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GLOSSARIO

Oxido de aluminio. E extraido da bauxita em um processo de
refino quimico e é a principal matéria-prima no processo
eletro-quimico do qual o aluminio é produzido.

E uma rocha composta basicamente de Oxido de aluminio
hidratado. E o principal minério de alumina, a matéria-prima
daqual o aluminio é produzido.

O processo de separar, concentrar e classificar minério por
tamanho de particula ou algumas outras caracteristicas (por
exemplo, gravidade especifica, suscetibilidade magnética,
quimica de superficie, etc.) para obter 0 mineral ou metal
desgjado.

Carbon-in-Leach. (Carbono-em-Lixivia). Um método para a
recuperacdo de ouro em solugéo a partir de fluxos de pasta
semifluida por meio do contato do carbono ativado com a
celulose durante o processo de lixiviagdo dentro de recipientes
agitados e pela separagcdo do carbono carregado a partir da
celulose por meio de triagem.

Carbon-in-Pulp. (Carbono-em-Pasta). Um méodo de
recuperacdo de ouro e prata extraidos a partir de solucdes
impregnadas de solucBes de cianeto por meio da absor¢éo de
metais preciosos em relagcdo a grénulos de carbono ativado,
gue se constituem tipicamente de cascas de coco esmerilhado.

Processo fisico, quimico ou biolégico para aumentar o teor do
metal ou mineral desejado.

Direct Reduction. (Reducdo direta). Pelotas de minério de
ferro de reducdo direta so utilizadas por sidertrgicas que
empregam atecnologia de mini-mill.

Deadweight ton. (Tara). A capacidade de um navio em
toneladas métricas de 1.000 kg para transporte de cargas, 6leo
combustivel, depdsitos e tripulagdo. A tara total de um navio
corresponde ao peso total que 0 mesmo pode conter quando
carregado em relagdo a umalinha de carregamento.

Fe unit. Medida de ferro contido no minério de ferro que é
equivalente a 1% do ferro presente em uma tonelada de
minério de ferro.

Refere-se ao minério de ferro com particulas que variam de
0.10 mm a6.35 mm de didmetro.

Free-on-board. (Livre abordo). Indica que o comprador paga
pelo transporte, seguro e por todos os demais custos
associados com o transporte de mercadorias até o seu destino.

A propor¢do de metal ou mineral presente no minério ou em
qualquer outro material.

Heap Leaching. Um método de baixo custo de extragdo de
metais, tais como ouro e cobre, a partir de minérios de baixa
classificagcBo. Consiste na formagdo de um conjunto e na
aplicacdo de uma solugdo (lixiviante) que dissolve o metal
para produzir uma solugdo impregnante (produto de
lixiviagdo) a partir da qual o metal é recuperado por
precipitacdo, fundicdo ou métodos de absorcdo de carbono,



Depositos minerais ou materiais

MIiNEralizados ........ooeeeveeeveeeeeieeeen.

Reservas provadas (medidas)................
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triagem e eletroproducdo.

Uma argila branca fina de silicato de aluminio usada como
agente de revestimento, obturador, expansor e absorvente
pelas indistrias de papel, ceramica e farmacéutica.

Minério de ferro ou de manganés cujas particulas mais grossas
variam de 6.35 mm a 75 mm de didmetro, mas que apresentam
pequenas variagdes entre as diferentes minas e minérios.

Um elemento metdlico duro quebradico encontrado
principalmente nos minerais pirolusita, hausmanita e
manganato.

Referem-se a um corpo mineralizado que foi objeto de
intersecdo por um numero suficiente de perfuragbes de
sondagem espagadas 0 minimo possivel umas das outras e/ou
amostras subterraneas/de superficie para suportar tonelagem
suficiente e teor de metais ou minerais de interesse para
garantir exploragdo-desenvolvimento futuros. A jazida ndo se
classifica como um corpo minera até que esta sgja lega e
economicamente extraida no momento da determinacdo da
reserva de minério.

O método de extragdo pelo qual a superficie ou rocha
improdutiva € removida de forma que o minério possa ser
retirado utilizando escavadeiras mecénicas, carregadores de
extremidade frontal, escavadeiras hidréulicas, cabos de
reboque, etc.

Compostos de oxigénio com um outro elemento. Por exemplo,
amagnetita (FesO,) € um mineral de 6xido formado pela uni&o
guimica do ferro com o oxigénio.

Pellet feed. Particulas de minério de ferro finas (0.10 mm a
6.35 mm) e ultrafinas (inferior a 0.10 mm) geradas pela
mineracdo, classificagdo, manipulagdo e transporte de minério
de ferro, sem aplicagdo prética direta na industria siderdrgica,
exceto quando o material € agregado em pelotas através de um
processo de aglomeragéo.

Bolas de particulas finas e ultra-finas aglomeradas de minério
de ferro, com tamanho e qualidade apropriados para processos
especificos de siderurgia. O tamanho de nossas pelotas variam
de 8 mm a 18 mm.

Ferro em seu estado natural derretido por alto-forno.

Um composto de cloreto de potéssio, KCl, utilizado na
industria e na agricultura.

Reservas para as quais a quantidade e o teor e/ou qualidade
sd0 computados a partir de informacfes semelhantes aguelas
usadas para reservas provadas (medidas), mas que os locais
para inspecdo, amostragem e medicdo estdo demasiadamente
distantes ou ainda estéo inadequadamente espacados. O teor
de certeza, embora mais baixo que nas reservas provadas
(medidas), € ato o suficiente para se assumir a continuidade
entre os pontos de observagéo.

Reservas para as quais (1) a quantidade é computada a partir
de dimensBes reveladas em afloramentos, cortes na terra, furos
de broca ou de trabalho; (2) o teor e/ou qualidade séo
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Minério para sinterizagdo...........ccoceeevrvennnne
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computados a partir de resultados de amostras detalhadas; e
(3) os locais para inspecdo, amostragem e medicéo estéo téo
claramente determinados e a caracteristica geoldgica esta tao
bem definida que o tamanho, a forma, a profundidade e o teor
mineral das reservas podem ser bem estabel ecidos.

Refere-se auela parte da jazida mineral que poderia ser
econdmica e legalmente extraida ou produzida no momento da
determinacdo dareserva.

Run-of-mine. Minério em seu estado natural (ndo processado),
da maneira como € minerado antes de ser britado.

O mercado para produtos de minério de ferro que sdo
transportados em navios que possuem uma capacidade de
carga superior a50.000 DWT.

Snter feed. Minério de ferro ou de manganés apropriado para
sinterizag&o.

Refere-se a aglomeragdo de pequenas particulas em uma
massa uniforme mediante aquecimento sem fusdo.

Tonelada métrica, equivalente a 1.000 quilogramas.

Troy ounce. Umaonca equivale a 31,103 gramas.



APRESENTACAO DASINFORMACOES FINANCEIRAS

Elaboramos nossas Demonstragdes Contabeis que aparecem neste relatério anual em conformidade
com os principios contabeis geralmente aceitos nos Estados Unidos da América (“US GAAP”), os quais
diferem em certos aspectos dos principios contabeis geralmente aceitos no Brasil (“BR GAAP’). Os
principios contébeis brasileiros esto determinados na Lel No. 6404, de 15 de dezembro de 1976, e seus
aditivos (Legislacdo Societaria brasileira), e as normas e regulamentos da Comissdo de Valores
Mobiliarios brasileira, ou CVM. Publicamos as Demonstrages Contdbeis no Brasil em conformidade
com 0s principios contébeis brasileiros, & quais nos referimos como nossas DemonstracGes Contébeis
pela Legislagdo Societ&ria brasileira. Utilizamos nossas Demonstragdes Contébeis pela Legislagdo
Societéria brasileira para:

Reportar aos acionistas brasileiros;
Arquivamento naCVM;

Determinar os dividendos; e
Determinar as obrigagdes tributérias.

Nossas DemonstragBes Contabeis e outras informagdes financeiras que aparecem neste relatorio
anual foram convertidas de Reais para ddlares norte-americanos nos termos explanados na nota
explicativa 2(a) de nossas Demonstragfes Contabeis, a menos que indicado de outra maneira.

Referéncias aos termos “Real”, “Reais’ ou “R$’ sdo para Reais brasileiros (plural) e para o Real
brasileiro (singular), a moeda oficial do Brasil. Referéncias ao “Dolares norte-americanos,” “délares’ ou
“US$” sdo para os ddlares norte-americanos.

Exceto onde estiver especificado de outra maneira, unidades métricas foram utilizadas, como por
exemplo, o termo “toneladas’ referem-se a toneladas métricas.

Referéncias aos termos “Grupo CVRD”, “nosso” ou a “nds’ sdo para a CVRD, suas controladas
consolidadas e suas joint ventures e outras companhias coligadas. Referéncias ao termo “Vae Overseas’
sd0 para a Vale Overseas Limited. Referéncias ao termo “coligadas’ sdo para companhias nas quais a
Companhia Vale do Rio Doce tem participagdo minoritdria e excluem as coligadas de controle

compartilhado que s@o consolidadas para fins de Demonstragdes Contébeis.

Referéncias aos termos “ADSs’ ou “ADRS’ incluem tanto nossas acdes ordin&rias de depdsito
americano (nossas ADSs ordinarias), cada uma representando uma agéo ordinaria da CVRD, e nossas
acOes preferenciais de deposito americano (nossas ADSs preferenciais), cada uma representando uma
acdo preferencial classe A da CVRD. ADSs sdo representadas pelos ADRs emitidos pelo JPMorgan
Chase Bank, como depositario.

APRESENTACAO DE INFORMAGCOES RELATIVASASRESERVAS

As estimativas de reservas provadas e provaveis nas minas do Grupo CVRD e as estimativas de vida
util das minas, em 31 de dezembro de 2002, incluidas neste relatério anual foram calculadas de acordo
com as definigdes técnicas requeridas pela Comissdo de Valores Mobili&rios dos Estados Unidos da
América, ou SEC. Efetuamos as estimativas da vida Util das minas descritas neste relatério anual a partir
da estimativa das reservas das mesmas. Ajustamos as estimativas das reservas de minério para perdas de
extragdo e recuperacfes metal(rgicas durante extragdo para os depdsitos de ouro, manganés e bauxita.
Nossas reservas estimadas de ferro, caulim e potassio s0 reportadas com as toneladas em seu lugar de
origem e gjustadas pelas perdas na diluicdo e mineracdo. Vide Item 3. Informagdes-Chave—Fatores de
Risco—Riscos Relacionados ao Nosso Negécio. Contratamos a AMEC E&C Services Inc., ou AMEC,
para auditar e verificar algumas de nossas estimativas de reservas provadas e provaveis em 31 de
dezembro de 2002. Exceto onde especificamente mencionado, nossas estimativas de reservas ndo foram
auditadas pela AMEC.
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EXPECTATIVA DE TENDENCIAS (FORWARD-LOOKING STATEMENTS)

Este relatério anual contém expectativa de tendéncias (Forward-Looking Statements) de acordo com
0 U.S. Private Securities Litigation Reform Act de 1995. Muitas das expectativas contidas neste relatdrio
anual podem ser identificadas pelo uso de palavras com conotagéo futurista tais como “antecipamos,”
“acreditamos,” “poderia,” “esperamos,” “deveria,” “planejamos,” “pretendemos,” “estimamos’ e
“potencial,” entre outras. Essas declaragdes aparecem diversas vezes neste relatorio anual e dizem
respeito anossa intencdo, crenca ou projecdes atuais com relacao:

A nossa dirego e operacdo futura;

A implementagBo de nossas principais estratégias operacionais, incluindo nossa participagio
potencial em privatizacBes, aquisi¢es ou transagdes com joint ventures ou outras oportunidades
de investimentos;

Ao0s nossos planos de aquisi¢des ou venda de investimentos;

A implementago de nossa estratégia financeira e planos de investimentos de capital;
A explorago das reservas minerais e desenvolvimento de recursos de mineragéo;
Ao esgotamento e exaustdo das minas e reservas minerais;

A declaracio ou pagamento de dividendos;

Aos outros fatores ou tendéncias que afetem nossa condicdo financeira ou resultado das
operacles, e

Aos fatores discutidos no Item 3. I nformag6es-Chave—Fatores de Risco.

Alertamos que tais proposicbes ndo sdo garantia de desempenho futuro e envolvem riscos e
incertezas. Os resultados reais podem divergir significativamente dagueles propostos por diversos
fatores, incluindo aqueles identificados no Item 3. Informagdes-Chave—Fatores de Risco. Estesriscos e
incertezas incluem fatores relacionados a economia brasileira e mercado de capitais, 0s quais exibem
volatilidade e podem ser negativamente afetados por fatos em outros paises, fatores relacionados com o
negocio de minério de ferro e sua dependéncia da indistria sidertrgica global, que é de natureza ciclica, e
fatores relacionados & indistrias atamente competitivas nas quais operamos. Para informactes
adicionais sobre os fatores que poderiam ocasionar de nossos resultados reais serem diferentes dagqueles
de nossas expectativas refletidas, Vide Item 3. Informagdes-Chave—Fatores de Risco, e nossos relatdrios
arquivados na SEC. As expectativas de tendéncias valem somente para a data em que sdo feitas, e ndo
assumimos nenhuma obrigacdo de atualizé-las aluz de novas informagdes ou fatos futuros.

[New York #1128828 v14]



PARTE |

Item 1. ldentidade dos Conselheiros, Diretor es Executivos e Consultores

N&o aplicavel.
Item 2. Estatisticas da Oferta e Cronograma Previsto

N&o aplicavel.
Item 3. Informacbes-Chave

DADOSFINANCEIROS SELECIONADOS
O quadro abaixo apresenta informagdes financeiras consolidadas levantadas nos periodos indicados.

Devemos ler estas informagdes em conjunto com nossas Demonstragdes Contabeis Consolidadas que
aparecem neste relatério anual .

Par a os Exer cicios Findos em 31 de Dezembro

1998 1999 2000 2001 2002

(Em milhdes de US$)
Demonstracéo deresultado

Receitas operacionais liquidas.........cccovvevereeeveeceneneennns US$3.553 US$3.076 US$3.935 US$3.935 US$4.123
Custo dos produtoS € SENVIGOS........coueveuerererieeeererereeenens (2.272) (1.806) (2.429) (2.272) (2.263)
Despesas com vendas, gerais e administrativas.............. a71) (238) (225) (241) (224)
Pesquisa e desenvolVIimento .........ccoeeeveneeneeiesenisenns (48) 27) (48) (43) (50)
Participag&o dos empregados nos lUCros............cccccceeenee. (29) (29) (29) (38) (38)
OULTES JESPESAS ....vvrvvvveeeseeesseeeeseeessesssssssssssssssssssenees (184) (155) (180) (379 (119
LUCTO OPEIACIONEl .....oovveveerereresrseseseee e ssenees 849 926 1.024 962 1.429
Receitas (despesas) ndo-operacionais:

Receitas (despesas) financeiras...........ccoeovrvevcvrnennes 151 (33) (107) (200) (248)

Perda de variago cambial € monetaria..................... (108) (223) (240) (426) (580)

Ganho navendade investimentos............cccoovrenenenes — — 54 784 —

(STt = 43 (256) (293) 158 (828)

Lucro antes do imposto de renda, equivaléncia

patrimonial e participagio MiNoritaria.......c...ccc......... 892 670 731 1120 601
Crédito de imposto de renda (despesa) ..........ccoveeeeeenne. — (33) 32 218 149
Equivaléncia patrimonial de coligadas e joint ventures.. 80 41 260 (49) (28)
Variag8o na provisdo para perda em investimentos........ (273) (268) 62 4 (59)
PartiCipagA0 MiNOMANAL .........ovveeveereeeseessiesessesesesnieees (1) 2 1 2 17
LUCKO TIQUIAO ..o US$698 US$412 US$1.086 US$1.287 US$ 680
Total de dividendos distribuidos aos acionistas(l).......... US$607 uUs$452 US$246 US$1.066 US$ 602

(1) Tota de dividendos distribuidos aos acionistas consiste de pagamentos durante o periodo a titulo de juros sobre o capital
proprio.
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Par a os Exer cicios Findos em 31 de Dezembro

1998 1999 2000 2001 2002

(Em US$ exceto os dividendos registrados e 0s jur os sobre o capital proprio
por acao em Reais e nimer o de agdes)
Dados por acéo

Lucro basico por acdo ordinaria e preferencial classe A

(1): US$1,80 USs$1,07 US$2,82 Us$3,34 USs$1,77
Juros sobre o capital préprio por acdo em US$(2) ........... 1,58 1,28 1,70 1,99 0,84
Juros sobre o capital proprio por agdo em Reais(2) ......... 1,86 2,28 3,33 4,61 2,68
Média ponderada do nimero de actes em circulagdo

(em milhares):

AGEES OrdiNANTAS(L) -..vevereneirereeeeireeieereeeeseeies 249.983 249.983 249.983 249.864 249.864
AcOes preferenCiaiS(1)........ccceeerereereeerererieeneresienenns 137.965 134.917 134.917 135.042 135.042
TOLA oot 387.948 384.900 384.900 384.906 384.906

(1) Cada agdo ordinéria de depdsito americano representa uma acdo ordinaria e cada agdo preferencial de deposito americano
representa uma acao preferencial classe A.

(2) Nossas distribuic¢des aos acionistas podem ser na forma de dividendos ou de juros sobre o capital préprio. Desde 1998, todas as
distribuicdes tém sido na forma de juros sobre o capital préprio. O valor demonstrado representa distribuicdes declaradas
durante o exercicio. Parte de nossas distribuigdes € normalmente paga no exercicio subseqiiente ao exercicio em que sio
declaradas.

Em 31 de Dezembro

1998 1999 2000 2001 2002

(Em milhdes de US$)
Balanco Patrimonial

ALIVO CIFCUIANTE ... US$ 2.845 US$ 2.490 US$ 2.502 US$ 2.638 US$ 2.589
Imobilizado, HQUIO ... 5.261 3.943 3.955 3.813 3.297
Investimentos em companhias coligadas e joint ventures
€ OULrOS INVESHIMENEOS......coeveveeiireeeceesiereecere e 1557 1.203 1.795 1.218 732
OULFOS BHIVOS «...oocvvvveveveeeee s 1.385 1.052 1.543 1.839 1.337
TOtAl dO BV US$ 11.048 US$ 8.688 US$9.795 US$ 9.508 US$ 7.955
PassiVO CIFCUINEE.........c.euvereeeeierrirerereresr e US$2.030 US$2.072 US$2.136 US$1.921 US$ 1.508
Exigivel alongo prazo (1) ....c.coevvveveeinineeeeeninereceneee 1.169 601 1.061 772 774
Empréstimos e financiamentos de longo prazo (2) .......... 1.389 1.321 2.020 2.170 2.359
Participagio MinoritariaL......c..cocvevrvereereereenennn. 68 3 9 5 27
TOtal 00 PASSIVO......eeoeeecieereeeseeeesiesesesessesssseseseenes 4.656 3.997 5.226 4.868 4.668
Patriménio liquido:
Capital SOCIAl....ceeereeieieereee s 1.740 1.927 1.927 2211 2.446
Capital integralizado excedente ao valor nomind ....... 498 498 498 498 498
Reservas e lucros acumuladosS......veeeeeeeee e, 4.154 2.266 2.144 1.931 343
Total do patriménio [QUIdO ..........ccc.eveeveeereeriiaans 6.392 4.691 4.569 4.640 3.287
Total do pa$ voe patn monio |iqu| O, U% 11.048 U% 8.688 U% 9.795 U% 9.508 US$ 7.955

(1) Exclui os empréstimos e financiamentos de longo prazo.

(2) Exclui aparcelano circulante. Em 31 de dezembro de 2002, tinhamos garantias concedidas para empréstimos de joint
ventures e companhias coligadas no valor total de US$516 milhdes. Estes passivos contingentes ndo aparecem em nosso
balanco patrimonial consolidado, mas estdo divulgados na nota explicativa 15(a) de nossas Demonstragdes Contébeis
Consolidadas.

TAXASDE CAMBIO
Ha dois principais mercados de cambio no Brasil:
O mercado de cmbio de taxa comercial; e
O mercado de cAmbio de taxa flutuante.

A maioria das transagbes comerciais e financeiras em moeda estrangeira € efetuada na taxa de
cadmbio comercial. Estas transagfes incluem a compra ou venda de ages ou o pagamento de dividendos
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ou juros relacionados com agdes. Moedas estrangeiras somente podem ser compradas através de um
banco brasileiro autorizado a operar nestes mercados. Em ambos os mercados, as taxas sdo negociadas
livremente mas podem ser influenciadas por intervencdo do Banco Central do Brasil. Em 1999, o Banco
Central do Brasil colocou os mercados de cambio comercial e o de taxas flutuantes sob limites
operacionais idénticos, o que levou a uma convergéncia na precificacéo e liquidez de ambos os mercados.
Desde 1° de fevereiro de 1999, as taxas do mercado flutuante tém sido as mesmas do mercado de taxas
comerciais. Contudo, ndo ha garantias de que estas taxas continuaréo a ser as mesmas no futuro. Apesar
da convergéncia nos precos e liquidez de ambos os mercados, cada mercado continua a ser regulado de
formadiferente.

Desde 1999, o Banco Central do Brasil tem permitido o cadmbio Real/délares norte-americanos
flutuar livremente, e durante esse periodo, o cambio Real/d6lares norte-americanos tem oscilado
consideravelmente. No passado, o Banco Central do Brasil intervinha ocasionalmente para controlar a
instabilidade nas taxas de cambio. Nado podemos prever se o Banco Central do Brasil ou 0 governo
brasileiro continuaréo a deixar o Real flutuar livremente ou intervirdo no mercado de cambio através de
um sistema de banda cambia ou de qualquer outra forma de controle. Para maiores informacfes sobre
esses riscos, vide Item 3. Informagdes-Chave—Fatores de Risco—Riscos Relacionados ao Brasil.

O quadro abaixo mostra a evolucdo dataxa comercial de venda, expressa em Reais por dolares norte-
americanos (R$/USS$) para os periodos indicados.

Média
Fim do periodo Periodo Minima Maxima

Exercicios Findosem

31 de dezembro de 1998 1,209 1,164(1) 1,117 1,209
31 de dezembro de 1999 .... 1,789 1,851(1) 1,208 2,165
31 de dezembro de 2000 .... 1,955 1,835(1) 1,723 1,985
31 de dezembro de 2001 .... 2,320 2,353(1) 1,936 2,801
31 de dezembro de 2002 3,533 2,998(1) 2,270 3,955
Mésfindo em

Dezembro de 2002...........ccovevvenenereieneerieeeesenes 3,533 3,612(2) 3,427 3,798
Janeiro de 2003....... 3,526 3,468(2) 3,275 3,662
Fevereiro de 2003 .. 3,563 3,575(2) 3,493 3,658
Margo de 2003..... 3,353 3,458(2) 3,353 3,563
Abril de2003....... 2,889 3,113(2) 2,889 3,336
Maio de 2003 .......ccoueeurerercereieerrineneieeneens - 2,966 2,947(2) 2,865 3,028
Junho de 2003 (até 25 de junho de 2003)................ 2,856 2,913(2) 2,849 2,978

(1) Média das taxas de cada periodo, usando-se as médias das taxas de cambio do Ultimo dia de cada més para cada periodo.
(2) Média das taxas minimas e méximas em cada més.
Fonte: Banco Central do Brasil.

Em 25 de junho de 2003, ataxa comercia de venda era R$2,856 por US$1.00.

FATORESDE RISCO
Riscos Relacionados ao Nosso Negécio

Devido a nossa dependéncia da industria siderirgica global, oscilagdes na demanda de aco
poderiam afetar negativamente 0 nosso negaécio.

Os precos e volume de vendas na indUstria de minério de ferro ao redor do mundo dependem do
nivel da demanda existente e esperada de minério de ferro da indUstria mundia de aco. A indUstria
mundial de ago é ciclicaa. Uma série de fatores, sendo o mais importante deles o nivel existente de
demanda mundia por produtos siderargicos, influenciam a indistria global de aco. Durante periodos de
morosidade ou de declinio do crescimento econdmico regional ou global, a demanda por produtos
siderurgicos geralmente se retrai, 0 que normalmente leva a correspondentes redugdes na demanda por
minério de ferro. Essa demanda por produtos siderdrgicos aumentou em 2002, o que resultou em uma
maior demanda também por minério de ferro. Embora esperemos que isto tenha efeitos positivos nos
pregos de contratos globais bem como no volume de vendas de minério de ferro em curto prazo, nés ndo
podemos garantir o periodo de tempo que a demanda permanecerd nos atos niveis atuais. Redugdes ou
declinios futuros prolongados nos pregos dos contratos mundiais ou no volume de vendas de minério de
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ferro poderiam ter efeitos negativos significativos em nossas receitas. Ainda, condi¢cdes adversas na
industria siderurgica global poderdo resultar em faléncia de alguns de nossos clientes.

Estamos sujeitos a sazonalidade e volatilidade de pregos do minério de ferro, aluminio e outros
minerais.

Mudangas ciclicas e outras incontrolaveis nos valores de mercado no mundo afetam nossas
atividades de minério de ferro, aluminio, ouro e outras atividades de mineracdo. Em particular, o
aluminio e o ouro sdo vendidos em um mercado mundial ativo e negociados em bolsas, tais como a Bolsa
de Metais de Londres (“LME") e a Bolsa de Mercadorias. Os pregos destes metais sdo mais volateis do
gue os pregos de minério de ferro e de pelotas porgque respondem mais rapidamente & variagdes reais e
esperadas na oferta e demanda. Declinios duradouros de pregos globais de mercado dos nossos produtos
teriam um efeito negativo significativo em nossas receitas.

A industria de mineracdo € altamente competitiva e nds podemos encontrar dificuldades efetivas
para competir com outras companhias mineradoras no futuro.

Competicéo intensa caracteriza ainddstria mundial de minério de ferro. Competimos com um grande
nimero de companhias mineradoras, incluindo mineradoras internacionais. Alguns de nossos
concorrentes possuem depositos minerais de minério de ferro expressivos localizados préximos aos
nossos principais clientes asiaticos e europeus. Competicdo de produtores de minério de ferro
estrangeiros e brasileiros podem resultar em perda de fatia de mercado e de receitas. Nossas atividades
de ouro, aluminio, manganés e outras também estdo sujeitas aintensa competicao e ariscos similares.

A demanda por minério de ferro em periodos de pico podem ultrapassar nossa capacidade produtiva,
nos tornando incapazes de satisfazer a demanda dos clientes.

Nossa habilidade em aumentar rapidamente a capacidade produtiva para satisfazer aumentos na
demanda por minério de ferro é limitada. Em periodos em que a demanda de clientes excede a nossa
capacidade produtiva, nds geralmente atendemos 0 excesso de demanda dos clientes revendendo minério
de ferro comprado das joint ventures ou de terceiros. Se formos incapazes de atender a demanda dos
clientes mesmo comprando das joint ventures ou de terceiros, poderemos perder clientes.

Nossas estimativas de reservas podem ser significativamente diferentes das quantidades minerais
gue nés podemos atualmente cobrir, nossas estimativas de vida Util das minas podem provar ser
inadequadas e as flutuacdes dos precos de mercado e alteragcbes nos custos operacionais e de capital
podem tornar certas reservas de minério ou depdsitos minerais inviaveis economicamente para
exploracéo.

Nossas reservas de minério e depdsitos minerais reportados sdo quantidades estimadas de minério e
minerais 0s quais sob condicles atuais e antecipadas tém o potencial de ser economicamente explorado e
processado para extracdo de seu conteldo mineral. H& indmeras incertezas inerentes em estimar as
quantidades de reservas e em projetar taxas futuras potenciais de producdo mineral, incluindo muitos
fatores que véo além do nosso controle. Adicionamente, a engenharia de reserva € um processo subjetivo
de estimar depdsitos subterrdneos de minerais que ndo podem ser mensurados de uma maneira exata e a
acuracidade de qualquer estimativa de reserva é uma fungéo da qualidade dos dados disponiveis e da
interpretacéo e julgamento geoldgico e de engenharia. Estimativas de diferentes engenheiros podem ser
diferentes entre si e os resultados de nossa mineragao e produgdo subseqiientes adata de uma estimativa
podem justificar a revisdo dessas estimativas. As estimativas de reservas podem requerer revisdo com
base na producéo real e em outros fatores. Por exemplo, oscilagbes nos precos de mercado de metais,
taxas de recuperacdo reduzidas ou custos de producdo crescentes devido ainflagdo ou outros fatores
podem tornar as reservas provadas e provaveis que contenham teores mais baixos de mineraizacdo
economicamente inexploraveis e podem resultar em gjuste das reservas.

Podemos ndo ser capazes de reabastecer as nossas reservas, o que poderia afetar negativamente
nossas per spectivas de exploracéo.

Nossa atuacdo em exploracdo mineral, a qual é de natureza altamente especulativa, envolve muitos
riscos e freqlientemente ndo é produtivas Nossos programas de exploragdo, os quais envolvem
investimentos de capital significativos, podem n&o resultar na expansdo ou recondicionamento de
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reservas desgastadas pela producéo corrente. Se ndo desenvolvermos novas reservas de ouro, ndo
seremos capazes de sustentar o nivel atual de producdo de ouro além da vida remanescente das minas
hoje existentes.

Mesmo que descubramos minerais, permanecemos sujeitos aos riscos de perfuracdo e producdo, o
gue pode afetar negativamente o processo de mineracao.

Uma vez que descubramos minerais, pode levar anos a partir dafase inicial de perfuracfes até que a
producdo sgja possivel, periodo no qua a viabilidade econdmica da produgdo pode mudar. Tempo e
gastos substanciais s80 necessarios para

Estabel ecer as reservas de minério através das perfuragdes,

Determinar 0s processos metallrgicos apropriados para otimizar a recuperacdo de metais
contidos no minério,

Obter o minério ou extrair os metais do minério, e
Congtruir as instalagdes de mineragéo e processamento para as novas propriedades.

Se um projeto prova ndo ser economicamente viavel no momento que estamos aptos a exploré-lo,
baixas substanciais podem ocorrer. Além disso, mudangas ou complicagdes envolvendo processos
metalrgicos ou outros processos tecnoldgicos que surjam durante a vida do projeto pode acarretar
aumento dos custos que pode tornar o projeto economicamente inviével.

I ncorremos em custos de extragéo crescentes na propor¢ao que Nossas jazidas se exaurem.

As reservas de minério gradativamente diminuem no curso normal de uma determinada operacéo de
mineragdo. A medida que as reservas diminuem, torna-se necessario o uso de Processos Mais oNerosos
para extrair o minério remanescente. Conseqglientemente, ao longo do tempo nds incorremos em custos
unitérios crescentes de extracdo em cada mina. Véarias de nossas minas ja operam ha muito tempo, e
provavel mente incorreremos em custos unitarios crescentes no futuro.

Nossas atividades de mineracdo e logistica dependem de autorizacBes dos 6rgaos regulamentadores,
e mudancas nos regulamentos poderiam causar efeito negativo em nosso negaécio.

Nossas atividades de mineragéo e logistica no Brasil dependem de autorizactes e concessdes dadas
pelos drgdos regulamentadores do Governo brasileiro. Nossas atividades de exploragdo, mineracao,
processamento minera e logistica também estéo sujeitas & leis e regulamentos brasileiros, as quais sao
periodicamente alteradas. Se estas leis e regulamentos forem alterados no futuro, modificacdes em nossas
tecnologias e operacOes poderiam ser requeridas e poderiamos ser obrigados a fazer investimentos de
capital que ndo estdo orcados, 0 que poderia elevar nossos custos financeiros com endividamentos. Para
maiores detalhes sobre as autorizacfes e concessdes dos 6rgdos regulamentadores do Governo brasileiro
nas quais nossas atividades de mineracdo e logistica dependem, vide Item 4. InformacBes sobre a
Companhia—Regulamentacao.

Mudancas nas leis ambientais brasileiras podem afetar negativamente nossos negdcios de
mineracao e energia.

Nossas operacdes freqlientemente envolvem o uso, manejo, baixa e descarga de materiais perigosos
no meio ambiente ou 0 uso de recursos naturais, e estamos, portanto, sujeitos & leis e regulamentos
ambientaisdo Brasil. A regulamentacdo ambiental no Brasil tornou-se mais rigorosa nos Ultimos anos e €
possivel que mais regulamentos ou exigéncias mais agressivas nos afetem negativamente através de
restricbes impostas a nossas atividades, criando-se novos requerimentos para emitir ou renovar as
licencas ambientais, elevando nossos custos ou exigindo que incorramos em reclamagOes onerosas.
Muitos estados brasileiros onde operamos estéo atual mente implementando taxas para o uso da gua sob
a Politica Nacional de Recursos Hidricos. Isto pode exigir-nos que paguemos taxas no futuro pelo direito
de uso da &gua que atualmente utilizamos gratuitamente, 0 que poderia aumentar consideravelmente
NOSsos custos nas regifes onde os recursos hidricos sao escassos. Além disso, atualmente somos réus em
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uma agdo judicial impetrada pelo Municipio de Itabira, no Estado de Minas Gerais, que alega que nossas
operacles de minério de ferro causam danos ambientais e sociais neste Municipio. Se ndo vencermos
esta acdo, poderemos incorrer em uma despesa significativa. Para maiores detalhes sobre as leis
ambientais e os desafios legais que enfrentamos, vide Item 4. Informagfes sobre a Companhia—
Regulamentacéo e Item 8. Informagdes Financeiras—Processos Judiciais.

Nossa coligada Albras pode enfrentar aumentos significativos do custo com el etricidade.

Os custos com eletricidade sdo um componente significativo do custo de producéo do aluminio.
Nossa fébrica de aluminio, ALBRAS - Aluminio Brasileiro S.A., ou Albras, obtém energia elétrica com
desconto da Eletronorte, uma empresa estatal de fornecimento de energia elétrica. O contrato da Albras
com esta empresa vence em 2004. E improvéavel que a Albras continue a se beneficiar dos custos com
energia elétrica favoraveis a partir do vencimento do contrato. A Albras est4 atualmente negociando um
novo contrato e esta estudando outras alternativas. Embora esperemos que os custos futuros com energia
da Albras fiqguem em linha com agueles de seus pares da indUstria, seus custos provavelmente
aumentardo em comparag&o com 0s niveis atuais.

As respostas do Governo brasileiro a escassez de energia podem nos afetar negativamente.

Somos um consumidor significativo de eletricidade no Brasil e fomos responsaveis por 4,5% do
consumo total no Brasil em 2002. O Brasil vivenciou uma escassez de energia durante o segundo
semestre de 2001 decorrente de uma demanda crescente gerada pelo crescimento econdmico, expansdo
inadequada da geracdo elétrica nos Ultimos anos e condigdes hidroldgicas desfavordveis. Como
conseqiiéncia, o Governo brasileiro implementou um programa de racionamento para aliviar a escassez
de energia através da reducdo de seu consumo em pelo menos 20%. Como conseqiiéncia deste programa,
experimentamos uma reducdo temporéria em nossa producdo de auminio e de ferroligas, as quais
consomem significativa quantidade de energia. Antes do fim de 2001, as condi¢Bes meteoroldgicas
melhoraram, levando a um aumento na geracdo de energia nas plantas hidrelétricas e reduzindo o risco
imediato de cortes de energia. Assim, o Governo brasileiro eliminou as restricdes ao uso de energiaem 1°
de margo de 2002 nas regides norte, nordeste e sudeste do Brasil. Os habitos de consumo de energia no
Brasil tém sido afetados desde o programa de racionamento e o consumo ndo mais retornou aos niveis do
passado. Conseqlientemente, ha uma superoferta nos mercados de €l etricidade. Embora acreditemos que
0 risco de outro racionamento de energia elétrica nos proximos quatro anos sgja baixo, ndo somos
capazes de avaiar o impacto de longo prazo que a resposta do Governo brasileiro a escassez futura de
energia poderia causar em nossas operacles, particularmente em nossa producdo de aluminio e de
ferroligas.

