 4,702 2.150
Acdes ordinérias - 1.800.000.000
acoOes autorizadas, sem valor nominal e 1.499.898.858 emitidas....................... 3.806 3.806
Acdes em tesouraria - 15.172.516 acBes preferenciais,.
€ 28.291.020 aCOES OFTINAIAS .....eevereereenerereeeseeieesesiee st sessene e (389) (88)
Capital integralizado adiCiONal............ccceoerererererie e 498 498
Outros prejuizos abrangentes acumulados.............ccvvevveirenenensienee e (1.004) (2.729)
RESEIVAS B IUCTOS.....c.eiieeeeeiisteeee sttt e e e aesneenaeneeens 9.555 4.357
LUCIOS @CUMUIAAOS ......cveiereeieeiesie ettt st 2.505 3.983
19.673 11.977
TOT AL ittt ittt ettt sttt st sttt st s e et e b e e besteseeseebesbesaeneebeebesaeneesenbeneeseeneenens 60.954 22.644

As notas explicativas sdo parte integrante das informacoes contabeis consolidadas.



" Companhia
k‘ Vale do Rio Doce
Demonstracdes Consolidadas dos Resultados
Em milhdes de dblares norte-americanos

(exceto numeros de agdes e valores por acao)

Exercicios findos em

2006 2005 2004
Receitas operacionais, liquidas de descontos, devolucfes e abatimentos
Vendas de minerais e metais 16.511 10.767 6.333
Receitas de Servigos de I0giStiCa. ........eiureeireierieereeereereseree e 1.376 1216 877
Produtos de @luminio...........ccceeiiiiiiiiiieiese et 2.381 1.408 1.250
OULrOS ProdULOS € SEIVIGOS.......civiveieiiirierii sttt 95 14 19
20.363 13.405 8479
IMPOSLOS SOLIe VENUAS € SEIVIGOS. .....ccueiuiriiiiieiieiieiieieeeee et sttt see s (712) (613) (413)
Receitas operacionais liQUIdas.............coeireireniineienensese e 19.651 12.792 8.066
Despesas e custos operacionais
Custo de minerais e metais VeNdidos..............ccceeirriiiieiinnnecisees s (7.946) (4.620) (2.881)
Custo de ServiCoS de l0OISHCA. ........ccurveieirieirieiiieee e (777) (705) (513)
Custo de produtos de alUMINIO..........coererierieriesie e sie et see e (1.355) (893) (674)
OULTOS. ...ttt r et b et R Rt b e e e et e b e a et et e b e nn e e s renen (69) (11) (13)
(10.147) (6.229) (4.081)
Despesas com vendas, gerais € administrativas.............cooeerernerinnsnsnsssseenes (816) (583) (452)
Pesquisa e desenvolvimento.. . (481) @277) (153)
OULTOS. vttt s et e en et seen s sneenesns (570) (271) (257)
(12.014) (7.360) (4.943)
ReSUltado OPEraCIONEL...........ccueviiriiiiieiririeet et 7.637 5432 3123
Receitas (despesas) ndo-operacionais
RECEILAS fINANCEINAS. ......ceeiiiceet bbbttt 327 123 82
DeSPESAS fINANCEITAS. .......ccueereeirieerieiseseee e et e st e e se e seseesessnnees (1.338) (560) 671)
Ganhos cambiais € MoNetarios, lIQUIdOS............cccvirrrrnineeeeesse s, 529 299 65
Ganhos na venda de iNVESHMENTOS............cc.coecuevuieeeresiessesseesses s seeneas 674 126 404
192 (12) (120)
Lucro antes do imposto de renda, do resultado de equivaléncia
patrimonial & da PArtCIDACEO MINOMEANA .............c..rrereeeeeeereseseeeeeeeeessssseesseeseereenns 7829 2420 3003
Imposto de renda
COITENE ...ttt bbb bbb bbbttt ettt sttt L) (754) (433)
e (et} (126) (316)
(1.432) (880) (749)
L . . " - 710 760 542
Equivaléncia patrimonial em coligadas e joint Ventures............c.cooeveeenee.
Particioaco minoritari (579) (459) (223)
ANICIDACAO MINOIEAITAL ......c.eirerieeeieieerr et
D, C. 6.528 4841 2573
[N T (o [0 U (o TSSO
Ly basi diluid Acdo Pref ial Cl A B 210 L1z
ucro basico e diluido por A¢io Preferencial Classe 269 210 112
Lucro basico e diluido por A¢ao Ordinaria
Média ponderada do nimero de acBes em circulacdo (milhares de acoes)
ACBOES OFTINATIES. ...ttt 1.471.608 1.471.608 1.471.608
AGOES PreferenCiaiS CIASSE A..........oveviiieieeeeceeeeieste ettt et nrenns 954.426 831.432 831.432

As notas explicativas sao parte integrante das informacdes contabeis consolidadas.



Vale do Rio Doce

{}II Companhia

Demonstracdes Consolidadas dos Fluxos de Caixa
Em milhdes de dblares norte-americanos

Exercicios findos em

Fluxos de caixa das atividades operacionais: 2006 2005 2004

T o1 o T 1o [V T Lo o T PP P PP PPP
Ajustes para reconciliar o lucro liquido com recursos provenientes das atividades

. X 6.528 4.841 2.573
operacionais:
Depreciacdo, exaustdo e amortizacéo...
Dividendos recebidos 997 619 399
Equivaléncia patrimonial em coligadas e joint ventures 516 489 200
e provisédo para perdas em investimentos
Imposto de renda diferido... (710) (760) (542)
Provisdo para contingéncias.. e 298 126 316
Perda na venda do ativo imobilizado... 48 27 137
Ganho na venda de investimentos ... 106 26 34
Perdas (ganhos) CambiaiS € MONETANIAS. .. ...uuu. ittt (674) (126) (404)
Perdas (ganhos) liguidos n&o realizados com instrumentos derivativos (917) (237) 112
Participacdo minoritaria 143 101 134
JUros pagaveis (reCebiVeis), IQUILO...........c.evieirieeeeeeeee ettt 579 459 223
[ 7T o = PPN 36 62 93
Reducédo (aumento) em ativos: (141) (159) (123)
CONLAS @ FCEDBT ...t (438) (416) (98)
Estoques.. 859 (138) (216)
Aumento (reducgéo) &2 (639) (78)
Fornecedores (47) 279 230
Salarios e encargos sociais... (86) 40 28
[T oo 1=y (e T o F- Lo oY P 84 413 348
Outros 63 154 105
Recursos provenientes das atividades operacionais 7.232 5.161 3.471
Fluxos de caixa provenientes das atividades de investimento:
Empréstimos e adiantamentos a receber
Partes relacionadas
AGI B ittt e (18) (27) (33)
Pagamentos... 11 115 51
Outros........ (16) - 18
Garantias e depdésitos.... (78) (59) (111)
AdicGes em investimentos... (107) (103) (34)
Adicdes ao imobilizado (4.431) (3.977) (2.022)
Recursos provenientes da venda de investimentos 837 126 579
Recursos provenientes da alienacéo de bens do imobilizado..... .. 49 16 11
Recursos utilizados para aquisicdo de subsidiarias, liquido de caixa da adquirida... (13.201) (737) -
Recursos utilizados nas atividades de iNVeStiMento..........ouiuiiiiiiii e (16.954) (4.646) (1.541)
Fluxos de caixa provenientes das atividades de financiamento:
Empréstimos e financiamentos de curto prazo (captacdes) 4.912 763 379
Empréstimos e financiamentos de curto prazo (pagamentos) (4.233) (849) (439)
Empréstimos
Partes relacionadas
X Lo = PPN 10 10 21
P A M N0 S . tit ittt tetteeeeeeeeea (50) (43) (27)
Empréstimos e financiamentos de longo prazo
Partes relaCioNAU@AS. ......ouiui s 14 15 20
Outros 21.993 1.757 1.031
Acdo em tesouraria ... (301) - -
Pagamentos de empréstimos e financiamentos d
Partes relaCionaaas. ... ....ooiiiiiii i - - (3)
OULTOS .1ttt e e e e (7.635) (884) (1.283)
Juros sobre o capital préprio pagos a acionistas.. (1.300) (1.300) (787)
Dividendos pagos a minoritarios (65) - -
Recursos provenientes (utilizados) das atividades de financiamento...............cooviiiiiiiiiiiinns 13.345 (531) (1.088)
Aumento (diminuicdo) de caixa e equivalentes 3.623 (16) 842
Efeito de variagOes da taxa de cambio no caixa e equivalentes. (216) (192) (204)
Caixa inicial na consolidacédo da nova subsidiaria - - 26
Caixa e equivalentes no inicio do exercicio 1.041 1.249 585
Caixa e equivalentes no final do exercicio.... 4.448 1.041 1.249
Pagamentos efetuados durante o exercicio:
Juros de curto prazo. (9) (9) (5)
Juros de longo prazo (565) (243) (295)
IMPOSTO A8 FENTA. ...t e (586) (481) (108)
Transac¢des que ndo envolveram caixa
Imposto de renda Pago COM CrEAITOS ... ..ttt ettt ettt et aneas (151) (161) (100)
JUFOS CAPIAlIZATOS ottt e (126) (86) (31)
Emissédo de agdes preferenciais para aquisicdo da CAEMI, liquido do
caixa da adquirida (Nota eXpliCatiVa B)...........iiuiiiiiiii i (2.552) - -

As notas explicativas sdo parte integrante das informagdes contabeis consolidadas.
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Demonstracdes Consolidadas das Mutacdes do Patrimdnio Liquido

Em milhdes de dblares norte-americanos
(exceto numeros de agdes e valores por acao)

Exercicios findos em

2006 2005 2004

Acdes preferenciais classe A (incluindo seis a¢des especiais)
SAIAO MMICTAL .11t L L 2.150 1.176 1.055

Aumento de capital (nota explicativa 6) 2.552 -

Transferéncia de lucros acumulados apropriado: = 974 121

Saldo final 4.702 2.150 1.176
Acdes ordinarias

Saldo inicial 3.806 2121 1.902

Transferéncia de lucros acumulados apropriado: = 1.685 219

SAIAO FINAL ...t h e d bbb bbb bbbt 3.806 3.806 2.121
Acdes em tesouraria

Saldo inicial. (88) (88) (88)

Aquisicdes (301) - -

Saldo final... (389) (88) (88)
Capital integralizado adicional

Saldo inicial @ final dO XEICICIO. .........iiiiiiiic et 498 498 498
Outros prejuizos abrangentes acumulados

Ajustes acumulados de conversado

Saldo inicial (2.856) (3.869) (4.449)

Variagdo no exercicio 1.228 1.013 580

Saldo final... (1.628) (2.856) (3.869)
Ganho néo realizado em investimentos disponiveis para a venda

Saldo inicial 127 95 74

Variacdo no exercicio 144 32 21

Saldo final................ 271 127 95
Superavit (déficit) de provisdo para plano de pensao

Variacdo no periodo. 460

Efeito do reconhecimento in| @on

Saldo final 353 - -
Total de outros pre (1.004) (2.729) (3.774)
Reservas de lucros

Saldo inicial 4.357 4.143 3.035

Transferéncia de lucros acumulados 5.198 2.873 1.448

Transferéncia para capital - (2659) (340)

Saldo final 9.555 4.357 4.143
Lucros acumulados

Saldo inicial 3.983 3.315 2.857

Lucro liquido do period 6.528 4.841 2573
Dividendos e Juros sobre capital préprio atribuidos aos acionistas
ACOES PIrEFEIENCIAIS CIASSE A ..oiiiiiiiiieiiiii ettt ettt e et e e ettt e e ettt e e e s abe e e e s tte e e e tat e e e eaab e e e easb s e e etsbe e e ssbeeeeanbeeeesbaeeeessaeaesasaaaes (1.098) (469) (241)
At;oe; ordinarias (1.710) (831) (426)
ADrOPriacoes PArA TESEIVAS U IUCTOS. .. ..eiuuierereieeteeiteseteateeeeesteesteesteesseateesseesseeasaeeseeaseeasseasseesseeseeseesnsessseanesenseanseenseenneensannre (5.198) (2.873) (1.448)
Saldo final......... 2.505 3.083 3315
Total do patrimdnio liquid 19.673 11977 7391
O lucro abrangente é constituido de:
Lucro liquido do periodo 6.528 4.841 2573
Ajustes acumulados de conversao
x . . . . 1.228 1.013 580
Ganho (perda) ndo realizado em investimentos avaliados ao custo. 144 a2 21
Ganho (perda) néo realizado em investimentos disponiveis para a venda (07) . .
Superavit (déficit) de proviséo para plano de penséo =793 5886 3172
O lucro abrangente total..
Efeito de impostos sobre lucros

abrangentes alocado por cada item
Ganho néo realizado em investimentos disponiveis para venda

Beneficio (despesa) de impoSto A FENUA...............ciiiiiiiiii s (124)

Efeito liquido 27
Superavit (déficit) de provisdo para plano de pensao

Beneficio (despesa) de imposto de renda. (187)

Efeito liquido 353 - -
Acdes preferenciais classe A (incluindo seis acdes especiais) (1). 959.758.200 831.455.478 831.455.478
AACBES OFGINATIAS ...+t veeeereeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeeeeeeee e eeeseeeeseeeeeseeeeseeeeseseeseseeseseeeeseseeseeeeseeee e e eeeeeeeseeeesseeeseeeeeseeeeseeseseeeesesaeseseena 1.499.898.858 1.499.898.858 1.499.898.858
Acdes em tesouraria (2)

Saldo inicial. (28.313.936) (28.314.922) (28.316.118)

Aquisicoe (15.149.600) - -

Vendas ... - 986 1.196

Saldo fina (43.463.536) (28.313.936) (28.314.922)

2.416.193.522 2.303.040.400 2.303.039.414
Juros sobre capital préprio atribuidos aos acionistas (DOF ACAOD).........civreueuiriuiiiicicieieees s
Acdes preferenciais classe A (incluindo seis a¢des especiais) . 1,16 0,57 0,29
Acbes ordinarias. 1,16 0,57 0,29

(1) Aumento de 128.302.722 (ap6s desdobramento das ac¢fes) acdes preferenciais devido a incorporagdo das
acdes da Caemi.

(2) Em 31 de dezembro de 2006, havia 28.291.020 ag¢des ordinarias e 15.172.516 acGes preferenciais em
tesouraria, no montante de US$389. As 28.291.020 acdes ordinarias estdo em garantia de um empréstimo da
controlada Alunorte. Em 31 de dezembro de 2006, 3.617.821 destas a¢des, cotadas a valor de mercado, seriam
suficientes para quitar o saldo da divida.

As notas explicativas sdo parte integrante das informac¢des contabeis consolidadas.

F-9
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Notas Explicativas as Demonstra¢cdes Contabeis Consolidadas
Em milhdes de dblares norte-americanos, a menos que informado

A Companhia e suas operac8es

A Companhia Vale do Rio Doce (CVRD) é uma sociedade anénima devidamente organizada sob as
leis da Republica Federativa do Brasil. Nossas operagfes sdo executadas pela CVRD e suas
controladas, joint ventures e coligadas, e consistem principalmente de mineracdo, producdo de
metais ndo ferrosos e logistica, bem como atividades de energia, aluminio e aco. Maiores detalhes
sobre nossas operacdes e das nossas joint ventures e coligadas estdo descritas na nota explicativa
13.