Mudancas nas regulamentacBes governamentais podem resultar em baixos retornos de nossos
investimentos no setor de energia

O negécio de geragdo de energia brasileiro depende de concessdes dadas pelo Governo e é regulado
e supervisionado pela agéncia governamental brasileira reguladora de eletricidade, ANEEL. O Governo
brasileiro recentemente eleito ainda ndo demonstra claramente sua politica para com os mercados de
energia. Mudancas nas leis, regulamentos ou politicas governamentais rel acionadas aindUstria de geracéo
de energia, a0 mercado vargjista de energia ou reguerimentos de concessdes poderiam reduzir 0 Nosso
retorno esperado com os investimentos neste negécio. Para maiores informagdes nas regulamentagdes
referentes ao nosso negdcio de energia, vide Item 4. Informactes sobre a Companhia—Regulamentacao.

Estamos sujeitos a investigacfes antitruste no momento.

Atualmente, estamos envolvidos em 23 processos perante 0 Conselho Administrativo de Defesa
Econémica, ou CADE, que é o principal 6rgdo regulador de antitruste brasileiro. A maioria destes
processos envolve revisdes de aquisi¢les ja ocorridas ou transages com joint ventures, e cobrem quase
todas as nossas aquisi¢cdes e joint ventures. Os processos restantes sdo de natureza administrativa que
alegam que praticamos concorréncia desleal nos nossos negdcios de aluminio e logistica. Nos
defenderemos nesses processos vigorosamente. Nao podemos prever o resultado destes processos. Se o
CADE determinar que uma concentragdo indevida existe em qualquer um desses segmentos, ele podera
impor medidas para salvaguardar a concorréncia, o que poderia incluir exigéncias para ndo mais
investirmos nessas operacbes ou nos impor restricbes de pregos. Também, se o CADE julgar que
praticamos concorréncia desleal, ele poderd impor o término da préatica desta conduta €/ou pagamento de
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multas. A transagcdo da Caemi Mineragdo e Metalurgia S.A., aqui referida como Caemi, estd4 sendo
revisada pela Comissdo Européia também. Vide Item 8. InformagBes Financeiras — Processos Judiciais.
Se a Comisséao Européia ndo aprovar a aquisicao da Caemi, ou impor pesadas condicdes, poderemos ser
solicitados a desfazer a transagéo ou a tomar medidas que reduziriam os beneficios que esperamos com a
sua aquisicéo.

Somos vulneraveis a fatos adver sos que afetem outras economias.

Em 2002, 6,7% de nossas receitas operacionais liquidas consolidadas devem-se & vendas a clientes
japoneses, 12,9% & vendas a outros clientes asidticos e 36,2% & vendas a clientes europeus. Em 2002,
7,2% das nossas vendas de minério de ferro e pelotas foram para clientes na China, sendo que o mercado
chinés foi o principal foco de demanda no mercado de minério de ferro. O enfraguecimento da economia
na China ou em outros mercados onde vendemos nossos produtos poderia reduzir a demanda por nossos
produtos no mercado chinés e nesses outros mercados, 0 que, por sua vez, resultaria em receitas e
rentabilidade mais baixas.

Nosso acionista majoritario pode ter significativa influéncia sobre nossa Companhia.

Vaepar, nosso acionista mgjoritario, atualmente possui 52,3% de nossas agBes ordinarias em
circulagdo e 33,6% de nosso capital total. Para uma descricdo sobre nossa participagdo aciondria, vide
Item 7. Principais Acionistas e Transagdes com Partes Relacionadas—Acionista Majoritario. Como
resultado de sua participagdo aciondria, Vaepar pode controlar o resultado de qualquer ato que requeira
aprovacdo dos acionistas. Ainda, o Governo brasileiro possui uma acdo preferencial de classe especial
gue lhe da direitos de veto sobre certas medidas que podemos propor. Para uma descricdo detalhada do
direito limitado de veto dado ao Governo brasileiro por conta de sua agéo preferencial de classe especial,
vide Item 10. Informagdes Adicionais—Ag¢des Ordindrias e Preferenciais—Geral.

Algumas de nossas operagdes dependem de joint ventures e poderiam ser afetadas negativamente
€aso NOSS0S SOCios em joint ventures Ndo cumpram com Seus compromissos.

Atualmente operamos partes importantes de nossos negécios de pelotizacdo, exploracdo de cobre,
logistica, energia, aluminio e ago através de joint ventures com outras companhias. Nossas previsdes e
planos para estas joint ventures assumem gue nossos respectivos socios cumprirdo suas obrigagdes de
contribuicdo de capital, compra de produtos e, em alguns casos, fornecer talento gerencial. Se qualquer de
nossos socios falhar em cumprir com seus compromissos, a joint venture correspondente pode ndo ser
capaz de operar de acordo com seus planos de negdcios ou pode ser necessério aumentarmos o nivel de
NOSsos investimentos para atender a esses planos. Para maiores informagdes sobre nossas joint ventures,
vide Item 4. InformacBes sobre a Companhia—Segmentos de Negécio.

Nossa estratégia de gerenciamento de risco pode ndo ser eficiente.

Estamos expostos a flutuagBes nas taxas de juros, de cambio e precos relacionados com nossa
producdo de minério de ferro, aluminio e ouro. Para podermos nos proteger da volatilidade inesperada do
mercado, nds contratamos periodicamente transacdes de hedge para administrar estes riscos. Nao
contratamos hedge para riscos relacionados com flutuactes nos pregos do minério de ferro. Vide Item 11.
Divulgagdes Quantitativas e Qualitativas sobre Riscos de Mercado. Nossa estratégia de hedge pode néo
ser bem sucedida em minimizar a nossa exposicdo a estas flutuagbes. Ainda, a medida que nos
protegemos da nossa exposi¢éo ao prego da commodity, renunciamos aos beneficios que teriamos se os
precos dos commodities subissem.
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Podemos ter cobertura de seguros inadeguada para alguns riscos do negécio que podem trazer
consequiéncias econémicas prejudiciais para nés.

Nossos negécios estdo geralmente sujeitos a uma série de riscos e danos, incluindo:
Acidentesindustriais,
Reclamacdes trabal histas,
Desabamentos,
Danos ambientais,
Interrupcdes no fornecimento de energia,
Falhas de equipamentos ou em embarcaces, e
Condicdes climéticas e outros fendmenos naturais.

Estes eventos podem causar danos para, ou destruicdo de, propriedades minerais, instalaces
produtivas, instalagdes de transportes, equipamentos ou embarcagdes. Eles poderiam também resultar em
danos pessoais ou morte, dano ambiental, desperdicio de recursos ou produtos intermediérios, atrasos ou
interrupcdes nas atividades de mineracdo, producdo ou transporte, perdas monetérias e possiveis passivos
contingentes. O seguro que mantemos contra riscos que sao tipicos em nosso negécio pode ndo fornecer
cobertura adequada. Seguro contra alguns riscos (incluindo passivos por certos danos ou poluicdo
ambiental ou lucros cessantes em certas atividades de negdcios) pode ndo estar disponivel a um custo
razoavel ou mesmo ndo estar disponivel. Conseqlientemente, acidentes ou outros fatos negativos podem
ter um efeito negativo significativo sobre nossas operacoes.

Riscos Relacionados ao Brasil
O Governo brasileiro, historicamente, vem exercendo influéncia significativa na economia
brasileira. As condigdes politicas e econdmicas brasileiras tém um impacto direto em nosso negocio
eno valor de mercado de nossos titulos.

O Governo brasileiro freglientemente intervém na economia brasileira e ocasionamente faz
mudancas substanciais na politica, como ocorre frequentemente em ecomomias emergentes. As acfes do
Governo brasileiro para controlar ainflagéo e efetuar outras politicas freqiientemente envolvem controles
de pregos e salérios, desvalorizagdo da moeda, controles de capital e limites & importacfes, entre outras
medidas. Nosso negdcio, condicdo financeira e resultados das operagbes podem ser negativamente
afetados por fatores no Brasil incluindo:

flutuagBes da moeda,

inflacéo,

politica monetéria e taxas de juros,
politicafiscal,

politicatarifaria,

controles do cdmbio,

cortes de energia, e

outros fatos politicos, sociais e econdémicos no Brasil ou que o afete.
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A inflacéo e as medidas do Governo para inibir a inflagdo podem contribuir significativamente para
aincerteza econémica no Brasil e para aumentar a volatilidade nos mercados brasileiros de titulos e
valores mobilidrios e, conseqiientemente podem afetar negativamente o valor de mercado de nossos
titulos.

O Brasil teve no passado a experiéncia de taxas de inflagdo extremamente altas, com taxas anuais
nos Ultimos dez anos como 1.158% em 1992, 2.708% em 1993 e 1.093% em 1994 (conforme o indice
Geral de Pregos do Mercado publicado pela Fundagdo Getdlio Vargas, ou IGP-M). Mais recentemente,
as taxas de inflac8o no Brasil foram de 9,9% em 2000, 10,4% em 2001, 25,3% em 2002 e 7,0% nos cinco
meses findos em 31 de maio de 2003 (conforme 0 IGP-M). A inflac8o, as medidas governamentais para
combaté-la e a especulagdo publica sobre os atos futuros possiveis tiveram efeitos negativos
significativos no passado sobre a economia brasileira, e tem contribuido para a incerteza econémica no
Brasil e para elevar a volatilidade nos mercados brasileiros de titulos e valores mobiliérios. Se o Brasil
tiver alta inflagdo no futuro, nossos custos poderdo subir, nossas margens operaciona e liquida poderéo
diminuir e, se a confianca do investidor diminuir, o valor de mercado de nossos titulos poderéo cair. As
pressfes inflacionarias podem restringir nossa capacidade de acessar os mercados financeiros
internacionais e podem levar a uma intervencdo do Governo na economia, 0 que poderia envolver a
introducdo de politicas governamentais que poderiam afetar negativamente a performance da economia
brasileira como um todo.

As flutuacfes Real frente o ddlar norte-americano podem resultar em incertezas na economia
brasileira e nos mercados brasileiros de titulos e valores mobiliérios e poderiam baixar o valor de
mercado de nossas agdes.

A moeda brasileira tem sofrido historicamente desvalorizacBes e depreciacbes freguentes. No
passado, o Governo brasileiro implementou varios planos econdmicos e politicas cambiais, incluindo
maxi-desval orizagdes, mini-desvalorizacfes periddicas pelas quais a freqiiéncia dos gjustes variava de
didriaamensal, sistemas de cambio flutuante, controles cambiais e mercados de cdmbio paralelo. Embora
a0 longo dos periodos, a depreciacdo da moeda brasileira geralmente tenha correlagdo com a taxa de
inflagdo no Brasil, a depreciacdo em periodos mais curtos tem resultado em flutuacGes significativas nas
taxas de cambio entre a moeda brasileira e o dolar norte-americano e outras moedas estrangeiras.

O Redl se desvalorizou em 34,3% contra o ddlar norte-americano em 2002, e se valorizou em 19,1%
durante os primeiros cinco meses de 2003. A taxa de cambio entre 0 Real e o dolar norte-americano pode
continuar a flutuar e pode subir ou cair substancialmente em relacdo aos niveis atuais.

A desvalorizagdo do Real frente o délar norte-americano reduz o valor em ddlares norte-americanos
das distribuicBes e os dividendos sobre nossas ADRs (agdes negociadas na Bolsa de Valores de Nova
lorque sob a forma de recibos) e podem também reduzir o valor de mercado de nossas acBes. A
desvalorizagdo também cria pressdes inflacionérias adicionais no Brasil geramente elevando os pregos
dos produtos importados e requerendo politicas governamentais de recessdo para inibir a demanda
agregada. Por outro lado, a valorizagdo do Real também tende a causar um impacto negativo em nossas
margens uma vez gque a maioria dos nossos custos é denominada em Reais a0 passo que a maioria das
nossas receitas € denominada em ddlares norte-americanos. Adicionalmente, a valorizacdo do Real frente
o dolar norte-americano pode levar a uma deterioracdo da balanca comercial de pagamentos, bem como
frear o crescimento das exportacfes. Para informagdes adicionais sobre as taxas de cambio histéricas,
vide Item 3. Informacfes-Chave—Taxas de Cambio.

O acesso aos mercados internacionais de capitais para as companhias brasileiras é influenciado
pela percepcao do risco no Brasil e em outas economias emergentes, o que pode afetar nossa
capacidade de financiar nossas operacoes.

Os investidores internacionais geralmente consideram o Brasil como um mercado emergente. Como
conseqiiéncia, as condi¢bes econdmicas e de mercado em outros paises de mercados emergentes,
especialmente aqueles da América Latina, influenciam o mercado de titulos emitidos por empresas
brasileiras. Em virtude de problemas econdmicos nos Ultimos anos em vérios paises de economia
emergente (como a crise financeira asidtica em 1997, a crise financeira na Russia em 1998 e a crise
financeira argentina iniciada em 2001 e que ainda persiste), os investidores tém visto investimentos em
mercados emergentes com elevada cautela. Isto resultou em uma significativa saida de délares norte-
americanos do Brasil, e as companhias brasileiras tém incorrido em custos altos para levantar fundos,
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tanto no mercado interno como no externo, e tém sido impedidas de acessar os mercados internacionais
de capitais. N&o podemos assegurar que os mercados internacionais de capitais permanecerdo abertos
para as companhias brasileiras ou que as taxas de juros nestes mercados seréo vantgjosas para nos. Ainda,
crises financeiras futuras em paises de mercados emergentes poderdo ter impacto negativo nos mercados
brasileiros, 0 que pode afetar negativamente o preco de nossas acoes.

Riscos Relacionados as Acoes Preferenciais Classe A, as Agbes Ordinarias e as ADSs

Restrigdes no movimento de capital para fora do Brasil poderdo se tornar obstaculos a sua
capacidade de receber dividendos e distribuigdes sobre as ADSs, e recursos provenientes de qualquer
venda de ADSs.

Periodicamente, o Governo brasileiro pode impor restricdes a saida de recursos que poderiam
dificultar ou privar o custodiante que age em nome do depositério das ADSs de converter 0s recursos
provenientes das agOes lastreadas pelas ADSs em ddlares norte-americanos e remeté-los para o exterior.
A lei brasileira permite que o Governo imponha estas restricdes sempre que houver um sério
desequilibrio na balanca de pagamentos do Brasil ou razéo para pensar que sérios desequilibrios poder&o
ocorrer.

O Governo brasileiro impds restricdes de remessas por aproximadamente seis meses em 1989 e
inicio de 1990. Se aprovadas, no futuro, restri¢des semelhantes poderiam dificultar ou privar a conversao
de dividendos, distribui¢Bes ou recursos provenientes de qualquer venda de agdes de Reais para dolares
norte-americanos e a remessa de ddlares norte-americanos para o exterior. Neste caso, 0 custodiante,
agindo em nome do depositario, ficard com os Reais que ndo poderdo ser convertidos para a conta dos
detentores dos ADRs, que néo receberdo seus fundos. O depositario ndo investira os Reais e ndo serd
responsével por juros sobre esses valores. Adicionalmente, quaisquer Reais entdo retidos estar&o sujeitos
80 risco de desval orizagéo.

Se vocé trocar ADSs pelas acBes subjacentes, devido as regulamentacdes brasileiras vocé corre o
risco de perder a capacidade de remeter moeda estrangeira para o exterior, bem como perder as
vantagens fiscais brasileiras.

O custodiante brasileiro de acfes que lastream as ADSs obterd um registro eletrénico do Banco
Central do Brasil para tornar-se apto a remeter dolares norte-americanos para 0 exterior para pagar
dividendos e outras distribui¢des relacionadas com as ac¢fes de lastro das nossas ADSs ou na venda das
acOes subjacentes. Se vocé optar por trocar suas ADSs por agbes subjacentes, vocé serd obrigado a
confiar, por cinco dias Uteis a partir da data da troca, no registro eletrénico do custodiante. Portanto, vocé
pode ndo ser capaz de obter e remeter dolares norte-americanos para o exterior no caso de venda das, ou
distribuicbes relacionadas com, as agcdes a ndo ser que vocé obtenha seu proprio registro eletronico,
registrando o seu investimento nas acfes sob a Resolucéo No. 2.689 do Conselho Monetério Nacional,
que habilita investidores estrangeiros a comprar e vender agdes na Bolsa de Valores de Sdo Paulo, ou
BOVESPA. Para maiores informagdes referentes aos controles cambiais, vide Item 10. Informacgdes
Adicionais—Controles de Cambio e Outras Limitacdes que Afetam os Detentores de Titulos Mobiliarios.
Se vocé procura obter seu proprio registro eletronico, vocé podera incorrer em despesas ou sofrer atrasos
no processo de aplicagdo, o que poderia postergar a sua capacidade de receber dividendos ou
distribuicOes relativas &s agdes ou ao retorno de seu capital em tempo hébil. Ndo podemos |he assegurar
gue o registro eletrénico do custodiante ou qualquer certificado de registro de capital estrangeiro obtido
por vocé ndo sera afetado por alteragdes futuras da legislacdo, ou que restrigdes adicionais aplicaveis a
vocé, a baixa de agles ou o repatriamento dos recursos provenientes da baixa ndo serdo impostos no
futuro.

Tendo em vista que ndo somos obrigados a arquivar o relatorio de registro referente aos
direitos relativos a nossas aces, ha a possibilidade de ndo se conseguir exercer estes direitos.

Os detentores de ADR residentes nos Estados Unidos podem ndo ser capazes de exercer seus direitos
de preferéncia ou outros direitos com relagdo & subjacentes acfes. A habilidade de exercer os direitos de
preferéncia ndo é assegurada sem que um relatério de registro seja efetivo com respeito queles direitos
ou que uma dispensa dos requisitos de registro do Ato de Garantias esteja disponivel. N&o somos
obrigados a arquivar o relatério de registro relativo aos direitos referentes & agdes e ndo podemos
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assegurar que iremos arquivar algum relatorio de registro. Caso algum relatério ndo seja arquivado e ndo
exista uma dispensa do registro, JP Morgan Chase Bank, como depositério, tentara vender os direitos, e
voceé sera designado para o recebimento dos resultados da venda. Entretanto, os direitos iréo expirar se 0
depositario ndo puder vendé-lo. Para uma descricao mais completa dos direitos de preferénciarelativos as
acOes de lastro, vide Item 10. Informagdes Adicionais-A¢bes Ordinarias e Preferenciais — Direitos de
Preferéncia.

Detentores de nossas ADSs podem encontrar dificuldades em exercer os direitos de voto.

Os detentores de nossas agdes ordinarias e preferenciais estdo habilitados a votar sobre assuntos
relacionados aos acionistas. V océ pode ter dificuldades em exercer alguns de seus direitos como acionista
se vocé detiver suas ADSs em vez de agdes subjacentes. Por exemplo, em certas circunstancias, tais como
nossa falha em fornecer ao depositario materiais com as instrugfes de voto em tempo hébil, vocé pode
ndo ser capaz de votar através de instrucdes dadas ao depositério em como votar por vocé.

Detentores de nossas ADSs podem ter direitos acionarios pouco ou menos definidos do que nos
Estados Unidos e em certas outras jurisdi¢des.

Nossos assuntos corporativos sdo regidos por nosso Estatuto Social e pela Legislagdo Societaria
brasileira, os quais podem divergir nos principios legais que seriam aplicados se féssemos constituidos
em uma jurisdicdo nos Estados Unidos ou em certas outras jurisdi¢cOes fora do Brasil. Pela Legislaco
Societaria brasileira, detentores de nossas agbes ordindrias e preferenciais podem ter poucos € menos
definidos direitos para proteger seus interesses relativos & agdes tomadas pelo Conselho de
Administracdo ou os detentores de acdes ordinérias do que pelas leis de outras jurisdicbes fora do Brasil.

Embora a lei brasileira imponha restricdes contra informagdes privilegiadas ou manipulagdo de
pregos, os mercados de titulos mobiliérios brasileiros ndo sdo tdo regulamentados e supervisionados
como os mercados de titulos mobiliérios norte-americanos ou os mercados de algumas outras jurisdicoes.
Também, regras e politicas contra negociacdes com actes préprias e aquelas relacionadas a preservagéo
dos interesses dos acionistas minoritarios podem ser menos desenvolvidas e cumpridas no Brasil do que
nos Estados Unidos, o que potencialmente podera deix&lo em desvantagem como detentor das agdes
subjacentes e ADSs. Por exemplo, quando comparada a legislagdo societaria geral de Delaware, a
Legislagdo Societéria brasileira e sua prética tém regras menos detalhadas e pior estabelecidas e
precedentes judiciais relativas arevisdo das decisfes da administracéo contra os padrdes do dever de zelo
e dever de lealdade no contexto de reestruturagBes societdrias, transagdes com partes relacionadas e
transages de venda de negécios. Além disso, acionistas nas empresas brasileiras normalmente ndo tém o
habito de instituir uma agéo de classe.

Item 4. Informagdes sobre a Companhia

VISAO GERAL SOBRE OSNEGOCIOS
Visdo Geral

Somos um dos maiores produtores e exportadores mundiais de minério de ferro e de pelotas. Somos
a maior companhia mineradora diversificada das Américas por capitalizacdo de mercado e uma das
maiores empresas do Brasil. Possuimos campos de exploragéo que cobrem 7,6 milhdes de hectares (18,8
milhdes de acres). Operamos grandes sistemas de logistica incluindo ferrovias e portos que sdo integrados
com nossas operacdes de mineracdo. Diretamente e através das coligadas e das joint ventures, temos
importantes investimentos nos segmentos de energia, aluminio e aco.

Para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2002, tinhamos receitas operacionais brutas
consolidadas de US$4.282 milhfes, das quais 65,9% devem-se & vendas de minério de ferro e de
pelotas, 10,7% a servicos logisticos a terceiros, 10,8% & vendas de produtos derivados do aluminio,
6,6% & vendas de manganés e de ferroligas e 2,4% & vendas de ouro. Para o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2002, registramos lucro operaciona consolidado de US$1.429 milhdes e lucro liquido
consolidado de US$680 milhdes.
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No0ssos principais segmentos de negécio séo:

Mineracdo. Nossas principais atividades de mineragdo envolvem minério de ferro. Operamos
dois sistemas integrados de classe mundial no Brasil para produzir e distribuir minério de ferro,
cada um consistindo de minas, ferrovias e portos e terminais maritimos. O Sistema Sul,
localizado nos estados de Minas Gerais e Espirito Santo, contém reservas provadas e provave's
de minério de ferro estimadas em aproximadamente 2,9 bilhdes de toneladas com um teor médio
de 54% de ferro. O Sistema Norte, localizado nos estados do Pard e Maranhdo, contém reservas
provadas e provéveis de minério de ferro de aproximadamente 1,5 bilhdo de toneladas com um
teor médio de 67% de ferro. Também operamos dez plantas de producdo de pelotas, seis das
guais sdo joint ventures com sbcios internacionais e temos 50% de participagdo na Samarco
Mineracdo S.A., ou Samarco, em Ponta do UbU, que possui e opera duas plantas de pel otizagdo.
Ainda, como parte de nossas atividades de prospec¢do mineral e desenvolvimento no Brasil,
temos adquirido larga experiéncia em técnicas e processos de exploragdo especificamente
desenhadas para as regides tropicais do mundo. Nossos esfor¢cos de exploragdo mineral atuais
sdo principalmente no Brasil e estéo focados em cobre, ouro, niquel, manganés, caulim e metais
do grupo da platina. Os gastos com exploragdo mineral foram de US$50 milhSes em 2002.
Atualmente possuimos campos para explorar aproximadamente 7,6 milhdes de hectares (18,8
milhdes de acres). Também produzimos caulim, potassio e ouro. Em junho de 2003, acordamos
avenda da nossa (inica mina de ouro em operagao.

Logistica. Em nosso negécio de logistica, oferecemos aos clientes vérias formas de transporte e
servigos de suporte correlatos, tais como armazéns, portos e terminais. Somos um dos lideres do
setor de transportes brasileiro. Cada um de nossos complexos de minério de ferro incorpora uma
rede ferrovidria integrada ligada & instalagBes terminais e portuarias automatizadas e é
projetada para fornecer transporte de minério de ferro, carga geral e passageiros, armazenar
cargas e redlizar servicos de carga de navios para nds mesmos e terceiros. Em 2002, nossas
ferrovias transportaram aproximadamente 55% da tonelagem total de frete transportada pelas
ferrovias brasileiras, ou aproximadamente 171 milhfes de toneladas de carga, das quais 120
milhdes foram nosso minério de ferro e pelotas. Do total de minério de ferro e outros produtos
transportado, 28% foi para terceiros e 72% foi para nés mesmos. Nossas ferrovias proprias, a
ferrovia VitériazMinas e a ferrovia Cargjas servem basicamente para transportar nossos produtos
de minério de ferro das minas do interior para 0s portos e terminais maritimos. Adiciona mente,
a ferrovia VitériaMinas transporta montante significativo de carga de terceiros bem como
passageiros. Estamos concluindo a venda de investimentos ho segmento de navegacao a granel,
iniciada em 2001.

Energia. Desde 2001, consideramos energia como um importante negécio de suporte, embora
no momento a producdo de energia ainda ndo represente uma parcela significativa de nossas
atividades. Atualmente possuimos participacdo em dez projetos de geragdo de energia
hidrelétrica (Igarapava, Porto Estrela, Funil, Candonga, Aimorés, Capim Branco |, Capim
Branco |1, Foz do Chapecd, Santa Isabel e Estreito), os quais tém uma capacidade total projetada
de 4.451 MW. Estamos no momento negociando com a ANEEL para devolver a concesséo do
projeto hidroelétrico de Santa | Sabel As plantas de Igarapava, de Porto Estrela e Funil iniciaram
as operagdes em janeiro de 1999, setembro de 2001 e dezembro de 2002, respectivamente. Os
demais projetos de geracdo de energia estdo programados para iniciar as operacdes dentro dos
préximos cinco anos. Dependendo das condi¢Bes de mercado, a energia gerada por estas plantas
serd vendida no mercado e/ou usada em nossas proprias operacdes. Vide Item 4. Segmentos de
Negécio—Energia.

Operacdes de Aluminio. Através de joint ventures, conduzimos grandes operacdes de producdo
de produtos da cadeia de aluminio. Elasincluem:

0 Mineracdo de bauxita, conduzida através de nossos 40% de participagdo na Mineragcdo
Rio do Norte SA., ou MRN, que possui reservas substanciais de bauxita com baixo
indice de separacdo e alta taxa de recuperagdo. MRN é uma das maiores produtoras de
bauxita do mundo e produziu 9,9 milhdes de toneladas de bauxita em 2002. Em julho
de 2002, aumentamos nossa participagdo no capital da Mineragdo Vera Cruz S.A., ou
MVC, para 100%. A MV C é uma produtora de bauxita com direitos de lavra ha regido
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de Paragominas, no estado do Pard, que esperamos iniciar suas operagdes em dezembro
de 2005.

0 Refino de alumina, conduzido através de nossos 62,09% do capital votante de nossa
controlada de refino de alumina, ALUNORTE - Alumina do Norte do Brasil SA., ou
Alunorte, que tem uma capacidade nominal de producéo de 2.375 milhdes de toneladas
de alumina por ano.

0 Comercializagdo e fundicdo de metais de aluminio, conduzidas através de uma
coligada e de uma joint venture de fundicdo de auminio, ALBRAS - Aluminio
Brasileiro SA., ou Albras, na qual temos 51% de participacéo, e Vaesul Aluminio
S.AA., ou Vaesul, na qual temos uma participacdo de 54,5%, respectivamente. Estas
joint ventures tém uma capacidade produtiva total de aproximadamente 520.000
toneladas de aluminio por ano. Nossas operacfes de aluminio integradas lideram entre
as maiores da América Latina em termos de volume de produggo.

Outros Investimentos. Adicionalmente, temos investimentos em quatro companhias siderdrgicas
e no segmento de fertilizantes. Em 2002, vendemos nossos principais ativos remanescentes de
papel e celulose.

Vale Over seas

Vae Overseas, nossa controlada integral, € a companhia financeira do Grupo CVRD. Ela foi
constituida como uma companhia de finalidade especifica para ser a emissora de suas Notas de US$300
milhdes a 8,625%, com vencimento em 2007, cujos recursos foram destinados aos objetivos corporativos
gerais do Grupo CVRD.

Incorporacéo da CVRD e Vale Overseas
CVRD

Nossa denominaggo juridica e comercial é Companhia Vale do Rio Doce. Somos uma sociedade
anbnima devidamente constituida em 11 de janeiro de 1943 e existente sob as leis da Republica
Federativa do Brasil.

Fomos privatizados em trés fases entre 1997 e 2002. Naterceira fase do processo de privatizagcdo, em
20 de marco de 2002, o Governo brasileiro e o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
(BNDES) venderam cada 39.393.919 agOes, na forma de acfes ordinarias ou ADSs, que juntas
representaram 32,1% de nossas a¢les ordinérias em circulagdo.

Somos organizados por um periodo indeterminado de tempo. Nossos principais escritorios estdo
localizados na Avenida Gragca Aranha, No. 26, CEP 20030-900, Rio de Janeiro, RJ, Brasil, e nosso
telefone é 55-21-3814-4540.

Vale Overseas

Nossa controlada integral Vale Overseas foi registrada e constituida como uma companhia com
isencdo fiscal nas Ilhas Cayman, com responsabilidade limitada, em 3 de abril de 2001 (Registro No.
113637). Vae Overseas € uma companhia com prazo indeterminado. Seu escritério oficial € em Walker
House, P.O. Box 908 GT, Mary Street, Georgetown, Grand Cayman, nas |lhas Cayman.

Aquisi¢Bes, Venda de Ativos e Mudancas Significativas em 2002 e 2003

Em 2002, continuamos a expandir nossos investimentos nos negocios de exploragdo de cobre,
energia e aluminio. Desde o comego de 2003, anunciamos acordos significativos de aquisicdes nos
negoécios de minério de ferro, ferroligas, ferrovias, cabotagem e siderurgia. Também continuamaos com
nossos esforcos de venda de investimentos nos nossos negdcios de papel e celulose e de navegacdo a
granel. Os assuntos a seguir descrevem algumas de nossas importantes aguisicdes recentes, vendas de
ativos e mudangas significativas em nossos negocios.
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Mineracao

Salobo. Em maio de 2002, adquirimos a participacdo de 50% da Anglo American na Salobo Metais
S.A., ou Salobo, através de nossa controlada Caulim do Brasil Investimentos S.A. por US$50,9 milhdes.
A Salobo é o maior dos cinco projetos de cobre que estamos desenvolvendo atualmente, com reservas
minerais estimadas de 784 milhdes de toneladas. Passamos ater 100% do capital da Salobo.

Antofagasta. Em julho de 2002, assinamos um acordo de investimento e formamos uma joint
venture para exploragéo, pesquisa e mineragdo proximas a Cuzco, no sul do Peru com Antofagasta Plc,
ou Antofagasta, um dos maiores produtores de cobre do Chile. Ja investimos US$1 milhdo em 2002 e
esperamos investir US$5,7 milhSes nos proximos dois anos. Com a conclusdo deste investimento,
deteremos 50% de participagao.

Rio Doce Manganese Norway. Em fevereiro de 2003, adquirimos 100% da Elkem Rana AS, um
produtor de ferroligas noruegués, por US$17,6 milhdes. A Elkem Rana AS aterou sua denominagdo
socia para Rio Doce Manganese Norway AS, e tem uma planta localizada em um parque industrial em
Mo i Rana, Noruega, onde ferrocromo era produzido até junho de 2002. A planta seré transformada para
produzir ferroligas de manganés a partir de 2003, e se espera que sua capacidade produtiva seja de 100
mil toneladas por ano. Esta aquisicdo expande nosso negécio de ferroligas na Europa Continental, onde a
nossa controlada integral Rio Doce Manganése Europe (RDME) ja opera uma planta de ferroliga de
manganés.

Caemi. Em 2001, adquirimos 50% do capital votante da Caemi. Em margo de 2003, concluimos um
acordo com a Mitsui & Co. (Mitsui) para adquirir o restante da sua participacdo na Caemi, por US$426,4
milhGes. AplOs esta transagcdo, teremos 100% das acBes ordin&rias da Caemi, 40% de suas agdes
preferenciais e 60,2% de seu capital total. A Caemi, uma companhia brasileira com sede no Rio de
Janeiro, é uma das quatro maiores produtoras de minério de ferro do mundo e € listada na BOVESPA.
Esta aquisi¢do esta sujeita, entre outras coisas, arevisdo e aprovacao das autoridades de concorréncia e a
finalizag8o das transagdes da Vaepar descritas no Item 7. Principais Acionistas e Transa¢fes com Partes
Relacionadas — Principais Acionistas..

SHo Luis. Em margo de 2002, concluimos a construgdo de nossa nova planta de pelotizagdo em Sdo
Luis. A planta produziu 715.000 toneladas de pelotas em 2002, e tem uma capacidade nominal de
producéo de 6 milhdes de toneladas por ano. O capital total investido por nés para construir a planta foi
de US$188 milhdes. Em 31 de dezembro de 2002, nossas operagdes proprias de pelotizacdo alcangaram
uma capacidade produtiva anual de 15 milh8es de toneladas.

Logistica

Cabotagem. Em maio de 2003 assinamos um acordo para compra de agdes com a Mitsui, 0 maior
participante japonés no mercado mundial de logistica. Pelo acordo, nossa controlada integral Navegagdo
Vale do Rio Doce SA.-DOCENAVE, ou Docenave, tera 79% do total das agbes de uma nova
companhia, DCNDB Overseas S.A., ou DCNDB, criada para desenvolver o negécio de cabotagem
intermodal. Mitsui terd os 21% restantes das acGes da DCNDB. A joint venture esta sujeita a certas
aprovacoes regulatorias. Esperamos que a associagdo com a Mitsui permita aDocenave oferecer servigos
entre os portos de Salvador e Itajai, uma linha que atualmente ndo é explorada por nenhuma outra
iniciativa. Acreditamos que esta joint venture pode aumentar a participacdo da Docenave no mercado de
cabotagem e permitir aDocenave atrair clientes no mercado interno e externo.

Reestruturacéo de Certas Participagdes em Logistica. Em abril de 2003, nés, a Companhia
Siderurgica Nacional, ou CSN, e outros assinamos um acordo de compra e venda de agdes de companhias
de logistica. As transagBes contidas no acordo sdo condicionadas umas & outras e se iniciaro
conjuntamente, mas somente se certas condi¢des forem cumpridas. O acordo envolve trés principais
transacBes. nossa aquisicdo da participacdo da CSN na Ferrovia Centro-Atlantica S.A. (FCA), a maior
ferrovia da América Latina; a venda para a CSN de nossa participacdo indireta na Sepetiba Tecon SA.,
uma empresa que opera um terminal no Porto de Sepetiba; e a transferéncia para a CSN e Taguari
Participacfes S.A. da nossa participagdo na Companhia Ferroviaria do Nordeste (CFN), uma companhia
ferrovidria.  Acreditamos que estas transag0es nos permitirdo focar em nossos principais ativos de
transportes.

20
[New York #1128828 v14]



Energia

Estreito. Em julho de 2002, n6s e nossos sAcios em joint ventures obtivemos a concessdo da planta
de energia hidrelétrica de Estreito, que tem uma capacidade projetada de 1.087 MW. Passamos a ter
participagdo em dez usinas de energia hidrel étrica com uma capacidade total projetada de 4.451 MW, das
quais a energia disponivel para a CVRD serd de 1.810 MW. Nossa usina de energia Funil iniciou as
operacbes em dezembro de 2002, e agora temos participagdo em trés usinas de energia em operacéo
(lgarapava, Porto Estrela e Funil). Conforme descrito a frente, estamos negociando com a ANEEL para
devolver a concessao do projeto hidroel étrico de Santa | sabel.

Operacdes de Aluminio

Mineragdo Vera Cruz. Em julho de 2002, adquirimos 64% do capital tota da MVC, através de
nossa controlada integral Aluvale por US$2 milhdes. A Aluvale agora detém 100% da MV C, que por sua
vez detém direitos de lavra ativos na regido de Paragominas, no estado do Parg, localizada préxima a
reservas de bauxita, a aproximadamente 250 quilémetros da Alunorte. Esta localizago estratégica
deverd aumentar a nossa flexibilidade em usar nossa infra-estrutura existente e devera também suportar
nosso plano de expansdo da Alunorte.

Alunorte. Em julho de 2002, aumentamos a nossa participacdo na Alunorte para 62,09% das acoes
ordinarias e 19,05% das acbes preferenciais, totalizando 57,03% do capital total da Alunorte.
Comegamos a consolidar a Alunorte a partir dessa data. Em abril de 2003, a Alunorte inaugurou sua
terceira linha de produc&o, com capacidade de 825.000 toneladas por ano. Com esta terceira linha, a
Alunorte atingiu capacidade produtiva 2.375 milhes de toneladas de alumina por ano. O investimento
total da Alunorte neste projeto totalizou aproximadamente US$300 milhdes.

Aco

Companhia Sderurgica de Tubardo. Em abril de 2003, concluimos a aquisicdo das acbes da
Companhia Siderdrgica de Tubardo (CST) que néo estéo sujeitas ao acordo de acionistas controladores da
CST e que pertenciam a Acesita SA. (Acesita). Adquirimos 4,42% das agdes ordinarias e 5,64% das
acles preferenciais da CST, representando 5,17% do capital total da CST, por US$ 59,7 milhGes. Com
esta transacdo, teremos 24,93% das acles ordindrias e 29,96% das acBes preferenciais da CST,
totalizando 28,02% do capital da CST. Além disso, estamos negociando com um grupo de acionistas
japoneses liderados pela JFE Steel (“Grupo Japonés’) para a aquisicdo de suas agbes da CST, em
conjunto com a Arcelor. Quando da aquisi¢do da participacdo do Grupo Japonés e o término do Acordo
de Acionistas Controladores em 2005, o que ocorrer primeiro, também esperamos adquirir, em conjunto
com a Arcelor, o restante das agBes da CST em poder da Acesita e California Steel Industries, Inc. (CSl).
Esperamos que o custo de aquisi¢éo destas duas participagdes na CST sgja de aproximadamente US$121
milhdes. Pelo aumento de nossa participacdo no capital da CST, garantimos a nossa presenga no grupo
controlador. Também fechamos acordos com a Arcelor para garantir a liquidez de nossa participacao,
pelo qual esperamos reduzir a nossa participacdo na CST entre 2007 e 2009 para 20% das agdes do grupo
controlador. Até 2015, venderemos o restante de nossa participacdo na CST. A nossa participagdo na
CST serd vendida a Arcelor a precos que serdo determinados por avaliagdo a ser realizada por dois
bancos de investimentos.

Outros. Em abril de 2003 assinamos um acordo de investimento com a Nucor Corporation, uma
siderdrgica norte-americana para formar uma joint venture no norte do Brasil, pela qua
aproximadamente 78% e 22% do capital votante seréo detidos pela CVRD e Nucor (ou uma de suas
coligadas), respectivamente. O principal objetivo da companhia sera a produgéo e venda de ferro-gusa.
A Nucor investira aproximadamente US$10 milhdes e contribuiremos com nossos ativos florestais da
CELMAR S.A. — Industria de Celulose e Papel (Celmar) para a nova empresa. A nova empresa terd um
valor total de aproximadamente US$80 milhSes. Em dezembro de 2002, compramos 46% do capital da
Celmar da Nissho Iwai Corporation. Com esta compra, passamos a ter 100% da Celmar e, logo
contribuiremos com os ativos florestais cultivados da Celmar para usa-los como fonte de energia em
nosso projeto de ferro-gusa com a Nucor.
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Venda de Ativos

Em linha com o nosso foco em mineragdo, logistica e energia, decidimos reduzir nossas
participagdes em ativos ndo-estratégicos. Vendemos quase todos 0s nossos ativos no segmento de papel
e celulose e também continuamos a venda de nossos ativos do segmento de logistica que ndo estdo
estrategi camente relacionados com 0s NOSSos principais negocios.

Na industria de papel e celulose, em setembro de 2002 vendemos, por aproximadamente US$49
milhdes, nossos ativos florestais na regido de Sdo Mateus situada no estado do Espirito Santo para a
Aracruz Celulose S.A. e Bahia Sul Celulose S.A. Esta venda completou nossa saida parcia planejada dos
negocios de papel e celulose. Nossos ativos florestais remanescentes serdo utilizados no projeto de ferro-
gusa conforme descrito acima.

No segmento de logistica, continuamos em 2002 com a venda de investimentos de nosso negdcio de
navegacdo a granel iniciada em 2001, através da venda da frota de navios da Docenave. Em fevereiro de
2002, concluimos a venda de seis navios de bandeira brasileira com capacidade total de 592.240 DWT
por US$53 milhdes concluida com a entrega do Ultimo navio & Empresa de Navegacdo Elcano SA.
Desde 2001, vendemos também outros seis navios de bandeira liberiana por US$45,7 milhdes. Temos a
intencdo de vender nossos ativos remanescentes de navegacdo a granel no futuro préximo.

Em 18 de junho de 2003, decidimos vender nossa Unica mina de ouro, Fazenda Brasileiro, para
Yamana Resources Inc., uma companhia mineradora canadense, por US$20,9 milhfes. A venda esta
sujeita a certas condi¢des. Com a conclusdo da venda, nossas operacfes de ouro estardo interrompidas até
0 inicio das operagdes dos projetos do cobre os quais estamos atualmente desenvolvendo em Cargjés, e
onde esperamos produzir ouro como um subproduto do processo de mineragdo do cobre.

Estamos no momento negociando com a ANEEL a devolugdo da concessdo do projeto hidroel étrico
de Santa Isabel devido a dificuldades para obter as permissdes ambientais requeridas.

Estratégia de Negdcios

Nosso objetivo é fortalecer a nossa presenca entre as companhias mineradoras lideres mundiais
focando no crescimento diversificado em mineracdo (principalmente baseados em nossas proprias
reservas e novas iniciativas de exploragdo) e desenvolvendo novos empreendimentos em logistica e
energia Estamos buscando um crescimento disciplinado de lucros e geracdo de caixa, buscando
maximizar o retorno sobre o capital investido e o retorno total aos nossos acionistas. Estamos enfatizando
um crescimento organico em nossos principais negécios, embora continuemos a fazer aquisi¢les seletivas
visando complementar nossa estratégia e diversificam nosso portfolio.

Nos ultimos anos, temos desenvolvido uma estrutura de governanga mais eficiente e um processo de
plangjamento estratégico de longo prazo mais robusto. Agora estamos nos baseando nestas mudancgas
para redlizar planos ambiciosos de largo espectro em cada um de nossos principais negécios. Nos
préximos cinco anos 2003-2007, estamos planegjando investimentos de capital de aproximadamente US$6
bilhdes para um crescimento organico. Os proximos paragraf os destacam as principais estratégias.

Mantendo Nossa Posi¢éo de Lideranca no Mercado Transoceénico de Minério de Ferro

Em 2002, consolidamos a nossa lideranca no mercado transoceanico de minério de ferro, alcangando
em torno de 29,4% do total de 480 milhdes de toneladas negociadas no ano. Em 2003, esperamos
aumentar ainda mais a nossa participagdo neste mercado através da consolidacdo das operagdes da
Caemi. Estamos comprometidos em manter nossa posicdo no mercado mundial de minério de ferro
mantendo forte relacionamento com nossos clientes, focando nossa linha de produtos para capturar
tendéncias industriais e controlando custos. Acreditamos que nosso forte relacionamento com o0s
principais clientes, linha de produtos customizada e vantagens logisticas nos permitiréo alcancar este
objetivo.
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Expandindo Nossas I nstalagdes de Pelotizacdo para Acomodar as Exigéncias Atuais do Mercado

Acreditamos que, no longo prazo, a demanda global por pelotas continuard a ultrapassar 0 mercado
de minério de ferro como um todo e, por isso plangamos continuar a investir no desenvolvimento deste
segmento dindmico de mercado. Construimos uma nova planta de pelotizagdo em S&o0 Luis, e estamos
expandindo a capacidade produtiva de nossas operacBes de pelotas na Samarco. Com a inclusdo das
operagdes de Sdo Luis e a conclusdo da expansdo da Samarco nds e nossas joint ventures teremos
aumentado a nossa capacidade produtiva total anual para 53 milhfes de toneladas. Vide Segmentos de
Negdcio — Mineracao — Pelotas.

Crescendo Nosso Negdcio em Logistica

Acreditamos que a qualidade de nossos ativos ferrovidrios e nossa vasta experiéncia como
operadores de ferrovias e portos nos posicionaram como empresa brasileira lider em logistica, servindo
tanto o mercado doméstico como o internacional. Plangjamos focar na integracdo fisica e comercia de
nossos ativos de transporte e no desenvolvimento de embarque intermodal e de cabotagem através de
umanovajoint venture.

Desenvol vendo nossos Recursos em Cobre

Acreditamos que nossos projetos de cobre, todos situados na regido de Carajas, podem estar entre 0s
mais competitivos do mundo em termos de custo do investimento por tonelada de minério. Quando
nossas minas de cobre entrarem em producdo, elas se beneficiar&io do nosso Sistema Norte de transportes.
Temos um Contrato de Risco Mineral com o BNDES estabelecendo o desenvolvimento conjunto de
certos recursos minerais inexplorados em aproximadamente dois milhBes de hectares de terra
identificados na regido de Cargjas, bem como a participacdo proporcional em quaisquer beneficios
financeiros oriundos do desenvolvimento desses recursos.

Aumentando Nossas Atividades em Aluminio

Plangjamos desenvolver e aumentar a capacidade produtiva das nossas operacBes de aluminio,
focando na bauxita e na alumina. Nossa joint venture em bauxita, MRN, e nossa joint venture em
alumina, Alunorte, concluiram recentemente o aumento de suas capacidades de produgdo anuais. Nossa
coligada de aluminio, Albras, aumentou sua capacidade produtiva em 46.000 toneladas em 2002. Ainda,
possuimos grandes depdsitos inexplorados de bauxita de alta qualidade nos estados do Para e Maranhao
gue nos permitirdo buscar outras oportunidades de crescimento no setor de aluminio. Poderemos buscar
aquisicdes e/ou parcerias para a producdo de aluminio primério, dependendo do nivel dos custos
vinculados aeletricidade.

Desenvolvendo Projetos de Geragdo de Energia

O gerenciamento de energia e seu fornecimento tém se tornado prioridades para nés, estimulados
tanto por mudancas estruturais no segmento como pelo risco de precos crescentes de energia e programas
de racionamento devido aescassez ao fornecimento de energia, tais como aguele vivenciado no Brasil no
segundo semestre de 2001. Estamos investindo em dez consdrcios para desenvolver projetos de geracéo
de energia hidrelétrica. Estes projetos podem vender suas produgdes para terceiros no mercado de
energia, e/ou podemos usar €eletricidade destes projetos para nossas necessidades internas. Como somos
um grande consumidor de eletricidade, esperamos que o investimento no negdcio de energia nos gjude na
protecdo contra a volatilidade nos precos e oferta de energia.

SEGMENTOSDE NEGOCIO

Nossos principais segmentos de negdcio consistem de mineragdo, logistica e energia. Para fins de
gerenciamento interno, agrupamos nossas operacdes de aluminio com as nossas demais participactes
relevantes em outras companhias.
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Mineracdo
Minerais Ferrosos

Nosso segmento de negdcios em minerais ferrosos inclui mineragdo de minério de ferro e produgdo
de pelotas, bem como os sistemas de transportes Norte e Sul (incluindo ferrovias, portos e terminais
maritimos) uma vez que eles se relacionam com as operagdes de mineragdo. A mineragdo de manganés e
de ferroligas também € parte de nosso negdcio em minerais ferrosos.

O quadro abaixo indica nossas receitas brutas de minerais ferrosos por area geogréfica e por
categoria para os periodos indicados conforme refletidos em nossas Demonstragdes Contébeis
Consolidadas.

Para os Exer cicios Findos em 31 de Dezembro,
2000 2001 2002
(Em milhdes de US$)

Receitas brutas classificadas por &rea geogr &fica

Mercado externo:

AMENTCALBINA. ...vverererriririieeeeee s uss 224 uUss 238 uss 392
EStados UNidOS.........cucueirirerieeirinieeesesesie e 252 247 340
Europa................ . 969 1.469 1.799
Oriente Médio 209 216 239
JapEo .......... 544 525 488
Asia, exceto Japéo. . 652 863 942
Subtotal........ . 2.850 3.558 4.200
Mercado interno.......... . 1.000 1.083 996
TOE ..o Us$ 3.850 Uss 4641 US$ 5.19

Receitas brutas classificadas por categoria
MiNErO A FEITO. ... e UsS$ 2710 US$ 3438 US$ 3.705
. 770 860 1.099
Manganés e ferroligas. .......oeeirririeirree e 370 343 392
TOE ..o Us$ 3.850 Uss 4641 US$ 5.19

Minério de Ferro

Conduzimos nosso negécio de minério de ferro basicamente ao nivel da controladora e através de
nossas controladas Ferteco Minerag@o S.A., ou Ferteco e Urucum Mineracgo S.A., ou Urucum.

Estrutura do Sstema

O quadro abaixo mostra informactes relativas & nossas reservas provadas e provaveis de minério de
ferro e datas de exaustéo projetadas em 31 de dezembro de 2002. As estimativas das reservas minerais
foram auditadas e verificadas pela AMEC, especialista em geologia, mineracdo e determinagdo de
reservas de minério. As datas de exaustdo previstas sdo baseadas em nossas estimativas dos niveis de
producéo futura.

Reservas Provadas e
Data Provéaveis
Operagdes Previtade Produgéo Para os Exercicios Findosem em 31 de Dezembro
Mina(1) Iniciadas Exaustao 31 de Dezembro, de 2002
Tonelagem
2000 2001 2002 deminério Teor
(Em
milhdes de
(Em milhes de tons) tons) (% Fe)
Sistema Sul
Itabira
Caué(2)......... 1942 - 20,1 19,7 20,7 6,0 51,3
Conceicao (3)..... 1957 -- 19,8 19,2 20,0 474,1 54,8
Minasdo Meio (2).......... - - 654,5 53,7
Total Itabira.............. 2021 39,9 38,9 40,7 1.134,6 54,1
Complexo AguaLimpa(4) .......... 2000 2013 37 25 3.2 85,1 45,0
Complexo Alegria(5) .......cceenne. 2000 2024 94 9,7 99 685,7 54,3
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Reservas Provadas e

Data Provaveis
Operagdes Previstade Produgdo Para os Exercicios Findos em em 31 de Dezembro
Mina(l) Iniciadas Exaustdo 31 de Dezembro, de 2002
Tonelagem
2000 2001 2002 deminério Teor
(Em
milhdes de

(Em milhdes de tons) tons) (% Fe)

Capanema/Ouro Fino (6).............. 1982 2003 53 39 4,0 23,0 58,9

Complexo Cérrego do Meio (7) ... 2000 2005 15 1,2 1,2 58 57,6

Fazenddo (8) ........covveveverernerernrnnene 1997 - 12 10 08 236,3 50,6

Complexo Gongo Soco (9). 2000 2020 6,6 6,7 6,8 514,2 55,0

Timbopeba(10)................ 1984 2008 7,6 55 52 110,0 54,8

Urucum (12)..c.covveeeeieneninieccriniens 1993 - 0,7 0,6 0,8 - -

Ferteco:

Fabrica(12).......cccorvrennne 1956 - - 5,6 52 83,3 56,0

Corrego do Feijéo (12).... 1956 - - 58 6,3 32,3 65,9

Total Ferteco............ 2008 -- 11,4 11,5 115,6 58,7

Total do Sistema Sul 75,9 81,4 84,1 2.910,3 54,0
Sistema Norte

(0= T T Y (<) RO 1986 2024 47,6 52,4 53,9 1.548,3 66,6

Total do Grupo CVRD............... 1235 133,8 138,0 4.458,6 58,4

(1) A participag@o da CVRD nas minas € de 100%, exceto quando indicado o contrério.

(2) Minasdo Meio ndo iniciou sua operagdes. Recuperacdo média do produto apds o beneficiamento é de 72%. O espacamento
meédio das perfuragdes é de 100 por 100 metros.

(3) Recuperacdo médiado produto apds o beneficiamento é de 78%. O espagamento médio das perfuractes é de 100 por 100
metros.

(4 O Complexo Agua Limpa consiste dos depdsitos de Agua Limpa e Cururu. A participacio da CVRD é de 60%. Recuperacéo
média do produto apds o beneficiamento é de 51%. O espagamento médio das perfuractes é de 50 por 50 metros.

(5) O Complexo de Alegria consiste dos depdsitos de Alegria, Fabrica Nova e Morro da Mina. Recuperagdo média do produto
apos o beneficiamento é de 73%. O espacamento médio das perfuragdes é de 100 por 100 metros.

(6) A participag@io da CVRD é de 51%. Recuperagdo média de produto ap6s o beneficiamento € de 85%. O espagamento médio
das perfuragdes é de 100 por 100 metros.

(7) O Complexo de Cérrego do Meio consiste dos depdsitos de Corrego do Meio e Segredo. As reservas provadas e provaveis
atuais limitam-se ao depdsito Corrego do Meio. Recuperagdo média do produto é de 100% (embarque direto). O espagcamento
meédio das perfuragdes é de 100 por 100 metros.

(8) Recuperagdo média do produto é de 100% (embarque direto). O espacamento médio das perfuragdes é de 100 por 100
metros.

(9) O Complexo Gongo Soco consiste dos depdsitos de Gongo Soco, Brucutu e Ball. Recuperacao média de produto apds o
beneficiamento em Gongo Soco e Ball é de 84%. Recuperacdo média do produto em Brucutu € de 100% (embarque direto).
O espagamento médio das perfuragdes é de 100 por 100 metros.

(10) Recuperagdo média de produto ap6s o beneficiamento é de 77%. O espacamento médio das perfuractes é de 100 por 100
metros.

(11) Né&o hareservas provadas e provaveis em Urucum.

(12) Adquirimos a Ferteco em 2001: o inicio de suas operagdes, antes de nossa aquisicdo, foi em 1956.

(13) Inclui asminas NAWC, NAWN, N4E, N5W, N5E e N5E-N. Recuperagdo média de produto ap6s o beneficiamento € de 92%.
O espagamento médio das perfuragdes nas minas N4W e N4E é de 100 por 100 metros com preenchimento local de 50 em 50
metros. O espacamento médio das perfuragdes nas minas N5W, N5SE e N5SE-N é de 50 por 50 metros.
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Sstemas I ntegrados

O mapa a seguir mostra alocaliza¢do de nossas principais operagdes correntes.

OPERACOES DA COMPANHIA VALE DO RIO DOCE

AMATOHAS

Legeida Joral
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Nossas minas de minério de ferro e operacdes correlatas estdo concentradas em duas regifes do
Brasil, 0 Sistema Sul e 0 Sistema Norte. O Sistema Sul situa-se nos estados de Minas Gerais e do Espirito
Santo, e o Sistema Norte situa-se nos estados do Pard e do Maranh&o. Cada sistema inclui reservas de
minério de ferro e outros depdsitos minerais, minas, instalagbes para processamento do minério e
transportes por ferrovias e terminais maritimos integrados. Nossas ferrovias conectam cada sistema e
transportam produtos das minas para 0s nossos terminais maritimos localizados no Complexo Portuério
de Tubar&o no Sistema Sul, e Terminal Maritimo de Ponta da Madeira no Sistema Norte. As operacdes de
dois sistemas separados, cada um com sua capacidade de carga sob nosso controle, apresentam
confiabilidade e consisténcia de servicos para nossos clientes.
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O Sistema Sul é um sistema integrado que consiste de minas de minério de ferro, a ferrovia Vitéria-
Minas e o Complexo Portuario de Tubar&o (localizados em Vitoria, no estado do Espirito Santo). As
jazidas de minério de ferro do Sistema Sul estdo localizadas em uma regido chamada Quadrilétero
Ferrifero no estado de Minas Gerais, no sudeste do Brasil. O Sistema Sul € acessivel por rodovias ou pela
estrada de ferro Vitoria-Minas. O minério de ferro das jazidas da Ferteco também é transportado para o
nosso Porto de Sepetiba pela ferrovia da MRS Logistica SA. (MRS). O transporte de minério de ferro
concentrado, granulado e minério natural fino produzido no Sistema Sul é discutido abaixo em—Logistica.

O minério de ferro no Sistema Sul é extraido pelo método de mineragdo a céu aberto. Estas reservas
de minério tém altas taxas de itabirito em relacdo a hematita. Itabirito € uma rocha de quartzo-hematita
com teor médio de ferro que varia de 35% a 65%, requerendo concentragdo para alcangar o teor para
embarque, o qual € superior a 64% do teor médio de ferro. As minas do Sistema Sul normamente
processam seu minério natural por meio de etapas padrdes de moagem, classificacdo e concentracgao,
produzindo minério para sinterizag&o, minério granulado e minério fino.
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O Sistema Norte € constituido por mina, ferrovia e porto integrados, incluindo minas a céu aberto e
um complexo de processamento de minério. O Sistema Norte estd situado na regido de Cargjés, nos
estados do Pard e do Maranh&o, no norte do Brasil (na bacia do rio Amazonas), em terras publicas para as
guais temos as concessdes para mineragdo. Asreservas do Sistema Norte estéo entre os maiores depositos
de minério de ferro do mundo. Estas reservas estdo divididas em duas sessdes principais (norte e sul),
afastadas por aproximadamente 35 quildmetros. As atividades de extracdo de minério de ferro no Sistema
Norte estéo atualmente sendo conduzidas na sessdo norte, a qual é dividida em seis campos principais de
mineracdo (N4E, NAWC, NAWN, N5W, N5E e N5E-N).

O depdsito N4E € a maior mina em operacdo do Sistema Norte. As operagdes de mineracdo em
escala industrial comegaram em 1985. Selecionamos a mina N4E como o primeiro corpo de ferro a ser
desenvolvido no Sistema Norte uma vez que o desenvolvimento da N4E facilitaria o acesso aos depdsitos
N4W e N5, que poderiam compartilhar o complexo de beneficiamento e terminal ferroviario de carga do
N4E. Comegamos as operactes de mineracdo na N4W em 1994, abrindo duas minas (N4AWC e N4WN).
Concluimos a construgdo de dois sistemas de moagem situados nas minas N4E e N4AWN no fina de
dezembro de 1998. As minas N4E e N4W utilizam abertura de banco convencional, com brocas e
explosfes para abri-las, seguido de carregamento por pas. Em 1998, também iniciamos as operacfes nas
minas N5 (N5W e N5E). As atividades na NSE-Ndeverdo comegar em 2003.

Devido ao alto teor de ferro (66,6% em média) no Sistema Norte, ndo temos de operar uma planta de
concentracdo em Cargjds. O processo de beneficiamento consiste simplesmente em classificar as
operacles por tamanho, incluindo selecdo, hidrociclone, moagem e filtragem. Isto nos permite produzir
minério de ferro comercializavel no Sistema Norte a um custo mais baixo que no Sistema Sul. Os
produtos gque saem do processo de beneficiamento consistem em minério para sinterizago, minério fino,
finos especiais para 0s processos de redugdo direta e minério granulado, os quais sdo testados
regularmente antes do armazenamento no patio de Cargjas pelos sistemas de amostragem automatica
conforme os padrdes 1SO 9002. Depois do processo de beneficiamento, nossa ferrovia de Cargjas
transporta 0 minério de ferro do Sistema Norte para o Terminal Maritimo de Ponta da Madeira, situado
em S8o L uis, no estado do Maranh&o, no Oceano Atlantico.

Nosso complexo em Cargjas € acessivel por transportes rodoviério, aéreo e ferroviario. Adquire
energia elétrica a taxas de mercado das fornecedoras regionais. Para suportar nossas operagdes de Cargjas
ereduzir arotatividade do pessoal da mineracdo, oferecemos moradia e outras facilidades em um vilargjo
nas proximidades.
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Pelotas

O quadro abaixo mostra informagdes relativas & nossas participagdes e parcerias em joint ventures
em 31 de maio de 2003 e a nossa producdo de pelotas e de nossas joint ventures nos periodos indicados.

Nossa Producao Total de Pelotas
Participagéo @D©@
Diretaou Indireta Para osExerciciosFindos  Capacidade
Sistema no Capital Sécios em 31 de Dezembro, Nominal
Votante  Total 2000 2001 2002
(%) (Em milh&es de tons)

CVRD...covtvieieerienerene Norte/ Sul N/A N/A  N/A 50 51 58 11,2
FErteCo. ..o sul 100,0%  100,0% - 35 45 4,0
GlC.ieeeeeeeee Bahrain 50,0 50,0 GIC 3,6 2,7 31 4,0
Hispanobrés..........c.cceueuee. Sul 51,0 50,9 Acerdia 38 37 37 38
1tabrasco.......cocvvverereeenne Sul 51,0 50,0 llva 33 33 33 33
Kobrasco.........cvevveeereenennnn Sul 50,0 50,0 Posco 44 4,2 41 43
Nibrasco ........coceeeenereruennne. Sul 51,1 51,0 Nippon Steel 8,5 7,1 71 84

Sumitomo

JFE Steel

Kobe Steel

Nisshin Steel

Nissho Iwai
SaMAICo.....cocveveeeerieniereenne Pontado 50,0 50,0 BHPBiIlliton 12,7 99 11,6 14,0

Ubu
Total o 41,3 39,5 43,2 53,0

(1) Producdo total da companhiadajoint venture.
(2) Producdo em todo o exercicio social apartir do ano de aquisi¢ao pela CVRD mesmo se a participagao tiver sido adquirida
durante o exercicio.

Nossas atividades de pel otas aumentam nosso mercado por produtos finos e ultra-finos de minério de
ferro. Vendemos minério fino para nossas joint ventures de pelotizagdo com base nos pregos de mercado.
Historicamente, temos atendido todas as necessidades de minério de ferro de nossas joint ventures do
Sistema Sul. Parte das pelotas que nés e nossas joint ventures produzimos sdo pelotas DR, as quais sdo
utilizadas em usinas siderdrgicas que usam a tecnologia de mini-milles no lugar de atos-fornos. O
percentual de pelotas de DR que as nossas joint ventures venderam foi 23,5% em 2000, 36,2% em 2001 e
21% em 2002.

Em marco de 2002, nds concluimos a construcéo de nossa nova planta de pelotizagdo em S&o Luis,
localizada no Sistema Norte, que tem capacidade nomina de produc&o anual de 6 milhdes de toneladas.
Nosso investimento de capital total na construcdo da plantafoi de US$188 milhdes.

O quadro abaixo apresenta informagdes rel ativas aos embarques de minério de ferro para nossas joint
ventures de pelotas para os periodos indicados.

Para os Exer cicios Findos em

31 de Dezembro,
2000 2001 2002
(Em milh&es de tons)

GHIC ettt et r e neenenn 2,0 17 2,6
HISPANODIES. ..o 4,1 39 37
(1= o= oo TR 3,6 3,6 3,6
47 45 4,4

9,3 78 73

19 19 2,0

TOLA wovoeveeseeeeess et ess et seees st se s st 25,6 23,4 23,6
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Clientes, Vendas e Marketing (Minério de Ferro e Pelotas)

Usamos todo o hosso minério de ferro e pelotas (incluindo a nossa parte na producdo de pelotas das
joint ventures) para suprir aindustria siderdrgica. Os niveis de demanda atuais e 0 esperado por produtos
siderdrgicos afetam a demanda por nosso minério de ferro e pelotas. A demanda por produtos
siderurgicos é influenciada por muitos fatores, tais como as taxas esperadas de crescimento da economia.

Historicamente, exportamos mais que dois tercos de nossos embarques de minério de ferro.
Exportamos minério de ferro e pelotas principalmente para a Asia e Europa, com clientes na China,
Japdo, Coréia do Sul, Franga e Alemanha representando cerca de 52,3% do nosso total de exportagdes de
minério de ferro e pelotas em 2002. Nossos dez maiores clientes juntos compraram 53,12 milhdes de
toneladas de minério de ferro e pelotas, representando 46% de nossos carregamentos de minério de ferro
e pelotas e aproximadamente 46% de nossas receitas totais de minério de ferro e pelotas. Nenhum cliente
sozinho representa mais que aproximadamente 9,5% de nossas vendas de minério de ferro e pelotas em
nenhum dos trés exercicios findos em 31 de dezembro de 2002.

Enfatizamos o servico a clientes para melhorar nossa competitividade. Trabalhamos com nossos
clientes para entender seus principais objetivos e entdo customizar nosso minério de ferro para atender as
necessidades especificas de nossos clientes. Para fornecer um produto customizado, aproveitamos a nossa
grande quantidade de jazidas de minério de ferro para produzir produtos maltiplos de minério de ferro
com diferentes teores de ferro, silica e dumina, e varias propriedades fisicas, incluindo a granulometria.
Acreditamos que oferecemos a nossos clientes mais variedades que os nossos concorrentes. Esta
variedade nos ajuda a anular as desvantagens em relagdo aos concorrentes que talvez estegjam mais
convenientemente localizados geograficamente do que nés. Além de oferecer assisténcia técnica a nossos
clientes, operamos escritérios de suporte de vendas em Toquio, Bruxelas, Luxemburgo, Nova lorque e
Xangai. Estes escritérios nos permitem manter um contato mais aproximado com nossos clientes,
monitorar suas necessidades e de nossa performance contratual, e assegura que nossos clientes recebem
suas encomendas conforme plangjado. Nosso escritério central de vendas no Rio de Janeiro coordena as
atividades destes escritérios.

Distribuicdo (Minério de Ferro e Pelotas)

Nossa participacdo e operacdo dos sistemas de transportes desenhados para um eficiente transporte
de produtos de minério de ferro complementam nosso negécio de minério de ferro. Operamos uma rede
de ferrovias e terminais integrados em cada um de nossos sistemas norte e sul. Estas redes transportam
nossos produtos de minério de ferro das localidades de mineragdo do interior para os terminais maritimos
e clientes domésticos. Uma descricBio mais detalhada das redes é dada na secdo abaixo denominada
Logistica.

Concorréncia (Minério de Ferro e Pelotas)

O mercado internacional de minério de ferro é altamente competitivo. Vérios grandes produtores
operam neste mercado. Os principais fatores que afetam a concorréncia sdo preco, qualidade, tipos de
produtos oferecidos, confiabilidade e custos de frete. Em 2002, os mercados europeu e asidtico
(principalmente China, Japdo e Coréia do Sul) foram os principais mercados para 0 nosso minério de
ferro.

Nossos maiores concorrentes no mercado asiético estéo situados na Austrdlia e incluem coligadas da
Broken Hill Proprietary Company Limited, ou BHP Billiton, e a Rio Tinto Corporation Plc. Embora os
custos de frete para entrega de minério de ferro da Austrélia para os clientes na Asia sgam normalmente
mais baixos que os nossos em virtude da proximidade geogréfica da Austrdlia, nés acreditamos que
somos capazes de hos manter competitivos no mercado asiético por duas principais razdes. Primeiro, os
produtores de aco normalmente procuram pelos tipos (ou misturas) de minério de ferro que podem
originar o produto fina pretendido em uma maneira mais eficiente e econdmica. Nosso minério de ferro
tem niveis baixos de impurezas, 0 que geralmente nos leva a custos de processamento mais baixos. Por
exemplo, o teor de aumina em nosso minério de ferro é muito baixo se comparado com o minério da
Austrdlia. Nosso minério também tem alto teor de minério de ferro, o que melhora a produtividade nos
altosfornos, o que é importante em periodos de ata demanda. Segundo, as usinas siderurgicas
freqglientemente desenvolvem relacionamentos de vendas baseadas em um suprimento confidvel de uma
mistura especifica de minério de ferro. Temos uma politica de marketing agressiva para atender as

30
[New York #1128828 v14]



necessidades de nossos clientes na medida do possivel, incluindo a disponibilizacdo de pessoal
especializado no contato direto com nossos clientes para determinar a mistura que melhor se adapta a
cada cliente em particular. Vendemos nossos produtos FOB (Free-on-Board) de nossos portos, o que
significa que o preco na fatura inclui os custos até os portos somente. Em geral, nossa participacdo no
processo produtivo e transporte de minério de ferro para 0s nossos portos nos guda a assegurar que
nossos produtos chegam em nossos portos em tempo habil e a custos competitivos. Conseqlientemente,
acreditamos que a venda de nossos ativos de navegacdo a granel ndo afetard nossa competitividade uma
vez que ndo subsidiamos custos de transporte para nossos clientes que utilizam a nossa frota
Acreditamos que outras companhias de navegacdo estdo prontamente disponiveis para servir a nossos
clientes.

Somos competitivos no mercado europeu pelas razdes descritas acima, bem como pela proximidade
do porto de Ponta da Madeira dos clientes europeus. Nossos principais concorrentes na Europa sdo:

BHP Billiton (Austrdia) e coligadas,

Kumba Resources (Africa do Sul),

Luossavaara Kiirunavaara AB - LKAB (Suécia),

Rio Tinto (Reino Unido) e coligadas, e

Société Nationale Industrielle et Miniére - SNIM (Mauritania).

O mercado brasileiro de minério de ferro é altamente competitivo com uma série de pequenos
produtores. Embora o preco segja relevante, a qualidade e a confiabilidade sdo fatores competitivos
importantes também. Acreditamos que nossos sistemas de transportes integrados, o minério de ata
qualidade e os servicos técnicos nos fazem fortes concorrentes nas vendas domésticas. Os precos atuais

para exportacdo, com gjustes negociados para compensar 0s custos de transporte mais baixos aos clientes
domeésticos, influenciam as vendas de minério de ferro no mercado interno.

Manganés e Ferroligas

Conduzimos nosso negdcio de manganés e ferroligas principalmente através das seguintes
controladas e joint ventures, em 31 de maio de 2003:

Nossa Participacéo
Diretaou Indireta no
Capital Sécios
Votante Total

(%)

Companhia Paulistade Ferro-Ligas (CPFL) ..........ccceene.. 99,9% 93,6%

NovaEraSilicon SA. (NES)......ccccceveirnreieninneeeneriens 49,0 49,0 Mitsubishi
JFE Steel

Mizushima

Rio Doce Manganese Europe (RDME) (Franga) .............. 100,0 100,0

Rio Doce Manganese Norway AS (RDMN) ........ccccceeeeee 100,0 100,0

SIBRA - Eletrosiderdrgica BrasileiraS.A. (SIBRA) ........ 100,0 99,3

Urucum Mineraggo S.A. (Urucum) ......ceeeeenereneeeererenens 100,0 100,0

Em 2002, fomos o maior produtor brasileiro de minério de manganés, com embarques totais de
aproximadamente 665 mil toneladas. NOs tivemos receitas de US$283 milhGes em 2002 com vendas
minério de manganés e de ferroligas.