Em 31 de dezembro de 2006, As principais controladas operacionais que consolidamos séo:
% Capital Localizagédo da

Controlada % participacdo Votante sede Atividade principal

Alumina do Norte do Brasil S.A. - Alunorte ("Alunorte”).......... 57,03 61,74 Brasil Alumina

Aluminio Brasileiro S.A. - Albras ("Albras™............cccccevvvvvnenn. 51,00 51,00 Brasil Aluminio

CADAM S.A (CADAM)....oeiiiiiiiiiiiiie et 61,48 100,00 Brasil Caulim

CVRD International S.A. (1).. . 100,00 100,00 Suica Trading

CVRD OVErseas Ltd........covveeiiiiiiiiiiiiiiiieee e e 100,00 100,00 Ilhas Cayman Trading

INCO Limited (B).. .o 87,73 87,73 Canada Niquel
100,00 100,00 Brasil Logistica

89,80 89,80 Brasil Minério de ferro

Mineracdo Onca Puma Ltda.........cceeeeeeeiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeee e 100,00 100,00 Brasil Niquel

Navegacdo Vale do Rio Doce S.A. - DOCENAVE. 100,00 100,00 Brasil Navegagéo

Para Piamentos S.A ("PPSA™. ..o 82,05 85,57 Brasil Caulim

PT International Nickel Indonesia Tbk ("PT Inco") (4)............... 61,16 61,16 Indonésia Niquel

Rio Doce Manaanés S.A..........ccecevvieeeeiiieeeeiiee, 100,00 100,00 Brasil Manganés e Ferroligas

Rio Doce Manganése Europe - RDME..........cccccooeviiiiiiiinecnnns 100,00 100,00 Franca Ferroligas

Rio Doce Manaanese Norwav - RDMN...........ccooiviiiiiiiiiinenneeens 100,00 100,00 Noruega Ferroligas

Minério de ferro, Ferroligas
e Manganés

Valesul Auminio S.A. ("VALESUL") (2) ..ccovoviiiiiiiiiieiieinenes 100,00 100,00 Brasil Aluminio

Urucum Mineragédo S.A............. 100,00 100,00 Brasil

1) Anteriormente denominada Itabira Rio Doce Company - ITACO

2) Subisidiaria consolidada desde Julho de 2006 (nota explicativa 6 e 13)
3) Subisidiaria consolidada desde Outubro de 2006 (nota explicativa 7)

4) Através da Inco Limited

Base de consolidagéo

As demonstragdes contabeis das empresas nas quais temos a maioria das a¢des e o controle da
administragdo sdo consolidadas, com eliminacdo de todas as principais contas e transacdes entre
as mesmas. Adicionalmente entidades com participacdo variavel nas quais nés somos 0S
beneficiarios principais, estéo consolidadas. Os investimentos ndo consolidados em coligadas e joint
ventures estdo demonstrados ao custo acrescidos de nossa participagdo em seus resultados néo
distribuidos. Nesta categoria estdo incluidas certas joint ventures onde temos participagdo
majoritaria, mas ndo possuimos controle efetivo na administragdo estabelecido no acordo de
acionistas. Quando aplicavel, constituimos provisdo para perdas em investimentos com patriménio
liquido negativo (nota explicativa 13).

Calculamos o valor de nossos investimentos através da comparacdo dos valores registrados em
nosso balanco anual com a cotagédo de mercado disponivel para o referido investimento na mesma
data. Se a cotacdo de mercado disponivel estiver abaixo do valor registrado em nosso balanco e tal
desvalorizagdo nao for temporaria, baixamos o valor de nossos investimentos até o limite calculado
pela cotacdo de mercado disponivel.

Definimos joint ventures como negdécios nos quais a Companhia e um pequeno grupo de outros
sécios, participam cada um ativamente na administracdo da entidade, baseado em acordo de
acionistas. Definimos coligadas como negécios nos quais participamos como acionistas minoritarios
mas com influéncia significativa nas politicas operacional e financeira da empresa investida.
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Nossos investimentos em projetos hidroelétricos sdo feitos via contrato de consorcios 0s quais
detenhamos participagfes proporcionais e respondemos igualmente para o passivo e despesas, ao
qgual é baseado na distribuicdo proporcional das agfes pela cota que detenhamos sobre a cota de
energia gerada. Ndo possuimos responsabilidade conjunta por nenhuma obrigacdo e em todos os
nossos custos, receita, ativos e passivos registrados referentes as entidades do nosso grupo. Uma
vez que ndo ha entidade legal para o projeto, ndo ha demonstracBes contabeis, declaracédo de
imposto de renda, lucro liquido e patrimdnio liquido separados. A lei brasileira claramente estabelece
gue ndo existe entidade separada em virtude de contrato de consoércio e nossos advogados externos
tém confirmado esta conclusdo. Desta forma econhecemos nossa participagcdo proporcional dos
custos e das participacdes proporcionais para os ativos relacionados aos projetos hidroelétricos
descritos na nota explicativa 12(c).

Resumo das principais praticas contébeis

A preparacdo das demonstracdes contabeis requer que a administracdo utilize estimativas e
premissas que afetam os valores reportados de ativos e passivos e a divulgagdo de ativos e passivos
contingentes na data das demonstragcdes contabeis e os valores reportados de receitas e despesas
durante o periodo. As estimativas sd@o utilizadas para, mas ndo limitam a sele¢do da vida (til de
ativos imobilizados, provisdes para contingéncias, valores de mercado atribuidos a ativos e passivos
em transacdes de aquisicdo de empresas, provisdo para perdas de créditos de imposto de renda,
beneficios poés-aposentadoria para empregados e outras avaliagdes semelhantes. Os resultados
atuais podem ser diferentes dessas estimativas.

Base de apresentacéao

Preparamos as demonstracdes contibeis consolidadas de acordo com os principios contibeis
geralmente aceitos nos Estados Unidos da América (“US GAAP”), que diferem, em certos aspectos,
das préaticas contabeis adotadas no Brasil utilizadas na preparacdo das nossas demonstracdes
contabeis pela legislacdo societéria.

Para as operagOes brasileiras, os délares norte-americanos referentes aos periodos apresentados
foram convertidos (traduzidos) a partir dos valores em moeda brasileira, em conformidade com os
critérios estipulados no “Statement of Financial Accounting Standards 52" — “Foreign Currency
Translation” — (SFAS 52).

Antes de 1° de julho de 1997 o Brasil era considerado, nos termos do SFAS 52, como sendo um
pais de economia hiperinflacionaria, e como conseqiiéncia, até 30 de junho de 1997, adotavamos o
doélar norte-americano tanto como moeda funcional quanto de reporte.

A partir de 1° de julho de 1997, concluimos que a economia brasileira havia deixado de ser
hiperinflacionaria e mudamos a moeda funcional de ddlares norte-americanos para a moeda local
(reais brasileiros) para as operagOes brasileiras e para as atividades consideradas como uma
extensdo das operagbes no Brasil. Conseqiientemente, convertemos os valores em ddlares norte-
americanos de ativos e passivos ndo-monetarios a taxa de cambio corrente e esses valores se
tornaram as novas bases contébeis para esses ativos e passivos.

Convertemos todos os ativos e passivos em doélares norte-americanos a taxa de cambio corrente
(R$2,1342 e R$2,3370 para US$1.00 em 31 de dezembro de 2006 e 2005, respectivamente) ou pela
primeira taxa de cambio disponivel, se em 31 de dezembro n&o houve cotagdo e todas as contas nas
demonstracdes dos resultados (inclusive valores relativos a indexa¢do da moeda local e variacdes
cambiais sobre ativos e passivos em moeda estrangeira) as taxas médias de cada periodo. Os
ganhos ou perdas resultantes desse novo processo de conversdo foram incluidos nos ajustes
acumulados de conversdo no patriménio liquido.
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Os ganhos cambiais liquidos refletidas em nossa demonstragdo de resultado foram de US$452,
US$227 e US$79 em 2006, 2005 e 2004, respectivamente, incluidas na linha "Ganhos cambiais e
monetarios, liquidos".

TransacOes de Aquisicdo de Empresas

Adotamos o0s procedimentos determinados pelo SFAS 141 - “Business Combinations” para
reconhecer a aquisicdo de participagdes em outras companhias. O método de contabilizagdo usado
em nossas “combinacdes de negdcios” (pusiness combinations) é o “método de compra” (purchase
method), o qual requer que os adquirentes determinem razoavelmente o valor de mercado dos ativos
e passivos identificados das companhias adquiridas, individualmente, de maneira a determinar o agio
pago na compra, a ser registrado como um ativo intangivel. Na aquisicdo de ativos que incluem os
direitos a leservas minerais de recursos naturais, o estabelecimento dos valores para esses ativos
incluem a alocacdo do valor de mercado as reservas compradas, as quais estao classificadas no
balanco patrimonial como imobilizado.

O agio foi amortizado de maneira sistematica pelos periodos estimados a serem beneficiados até 31
de dezembro de 2001. Como requerido pelo SFAS 142 — “Goodwill and Other Intangible Assets”
desde 1° de janeiro de 2002, o agio resultante das aquisicBes ndo é amortizado, mas é testada sua
desvalorizagdo ao menos uma vez no ano e reduzido ao seu valor justo na medida em que tal
desvalorizacédo € mensurada.

Estoques

Os estoques estdo demonstrados pelo menor valor entre o custo médio de aquisicdo ou producgdo e
os valores de reposicdo ou realizagdo. Quando aplicavel, constituimos provisdo para estoques
obsoletos ou de baixa movimentagao, refletindo nossa estimativa periddica de recuperagao.

Classificamos em reservas provadas e provaveis as quantidades atribuiveis ao estoque de pilha de
minério e consideramos como processado quando removido das minas. Para fins de célculos, essas
guantidades ndo séo incluidas no total de reservas provadas e provaveis usadas nas unidades de
producéo, depreciacdo, exaustdo e amortizagao.

Imobilizado

Os bens do imobilizado estdo demonstrados ao custo, incluindo-se os juros incorridos durante a
construgcdo das principais novas unidades. Calculamos a depreciagdo pelo método linear, a taxas
anuais que levam em consideracao a vida util dos bens, tais como: 3,2% para ferrovias, 2,78% para
construcdes, 2,97% para instalacoes e 4,95% para equipamentos de mineragédo e 9,89% para outros
equipamentos. As despesas de manutencdo e reparos sao debitadas aos custos e as despesas
operacionais quando incorridas.

Capitalizamos os custos para o desenvolvimento de novas jazidas de minério, ou para a expansao da
capacidade das minas em operacdo, e amortizamos estas operacdes pelo método de unidades
produzidas (extraidas) com base nas quantidades provaveis e provadas de minério. Gastos com
exploracdo sdo despesas até se estabelecer a viabilidade da atividade de mineracdo; apds esse
periodo os subsequentes custos de desenvolvimento sdo capitalizados. Capitalizamos o custo de
desenvolvimento de minas a partir do momento que efetivamente iniciamos esse desenvolvimento.

Investimentos disponiveis para venda

Os investimentos classificados como "disponiveis para venda" sdo contabilizados em conformidade
com o SFAS 115 - “Accounting for Certain Investments in Debt and Equity Securities”.
Consequientemente, excluimos ganhos e perdas ndo realizados, liquidos de impostos, quando
aplicavel, do resultado e os reconhecemos como um componente especifico do patriménio liquido até
que sejam realizados.
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Receitas e despesas

As receitas sdo reconhecidas quando da transferéncia da titularidade do produto ou quando os
servigos sdo prestados. A receita de exportacéo é reconhecida quando os produtos sdo embarcados
no navio. As receitas dos produtos vendidos no mercado interno sdo reconhecidas quando a entrega
é feita ao cliente. As receitas de servicos de transporte, exceto as de operagfes maritimas, sdo
reconhecidas quando o servigco é executado. As de operagdes maritimas séo registradas com base
na viagem concluida e a receita liquida, os custos e as despesas com viagens em curso até o fim do
exercicio sao diferidos. Os prejuizos esperados sobre viagens sdo reconhecidos quando provaveis e
razoavelmente estimaveis. As despesas e custos sdo reconhecidos pelo regime de competéncia.

Obrigacdes para desimobilizagdo de ativos

As obrigacbes para desimobilizacdo de ativos s&o registradas em conformidade com o SFAS143 -
“Accounting for asset retirement obligation”. Nossas obrigagfes para desimobilizagdo consistem
principalmente de custos associados com encerramento de atividades cujas mensuracdes iniciais
estdo reconhecidas como obriga¢des ao valor justo calculado com base na taxa de desconto de valor
presente e acrescido ao valor inteiro de tempos em tempos através de variacdes nos resultados. O
custo de desimobilizacdo de ativo equivalente as obrigacBes esta capitalizado como parte dos
valores dos ativos registrados relacionados e subseqiientemente depreciado sobre a vida util do ativo.

(h) Proviséo para férias

(i)

()

(k)

()

Provisionamos integralmente a obrigacdo de remuneracdo a empregados pelo direito as férias
adquiridas durante o ano.

Imposto de renda

De acordo com o SFAS 109 - “Accounting for Income Taxes”, os efeitos fiscais diferidos dos
prejuizos fiscais a compensar e das diferencas temporérias foram reconhecidos nas demonstragées
contabeis consolidadas. A provisdo para perdas é constituida quando estimamos que ha evidéncias
da ndo utilizagdo integral dos créditos fiscais constituidos.

Demonstracéo dos fluxos de caixa

Os fluxos de a@ixa dos financiamentos e investimentos de curto prazo sdo demonstrados pelos
valores liquidos. As aplicacBes a curto prazo que possuem liquidez imediata e sdo resgataveis em
até 90 dias ou menos sao considerados caixa e equivalentes.

Lucro por agao

O lucro por agdo é computado dividindo-se o lucro liquido pela média ponderada do nimero de agdes
ordinarias e preferenciais em circulagao durante o periodo.

Juros sobre o capital proprio

Desde 1° de janeiro de 1996, as empresas brasileiras podem distribuir juros sobre capital préprio. O
céalculo desses juros é baseado nos valores do patrimdnio liquido como apresentado nos registros
contabeis elaborados pela legislacédo societaria e a taxa de juros aplicada ndo pode exceder a Taxa
de Juros de Longo Prazo - TIJLP determinada pelo Banco Central do Brasil. Além disso, tais juros
ndo podem exceder ao maior valor entre 50% do lucro liquido do exercicio ou 50% dos lucros
acumulados, mais as reservas de lucros.

O montante dos juros atribuidos aos acionistas é dedutivel para fins de apuracdo do imposto de
renda. Por esta razdo, o beneficio, em contraposi¢do ao pagamento do dividendo, é a reducédo em
nosso encargo de imposto de renda. Sobre os juros pagos ha a retengdo de 15% a titulo de imposto
de renda.
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De acordo com a legislagdo brasileira, o beneficio atribuido para os acionistas é considerado como
parte do dividendo minimo anual (Nota explicativa 16). Desta maneira as distribuicbes sao tratadas
como dividendos para fins contabeis.

Derivativos e operacdes de hedge

Adotamos o SFAS 133 - “Accounting for Derivative Financial Instruments and Hedging Activities”,
emendado pelos SFAS 137, SFAS 138 e SFAS 149. Estes pronunciamentos requerem que
reconhegamos todos os instrumentos de derivativos financeiros como ativo ou passivo no nosso
balanco patrimonial e que os mesmos sejam mensurados a valor de mercado. Mudangas no valor de
mercado dos derivativos sdo registradas em cada periodo como ganhos correntes ou lucros
abrangentes, dependendo de a transacdo ser caracterizada como um hedge efetivo. N&o existiram
contratos caracterizados como hedge efetivo nos anos apresentados.

Lucro abrangente

Divulgamos o lucro abrangente como parte da demonstracdo das mutacdes do patrimonio liquido, de
acordo com o SFAS 130 — “Reporting Comprehensive Income”. Divulgamos os componentes liquidos
de impostos e reconciliamos com as Demonstracdes Consolidadas.

Fundo de Penséo e outros beneficios pés-aposentadoria

O fundo de pensdo e outros beneficios pés-aposentadoria patrocinados por nés aos nNOSs0s
empregados sé@o determinados atuarialmente e reconhecidos no ativo ou passivo ou ambos
dependendo da posigdo coberta ou a descoberto de cada plano em conformidade com SFAS 158 —
“Employees”Accounting for Defined Benefit Pension and Other Post-retirement Plans” emitido e
adotado no final de 2006. Este pronunciamento adiciona regras em relagdo a pronunciamentos
anteriores relacionados, utilizados por nés com este propdsito. O custo de nosso beneficio definido e
custos ou créditos de servico anteriores surgidos no periodo e que nao sdo componentes do custo
de beneficio liquido periédico, estdo registrados como déficit de outros prejuizos abrangentes
acumulados.

Remocao de estéril para acessar depdésitos minerais

Durante a fase de desenvolvimento de uma mina, antes do inicio da produgao, os gastos de remogao
de estéril (isto é, os custos associados com remocao de estéril e outros materiais residuais) sao
contabilizados como parte dos custos depreciaveis de desenvolvimento. Subseqiientemente, estes
custos sdo amortizados durante o periodo de vida util da mina com base nas reservas provaveis e
provadas.

Ap6s o inicio da fase produtiva da mina, os gastos com remocao de minério sdo tratados como custo
de producéo.