Produzimos produtos de minério de manganés na mina do Azul, na regido de Cargjas, no estado do
Pard, e na mina de Urucum, na regido do Pantanal, no estado de Mato Grosso do Sul. N6s operamos
plantas de beneficiamento tanto na mina do Azul como na mina de Urucum. Ambas as minas sdo
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acessiveis por rodovias e tém energia elétrica a precos de mercado das fornecedoras regionais. NOs
também operamos minas menores nos estados de Minas Gerais e Bahia.

Nossas minas de manganés produzem trés tipos de produtos de manganés:
Minério metal trgico usado principal mente para a producgéo de ferroligas;
Diodxido de manganés natural utilizado na manufatura de baterias eletroliticas; e

Minério quimico usado em varias indUstrias para a producgéo de fertilizantes, pesticidas e comida
animal e usados como pigmentos na industria de cerémica.

A producdo de ferroligas consome muita eletricidade. Para maiores informages sobre os riscos
associados com a interrupgdo potencial de energia, Vide Item 3. Informagdes-Chave—Fatores de Risco.

O quadro abaixo apresenta informacdes relativas & minas de manganés e a producdo recente de
minério de manganés para os periodos indicados. As estimativas de reservas minerais foram auditadas e
verificadas pela AMEC. Detemos 100% de ambas as minas.

Data
Operagdes Projetada Producéo
Iniciadas para Para o Exercicio Findo em
em Exaustdo 31 de Dezembro, Reservas Provadas e Provaveis
Tonelagem
deMinério  Teor
2000 2001 2002 Tipo (@) @)
Céu
Aberto 19,5 47
AzUl (3)eeeireeieieenn 1986 2016 14 14 1,8 Estoque
em Pilha 0,8 47
Urucum (4) ..oeveeevenene. 1976 2017 03 03 03 Sub-solo 74 48
Total.....ceverenene, 17 17 21 21,7 47

(1) Reportado como toneladas recuperaveis de produto, em milhdes de toneladas.

(2) Reportado como teor de produto recuperavel imido.

(3) O espacamento médio das perfuractes é de 50 por 50 metros para as reservas provadas e de 100 por 100 metros para as
reservas provavels.

(4) Com amostras subterraneas a um espagamento de 50 por 50 metros.
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O quadro abaixo apresenta informagdes sobre nossa producdo de ferroligas em 2002.

Capacidade Producdo em
produtiva 2002

(Em milhares de (Em milhares
tonspor ano) detons)
Rio Doce Manganese EUrope (RDME)........cccceiiririeeinenieisesesesis e 130 123

Companhia Paulistade Ferro-Ligas/ SIBRA - Eletrosidertrgica BrasileiraS.A.

(CPFL / SIDFa). .euieceeireeeieeiieisineicisiseiete st 310 316
NOVa Era Silicon SA. (NES).....ccoiiiirieiiinesisieees it 45 35
LI RS RRSRSR 485 474

Concorréncia (Minério de Manganés e Ferraligas)

Os mercados de minério de manganés e ferroligas sdo atamente competitivos. A concorréncia no
mercado de minério de manganés ocorre em dois setores. O minério de manganés de alto teor (40% de
Mn ou mais) compete no exterior enquanto o minério de baixo teor concorre regionamente. Para a
producdo de determinados tipos de ferroligas, 0 minério de alto teor é obrigatério, ao passo que para
outros os minérios de ato e baixo teores se complementam. Além do conteido de manganés, o custo e
caracteristicas fisico-quimicas tém um papel importante na concorréncia (por exemplo, mistura,
impurezas). Os principais fornecedores de minério de ato teor (AT) sdo Africado Sul, Gabdo e Gana. Os
principais produtores de minério de baixo teor (BT) s3o Ucrania, China, Cazaquistdo, india e México. A
CVRD ¢ a segunda maior fornecedora mundial de minérios de manganés de AT nas jazidas de Cargjés e
Urucum, e minérios de BT nos estados de Minas Gerais e da Bahia.

O mercado de ferroligas € caracterizado por um grande nimero de participantes os quais competem
basicamente em precos. Os principais fatores competitivos neste mercado sdo os custos do minério de
manganés, eletricidade, logistica e carbono. Competimos tanto com produtores individuais como com
produtores integrados que também processam o seu proprio minério. NOSsos concorrentes estdo
localizados principal mente em paises produtores de minério ou de aco.

Minerais N&o-Ferrosos

Nosso segmento de negdcios de minerais ndo-ferrosos inclui a produgo de ouro e outros minerais
nado-ferrosos, tais como caulim e potassio. Também incluimos nossos esforcos de exploracéo de cobre na
categoria de ndo-ferrosos. O quadro abaixo apresenta informagdes sobre as receitas brutas de néo-
ferrosos e as vendas por area geogréfica para os periodos indicados.

Para os Exer cicios Findos em 31 de Dezembro

2000 2001 2002

(Em milhdes de US$)
Receitas brutas classificadas por area geogr &fica

Mercado Externo:
Estados UNidos.........ccccevireveeeieeeseeseneee e UsS$ 156 Uss 139 Uss 35
Europa............ 35 33 100
Japa0.......cceverrunn 4 — 3
Asia, exceto Japo .. 3 1 5
Subtotal 198 173 143
Mercado INTEIMNO......c.ccveereieeecieeee e 90 78 96
288 UsS$ 251 Uss 239
156 Uss 139 Us$ 103
85 71 91
47 41 45
288 UsS$ 251 Uss 239
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Quro

Conduzimos nosso negdcio de ouro principalmente ao nivel da controladora. Produzimos 314,5
milhdes de ongas de ouro refinado em 2002 e fomos responsaveis por aproximadamente 22% de todo
ouro produzido em escala industrial no Brasil em 2002. As vendas de ouro geraram US$103 milhdes de
receitas em 2002.

Iniciamos as operagdes com ouro em 1984. Em junho de 2002, fechamos nossa mina |garapé Bahiae
ficamos apenas com uma mina de ouro, Fazenda Brasileiro, em operacdo no final de 2002. Em 18 de
junho de 2003, decidimos vender Fazenda Brasileiro para a Yamana Resources Inc., uma companhia
mineradora canadense, por US$20,9 milhdes. A venda est4 sujeita a certas condi¢des. Com a conclusdo
da venda, nossas operagdes com ouro estardo interrompidas até o inicio das operacdes dos projetos do
cobre que estamos atualmente desenvolvendo em Cargjas. Esperamos que estes projetos produzam ouro
como um subproduto das operagBes de mineracdo de cobre.

O quadro abaixo apresenta informacfes sobre as reservas estimadas provadas e provaveis de ouro em
31 de dezembro de 2002. As estimativas das reservas de ouro foram auditadas e verificadas pela AMEC.
Fazenda Brasileiro é 100% da Companhia e € principamente uma operacdo subterrénea com
mineralizacdo limitada de éxidos sendo extraido a céu aberto. O espacamento médio das perfuragdes é de
25 por 10 metros para as reservas provadas e de 100 por 50 metros para as reservas provaveis.

Reservas Provadas e Provaveis

Teor Recupe-
Tonelagem de Quro racao do
TipodeMinério(2) deMinério Ouro Contido Metal Ouro Recuperavel
(Milhdes
(MilhGesde (grama/ (percen- de
tons) ton) (tons) tual) (tons) Oncas)
FazendaBrasileiro  Sulfeto CIP.................... 1,77 3,84 6,81 95 6,5 0,21
HL oo, 0,63 2,14 1,34 72 1,0 0,03
Totd ... 2,40 3,39 8,15 o1 75 0,24

O quadro abaixo apresenta informagdes sobre nossas minas de ouro e a produgdo recente de ouro
para os periodos indicados. A data projetada para exausté@o é baseada nos niveis de producéo de 2002. O
custo de producdo médio desembolsado (US$ por onga) foi de US$165 em 2000, US$146 em 2001 e
US$141 em 2002.

Data Producéo
Inicio das Real/Projetada Para os Exercicios Findos em 31 de
Operagdes para Exaustdo Dezembro,
2000 2001 2002

(Milhares de Oncas)

1985 2001 13,2 0,6

1996 2001 11,0 0,4 -

1984 2005 154,6 165,2 153,2

1991 2002 3339 328,3 148,2

1984 2002 22,4 18,8 131
535,1 513,3 314,5

A minade ouro Fazenda Brasileiro inclui umainstalagdo de processamento para produzir barras doré
do minério bruto. Transportamos barras doré para uma refinaria de terceiros para nova fundicéo e
tratamento quimico, o que nos rende barras de ouro com 99,99% de pureza. Nosso ouro € segurado a
partir do momento em que nds o colocamos em depdsito protegido até o momento que ele chega aos
nossos clientes.

Em 31 de dezembro de 2002, nossas reservas provadas e provaveis de ouro representavam menos de
trés anos de producdo. Em 2002, gastamos US$5 milhdes com exploracdo de ouro e desenvolvimento de
recursos, incluindo US$0,4 milhSes relacionados a prospeccdo de novas jazidas e US$4,6 milhdes
direcionados para a extensdo das reservas existentes. Nenhuma destas despesas foram reembolsadas em
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conformidade com o Contrato de Risco Mineral. Vide —Perspectivas Atuais dos Projetos de Cobre—
Contrato de Risco Mineral.

Caulim

Conduzimos nosso negécio de caulim através de nossa participagdo na Pard4 Pigmentos S.A., que
comegou suas operacies em agosto de 1996. Nossa participacdo total e votante na Pard Pigmentos € de
75,5% e 80,0%, respectivamente. Nossos sicios na Par4 Pigmentos sdo a Mitsubishi Corporation e a
International Finance Corporation. Nossas reservas provadas e provéveis de 6,4 milhdes de toneladas
possuem exaustdo estimada para 2007.

O caulim é uma argila branca fina de silicato de aluminio usado nas indUstrias de papel, cerdmica e
farmacéutica como agente de revestimento e enchimento. A Para Pigmentos vendeu aproximadamente
330.000 toneladas de caulim em 2002.

Potassio

O potéssio é uma matéria-prima importante usada na producédo de fertilizantes. Arrendamos uma
mina de potéssio no estado de Sergipe da Petrdleo Brasileiro S.A. (Petrobrés), a Companhia Brasileira de
Petréleo. O arrendamento foi assinado em 1991 por um periodo de 25 anos, renovaveis por outros 25
anos. A mina é a Unica mina de potassio no Brasil e atualmente tem uma capacidade nominal de 600.000
toneladas por ano. Tivemos receitas brutas de US$91 milhdes da venda de potéssio em 2002.

Orcamos em US$67 milh8es os investimentos de capital para expandir a capacidade da mina para
850.000 toneladas por ano até 2005. Nossas reservas provadas e provaveis devem ser suficientes para
nos assegurar uma producdo estimada para os proximos 5 anos.

Per spectivas Atuais dos Projetos de Cobre
O quadro abaixo apresenta informagdes, em 31 de maio de 2003, sobre nossas joint ventures e a

situagdo atual e potencial de produtividade de nossos principais projetos de cobre (Cu), dos quais todos
menos um possuem ouro (Au) como subproduto:

Nossa
Participagéo
Diretaou
Indireta no Total Esperado Total
Capital de Outros Esperado dos Data
(Votantee Situagéo Depdsitos Investimentos  Estimada de
Total) (1) Atual Minerais de Capital Inicio
% (Em milhdes de (Em milhdes
tons) de US9)
SOSSEYGO...evevereenerenereeseeneseeneeeees 100,0% Em 196a1,02% Cue US$383 2004
construcéo 0,3 g/t Au
Projeto 118 ......cccceevevererieceenn 50,0 Viabilidade 64 a0,80% Cu 154 2005
em
andamento
SAlObO0....eceeeeee e 100,0 Viabilidade 784 a0,96% Cu e 418 2006
em 0,6 g/t Au
andamento
Crigtaing.....ccccceeeveveieesieeene 50,0 Pré- 250a0,79% Cue 385 2007
viabilidade 0,15g/t Au
em
andamento
AlEMED ..o 67,0 Pré- 200a1,60% Cue 508 2008
viabilidade 0,90 g/t Au
em
andamento

(1) Projetos que ndo sdo 100% da CVRD possuem o BNDES como sécio.
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Ainda, nés e o BNDES estamos prospectando na regido de Cargjas para hovos projetos de
exploracdo de cobre. Vide —Contrato de Risco Mineral.

Exploracéo

Como parte de nossas atividades de prospeccdo mineral e desenvolvimento no Brasil, adquirimos
larga experiéncia em processos e técnicas de exploracdo especificamente desenhados para uso em regides
tropicais do mundo. Nossos esforcos de exploragdo mineral atuais sdo principalmente no Brasil, em
outros paises da América L atina e Asia e focam principal mente em cobre, ouro, niquel, manganés, caulim
e metais do grupo da platina. Os custos de exploragdo sdo reconhecidos como despesas até que a
viabilidade das atividades de mineracéo seja estabelecida (vide nota explicativa 2(e) das Demonstraces
Contébeis Consolidadas). Os gastos com nosso programa de exploracdo mineral em 2002 foram de
US$50 milhdes e o orcamento para 2003 € de US$72 milhGes.

Desde 1998, nés focamos nossos esforgos de exploragdo em areas onde o conhecimento geoldgico é
mais avangado, focando principal mente em ouro e cobre, e deixamos prescrever aqueles direitos que ndo
consideramos economicamente atrativos. Como conseqiiéncia disso, nossos direitos sobre terras ndo
exploradas decresceram de aproximadamente 31,2 milhdes de hectares em 31 de dezembro de 1997 para
7,6 milhBes de hectares em 31 de dezembro de 2002.

Contrato de Risco Mineral

Em marco de 1997, celebramos um contrato junto com o BNDES, conhecido como Contrato de
Risco Mineral, relacionado & autorizagbes de exploracdo mineral em regides de mineragdo onde a
perfuracdo e exploragdo ainda estdo em seus estagios iniciais. O Contrato de Risco Mineral prevé o
desenvolvimento conjunto de determinadas jazidas minerais inexploradas em aproximadamente dois
milhBes de hectares de terra identificados na regido de Caragjas, que faz parte do Sistema Norte, além de
conceder participagdo proporcional em quaisquer beneficios financeiros obtidos a partir do
desenvolvimento desses recursos. As jazidas de minério de ferro e manganés ja identificadas e sujeitas a
desenvolvimento foram especificamente excluidas do Contrato de Risco Mineral.

Conforme o Contrato de Risco Mineral, concordamos juntamente com o BNDES, em disponibilizar
US$205 milhdes, que representa metade dos US$410 milhGes de investimentos estimados como
necessarios para concluir os projetos de exploracéo geol dgica e de desenvolvimento de recursos minerais
na regido durante um periodo superior a cinco anos que foi prorrogado por um periodo adicional de dois
anos. Supervisionaremos esses projetos e 0 BNDES nos adiantard metade de nossos custos em bases
trimestrais. De acordo com o Contrato de Risco Mineral, em 31 de dezembro de 2002, tanto nés quanto o
BNDES, individualmente, tinhamos ainda compromissos remanescentes de contribuir um valor adicional
de US$63 milhdes destinados a atividades de exploracéo e desenvolvimento. Ambos tém expectativas no
sentido de aportar anualmente parcela dessas contribuicfes até 2004. Caso qualquer um de nés deseje
realizar outras atividades de exploracéo e desenvolvimento apos ter despendido esses US$205 milhdes, o
contrato prevé que cada uma das partes podera optar por igualar as contribui¢des da outra, ou entéo optar
por ter sua participagdo financeira proporcionalmente diluida. Se a participagdo de uma das partes no
projeto for diluida para um montante inferior a 40% do valor investido em relacdo aos projetos de
exploragdo e desenvolvimento, entdo o Contrato de Risco Mineral prevé que a parte diluida perdera (1)
todos os direitos e beneficios previstos no mesmo e (2) qualquer valor previamente investido em relacéo
a0 projeto.

De acordo com o Contrato de Risco Mineral, 0 BNDES concordou em compensar-nos por nossa
contribuicdo aos direitos de desenvolvimento e de propriedade existentes na regido de Cargjés, por meio
de um royalty de produgcdo como comissdo de agente promotor sobre 0S recursos minerais que sgjam
descobertos e postos em producdo. Essa comissdo de agente promotor € equivalente a 3,5% das receitas
oriundas da venda de metais do grupo do ouro, prata e platina e 1,5% das receitas oriundas da venda de
outros minerais, incluindo o cobre, e excluindo o ouro e outros minerais descobertos na Serra Leste, pelos
guais a comissao de agente promotor é equivalente a 6,5% das receitas.
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L ogistica

Operamos nosso negdcio de logistica, o qual é compreendido pelo transporte de produtos de
terceiros e de passageiros através das seguintes controladas e joint ventures, conforme posicao de 31 de

maio de 2003:

Nossa Participacéo
Diretaou Indireta

Atividade Principal no Capital Sécios
Votante Total
(%)

Cia. Portuéria Baia de Sepetiba (CPBS).................... Portos e Terminais 100,00%  100,00%

Companhia Ferroviariado Nordeste (CFN) (2)......... Ferrovia 33,17 33,17 Taguari Participagdes S.A.
CSN
Empregados

DCNDB Overseas SA. (DCNDB)................. Transporte Maritimo 79,00 7900  Mitsui

Navegacdo Vale do Rio Doce SA - DOCENAVE

(DOCENAVE) .....cueneiieieniririeie et Transporte Maritimo 100,00 100,00

FERROBAN — Ferrovias Bandeirantes S A. Ferrovia 0,00 3,75 Nova Ferroban

(FETODEN) ... e Gaborone Participacoes
Capmelissa
FUNCEF
PREVI

Ferrovia Centro-Atlantica S.A. (FCA) ....ocvvevvnrenee. Ferrovia 20,00 45,65 CSN
KRJ Participactes
Financeira | bertrust
TRANSGER
Outros

MRS LogisticaSA. (MRS).....coovevvrmerereeieenerieiennenees Ferrovia 28,90 17,30  CSN
MBR
Usiminas
Ultrafértil
Empregados
Outros

Sepetiba Tecon S.A. (Sepetiba Tecon) (1) ......ccc.ee.. Portos e Terminais 50,00 50,00 CSN

Terminal deVilaVehaSA. (TVV) ..o Portos e Terminais 99,89 99,89 Empregados

(1) Fechamos um acordo para reestruturar algumas de nossas participagdes no segmento de logistica. Vide Visdo Geral dos
Negadcios — Aquisi¢oes, Venda de Ativos e Mudangas Sgnificativas em 2002 e 2003 — Logistica — Reestruturagéo de Certas

Participac6es em Logistica.
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O quadro abaixo apresenta informagdes sobre nossas receitas de logistica com terceiros e das vendas
por area geografica para os periodos indicados:

Par a os Exer cicios Findos em 31 de Dezembro,

2000 2001 2002
Receitas classificadas por &rea geogr &fica: (Em milhdes de US$)
Mercado Externo:
AMECaLlating.......c.cccoveieieiiiiee e 30 65 25
EStados UNidOS.........ceeveeiieirieicerieeseseee e 64 21 3
EUMOPAL ...t 75 44 9
Oriente MEIO ........cvieeieeece e 6 4 -
o ' J OO 15 10 1
ASia, EXCE0 JAPED.........cveevreeeeeeeeeeeeee e 5 3 3
SUBLOLEL.....cuecveieeeeee e 195 147 41
MeErcado INEEMNO........cceevieeeecreeeecteee et 403 344 374
TOAl et 508 491 415
Receitas classificadas por categoria
FOITOVIBS ...t 203 182 201
POIOS ... .ottt e 86 75 116
NBVIOS ...cviuieteieiisieseete e ese et se et st e e e se e neenenens 309 234 98
TOAl ..o 598 491 415

Ferrovias

Ferrovia Vitéria-Minas. A ferrovia VitériaMinas, no Sistema Sul, inicia-se proxima a cidade de
Belo Horizonte e & nossas minas de Itabira no estado de Minas Gerais. Operamos esta ferrovia por uma
concessdo renovavel de 30 anos dada pelo Governo brasileiro em julho de 1997. Esta ferrovia estende-se
por 905 quilémetros até o nosso Complexo Portuério de Tubardo localizado préximo ao Porto de Vitoria,
no estado do Espirito Santo. A ferrovia Vitéria-Minas consiste de duas linhas férreas que se estendem por
601 quilémetros para permitir viagens férreas continuas em diregBes opostas, e ramificagbes férreas
simples de 304 quildmetros. Empresas industriais estdo localizadas nas proximidades desta érea e as
principais regides agricolas sdo adjacentes e acessiveis aferrovia Vitéria-Minas. A Vitéria-Minas tem
capacidade didria de 300.000 toneladas de minério de ferro. Em 2002, a ferrovia Vitéria-Minas
transportou um total de 112 milh8es de toneladas de minério de ferro e outras cargas (das quais 41,4
milhdes de toneladas, ou 36,9%, consistiram de cargas transportadas para terceiros). A ferrovia Vitoria-
Minas também transportou aproximadamente um milhdes de passageiros em 2002.

Os principais carregamentos da ferrovia Vitéria-Minas consistem de:
Minério de ferro e pelotas, transportados para ndés mesmos e para terceiros,

Aco, carvédo e ferro-gusa transportados para as indUstrias siderdrgicas localizadas & margens da
ferrovia;

Calcério transportado para as usinas siderUrgicas situadas nos estados de Minas Gerais e Espirito
Santo; e

Outras cargas gerais tais como produtos agricolas, produtos de construgcdo, combustiveis e
produtos quimicos.

Cobramos a valores de mercado pelo frete a terceiros, incluindo pelotas e aluminio originarios das
joint ventures e outras empresas nas gquais nds ndo participamos em 100% no capital. Os valores de
mercado variam com base na distancia transportada, o tipo de produto e o peso do frete em questéo.

Ferrovia Carajas. Operamos a ferrovia Cargjas por uma concessao renovavel de 30 anos dada pelo
Governo brasileiro em junho de 1997. Esta ferrovia, situada no Sistema Norte, inicia-se em nossa mina de
minério de ferro em Cargjas no estado do Para, e estende-se por 892 quildmetros até o nosso Terminal
Maritimo de Ponta da Madeira, localizado nas proximidades do Porto de S8 Luis no estado do

38
[New York #1128828 v14]



Maranhdo. A ferrovia Cargjas consiste de uma linha férrea, com desvios e saidas para permitir a
passagem de trens em diregdes opostas. A ferrovia Cargjds tem uma capacidade diaria de 130.000
toneladas de minério de ferro. Em 2002, a ferrovia Cargjés transportou um total de 58,9 milhdes de
toneladas de minério de ferro e outras cargas (das quais 7,1 milhdes de toneladas, ou 12%, consistiram de
cargas transportadas de terceiros). A ferrovia Cargjas também transportou aproximadamente 450 mil
passageiros em 2002. A principal carga da ferrovia Cargias € o minério de ferro, transportada
principal mente para nés mesmos.

Outros investimentos. Possuimos 20% de participagdo no capital votante da FCA, que opera a rede
ferroviaria regional do Centro-Oeste do sistema ferroviario nacional brasileiro por uma concesséo
renovével de 30 anos dada em 1996. A FCA contém aproximadamente 7.000 quildmetros de trilhos
estendendo-se pelos estados de Sergipe, Bahia, Espirito Santo, Minas Gerais, Goias, Rio de Janeiro e
Distrito Federal. Ela se conecta com a nossa ferrovia Vitéria-Minas nas proximidades das cidades de
Belo Horizonte e de Vitéria. A FCA atuamente opera com trilhos de mesma bitola que a nossa ferrovia
VitériaMinas. Em 2002, a FCA reportou receitas liquidas de US$116,5 milhBes e um prejuizo do
exercicio de US$92,9 milhdes. Em abril de 2003, assinamos um contrato para adquirir a participagéo da
CSN na FCA. Esta aquisicdo ainda esta sujeita a aprovagdo governamental e determinadas condicoes.
Vide Visdo Geral dos Negdcios — Aquisicdes — Venda de Ativos e Mudangas Sgnificativas em 2002 e
2003 — Logistica. Esta aquisi¢éo ainda esta sujeita a aprovagao.

Atualmente temos 3,75% do capital total da Ferroban - Ferrovia Bandeirantes S.A., ou Ferroban. A
Ferroban opera uma ferrovia de 4.236 quildmetros ligando os estados de S&o Paulo, Minas Gerais, Parand
e Mato Grosso do Sul. Em 2002, a Ferroban reportou receitas liquidas de US$38,4 milhdes e um prejuizo
do exercicio de US$86,2 milhdes. O trecho da Ferroban entre Araguari e Vale Fértil, no estado de Minas
Gerais, tem sido operado pela FCA desde 1998 e em janeiro de 2002 a FCA comegou a operar também o
trecho entre Vale Fértil, no estado de Minas Gerais, e Boa Vista, ho estado de S&o Paulo. Esta conexdo
permite aFCA chegar até o porto de Santos.

Temos direta e indiretamente 17,3% do capital total e 28,9% do capital votante da MRS. A Caemi
tem uma participagéo direta de 17% do capital total e 27,9% do capital votante da MRS. A MRS tem uma
ferrovia de 1.612 quildmetros que liga os estados do Rio de Janeiro, S0 Paulo e Minas Gerais com uma
capacidade para transportar 85 milhdes de toneladas por ano. A MRS opera por uma concessao renovavel
de 30 anos dada pelo Governo brasileiro em novembro de 1996.

O Governo brasileiro tem a opgéo de renovar as nossas concessdes ferrovidrias no vencimento.
Todas as nhossas concessdes ferroviarias vencem entre agosto de 2026 e dezembro de 2028.

Através da CFN, temos também uma participagdo de 32,4% na ferrovia Maha Nordeste. A ferrovia
Malha Nordeste opera através de uma concessdo de 30 anos dada pelo Governo brasileiro em dezembro
de 1997. A Maha Nordeste € uma linha férrea com 4.342 quildmetros de trilhos estendendo-se pelos
estados do Maranhdo, Piaui, Ceard, Rio Grande do Norte, Paraiba, Pernambuco, Alagoas e Sergipe. A
ferrovia Maha Nordeste passa proxima aferrovia Cargjas no Sistema Norte mas foi construida com uma
bitola mais estreita. Em 2002, a CFN reportou receitas liquidas de US$7,8 milhdes e um prejuizo do
exercicio de US$10,7 milhes. Em abril de 2003, como descrito acima em—Visdo Geral dos Negdcios -
Aquisicles, Venda de Ativos e Mudangas Sgnificativas em 2002 e 2003, assinamos um acordo para
transferir a nossa participagdo na CFN paraa CSN e Taguari Participacbes S.A. Uma parte do valor que
pagaremos em conexdo com esta e outras transagdes relacionadas serd alocada a nossa parte no
patriménio liquido negativo da CFN. Esta aquisicdo ainda esta sujeita a aprovacdo governamental e
determinadas condicgdes.

Portose Terminais

Operamos portos e terminais principalmente como um meio de complementar a distribuicéo de nosso
minério de ferro e pelotas pelas embarcacfes ocednicas que atendem as exportacbes. Vide—Minerais
Ferrosos—Pelotas—Distribuicdo (Minério de Ferro e Pelotas). Usamos também o0s nossos portos e
terminais para 0 manejo de cargas de terceiros. Em 2002, 20% da carga manipulada em nossos portos e
terminais representaram cargas de terceiros.

Complexo Portuario de Tubardo. O Complexo Portudrio de Tubar@o, que cobre uma érea de
aproximadamente 18 quilébmetros quadrados, esté situado préximo ao Porto de Vitéria no estado do
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Espirito Santo e tem dois pieres. O pier | acomoda dois navios simultaneamente, um de até 80.000 DWT
no lado sul e um de até 180.000 DWT no lado norte. O pier || acomoda um navio de até 330.000 DWT.
No pier | ha dois carregadores, que podem carregar até 14.000 toneladas por hora. No pier |l ha dois
carregadores que trabalham alternadamente e podem cada um carregar até 16.000 toneladas por hora. O
terminal Praia Mole, situado no Complexo Portudrio de Tubar&o, é basicamente um terminal de carvéo e
tem uma capacidade anual de 12 milhdes de toneladas de carvdo, que esta sendo expandido para 15
milhdes de toneladas por ano em um projeto previsto para estar concluido até 2004. Em 2003, or¢amos
US$11 milhBes para a expansdo do Termina Praia Mole. O Complexo Portuario de Tubar&o tem uma
capacidade de embarque de 75 milhdes de toneladas de minério de ferro por ano. Operamos um terminal
de gréos, acessivel por rodovia na regido de Tubardo, com uma capacidade anual de embarque de 6
milhdes de toneladas (4,5 milhdes de toneladas de gréos e 1,5 milhdes de toneladas de cargas diversas) e
uma capacidade méxima de carregamento de 1.500 toneladas por hora. Operamos também um terminal
de granéis liquidos com uma capaci dade de 2 milhGes de metros clibicos por ano.

A carga embarcada através de nosso Complexo Portu&rio de Tubar8o consiste basicamente de
minério de ferro e pelotas. Em 2002, 63.972 mil toneladas de minério de ferro e pelotas foram
embarcadas pelo terminal (dos quais 58.980 mil toneladas eram nossas e 4.992 mil toneladas foram
cargas de terceiros). Outras cargas incluiram carvéo, graos, coque, ferro-gusa e fertilizantes totalizando
uma carga embarcada de 83.897 mil toneladas em 2002.

Terminal Maritimo de Ponta da Madeira. O Terminal Maritimo de Ponta da Madeira esta situado
préximo ao porto de S0 Luis no estado do Maranhdo. As instalagBes do porto de Ponta da Madeira
podem acomodar dois navios. O pier | pode acomodar navios com capacidade de até 420.000 DWT. O
pier 11 pode acomodar navios de até 155.000 DWT. Os dois ancoradouros tém uma capacidade maxima
de descarga de 16.000 toneladas por hora no pier | e 8.000 toneladas por hora no pier 1. Em 2003, temos
um or¢amento de US$16,4 milhGes para construir o pier 111. O pier |1l seré capaz de acomodar navios de
até 220.000 DWT e tera uma capaci dade méxima de carregamento de 8.000 tonel adas por hora.

A carga transportada através do nosso Terminal Maritimo de Ponta da Madeira por tonelagem
consiste basicamente de minério de ferro para nés mesmos. Outras cargas incluem minério de manganés
para nés mesmos e ferro-gusa e soja para terceiros. Em 2002, 52.360 mil toneladas foram embarcadas
atraveés de terminal para nés mesmos e 2.576 mil toneladas foram embarcadas de terceiros.

Outros Investimentos. Em setembro de 1994, obtivemos autorizag8o para operar o termina maritimo
Inécio Barbosa, localizado no estado de Sergipe, nas proximidades da nossa mina de potassio. Pelos
termos do acordo de dez anos que nés fechamos com a Sergiportos, uma companhia portuéria estatal,
recebemos 40% do lucro operacional liquido do terminal e devemos administrar o terminal.

Em maio de 1998, entramos em um arrendamento de 25 anos pelo terminal maritimo de Capuaba em
Vitdria, no estado do Espirito Santo. Embarcamos 2 milhdes de toneladas de carga em 2002 e 1,7 milhfes
de toneladas de carga durante 2001.

Em setembro de 1998, adquirimos uma participacdo indireta de 50% no arrendamento do terminal de
contéineres de Sepetiba, operado pela Sepetiba Tecon S A. A CSN possui 0s 50% restantes da Sepetiba
Tecon. O arrendamento tem um prazo de 25 anos e podemos renové-lo por um periodo adicional de 25
anos. O prego da concessdo foi de aproximadamente US$79 milhGes, dos quais ja pagamos US$33
milhdes. O saldo remanescente € devido em 276 prestacfes mensais, a partir de janeiro de 2003.
Concordamos, sujeito a certas condicdes, em vender a nossa participagéo indireta na Sepetiba Tecon para
a CSN. Vide-Visao Geral dos Negdcios - Aquisi¢des, Venda de Ativos e Mudancas Sgnificativas em
2002 e 2003—Logistica.

O Termina de VilaVeha S.A. (TVV) € um termina portudrio para carga e descarga de contéineres
aém de ser uma aternativa de carga geral (operagdes de importagdo e exportacdo) e operactes
automobilisticas no sudeste e centro-oeste do Brasil. Pela conex&o com a ferrovia Vitoria-Minas e com
facil acesso & auto-estradas BR101 e BR262, o TVV é multimodal. O terminal é formado pelos
ancoradouros 203 e 204 no cais de Capuaba, tem uma area de ancoragem de 450 metros e uma area de
fundos medindo cerca de 100 mil metros quadrados. Tem uma area coberta de armazenagem de 13.300
metros quadrados e um patio com capacidade para 3.300 contéineres. O TVV esté equipado com quatro
guindastes de cais, dois portéineres e quatro transtéineres. Em 2002, o TVV embarcou mais de 102 mil
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contéineres e aproximadamente 735 mil toneladas de cargas diversas como granito, minério de ferro e
produtos siderurgicos e veicul os.

A Cia. Portuéria Baia de Sepetiba (CPBS) é uma companhia pertencente aFerteco, uma companhia
do Grupo CVRD, criada para operar o termina de exportagdo de minério no Porto de Sepetiba. O
terminal de exportagdo de minério possui um pier que comporta o atracamento de navios de até 18,1
metros e de até 230.000 DWT. Em 2002, o terminal carregou aproximadamente 9,6 milhdes de toneladas
de minério de ferro, das quais 2,8 milhdes foram da Mineragdes Brasileiras Reunidas (MBR), uma
controlada da Caemi, e 798 mil toneladas de companhias néo pertencentes ao Grupo CVRD.

Navegacao

O quadro abaixo apresenta informagdes sobre 0 volume de carga que 0 nosso servico de navegacdo a
granel transportou nos periodos indicados.

Para os Exer cicios Findos em 31 de Dezembro,
2000 2001 2002
(Em milhares de tons)

Minério de Ferro:

GruPO CVRD ...t 3.058 7.179 4.287
Terceiros 15.608 7.748 1.888
Carvao.......cccoeeeeennen. 7.452 3.824 437
OULIOS ... 9.031 7.036 1.294
Tota 35.149 25.787 7.906

No negdcio de navegacdo a granel, a Docenave gerou uma receita total de US$40 milhdes em 2002.
Em 2001, a receita total foi de US$183 milhSes. A reducdo no ano de 2002 deveu-se avenda de parte
dos ativos de navegacdo a granel da Docenave.

No terceiro trimestre de 2002, o servico de transporte de carga geral da Docenave foi reavaliado e
integrado a cadeia logistica intermodal. Nove escritorios de representagdo comercial espalhados pela
costa do Brasil foram abertos para atender a nossos clientes.

A Docenave também operou uma frota de oito rebocadores nos portos de Vitéria, no estado do
Espirito Santo, Trombetas, no estado do Para, So Luis, no estado do Maranhdo e Aracaju, no estado de
Sergipe. Além da frota da Docenave, temos também trés rebocadores fretados, um operando em
Trombetas e os outros dois em S&o Luis. Em 2002, os rebocadores da Docenave foram responsaveis por
6.822 operacdes (manobras) nos portos, gerando uma receita total de US$14,3 milhdes.

Continuamos em 2002 a venda de investimentos de nosso negécio de havegacdo a granel, iniciada
em 2001 com a venda da frota de navios da Docenave. Em fevereiro de 2002, a venda dos seis navios de
bandeira brasileira com uma capacidade total de 592.240 DWT por US$53 milhdes foi concluida com a
entrega do Ultimo navio aEmpresa de Navegac&o Elcano S.A. Nés também vendemos outros seis navios
de bandeira liberiana por US$45,7 milhfes. Pretendemos vender o restante de nossos ativos de
navegacao a granel no futuro proximo.

Concorréncia na Indastria Logistica. Nossas ferrovias concorrem com o transporte rodoviario,
inclusive caminh@es, sendo os principais fatores o custo e o tempo de embarque. Também temos muitos
concorrentes internacionais em transportes.

Energia

Em 2002 e 2001, consumimos 14,1 TWh e 12,5 TWh de €letricidade, respectivamente. O
gerenciamento e fornecimento de energia tornaram-se prioridade para nés, em virtude principalmente das
incertezas e oportunidades associadas com a privatizagdo da indUstria pelo Governo brasileiro, e pelo
risco de aumento de precos da eletricidade e de racionamento devido aos cortes de energia, tal como
ocorrido no Brasil ho segundo semestre de 2001. No momento percebemos oportunidades favoraveis de
investimentos no setor elétrico brasileiro e estamos aproveitando para investir nos projetos de geracdo de
energia hidrelétrica indicados no quadro abaixo. Estes projetos podem vender suas produgdes para
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terceiros no mercado de energia. Nosso negécio de energia inclui a venda mas ndo a entrega de
eletricidade. N6s podemos utilizar a eletricidade destes projetos para nossas necessidades internas. Como
somos grandes consumidores de eletricidade, esperamos que ao investir no negdcio de energia estaremos

nos protegendo da volatilidade dos precos e das interrupgdes no fornecimento de energia.

O quadro abaixo da informagfes sobre os nossos projetos de geracdo de energia em 31 de maio de

2003:

AIMOrés................

Candonga..............

Capim Brancol.....

Capim Branco Il

Estreito..................

Foz do Chapecd

lgarapava..............

Porto Estréela..........

Santalsabel (2) ...

Nossa Operagbes  Capacidade
L ocalizagdo participagdo Sécios Iniciadas Projetada Nosso | nvestimento
Em 31de
Dezembro  Total
(%) (em MW) de 2002 Projetado
(Em milhdes de US$)

Baciado Rio 51,00% Cemig —Capim Dezembro 330MW US$67,5 US$94,6
Doce, no estado Branco 2003(1)
de Minas Gerais.
Baciado Rio 50,00 EPP Novembro 140 24,0 40,1
Doce, no estado 2003(2)
de Minas Gerais.
Rio Araguari, no 48,42 Cemig —Capim Fevereiro 240 1,8 57,5
estado de Minas Branco 2006(1)
Geais. Paineiras

CMM
Rio Araguari, no 48,42 Cemig —Capim Junho 210 1,4 70,1
estado de Minas Branco 2006(1)
Gerais. Paineiras

CMM

Camargo Corréa

Cimentos SA.

Rio Tocantins, na 30,00 Tractebel Julho 1.087 0,1 162,1
fronteirados Alcoa 2007(1)
estados do BHP Billiton
Maranh&o e Camargo Energia
Tocantins. SA.
Rio Uruguai, na 40,00 Foz do Chapecd Julho 855 15 175,5
fronteirados Energia 2007(2)
estados de Santa
Catarinae Rio
Grande do Sul.
Rio Grande, na 51,00 Cemig — Capim Dezembro 180 39,5 47,7
fronteira entre Branco 2002
S&o Paulo e
Minas Gerais.
Rio Grande, na 38,15 CMM Janeiro 210 88,1 88,1
fronteiraentre CSN 1999
S&o Paulo e Cemig — Capim
Minas Gerais. Branco

MMV
Rio Santo 33,33 Cemig — Capim Setembro 112 19,5 19,7
Antbnio, no Branco 2001
estado de Minas Coteminas
Gealis.
Rio Araguaia, na 43,85 BHP Billiton Agosto 1.087 0,2 231,4
fronteirados Alcoa 2007(1)
estados de Camargo Corréa
Tocantins e Para SA.

Votorantim

Cimentos
4.451MW US$243,6 US$986,8

(1) Dataprevistaparainicio das operagdes da primeira unidade do projeto

(2) Atuamente estamos negociando com ANEEL pararetornar o projeto de nossa concessdo para o projeto Santa Isabel diante
das dificul dades em obter a permissao ambiental necessaria para o inicio da construgéo.
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N0ss0s sdcios Nos NOssos investimentos em energia incluem:

Companhia Energética de Minas Gerais, conhecida como Cemig é uma companhia estatal do
Estado de Minas Gerais. A Cemig Capim Branco Energia S.A., conhecida como Cemig —
Capim Branco, é uma coligada da Cemig.

Comercia e Agricola Paineiras Ltda., conhecida como Paineiras, que € uma coligada da Suzano
Participactes S.A.

BHP Billiton Metais S.A. é uma controlada integral da BHP Billiton.

Companhia Mineira de Metais, conhecida como CMM, que € uma coligada da Votorantim
Participactes S.A.

Alcoa Aluminio S.A., conhecida como Alcoa, que € uma coligada da Alcoa Inc.

Mineracdo Morro Velho Ltda., conhecida como MMV, que é uma coligada da Anglo American
Brasil Ltda., que por suavez é coligada com a Anglo American Pic.

Companhia de Tecidos do Norte de Minas, conhecida como Coteminas, que é coligada com a
Coteminas International Ltd.

Tractebel Egi South America Ltda, conhecida como Tractebel, que é uma controlada da
Tractebel S.A., umadivisdo de energia do Grupo SUEZ.

Nosso investimento projetado total nestes projetos hidrel étricos é estimado em US$987 milhdes. Nao
podemos lhe assegurar que o custo total ndo sera ainda maior ou que os projetos serdo concluidos
conforme o cronograma.

Adicionamente ao descrito acima, algumas de nossas coligadas geram parte da energia que
consomem.

Operagdes de Aluminio

O quadro abaixo apresenta informagdes sobre nossas receitas consolidadas de bauxita, alumina e
auminio e as vendas por area geogréfica para os periodos indicados. Estes valores ndo incluem as
receitas de nossas joint ventures ndo-consolidadas.

Par a os Exer cicios Findos em 31 de Dezembro

2000 2001 2002
Receitas classificadas por &rea geogr afica:
Mercado Externo:
AMENICALAING......cveeiieeeeeee s Uss 23 USs$ 9 uss 27
BUFOPAL....c.eciiieeeerie e 237 173 318
OFHENEMEIO ..o 16 — —
Y- o JO OO 34 12 11
EStados UNidOS........oceveeiririeieererisiee e 39 73 10
ASia, EXCEI0 JADAO. .......ovoeveeeeereereeesesieeses s een s 1 16 21
SUBLOLEL ... 350 283 387
MEICAOO INEEITIO........voeveecverieesessesseeseeesseesses s s sesssesssssseenesens 12 1 75
<L [ USs 362 uss 284 US$ 462
Receitas classificadas por categoria:
BaUXITA ...t evereeeieieeririe et 18 21 23
ATUMINGL .ttt neenis 54 32 159
ATUMINIO. ..ttt 290 231 280
TOUAl oo USs$ 362 Uss 284 US$ 462
43
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Operamos 0 nosso negdécio de aluminio através das seguintes controladas, coligada e joint ventures,
em 31 de maio de 2003:

Nossa Participagdo
Diretaou

Indiretamente no

Capital (Votante,
Negdcio Total) Sécios

Votante Total

(%)

ALBRAS - Aluminio Brasileiro SA. (Albras).........cccceevenee. Aluminio 51,00% 51,00% Nippon Amazon

ALUNORTE - Aluminado Norte do Brasil SA.
(ATUNOIE) ...t Alumina 62,09 57,03 CompanhiaBrasileirade
Aluminio
JAIC
Nippon Amazon
Norsk Hydro

Mineragdo Rio do Norte SA. (MRN) ... Bauxita 40,00 40,00 Abalco
Alcoa
Alcan
BHP-Billiton Metais
CompanhiaBrasileirade

Aluminio
Norsk Hydro
Minerac8o VeraCruz SA. (MVC) ..o Bauxita 100,00 100,00
Valesul Aluminio SA. (Vaesul) .......ccceovrereinnniciensenees Aluminio 54,50 54,50 BHP-Billiton Metais

Estas controladas e joint ventures atuam em:
Mineracdo de bauxita,
Refino de bauxitaem alumina, e
Uso de alumina para produzir aluminio primario e ligas de aluminio.

A atividade operacional principal da Aluvale consiste na comercializaco de produtos de aluminio
produzidos pelas suas controladas e companhias coligadas. Em 2002, as receitas liquidas dos produtos de
aluminio totalizaram US$462 milhdes.

Bauxita

A MRN, a maior produtora de bauxita da América Latina e uma das maiores do mundo, produz
bauixita para nos vender e vender aos nossos socios nas joint ventures. O excesso da producdo pode ser
vendido a terceiros. A MRN opera trés minas de bauxita a céu aberto que produzem bauxita de alta
qualidade. Também, a MRN controla recursos adicionais substanciais de bauxita de ata qualidade que
acredita poder ser produzida para fins econdmicos no futuro. A MRN teve receitas liquidas de US$173
milhdes e lucro liquido de US$94 milhdes em 2002. As minas da MRN estdo localizadas na regido norte
do estado do Para
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O quadro abaixo da informacfes sobre as reservas de bauxita da MRN em 31 de dezembro de 2002.
As estimativas das reservas minerais foram auditadas e verificadas pela AMEC. Estamos em fase de
confirmar o montante das reservas provadas e provaveisnaMVC.

Reservas Provadas e Provaveis(1)

Tipo Tonelagem de Teor(2)
Minério
(Em Milhdes de tons) (% AlQs)
Mineragdo Rio do Norte S.A. (3) ..coeuennee Céu aberto 129,2 50,5

(1) Reportado como produto recuperavel. Recuperagdo da bauxita lavada a partir do minério bruto de bauxita varia de 67,4%
a76,4% dependendo do depdsito individual. O espacamento médio das perfuragdes € de 200 por 200 metros.

(2) Expresso como Al203.

(3) Inclui quatro minas ativas: Almeidas, Aviso, Papagaio Oeste e Saraca.

As operacles nas minas da MRN comecaram em 1979 e as reservas provadas e provaveis tém
exaustdo prevista para 2017. Em 2000, 2001 e 2002, a producdo foi equivalente a11,2, 10,7 € 9,9 milhdes
de toneladas, respectivamente.

A MRN opera instalacBes de beneficiamento de minério em suas minas, que sdo ligadas por ferrovia
aum terminal de cargas e ainstalagdes portuérias no Rio Trombetas. O Rio Trombetas € um afluente do
Rio Amazonas e nas instalagbes portuarias da MRN podem atracar navios de até 50.000 DWT. A MRN
possui e opera as instalagles de ferrovias e portos que atendem as suas minas. As minas de bauxita da
MRN tém acesso por rodovias a partir da &rea do porto e obtém eletricidade de sua propria estacdo de
energiatermoel étrica.

A MRN expandiu a sua capacidade de 11,0 milhfes de toneladas para 16,3 milhfes de toneladas em
2003. O custo dessa expansdo esté estimado em aproximadamente US$230 milhdes.

Em julho de 2002, adquirimos 64% do capital social da MV C, através de nossa controlada integral
Aluvale. A Aluvale agora detém 100% da MVC, que possui direitos de lavra ativos na regido de
Paragominas no estado do Para. A nova mina de bauxita, de propriedade integral da MV C, e localizada
em Paragominas, iniciara as operacdes em dezembro de 2005 para fornecer anova expansao da Alunorte
4,5 milhBes de toneladas por ano de bauxita com umidade de 12%. A qualidade da bauxita sera
semelhante ada MRN, e o projeto utilizara o método de extracdo de corte em tiras, e tem uma planta de
beneficiamento incluindo moagem e um duto de 230 quildmetros. Esperamos que os investimentos de
capital totais neste projeto seréo de aproximadamente US$280 milhdes.

Nossa joint venture de bauxita MRN produz bauxita em bases de compromisso firmado (take-or-
pay) para nos vender e a nossos sOCios na joint venture a um preco que € determinado por uma formula
baseada nos pregos do aluminio no mercado internacional. Nossa controlada de alumina Alunorte, que
passamos a consolidar em julho de 2002, supre toda a sua necessidade de bauxita comprando da MRN.
Nosso compromisso de compra anual em 2002 foi de aproximadamente US$82 milhdes.

Alumina

A Alunorte iniciou as operacdes em julho de 1995 e produz alumina pelo refinamento da bauxita
fornecida pela MRN. A planta da Alunorte concluiu recentemente a ampliac&o de sua capacidade e agora
tem uma capacidade produtiva de 2.375 milhdes de toneladas de alumina por ano. Em 2002, foram
produzidas 1,7 milhdes de toneladas. A Alunorte vende a maior parte de sua produgdo para a Albras,
Vaesul e companhias de aluminio de terceiros para a producdo de auminio. A planta da Alunorte esta
localizada préxima a Belém no estado do Pard, e é proxima das instalagdes produtivas de aluminio da
Albras. Isto permite aAlunorte e seu principa cliente, Albras, dividir infra-estrutura e outros recursos. A
Alunorte teve receitas liquidas de US$265 milhdes e prejuizo do exercicio de US$101 milhdes em 2002.

Cada sdcio na joint venture da Alunorte deve comprar, em bases de compromisso firmado (take-or-
pay), toda a alumina produzida pela Alunorte na propor¢édo de sua respectiva participagdo. Os socios da
joint venture pagam o mesmo valor cada, o qual é determinado por uma férmula baseada nos valores de
mercado de alumina e aluminio vigentes. Ao todo, nés somos obrigados a adquirir 131.000 tonel adas por
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ano da alumina produzida pela Alunorte, que a valores de mercado de US$171,36 por tonelada métrica
em 31 de dezembro de 2002 representa um compromisso anual de US$22 milhdes.

Em 2000, nos e outros socios da joint venture da Alunorte concordamos em efetuar uma contribuicdo
de capital adicional de US$126 milh8es para expandir a capacidade da Alunorte de 1,5 milhdes de
toneladas por ano de alumina para 2,3 milhdes de toneladas até 2003, um projeto que custou em torno de
US$300 milhdes. Nossa participagdo nesta contribuicéo foi de US$37 milhdes.

Em junho de 2002, adquirimos da MRN agdes ordinérias e preferenciais representando 12,62% do
capital total da Alunorte. Com a aquisi¢cdo, passamos a ter, direta e indiretamente, 62,09% das actes
ordinérias e 19,05% das acles preferenciais, representando 57,03% do capital total da Alunorte.

Aluminio

A Albras e a Valesul produzem aluminio utilizando a alumina fornecida pela Alunorte. A Alunorte
satisfaz a todas as necessidades de alumina da Albras desde outubro de 1995. A Albras produz lingotes
de aluminio e a Vaesul produz lingotes, chapas, barras, tarugos e ligas de aluminio. O auminio é
produzido a partir da alumina, por meio de um processo eletro-quimico continuo que requer quantidades
substanciais de eletricidade.

A planta da Albras é uma das maiores fabricas de aluminio da América Latina, com capacidade para
aproximadamente 430.000 toneladas por ano. A Albras iniciou suas operagcdes em 1985 em uma planta
industrial localizada préximo a Belém, no Estado do Para. A Albras registrou receitas liquidas de US$529
milhdes e lucro liquido de US$21 milhdes em 2002.

Os sbcios da joint venture da Albras devem comprar, na base de compromisso firmado, todo o
auminio produzido pela Albras na proporcdo de suas respectivas participacBes aciondrias, 0 que
representa um compromisso anual de nossa parte de US$279 milhdes. Vide a nota explicativa 15(d) das
nossas Demonstragdes Contébeis Consolidadas. Geralmente vendemos a nossa parte da producéo da
Albras paraterceiros no mercado internacional .

O quadro abaixo apresenta informacfes sobre as recentes produgdes de aluminio e nossas compras
recentes da Albras.

Para os Exer cicios Findos em 31 de Dezembro
2000 2001 2002
(Em milhares de tons)

Produc8o da AlDras.........ccceinnricenennieeesee e 366,0 333,0 407,7
Nossas compras da AlDras..........oveeeerrecennneiesseneens 187,0 167,0 208,8

Em 31 de dezembro de 2002, a Albras tinha US$323 milhdes de dividas de longo prazo em aberto,
dos quais US$60 milhGes eram denominadas em ienes japoneses (dos quais aproximadamente 50%
estavam com hedge para dolares norte-americanos). Para reduzir o impacto das flutuagdes de prego e
assegurar um fluxo de caixa adequado, a Albras contrata operacdes de hedge. Vide Item 11. Divulgactes
Quantitativas e Qualitativas Sobre Riscos de Mercado—Risco de Prego do Commodity.

A producdo de aluminio requer um fluxo continuo de montantes significativos de eletricidade. A
Albras compra energia elétrica da Eletronorte, uma fornecedora estatal de energia elétrica. A Eletronorte
gera a eletricidade na planta hidrelétrica de Tucurui, localizada no rio Tocantins. Esta planta € a Unica
fonte de energia elétrica na regido que atende as quantidades requeridas pelas operagdes da Albras. A
Albras consome aproximadamente um quarto da producdo fora do periodo de pico da usina da
Eletronorte.

Atualmente nos beneficiamos de um contrato entre a Albras e a Eletronorte pelo qual a Albras
compra eletricidade a pregos com desconto. Este contrato terminara em 2004. Nés, juntamente com
outros produtores de aluminio da regido, estamos pesquisando fontes alternativas de eletricidade, bem
como hegociando uma possivel renovacdo deste contrato com novas condi¢des. Vide—Energia.
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Valesul. A Valesul iniciou suas atividades em 1982 e opera uma fabrica localizada no estado do Rio de
Janeiro. A Vaesul produz aluminio primario e ligas de aluminio na forma de lingotes, chapas, barras e
tarugos. O auminio da Vaesul é vendido principalmente no mercado interno e avista A Vaesul
registrou receitas liquidas de US$139 milhdes e lucro liquido de US$25 milhdes em 2002. A Valesul
vende diretamente a seus clientes.

O quadro abaixo apresenta informagdes sobre a producado recente de aluminio primério da Valesul e
de suareciclagem de sucata de terceiros.

Para os Exer cicios Findos em 31 de Dezembro
2000 2001 2002
(Em milhares de tons)

Producdo daVaesul ..........cccooieiinnnniennneecens 93,8 80,1 92,9
Reciclagem de sucata de terceiros........covvverenererennne 19,5 20,1 21,4

A Valesul atualmente obtém uma parte de suas necessidades de energia elétrica de suas proprias
guatro usinas hidrelétricas localizadas no estado de Minas Gerais, uma parte da usina hidrelétrica de
Machadinho, na qual a Valesul participa em 7% e o restante de uma companhia de energia elétrica de
terceiros, a precos de mercado. A Vaesul é capaz de suprir 100% de suas necessidades de energia
durante as horas de pico.

Concorréncia no Mercado de Bauxita, Alumina e Aluminio

A concorréncia no mercado exportador de bauxita tem como base, principalmente, dois fatores-
chave: a qualidade da bauxita e a credibilidade dos compradores. Acreditamos que a MRN permaneca
competitiva nesse mercado em virtude:

da elevada qualidade da bauxita brasileira, e

do nosso sistema de producdo de aluminio que garante a utilizagdo interna de nossa producédo de
bauxita.

A concorréncia no mercado exportador de alumina é baseado principalmente na qualidade, preco e
credibilidade de fornecimento. Acreditamos que a Alunorte € competitiva no mercado de alumina em
funcéo de:

sua proximidade das minas de bauxitada MRN;
suas instalagBes de refinaria recentemente desenvolvidas;

suas instal agbes portuérias eficientes, e

suporte continuo de seus proprietarios no compromisso de comprar uma parte substancial de
sua producéo anual.

O auminio é uma commodity e a concorréncia esta baseada fundamentalmente nos aspectos
econdmicos de transporte e custos de producdo. Acreditamos que a Albras seja competitiva no mercado
de aluminio em funcdo de:

suas instal agOes portudrias relativamente eficientes e acessiveis, e

Seus menores custos de produgéo.
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I nvestimentos em Sider (r gicas

Temos investimentos nas seguintes joint ventures da indlstria de agco, em 31 de maio de 2003:

Nossa Participacéo

Diretaou Indireta Receitas
no Capital Producao Liquidas
(Votante—Total) Socios em 2002 em 2002 Principais Produtos
Votante Total
(%) (Em (Em
milhdes de milhdes de
tons)(1) Uss)(2)

CSl (Cdiférnia) .............. 50,0% 50,0% JFE Steel 1.827 US$754 Aco laminado a
quente / ago laminado
afrio/ ago
galvanizado / tubos de
aco

CST (Brasil) ...cccovveeeenenene 24,9 28,0(3) Acesita 4.865 976 Chapas de ago/ aco

Usinor laminado a quente

JFE Steel

Outros

Siderar (Argenting) ......... 50 49 Techint Group 2175 915 Chapas de ago / ago

Empregados laminado a quente /

Usiminas aco laminado afrio/

QOutros aco galvanizado /
placas de estanho

Usiminas (Bragl) ............ 23,0 11,5 Nippon 8.447 2.265 Aco laminado a

PREVI quente / ago laminado

Caixa dos Empregados afrio/ placas de aco
daUsiminas pesadas/ aco

Outros eletrogalvanizado

(1) Producdo em milhdes de toneladas de ago bruto de todas as siderdrgicas, exceto a CSl, e em milhdes de toneladas de

produtos acabados da CSl.

(2) Representa os valores convertidos das Demonstractes Contabeis locais para dolares norte-americanos (quando aplicavel)

&6 taxas de cambio do final do exercicio.

(3) Somos parte integrante de um acordo de acionistas que nos permite participar do grupo controlador.

O valor de mercado de nossos investimentos na CST, USIMINAS e Siderar, sendo todas
companhias de capital aberto, era de US$206 milhdes em 31 de dezembro de 2002. O valor liquido
contébil total destes investimentos era de US$57 milhdes em 31 de dezembro de 2002. O valor liquido
contabil total dos investimentos nas indUstrias siderdrgicas (incluindo CSI, uma companhia de controle
privado) era de US$164 milhdes em 31 de dezembro de 2002. Em 2002, recebemos US$17 milhdes em

dividendos decorrentes destes investimentos.

Em linha com a nossa estratégia de consolidar e focar em minerac&o, logistica e energia, em margo
de 2001 descruzamos nossa participagdo aciondria na CSN. Como parte da transacdo de descruzamento, a
CSN nos garantiu os seguintes direitos de preferéncia relacionados com a mina de Casa de Pedra da CSN,
cada um dos quais tem um periodo de duracéo de 30 anos.

o direito de comprar a pregos de mercado qualquer minério de ferro produzido na mina que
excedam as necessidades internas da CSN,

o direito de comprar ou de alugar amina caso a CSN decidavendé-la ou arrenda-la, e

o direito de nos tornarmos socios de joint venture caso a CSN decida formar uma joint venture

de pelotizagdo com um terceiro com o minério de ferro produzido na mina.

Em contrapartida, garantimos aCSN o direito de preferéncia de participar conosco na construcéo de
quaisquer novas instalactes siderdrgicas produtivas que possamos empreender até marco de 2006.
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Esta transacdo de descruzamento esta de uma forma geral sujeita arevisdo pés-notificagdo pelas
autoridades antitruste brasileiras

Em abril de 2003, adquirimos acBes da CST da Acesita que ndo estéo sujeitas ao Acordo de
Acionistas Controladores da CST. Nesta transagdo, adquirimos 4,42% das acdes ordinarias e 5,64% das
acOes preferenciais da CST, representando 5,17% do capital total da CST, por US$59,7 milhdes. Com
esta transagdo, passamos a ter 24,93% das acles ordinarias e 29,96% das acdes preferenciais da CST,
totalizando 28,02% do capital da CST. Ainda, atualmente estamos negociando com o Grupo Japonés a
compra de suas agdes da CST, em conjunto com a Arcelor. Quando da nossa aquisi¢éo da participacdo do
Grupo Japonés ou o término do Acordo de Acionistas Controladores em 2005, o que ocorrer primeiro,
também esperamos adquirir, em conjunto com a Arcelor, o restante das acBes da CST em poder da
Acesita e da CSl. Esperamos que o custo de aquisi¢cdo destas duas participacdes na CST sera de US$121
milhdes. Com o aumento da nossa participacdo no capital da CST, garantimos a nossa presenga no grupo
controlador. Também fechamos acordos com a Arcelor para garantir a liquidez da nossa posi¢do, pela
qual esperamos reduzir a nossa participacdo na CST entre 2007 e 2009 para 20% das agdes pertencentes
a0 grupo controlador. Até 2015, venderemos qualquer participagdo remanescente na CST. A nossa
participagdo na CST serd vendida ao prego de avaliagdo a ser realizada por dois bancos de investimentos.

Fertilizantes

Conduzimos nossos negécios de fertilizantes principamente através de nossa participagdo na
Fertilizantes Fosfatados S.A. ou Fosfértil, uma companhia que produz e vende fertilizantes a base de
nitrato e fosfato. Nossa participacdo no capital total e votante da Fosfértil € de 11%. Nosso principal
socio na Fosfértil é a Fertifés — Administracéo e ParticipacBes S.A. A Fosfértil apresentou receitas brutas
de US$233 milhdes em 2002.

REGULAMENTACAO
Mineracdo

De acordo com a Constitui¢éo Brasileira, todos os recursos minerais no Brasil pertencem ao Governo
Brasileiro. A Constituicdo Brasileira requer que companhias de mineragdo sgjam constituidas em
conformidade com alei brasileira

A Constituicgo Brasileira e o Codigo de Extragdo Mineral impdem & companhias de mineragdo
vérias restri¢des regulamentares rel acionadas, entre outras coisas, a:

maneirapelaqual as jazidas minerais sdo exploradas,

sallde e seguranca dos operarios,

protecdo e restauracdo do meio ambiente;

prevencdo de poluicéo, e

promoc&o de comunidades |ocais onde as minas estéo localizadas.

No Brasil, as companhias de extragdo mineral somente podem explorar e extrair recursos minerais em
conformidade com as autorizagdes de pesquisa ou concessdes de lavra concedidas pelo Departamento
Naciona de Pesquisa Mineral, ou DNPM, uma Autarquia do Ministério das Minas e Energia do Governo
Brasileiro. O DNPM concede autorizagbes de pesquisa para uma parte requerente inicial, as quais séo
vélidas durante trés anos. Estas autorizagdes podem ser renovadas a critério do DNPM por um outro
periodo que varie de um atrés anos. As atividades de exploragdo no local devem iniciar dentro de 60 dias
da publicacdo, no Diario Oficia da Unido, da emissdo do Alvard de Pesquisa. Apés as atividades de
extracdo e exploragdo geoldgica na extremidade do local, o beneficidrio deve apresentar um relatdrio
final a0 DNPM. Se a exploragdo geoldgica revelar a existéncia de uma jazida minera que sgja
economicamente exploravel, o beneficiario tera um ano (sujeito aprorrogacdo por parte do DNPM) desde
a aprovacao do relatorio pelo DNPM para requerer uma concessao de lavra ou para transferir seu direito
para um terceiro. Apds a concessdo de lavra pelo DNPM, o detentor da concessdo devera iniciar as
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atividades de extragdo no local dentro de seis meses. O DNPM permite concessdes para a extragdo
mineral por um periodo de tempo indeterminado que dura até o esgotamento da jazida mineral. Os
minerais especificados na autorizacdo que sdo extraidos pertencem ao detentor da concessdo. Com a
aprovacdo do DNPM, um detentor de concessdo podera transferir as concessdes de lavra a terceiros que
estgjam qualificados adetengdo de concessdes. Em alguns casos as concessdes de extragdo mineral estdo
sujeitas a contestacOes por terceiros.

O Governo brasileiro nos cobra um royalty, conhecido como Compensacdo Financeira pela
Exploracdo de Recursos Minerais (CFEM), sobre as receitas da venda de minerais que extraimos, liquido
de impostos, custos de seguro e de transportes. As taxas anuais pagas sobre 0s nossos produtos s3o:

0 minério deferro e potéssio fertilizante, 2%;
0 bauxitaemanganés, 3%; e
0 ouro, 1%.

O Governo brasileiro também impde obrigagdes financeiras. Por exemplo, as companhias mineradoras
devem compensar os proprietarios das terras pelos danos e lucros cessantes causados pel 0 uso e ocupacao
da terra (pela exploragao) e devem também dividir com os proprietarios das terras os resultados das
exploragdes com aproporgdo de 50% da CFEM. As companhias mineradoras devem também compensar
0 Governo pelos danos causados & terras publicas. A grande maioria de nossas minas e de nossas
concessdes de mineragdo esta em terras de nossa propriedade ou em terras publicas para as quais nos
temos concessdes de mineragéo.

Ferrovias

O Governo brasileiro, através do Ministro dos Transportes e da Agéncia Naciona de
Transportes Terrestres (ANTT), regula e supervisiona as politicas do setor de transportes ferrovidrios. O
Governo Federal pode dar concessdes a companhias privadas para a construgéo, operacéo e exploracdo
comercial de ferrovias. A ANTT estabelece limites de tarifas diferenciados para os servigos ferroviarios
de cada concessioné&ria e para os diferentes produtos transportados. Somente se estes limites forem
respeitados, os precos praticados podem ser hegociados diretamente com os usuérios de tais servicos.

Energia

De acordo com a presente estrutura, a indlstria energética brasileira é totalmente regulamentada
pelo Governo Brasileiro, através de atos emanados do Ministério das Minas e Energia e da ANEEL,
agéncia governamental de regulamentacdo da energia brasileira. O papel do Ministério das Minas e
Energia é desenvolver politicas e normas focadas na organizac@o e regulamentacdo do setor elétrico. A
principa funcdo da ANEEL é assegurar um eficiente e econdémico fornecimento de energia aos
consumidores pelo monitoramento de precos e promogao da competitividade de mercado.

Sob a Lei No. 8.987 as concessionérias concedem direitos exclusivos de geragdo e distribuicdo de
eletricidade numa area em particular por determinado periodo de tempo, que na opinido da ANEEL, é
suficiente para 0 consignatario recuperar seus investimentos, até um limite de 35 anos, como nos casos
das concessies de geracdo de energia. As concessdes podem ser renovadas sob julgamento da ANEEL
por um periodo adicional de mesma durag@o. Os consignatarios sdo requisitados a fornecer €eletricidade
para servicos publicos com precos tabelados, de forma continua, em quantidade suficiente e dentro de
padrdes de qualidades ja aprovados.

A fim de amenizar a potencia volatilidade de receitas para as geradoras hidroelétricas, a ANEEL,
tém implementado normas que criaram um Mecanismo de Realocagdo Energética, conhecido por MRE,
um mecanismo de divisfo do risco hidrico entre todos os geradores.

Com o intuito de implantar o MRE, a ANEEL determinou niveis de producéo energética, conhecida
por Cota de Energia, para cada gerador, a cada cinco anos. A Cota de Energia é calculada de acordo com
um modelo estatistico baseado na média de chuvas de uma dada regido, correnteza dos rios e niveis de
agua de cada reservatério analisados num periodo multiplo de anos. A Cada gerador € prometido um
pagamento no valor da Cota de Energia, t&o logo os membros do MRE como um todo sdo aptos a
produzir nos niveis da Cota de Energia calculada pelo MRE. Para completar, um gerador assina contrato
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para a venda de suas Cotas de Energia, e recebe suas parcelas baseados nestas clausulas contratuais, sem
considerar seu nivel atual de geracdo de energia. A cada gerador é permitido, nas bases contratuais,
vender até 100% de sua Cota de Energia. Se todos os membros do MRE atingirem suas Cotas de Energia
contratada e mesmo assim ainda restar energia produzida, entdo teremos uma nova alocagéo do excedente
liquido regional entre geradores de diferentes regifes.

Todos os contratos de compra e venda de energia no atacado sdo registrados no mercado atacadista
de energia, ou MAE. O MAE ¢é uma entidade privada sem fins lucrativos sujeita a autorizacao,
regulamentacdo e supervisdo da ANEEL, e é responsavel por operar o mercado atacadista de energia e
por assegurar que a compra de energia no mercado de curto prazo sgja liquidada de forma clara e de uma
maneira eficiente. O MAE é basicamente designado para efetuar a liquidacdo das diferencas entre os
montantes de energia contratados nos contratos bilaterais dos diversos agentes do mercado, e os
montantes efetivamente produzidos e consumidos. A liquidagdo € feita de acordo com os pregos avista
do MAE, os quais sdo expressos em R$/MWh e sdo calculados para cada periodo de liquidacdo de cada
sub-mercado. A liquidacdo financeira dos saldos negociados no MAE ainda estdo sob revisdo de
auditores externos e somente 50% do volume foi liquidado, com o restante previsto para ser liquidado em
julho de 2003.

O Governo brasileiro eleito recentemente ainda ndo se posicionou de forma clara sobre as suas
politicas para os mercados de eletricidade e nenhuma medida concreta foi tomada até a data. N&o somos
capazes de fazer uma avaliagdo correta do novo ambiente regulatério até que o Governo emita suas novas
politicas. Mudancas no ambiente regulatério podem afetar negativamente nossos investimentos em
energia.

Meio Ambiente

As legislacBes federal, estaduais e municipais incluem disposi¢des relativas ao controle e protecéo
do meio ambiente no Brasil. Essas leis supervisionam a reclamagéo e restauracdo de &reas exploradas, o
controle de emissBes atmosféricas, o tratamento de efluentes industriais, bem como o uso, manipulagdo e
eliminagdo final de materiais perigosos e ainda o controle de recursos hidricos de acordo com a Politica
Nacional de Recursos Hidricos, que estabelece os direitos de uso da agua e as taxas aplicaveis ao uso. E
possivel que as atuais regulamentacBes ambientais venham a se tornar mais rigidas no futuro. O
fortalecimento dessas leis poderd el evar os custos para a observancia das normas ambientais.

A fim de realizar nossas atividades de extracdo mineral e atividades industriais, devemos elaborar
avaliagbes de impacto ambiental e apresenté-las & autoridades que supervisionam a concessdo de
permissfes ambientais. Nossa companhia esta comprometida com o cumprimento de todas as exigéncias
legais e a obtencdo da melhor relacdo com as partes interessadas, especiamente as comunidades
localizadas préximas & suas atividades operacionais. O nosso sistema de gestdo ambiental é desenhado
paradar uma abordagem sistematica aos assuntos ambientais.

Conforme a Lei (Federal Brasileira) No. 9.605, a inobservancia da legislacdo e regulamentacéo
podem acarretar penalidades criminais, tais como detencdo e outras restricBes dos direitos individuais
(incluindo diretores, executivos e gerentes de empresas), e multas e execucdo obrigatdria de servigos
publicos pelas empresas. As pendidades administrativas abrangem desde adverténcias e multas a
suspensdo das atividades corporativas, podendo também incluir a perda ou redugdo de incentivos, ou 0
cancelamento ou interrupgdo das concessdes de crédito por instituicBes governamentais.

Emissdo de Licencas Ambientais. Temos que obter licencas ambientais para construir, instalar,
expandir e operar instalagBes que utilizem recursos naturais ou que possam poluir o meio ambiente.
Nossas politicas ambientais requerem a obtencdo das licencas exigidas pela legislagdo para cada uma de
nossas instalagdes e atividades. Fechamos um acordo com as autoridades ambientais competentes a
respeito das instalagcBes onde a ndo adequacdo ambiental foi verificada a fim de que possamos adequar
essas instalagdes & exigéncias.

Medidas de Prevencdo e Controle Ambiental. Nossas politicas ambientais buscam, também,
prevenir, controlar e reduzir o impacto ambiental causado por nossas operacoes. Para esse fim, fizemos
investimentos ambientais significativos em nossas instalacbes e em programa de treinamento de
empregados (aproximadamente US$10,8 milhdes em 2002). Estamos investindo, também, no
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desenvolvimento de projetos ambientais dirigidos & comunidades localizados nas imediagdes de nossas
instal agdes (aproximadamente US$2,4 milhdes em 2002).