Pronunciamentos contabeis recentemente emitidos

Em fevereiro de 2007, o FASB emitiu SFAS 159, “The Fair Value Option for Financial Assets and
Financial Liabilities”. SFAS 159 permite as entidades escolher como medir varios instrumentos
financeiros e certos outros itens pelo valor justo. O objetivo € melhorar o relatério financeiro, dando as
entidades oportunidade para mitigar a volatilidade no resultado, causada pela mensuragdo de ativos e
passivos diferentemente relacionados, sem aplicacdo de provisdes contabeis de hedge complexas.
Com este pronunciamento espera-se expandir o uso da medicdo do valor justo, a qual é consistente
com os objetivos de mensuragdo de longo prazo do conselho para contabilizagdo de instrumentos
financeiros. A opcao de valor justo estabelecida pelo conselho permite todas entidades escolher
medir itens elegiveis ao valor justo em datas de eleicao especificas. Este pronunciamento € efetivo
para os anos fiscais findos em ou apds 15 de novembro de 2007. Estamos atualmente estudando o
impacto deste pronunciamento.
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Em setembro de 2006, o FASB emitiu o SFAS 158, “Employers’Accounting for Defined Benefit
Pension and other Postretirement Plans”. O SFAS 158 requer que os empregadores reconhegam
tanto a condicdo de superavit quanto de déficit do plano de beneficio definido pés-aposentadoria
como ativo ou passivo e reconhegam também as variagdes na condicdo dos fundos pelo lucro
abrangente. O SFAS 158 também exige que os direitos e obriga¢des do plano de beneficio definido
sejam avaliados no final do ano Fiscal. Esse pronunciamento é efetivo para os anos fiscais que se
encerram em 15 de dezembro de 2006 ou apds essa data. Adotamos este pronunciamento e seus
efeitos estdo divulgados na nota explicativa 17.

Em setembro de 2006 o FASB emitiu SFAS n° 157, “Fair Value Measurements”. SFAS n° 157 define
Valor Justo, estabelecendo uma estrutura de mensuracao para o valor justo geralmente aceito pelos
principios contabeis, ampliando a divulgacdo sobre a mensuracdo do Valor Justo. Esse
pronunciamento se aplica sob outros pronunciamentos contdbeis que requer ou permite mensuragao
do Valor Justo, tendo o conselho (FASB) previamente concluido que nesses pronunciamentos
contabeis que o Valor Justo é um atributo relevante de mensuracéo. Portanto, esse pronunciamento
nao requer nenhuma nova mensuragao de valor justo. De acordo com o conselho (FASB), a simples
definicdo de valor justo, em conjunto com uma estrutura de mensuracdo do valor justo, deveria
resultar em um aumento de consisténcia e comparabilidade para a mensuracao de valor justo. Esse
pronunciamento é aplicavel para os anos fiscais que se encerram a partir de 15 de novembro de
2007. Estamos estudando o impacto desse pronunciamento.

Em julho de 2006, o FASB emitiu o FIN 48, “Accounting for Uncertainty in Income Taxes”. O FIN 48
prevé um modelo abrangente para o reconhecimento, mensuracdo, atualizacdo e divulgacdo nas
suas demonstragbes contabeis de posi¢des incertas referente a impostos, as quais a companhia
tem ou espera ter em relagdo ao retorno de um imposto (incluindo a decisédo de arquivar ou ndo a
declaragdo em uma determinada jurisdicdo). Segundo a interpretacdo, as demonstracdes contabeis
contemplardo esperadas conseqiiéncias futuras de impostos de determinadas posi¢cdes presumindo
o completo conhecimento das autoridades fiscais da posi¢cdo e todos os fatos relevantes, mas
desconsiderando os valores no tempo. Esse pronunciamento € aplicivel para os anos fiscais que
comecam a partir de janeiro de 2007. Ndo esperamos que este pronunciamento tenha qualquer
impacto significativo nas nossas posic¢des financeiras, resultados de operagdes e fluxos de caixa.

Nossa privatizagéo

Em maio de 1997, O Governo brasileiro privatizou nossa Companhia, através da transferéncia do
controle aciondrio para a Valepar S.A. (“Valepar”). O Governo brasileiro reteve certos direitos com
relacéo a nossas futuras decis@es e as da Valepar, e também nos fez celebrar contratos que podem
afetar nossas atividades e resultados de nossas operagdes no futuro. Esses direitos e contratos séo:

-Acado Preferencial Especial. O Governo brasileiro detém seis acdes preferenciais especiais da
Companhia que lhe confere direitos permanentes de veto sobre mudangas na nossa
Companhia, tais como (i) nome, (ii) localizagdo da sede, (iii) objeto social de exploragéo
mineral, (iv) operacdo continua dos sistemas integrados de mineragdo de minério de ferro, e
(v) certos outros assuntos.

-Debéntures de Acionistas. Em 7 de julho de 1997, emitimos aos acionistas que estavam
registrados em 18 de abril de 1997 (inclusive o Governo brasileiro), debéntures que
proporcionam aos seus detentores o direito de receber pagamentos semestrais, baseados
em uma percentagem das nossas receitas liquidas acima de volumes limites de producéo,
provenientes de recursos minerarios identificados. Estes instrumentos ndo séo garantidos
por reservas minerais e depdsitos correspondentes (nota explicativa 18(e)).
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Principais aquisicdes e alienacBes ocorridas

Em fevereiro de 2007 celebramos ontrato de compra e venda para aquisicdo de 100% da AMCI
Holdings Australia Pty (AMCI HA) por AUD 835 million (aproximadamente US$660). AMCI HA,
empresa privada instalada na Austrdlia, que opera e controla ativos de carvdo através de joint
ventures.

Em dezembro de 2006 vendemos nossa participacao total na Siderar — S.A.l.C, correspondente a
4,85%, uma usina localizada na Argentina para a Ternium S.A. por US$108 e com ganho de US$96.

Em novembro de 2006 mantivemos as acdes necessdrias para fazer parte do grupo de controle na
Usinas Siderurgicas Minas Gerais - USIMINAS. Parte das acdes remanescentes, correspondente a
5.362.928 acbes ordinarias, foram vendidas para Nippon Steel, Votorantim Participacdes S/A e
Camargo Corréa S/A, no montante de US$176 e ganho de US$175. As 13.829.192 ac¢bes ordinarias
remanescentes serdo vendidas através de oferta puablica.

Durante o terceiro trimestre de 2006, vendemos 1.361.100 a¢des da Gerdau por US$19. Durante o
fechamento do quarto trimestre vendemos as 3.379.825 ac¢des remanescentes da Gerdau por US$48.
O ganho total com a operagéo foi de US$56.

Em julho de 2006 adquirimos os restantes 45,5% do capital da Valesul Aluminio S/A, por US$28. A
Valesul que até entdo era uma controlada de controle compartilhado da area de aluminio, passou a
ser consolidada.

Durante o segundo trimestre de 2006 vendemos a totalidade de nossa participacdo na Gulf Industrial
Investment Company por US$418, obtendo um ganho liquido de US$338.

Na Assembléia Geral Extraordinéria realizada em 31 de margo de 2006 foi aprovado o aumento do
capital social em US$2.552 correspondentes a 128.302.722 acdes preferenciais (64.151.361 antes
do desdobramento), pela emisséo de acdes em relacdo a aquisicdo da participagdo minoritaria da
Caemi e na Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 29 de dezembro de 2006, a Caemi foi
incorporada. Se a aquisicao de 39,77% das acdes preferenciais da CAEMI houvesse ocorrido em 1°
de janeiro de 2005, os resultados seriam afetados somente na linha de participagdo minoritéria,
impactando em sua eliminagdo, resultando em um crescimento no lucro liquido de US$283 e o
montante total dos lucros bésico e diluido em US$2,11 por agdo em 2005. Para 2006 teriamos um
crescimento no lucro liquido de US$54 e o montante total dos lucros basico e diluido em US$2,71
por acéo.

No primeiro trimestre de 2006, vendemos para JFE Steel Corporation (JFE) nossa participagéo total
na Nova Era Silicon (49% do capital) no valor de US$14, obtendo ganho liquido de US$9.

Em novembro de 2005, adquirimos 93,0% do capital votante da Canico Resources Corp. (Canico),
uma empresa canadense de exploracdo mineral focada no desenvolvimento de Onca Puma, projeto
de niquel lateritico, por US$750. Em dezembro de 2005, adquirimos mais 6,2% do capital votante da
Canico por US$50. O Unico ativo de maior relevancia do que US$63 na rubrica de caixa equivalentes
era US$794 na rubrica de direitos minerarios. Em 10 de fevereiro de 2006, concluimos a aquisi¢éo
das ac¢bes ordinérias da Canico, adquirindo o restante das acdes com direito a voto, 0,8% do capital
total, por US$6. A referida empresa é atualmente uma subsidiaria integral da CVRD.

Aquisicao da Inco

Em outubro de 2006 adquirimos a Inco Limited (Inco), empresa canadense atuante no mercado
global de niquel e a primeira en termos de reservas de niquel do mundo, por US$13 bilhdes,
correspondente a 174.623.019 ac¢bes ordinarias, por Cdn$ 86,00 por acéo, representando 75,66%
das acbes em circulacdo. Até 03 de novembro de 2006 tinhamos adquirido 196.078.276 a¢bes por
aproximadamente US$15 bilhdes, representando 86,57% do capital da Inco. Em razdo da emisséo
de novas acbes referente as debéntures conversiveis, em 31 de dezembro haviamos adquirido
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87,73% das agles em circulagdo. Em 03 de janeiro de 2007, através de Assembléia geral
Extraordinaria de acionistas da Inco foi aprovada a operacdo de incorporacdo (“amalgamation”) da
Inco com a Itabira Canada Inc. (ltabira Canada), nossa subsidiaria integral indireta.

Em dezembro de 2006, concluimos diversas transacdes referentes ao refinanciamento do
empréstimo ponte visando estender o prazo médio de vencimento, o qual esta préximo aos 10 anos,
conforme descrito na nota explicativa 15.

Referente a “amalgamation”, ocorrida em Janeiro de 2007, a Inco mudou seu nome para “CVRD Inco
Limited” (CVRD Inco), quando detinhamos 100% da a¢8es em circulago.

As alocacfes do preco de aquisicdo baseado no valor justo dos ativos e passivos adquiridos s&o
baseadas em estimativas internas preliminares da administracdo. Tais alocacdes serdo finalizadas
com base na avaliagdo e outros estudos em curso, realizados por nés com a assisténcia de
especialistas externos. Em conformidade, os ajustes da alocacdo do preco de aquisi¢cdo abaixo sdo
preliminares e estdo sujeitos a revisado, que pode ser material.

Os walores justos aqui contidos foram calculados utilizando as obrigacdes atuais com beneficios de
pensdo e pés-aposentadoria com status superavitario, taxas de juros atuais, precos de venda de
produtos acabados e estimativa de producéo futura, investimento, custo, precos de commodities e
fluxos de caixa.

As informacdes da alocacdo do preco de aquisicdo aos ativos e passivos adquiridos, serédo
finalizadas em 2007.

Na preparacdo das informacdes apresentadas, a nossa participagdo aciondria da CVRD na INCO é
de 87,73%, em dezembro de 2006.

Desembolsos totais 14.971
Custo da transagéo 38
Valor da aquisic&o 15.009
Valor de livros dos ativos e passivos assumidos, liquido (3.993)
Ajuste ao valor justo dos estoques (1.686)
Ajuste ao valor justo do imobilizado liquido (9.044)
Obrigacdes decorrentes da mudanca de controle acionario 839
Ajuste ao valor de mercado dos outros passivos assumidos 223
Imposto de renda diferido sobre os ajustes acima 2.528
Agio 3.876

A informacao pro forma considera a aquisi¢cdo da Inco de 87,73% como se a aquisi¢ao tivesse
ocorrido no inicio de cada periodo (ndo auditado).

Para 0 ano findo em 31 de dezembro de

2006 2005
CVWRD
Consolidado CVRC
[©) Inco Pro forma Consolidado Inco Pro forma
Receitas operacionais liquida 19651 5351 25002 12792 4518 17.310
Custos e despesas operacionaif (12.014) (3.738) (15.752) (7.360) (3645) (11.005)
Resultado operacional 7637 1613 9.250 5432 873 6.305
Resultado n&o operacional 12 (486) (299 (12 (1.065) (L.077)
Resultado antes do imposto de renda, resultado de equivaléncia
patrimonial e das participagdes MiNONtArias ...........meersssesees 7.829 1127 8956 5420 (192 5228
Imposto de renda. (1432) (450) (1882 880) 23 (857)
Equivaléncia patrimonial em coligadas e joint ventures
e variag&o na proviséo para perdas em investimentos ..., 710 - 710 760 - 760
Participag&io minoritéria (579) (229) (808) (459 (141) (600)
Lucroliquido. 6528 48 6976 4841 (310) 4531

(1) nclui a consolidacéo da Inco a partir de 23 de outubro de 2006.
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Imposto de renda

O imposto de renda no Brasil compreende o imposto sobre a renda e a contribuicdo social sobre o
lucro, a qual consiste em um adicional de imposto sobre a renda. A aliquota efetiva estatutaria
aplicavel nos periodos apresentados é de 34% representados por 25% de imposto de renda
acrescido de 9% de contribuic&o social sobre o lucro.

Em outros paises onde temos operac6es, a tributacdo nominal aplicada varia entre 3,29 % a 43,15%.

O valor apresentado como despesa de imposto de renda nas demonstra¢gfes contébeis consolidadas
esta reconciliado com as aliquotas estabelecidas pela legislacdo, como segue:

Exercicios findos em

2006 2005 2004

Lucro antes do imposto de renda, do resultado de equivaléncia

patrimonial e da participac&o de MINONItArios .............ccceveeeueieinnee. 7.829 5420 3.003
Imposto de renda e contribuicdo social as

aliguotas vigentes na leqislacao fiscal.........ccoceveereriereneneneneeeens (2.662) (1.843) (1.021)
Ajustes que d&o origem a aliquota efetiva:

Beneficio fiscal sobre juros sobre capital proprio.............cceeeeuveveveennn. 343 307 214

Diferenca de aliguota sobre receitas N0 eXterior.............ccceeeeveruennne. 1.004 617 247

Diferenca da base fiscal de coligadas ..........c.ccevevvivreerivniecnnieneeenns (200) (58) (240)

INCENLIVOS fISCAIS........ccvieieciiciece e 194 109 53

Reverséo da proviséo para perdas de créditos fiscais (proviséo)..... (21) 3 77

Perdas com derivativos, N80 dedutiVeis............cccevveenevnieeseeennes - - (57)

Outras (perdas) N80 dedutiVeis...........cceveiececeeve s (90) (15) (22)
Imposto de renda e contribuicéo social (1.432) (880) (749)

NO FESURAAO. .......oi ittt

Temos incentivos fiscais brasileiros relativos as nossas operacdes de manganés em Carajas,
potassio em Rosério do Catete, alumina e aluminio em Barcarena e Caulim em Ipixuna e Mazagao.
Os incentivos relativos ao manganés compreendem isencao parcial até 2013. Os incentivos relativos
a alumina e potassio, compreendem isenc¢do total de imposto de renda sobre niveis de producao
definidos até 2009 e 2013, respectivamente, enquanto que a isencéo parcial dos incentivos relativos
ao aluminio e caulim expira em 2013. Um montante igual ao obtido com a economia fiscal devera ser
apropriado a uma conta de reserva no patriménio liquido e ndo podera ser distribuido como
dividendos. Os prejuizos fiscais brasileiros compensaveis nao tém data de prescri¢ao.

Temos também incentivos de impostos relacionados ao projeto Goro na Nova Caledbnia. Estes
beneficios incluem incentivos fiscais temporarios durante a fase de construcéo do projeto e durante o
periodo de 15 anos a comecar do primeiro ano de producdo, definido pela legislacdo aplicavel,
realizada seguidamente por 5 anos, sendo 50 % de incentivos fiscais temporarios. Além disto, Goro
esta qualificada para determinadas isen¢Bes de impostos indiretos tais como taxa de importacdo
durante a fase de construgdo e durante toda a vida comercial do projeto. Alguns destes beneficios
fiscais, incluindo incentivos fiscais temporarios, estao sujeitos a uma interrup¢éo antecipada, caso o
projeto alcancar uma taxa acumulada especifica de retorno. Estamos sujeitos a uma parte do ganho
na tributagdo comecando no primeiro ano em que a produgdo comercial estiver concluida, definido
pela legislacdo aplicavel. No momento ndo temos realizado nenhum lucro na Nova Caledbdnia
referente as questdes tributarias. Os beneficios desta legislagdo sdo esperados para quaisquer
impostos entdo aplicaveis uma vez o projeto Goro esteja em operagao.
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Os principais componentes das contas do imposto de renda diferido no balanco patrimonial sdo:
Em 31 de dezembro

2006 2005
Imposto de renda diferido - ativo
Despesas provisionadas dedutiveis somente quando desembolsadas...... 410 186
410 186
Imposto de renda diferido ativo e passivo - longo prazo
Ativo
Relativo a provisdo para perdas e baixas de investimentos....................... 19 53
Provisdo para beneficios pés-aposentadoria para empregados................. 991 82
Preiuizos fiScais @ COMPENSAI.........iiiii i e eees 265 275
Outras diferencas tEMPOTANIAS ........uvvvuiiiiieiiieiiie e (185) 3
1.090 413
Passivo
LUCTO INFlACIONAIIO. .. it (56) (30)
INVestimentos adqUINIOS. .........viiiiiiee i e e (224) (144)
Beneficio de aposentadoria pago antecipadamente...........c.ccceeeveviiieeeinnnnn, (332) (105)
Ajuste ao valor de mercado em aquisicao de NegoCioS.........cceeveevneennnnnn. (4.487) -
Outras diferencas tEMDOFANIAS .........oivuiiiieiiei e (290) (52)
(5.389) (331)
Provisédo para perdas
SAIAO INMICIAL ..t e eaaa (84) (77)
Ajuste de converséo............... (8) (10)
Variacdo da provisdo 21 3
Saldo fiNAl....oe (113) (84)
Imposto de renda diferido ativo de longo prazo, liquido...................... (4.412) (2)

9 Caixa e equivalentes
Em 31 de dezembro

2006 2005
(=107 VTSRO 1542 177
Depoésitos a prazo denominados em reais brasileiros............cc.cvveeveveeecesereeececeseee e 237 297
Depositos a prazo denominados principalmente outras moedas délares norte-americanos... 2.669 567
4448 1.041

10 Contas areceber

Em 31 de dezembro

2006 2005
Clientes

BraSIl....veeeeecieeieesee e s 517 349

Outros paises, integralmente denominados em doélares
NOME-AMEIICANDS. ....ccveeveiteeeierie st eeeste e e sae e estesre e e e seesresseensesrens 3.164 1.355
3.681 1.704
Provisao para créditos de liquidacao duvidosa...........ccccevveveeeriererennen. (61) 42)
Provisdo para créditos sobre diferencas de peso de minério................ (16) (13)
TOHAL ..t 3.604 1.649

O contas a receber de clientes da indUstria siderargica representam 37,2% dos contas a receber no
pais e 53,0% dos contas a receber em outros paises em 31 de dezembro de 2006.

Nenhum cliente individual foi responséavel por mais de 10,0% das receitas totais.

Em 2006 e 2005 houve US$15 e US$0 relativos a movimentagfes de provisdes, respectivamente. Em
2006 e 2005 nao ocorreram baixas nestes anos.
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Estoques

Em 31 de dezembro

2006 2005
Produtos acabados
MINErio de fErro € PEIOLAS. .......coiuiiiiiiie ettt 325 271
MaNQANES € FEITONGAS. ... eeveeiieiiie ittt st e e a e sane s 94 151
AUMINAL 1ttt ettt e ht e et e e b e e it e e be e ebe e e bbeeabeesbeeanbeebeenbeaaanas 33 22
ATUMINIO. .ttt b e b e b e b et st et e et e e beebeesbeesaeeas 110 52
(@210 144 TR U VR UPR PRV 23 18
CONCENLIAAD CODIE......eiiiiiiieiie ettt ettt sa e s enes 5 -
Niquel (CO-produtos € SUDPrOAULOS).......ccueeirierieeriieniie ettt e 2.046 -
OULIOS. ..ttt ettt e et e et e e e e et e e s e e e e e e e nn e e e e e e 40 28
Pecas de repoSiCa0 € MaNUIENGED. ........cccuiruirieiii ettt 817 600
3.493 1.142
Em 2006 e 2005 foram contabilizadas baixas de US$47 e US$39, respectivamente.
12 Imobilizado
a) Por area de negécio:
Em 31 de dezembro de 2006 Em 31 de dezembro de 2005
Depreciacéo Depreciacéo
Custo acumulada Liquido Custo acumulada Liquido
Ferrosos
Em operacéo 15.440 4.550 10.890 9.795 3.607 6.188
Imobilizado em curso............ 2.650 - 2.650 2.049 - 2.049
18.090 4.550 13.540 11.844 3.607 8.237
N&o-ferrosos
Em operagéo 12.962 540 12.422 1.291 301 990
Imobilizado em curso............ 7.425 - 7.425 1.281 - 1.281
20.387 540 19.847 2.572 301 2.271
Logistica
Em operacéo 1.262 372 890 1.236 311 925
Imobilizado em curso............ 97 - 97 74 - 74
1.359 372 987 1.310 311 999
Participacbes
Em operagao 2.758 902 1.856 1.567 557 1.010
Imobilizado em curso............ 1.239 - 1.239 1.148 - 1.148
3.997 902 3.095 2.715 557 2.158
Corporagao
Em operacéo 580 193 387 322 82 240
Imobilizado em curso............ 151 - 151 261 - 261
731 193 538 583 82 501
Total oo 44.564 6.557 38.007 19.024 4.858 14.166
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b)

Por tipo de ativos:

Em 31 de dezembro de 2006 Em 31 de dezembro de 2005

_Deprecia(;éo R Depreciagdo
Custo acumulada  Liquido Custo acumulada  Liquido
Terrenos e edificages.........ccoervrvererereenennn 2530 560 1.970 1.205 447 758
INStAlaGOES. ......eeveeieeieete et 7.751 2.034 5.717 4917 1.596 3.321
Equipamentos.........cccccecvveeeieeeciee e 3.301 1.016 2.285 1.855 711 1.144
FeITOVIas.......covceeieieieee e 3.964 1.268 2.696 2.846 987 1.859
Custo de desenvolvimento de mina................ 12.703 584 12.119 1.945 281 1.664
OULTOS. ..ot e 2.753 1.095 1.658 1.443 836 607
33.002 6.557 26.445 14.211 4.858 9.353
11.562 - 11.562 4.813 - 4.813
44.564 6.557 38.007 19.024 4.858 14.166

Perdas com baixas e provisdo para desvalorizacdo de imobilizado totalizaram US$106, US$26 e US$34 em
2006, 2005 e 2004, respectivamente. As baixas e as provisdbes para desvalorizagdo referem-se,
principalmente, a baixa de venda de navios e caminhdes, locomotivas e outros equipamentos que foram
substituidos no curso normal do negdcio.

Os bens dados em garantias nos processos judiciais totalizaram US$115.
c) Projetos de Usinas Hidroelétricas
Participamos de diversos consoércios de Usinas Hidroelétricas, jA em operagdo ou em construcao.
Temos participagdes distintas nestas usinas e somos responsaveis, na propor¢do direta da nossa
participagdo nos mesmos, pela parcela dos custos de construcdo e operagdo, gerando por conseguinte
direito a uma cota da energia produzida. Registramos nossa participacdo nestes ativos como

imobilizado.

A situagdo destes projetos em 31 de dezembro de 2006 é como segue:

Usinas em operagao - Usinas em construcao -
Projeto Custo Depreciacdo acumulada Custo
Igarapava........ccccoeeveeiee e 70 19 -
Porto Estrela.......ccccoovvvvveneiinneneneneeens 26 4 -
FUNIL. e 88 10 -
CandoNGa......c.cevveriererieniesie e 68 5 -
Aimorés............... 190 9 -
Capim Branco l.......cccccoeeveeveeviesie e, 117 3 -
(= 10) o F- W ol TS 186 132 -
Balambano (*).......cccceeererininineeeee 354 56 -
Machadinho..........ccccvveiirerinereeeeeeee, 13 5 -
Capim Branco Il........ccoceoevvenennieneneeeenn, - - 131

(*) Através da PT Inco

As receitas e despesas das usinas em operacao sao imaterias.
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Investimentos em coligadas e joint ventures

2006 Investimentos Equivaléncia Patrimonial Dividendos Recebidos
Lucro Exercicios findos em Exercicios findos em
Patri- (prejuizo)
Participagéo no moénio liguido do
capital (%) liquido exercicio 2006 2005 2006 2005 2004 2006 2005 2004
votante total
Ferrosos
Companhia Nipo-Brasileira de Pelotizagdo - NIBRASCO (1)......cccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiinns 51,11 51,00 78 36 40 60 18 39 13 22 16 -
Companhia Hispano-Brasileira de Pelotizagdo - HISPANOBRAS (1) 51,00 50,89 82 29 42 37 15 28 9 13 20 1
Companhia Coreano-Brasileira de Pelotizacdo - KOBRASCO 50,00 50,00 80 33 40 41 17 26 11 21 - -
Companhia italo-Brasileira de Pelotizacdo - ITABRASCO (1).. 51,00 50,90 72 24 37 33 12 21 6 12 10 -
SAMARCO Mineracédo S.A. - SAMARCO (2) 50,00 50,00 640 458 370 335 229 257 117 225 225 100
Minas da Serra Geral S.A. - MSG 50,00 50,00 49 4 25 21 2 (2) (3) 1 - -
Gulf Industrial Investment Company - GIIC (4). - - - - - 62 18 67 16 - 51 11
L 1] 4 o1 PP PP PPN - - - - 23 25 1 (1) 1 1 - -
577 614 312 435 170 295 322 112
Logistica
MRS LOGISTICA S.A . i e e 37,23 40,45 548 250 222 109 95 54 33 41 11 -
222 109 95 54 33 41 11 -
Participacdes
Siderurgia
Usinas Siderurgicas de Minas Gerais S.A. - USIMINAS (3)... 18,21 9,08 4.463 1.616 405 281 147 176 114 48 62 13
Companhia Siderurgica de Tubardo - CST (6). - - - - - - - - 102 - - -
California Steel Industries Inc. - CSI 50,00 50,00 350 109 175 161 54 21 55 40 28 9
SIDERAR (custo $15) - investimento disponivel para venda..............coooviiiiiiinnn. - - - - - 142 - - - - - -
580 584 201 197 271 88 90 22
Aluminio e bauxita
Mineracdo Rio do Norte S.A. - MRN 40,00 40,00 410 160 164 178 64 64 57 77 58 54
Valesul Aluminio S.A. - VALESUL (5) 100,00 100,00 - - - 58 12 1 14 - 8 12
164 236 76 65 71 77 66 66
Carvéo
Henan Longyu Resources Co. Ltd. 25,00 25,00 448 122 112 96 31 9 - 15 - -
Shandong Yankuang International Company Ltd 25,00 25,00 92 (21) 23 22 (5) - - - - -
iL3s 118 26 9 - 15 - -
Niquel - investimento disponivel para venda (7)
Jubilee Mines N.L (custo $30) 4,88 4,88 - - 79 - - - - - - -
Lion Ore Mining International Ltd (custo $21). 1,80 1,80 - - 45 - - - - - - -
Mirabela Nickel Ltd (custo $12).. 9,40 9,40 - - 21 - - - - - - -
Skye Resources Inc (custo $-18). 9,60 9,60 - - 36 - - - - - - -
Heron Resources Inc (custo $3). 9,80 9,80 - - 12 - - - - - - -
Outros 29 - = - - = - -
222 - - - - - - -
Outras coligadas e joint ventures
OULTOS .ttt e oo - - - - 114 11 - - (3) - - -
114 11 - - (3) - B .
1.215 949 303 271 339 180 156 88
0= - - - - 2.014 1.672 710 760 542 516 489 200

(1) CVRD possui a maioria dos votos em varias entidades; elas séo contabilizadas pelo método de equivaléncia patrimonial de acordo com o EITF-96-16, devido ao direito de veto detido pelos acionistas minoritarios em acordo de acionistas;

(2) Investimento inclui gio de US$50 e US$46 em 2006 e 2005, respectivamente;
(3) Equivaléncia patrimonial aplicada até novembro de 2006, e disponivel para a venda;

(4) Venda de US$418 em maio de 2006;

(5) Controlada consolidada a partir de julho de 2006 (vide nota explicativa 6);
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(6) CST foi vendida em 2004; e
(7) Investimento na Inco Limited.
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Empréstimos e financiamentos a curto prazo

Nossos empréstimos e financiamentos a curto prazo provém principalmente de bancos comerciais e
financiamentos de exportagcfes contratados em dolares norte-americanos.

As taxas médias anuais de juros sobre os empréstimos e financiamentos a curto prazo foram de
5,5%, 4,2% e 2,3% em 31 de dezembro 2006, 2005 e 2004, respectivamente.

Empréstimos e financiamentos a longo prazo

Em 31 de dezembro

Circulante Longo prazo

2006 2005 2006 2005

Em moeda estrangeira
Empréstimos e financiamentos denominados nas seguintes moedas:

DOlares NOME-amEriCANDS.........ceeeieeerereeeesesesesreresresesessesessessssesasees 192 825 10483 1617
(@ 11 LT 4 4 152 15
Notas de juros fixos - denominados em USS...........covveeeeieeeeeeeeererennn, 112 - 6.785 1213
Securitizacdo de exportacoes - denominados em USS..........ccooveveeene 86 82 259 345
NOLAS PEIPEIUAS. ...ttt sas e - - 86 75
S [U1 (053 01(0)Y/ 15310 =0 (01 PR 139 97 - -
533 1.008 _ 17.765 3.265

Em moeda local
Denominado a Taxa de Juros de Longo Prazo - TILP/CDL................ 16 23 511 79
Denominado ao indice Geral de Precos-Mercado - IGP-M.................. 20 29 1 3
(@021 1= Mo (Y 0 1[0 110 L= LT 2 2 7 9
Debéntures N30 CoONVErsiVEIS €M aGOES..........ccveveeeeseeeeeeeesserensenns - - 2774 141
Denominados em dolares norte-ameriCanos...........o.veceeeereeesesesesesenen, 107 132 64 216
JUrOS PrOVISIONATOS .....ccveerieeierireeieereiee et sesesee e seeseesesennes 3 24 - 1
178 210 3.357 449
B 0] = | R 711 1218 21122 3714

00 PSSR 8.590
2009 ..t — et e et t—e e —— ettt e e e te e e h et e e A b et e e £ et e e R te e e e Rttt e R bt e e anteeeeanaeeeannre e e taeeeanneeenne 400
240 O PPN 1.212
220 PP 580
b0 =T 3 o L= g (PSR OOPSRR 10.084
Sem data de vencimento (Notas Perpétuas e Debéntures ndo conversiveis em ag0es)........cccccvvvvvveeeeenns 256

21.122

Em 31 de dezembro de 2006, as taxas de juros anuais sobre as dividas a longo prazo eram como
segue:
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L0 AIE 5U0....ceeeceeeee ettt ettt e et be e e beeteebeebeeae e beeaeeabeeneeeteenns 741
B,100 A8 790, ettt ettt ettt b e te e ae e be e e be e e e e beebeeaeeteeaeesreeaeenreenns 15.204
T 0Y0 A8 000, ettt et ettt et e et e e be e be e e be e e beereebeeteeaeebeeaeeabeeneenteenne 5.620
9,190 A8 1190......eiiteeiicieeee ettt be e e b e aae e be et e ebe e beeae e teeaeenteennenns 124
ACIMA TG 1190 ..ottt ettt ettt e et e et eesaeeebeeebesense e beesaseebeessesenseesbesasseerenas 53
Variaveis (NOtaS PEIPELUAS).........ccuiiuieiiireeiesteete st see e re et re e e ae e eresreensesreensesneennas 91
21.833

As variagBes percentuais relativas aos indices aplicados & divida em 31 de dezembreo de cada
exercicio foram as seguintes (ndo auditadas):

%

2006 2005 2004
Indexados a Taxa de Juros de Longo Prazo - TILP (taxa efetiva)............... 79 9,8 9,8
Indexados ao indice Geral de Precos-Mercado - IGP-M.........cccoceviiennne 3,8 1,2 12,4
Desvalorizagdo do Ddlar norte-americano perante o Real...........c.ccocevueenen. 8,7 (11,8) 8,1

Com relagdo a aquisicdo da Inco, concluimos diversas operacfes até dezembro de 2006. Apés
execucao de trés financiamentos totalizando US$12,3 bilhes, concluindo a troca de parte significativa
do empréstimo ponte de US$14,6 bilhdes, utilizado para o financamento da aquisicdo da Inco.