Uso da Agua. Somos usuarios intensivos de dgua em onze estados com recursos hidricos que variam
de muito alta disponibilidade de d&gua no Amazonas para a escassez no nordeste do Brasil. O Sistema de
Gestao dos Recursos Hidricos que estd sendo implementado em toda a CVRD, inclui a avaliagdo da
disponibilidade de &gua nas &eas onde operamos e o racionamento e o controle do uso da &gua
Monitoramos permanentemente a nova legislagdo e regulamentos sobre a dgua e temos muito interesse
nos regulamentos adotados pela Politica Nacional de Recursos Hidricos, estabelecida pela Lei No.
9.433/97, a qual define as condicBes para obter outorgas para o uso da agua e para o despejo de efluentes.

CertificacBes 1SO. Nosso sistema de gestdo ambiental € baseado na Organizacdo Internaciona de
Padronizagdo (1SO), padréo 14001. Obtivemos 12 certificados. Em 2002, as seguintes instal agdes foram
certificadas pela | SO 14001

Docenave Tug Wharf (Cais de Rebocadores da Docenave), no estado do Espirito Santo;

Os complexos de minerac&o de ferro e ouro de Itabira e Conceicdo, no estado de Minas Gerais,
Gongo Soco, no estado de Minas Gerais,

A mina de manganés da Sociedade Mineira de Mineracdo, no estado de Minas Gerais,

As minas de minério de ferro da Ferteco Minerag&o, no estado de Minas Gerais;

Terminal maritimo da Companhia Portuéria Baia de Sepetiba, no estado do Rio de Janeiro; e
Rio Doce Manganése Europe, na Francga.

Sstemas de Controle Ambiental. Como uma companhia de mineragdo, o controle de emissdes de ar
€ um dos principais objetivos, incluindo em nossas plantas de pelotizac8o. Os sistemas e equipamentos de
controle nas nossas instalagcBes sdo complementados pelos sistemas de monitoramento e softwares de
controle.

Com relagdo & melhorias na qualidade da &gua, lutamos para tratar e controlar os poluentes
despejados no mar e rios locais ou outras fontes de agua e também utilizamos reciclagem extensiva de
agua em nossas operacoes.

Através de um abrangente sistema de gestéo de dejetos em implementagdo, pretendemos alcangar um
maior controle da geracdo e despejo de nossos dejetos para desenvolver oportunidades de reutilizagdo e
reciclagem, bem como de reduc&o dos dejetos.

Nosso programa ambiental também inclui projetos de reflorestamento para proteger o solo contra
processos de erosdo, ou amenizar os conflitos entre as nossas atividades e as comunidades dos arredores.

Estamos também desenvolvendo outros projetos exigidos pela legislagdo em conjunto com a
recuperacdo de terrenos devastados durante o processo de mineragcdo. As leis ambientais exigem que
sgjam gastos pelo menos 0,5% do custo total de cada empreendimento com impacto ambiental
significativo para criagdo e manutencdo de reservas. Em 2002 gastamos US$4,7 milhdes nestas
atividades. Participamos também na manutencdo e preservacdo das florestas brasileiras, incluindo a
Floresta Nacional de Carajas no Amazonas, e possuimos e preservamos a Reserva Natural do Vae do Rio
Doce, uma das areas remanescentes da Floresta Atlantica no estado do Espirito Santo. Nos Ultimos vinte
anos nos temos dado suporte & comunidades indigenas nas éreas de educagéo, salde, desenvolvimento
de infra-estrutura e assisténcia técnica com o objetivo de dar qualidade de vida e auto-sustento a estas
comunidades. Os gastos com estes programas a cangaram US$3,7 milhdes em 2002.

52
[New York #1128828 v14]



MARCASE PATENTES

Detemos um significativo nimero de patentes registradas junto ao Patent and Trademark Office
(“PTQO") e junto ao Instituto Nacional de Propriedade Industrial (“INPI™), 6rgdos responsaveis pela
concessdo e registro de direitos de propriedade industrial nos Estados Unidos da América e no Brasil,
bem como em outros paises. A maioria destas patentes refere-se a métodos de processamento de minério
por nos desenvolvidos. Uma de nossas patentes mais bem-sucedidas refere-se a um processo de
concentracdo de minério de ferro de baixo teor, conhecido pelo termo técnico “itabirito”, que é utilizado
amplamente por companhias mineradoras em todo o mundo. Conduzimos atualmente pesquisas
tecnol égicas visando proporcionar meios de exploracdo comercia de nossos depésitos de itabirito rigido.
Detemos também o registro da marca “CVRD” e de nosso logotipo caracteristico junto ao INPI, que
renovamos a cada dez anos.

SEGUROS
Temos cobertura de seguros para véarios tipos de riscos, tais como de propriedade, responsabilidade
civil, veiculos, riscos de terminais maritimos e riscos de transportes, bem como apdlices de seguro de
vida em grupo para 0s nossos empregados. As apdlices estdo atualmente vigentes e os prémios foram
devidamente pagos. NOs acreditamos que a nossa cobertura de seguros € adequada & dimensdes de
nossas operagoes.
INVESTIMENTOSDE CAPITAL
Nossos investimentos de capital em 2002 incluiram:
A construcdo da planta de pelotizagdo de S&o L uis;
A expansdo da capacidade logistica para 0 minério de ferro produzido no Sistema Norte, que

inclui parte da construgéo do pier 11 no Terminal Maritimo de Ponta da Madeira e a expansdo
dos pétios de armazenagem de minério de ferro;

A compra de novas locomotivas e a expansdo da capacidade de carga no Sistema Sul;
A aquisicdo das participacdes dos nossos sicios no projeto de cobre Salobo naregido de Cargjés;

A preparagdo para inicio das operacBes no projeto de cobre Sossego na regido de Cargjas em
2004;

O estudo de viahilidade econdmica na jazida de niquel em Vermelho, que esperamos sera
concluido no segundo semestre de 2003;

Parte do projeto para expandir a capacidade da mina de potassio, no estado de Sergipe;

Parte da expansdo da capacidade produtiva de alumina na Alunorte e a capacidade produtiva de
bauxitanaMRN; e

Parte da construcdo das usinas hidrelétricas, particularmente as usinas de Aimorés e Candonga,
gue esperamos iniciardo as operacdes no fina de 2003, e a usina de Funil, que iniciou as
operaces em dezembro de 2002.
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O quadro abaixo apresenta informagdes sobre nossos investimentos de capital histéricos por area de
negocio para os periodos indicados. Nossos investimentos de capital tém sido historicamente mais
intensos nos segundos semestres de cada ano. Vide Item 5 para uma descricdo das vendas de nossos
investimentos e orcamento de investimentos de capital.

Para os Exer cicios Findos em 31 de Dezembro,

2000 2001 2002
(Em milhdes de US$)
FEITOSOS ...ovieerereieeieiseie s 354 uss 454 uss 435
Né&o-ferrosos . 50 40 132
Logistica...... 14 25 33
Energia........ 19 52 72
Aluminio........coeeenene. - - 63
Centro Corporativo 10 24 31
TOtAl e 447 Uss 595 Uss 766

Os investimentos de capital relativos aos produtos ndo-ferrosos aumentaram 230% de US$40
milhGes em 2001 para US$132 milhdes em 2002, principalmente em funcdo da implementacdo dos
projetos de cobre.

Item 5. Reviso e Per spectivas Operacionais e Financeiras
Visdo Geral

Apesar da desaceleracdo da economia mundia e precos de venda reduzidos para 0 minério de
ferro e pelotas, nossas receitas operacionais liquidas continuaram a melhorar em 2002, subindo 4,8% para
US$4.123 milhbes, em grande parte devido aforte demanda chinesa por minério de ferro e pelotas. O
lucro operaciona também melhorou, subindo 48,5% para US$1.429 milhes. O aumento no lucro
operacional foi resultado principalmente da desvalorizagdo do Real, impactando em reducdo dos nossos
custos, dos quais 52% eram denominados em Reais. Apesar dos aumentos nas receitas e lucro
operacional, nosso lucro liquido foi muito inferior em 2002, diminuindo 47,1% de US$1.287 milhdes em
2001 para US$680 milhdes em 2002. Este declinio foi resultado principa mente dos ganhos nas vendas de
investimentos (papel e celulose, aco e navegagdo a granel) em 2001 de US$784 milhdes. O lucro liquido
em 2002 também foi negativamente afetado por 36,1% de aumento nas perdas de variagdo cambia e
monetéria decorrentes da desvalorizagéo do Rea sobre a nossa divida denominada em ddlares norte-
americanos.

Principais Fatores que Afetaram as Receitas e os Resultados das Oper agoes
Pregos
Minerais e Metais

Minério de Ferro. Nossas vendas de exportacdo de minério de ferro sdo feitas, de modo geral, em
conformidade com contratos de fornecimento de longo prazo que prevéem gjustes de precos anuais.
Alteracdes ciclicas na demanda global por produtos de aco afetam os pregos e volumes das vendas no
mercado mundial de minério de ferro. Diferentes fatores, tais como o teor de ferro de jazidas de minério
especificas, 0s varios processos de beneficiamento e purificagéo necessarios para produzir o produto final
desgjado, tamanho de particula, teor de umidade e o tipo e concentragdo de contaminantes (tais como
fosforo, alumina e manganés) no minério influenciam os pregos contratuais para o0 minério de ferro. Os
pregos contratuais também dependem dos custos de transporte. Finos, granulados e pelotas tipicamente
tém diferentes precos fixados. Geralmente realizamos negociagdes de pregcos anuais de novembro a
fevereiro de cada ano, com precos separados estabel ecidos para os mercados de minério de ferro asidtico
e europeu. No mercado asiético, os pregos renegociados entram em vigor em abril de cada ano. No
mercado europeu, 0s precos renegociados entram em vigor em janeiro de cada ano. Em virtude da ampla
variedade de qualidade e caracteristicas fisicas do minério de ferro e pelotas, estes possuem menos
caracteristicas de commodities do que outros minerais. Esse fator, combinado com a estrutura do
mercado, impediu o desenvolvimento de um mercado futuro de minério de ferro. N& realizamos
operacdes de hedge relacionadas anossa exposicédo avolatilidade de precos do minério de ferro.
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Precos de Refer éncia na Europa em Centavos de
USS$ por Unidadede Ferra por tonelada
Minério Padr&o para

Ano — FinosdeCarajas =~ _ Sinterizacdo  _ PelotasdeAlto-Forno
2000 28,79 ¢ 2767 ¢ 49,24 ¢

2001 30,03 28,92 50,10

2002 29,31 28,62 47,36

2003 31,95 31,04 52,00

Nossos pregos de referéncia por unidade de Fe para o minério de ferro decresceram em 2002 2,4%
em relacdo aos niveis de 2001, apds subirem 4,5% em 2001 em relacdo aos niveis de 2000.
Experimentamos tendéncias similares no mercado de pelotas, onde os precos de referéncia diminuiram
em 5,5% em 2002, ap6s subirem 1,7% em 2001. A luz dos altos niveis de demanda por minério de ferro,
em maio de 2003, concluimos acordos com vérias grandes siderdrgicas pelos quais nossos precos de
referéncia de minério de ferro para 2003 aumentardo em média 9%. Em de junho de 2003 concluimos os
acordos pelos quais os precos de referéncia de pel otas em 2003 aumentardo em média 9,8%.

Ouro. Vendemos ouro em um mercado mundia ativo no qual os pregos respondem &s variagdes
didrias na oferta e demanda. O quadro seguinte mostra 0s precos no mercado de ouro de Londres nos
periodos indicados.

Ouro
(por onca)
10. trimMestre de 2000 ........c.eeevieeeicie et ens uss 277
20. trimestre de 2000 ........cveeieveeeiee et et steeeeree e sbeeesre e e sreeeenee e 288
30. trimestre de 2000 .........cueeiireeeiee ettt et sbee e e sreeeeaee e 274
40. trimeStre de 2000 ........ccueeiveeiiree e cree e e s e srre e sre e srreeeane e 274
10. trimMeStre de 2001 ........oeeiieeceee e e 258
20. trimeStre de 2007 .......cveiieieeciee ettt et e e e sbae e enee e 269
30. triMESrE A 2007 .......evee e e et eeree e 293
40. triMESIre A8 2001 .......cccveeeeeee ettt et sree e sre e e sbeeesnee e 278
10. trHMEStrE A€ 2002 ..ottt 299
20. triMESITE AE 2002 ...t ee e e sree e s e sbeeeeree e 319
30. triMESITE B 2002 ........evee ettt e e sree e e sbeeeeree e 324
40. triMESIre A8 2002......cccveeeiee ettt et stre e sre e sbreeeane e 347

Normalmente procuramos administrar os riscos associados com as oscilagdes dos pregos do ouro
através de contratos de hedge. Para maiores informacdes sobre as nossas operagdes de hedge de ouro, Vide
Item 11. Divulgagdes Quantitativas e Qualitativas Sobre Riscos de Mercado. Os pregos médios do ouro
foram maiores em 2002 do que em 2001, refletindo uma série de fatores, inclusive o enfraquecimento dos
ddlares norte-americanos, a tensdo politica internacional e os declinios nos mercados de titulos mobiliarios
gue aumentaram a atratividade pelo ouro como uma aternativa de investimento.

Operacdes de Aluminio. Conduzimos nossas operacfes de aluminio através de nossas controladas
ejoint ventures ndo consolidadas. Consolidamos as receitas da (i) Alunorte, que vende aluming, e (ii) nossa
controlada integral 1tabira Rio Doce Company Ltd., a qual nos referimos como Itaco, que revende bauxita,
alumina e auminio. Nossas demais operagdes de bauxita, aumina e aluminio estdo refletidas na linha
“Equivaéncia Patrimonial em Coligadas e Joint ventures e Provisdo para Perdas em Investimentos’ em
nossa demonstracéo de resultado consolidada.

Através da Itaco, vendemos nosso aluminio em um mercado mundial ativo no qual 0s precos sao
determinados com relagcdo aos precos vigentes em mercados terminais, tais como a Bolsa de Metais de
Londres e a Commodity Exchange, Inc. (Bolsa de Commodities), ou COMEX, na época da entrega. O
guadro abaixo mostra os precos médios de mercado por trimestre do aluminio na Bolsa de Metais de
Londres nos periodos indicados.
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Aluminio

(por Tibra)
1°.triMESLrE dE 2000........coeeeeeeeeeeeeeeeeee et eeee e e e e et e e enens US$0,75
20. trimeStre de 2000 .......c.veeieveeeeee et ertee s sreeesre s e sbeeeeree e 0,68
30. trimeStre de 2000 .......c.veeeeree e cetee e eee e sree e s e sreeesree e 0,72
40. trimeStre de 2000 .........c.eeeveeieeeeeee e e eeeeeee e sree e seeesreeeenee e 0,69
10. trHimMEStre de 2001 ........oeeeeieeeeeecee et 0,71
20. trimeStre de 2007 .......c.veiiieeciee ettt et e eraeeeaee e 0,69
30. triMEeStre de 2007 .......c.veiiieeciee ettt et sbeeeeaee e 0,64
40. triMESIre dE 2001 .......cccveeireecree et s e stre e see e srreeenne e 0,61
10. trHMEStrE dE 2002 .......eeeeiee ettt st 0,63
20. triMESIrE dE 2002.........veeivee ettt ettt et e e e sraeeenee e 0,62
30. triMESIrE dE 2002.........veeereeeree ettt sbee e e sraeeeaee e 0,60
40. triMESITE A8 2002.......ccveeeeeee et et eee s ee e eee e sree e se e e sreeeeneeens 0,62

Os precos médios de mercado de trés meses do aluminio na Bolsa de Metais de Londres cairam
em 2002 de US$1.454 por tonelada em 2001 para US$1.365 por tonelada em 2002, principalmente
refletindo um aumento na producdo mundia de aluminio que mais que compensou uma modesta
recuperacdo na demanda mundial. A Albras e a Alunorte procuram administrar os riscos associados &s
mudangas nos precos do aluminio por meio de transagdes de hedge. Para maiores detalhes sobre o hedge
de aluminio, vide Item 11. DivulgacBes Quantitativas e Qualitativas sobre Riscos de Mercado. Durante
0s primeiros cinco meses de 2003 os precos médios do aluminio para trés meses na Bolsa de Metais de
Londres cresceram 4,23%. No mesmo periodo, os precos mundiais de alumina também aumentaram
substancial mente.

Conduzimos nossos negécios de bauxita, aumina e auminio através de controladas e joint
ventures consolidadas e ndo consolidadas. Nossa joint venture ndo consolidada MRN vende uma parcela
significativa da sua producdo de bauxita para a nossa controlada Alunorte, que por sua vez vende uma
parcela significativa da sua producéo de alumina para as nhossas joint ventures ndo consolidadas Albras e
Valesul. Os acordos bésicos pelos quai s estas vendas so feitas sdo:

Nossa joint venture de bauxita MRN produz bauxita para vender em bases de compromisso
firmado (take-or-pay) a nés e a nossos socios de joint ventures aum preco determinado por
uma férmula baseada nos pregos do aluminio no mercado internacional. Nossa controlada de
alumina Alunorte, aqual passamos a consolidar em julho de 2002, compratoda a bauxita de
gue necessitada MRN. Nosso compromisso de compra anual em 2002 foi de
aproximadamente US$82 milhdes.

Cada sicio da joint venture Alunorte deve comprar em bases de compromisso firmado (take-
or-pay) toda a alumina produzida pela Alunorte na propor¢do de suas respectivas
participacdes. Cada sicio da joint venture paga 0 mesmo prego, que € determinado por uma
formula baseada nos precos do auminio e da aumina no mercado internacional. Nosso
compromisso anua de compra em 2002 foi de aproximadamente US$22 milhdes. Em junho
de 2002, aumentamos nossa participacdo e adquirimos o controle da Alunorte (alumina) e
passamos a consolidé-la em nossas Demonstragdes Contdbeis. Como conseqiiéncia, desde
junho de 2002, os pagamentos que fizemos a Alunorte pelo compromisso firmado (take-or-
pay) sdo eliminados quando da preparacdo das nossas Demonstragbes Contébeis
Consolidadas.

Cada sbcio dajoint venture Albras deve comprar em bases de compromisso firmado (take-or-
pay) todo o aluminio produzido pela Albras na propor¢do de suas respectivas participacoes.
NO Nosso caso, este compromisso é de 51% (representando a nossa participagdo proporcional)
na producdo anual de auminio da joint venture. Embora 0 nosso compromisso de compra
anual com a Albras possa ser significativo, aproximadamente US$279 milhdes em 2002, os
precos do aluminio no mercado internacional (sujeito a desconto em conformidade com os
termos de nossos acordos na joint venture) determinam os pregos do aluminio pelos quais
compramos da Albras. Revendemos com margem o aluminio que recebemos da Albras
através de nossa controlada Itaco. Nao temos um compromisso firmado (take-or-pay) com a
Vaesul, que vende aluminio diretamente a seus clientes.
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Manganés e ferroligas. Os precos do manganés e de ferroligas sdo fortemente influenciados
pelas tendéncias no mercado siderdrgico. Os precos do manganés geralmente sdo negociados em bases
anuais usando um benchmark estabelecido no mercado japonés com base no pregco de referéncia de
ferroligas correspondente. Os precos de ferroligas sGo negociados por ofertas de compra, em contratos
trimestrais (particularmente na Europa) ou avista. Eles sdo influenciados por uma série de fatores e sdo
mais volateis que os precos do manganés. Entre os principais fatores estdo o prego do manganés, os
estoques detidos pelos produtores ou negociadores, interrupgdes ocasionais na producdo e as tarifas
protecionistas nos principais mercados (Estados Unidos, Europa, Japdo e Coréia). Os pregos médios do
manganés reduziram para US$54 por tonelada em 2002 de US$63 por tonelada em 2001, principa mente
em funcdo das condicdes adversas no mercado siderdrgico mundial no momento em que 0S precos anuais
de 2002 foram estabelecidos. Os precos médios de ferroligas cairam de US$456 por tonelada em 2001
para US$423 por tonelada em 2002 refletido nas mudangas no mix de nossos produtos.

Potassio e Caulim. Os pregos do potassio foram mais baixos em 2002 do que em 2001,
principamente refletindo os menores precos internacionais decorrentes do aumento das exportacBes a
precos mais baixos da Russia e da Jordania, que reduziram seus pregos para conquistar mercado. Os pregos
do caulim tém se mostrado relativamente estéveis a0 longo da Ultima década e mostrou pouca oscilagéo
durante 2002 e 2001. Os pregos médios por tonelada em cada um dos exercicios sociais de 2002 e 2001
foram US$136 e US$130, respectivamente, que representaram um aumento de 5% devido principamente a
um aumento da demanda.

Logistica. Nossas receitas de logistica vém basicamente das taxas cobradas dos clientes pelo
transporte de carga em nossas ferrovias, portos e navios. A maioria destas receitas é origindria de nossas
ferrovias, e quase todas as nossas receitas de logistica s8o denominadas em Reais. Os pregos no mercado
ferroviario brasileiro estéo sujeitos a limites maximos definidos pelas autoridades reguladoras brasileiras
mas que na pratica tém historicamente caido muito abaixo destes limites, refletindo principamente a
necessi dade das ferrovias de se manterem competitivas com o transporte rodoviario. Em 2002, os precos dos
transportes de carga geral aumentaram em Reais em relacdo aos niveis de 2001, refletindo a inflagdo, bem
como a demanda crescente e um aumento nos precos dos caminhdes, que sdo usados como referéncia no
estabel ecimento dos precos do frete ferroviario.

Demanda
Demanda por Produtos Minerais

A demanda por nosso minério de ferro é derivada da demanda mundial por ago, que, por suavez, é
largamente influenciada pela atividade econémica mundia. A demanda mundia por ago experimentou uma
tendéncia de queda no periodo de trés anos de 2000 a 2002. Uma reducdo na atividade econdmica na
Europa ou Asia normalmente afetara a demanda por nossos produtos de minério de ferro, embora com um
efeito retardado, como é caracteristica.  Nos Ultimos anos, temos visto um aumento significativo na
demanda da China que tem compensado a reducdo da demanda na Europa e em outras partes da Asia. A
demanda por nossos outros produtos minerais também é influenciada pelos diversos niveis de producgéo da
atividade econdmica mundial.

Devido principalmente ademanda na China, a procura por minério de ferro e pelotas aumentou
a0 longo de 2002, e até o quarto trimestre de 2002 tinha comegado a ultrapassar a nossa capacidade
produtiva. Temos a expectativa de que a demanda continuara maior do que a nossa capacidade produtiva
em 2003. Plangjamos investir US$217 milhdes em 2003 para aumentar a capacidade produtiva de nossas
minas e para expandir a capacidade de nossos portos de forma a atender melhor a demanda crescente de
nossos clientes. Neste meio tempo, a medida que a demanda exceda a nossa capacidade produtiva,
pretendemos comprar e revender minério de ferro de terceiros a fim de cobrir qualquer insuficiéncia
temporéria.

Demanda de Servicos de Transportes de Terceiros.

A demanda por servicos de transportes de terceiros € influenciada pelo crescimento econémico
brasileiro bem como pelas exportactes e importacdes brasileiras de bens. A demanda por servigos de carga
geral foi maior em 2002, refletindo principalmente a mel horia da salide da economia brasileirae aforte
colheitade gréos. Esperamos que a demanda continuard a crescer em 2003, refletindo o crescimento
continuo do produto interno bruto brasileiro e do comércio internacional.
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FlutuacgBes de Moeda

A maioria de nossas vendas continuard sdo denominadas em ddlares, a0 passo que a maioria de
nossos custos (excetuando as despesas financeiras) continuard a ser denominada em moeda brasileira.
Conseqiientemente, quando o real se apresenta relativamente forte frente ao ddlar, isto tende a produzir
um efeito negativo sobre os nossos resultados financeiros divulgados provenientes de operagdes, e vice-
versa. Por outro lado, em virtude da maioria da hossa divida (e da divida de joint ventures e coligadas) ser
denominada em ddlares, uma relativa fragilidade do Real faz com que registremos prejuizos monetarios e
cambiais. O declinio de 34,3% do Real teve um impacto significativo em nossos resultados em 2002.
Durante os primeiros cinco meses de 2003, o Real se valorizou em 19,1% frente ao ddlar norte-americano.
N&o podemos prever adiregdo futura das taxas de cambio.

AquisicOes

Em junho de 2002, aumentamos a nossa participacdo e adquirimos o controle da Alunorte
(alumina) e passamos a consolidé-la em nossas DemonstragBes Contabeis. Anteriormente registrdvamos a
Alunorte por equivaléncia patrimonial. Aumentamos também nossa participagdo acionéria na Salobo e
MVC em 2002, contudo, essas aquisi¢des ndo tiveram impacto significativo em nossas receitas brutas,
lucro liquido ou total do ativo.

O quadro abaixo mostra o efeito da aquisicdo da Alunorte em nossas receitas brutas, lucro
liquido e ativostotais.

Para o Exercicio Findo
em 31 de Dezembro de

2002
AUMENTO NAS FECEITAS DIULS ...t et 3,0%
AUmMENto NO TUCTO HHQUIDOD .....cveeeeerieieie e 3.8
AUMENTO NOS ALIVOS LOLAIS. ... eveiiiieiiie ittt re e s re e s 7.4

Continuamos realizando aquisi¢es no ano de 2003, conforme descrito no item 4. Informacdes
sobre a Companhia — Visdo Geral sobre os Negdcios. Particularmente, em margo de 2003, fechamos um
acordo com a Mitsui para adquirir o restante de sua participagéo na Caemi por US$426,4 milhdes. Com a
transacdo teremos 100% das acbes ordinarias da Caemi, 40% de suas agdes preferenciais e 60,2% do
capital total. A Caemi, uma companhia brasileira com sede no Rio de Janeiro, é a quarta maior produtora
de minério de ferro e é listada na BOVESPA. Esta aquisi¢do ficard sujeita, entre outras coisas, arevisdo e
aprovacdo das autoridades competentes e a finalizagdo das transacBes da Vaepar descritas no Item 7.
Principais Acionistas e TransacGes com Partes Relacionadas — Principais Acionistas.

Venda de | nvestimentos e de Ativos

Em 2001, vendemos nossas participagdes na Bahia Sul e Cenibra (papel e celulose) e CSN (ago).
Além das vendas destes investimentos, em 2001 e 2002, registramos a venda dos ativos florestais
remanescentes em decorréncia da nossa descontinuidade no negdcio de papel e celulose e a venda de
navios do negécio de navegacdo a granel. A tabela a seguir mostra os efeitos destas vendas de
investimentos em nossas receitas brutas, lucro liquido e ativos totais. Os percentuais na tabela
representam a parcela de nossas receitas, lucro liquido e ativos totais dos negdcios descontinuados e
ativos vendidos nos periodos indicados antes das baixas.

Par a os Exer cicios Findos em
31 de Dezembro

2002 2001 2000

Reducdo nas receitas brutas 0,1% 4,7% 6,9%
Reducédo (aumento) no lucro liquido  0,1% (1,00% 7,3%

Reducdo nos ativos totais 0,7% 1,7% 7,7%
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Em 18 de junho de 2003, decidimos vender nossa Unica mina de ouro remanescente, Fazenda
Brasileiro, para Y amana Resources Inc., uma companhia mineradora canadense, por US$20,9 milhdes. A
venda estd sujeita a certas condigbes. Com a conclusdo da venda, nossas operagdes de ouro estardo
interrompidas até o inicio das operagdes dos projetos do cobre os quais estamos atuamente
desenvolvendo em Carajés, com 0s quais esperamos produzir ouro como um subproduto do processo de
mineracdo de cobre.

Efeitos dos | nvestimentos em Certas Coligadas Registradas pelo Método da Equivaléncia Patrimonial
e | nvestimentos ao Custo

A condicdo financeira e os resultados das operacBes de nossas joint ventures, companhias
coligadas e investimentos podem ter efeitos significativos nos resultados das nossas operagdes e em nossa
situacdo patrimonial. Vide a nota explicativa 10 de nossas Demonstracfes Contébeis Consolidadas para
maiores informages sobre estes efeitos.

Custos Unitéarios de Extracdo Crescentes

Muitas de nossas minas, tais como Caué, Conceicdo e Capanema, ja operam ha muito tempo e tém
apresentado custos unitérios de extragdo crescentes uma vVez que processos Mais onerosos se tornam
necessarios para extrair o minério remanescente nestas minas. Os aumentos nos custos de extracdo nestas
minas ndo tém afetado o resultado de nossas operaces uma vez que estes aumentos foram compensados
pel os ganhos de produtividade e pelos efeitos cambiais favoravei's sobre estes custos.

Custos de Eletricidade

Custos com eletricidade constituem um componente significativo do custo de producédo do
aluminio. Nossa coligada de aluminio, a Aluminio Brasileiro S.A., ou Albras, obtém energia elétrica com
taxas inferiores & que prevalecem no mercado a partir de um contrato de 20 anos com a Eletronorte,
empresa estatal fornecedora de energia elétrica. Nos Exercicios Findos em 31 de dezembro de 2002, 2001
e 2000, as taxas de mercado foram US$20,62, US$22,87 e US$24,48 por MWh, respectivamente. O
preco médio pago pela Albras nos mesmos periodos foram US$12,86, US$11,27 e US$11,93 por MWh,
respectivamente. O contrato com a Eletronorte vence em maio de 2004. A Albras atuamente esta
negociando um possivel contrato novo e esta estudando outras aternativas de fornecimento de energia.
Embora esperemos que os custos de energia da Albras estejam no futuro em linha com os das demais
empresas do segmento, seus custos provavelmente irdo aumentar apds o término do contrato se
comparados aos niveis atuais.

Efeitos do Racionamento de Energia no Brasil

Em 1° de junho de 2001, o Governo Brasileiro, como parte do seu programa de racionamento de
energia, determinou redugdes no consumo de pelo menos 20% em relagdo ao consumo médio dos meses
de maio, junho e julho de 2000. As operacBes de aluminio e ferroligas sdo consideradas atividades de
consumo intensivo de eletricidade e, para essas atividades a reducdo de consumo determinada foi de 25%
em relagdo ao consumo médio dos meses de maio, junho e julho de 2000. Nosso consumo total de
energia esperado para 2001 era de 14,5 TWh. Contudo, em fun¢do do programa de racionamento, nosso
consumo em 2001 foi de 12,5 TWh. Em 2000 nosso consumo total de energia foi de 13,8 TWh. Como
resultado, reduzimos nossa producdo de ferroligas nos seis meses findos em 30 de novembro de 2001 em
46.000 toneladas, das 220.000 toneladas plangjadas para 174.000 toneladas efetivamente produzidas.
Também reduzimos em 2001, a producdo de aluminio pela Albras em 46.000 toneladas, para 333.000
toneladas contra uma produgdo planejada de 379.000 toneladas e, na Valesul de 13.000 toneladas, para
80.000 toneladas contra uma producdo planejada de 93.000 toneladas. No final de 2001, as condicbes
climéticas no Brasil melhoraram, reduzindo o risco imediato de falta de energia. Como conseqiiéncia, em
margo de 2002, o Governo brasileiro eliminou as restricdes ao uso de energia no restante do pais. Para
uma discussdo sobre as possiveis consequiéncias e riscos associados com racionamentos futuros de
energia, vide Item 3. Fatores de Risco - Riscos Relacionados ao Brasil.
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Taxas de I nflagdo no Brasil

Medida pelo indice IGP-M, a taxa de inflagdo brasileira ficou em aproximadamente 9,9% em
2000, 10,4% em 2001 e 25,3% em 2002. A maioria dos nossos custos no Brasil € incorrido em Reais,
enquanto a maioria de nossas receitas é gerada fora do Brasil em Ddlares norte-americanos. A inflacdo
normal mente apresenta impacto negativo em nossas margens operacionais somente em periodos em que a
inflag@o excede a desvalorizag8o do Real frente o délar norte-americano. Nos Ultimos anos, inclusive em
2002, ainflacdo no Brasil tem sido mais que compensada pela desval orizagdo do Real.

I mpostos no Brasil

Estamos sujeitos a diversos impostos no Brasil. A legislacdo tributaria brasileira é freglientemente
aterada e pode produzir um impacto sobre os resultados de nossas operagdes. Os principais impostos que
pagamos séo:

Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias e Servicos. Nossa receita bruta consiste no total de
receitas provenientes de vendas, liquidas de descontos, restituicdes e provisdes, juntamente com
os valores que recebemos com relacdo ao imposto sobre circulagdo de mercadorias e servigos.
As receitas operacionais liquidas representam as receitas menos o imposto sobre circulagéo de
mercadorias e servicos, que recebemos em nome das autoridades tributérias estaduais e que
devemos remeter & mesmas. Também pagamos impostos sobre outras receitas a titulo de
programas sociais que so registrados nas linhas de impostos sobre a circulaco de mercadorias
e servicos e despesas financeiras em nossas Demonstragcdes Contabeis. As exportacfes se
encontram atualmente isentas do imposto sobre circulagdo de mercadorias e servigos.

Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro. Pagamos impostos sobre o lucro, os
quais inclui um imposto chamado contribuicdo socia sobre o lucro. A aliquota da contribuicdo
socia sobre o lucro variou, nos Ultimos trés anos, de 8% para 12%, estando atual mente em 9%.

Pr aticas Contabeis Criticas

A seguir descrevemos as nossas préticas contabeis que acreditamos sgjam criticas. Consideramos
como préticas contébeis criticas aquelas praticas que sdo importantes para a nossa situagéo patrimonial e
resultados das operagBes e que requerem julgamentos significativos e estimativas por parte de nossa
administragdo. Sumariando todas as nossas préticas contabeis, vide a nota explicativa 1 das nossas
Demonstragdes Contébeis Consolidadas.

Ajustes de Conversido

Nossa moeda de reporte € o délar norte-americano, mas nossa moeda funciona para a maioria
de nossas operacles € 0 Real. De acordo com 0 SFAS 52 - “Foreign Currency Translation,” convertemos
a demonstracdo de resultado para refletir os resultados aproximados que teriam ocorrido caso cada
transagdo tivesse sido convertida usando-se a taxa de cambio da data em que cada transacdo foi
reconhecida. Uma vez que a conversdo em separado de cada transago € impraticavel, uma taxa média
ponderada para o periodo € utilizada. Na maioria dos casos, convertemos as contas de nossa
demonstracdo de resultado e as das controladas que usam o Real como moeda funciona para dolares
norte-americanos s taxas médias ponderadas mensais para o periodo principal de reporte. No caso de
itens excepcionais relevantes, convertemos os valores para délares norte-americanos usando a taxa de
cambio da data da transagcdo. Adicionalmente, durante os periodos de alta volatilidade cambial, usamos
taxas didrias estimadas para converter nossas perdas monetérias e cambiais, moeda financeira, receitas
financeiras e despesas financeiras. A determinacdo da taxa média ponderada apropriada requer
estimativas e julgamento significativos da administragdo. Durante 2002, o Real desvalorizou 34,3% em
relacdo aos ddlares norte-americanos e gerou uma perda de conversao no exercicio registrada diretamente
na conta de ajustes de conversio acumulados de US$1.710 milhdes.

Reservas e Vida Util das Minas

Regularmente avaliamos e atualizamos nossas estimativas de reservas minerais provadas e
provaveis. Nossas reservas minerais provadas e provaveis sdo determinadas usando técnicas de estimativa
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geramente aceitas e foram auditadas pela AMEC, uma firma especializada em geologia, mineracéo e
reservas de minério de ferro. O calculo de nossas reservas requer que assumamos posi¢des sobre as
condi¢des futuras que sdo extremamente incertas, incluindo pregos futuros do minério, taxas de cambio,
taxas de inflagdo, tecnologia de mineracdo, disponibilidade de licencas e custos de producdo. Alteraces
em algumas destas posi¢des assumidas poder&o ter impacto significativo em nossas reservas provadas e
provaveis registradas.

Uma das maneiras pela qual utilizamos as nossas estimativas das reservas de minério € para
determinar as datas de fechamento das minas usadas para reconhecer o valor de mercado da provisdo para
baixa de ativos e o periodo no qual nés amortizamos nossos ativos de mineracdo. Qualquer alteracdo em
nossas estimativas de vidas Uteis futuras esperadas das minas ou ativos podera ter impacto significativo
nos encargos de depreciacdo, exaustdo e amortizacdo reconhecidos em nossas Demonstragdes Contabeis
Consolidadas como custo dos produtos vendidos. AlteragBes nas vidas (iteis estimadas de nossas minas
poderdo também causar impacto significativo em nossas estimativas de custos ambientais e de
recuperacdo, os quais estéo descritos em maiores detalhes a seguir.

Custos Ambientais e de Recuperagcéo de Areas Degradadas

Os gastos relacionados com o cumprimento das regulamentagbes ambientais sdo registrados
contra resultado ou s8o capitalizados conforme apropriado. Estes programas continuos sdo desenhados
paraminimizar o impacto ambiental de nossas atividades.

Até 31 de dezembro de 2002, provisionamos somente 0s passivos ambientais relativos a
recuperacdo de &reas degradadas nas minas ja encerradas ou aguelas que esperamos encerrar nos
préximos dois anos. A estimativa dos custos ambientais foi baseada nos projetos dos préximos dois anos
e ndo foram descontadas a valor presente.

A partir de 1o de janeiro de 2003, adotamos o0 SFAS 143- “ Accounting for Asset Retirement
Obligations’. O SFAS 143 estabel ece que devemos reconhecer uma obrigacdo a valor de mercado para a
nossa estimativa de retirada de ativos no periodo em que €elas ocorrerem, caso uma estimativa razoavel
possa ser efetuada. Consideramos as estimativas contabeis relacionadas com a recuperagdo de areas
degradadas e os custos de encerramento como uma prética contébil critica porque:

N&o incorreremos na maioria destes custos por varios anos, e somos requeridos a fazer
estimativas paralongo prazo;

As leis e regulamentacbes de encerramento e restauracdo poderdo mudar no futuro ou
circunstancias que afetam as nossas operacfes poderdo mudar, e qualquer um dos casos podera
resultar em desvios significativos dos nossos planos atuais;

O célculo do valor de mercado da nossa obrigagdo para retirada de ativos conforme o SFAS 143
requer que assumamos probabilidades de fluxos de caixa projetados, assumamos posicoes de
longo prazo com relagdo a taxas de inflagdo, determinemos nosso crédito gjustado a taxas de
juros sem risco e determinemos prémios sobre riscos de mercado que sdo aplicaveis & nossas
operacles, e

Dada a relevancia destes fatores na determinacdo de nossos custos ambientais e de recuperacéo
de éareas degradadas estimados, alteragdes em qualquer uma ou em todas as estimativas poderdo
ter um impacto relevante no lucro liquido. Particularmente, dados os longos periodos pelos quais
muitos destes encargos sdo descontados a valor presente, alteracbes em nossas suposi¢des sobre
crédito gjustado a taxas livres de risco poderdo ter um impacto significativo no valor da
provisdo. Em 1° de janeiro de 2003, projetamos o valor de mercado de nossa provisio total
estimada para retirada de ativos em aproximadamente US$41 milhdes, representando um
aumento de US$26 milhdes em relacdo aquantia reconhecida pela pratica contabil anterior.

Desvalorizagio de Bens Duréveis e Agio
Avaliamos nossos investimentos e os bens durdveis, que sdo representados basicamente pelo

ativo imobilizado identificavel, para desvalorizagdo quando eventos ou mudangas nas circunstancias
indicam que o valor contabil dos ativos pode ndo ser recuperavel. Se o ativo € passivel de desval orizacao,
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reconhecemos uma perda para desval orizag8o e ajustamos o ativo baseados na parcela do valor contabil
do ativo que excede o maior entre o valor liquido de realizagcdo e o valor de uso. Normamente
determinamos o valor de uso descontando o fluxo de caixa futuro projetado usando uma taxa bruta
gjustada que acreditamos ser apropriada aos riscos inerentes do ativo. Para projetar o fluxo de caixa
futuro devemos assumir vérias posi¢des sobre assuntos de elevada incerteza, incluindo vendas e producédo
futuras, precos dos produtos (que nds estimamos com base nos pregos histéricos e corrente, tendéncias de
preco e os fatores correlatos), reservas recuperaveis, custos operacionais, custos ambientais e de
recuperacdo de areas degradadas e custos de capital plangjados. Chegar nessas suposi¢les e estimativas
sobre estes assuntos é um processo complexo e normamente subjetivo. Estas suposicdes e estimativas
podem ser afetadas por uma variedade de fatores, inclusive externos tais como tendéncias econdmicas e
da industria, e fatores internos tais como mudangas em nossa estratégia de negécios e nossas previsoes
internas. Embora acreditamos que as suposi¢des e estimativas que fizemos no passado foram razoaveis e
apropriadas, diferentes suposicles e estimativas poderdo impactar significativamente nossos resultados
financeiros reportados. Suposicdes mais conservadoras dos beneficios futuros antecipados destes
negocios resultariam em provisdes para desvalorizagdo maiores, 0 que reduziria o lucro liquido e
resultaria em valores de ativos menores em nosso balango patrimonial. Por outro lado, suposi¢tes menos
conservadoras resultariam em provisdes para desvalorizagdo menores, lucro liquido e valores de ativos
maiores.

Ao avaliar o potencial de desvalorizagdo de nossos investimentos, valorizamos NnoSsoS
investimentos em companhias listadas em Bolsa de Valores pela cotacdo dos precos de mercado
disponiveis a0 publico. Se a cotagdo do preco de mercado estiver abaixo do valor contabil, e
considerarmos o declinio como n&o sendo temporério, g ustamos 0s NOSsoS investimentos para 0s pregos
de mercado cotados. Para os investimentos cujos precos de mercado cotados ndo estdo prontamente
disponiveis, avaliamos os investimentos para fins de desvalorizacdo sempre que a performance da
empresa em questéo indigue que uma desval orizago possa existir. Em tais casos, o valor de mercado dos
investimentos € estimado principalmente com base no fluxo de caixa projetado descontado utilizando
suposi¢Bes similares & descritas acima.

Com relacdo ao agio, todo ano em 30 de setembro, usamos um processo de duas fases para testar
a recuperacdo do agio para cada uma de nossas unidades de reporte. Na primeira fase € feita uma
comparagao do valor de mercado da unidade de reporte com o valor contébil dos ativos liquidos. O valor
de mercado dos ativos liquidos é baseado no fluxo de caixa descontado usando-se suposi¢des similares
quelas usadas no processo descrito anteriormente. A segunda fase exige uma estimativa do valor de
mercado dos ativos e passivos da unidade de reporte, individuamente. O valor de ajuste para
desvalorizacdo do 4gio das investidas montava a US$86 milhdes em 31 de dezembro de 2002. N&o houve
outros gjustes durante 2002.

Derivativos e Atividades de Hedge

Em 10 de janeiro de 2001, adotamos o SFAS 133 - "Accounting for Derivative Financial
Instruments and Hedging Activities’, complementado pelos SFAS 137 e SFAS 138. Estes
pronunciamentos requerem gue reconhecamos todos os instrumentos financeiros derivativos tanto ativos
COomo passivos em nossos balanco patrimonia e os valorize aos seus precos de mercado. As variactes
dos valores de mercado dos derivativos sdo reconhecidas no resultado de cada periodo ou em outros
lucros econémicos (fora da apuracdo do lucro liquido), sendo que neste caso dependerd se a transacdo é
designada como um hedge de fato. Em 2002, ndo designamos nenhum instrumento financeiro derivativo
como hedge e os gjustes a valores de mercado de nossos derivativos foram todos reconhecidos no lucro
liquido do exercicio. Se tivéssemos designado nossos instrumentos de hedge conforme estabelecido no
SFAS 133 teria tido ajustes correspondentes de valor de mercado, para certos instrumentos de hedge, nos
itens protegidos correlatos no caso de hedges de valores de mercado ou diretamente no patrimdnio
liquido no caso de hedges de fluxo de caixa. Durante o exercicio social findo em 31 de dezembro de 2002
registramos um encargo de US$92 milhdes decorrentes de gjustes a valores de mercado de instrumentos
derivativos.

I mposto de Renda
De acordo com 0 SFAS 109 - “ Accounting for Income Taxes” , reconhecemos imposto de renda

diferido decorrente de diferencas temporarias em nossas DemonstracBes Contébeis Consolidadas.
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Reconhecemos uma provisdo para desval orizagdo nos casos em que acreditamos que seja mais provavel
gue os créditos fiscais ndo serdo totalmente recuperaveis no futuro.

Quando elaboramos as nossas Demonstragdes Contdbeis Consolidadas, estimamos nossos
impostos sobre a renda com base nas regulamentactes de vérias jurisdigdes onde conduzimos nossos
negocios. Isto requer que estimemos nossa exposicdo fiscal corrente e avaliemos as diferencas
temporérias que resultam do tratamento diferenciado de certos itens para os fins fiscais e contébeis. Estas
diferencas originam impostos de renda diferidos ativos e passivos, 0s quais mostramos em nosso balango
patrimonial consolidado. Por isso, temos de avaliar a probabilidade que os nossos créditos fiscais
diferidos serdo recuperados a partir dos lucros tributaveis futuros. A medida que acreditamos que a
recuperacdo ndo € provavel, registramos uma provisdo para desvalorizago. Quando estabelecemos esta
provisdo para desvalorizag8o ou aumentamos esta provisdo em um periodo contéabil, reconhecemos uma
despesa tributéria em nossa demonstragao de resultado.

A determinacdo de nossa provisdo para imposto de renda ou os impostos de renda diferidos
ativos e passivos e qualquer provisdo para desvalorizagcdo dos créditos fiscais requer estimativas e
julgamentos significativos da administracdo e suposic¢des sobre assuntos de elevada incerteza. Para cada
crédito fiscal futuro, avaliamos a probabilidade se parte ou todo o ativo fiscal ndo sera recuperado. A
provisdo para desvaorizagdo feita com relagdo aos prejuizos fiscais acumulados depende da nossa
avaliago da probabilidade de geracéo de lucros tributéveis no futuro na empresa em que o imposto de
renda diferido ativo foi reconhecido baseada na nossa producdo e plangjamento de vendas, precos das
commodities, custos operacionais, planos de reestruturagdo do Grupo para as controladas e custos de
recuperacdo de &reas degradadas e custos de capital planejados.

Em 31 de dezembro de 2002 registramos uma provisdo para desvalorizacdo de US$230 milhbes
sobre a parcela de nosso imposto de renda diferido ativo do montante de US$799 milhdes e registramos
uma despesa de imposto de renda diferido de US$12 milhdes relativa a0 aumento liquido na provisao
para desvalorizag&o do exercicio.

Contingéncias

Divulgamos passivos contingentes significativos exceto quando a possibilidade de perda é
considerada remota e ativos contingentes nos casos que a entrada de beneficios econémicos é provavel.
Discutimos nossas contingéncias significativas na nota explicativa 15 de nossas Demonstracfes
Contabeis Consolidadas.

Contabilizamos as contingéncias de acordo com 0 SFAS5 - “ Accounting for Contingencies’ que
estabelece o registro uma perda estimada contingente quando a informac&o disponivel antes da emissdo
de nossas Demonstragfes Contébeis indicar a probabilidade de um evento futuro confirmar que um ativo
deva ser desvalorizado ou um passivo foi incorrido na data das Demonstragdes Contébeis, e o valor da
perda possa ser razoavelmente estimado. Particularmente, dada a natureza incerta da legislag&o tributaria
brasileira, a avaliagdo de passivos tributarios potenciais requer um julgamento significativo da
administracdo. Por sua natureza, as contingéncias sempre serdo resolvidas quando um ou mais eventos
futuros ocorrerem ou falharem em ocorrer — e tipicamente esses eventos ocorrerdo por varios anos no
futuro. Avaliar tais passivos, particularmente no ambiente legal brasileiro incerto, envolve o exercicio de
estimativas e julgamentos significativos da administracdo quanto aos resultados dos eventos futuros.

A provisdo para contingéncias em 31 de dezembro de 2002, totalizando US$428 milhdes,
consistia de provisdes de US$109 milhes, US$95 milhdes, US$220 milhdes e US$4 milhdes por
reclamacOes trabal histas, civeis, fiscais e outras, respectivamente.
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RESULTADO DAS OPERACOES
2002 Comparado com 2001
Receitas
A tabela abaixo sumaria nossas receitas brutas por produto e nossas receitas operacionais

liquidas nos periodos indicados:

Par a os Exer cicios Findos
em 31 de Dezembro

2002 2001 Variagéo %
(Em milhdes de US$)

Minério de Ferro e Pelotas

Minério de FEIMO .....oeurrrrcreree e US$ 2147 US$ 2.003 7,2
PElOLES. ... 673 597 12,7
SUBLOLAl.......ceece e 2.820 2.600 85
OUIO ..ottt 103 139 (25,9)
Manganés e Ferroligas .......ccoovvvvvveneeneennnns 283 259 9,3
POtASSIO ... 91 71 28,2
(@11 {01 45 a1 9,8
Receitas de Servigos Logisticos................. 458 608 (24,7)
Produtos de Aluminio ........ccccoeeeveeeieecieenens 462 284 62,7
Outros Produtos € SErvigoS........coveevereeenne. 20 75 (73,3)
Receitas Brutas..........ccccceeevininiiiiinieiens 4.082 4.077 50
Impostos sobreas Vendas...........ccoceeeeveennene (159) (142) 12,0
Receitas Operacionais Liquidas.................... US$ 4123 US$ 3935 438

As receitas operacionais liquidas aumentaram 4,8% para US$4.123 milhdes em 2002 de
US$3.935 milhdes em 2001. Este aumento deve-se a maiores receitas brutas de minério de ferro e
pelotas, produtos de aluminio e outros produtos de mineragdo, os quais foram parcialmente compensados
por decréscimos nas receitas brutas de logistica, ouro e outros produtos e servicos.

Minério de ferro e pelotas
As receitas brutas de minério de ferro e pelotas aumentaram 8,5% para US$2.820 milhfes em

2002 de US$2.600 milhdes em 2001, refletindo um aumento de 10,4% no volume vendido, parcialmente
compensado por pregos médios de venda mais baixos.
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As vendas de minério de ferro atingiram niveis recorde em 2002, chegando a 143,6 milhdes de
toneladas em 2002, comparadas & 130,8 milhdes de toneladas em 2001, representando um aumento de
9,8%. A expansdo vista nas vendas de pelotas foi maior em termos percentuais do que o crescimento das
vendas de minério de ferro, refletindo a forte demanda por aco e 0 uso de pelotas para aumentar a
produtividade dos altos-fornos da indistria siderdrgica, particularmente na China. As vendas de pelotas
cresceram de 17,9 milhdes de toneladas em 2001 para 20,6 milhdes de toneladas em 2002, um aumento
de 14,8%. Este aumento no volume de minério de ferro e pelotas em 2002 foi originado principa mente
pela forte demanda na China, onde ha um aumento na demanda por bens de consumo durdveis,
juntamente com investimentos substanciais em infra-estrutura e moradia, resultou no grande consumo de
aco, levando as siderlrgicas chinesas a drasticamente aumentar suas compras de minério de ferro e
pelotas. A demanda em nossos outros principais mercados ficou estavel.

Os pregos de venda realizados do minério de ferro e pelotas diminuiram 1,7%, refletindo uma
reducdo globa nos pregos de referéncia apds as negociacbes de preco em 2002 com as siderdrgicas, e
uma diminuicdo de 0,2% devido a um aumento na propor¢do de pelotas no mix de produtos, o que
acentuou o efeito das reducdes no prego das pelotas.

Ouro

As receitas de venda de ouro diminuiram 25,9% para US$103 milhdes em 2002 de US$139
milhdes em 2001, refletindo um reducdo de 34,8% no volume vendido, que foi parcialmente compensado
por um aumento de 8,9% no preco médio de venda. A reducdo de 34,8% no volume de 508.472 ongas em
2001 para 331.479 ongas em 2002 foi fundamentalmente devido ao encerramento da nossa mina de ouro
Igarapé Bahia em 2002 e a diminuicdo da producdo na nossa mina, Fazenda Brasileiro, a qual esta
préxima do final de sua vida produtiva. Temos acordo para venda da mina de Fazenda Brasileiro como
descrito anteriormente. O aumento de 8,9% no preco médio de venda reflete 0 aumento global nos pregos
do ouro em 2002 como conseqiiéncia do aumento da incerteza politica, precos mais baixos no mercado de
acOes, enfraguecimento do dolar norte-americano e outros fatores que fizeram do ouro uma aternativa de
investimento atrativa.

Manganés e ferroligas

As receitas brutas de vendas de manganés e ferroligas aumentaram 9,3% de US$259 milhfes em
2001 para US$283 milhdes em 2002, principalmente pelo aumento nas vendas de ferroligas, as quais
mais gque compensaram um declinio nas vendas de manganés. As receitas brutas de ferroligas
aumentaram US$45 milhdes ou 22%, devido a um aumento de 107% no volume resultante da forte
demanda por aco e ao fim do racionamento de energia no Brasil, que foram parcialmente compensados
pela queda nos precos decorrentes da mudanga no mix de produtos. As receitas brutas de vendas de
manganés cairam US$21 milhBes ou 37%, principalmente como conseqiiéncia de uma reducéo de 27%
no volume. A gueda nos volumes de manganés resultaram basicamente do atraso do maior carregamento
em dezembro de 2002. Os precos médios de venda do manganés cairam aproximadamente 15% em 2002,
principalmente devido ademanda menor por manganés pela industria siderdirgica no momento em que 0s
precos anuais eram estabel ecidos.

Potassio

As receitas brutas de vendas de potéssio aumentaram 28,2% de US$71 milhdes em 2001 para
US$91 milhdes em 2002, principaimente devido ao aumento de 45% no volume, que mais que
compensou uma reducdo de 16,7% nos precos médios de vendas. O aumento significativo no volume foi
resultado da forte demanda por fertilizantes no mercado interno. A redugdo nos precos médios de venda
reflete basicamente a diminui¢do nos precos em virtude da concorrénciainternacional .

Outros

As receitas brutas de venda de caulim aumentaram 9,8% de US$41 milhdes em 2001 para
US$45 milhdes em 2002, principal mente devido ao aumento no volume de vendas, bem como nos precos
médios de venda.
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Servigos de Logistica

As receitas brutas dos servicos de logistica reduziram 24,7% para US$458 milhdes em 2002 de
US$608 milhdes em 2001. Esta reducdo deve-se principalmente adiminuicdio de US$140 milhdes nas
receitas de logistica mundial em funcéo da venda de nossos investimentos no negécio de navegacéo a
granel no segundo semestre de 2001. Isso também reflete o impacto na diminuicdo das receitas de
servigos prestados aFerteco e Samitri em 2001 antes de comprarmos essas companhias. Adiciona mente,
as receitas brutas de logistica foram negativamente afetadas pela desvalorizacdo do Real, que em grande
parte compensou 0 aumento nos volumes no mercado interno. A carga geral transportada por nossas
ferrovias aumentou em 14% de 12,9 hilhBes de toneladas por quildmetro liquidas em 2001 para 14,7
bilhdes de toneladas por quilémetro liquidas em 2002. O aumento no volume reflete os fortes aumentos
no transporte de gréos e soja, aumento nos carregamentos de aco e aumentos no transporte intermodal de
contéineres, que explora as conexdes entre o transporte rodoviério, ferroviario, portuério e de cabotagem.
Nossos portos manipularam 26,3 milhSes de toneladas de carga geral em 2002, comparadas com 21,7
milhdes de toneladas no exercicio anterior.

Produtos de Aluminio

As receitas de produtos de aluminio (bauxita, aumina e aluminio) aumentaram 62,7% para
US$462 milhdes em 2002 de US$284 milhdes em 2001. Do aumento total de US$178 milhdes, US$124
milhdes foram devidos a consolidacéo da Alunorte a partir de junho de 2002 quando nés adquirimos o
controle desta que antes era uma companhia coligada. Os outros US$54 milhdes resultaram da:

Revenda do aluminio comprado de nossa coligada Albras, por contrato de compromisso
firmado (take-or-pay), refletindo o aumento na capacidade produtiva da Albras a partir do
inicio de 2002 e o fim do racionamento de energia; e

US$ 21 milhdes em revendas de alumina comprada de terceiros para satisfazer o excesso de
demanda dos clientes da Alunorte.

Outros Produtos e Servicos

As receitas de outros produtos e servigos diminuiram 73,3% para US$20 milhGes em 2002 de
US$75 milhdes em 2001, refletindo o nosso desenvestimento do negécio de papel e celulose, que foi
iniciada em 2001 com a venda da Bahia Sul e da Cenibra e foi concluida em 2002 com a venda de
aproximadamente 47.700 hectares de floresta de eucalipto que pertencia anossa controlada Florestas Rio
Doce SA.
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Custos e Despesas Operacionais
A tabela abaixo sumaria nossos custos e despesas operacionais nos periodos indicados.

Par a os Exer cicios Findos
em 31 de Dezembro
2002 2001

(Em milhdes de US$)

Custo de minérios e metais vendidos..................... US$ 1.579 US$ 1.550
Custo dos servigos de logistica........ccoevrereeerienene 252 378
Custo dos produtos derivados do aluminio............ 412 269
OULTOS ..ot eeeeeres st sn s snsanes 20 75

Custo dos produtos vendidos.............c..cc..eererene. 2.263 2272
Despesas com vendas, gerais e administrativas..... 224 241

Despesas com pesguisa e desenvolvimento,

participacdo dos empregados no lucro e outros custos 207 460
€ UESPESAS ...ttt
Custos e despesas operacionais totais...........o....... US$ 2.694 US$2.973

Custo dos Produtos Vendidos

O custo dos produtos vendidos total diminuiu 0,4% para US$2.263 milhdes em 2002 de
US$2.272 milhdes em 2001. Nossos custos, quando expressos em ddlares norte-americanos, foram
positivamente af etados pela desval orizagéo significativa do Real frente o dolar norte-americano durante o
periodo (de R$2,3204 para US$1,00 em 31 de dezembro de 2001 para R$3,5333 para US$1,00 em 31 de
dezembro de 2002, ou uma desvalorizacdo de 34,3%), em decorréncia da maioria desses custos e
despesas ser denominado em Reais. A taxa média do cadmbio foi de R$2,9286 para US$1,00 durante 2002
e de R$2,2464 para US$1,00 durante 2001, representando uma desvalorizacdo de 23,3%. A
desvalorizacdo pelas taxas médias € menor que nas taxas de fim de ano uma vez que as variagbes das
taxas de cdmbio se concentraram no segundo semestre de 2002.

O custo de minérios e metais vendidos aumentou 1,8% para US$1.579 milhdes em 2002 de
US$1.550 milhdes em 2001 principalmente devido ao aumento no volume de producdo decorrente do
aumento de 10,3% nas vendas de minério de ferro e pelotas, compensado por um declinio quase igual dos
custos domeésticos em virtude dos efeitos da desvalorizagdo do Real (aproximadamente 52% dos nossos
custos totais s8o denominados em Reais) liquidos dos salérios e aumentos de prego ligados a inflagdo
local. O montante de 2002 também inclui US$22 milhGes em perdas com derivativos de ouro. Uma parte
do aumento nos custos de minérios e metais vendidos também reflete custos mais elevados associados
com as compras de minério de ferro de terceiros para satisfazer o excesso de demanda.

O custo de servigos de logistica diminuiu 33,3 % para US$252 milhdes em 2002 de US$378
milhGes em 2001, a0 passo que nossa receita correspondente diminuiu apenas 24,7%. A reducdo nos
custos a uma propor¢cdo maior que o decréscimo na receita se deve aos efeitos da desvalorizacdo do Real
em Nosso custos internos conforme descrito acima.

O custo dos produtos de aluminio aumentou 53,2% para US$412 milhdes em 2002 de US$269
milhdes em 2001. O aumento € parcialmente devido a consolidagdo da Alunorte a partir de junho de
2002, que contribuiu em US$91 milhdes para os custos consolidados. Os restantes US$52 milhdes de
aumento nos custos devem-se aos contratos de compromisso firmado (take-or-pay) e vendas de terceiros
conforme descrito acima. Os efeitos cambiais no custo dos produtos de aluminio ndo foram relevantes,
umavez gque esses custos sdo fundamental mente determinados pel os pregos no mercado internacional.
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O custo de outros produtos e servigos diminuiram 73,3% para US$20 milhdes em 2002 de
US$75 milhdes em 2001, refletindo principalmente a diminuic&o nos volumes das compras de celulose
em virtude das vendas de nossos investimentos neste segmento de negdcios.

Despesas com vendas, gerais e administrativas

As despesas com vendas, gerais e administrativas diminuiram 7,1% para US$224 milhdes em
2002 de US$241 milhdes em 2001, devido principalmente aos efeitos favoréveis da variagdo cambial,
parcialmente compensada pel os efeitos do aumento das despesas com vendas decorrente do aumento nos
volumes. Em relac@o percentual das receitas operacionais liquidas, as despesas com vendas, gerais e
administrativas declinaram 6,1% em 2001 para 5,4% em 2002.

Pesquisa e desenvol vimento, participacdo dos empregados nos lucros e outros custos e despesas
operacionais

As despesas com pesquisa e desenvolvimento, participacdo dos empregados nos lucros e outros
custos e despesas operacionais reduziram 55% para US$207 milhdes em 2002 de US$460 milhdes em
2001. Este decréscimo foi resultado basicamente de uma redugdo de US$260 milhdes em outros custos e
despesas operacionais, que mais que compensou um aumento de US$7 milhdes nas despesas com
pesquisa e desenvolvimento.

A reducdo de US$260 milhBes em outros custos e despesas operacionais basicamente reflete as
provisdes para desval orizagao de trés ativos ocorridas em 2001:

Provis8o para desvalorizag8o de ativo imobilizado de US$67 milhdes e US$34 milhdes de
desvalorizac&o de certos ativos de navegacao;

Amortizagdo de &gio de US$34 milhdes; e

Baixa de créditos fiscais de impostos sobre a circulagdo de mercadorias e servigos de US$54
milh&es sobre produtos comprados decorrente de nosso acordo com um Governo estadual .

A reducgdo também reflete:

Uma redugéo de US$26 milhGes na provisdo para contingéncias, para US$53 milhdes em
2002 de US$79 milhdes em 2001; e

Um ganho em 2002 de US$49 milhdes na venda de certos ativos florestais de nossa
controlada Florestas Rio Doce S.A.

Juntos, estes dois fatores mais que compensaram a provisdo de US$40 milhGes em 2002
relacionada com a antecipagdo da data de encerramento prevista para a nossa mina de ouro Fazenda
Brasileiro, de 2009 para 2005.
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Receitas (Despesas) Nao-Operacionais

Para os Exercicios Findos
em 31 de Dezembro

2002 2001
(Em milhdes de US$)
Receitas finanCairas...........oceececeieenssse e Uss 127 USS$ 135
Despesas fiNanCaIras........ccovevererenereneeeeeeee (375) (335)
Perdas monetarias e cambiais, liquidas................. (580) (426)
Ganho navendade investimentos..............c..c..... B 784
Receitas (despesas) ndo-operacionais............... US$ (828) US$ 158

As despesas ndo-operacionais liquidas em 2002 foram de US$828 milhGes comparadas &s
receitas ndo-operacionais liquidas de US$158 milhdes em 2001. As principais razfes para esta mudanca
foram:

O efeito negativo das variagdes do cambio em nossos passivos liquidos denominados
em ddlares norte-americanos (principalmente a divida de curto e longo prazos menos
as disponibilidades). Nossas perdas monetérias e cambiais liquidas totalizaram US$580
milhdes em 2002 comparadas a US$426 milhdes em 2001; e

Ganhos de US$784 milhdes em 2001 com a venda de nossas participagfes na Bahia
Sul, CSN e Cenibra

Adicionalmente, nossas receitas financeiras reduziram para US$127 milhdes em 2002 de
US$135 milhdes em 2001, devido basicamente & menores taxas de juros internacionais apds os ataques
terroristas nos Estados Unidos da América em setembro de 2001. As nossas despesas financeiras
aumentaram para US$375 milhGes em 2002 de US$335 milhdes em 2001 principal mente em funcéo da
consolidag@o da Alunorte, que aumentou as nossas despesas financeiras em US$14 milhSes no segundo
semestre de 2002, e um aumento de US$76 milhdes em perdas que incorremos com derivativos de taxas
dejuros.

Em 2002 incluimos o custo de aumentos contratuais nos beneficios suplementares relacionados
com os programas de aposentadoria antecipada (US$35 milhSes em 2002) nas despesas financeiras. Até
2001, este custo era reconhecido como outras despesas operacionais. Para fins de comparabilidade,
US$33 milhdes em 2001 e US$98 milhdes em 2000 foram devidamente reclassificados.

I mposto de Renda

Em 2002 registramos um beneficio fiscal de US$149 milhGes comparado com um beneficio
fiscal de US$218 milhGes em 2001. Nossa despesa fiscal pelas aliquotas vigentes teria sido US$204
milhGes em 2002 e US$381 milhdes em 2001. A diferenca deve-se principalmente ao beneficio fiscal
obtido pela dedutibilidade dos dividendos pagos sob a forma de juros sobre o capital préprio, que
totalizou US$99 milhBes em 2002 comparados a US$260 milhGes em 2001, e US$196 milhbes de lucro
no exterior isento de imposto de renda em 2002 comparado com US$226 milhdes em 2001.

Coligadas e Joint ventures
Nossa participacdo nos resultados de coligadas e joint ventures e provisdes para perdas em

investimentos totalizaram uma perda de US$87 milhdes em 2002 comparada a uma perda de US$53
milhdes em 2001.
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Minério de ferro e pelotas. Os resultados de equivaléncia patrimonial nas coligadas e joint
ventures de minério de ferro e pelotas totalizaram uma perda de US$55 milhes em 2002, comparada a
uma perda de US$7 milhdes em 2001. A perda em 2002 incluiu uma despesa de US$86 milhdes referente
abaixa parcia do &gio em nosso investimento na Caemi, compensando os melhores resultados de varias
de nossas joint ventures de pelotas, incluindo a Samarco, onde os lucros foram decorrentes de volumes
gue aumentaram 29% e da eliminagdo da amortizagdo do agio em 2002. O gjuste para reduzir 0 nOsso
investimento na Caemi reflete o declinio das cotagBes de mercado das acoes preferenciais da Caemi na
Bolsa de Vaores. Também reconhecemos uma provisdo para perda no investimento na Kobrasco no
valor de US$14 milhdes.

Aluminio e Bauxita. Os resultados de equivaléncia patrimonial das coligadas e joint ventures de
aluminio e bauxita cairam de US$37 milhdes em 2001 para US$29 milhdes em 2002, e registramos uma
reversdo de US$10 milhdes de uma provisio relacionada com nosso investimento na Albras. Nossa parte
nas perdas da Alunorte até o momento que adquirimos o controle em junho de 2002 foi de US$23
milhdes, comparada aperda de US$6 milhdes para todo o exercicio socia de 2001. O aumento na perda
da Alunorte deve-se principalmente aos efeitos da desvalorizacdo do Real na divida da Alunorte
denominada em ddlares norte-americanos.

Da mesma forma que a Alunorte, em 2002 as nossas coligadas do setor de aluminio registraram
aumento nas perdas decorrente da depreciagdo do Real em suas dividas em moeda estrangeira.
Adicionamente aos efeitos do cdmbio, os resultados operacionais da Albras e da MRN em 2002,
comparados com 2001, foram influenciados pel os seguintes fatores:

Albras. Em 2002, a Albras teve lucro liquido de US$20 milhdes sobre as vendas
liquidas de US$529 milhdes comparado ao lucro liquido de US$8 milhdes em 2001
sobre vendas liquidas de US$472 milhdes. A nossa parte no lucro liquido da Albras foi
de US$10 milhdes em 2002 comparada com US$4 milhdes em 2001. Este aumento nas
vendas da Albras reflete basicamente um aumento de 22,3 % no volume de vendas
resultante da expansdo da capacidade concluida no inicio de 2002. Este aumento no
volume foi parcialmente compensado por uma reducdo de 8,6% no preco médio do
aluminio de US$1.428 por tonelada em 2001 para US$1.306 por tonelada em 2002.

MRN. Em 2002, a MRN gerou lucro liquido de US$94 milhdes sobre as vendas
liquidas de US$173 milhdes comparado ao lucro liquido de US$81 milhSes em 2001
sobre as vendas liquidas de US$211 milh8es. A nossa parte do lucro liquido da MRN
foi de US$38 milhdes em 2002 comparada com US$32 milhdes em 2001. As receitas
da MRN declinaram em 2002 em virtude da redugdo de 8,1% no preco médio da
bauxita para US$18,95 por tonelada em 2002 de US$20,63 por tonelada em 2001, e
uma reducdo de 9,3% no volume de vendas para 9,9 milhdes de toneladas em 2002 de
10,9 milhes de toneladas em 2001 devido amenor demanda no primeiro semestre do
exercicio e a interferéncia dos trabalhos de expansdo no segundo semestre. Contudo,
uma vez gque a maioria dos custos da MRN é incorrido em Reais, a reducéo nos custos,
quando expressos em ddlares norte-americanos mais que compensa a reducéo na
receita, o que resulta em um aumento do lucro liquido.

Aco. Os resultados de equivaléncia patrimonial nas coligadas e joint ventures da indUstria
siderdrgica aumentaram de US$5 milhdes em 2001 para US$23 milhdes em 2002, em virtude do maior
lucro liquido da CST e da CSl, compensando a perda na Usiminas. O melhor desempenho da CST e CS
refletem principalmente os menores custos de energia em 2002 no Brasil e na Cdlifornia,
respectivamente. A perda na Usiminas reflete basicamente os efeitos da desvalorizacdo do Real no seu
endividamento denominado em ddlares norte-americanos.

Papel e celulose. Em virtude da venda da Cenibra e da Bahia Sul em 2001, ndo reconhecemos
resultado de equivaléncia patrimonia nas coligadas e joint ventures de papel e celulose em 2002. Estas
companhias contribuiram com US$20 milhdes em nossos resultados de equivaléncia patrimonia até a
data davenda.
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Outras coligadas e joint ventures. Os resultados de equivaléncia patrimonial das outras
coligadas e joint ventures totalizaram uma perda de US$25 milhGes em 2002 comparada a uma perda de
US$95 milhdes em 2001. Reconhecemos uma provisao para perda na FCA de US$42 milhdes em 2002,
apos termos registrado uma perda de US$95 milhSes em 2001 (que ja inclui a baixa do agio de US$42
milhdes). Ainda, a nossa coligada MRS gerou perdas significativas em 2002, nas quais a nossa parte foi
de US$20 milhdes; além deste valor, registramos uma provisdo para perda de US$7 milhdes na MRS.
NOs e os demais acionistas destas companhias continuamos a estudar vérias alternativas para reestruturar
0S Seus negocios.

Com a adoc&o do SFAS 142 - “ Goodwill and Other Intangible Assets’, a partir de 1° de janeiro
de 2002, deixamos de amortizar o0 &gio. Em 2001, registramos amortizacdo de &gio de US$45 milhdes

relacionados a nos e a nossas controladas consolidadas e US$47 milhdes relacionadas com nossas
coligadas e joint ventures.