Na primeira das trés transacdes, em 16 de novembro de 2006, emitimos no mercado global de capitais
US$3,75 bilhdes em bénus com vencimento em 10 e 30 anos. Um de US$1,25 bilh&o, com vencimento
em janeiro de 2017, cupom de 6,25% ao ano, pago semestralmente, e outro de US$2,50 bilhdes, com
vencimento em 2036, cupom de 6,875% por ano, pago semestralmente.

A segunda transacao, ocorrida em 20 de dezembro de 2006, compreendeu a emissédo de debéntures
nédo conversiveis em agbes no valor de US$2,5 bilhées, em duas séries com vencimento de quatro e
sete anos. As debéntures da primeira série, com vencimento em 20 de novembro de 2010, no valor de
aproximadamente US$700, tém remuneracéo igual a 101,75% da taxa do CDI, pago semestralmente,
enquanto as debéntures da segunda série, com vencimento em 20 de novembro de 2013, no valor de
aproximadamente US$1,8 bilhdo, possuem remuneracéo igual a taxa do CDI acrescida de 0,25% por
ano, também pago semestralmente. Estas debéntures podem ser negociadas no mercado secundario
através do Sistema Nacional de Debéntures.

A terceira operacéo, concluida em 21 de dezembro de 2006, através de acordo com sindicato de
bancos para realizacdo de uma operacdo de pré-pagamento de exportacdes no valor de US$6,0
bilhdes. A operacdo compreende uma tranche de US$5,0 bilhdes, com prazo de 5 anos e custo de
Libor mais 0,625% ao ano e outra tranche de US$1,0 bilhdo, com prazo de 7 anos e custo de Libor
mais 0,75% ao ano.

Em janeiro de 2006, a subsidiaria Vale Overseas Limited emitiu US$1bilhdo, com vencimento em 10
anos e cupom 6,250 % ao ano, pagos semestralmente, totalmente garantidas por noés.

Em janeiro de 2006, a subsidiaria Vale Overseas Limited concluiu sua oferta pelos valores em
circulagdo referente aos seus titulos emitidos de US$300, com remuneracdo de 9,00% ao ano,
garantida e com vencimento em 2013.

Em outubro de 2005, emitimos US$300 em bdnus com vencimento em 2034, com rendimento de
7,65% ao ano da mesma forma dos US$500, com cupom de 8,25% ao ano emitidos em 15 de janeiro
de 2004, incondicionalmente garantidos.

Em 31 de dezembro de 2006, as Notas de Juros Fixos denominadas em US$ no valor de US$6.897
(US$1.256 em 2005) e outros débitos de US$14.017 (US$2.661 em 2005) ndo estdo securitizados. A
securitizacéo de exportagGes de US$345 (US$427 em 2005) esta securitizada por contas a receber
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futuras oriundas de algumas vendas de exportacéo realizadas pela nossa subsidiaria CVRD Overseas
Ltd. Empréstimos obtidos de agentes internacionais de US$106 (US$135 em 2005) estdo garantidos
pelo Governo Federal Brasileiro, para os quais temos contragarantias nos mesmos valores segurados
pelas nossas acdes e contas a receber de uma subsididria. Temos também empréstimos de
instituicdes brasileiras e internacionais seguradas por imobilizado no valor de US$0 (US$123 em
2005). O débito de longo prazo restante de US$458 (US$330 em 2005) esta segurado principalmente
por ativos das subsidiarias.

Alguns contratos impde certas limitagbes para a Companhia com relagdo a incorréncia de garantias,
endividamento e incorporagdes.
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Patrimdnio Liquido

Cada detentor de acbes ordinarias ou preferenciais classe A tem direito a um voto para cada acao
quanto aos assuntos apresentados na assembléia geral, exceto para a eleicdo do Conselho de
Administracéo, que é restrita aos detentores de ag¢des ordinarias. Como descrito na nota explicativa 5, o
Governo brasileiro detém seis acdes preferenciais especiais da Companhia, que |lhe confere direitos
permanentes de veto sobre assuntos especificos.

Em 22 de maio de 2006 ocorreu o desdobramento de acbes que havia sido aprovado na Assembléia
Geral Extraordinaria ocorrida em 27 de abril de 2006. Cada acdo existente, tanto ordinaria quanto
preferencial, foi desdobrada em duas acbdes. Ap6s o desdobramento o capital passou a ser de
2.459.657.058 acdes, das quais 1.499.898.858 acdes ordinarias e 959.758.200 acdes preferéncias
classe “A”, incluindo seis acdes de classe especial sem valor nominal (“golden share”). A razao
acdo/ADR foi mantida em 1/1, portanto cada acéo ordinaria ou cada acao preferencial continua sendo
representada por um ADR lastreado por uma acdo ordinaria ou por um ADR lastreado por uma agéo
preferencial classe “A”, respectivamente. Todos nimeros de agdo e valores por acdo incluem aplicacédo
retroativa do desdobramento.

Em 21 de junho de 2006, a Diretoria Executiva aprovou o programa de recompra das acdes
preferenciais, executado durante 180 dias. Em 31 de dezembro de 2006, haviam sido adquiridas
15.149.600 acdes que ficaram retidas em tesouraria para futura venda ou cancelamento, ao custo
unitario médio de US$19,98 (custo minimo de US$18,89 e maximo de US$20,74).

Durante o ano de 2006 pagamos US$1,3 bilhdes aos acionistas. A primeira parcela de US$650 foi paga
em abril de 2006 e a segunda parcela de US$650 foi paga em outubro de 2006. A distribuicdo foi feita
sob a forma de juros sobre capital préprio e dividendos.

Tanto os acionistas detentores de acfes ordinarias quanto os de preferenciais gozam do direito de
receber um dividendo minimo de 25% do lucro liquido anual ajustado, baseado nos registros contabeis
estatutarios, a ser aprovado na assembléia geral de acionistas. No caso dos acionistas preferenciais,
este dividendo nao podera ser inferior a 6% do capital preferencial determinado pelo estatuto ou, se for
maior, a 3% do valor patrimonial por a¢éo. Para 2006 o dividendo minimo anual atingiu US$1.508, o qual
US$14 foi pago em outubro de 2006 e o restante US$1.494 provisionados ao patrimonio liquido. Em
relacdo ao anos de 2005 e 2004, distribuimos dividendos para acionistas preferenciais excedendo este
limite. Os juros sobre o capital préprio a partir de 1° de janeiro de 1996 sdo considerados parte do
dividendo minimo obrigatdrio.

A legislacéo brasileira permite o pagamento de dividendos somente de lucros acumulados, como
demonstrado nos registros contabeis pela legislacdo societaria, sendo os pagamentos feitos em reais.
Além disso, as reservas de lucros em 31 de dezembro de 2006 incluem US$ 8.542 relativos as reservas
de lucros a realizar e para expansao, que poderiam ter sido transferidas para lucros acumulados e
pagas como dividendos, se aprovado pelos acionistas.

Nenhum imposto retido na fonte é devido sobre a distribuicédo de lucros exceto para as distribuicdes sob
a forma de juros sobre o capital proprio (Nota 3 (1)).
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A legislagéo brasileira e nosso estatuto requerem que certas apropriacdes de lucros acumulados sejam
feitas anualmente para as contas de reservas com base nos valores reconhecidos nos registros
contébeis societarios, conforme detalhamos abaixo:

Exercicios findos em

2006 2005 2004
Reservas de lucros
Reserva de lucros a realizar
SaldO INICIAL ... 101 130 193
Transferéncia (para) de lucros acumulados............ccccccceeeeeeeeeennn, (44) (29) (63)
Saldo fiNAl....eee e 57 101 130
Reserva de expansao
Y= (Lo (o I a1 [ox = | DO UUTORN 3.621 3.091 2.090
Transferéncia para capital.............ccccveeeiiiiiiiieiiii e - (2.036) (309)
Transferéncia de lucros acumulados...............uuvviieiiiiiiiiiineeeiiinnnn, 4.864 2.566 1.310
Saldo fiNAl.. ..o 8.485 3.621 3.091
Reserva legal
Saldo INICIAL ... 599 529 374
Transferéncia para capital................... - (209) -
Transferéncia de lucros acumulados... 371 279 155
Saldo fiNAl....eee e 970 599 529
Reserva de exaustado
SaldO INICIAL .....iiii e - 378 347
Transferéncia para capital.............ccccveeeiiiiiiiiiii e - (398) -
Transferéncia de lucros acumulados...............uuvvviiiiiiiiiinnnieiiinnnn, - 20 31
SaldO fiNAL. ..o @ - 378
Reserva de incentivos fiscais
Saldo INICIAL ... 36 15 31
Transferéncia para capital..........ccccccuuiiiiiiiiiiiieee e - (16) (31)
Transferéncia de lucros acumulados.............cccccciieeiiiiieeeeeeniennn, 7 37 15
SaldO fiNAl...eeei e 43 36 15
Total das reservas de lucros 9.555 4.357 4.143

A finalidade e a base de apropriacdo para essas reservas estao descritas abaixo:

Reserva de lucros a realizar - representa principalmente nossa participacdo no resultado da
equivaléncia patrimonial em coligadas e joint ventures, ainda ndo recebidos como dividendos.

Reserva de expansao - é uma reserva para a expansao das nossas atividades.

Reserva legal - reserva que constitui uma exigéncia para todas as empresas brasileiras e
representa a apropriacdo de 5% do lucro liquido anual apurado com base na legislagdo brasileira,
até o limite de 20% do capital societario, também com base na legislagdo brasileira.

Reserva de exaustdo - reserva que representa um valor adicional relativo a exaustdo da reserva
mineral equivalente a 20% do pre¢o de venda da producdo das minas, sendo dedutivel para fins
fiscais desde que um valor equivalente seja transferido de lucros acumulados para esta reserva.
Esse incentivo fiscal expirou em 1996.

Reserva de incentivos fiscais - esta reserva resulta da opg¢do de designar uma parcela do imposto
de renda devido para investimentos em projetos aprovados pelo governo e é registrada no exercicio
seguinte aquele em que o lucro tributavel foi auferido. A partir de 2000, esta reserva também
contempla incentivos fiscais (nota explicativa 8).
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Ganhos bésicos e diluidos por agao

Valores dos ganhos basicos e diluidos por a¢éo foram calculados como segue:

Média
ponderada de Valores dos
Receita AcbBes em Ganhos basicos e
(Numerador) milhares diluidos (por acdo
(US$ milhdo) (Denominador) em US$)
Lucro liquido no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2006 6.528
Lucro disponivel aos acionistas preferenciais 2.568 954.426 2,69
Lucro disponivel aos acionistas ordinarios 3.960 1.471.608 2,69
Lucro liquido no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2005 4.841
Lucro disponivel aos acionistas preferenciais 1.748 831.432 2,10
Lucro disponivel aos acionistas ordinarios 3.093 1.471.608 2,10
Lucro liquido no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2004 2573
Lucro disponivel aos acionistas preferenciais 929 831.432 112
Lucro disponivel aos acionistas ordinarios 1.644 1.471.608 1,12

N&o ha a¢bes em circulagdo com qualquer efeito diluido em ganhos por acdes.
Fundo de penséo

Desde 1973, a Vale patrocina um plano de previdéncia complementar com caracteristicas de beneficio
definido (“Plano Antigo”), cobrindo substancialmente todos os empregados, sendo o calculo dos
beneficios baseado em tempo de servico, idade, salario de contribuicio e complementacdo aos
beneficios da seguridade social. Este plano é administrado pela Fundag¢do Vale do Rio Doce de
Seguridade Social — VALIA e foi financiado pelas contribuicbes mensais realizadas pela Companhia e
seus empregados, calculadas com base em estimativas atuariais periédicas.

Em maio de 2000, foi implementado um novo plano de previdéncia complementar com caracteristicas
de contribuicdo variavel , contemplando a renda de aposentadoria programada e os beneficios de risco
(pensé@o por morte, aposentaria por invalidez e auxilio doenga). Por ocasido do langamento deste
“Plano Novo” (Plano Misto de Beneficios - Vale Mais), foi oferecida aos seus empregados ativos a
oportunidade de transferéncia para o mesmo. Mais de 98% dos empregados ativos optaram pela
transferéncia. O Plano Antigo continua existindo, cobrindo quase que exclusivamente participantes
aposentados e seus beneficiarios.

Adicionalmente, é proporcionado a um grupo especifico de ex-empregados, pagamentos
suplementares aos beneficios normais da VALIA, através do chamado Abono Complementacéo
acrescido de um beneficio pds-aposentadoria que cobre assisténcia médica, odontolégica e
farmacéutica a este grupo especifico.
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Com a aquisigdo da Inco foram assumidos compromissos através de fundos de penséo com beneficios
definidos que cobrem essencialmente todos seus empregados e outros planos de beneficios s-
aposentadoria que proporcionam determinados beneficios de salide e seguro de vida para empregados
aposentados.

As informagbes abaixo detalham o status dos elementos de beneficio definido de todos os nossos
planos, de acordo com o SFAS 132 — “Employers’ Disclosure about Pensions and Other Post-
retirement Benefits” e 0 SFAS 158 — “Employers” Accounting for Defined Benefit Pension and Other
Postretirement Plans” complementado.

(a) Variagdo no beneficio obrigatério

Em 31 de dezembro

2006 2005

Planos de Planos de Outros Planos de Planos de Outros

pensdo penséo beneficios penséo penséo beneficios

superavitarios deficitarios deficitarios superavitarios deficitarios deficitarios

Beneficios obrigatérios no inicio do exercicio................ccc...... 1.783 250 78 1.500 219 66
Obrigacéo reconhecida com a consolidacéo da Inco............. = 3.619 1.225 - - -
Custo do servico 5 14 4 2 - -
CUSEO  JUIOS.......eiiiici s 246 79 25 210 30 10
AJUSEES dO PlANO0......ceiiiiiic s - (76) - - - -
Mudanca de Premissas...........cocouecurinicicieirinccissieeesees 465 52 13 10 - -
Beneficios pagos. a73) (85) (22) (145) (24) (5)
Efeitos de variacBes cambiais. 175 (108) (41) 204 30 9
Perda atuarial...........c.ccccoeeiinine e 30 (2) 5 2 (5) (2)
Beneficios obrigatérios no final do exercicio................... 2.531 3.743 1.287 1.783 250 78

Usamos a data de medicao de 31 de dezembro para todos os planos de penséo e de beneficios de
pés-aposentadoria.

(b) Variagdo nos ativos do plano
Em 31 de dezembro
2006 2005
Planos de Planos de Outros Planos de Planos de Outros
penséo penséo beneficios penséo penséo beneficios
superavitarios deficitérios deficitdrios  superavitarios deficitarios deficitarios
Valor de mercado dos ativos do plano no inicio do exercicio............... 2781 63 - 2079 2
Ativo reconhecido com a consolidagao da INCO...........cocwereerrercnens - 2924 4 - -
Retorno atual sobre os ativos do plano. 607 202 - 551 n
Contribuicdes dos empregadores 25 84 22 22 L2 5
Beneficios pagos. @a73) (3] (22) (145) (24) ©®)
Efeitos de variagdes cambiai 268 (110) - 274 5
Valor de mercado dos ativos do plano no final do exercicio.......... 3508 3078 4 2781 5]

Os ativos do plano em 31 de dezembro de 2006 incluem na carteira de investimentos US$312 e US$46
de nossas proprias acbes (US$409 em 31 de dezembro de 2005) e debéntures, respectivamente e
US$36 e US$7 em acdes de partes relacionadas (US$42 em 31 de dezembro de 2005) e de
debéntures respectivamente. A companhia também detém US$607 em Titulos do Governo Federal
(US$455 em 31 de dezembro de 2005).
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(© Posicdo da reserva e situacéo financeira
Em 31 de dezembro
2006 2005
Planos de Planos de Outros Planos de Planos de Outros
penséo penséo beneficios pensé&o penséo beneficios
superavitarios deficitarios deficitarios superavnéﬂos deficitarios deficitarios
OULroS AtIVOS......coveeerereerereieeieeeienns 977 - - 308 - -
Passivos circulantes............c.coceenee - 42 65 - 5 5
Passivos ndo circulantes................. - 623 1.218 - 173 68
Posicdo dareserva.......cccoenine 977 665 1.283 308 198 73
(d) Premissas usadas em cada exercicio (expressas em valores nominais)
Brasil
2006 2005
Planos de Planos de QOutros Planos de Planos de QOutros
pensao penséo beneficios pens&o penséao beneficios
superavitarios deficitérios deficitrios  superavitérios deficitérios deficitarios
Taxa de desconto 1130% aa. 1130% aa. 11,30% a.a. 1340% aa. 1340% aa. 1340% a.a.
Retorno esperado sobre 0s ativos do plano...............ccee. 1498% aa. 1498% aa. - 1340% aa. 1340% aa.
Taxa de aumento de saldrios e encargos - até 47 anos....... 815% aa. - - 8,15% aa.
Taxa de aumento de salérios e encargos - apés 47 anos.... 500% aa. - - 500%aa.
Inflagéo 500%aa. 500% aa. 5,00% a.a. 5,00% a.a. 5,00% a.a. 5,00% a.a.
Tendéncia da taxa dos custos de assisténcia médica........... - - 867%aa. - - 9,20% a.a.
Exterior
2006
Planos de Outros
pensédo beneficios
deficitarios deficitarios
LI o [0 [T ol | (o JO SO SRSR 5,00% a.a. 5,00% a.a.
Retorno esperado sobre 0s ativos dO Plano...........cceevveceiieiicie e 7,50% a.a. 7,50% a.a.
Taxa de aumento de salarios € encargos - até 47 an0S............cceeuerveeeeeeeeieeesesesseseeseeneas 3,00% a.a. 3,00% a.a.
Taxa de aumento de salarios e encargos - apPOS 47 ANOS.........cccceeveerereereereereeeseeeseereeeans 3,00% a.a. 3,00% a.a.
1,80% a.a. 1,80% a.a.

1= o= o USRSt

Tendéncia da taxa dos custos de assisténcia médica - 5,05% a.a.

(e) Metas de investimentos e composi¢cdo dos ativos do plano

Planos de pensédo superavitarios

O valor de mercado dos ativos do plano de pensado superavitarios no Brasil é de US$3.508 e US$2.781
no final de 2006 e 2005, respectivamente. Ndo ha ativos dos planos de pensé@o superavitarios no

exterior no periodo.
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A alocacgéo de ativos para esses planos no final de 2006 e 2005 e a meta de alocagdo para 2007, por
categoria de ativo, segue:

Call

Brasil

Meta de
Alocacgéo para Percentual dos Ativos dos
2007 Planos em 31 de dezembro
(ndo auditado) 2006 2005
ACOES ..ot 25% 30% 30%
IMOVEIS.....coviiiii 6% 5% 5%
Empréstimos 4% 4% 4%
Renda fiXa......coviiiiii e, 65% 61% 61%
TOtAl i 100% 100% 100%

Planos de penséao deficitarios

O valor de mercado dos ativos do plano de penséo deficitarios é de US$91 e US$63 no final de 2006 e
2005, respectivamente para o Brasil e US$ 2.987 no final de 2006 para os planos no exterior. A
alocacgao de ativos para esses planos no final de 2006 (Brasil e exterior) e 2005 (Brasil) e a meta de
alocagéo para 2007, por categoria de ativo, segue:

Brasil

Meta de
Alocacao para Percentual dos Ativos dos
2007 Planos em 31 de dezembro
(ndo auditado) 2006 2005
AGCDES ot 12% 8% 9%
IMOVEIS. ..ot 4% 1% 2%
EMPréstimos......cccuiviiiiiiiie e 8% 1% 1%
Renda fiXa.......oooiiiii 76% 90% 88%
T Ot e 100% 100% 100%
Exterior

Meta de  Percentual dos Ativos
Alocacéo para dos Planos em 31 de

2007 dezembro

(ndo auditado) 2006

ACDES e 60% 61%
RenNda fiXa.....coooiiiiie e, 40% 39%
LI ] = Y 100% 100%

Outros beneficios deficitarios

O valor de mercado de outros beneficios deficitarios no final de 2006 no exterior € US$4. N&o existem
outros beneficios deficitarios no Brasil em nossos beneficios pds-aposentadoria sendo o de pensdes

no periodo.
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A alocacdo destes ativos no final de 2006 e a meta de alocacdo para 2007, por categoria, se
apresentam como segue:

Exterior
Meta de Percentual dos
Alocacao para Ativos dos Planos
2007 em 31 de dezembro
(ndo auditado) 2006
ACDES oot
ReNAa fiXa....ciiiii 60% 61%
TOTAL e 40% 39%

100% 100%

A meta de alocacéo de renda fixa para os planos mensais foi estabelecida para nivelar o ativo com os
pagamentos dos beneficios, e para pagamentos dos planos de curto prazo. A proposta para 2007 é de
restabelecer os investimentos em fundos indexados pela inflagéo.

A meta de alocacdo em acdes destes planos reflete a expectativa de apreciacdo do mercado de acbes
brasileiro assim como a volatilidade do mercado.

A politica de alocacao dos ativos para os planos externos em 40% para renda fixa e 60% para acoes,
€ suportada absolutamente por um mix de politicas fechadas na maioria das vezes pelo uso de um
rigoroso rebalanceamento de diretrizes.

Custo de pensao
Em 31 de dezembro

2006 2005
Planos de Planos de QOutros Planos de Planos de Outros
penséao pensé&o beneficios penséo pensé&o beneficios
superavitarios deficitarios deficitarios superavitarios deficitarios deficitarios
Custo do servico - beneficio adquirido no periodo................ 5 14 4 2
Custo de juros sobre o beneficio obrigatério projetado......... 246 79 P5) 210 30 10
Retorno esperado sobre os ativos do plano.................c....... (391) (63) - (295) 4)
Amortizacdo da obrigacgéo transitdria inicial 12 - - 11
Diferimento liquido................ (28) - - (16) -
Custo de aposentaria HQuido ..........ccocvveereinieneineneis (156) 30 29 (88) 26 10

Contribuicdes e beneficios esperados

As contribuicBes do empregador esperadas para 2007 sdo de US$238 (ndo auditado).

A tabela abaixo apresenta a expectativa de pagamento de beneficios, que refletem servigos futuros,
conforme sua espectativa de pagamento (ndo auditado):

2006

Planos de Planos de Outros

penséo penséo beneficios

superavitarios deficitarios deficitarios
Total
2007 oottt ee 195 267 65 527
2008 ...ttt ettt sttt es 194 271 68 533
20009 ..ttt e s 194 274 70 538
2010 oot 193 272 72 537
20171 o 191 269 74 534
2012 €M dIiANtE.....cveveeeeiirieierietereeie e 932 1.286 376 2.594
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Beneficios acumulados

2006 2005
Planos de Planos de Outros Planos de Planos de Outros
penséo penséo beneficios pensé&o pensé&o beneficios
superavitarios deficitarios deficitarios superavitarios deficitarios deficitarios
Beneficio obrigatério acumulado................ 2.524 3.680 1.287 1.777 250 78
Beneficio obrigatério projetado 2.531 3.743 1.287 1.783 250
Valor de mercado dos ativos do plano ...... (3.508) (3.078) 4) (2.781) (63)

Impacto da variacdo de 1% na tendéncia da taxa dos custos assumidos com assisténcia

médica

1% de aumento

1% de redugéo

2006 2005 2006 2005
Beneficio obrigatério pés-aposentadoria acumulado..................... 178 9 (145) @)
CUSLOS JOS JUIOS € SEIVIGOS. ...cverveeereereeneriesiesteseeeeeenessessesseseeneenes 15 1 12) @
Efeito do reconhecimento inicial da provisdo de SFAS 158
Ajustes
Antes da Planos de Planos de Outros Apbs
aplicagdo do pensao penséo beneficios aplicacdo do
SFAS 158  superavitarios deficitérios deficitarios SFAS 158
Custos de pensé&o pagos antecipadamente....... 523 454 - - 977
Total dO AtiVOS.......cceveeierieee e 60.500 454 - - 60.954
Beneficio pos-aposentadoria dos empregados. 2.034 - 33 (119) 1.948
Imposto de renda diferido............cccovevreineene. 4.340 154 (12) 4 4.527
Total dos passivos 41.180 154 22 (75) 41.281
Outros prejuizos abrangentes acumulados........ (1.360) 300 (22) 75 (1.007)
Patrimonio liquido total.............coceoeireincinenn, 19.320 300 (22) 75 19.673
Outros prejuizos abrangentes acumulados
Em 31 de dezembro de 2006
Planos de Planos de Outros
penséo penséo beneficios
superavitarios deficitérios deficitarios
Obrigacao / (direito) transitdria liquida.............ccceueueererriereeeece e, (34 - -
Perda / (ganho) atuarial liQUICO............c.ccccureeueeriereseeeee et 422 34) 119
Efeitos das variacdes cambiais... 66 1 -
IMpOosto de renda diferido..........cocveeerrreirreer e, (154) 11 (44

Valores reconhecidos em outros prejuizos abrangentes acumulados.............

F-34
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(m) Mudanca em outros prejuizos abrangentes acumulados

(n)

(a)

Em 31 de dezembro de 2006

» Planos de Qutros
Planos de pensé&o = .
A penséo beneficios
superavitarios e L
deficitarios deficitarios
Obrigagao / (direito) transitéria liquida n&o reconhecida em custo de penséo periodico
liquido No INiCio dO PEriOdO..........ccevivieicic e (46) - -
Perda / (ganho) atuarial liquida ndo reconhecida em custo de pens&o periédico liquido
NO INICIO dO PEIIOUO.........ucvieriicic e 736 10 5)
Efeito do imposto de renda diferido no inicio do periodo............cccvevverereeieieseriee e, (234) (3) 2
Efeito do reconhecimento inicial dos prejuizos abrangentes acumulados................c......... 456 7 ?3)
VariagBes no periodo
Amortizacdo da obrigagao / (direito) transitoria liquida.............ccoveevirreeiinnneeesseeenes 12 - -
Amortizacao da perda / (ganho) atuarial liquida...... (28) - -
Perda / (ganho) atuarial liquida total reconhecida durante 0 exXercicio..............ccccevereneeee (286) (44) 124
Efeitos das variaCies CambI@IS. ..........ccourueirrieiiieineeeeeee et 66 1 -
IMPOsto de renda dIfErid0..........coiiirieieeee e 80 14 (46)
Total reconhecido em outros prejuizos abrangentes acumulados............c.oecreenne. 300 (22) 75
Custo de penséo periédico liquido para o pr6ximo ano
2007
Planos de Planos de Outros
pensao pensao beneficios
superavitarios deficitarios deficitarios
CUSIHO 0B SEIVICOS......ocvuererercreietesssssesssessss s sss s s ssssassssssssssssessessessessesanes 8 57 18
Custo de juros...... 25 206 ®
Expectativa de retomo dos ativos do plano... (613 (29 -
Amortizacdo da obrigacao / (direito) transitoria liquida..............cccc.eeveeereeveneeee 13 - -
Amortizacdo da perda / (ganho) atuarial IQUIdAL.............cereeeereesmereessereeens (15) - -
(232) 24 87

Compromissos e contingéncias

Em 31 de dezembro de 2006, as garantias concedidas para empréstimos obtidos por coligadas e joint
ventures e se apresentam no montante de US$3, como segue:

Valor da Moeda Contra-
Joint Venture Garantia corrente Propésito  Vencimento garantias
SAMARCO.......ccooveieireeeesenenns 3 US$ garantia de divida 2008 Nenhuma

Temos a expectativa de que tais garantias ndo resultardo em perdas. Cobramos comissdes para
concessao destas garantias.

Fornecemos garantia cobrindo certos pagamentos de finalizagdo para o fornecedor, sob um acordo de
fornecimento de eletricidade celebrado em outubro de 2004 em relagdo ao nosso projeto de
desenvolvimento de niquel-cobalto de Goro em Nova Caledonia. O total de garantias para pagamentos
garantido de finalizacdo depende de vérios fatores. Caso Goro cometa falta perante o acordo, o
pagamento de finalizagdo poderia alcancar um total de 145 milhdes de euros. Uma vez o suprimento
de eletricidade sob o contrato comece, os totais garantidos diminuirdo com o tempo do contrato.

Adicionalmente, em relacdo as vantagens fiscais especiais oriundas de financiamento relacionadas

com este projeto, proporcionamos certas garantias relativas com as quais garantimos, em caso de
eventos de quebra contratual, pagamentos de até no maximo de US$100.
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NOs e nossas controladas respondemos a diversos processos judiciais decorrentes do curso normal
dos negécios. Com base nos pareceres de nossos consultores juridicos, a administracéo acredita que
a provisdo constituida é suficiente para cobrir provaveis perdas relacionadas a esses processos.

A composicao da provisdo para contingéncias e dos depositos judiciais relacionados € a seguinte:

31 de dezembro de 2006 31 de dezembro de 2005

Provisé&o para Depositos Proviséo para Depositos

contingéncias judiciais contingéncias judiciais

Reclamacdes trabalhistas e previdenciérias...... 378 234 229 138
Reclamagdes CIVEIS.........coccvvvireincriineieen 260 117 210 98
ACOES rDULANAS ..c.eeveveeieeec e 972 500 816 329
OULIaS......oiiiiiii s 31 1 31 3
1641 852 1.286 568

Contingéncias trabalhistas e previdenciarias - consistem principalmente de: (i) pagamento de horas de
viagem gastas nos deslocamentos de suas residéncias para o local de trabalho, (ii) pagamentos
relacionados a adicionais de periculosidade e insalubridade e (iii) varios outros assuntos,
freqientemente relacionados com disputas sobre o montante das indenizagdes pagas sobre
demissbes e ao tergo constitucional de férias.

Ac0es civeis - as principais agdes estao relacionadas a reclamacdes feitas contra nés por contratados
relativos a perdas que supostamente teriam ocorrido como resultado de varios planos econdmicos,
anteriores, que durante esse periodo ndo era permitida a completa indexacdo destes contratos pela
inflacdo, e acidentes.

Tributarias - referem-se, principalmente, as agdes movidas pela Companhia, discutindo diversos
aspectos da legislacéo do imposto de renda.

Continuamos vigorosamente perseguindo nossos interesses em todas as ag¢bfes acima, mas
reconhecemos que provavelmente incorreremos em dgumas perdas em Ultima instancia, as quais
provisionamos.

Nossos depositos judiciais foram efetuados de acordo com requisi¢do judicial a fim de estarmos aptos
a entrar ou continuar com a acéo legal. Quando o julgamento nos é favoravel, recebemos os depésitos
de volta; quando desfavoravel os depdsitos sdo entregues definitivamente ao litigante.

As contingéncias baixadas em 2006, 2005 e 2004 totalizaram US$424, US$114 e US$67,
respectivamente, enquanto as adicdes montaram US$439, US$141 e US$157, respectivamente,
classificadas em outras despesas operacionais.

Além das contingéncias para as quais registramos provisdes, temos perdas possiveis relativas a
contingéncias fiscais totalizando US$1.488 em 31 de dezembro de 2006, para as quais néo
contabilizamos provisdes.

Estamos compromissados por um contrato de “take-or-pay”, a adquirir aproximadamente 24.899
toneladas métricas de bauxita da Mineracdo Rio do Norte S.A. — MRN com preco calculado com base
na cotacdo do aluminio na Bolsa de Metais de Londres (London Metal Exchange — LME). Baseado no
preco de mercado de US$26,00 por tonelada métrica, em 31 de dezembro de 2006, isso representa
um compromisso conforme demonstrado abaixo:

2007 ettt eteeteebeebeeteebeebeeteeteeteeateebeeabeeabeeaheeateeateeaaeeateeateeareeareeateeeaeeareaares 252
2008.... ettt e e e e e et e aate e —eaa—e ettt a—ee—eabeebeeteebeebeeateeateeaheeateeateeaaeeeaeeateeenreeteenbeenbeereanres 252
P20 101 I =T 4 o [T= U =SSR 143

647



Call

(e)

()

Companhia
Vale do Rio Doce

Por ocasido do primeiro passo de nossa privatizagdo, em 1997, emitimos debéntures para os
acionistas existentes na ocasido, incluindo o Governo Brasileiro. Os termos das debéntures foram
estabelecidos para garantir que os acionistas pré-privatizacdo, incluindo o Governo Brasileiro,
participassem conosco em possiveis beneficios futuros, que puderem ser obtidos a partir da
exploragdo de nOSsos recursos minerais.

Ao preparar a emissdo das debéntures, emitimos a¢cbes preferenciais classe B em bases de permuta
de uma por uma a todos os detentores de nossas ac¢des ordinarias e agBes preferenciais classe A.
Em seguida, permutamos a totalidade das agbes classe B por debéntures. As debéntures ndo séo
resgataveis nem conversiveis, e ndo sdo negociaveis na forma stapled ("negociacédo casada"), nem de
outra forma com as nossas ag¢des ordinarias ou preferenciais. Durante 2002, registramos as
debéntures junto a CVM a fim de permitir sua negociacdo nesta ocasiao.

De acordo com os termos das debéntures, os detentores terdo o direito de receber pagamentos
semestrais equivalentes a um percentual acordado de nossas receitas liquidas (receitas, deduzidos
impostos sobre o valor agregado) de determinados recursos minerais identificados que possuiamos em
maio de 1997, na medida em que superamos 0s volumes de producdo dos patamares definidos destes
recursos, e da venda dos direitos de exploracdo mineral que possuiamos em maio de 1997. Nossa
obrigacdo de efetuar pagamentos aos detentores cessara quando 0s recursos minerais pertinentes
estiverem esgotados no periodo em que for requerida devolugdo do valor original, acrescido dos juros
incorridos. Com base nos niveis atuais de producdo e estimativas de novos projetos, iniciamos os
pagamentos referentes aos recursos de cobre em 2004 e de minério de ferro em aproximadamente
2016 para o Sistema Norte e 2028 para o Sistema Sul, e os pagamentos referentes a outros recursos
minerais para o final desta década.

A tabela abaixo resume os valores que seremos obrigados a pagar de acordo com as debéntures
baseadas nas receitas liquidas que obtivermos dos recursos minerais identificados e da venda de
direitos de exploragao mineral.

Area Mineral Pagamentos exigidos da Companhia
1,8% da receita liquida, ap6s as vendas totais
Sistema Sul Minério de ferro desde maio de 1997 que superarem 1,7 bilhdo
de toneladas.
1,8% da receita liquida, apds as vendas totais
Sistema Norte Minério de ferro desde maio de 1997 que superarem 1,2 bilhdo
de toneladas.
2,5% da receita liquida do inicio da

Pojuca, Andorinhas, Liberdade e Ouro e Cobre

Sosseqo comercializacéo.
2,5% da receita liquida, ap6s as vendas totais
Igarapé Bahia e Alem&o Ouro e Cobre desde maio de 1997 que excederam 70

toneladas de ouro.

Outras éreas, excluindo Carajas /

o L
Serra Leste Ouro 2,5% da receita liquida.

Outras areas, de propriedade em . . 1% da receita liquida, 4 anos ap0s o inicio da
. Outros Minerais L
maio de 1997 comercializagao.

Venda de direitos de
Todas as éreas exploragéo mineral de 1% do preco das vendas.
propriedade em maio de 1997

Em 27 de margo e 2 de outubro de 2006 pagamos distribuicdo dessas “debéntures” no montante de
US$2 e US$4, respectivamente.

Utilizamos diversos julgamentos e premissas quando mensuramos nossas obrigagfes referentes a
descontinuacdo de uso de ativos. Mudancas de circunstancias, lei ou tecnologia podem afetar nossas
estimativas e periodicamente revisamos 0 montante provisionado e ajustamos quando necessario.
Nossas provisbes nao reflete direitos ndo reivindicados porque ndo somos permanentemente
informados sobre isso. Do montante provisionado ndo estdo deduzidos os custos potenciais cobertos

por seguros ou indenizacdes, porque sua recuperagcdo € considerada incerta. A variacdo esta
F-37
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demonstrada como segue:

Exercicios findos em

2006 2005 2004
Proviséo para obrigagdes com desmobilizacao
de ativos N0 iniCio dO Periodo.......ccveeiiieere e 225 134 81
Passivo realizado com a consolidacdo da INCO...........ccceeeeveeeicveeecreeeeree e 178 - -
ACIESCIMO B UESPESAS. ... .eictieetieeiee et eetee ettt ettt et e e e eae e ebeeebeeeans 205 14 13
Liquidacao financeira N0 periodo COMENTE.........c.covreeeerereene e ) 9) 3)
Revis@es nos fluxos de caixa estimados............cocuveriirenineneeiene e 59 67 31
Ajustes acumulados d€ CONVEISA0..........ccccveeiiiiieeeiieeeeiieeeereeessreeesnreeesaeee e 18 19 12
Provisao para obrigagbes com demobilizagdo
de ativos no final do Periodo..........cccvevvevieieriiieie e 676 225 134

Descricdo de Contratos de Arrendamento

Conduzimos parte de nossas operacOes ferroviarias utilizando operacBes de arrendamento. Esse
arrendamento que tem prazo de 30 anos e se expira em agosto de 2026, esta classificado como
arrendamento operacional e pode ser renovado por 30 anos adicionais. Ao final do contrato de
concessdo e arrendamento, os bens arrendados ser@o devolvidos. Na maioria dos casos, a
administracdo espera que no curso normal dos negdcios esses contratos serdo renovados.

Arrendamento operacional
O quadro abaixo demonstra o valor minimo de pagamento futuro do arrendamento operacional que
tenha termos de arrendamento inicial ou remanescente ndo cancelavel, excedente a um ano, em 31 de

dezembro de 2006.

Ano findo em 31 de dezembro:

2007 48
2008 48
2009 48
2010 48
2011 48
2012 em diante 889
Total do pagamento minimo 1.129

O total de despesas com arrendamento operacional em 2006, 2005 e 2004 foi US$48, US$42, e
US$37 respectivamente.
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Informagdes por segmentos e destinacdo geografica

Adotamos o SFAS 131 - “Disclosures about Segments of an Enterprise and Related Information” para
as informagbes sobre nossos segmentos operacionais. O SFAS 131 introduziu um conceito de
“management approach” nas informacdes por segmento reportado, pelo qual as informacbes
financeiras devem ser apresentadas nas bases internas utilizadas pelos tomadores de decisdo para
avaliacdo de performance dos segmentos e para decidir como alocar recursos aos segmentos.
Analisamos nossa informacao por produto e segmento como segue:

Ferrosos — compreende a extracdo de minério de ferro e producao de pelotas, bem como os sistemas
de transporte do Norte e do Sul, incluindo ferrovias, portos e terminais, vinculadas a estas operagfes
com produtos préprios. O minério de manganés e ferroligas também estdo incluidos neste segmento.

N&o-ferrosos — inclui a produgdo de minerais ndo-ferrosos, incluindo potassio, caulim, cobre e niquel
(co-produtos e subprodutos).

Logistica — compreende nosso sistema de transporte de cargas para terceiros divididos em servigos de
transporte ferroviario, portuarios e de navegagao.

Participacdes — dividem-se nos segmentos de:

Aluminio — compreende a comercializagdo de produtos de aluminio, o efino da alumina e
investimentos em joint ventures e coligadas responsaveis pela mineragdo de bauxita e
fundi¢do do aluminio.

Outros — compreendem nossos investimentos em joint ventures e coligadas em outros
negocios.

As informagBes apresentadas a alta administragdo com o respectivo desempenho de cada segmento
sdo geralmente derivadas dos registros contabeis mantidos de acordo com as praticas contabeis
geralmente aceitas no Brasil, com algumas minimas realocagfes entre os segmentos.
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O lucro liquido consolidado e os principais ativos estdo reconciliados como segue:

Resultado por segmento — antes das eliminag6es (Segmento)

Para 0 ano findo em 31 de dezembro de

2006 2006 2004
Participagdes Participagdes Participagdes
Ferrosos NEo Logistca ~ Aluminio Outras  Himinagdes  Consolidado  Ferrosos Neo Logistica Aluminio Outras  Eliminagdes ~ Consolidado  Ferrosos Neo Logistica Aluminio Outras  Eliminagdes  Consolidado
ferrosos ferrosos ferrosos
RESULTADO
Receita Bruta - Mercado Extemo 15729 419 67 3125 ) 7029 16145 1265 .7 3 1784 - (5461) 9840 7589 521 R 1635 - (3725) 6112
Receita Bruta - Mercado Intemo 273 2 1.373 474 7 ©s1) 4218 2197 213 1215 345 - (405) 3565 1424 163 871 27 - (318 2367
Custos e despesa (12.004) (3301) (970) (2597) (9] 7680 (11.248) (9.646) (762 (886) (1639 (10) 5.866 (7.077) (6459) w3 622 (1322 ) 4.043 (4.804)
Estudos e pesquisas (123) (166) (109) 182 (481) @®7) ) @ ® 8 - @m) (40) o3 - - - - (153)
Depreciagéo, exaustéo e amortizagdo (632) @19 (76) 6 @ ©97) (458) & @) 6D - - (619 (301) (€3] @ (€0 - 89
Lucro (prejuizo) operacional 5708 70 384 936 @y - 7637 4661 100 355 434 [Uhis) - 5432 2213 B 312 506 (6] 3123
Receita financeira 7 o7 28 20 2 ©9) 27 49 1 % 9 2 (362 13 1 2 15 16 3 (205) &
Despesa financeira (1.541) ©) ® (%] @18 609 (1.338) (751) ©® 19 (154 8 362 (560) (637) ©® 15 [eat)] - 205 (671)
Ganhos (perdas) monetarios € cambiais, iQUIdOS ..........ccuuuwerrecimsssssssssensesiins 26 214 1) 119 1 529 29 @ (1) B (6] - 29 20 5 [6)] 9 2 - [¢3)
Ganho na venda de investimentos 43 - - 21 674 - - - - 126 - 126 - - 8 - 3% 04
Resitado de equivaléncia patimonial de colgadas e
joint ventures e variacéo na proviséo para perda de investimentos .......... 312 - 96 % 226 - 710 4% - 4 & 26 - 70 1 - B n 28 52
Imposto de renda (©76) @0 (18) asn ® (1432) (808) @ @ ) 1 - (880) (726) ] © @ ® (749)
Participagao minoritéria (as7) (9 - @2 - 679) (337) - @ a2) - - (459) (101) @ - 120 - [¢25)
Lucro liquido 4784 55 471 43 260 6528 3898 50 393 216 224 - 4841 1190 3 343 20 665 2573
Vendas dassificadas por drea geogréfica:
Mercado extemo
América, exceto Estados Unidos 1249 43 30 726 (:2¢)] 1620 1313 - 45 30 (762) 916 735 1 65 21 (426) 596
Estados Unidos 506 450 % ) ey 868 464 7 3 21 (268) 47 533 - 15 186 (345) 389
Europa 5465 1020 19 1346 (2667) 5183 4847 449 23 =0 (2256) 3813 3223 194 12 70 (1.607) 2552
Oriente Médio/Africa/Oceania 767 218 1 263 9 1010 775 18 - 2 (148 T 412 107 - 8 (141) 386
Jap3o. 179 523 - 548 62 2188 1261 4 - 3% (469) 1231 683 a 3l 287 788
China 4781 49 16 126 1716 3706 3018 ™ 4 50 (1135) 2016 1392 a1 129 (606) 996
Asia, exceto Jap&o e China, 1182 1050 1 21 - (684) 1570 977 100 - 16 (423) 670 611 107 - (313) 405
15729 4198 67 3125 54 (7028 16.145 12655 87 s 1784 (5461) 9840 7589 51 R 1635 3725 6112
Mercado intemo. 2738 277 1.373 474 7 (651) 4218 2.197 213 1215 345 (405) 3565 1424 163 871 227 (318 2.367
18467 4475 1440 359 61 (7679 20363 14.852 1000 1.290 2129 (5.866) 13405 9013 634 963 1862 (4043 8479
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Resultado por segmento — depois das elimina¢cdes (Produto)

Para o ano findo em 31 de dezembro de

2006
Receitas Impostos . Depreciagéo, - .
Mercado Mercado sobre R,e cglta Custos e - exaustdo e Resultado ImObl,I |z§do Adlggg s a0 Investimentos
externo interno Total vendas liquida  despesas Liquido amortizacdo  operacional liquido Imobilizado
Ferrosos
Minério de ferro.........ccoovvvevieenenen. 8.167 1.860 10.027 (271) 9.756 (4.060) 5.696 (528) 5.168 13.235 2616 48
Pelotas......cccccervereeriereeieeeeerenns 1.590 389 1.979 (86) 1.893 (1.210) 683 (53) 630 593 110 529
MaNGANES.........veeeereeerreereereeneeen 39 16 55 (3) 52 97) (45) 4 (49) 65 19 -
Ferroligas........ccccoevvvveeieecieecneene, 342 166 508 (43) 465 (443) 22 (19) 3 186 A -
10.138 2431 12.569 (403) 12.166 (5.810) 6.356 (604) 5.752 14.079 2779 577
N&o ferrosos
Niguel e outros produtos (*)......... 2.786 16 2.802 - 2.802 (2.267) 535 (124) 411 17.193 483 222
POASSIO. .....ovoveeeveeeeeeeeseerennes - 143 143 (8) 135 (84) 51 (23) 28 178 16 -
L7 101115 W 188 30 218 ©) 209 (182) 27 (27) - 249 19 -
Cobre concentrado............cc.cu.ee. 690 89 779 (20) 759 (246) 513 (49) 464 1.386 150 -
3.664 278 3.942 37) 3.905 (2.779) 1.126 (223) 903 19.006 668 222
Aluminio
AUMING. ..o, 1.098 10 1.108 (8) 1.100 (767) 333 (39) 294 1.805 433 -
Aluminio.... 1.093 151 1.244 (29) 1.215 (558) 657 (26) 631 415 43 -
BauXita........cooereerineeeeeeeen 29 - 29 - 29 (29) - - - 609 273 164
2.220 161 2.381 (37) 2.344 (1.354) 990 (65) 925 2.829 749 164
Logistica
FEITOVIaS.......rveeeeeeeeeersersessesseos - 1.011 1.011 (177) 834 (488) 346 (72) 274 720 9% 222
POMOS. ..o eeseeeeeseenees 15 246 261 (44) 217 (137) 80 (16) 64 222 ° -
NaVIOS......ccoveveeiee e, 52 52 104 (8) 96 (97) (1) (5) (6) 45 2 -
67 1.309 1.376 (229) 1.147 (722) 425 (93) 332 987 109 222
OULIOS....eeeiciveee et 56 39 95 (6) 89 (352) (263) (12) (275) 1.106 126 1.168
16.145 4.218 20.363 (712) 19.651 (11.017) 8.634 (997) 7.637 38.007 4431 2.353

(*) Inclui o produto niquel e sub-produtos (Cobre, metais preciosos, cobalto e outros) nota explicativa 3 (c).
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Resultado por segmento — depois das elimina¢fes (produto)

Para o ano findo em 31 de dezembro de
2005

Receitas

Impostos Receita Custos e Depreciagéo,

sobre Lo L exaustao e
Mercado Mercado Total liquida despesas  Liquido Resultado

Imobilizado Adicdes ao

liguido  Imobilizado Investimentos

externo interno vendas amortizagdo  operacional

Ferrosos
Minério de ferro............. 5.890 1.506 7.396 (234) 7.162 (2.658) 4.504 (419) 4,085 8.157 2.695 46
PelOtas. ..o 1.722 361 2.083 (78) 2.005 (1.321) 684 (23) 661 461 75 568
Manganés..................... 56 21 77 (6) 71 (81) (10) (1) (11) 52 20 -
Ferroligas.......ccccceveeueene 318 176 494 (47) 447 (344) 103 (20) 83 208 82 -
7.986 2064  10.050 (365) 9.685 (4.404) 5281 (463) 4818 8.878 2.872 614

N&o ferrosos

POtASSIO......veeveeereeeenn - 149 149 (11) 138 (86) 52 ) a4 166 18 -
CauliM....veveeeeeeeeeennn, 150 27 177 ) 170 (176) (6) (20) (26) 231 5 -
Cobre concentrado........ 354 37 391 (8) 383 (203) 180 (34) 146 1.180 152 -
504 213 717 (26) 691 (465) 226 (62) 164 1577 175 -

Aluminio
AUMINA e, 455 76 531 (24) 507 (445) 62 (25) 37 1.288 400 -
Aluminio.... 784 39 823 (5) 818 (397) 421 (26) 395 361 25 58
Bauxita.........ccceeveeeennnns 54 - A - A4 (49) 5 - 5 281 200 178
1.293 115 1.408 (29) 1.379 (891) 488 (51) 437 1.930 625 236

Logistica
FeImovias. .....oomweneennn. - 881 881 (145) 736 (528) 208 (35) 173 612 247 109
POMOS. ....cveeeeeeeeeeeseeeeeen - 230 230 (34) 196 (126) 70 (5) 65 244 22 -
Navios........cccevveeicieeinenns 56 49 105 (8) 97 (101) (4) (3) (7) 3 2 -
56 1.160 1216 (187) 1.029 (755) 274 (43) 231 859 271 109
OULIOS. ... 1 13 14 (6) 8 (226) (218) - (218) 922 34 713
9.840 3.565 13.405 (613) 12.792 (6.741) 6.051 (619) 5432 14.166 3.977 1.672
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Resultado por segmento — depois das elimina¢fes (produto)

Para o ano findo em 31 de dezembro de
2004

Receitas

Impostos . Depreciagao
P Receita Custos e P 640,

7 Imobilizado Adicdes ao
Mercado Mercado sobre exaustao e Resultado

Investimentos

externo interno Total vendas liquida despesas  Liquido amortizagdo  operacional liquido Imobilizado

Ferrosos
Minério de ferro............. 3.146 849 3.995 (128) 3.867 (1.761) 2.106 (270) 1.836 5.374 1.152 42
Pelotas.......cccccovvveeennene 893 255 1.148 (44) 1.104 (824) 280 (12) 268 357 26 393
Manganés.........c...ccceuee 61 15 76 4 72 (46) 26 - 26 24 5 -
Ferroligas..........ccceeuenen. 423 202 625 (52) 573 (315) 258 (15) 243 157 20 -
4523 1.321 5.844 (228) 5.616 (2.946) 2.670 (297) 2373 5912 1.203 435

Nao ferrosos

OUI0....oceeeeeeeiececeaieae - - - - - 2) 2 - 2 - - -
PoOtassio........cccceeveneane. - 124 124 (15) 109 (51) 58 (5) 53 125 4 -
Caulim......ccceeveeeeeenens 142 22 164 (6) 158 93) 65 (14) 51 202 45 -
Cobre concentrado....... 184 17 201 (3) 198 (90) 108 (16) R 997 168 -
326 163 489 (24) 465 (236) 229 (35) 194 1324 257 -

Aluminio
Alumina.........ccceeeveenn. 439 19 458 (18) 440 (350) 0 (29) 71 786 189 -
Aluminio.........cceeeveenes 710 29 739 3) 736 (286) 450 (15) 435 316 13 55
Bauxita........cccceeeeeennene 53 - 53 - 53 (48) 5 - 5 62 62 171
1.202 48 1.250 (21) 1.229 (684) 545 (34) 511 1164 264 226

Logistica
Ferrovias........cccceuene. - 612 612 (100) 512 (334) 178 (28) 150 351 172 79
- 173 173 (29) 144 (89) 55 4) 51 185 1 -
52 40 92 (7) 85 (123) (38) (1) (39) 3 1 -
52 825 877 (136) 741 (546) 195 (33) 162 539 174 79
OULIOS....c.oeeveeiveieiieais 10 9 19 (4) 15 (132) (117) - (117) 124 124 419
6.113 2.366 8.479 (413) 8.066 (4.544) 3.522 (399) 3.123 9.063 2.022 1.159
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20 Transa¢cdes com partes relacionadas

As transagdes mais significativas com partes relacionadas geraram os seguintes saldos:

Em 31 de dezembro

2006 2005
Ativos Passivos Ativos Passivos

COMPANHIAS COLIGADAS E JOINT VENTURES
Companhia Hispano-Brasileira de Pelotizacdo - HISPANOBRAS ............. 58 49 24 42
Companhia italo-Brasileira de Pelotizacdo - ITABRASCO .........ccoceuvvunee. 51 19 24 17
Companhia Nipo-Brasileira de Pelotizacdo - NIBRASCO ..........ccoccevrrenne. 101 39 a7 83
Companhia Coreano-Brasileira de Pelotizacéo - KOBRASCO ................. 39 11 34 26
Baovale MINEraGao S.A. ......cooeiieieie ittt 1 24 - 18
Usinas Siderraicas de Minas Gerais S.A. - USIMINAS ...........ccocccovvnne. 37 - 14 -
Minas da Serra Geral S.A. - MSG ..o - 14 3 9
MRS LOGISHCA S.A. oottt bbbt - 19 15 11
MiINeracdo RIO NOME S.A. ..ottt - 21 - 34
Samarco MINEraGAD S.A. .....oiuiiieiieiieie it rie sttt st sse e sbesreens 4 - 2 -
TAIWAN NICKEL REFINING CORPORATION.......cccoiiiiieenie e 362 5 - -
KOREA NICKEL CORPORATION........oiutiriieieininieienesreiee s 56 - - -
MITSUI & CO. LTD ittt - 20 - -
OULTOS.....ei ettt 11 8 22 12
720 224 185 252
(O o U1 =T 0 | = SO 715 224 181 252
LONQO PrAZ0....eiieieiiiieiee ettt ettt e et e snne e 5 - 4 -

Estes saldos tiveram as seguintes classificagdes nos balangos patrimoniais:

Em 31 de dezembro

2006 2005
Ativos Passivos Ativos Passivos
Ativo circulante
CONtaS @ FECEDET......cceieeiei e 675 - 159 -
Empréstimos e adiantamentos - partes relacionadas.... 40 - 22 -
Outros ativos
Empréstimos e adiantamentos - partes relacionadas.... 5 - 4 -
Passivo circulante
FOrNECEAOrES.......coueeeeeeeeee et - 199 - 190
Empréstimos de partes relacionadas............ccccoveeerneenenn - 25 - 62
720 224 185 252




" Companhia
k‘ll Vale do Rio Doce

Os principais valores de operagbes comerciais e financeiras efetuadas com partes
relacionadas séo os seguintes:

Exercicios findos em

2006 2005 2004
Receitas Despesas Receitas Despesas Receitas Despesas
COMPANHIAS COLIGADAS E JOINT VENTURES
Companbhia Siderurgica de Tubaréo - CST. - - - - 251
Companhia Nipo-Brasileira de Pelotizac&o - NIBRASCO. 363 292 280 310 147 80
Samarco Mineragdo S.A.. 79 - 25 1 16
SIDERAR S.A.I.C = = 11 - 86
Companhia italo-Brasileira de Pelotizacgo - ITABRASCO 204 58 158 65 84 1
Companhia Hispano-Brasileira de Pelotizac&o - HISPANOBRAS. 224 159 170 185 97
Companhia Coreano-Brasileira de Pelotizacdo - KOBRASCO.. 226 191 170 113 92 2
Usinas Siderurgicas de Minas Gerais S.A. - USIMINAS 410 - 24 - 109
Valesul Aluminio S.A.. 11 - 66 - 16
Mineragéo Rio Norte S.A = 234 - 136 - 154
Gulf Industrial Investment Company - GIIC..........coovueeueeernenesieerennens 56 2 157 - 74 -
MRS Logistica S.A 14 516 4 385 - 80
OULTAS ...t bbb 3 39 19 60 15 56
1.590 1.491 1.084 1.255 987 373

Estes valores tiveram as seguintes classificagbes na demonstracéo do resultado:

Exercicios findos em
2006 2005 2004

Receitas Despesas Receitas Despesas Receitas Despesas

Vendas/custo de minério de ferro e pelotas....... 1.553 712 964 694 842 108
Receitas/despesas de servicos de logistica....... 13 516 4 387 95 80
Vendas/custo de produtos de aluminio. . 11 234 66 136 16 144
Receitas/despesas financeiras...........c.ccoceeveuenns 13 16 26 36 6 10
[ 11 1 = T RS - 13 24 2 28 31

1.590 1.491 1.084 1.255 987 373

21 Valor de mercado

O valor contabil dos nossos instrumentos financeiros se aproxima do valor de mercado devido
ao vencimento a curto prazo ou da repactuacgéao frequente desses instrumentos.

O valor de mercado dos investimentos a longo prazo, quando disponivel, esta divulgado na
nota explicativa 13 destas demonstracdes contabeis.

Com base nas taxas de empréstimos atualmente disponiveis para empréstimos bancarios
com condi¢gbes e vencimentos médios similares, o valor de mercado da divida a longo prazo
(ndo inclui parcela de curto prazo), em 31 de dezembro de 2006 e 2005 esta estimado como

segue:
Em 31 de dezembro

2006 2005

Valor de mercado... . 21.746 4.076
Valor CONLADIL........oiiiieiiie ettt ettt ere e ereeaeeeaee s 21.122 3.714

As estimativas de valor de mercado sdo feitas em um dado momento, baseadas em
informagcBes de mercado relevantes e outras informagdes a respeito dos instrumentos
financeiros. Mudancas nas premissas poderiam afetar significativamente as estimativas.
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Instrumentos financeiros derivativos

Os principais riscos de mercado aos quais estamos expostos séo risco de taxa de juros, de
taxa de cambio e de preco de “commodity”. Gerenciamos alguns destes riscos através do uso
de instrumentos derivativos. Nossa atividade de gerenciamento de risco segue a politica de
gerenciamento de risco, que requer a diversificacdo de transacbes e contra-partidas.
Monitoramos e avaliamos nossa posicdo geral regularmente a fim de avaliar resultados
financeiros e o impacto financeiro em nosso fluxo de caixa. Também revemos periodicamente
os limites de crédito e a qualidade do hedge de nossas contra-partes.

Risco cambial e de taxa de juros

Estamos expostos a taxas de riscos em nossos empréstimos em circulagcdo e em futuras
emissdes de divida.

Nossa taxa flutuante de financiamento consiste principalmente dos empréstimos em dolar
americano vinculados ao capital de giro e empréstimos bancéarios e financiamentos em real
indexados ao CDI (certificado de depdsito bancério), vinculados as debéntures emitidas em
2006 no mercado brasileiro.

Para mitigar os efeitos da volatilidade da taxa de juros em nossa divida estrangeira, as vezes
utilizamos hedges naturais permitidos pela correlagdo positiva entre taxas flutuantes de juros e
precos de metais. Quando os hedges naturais ndo sao eficazes, tentamos replicar o efeito do
hedge usando derivativos.

Nossa taxa flutuante de juros de divida denominada em reais esta principalmente sujeita as
mudancas no CDI, vinculado as debéntures emitidas em 2006, e associados com a estratégia
de aquisi¢éo da Inco.

Para mitigar a exposi¢do de cambio nos fluxos de caixa, associada com a emissédo da divida
em reais, participamos de acordos de swap para converter fluxos de caixa em reais indexados
ao CDI em ddlar norte americano indexado a taxas fixas em dolar.

Estamos expostos ao risco de cambio associado com nossa divida denominada em moeda
estrangeira. Por outro lado, uma parte substancial de nossas receitas estd denominada em
ddlar norte-americano ou a ele automaticamente vinculada. Isto fornece um hedge natural para
qualquer desvalorizacao do real com relagdo ao dolar norte-americano. Quando a desvalorizagdo
ocorre, 0 impacto negativo imediato na divida denominada em moeda estrangeira é compensado
no tempo pelo efeito positivo da desvalorizacdo nos fluxos de caixa futuros. Sob esta estrutura,
geralmente ndo usamos instrumentos derivativos para gerenciar a exposicdo de moeda na
nossa divida de longo prazo em dodlar. Entretanto, podemos ocasionalmente usar derivativos
para minimizar os efeitos da volatilidade das taxas de cambio entre real e dolar norte-americano
no fluxo de caixa.
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Usamos contratos “forward” de moeda para eliminar o risco de movimentos de cambio na parte
de nosso futuro custo de construcdo de ativos de @pital das operagfes em Ontario e as
producbes planejadas das instalacdes para o projeto Goro. Estas transacdes sao realizadas
pela CVRD Inco. As transagfes em circulacdo sdo executadas principalmente para proteger os
riscos surgidos através da volatilidade do Euro, AUD, CNY e GBP.

Risco do Pre¢co de Commodities

Também usamos instrumentos derivativos para gerenciar a exposicdo a variagdo de precos de
commodities.

Niquel

Nao usamos instrumentos de derivativos para proteger nossa exposicdo as flutuacdes dos
precos de niquel. N&do participamos de contratos “forward” de compra LME os quais séo
substancialmente compensados pelo prego fixo dos contratos para clientes a fim de manter
nossa exposi¢édo ao risco do preco do niquel.

Cobre

Tinhamos contratos com opcédo put, dando-nos o direito, mas néao a obrigacao, de vender cobre,
e contratos vendidos de opcao call, dando-nos o direito de comprar, mas néo a obrigacéo, para
comprar cobre, durante o periodo que se estende até 2008.

Ouro
NOs temos uma pequena posicdo em instrumentos derivativos do ouro, estruturados para
gerenciar a exposi¢do associada a produgdo do ouro como um subproduto de concentrado de
cobre.

Aluminio
Tivemos contratos de opcéo e “forward” para proteger nossa exposi¢ao aos pre¢os de aluminio
em nossas operagdes de aluminio e alumina.

Platina
Usamos derivativos para garantir determinado preco minimo de parte de nossa producdo de
metal.

Oleo Combustivel e Gas Natural
Usamos contratos de swap de 6leo combustivel e de gas natural para reduzir o efeito da
volatilidade do prego de energia nos custos operacionais.

A maioria de nossas transacdes de derivativos de commodities foram estabelecidas em caixa,
sem entrega fisica do produto.

Os derivativos de niquel, platina, 6leo combustivel e gas natural s negociados sob CVRD Inco.
Os derivativos negociados de cobre séo realizados para proteger a produgéo de CVRD e CVRD
Inco e possuem exigéncias minimas de acordo com nossa politica de geréncia de risco.

F-47
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O saldo ativo (passivo) e a variagdo do valor de mercado de instrumentos derivativos financeiros
sd0 como segue:

Produtos
Juros relacionados
(Libor)  Moedas Quro aoauminic Cobre Noued Platina  Tota

Ganhos (perdas) néo realizados em 1° de janeiro de 2006............. @ 1 (6) (210 - - - (®
Ganhos (perdas) reconhecido com a consolidacao da Inco.......... 4 9 - - (3% 62 2 @
Liguidac&o financeira 2 © 19 12 - @87 - 30
Ganhos (perdas) ndo realizados NO EXEICICIO .....cvwwmummeesssessssssens 4 19 ) (187 66 Vo] 2 (e
Efeito de variacdo cambial - - @) ) - _ _ ©on
Ganhos (perdas) n&o realizados em 31 de dezembro de 200t 6 m &) (318 (9 17 20 6
Ganhos (perdas) néo realizados em 1° de janeiro de 2005 ........... 1) 4 37 (182 - - - @
Liquidac&o financeira 9 ® n 0 - - - 89
Ganhos (perdas) nao realizados NO EXENCICIO .........ccouwwvreeesueseesesss 6 @ a7 ® - - - (01
Efeito de variacio cambial ) - 8] (10 - - - (15
Ganhos (perdas) néo realizados em 31 de dezembro de 200! @ 1 (46) (210) - - - (29
Ganhos (perdas) néo realizados em 1° de ianeiro de 2004............. (@6) 5 32 @ - - - @
Perda realizada com a consolidac&o da Albras. - - - @ - - - @
Liquidag&o financeira 2 @ 4 - - - - 31
Ganhos (perdas) n&o realizados NO EXEICICIO ..........cwuwrmsrsninsns 1 1 ® (131) - - - (13
Efeito de variacéo cambial. @ - @ ()} - - - (18
Ganhos (perdas) néo realizados em 31 de dezembro de 200 @ 4 37 182 - - - (232

Ganhos néo realizados no montante de US$50, US$1 e US$4 para 31 de dezembro de 2006,
2005 e 2004, respectivamente, estéo registrados em “outros”, outros ativos.

Os ganhos (perdas) nao realizados sdo incluidos em nossas demonstracdes contabeis sob
titulo de despesa financeira e variagdo cambial passiva.

As datas de vencimento dos instrumentos acima sédo como segue:

(O8] (o TSP PTRPPSPPTRPPIS Dezembro de 2008
JUIOS (LIBOR) ..t Dezembro de 2011
Y oT=To F- F TP PTUPPPPN Dezembro de 2011

Dezembro de 2008
Dezembro de 2008
Setembro de 2008
Dezembro de 2008
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