2001 Comparado com 2000

Receitas

A tabela abaixo sumaria as nossas receitas brutas por produto e receitas operacionais liquidas
nos periodos indicados:

Par a os Exer cicios Findos
em 31 de Dezembro

2001 2000 Variacdo %
(Em milhdes de US$)
Minério de Ferro e Pelotas..........ccccovveeeeeveencniennnne UsS$ 2600 US$ 2177 19,4
OUIO vt 139 156 (10,9)
Outros Produtos de Mineracéo
Manganés e Ferroligas. .......ccouvrrineinenencnnenes 259 285 (92
POLASSI 0. se s 71 85 (16,5)
(O 811 o1 PRSP a1 4 (2,4
015 1 - (DTN OO 371 412 (10,0)
Receitas de Servigos LogistiCos.........cvvevrivrenereennen. 608 760 (20,0
Produtos Derivados do Aluminio...........ccceceeevvenenee. 284 362 (21,5
Outros Produtos € SErVIGOS........coevveeereeeenienienieneens 75 202 (62,9)
RECEITAS BIULES.......ceeeecvveeceeecreeceee et 4.077 4.069 0,2
Impostos sobreas Vendas..........ccoevverennenencnieneen (142) (134) 6,0
Receitas Operacionais Liquidas.............cccoov.conereeees US$ 3935 USH 3.935

As receitas operacionais liquidas permaneceram constantes em US$ 3.935 milhdes em 2001 e
2000, refletindo aumento nas receitas de minério de ferro e pelotas que foram parcia mente compensadas
com guedas nos outros segmentos de negécio.

As receitas de minério de ferro e pelotas subiram 19,4% para US$2.600 milhdes em 2001 de
US$2.177 milhdes em 2000, refletindo um aumento de 19,4% no volume vendido para 148,8 milhdes de
toneladas em 2001 de 124,5 milhdes de toneladas em 2000 parcialmente compensado por um aumento
nos precos médios de venda de 0,4% e um aumento de 19,6% nos volumes decorrente de uma mudanca
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no mix do produto. Em 2001, houve um aumento na demanda do crescente mercado da China e, portanto
as nossas exportacles para aquele pais aumentaram para 14,9 milhdes de toneladas em 2001 comparadas
aos 9,2 milhdes de toneladas em 2000. A nossa aquisicdo da Ferteco em abril de 2001 aumentou 0 NOSso
volume de vendas de minério de ferro e pelotas neste ano em 11,7 milhdes de toneladas.

As receitas das vendas de ouro cairam 10,9%, ou sgja, de US$156 milhdes em 2000 para US$
139 milhdes em 2001, refletindo uma queda de 9,0% no volume de vendas e uma queda de 2,1% no
preco médio de vendas. A reducdo no volume vendido ocorreu devido ao encerramento das minas de
Almas e Caetés no final de 2000 e de uma reducdo na extragdo de ouro no primeiro trimestre de 2001 em
funcdo de problemas operacionais em duas outras minas que ja foram contornados.

As receitas de outros produtos minerais diminuiram 10% para US$371 milhSes em 2001 de
US$412 milhBes em 2000. Esta reducdo é principalmente devida aqueda de US$49 milhdes nas vendas
de ferroligas, parcialmente compensada por um aumento de preco de US$23 milhdes do manganés
vendido pela nossa controlada Sibra. As vendas de potéssio e caulim também diminuiram como
conseqiiéncia da reducéo na demanda.

As receitas de servigos de transportes diminuiram 20%, ou sgja, de US$760 milhdes em 2000
para US$608 milhdes em 2001. Esta reducéo é devida principalmente aperda de receitas de servigos da
Ferteco e Samitri em fungdo da aquisicdo destas companhias em maio de 2000 e em abril de 2001,
respectivamente, que agora sdo eliminadas nas nossas Demonstragbes Contébeis Consolidadas. As
receitas de servicos fornecidos para Ferteco e Samitri até suas aquisi¢des totalizaram US$86 milhdes em
2000 e US$22 milhdes em 2001. Outros fatores que levaram areducdo na receita de transportes incluiram
um declinio nos pregos de transportes internos de 13% como resultado da desvalorizagdo do Real em
2001, bem como a queda nas nossas receitas de transportes internacionais devido & venda de
investimentos do segmento de navegacdo a granel.

As receitas de produtos de aluminio (bauxita, aumina e aluminio) cairam 21,5%, de US$362
milhdes em 2000 para US$284 milhdes em 2001. Esta reducdo de US$78 milhdes consiste de US$60
milhdes ou 20,3% pela queda nas vendas de produtos de aluminio como resultado da queda na produgéo
em virtude do programa de racionamento de energia, e US$18 milhdes esta relacionado areducdo na
revenda de alumina como resultado do aumento das vendas de alumina para outros acionistas da nossa
coligada, Alunorte.

As receitas de outros produtos e servicos cairam 62,9%, ou sgja, de US$202 milhdes em 2000
para US$75 milhdes em 2001, principaimente decorrentes da queda das receitas dos produtos do
segmento de papel e celulose, decorrente da venda de nosso investimento na Cenibra.
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Custos e despesas operacionais

A tabela a seguir sumaria nossos custos e despesas operacionais nos periodos indicados.

Par a os Exer cicios Findos
em 31 de Dezembro

2001 2000
(Em milhdes de US$)
Custo de minérios e metais vendidos ..............cocueee. US$ 1550 US$ 1423
Custo dos servigos de transportes .........cccvveeveneeeeneene, 378 481
Custo dos produtos derivados do aluminio................. 269 334
L0 11 {01 75 101
Custo dos produtos vendidos ...........ccceeeeereeienuene. 2.272 2.429
Despesas com vendas, gerais e administrativas .......... 241 225
Pesquisa e desenvolvimento, participacdo dos
empregados nos lucros e outros custos e despesas ..... 460 257
Custos e despesas operacionais totais ........ccoeevenee US$ 2973 US$ 2911

Os nossos custos dos produtos vendidos totais cairam 6,5% para US$2.272 milhdes em 2001 de
US$2.429 milhdes em 2000. Nossos custos e despesas, quando expressos em ddélares norte-americanos,
foram afetados favoravelmente pela expressiva desvalorizagdo do Rea frente o ddlar norte-americano
durante o0 ano de 2001 (de R$1,9554 para US$ 1,00 em 31 de dezembro de 2000 e de R$2,3204 para US$
1,00 em 31 de dezembro de 2001, ou seja, uma desval orizagdo de 15,7%), porque a maioria destes custos
e despesas é incorrida em Reais. A taxa média de cAmbio foi de R$2,2854 para US$ 1,00 para o ano de
2001 e de R$1,7975 para US$ 1,00 para o ano de 2000, ou seja, uma desvalorizagdo de 21,3%. Este
decréscimo foi compensado parcialmente com um aumento de US$109 milhdes, ou sgja, 4,8% em 2001,
relacionado com a nossa aquisi¢ao da Ferteco (que agregou aproximadamente US$33 milhdes de custos
adicionais) e um pegueno aumento decorrente dainclusdo dos custos da Samitri no ano de 2001.

Os custos de minérios e metais vendidos subiram 8,9%, ou sgja, de US$1.423 milhGes em 2000
para US$1.550 milhdes em 2001. O incremento de US$127 milhdes foi devido principaimente a um
aumento de US$124 milhdes nos custos decorrentes da consolidacdo da Ferteco. O aumento dos custos
foi parcialmente compensado com o impacto favorével das flutuagbes das taxas de cAmbio que foi de
US$90 milhdes.

Os custos dos servigos de transporte cairam 21,4%, ou sgja, de US$481 milhSes em 2000 para
US$378 milhdes em 2001, em funcdo do melhor gerenciamento dos custos de transporte maritimo e do
decréscimo nas receitas associadas.

Os custos dos produtos de aluminio reduziram 19,5%, ou sgja, de US$334 milhdes em 2000 para
US$269 milhdes em 2001, refletindo os baixos niveis de atividade. O efeito favorével da flutuagdo das
taxas de cambio sobre os custos de produtos de aluminio ndo foi significativo, uma vez que os custos
relacionados s80 primariamente determinados pel os precos no mercado internacional .

Os custos de outros produtos e servigos cairam 60,7%, ou seja, de US$191 milhdes em 2000 para
US$75 milhdes em 2001, refletindo principalmente o decréscimo nos volumes de compra de papel e
celulose como resultado da venda de nossos investimentos neste segmento.

As despesas com vendas, gerais e administrativas subiram 7,1%, ou sgja, de US$225 milhdes em
2000 para US$241 milhdes em 2001, devido principalmente aaquisi¢io da Ferteco que aumentou estas
despesas em US$25 milhdes ou 11,1% em 2001, parciamente compensada pel os efeitos da flutuacdo das
taxas de cambio.
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As despesas com pesquisa e desenvolvimento, de participacdo dos empregados nos lucros e
demais custos e despesas subiram 79,0%, ou sgja, de US$257 milhdes em 2000 para US$460 milhdes em
2001. Este aumento é principalmente atribuido & provisdes para desvalorizagdo de ativos de US$101
milhdes, incluindo expectativas de perdas na venda de navios (US$34 milhdes), a amortizagdo de agio de
US$34 milhBes e a baixa de créditos fiscais de ICM S de US$54 milhdes em fung&o de nosso acordo com
0 Governo estadual.

Receitas (Despesas) Nao-Operacionais

Par a os Exer cicios Findos
em 31 de Dezembro

2001 2000

(Em milhdes de US$)
Receitas fiNanCaIras. ..........ocevevcvecieeieieneeesee e Uss 135 US$ 208
Despesas fiNaNCaIras.........coereeererene e (335) (315)
Perdas monetarias e cambiais, liquidas..................... (426) (240)
Ganho navenda de investimentos............c..co.ce.eeen.. 784 4
Receitas (despesas) n30-0peracionais.................... Uss 158 US$ (293)

A receita ndo-operacional liquida foi de US$158 milhdes em 2001 comparada & despesas ndo-
operacionais liquidas de US$293 milhdes em 2000. Esta reducdo foi resultado de uma diminuicdo no
custo contratual dos beneficios suplementares relativos aos programas de aposentadoria antecipada que
foram reconhecidos como despesas financeiras de US$33 milhdes em 2001 e US$98 milhdes em 2000,
a0 passo que em 2000 este custo havia sido classificado como outras despesas operacionais. Para fins de
comparagdo, os US$98 milhdes foram devidamente reclassificados. O valor agregado de US$386 milhdes
esta relacionado aos ganhos nas vendas dos investimentos (US$784 milhdes) na Bahia Sul, CSN e
Cenibra em 2001, que foram parcialmente compensados pelas despesas financeiras liquidas adicionais de
US$93 milhdes em 2001, decorrentes principamente de uma reducdo nas receitas financeiras como
conseqiiéncia dos menores saldos médios de disponibilidades e dos efeitos negativos das flutuages das
taxas de cdmbio sobre nossas dividas denominadas em ddlares norte-americanos, principalmente as de
curto e longo prazos, totalizando US$186 milhdes.

Imposto de Renda

Em 2001, registramos créditos fiscais de US$218 milhdes. Contudo, nossa despesa com imposto de
renda e contribuicdo socia foi de US$381 milhdes calculada com base nas aiquotas vigentes no
exercicio. A diferenca deve-se principalmente ao beneficio fiscal oriundo do pagamento de dividendos
gue efetuamos sob a forma de juros sobre o capital proprio aos nossos acionistas no valor de US$260
milhdes, bem como US$226 milh&es decorrentes daisencéo de imposto de renda sobre lucros no exterior.

Coligadas e Joint Ventures

Nossa participac&o nos resultados das coligadas e joint ventures e as provisoes para perdas
em investimentos, em seu conjunto, totalizaram uma perda de US$53 milh&es em 2001 em
comparagdo com um ganho de US$322 milhdes em 2000.

Aco. Em 2001, as nossas coligadas do setor siderirgico foram afetadas pela desvalorizagdo do
Real frente o délar norte-americano, pelo desaquecimento do mercado de produtos siderdrgicos, que
resultaram em uma queda nos precos médios de venda. Nossa coligada norte-americana, CSl, também foi
afetada pelos custos mais elevados decorrentes da crise energética na Califérnia. Em 2001 reconhecemos
uma perda de US$3 milhSes com as nossas coligadas do setor siderdrgico comparada a um ganho de
US$17 milhdes em 2000.
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Produtos de Aluminio. Em 2001, nossas coligadas do segmento de aluminio registraram perdas
devido aos efeitos da desvalorizagdo do Rea sobre suas dividas em moeda estrangeira. A Albras
registrou uma ganho em 2001, do qual reconhecemos nossa parcela de US$4 milhSes contra uma
provisdo para perdas em investimentos. A Alunorte reportou um prejuizo, do qua reconhecemos nossa
parcela de US$6 milhdes de equivaléncia patrimonial. No mesmo periodo de 2000, nossas parcelas de
ganhos reportados pela Albras e Alunorte foram de US$66 milhdes e US$11 milhdes, respectivamente.

Adicionalmente aos efeitos das taxas de cABmbio, os resultados operacionais das nossas principais
coligadas e joint ventures do segmento de aluminio em 2001 comparados a0 ano de 2000 foram
influenciados pel os seguintes fatores:

Albras — queda nos volumes de vendas de aluminio em 9,3%, ou seja, de 366.000 toneladas em
2000 para 332.000 toneladas em 2001, e decréscimo de 5,3% nos pregos médios de vendas, ou seja, de
US$1.508,42 por tonelada em 2000 para US$1.428,99 por tonelada em 2001.

Alunorte — queda nos volumes de vendas de alumina em 3,5%, ou sgja, de 1.596.000 toneladas
em 2000 para 1.540.000 toneladas em 2001, e decréscimo de 5,7% nos pregos médios de vendas, ou sgja,
de US$196,63 por tonelada em 2000 para US$185,51 por tonelada em 2001.

MRN — queda nos volumes de vendas de bauxita em 2,6%, ou seja, de 11.242.000 toneladas em
2000 para 10.952.000 toneladas em 2001, e decréscimo de 1,1% nos precos médios de vendas, ou sgja, de
US$21,18 por tonelada em 2000 para US$20,95 por tonelada em 2001.

Papel e Celulose. Durante 2001, vendemos nossa participagdo aciondria na Bahia Sul e Cenibra,
gue juntas contribuiram com US$108 milhdes para o nosso lucro liquido consolidado de 2000. Até a data
de suas respectivas vendas em 2001, estas duas empresas conjuntamente contribuiram com US$11
milhdes para 0 nosso lucro liquido consolidado. Contudo, as vendas da Bahia Sul e da Cenibra resultaram
em ganhos imediatos de US$170 milhdes e US$507 milhdes, respectivamente, que foram incluidos nas
receitas (despesas) ndo-operacionais.

Outras. Com relagdo a nossa coligada ferrovidria, FCA, registramos uma perda de equivaléncia
de US$95 milhdes (que incluiu a baixa do égio no vaor de US$74 milhSes) contra um prejuizo de US$30
milhGes em 2000. Em 2001, os resultados de equivaléncia patrimonial de nossos outros investimentos
foram menores que em 2000 devidos aos efeitos da desval orizagdo do Real e aos menores resultados das
operagdes destas coligadas em conseqiiéncia das dificeis condi¢des de mercado dos seus produtos.

LIQUIDEZ E RECURSOS DE CAPITAL

Visao Geral

Nossos recursos destinam-se principalmente a investimentos de capital, pagamento de
dividendos e pagamento de dividas. Temos historicamente satisfeito essas necessidades principal mente
usando o caixa gerado em nossas atividades operacionais e também endividamento de curto e longo
prazos. Acreditamos que essas fontes de recursos, juntamente com as nossas disponibilidades,
continuar&o adequadas para satisfazer a nossa necessidade de investimento de capital.

Ainda, periodicamente revisamos as oportunidades de aquisicdes e investimentos e, caso
oportunidades interessantes aparecam, fazemos aquisicies e investimentos selecionados para implementar
nossa estratégia de negdcio. Geralmente fazemos investimentos diretos ou através das controladas, joint
ventures ou coligadas, e financiamos estes investimentos através dos recursos gerados internamente, de
captacdo de recursos proprios e de terceiros ou da combinacéo de ambos.

Em 2003, nossas maiores necessidades de caixa incluem os investimentos de capital previstos de
US$1,7 bilhdo, um dividendo minimo anunciado de US$400 milhdes e pagamento ou refinanciamento de
divida de longo prazo de US$717 milhdes que vencem em 2003. Assinamos também um acordo para
adquirir da Mitsui, sujeito ao cumprimento ou dispensa de certas condic¢des, os 50% restantes da Caemi
por US$426 milhGes. Esperamos satisfazer nossas necessidades de caixa em 2003 principal mente através
da combinagdo de fluxo de caixa operacional e novos financiamentos de longo prazo.
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Fontes de Recursos

Nossas principais fontes de recursos que garantem a nossa liquidez sdo as disponibilidades e o
fluxo de caixa proveniente das atividades operacionais. Em 2002, geramos um aumento liquido das
disponibilidades, excluindo os efeitos da variagdo cambial, de US$615 milhSes comparado a nenhuma
variagdo liquida em 2001 e um decréscimo liquido de US$135 milhdes em 2000. A variacdo cambial
reduziu as nossas disponibilidades em US$641 milhdes em 2002, US$94 milhdes em 2001 e US$107
milhGes em 2000. Em 31 de dezembro de 2002, tinhamos disponibilidades de US$1.091 milhdes.

As atividades operacionais originaram um fluxo de caixa liquido de US$2.102 milhGes em 2002,
US$1.518 milhGes em 2001 e US$1.424 milhSes em 2000. O montante em 2002 inclui US$1.031
milhes em despesas que ndo geram desembol so de caixa relativas & perdas monetarias e cambiais.

Além das fontes de recursos descritas acima, acreditamos estar bem posicionados para levantar
recursos adicionais nos mercados de divida na extensdo necessdria. Das corporagdes brasileiras, estamos
entre as que tém melhor posicionamento quanto aclassificagdo de risco, o que acreditamos aumentar a
nossa capaci dade de acessar os mercados de divida.

Utilizac&o dos Recursos
Orcamento para | nvestimentos de Capital

Orcamos um total de US$1.708 milhBes de investimentos de capital em 2003, um montante que
ultrapassa 0s nossos investimentos de capital totais dos Ultimos trés anos juntos. A tabela abaixo mostra o
Nnosso orgamento para investimentos de capital para 2003. Estes valores incluem investimentos de capital
nos novos projetos de construcdo bem como investimentos de capital em manutenc&o e exploraco.

Orcamento para
I nvestimentos de Capital

em 2003
(Em milhdes de US$)
MINEIEIS FEITOSOS. ... .cveiviieteeteiete et eteete et e e te st ebesbe e ebesbe e etesbe e ebesbe s ebesbeneeressens US$ 563,3 (1) 33,0%
[0 o 11 (o= TSRO 281,9 16,5
MiINEraiIS NEO-FEITOSOS.......cecivviiereieiieeecee et esee e st seeesrteeseeesatesseeesateesneeesaees 352,2 (1) 20,6
ProdutoS de ATUMINIO .....cceveiieiiccee ettt snee s 236,4 13,8
1 o - S 72,6 4.2
M etalicos € SEMI-ACADAOS.........coueiireeicee e 29,0 1,7
ATE3S COMPOIALIVES. .......cecvvceeieeeeeiereeeeesesesessesessesss s sensssesesansssessetasensesananens 105,4 6,2
OULTO ..ttt e e eee e e e eese e e e eee e e e s e ees e e s eeaeeeseeeseeeeeeeeeeesaeeseeenseesneneees 67,5 40
LIS = PO US$1.708,3 100,0%

(1) De acordo com o contrato de risco de mineral, o BNDES pagara um valor adicional de aproximadamente US$25,7 milhdes dos
nossos investimentos de capital nas areas de ferrosos e ndo ferrosos para 2003, o qual estaincluido em nosso orgamento. Vide
Item 4. Segmentos de Negdcio — Mineragéo — Perspectivas Atuais dos Projetos de Cobre — Contrato de Risco Mineral.

Os investimentos de capital or¢ados para os minerais ferrosos, logistica, minerais ndo-ferrosos,
produtos de aluminio, energia e &reas corporativas incluem os seguintes:

Nossos projetos de minerais ferrosos para 2003 tém o objetivo de aumentar a nossa
capacidade produtiva de minério de ferro e capacidade logistica para a entrega de minério de
ferro e pelotas, e inclui US$69,8 milhdes para expandir trés minas no Sistema Sul e US$45
milhes para expandir minas no Sistema Norte. Adicionalmente, para melhorar a nossa
capacidade logistica, orcamos US$16,4 milhGes em 2003 para a construcéo do pier 111 do
porto Ponta da Madeira, com o qual esperamos aumentar a nossa capacidade do porto das
atuais 56 milhdes de toneladas para 70 milhGes de toneladas. Uma parte do restante dos
investimentos de capital para minerais ferrosos relaciona-se a atividades de manutencéo,
recondicionamento e modernizago.

Nosso orgamento para investimentos de capital para 2003 também inclui um total de US$72
milhdes para atividades de exploracdo de minerais ferrosos, bauxita, cobre, ouro e niquel. O
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BNDES através do Contrato de Risco Mineral, participara com aproximadamente US$25,7
milhdes. Vide a nota explicativa 15(€) das nossas Demonstracdes Contabeis.

Nossos projetos de minerais ndo-ferrosos para 2003 incluem o projeto do cobre na Serra do
Sossego, para o0 qual orgamos US$253,1 milhdes e esperamos a conclusdo até o primeiro
semestre de 2004. Orcamos também US$29,4 milhdes para expandir a capacidade da mina
de potéssio Taguari-Vassouras, de 600.000 para 850.000 toneladas por ano.

Os investimentos de capital em logistica orgcados para 2003 estdo basicamente focados na
compra de vagdes e locomotivas para o transporte de carga geral, principalmente produtos
agricolas, combustiveis, produtos siderirgicos e materiais de construgéo.

No segmento de produtos de aluminio, nossos principais investimentos de capital orcados
relacionam-se com o0 desenvolvimento das minas de bauxita da MVC em Paragominas
(US$70 milhoes) e a expansdo da capacidade produtiva da Alunorte (US$153,9 milhdes).

No segmento de energia, plangjamos continuar a investir em nossos projetos de geracéo de
energia. Em 2003, US$15,2 milhdes, US$16,7 milhdes e US$18,5 milhdes foram orgados
como nossa parte nos custos de construcdo das usinas de energia de Candonga, Aimorés e
Estreito, respectivamente. Candonga esta prevista para iniciar as suas operacfes em
novembro de 2003, enquanto a Aimorés esta prevista para dezembro.

Nossos principais investimentos de capital no centro corporativo serdo para iniciativas
relacionadas a tecnologia da informagdo, incluindo a implementacdo do sistema de
plangamento de recurso empresarial (“Sistema ERP’) de US$36,8 milhSes e novos
hardwares de US$29,5 milhdes.

Dividendos

Os dividendos pagos totalizaram US$602 milhdes em 2002, US$1.066 milhdes em 2001 e
US$246 milhGes em 2000. Nosso Conselho de Administragdo aprovou a proposta para distribuir em
2003 um dividendo minimo (na forma de dividendos e/ou de juros sobre o capital proprio) de US$400
milhGes. Este montante serd pago em duas parcelas iguais, em 30 de abril e 31 de outubro de 2003,
respectivamente.
Obrigactes Contratuais

A tabela a seguir sumaria as nossas obrigactes contratuais em 31 de dezembro de 2002.

Pagamentos devidos por Periodo (Em milhdes de US$)

Menosde Maisdeb
Total 1ano 1-3 anos 3-5anos anos
Dividadelongo prazo.........c.c.cc...... US$3.076  US$717 US$1.223  US$ 742 US$ 394

Obrigagdes Contratuais Totais.... US$3.076  US$717 US$1.223  US$H 742 US$ 394

Em julho de 2002, nés fechamos um acordo de pré-pagamento de exportacbes de US$100
milhdes com vencimento final em julho de 2006. Por este acordo, o financiador tem o direito de exigir o
pagamento do valor total em aberto em julho de 2004, sujeito a0 cumprimento de certas exigéncias de
notificacao.

Endividamento

Em 31 de dezembro de 2002, nosso endividamento total era de US$3.331 milh8es, consistindo de
curto prazo de US$965 milhdes, incluindo US$717 milhdes de parcela circulante de endividamento de
longo prazo, US$64 milhdes em empréstimos de joint ventures e coligadas e endividamento a longo
prazo (excluindo a parcelado circulante) de US$2.366 milhdes, incluindo US$7 milhdes em empréstimos
de partes relacionadas. Nosso endividamento de curto prazo consiste basicamente de financiamentos
denominados em ddlares norte-americanos, representados principal mente na forma de pré-pagamentos de
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exportacdes e adiantamentos de exportacBes com instituigcdes financeiras no Brasil e no exterior. Em 31
de dezembro de 2002, aproximadamente US$465 milhSes de nosso endividamento eram garantidos por
alguns de nossos ativos. Descrevemos as taxas de juros médias incorridas no nosso endividamento de
longo prazo na nota explicativa 12 das nossas Demonstragdes Contébeis Consolidadas.

Nossas principais categorias de endividamento so as seguintes:

Empréstimos e financiamentos estrangeiros, denominados em ddlares norte-americanos
(US$1.465 milhdes em 31 de dezembro de 2002). Estes empréstimos incluem
fundamentalmente linhas de financiamento de exportaco, financiamentos de importacéo de
agéncia de crédito de exportagOes, empréstimos de bancos comerciais e organizagdes
multilaterais. Estes empréstimos geralmente sdo remunerados &s taxas de juros flutuantes
com spreads acimada LIBOR.

Emissdo de bbnus a taxas pré-fixadas denominadas em dolares norte-americanos (US$800
milhdes em 31 de dezembro de 2002). Temos duas séries de notas a taxas pré-fixadas as
quais percebem juros de 10% e 9,375%, respectivamente. Os titulos de 9,375% vencem em
2003 e as de 10% vencem em 2004. Também, em 2002, nossa controlada integral Vale
Overseas Limited emitiu bénus de US$300 milhdes a taxa de 8,625%, com vencimento em
2007, se beneficiando de uma garantiaincondicional dada por nés e de um mecanismo para
proteger os investidores dos eventos de risco politico.

Securitizag6es de Exportacfes denominadas em dolares norte-americanos (US$300 milhdes
em 31 de dezembro de 2002). Temos um programa de securitizagdo de US$300 milhdes
baseado nos recebiveis existentes e futuros gerados pelas exportaces de minério de ferro e
pelotas de nossa controlada CVRD Overseas Ltd para seis dos nossos maiores clientes na
Europa, Asia e Estados Unidos. A operagio de securitizagdo foi dividida em duas tranches
pré-fixadas e uma tranche a taxa flutuante.

Notas Perpétuas (US$63 milhdes em 31 de dezembro de 2002). Emitimos notas perpétuas
gue sdo permutaveis por 48 bilhSes de acBes preferenciais da MRN. Os juros sdo devidos
sobre as notas a um montante igual aos dividendos pagos & acles preferenciais que
lastream a permuta a partir do exercicio socia de 2000.

Divida Local (US$396 milhGes em 31 de dezembro de 2002). Temos uma série de
empréstimos locais, principamente com o BNDES, a maioria indexados em délares norte-
americanos, e o restante ligados a uma cesta de moedas ou taxas flutuantes no Brasil.

Alguns de nossos instrumentos de divida de longo prazo contém clausulas relativas a indices
financeiros de desempenho. Os principais indices financeiros dizem respeito a endividamento em relacdo
a0 patrimdnio liquido, endividamento liquido em relacdo ao EBITDA, e cobertura de juros. Em 31 de
dezembro de 2002, cumprimos totalmente com as referidas clausulas financeiras e acreditamos que as
cléusulas existentes ndo restringirdo significativamente a nossa capacidade de obter recursos adicionais
conforme as nossas necessidades de investimentos. Acreditamos que seremos capazes de operar nos
termos de nossas clausulas financeiras no futuro. Nenhuma de nossas clausulas restringem diretamente a
nossa capacidade, ao nivel da companhia controladora, de pagar dividendos.

Usamos instrumentos derivativos para administrar a nossa exposicao & flutuagdes das taxas de
juros. Vide Item 11. DivulgagOes Quantitativas e Qualitativas sobre Riscos de Mercado.

Acordos N&o Registrados no Balanco Patrimonial

Em 31 de dezembro de 2002, os passivos contingentes ndo registrados no balanco patrimonial
consistiam somente de garantias. Em 31 de dezembro de 2002, tinhamos garantias concedidas para os
empréstimos obtidos de coligadas e joint ventures no valor de US$516 milhdes, dos quais US$405
milhdes eram denominados em ddlares norte-americanos e os restantes US$111 milhdes denominados em
moeda local. N&o esperamos perdas originadas destas garantias. N&o cobramos encargos adicionais para
estender estas garantias, exceto nos casos da Albras e Samarco. A tabela a seguir sumaria as garantias
dadas em nome das coligadas e joint ventures em 31 de dezembro de 2002.
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Valor da Garantia
(Em milhdes de

Coligada ou Joint Venture US$) Moeda Vencimento Contra-garantias
Albras 302 Uss 2007 Nenhuma

44 R$ 2010 Nenhuma
FCA 51 uss 2009 Nenhuma

62 R$ 2012 Nenhuma
K obrasco 13 Uss 2003 Nenhuma
Nibrasco 6 Uss 2004 Penhora de bens
Samarco 14 Uss 2020 Nenhuma
Sepetiba Tecon 19 uUss 2005 Nenhuma

4 R$ 2012 Nenhuma
Valesul 1 R$ 2006 Nenhuma

N&o temos (i) nenhuma participacdo em ativos transferidos para uma entidade ndo-consolidada
ou acordos similares; (ii) nenhuma obrigagdo por instrumentos derivativos que esteja indexada &s nossas
acOes ordindrias e classificadas no patriménio liquido; ou (iii) nenhuma obrigagdo decorrente de uma
participagdo varidvel em uma entidade ndo-consolidada.

Item 6. Conselheiros, Diretores Executivos e Empregados

CONSELHO DE ADMINI STRAC,‘AO
Visdo Geral

Nosso Conselho de Administracdo determina as diretrizes gerais e as politicas de nossos negdcios e
monitora a implementaco dessas diretrizes e politicas pelos nossos diretores executivos. O Conselho de
Administragéo reiine-se, regularmente, a cada més e tem reunides extraordinarias quando convocado pelo
Seu presidente, vice-presidente ou por outros dois membros. As decisdes do Conselho de Administraco
requerem um quorum gue represente a maioria dos membros e sdo tomadas pelo voto majoritario.

Segundo a Legislagdo Societaria brasileira, o Conselho de Administracdo deve ser composto por pelo
menos trés membros. Cada um dos membros e seus respectivos suplentes sdo eleitos em Assembléia
Geral e sdo passiveis de serem destituidos a qualquer momento. Nos termos de nosso Estatuto Social,
nosso Conselho de Administragdo é composto por onze membros. Nossos empregados tém o direito de
apontar um membro do Conselho de Administrac@o e seu respectivo suplente. Ainda, de acordo com a
Legislagdo Societaria brasileira, os membros do Conselho de Administragdo devem ser acionistas da
CVRD. O mandato dos conselheiros € de dois anos, sendo permitida a reeleicdo. Cada suplente
corresponde a um membro especifico do Conselho de Administracdo. Na auséncia de um conselheiro, seu
respectivo suplente pode participar e votar nas reunides do Conselho de Administracdo.

Nove dos atuais membros titulares do Conselho de Administracdo e nove membros suplentes foram
indicados diretamente pelo nosso acionista controlador, Valepar, conforme o seu Acordo de Acionistas e
determinado pela Legislacdo Societéria Brasileira. Para uma descricdo dos procedimentos pelos quais
nossos consel heiros sdo indicados, vide Item 10. Informagdes Adicionais — Memorando de Constituicdo e
Estatuto Social — A¢Bes Ordinarias e Preferenciais — Visdo Geral. Tais indicacfes foram aprovadas pela
assembléia geral ordinéria de acionistas realizada em abril de 2003. Para uma descri¢do do acordo de
acionistas da Valepar, vide Item 7. Principais Acionistas e Transacdes com Partes Relacionadas —
Principais Acionistas — Acionista Majoritario.
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Conselheirosda CVRD

A tabela abaixo relaciona os atuais membros do Conselho de Administragcdo. Todos os conselheiros
foram eleitos ou indicados em 2003, e seus mandatos terminardo em 2005.

Anoda
primeira

eleicdo Posicéo Idade
Sérgio Ricardo SilvaRosa (1) ....ccoveeeeeeeiieviciiecieenee 2003 Presidente 44
Jodo Moisésde Oliveira (1) .....oceeeeeeeeveeiesesesieenens 2000 Conselheiro 58
Erik Persson (1) ...occoeeeveeneneeeneneeeseneeeseseeieseenens 2001 Conselheiro 49
Ricardo Carvalho Giambroni (1) ........ccoceeevereenieneas 2001 Conselheiro 46
Arlindo Magno de Oliveira (1) .....ccoceeevererenencrienen 2003 Conselheiro 51
Luiz Alexandre Bandeirade Mello (1) .......ccceevuenee 2003 Conselheiro 55
Renato da Cruz GOMmMES (1) .o.ecevvereeeereneeenienieiesieens 2001 Conselheiro 50
Mério da Silveira Teixeira Junior (1) .......c.cceeeereeneee 2003 Vice-presidente 57
ROmulo de Mello Dias (1) ...ccoeevevveeieveeseecieecieene, 2001 Conselheiro 41
Claudio Bernardo Guimarées de Moraes (3) ............ 2003 Conselheiro 41
Francisco Valadares POvoa (2) .......c.cccceeveeeevvecvenenn. 1997 Conselheiro 53

(2) Indicado pela Valepar e eleito na Assembléia Geral Ordinéria
(2) Indicado pel os empregados e eleito na Assembléia Geral Ordinéria
(3) Informalmente nomeado pelo BNDESPAR e eleito na Assembléia Geral Ordinaria.

A tabela abaixo relaciona os suplentes dos membros do Conselho de Administragdo. Um
conselheiro suplente adicional deve ser indicado pelaValepar.

Ano da
Primeira

Eleicdo Posicéo Idade
Ivan Luiz Modesto Schara (1) .......cceeeeveevieeceesnenne. 2003 Suplente 36
Gerardo Xavier Santiago (1) ..cccooevveevveeseeneeneeiens 2003 Suplente 43
Octévio Mauro Muniz Freire Alves (1) .......ccveueee. 2001 Suplente 42
Jorge Luiz PacheCo (1) ....ccovevevveeveeenieeie e, 2003 Suplente 48
Alcio FerreiraPassos (1) ....cccceeeveeveeviecceesineseennen, 2003 Suplente 56
Luiz Carlosde Freitas (1) .....cooeevereerenenecnerieene 2003 Suplente 50
Vago e e -
Luiz Mauricio Leuzinger (1) ...ccccooeveeerererenerinennes 2003 Suplente 61
Marcelo Amaral Moraes (1) ..o.ccvereeeererieeneninennns 2003 Suplente 35
AnaMartaHorta Vel oso (3) ...cocceveveeeieneeenineeiens 2003 Suplente 34
Otto de Souza Marques JUnior (2) ......cccceceveevriennn 1997 Suplente 56

(2) Indicado pela Valepar e eleito na Assembléia Geral Ordinéria
(2) Indicado por nossos empregados e eleito na Assembléia Geral Ordinaria.
(3) Informalmente nomeado pelo BNDESPAR e eleito na Assembléia Geral Ordinaria.

Resumimos abaixo a experiéncia profissional, areas de atuacdo e principais interesses em negoécios
externos de nossos atuais conselheiros:

Sérgio Ricardo Silva Rosa. O Sr. Rosa € membro do Conselho de Administragéo desde
abril de 2003, tendo sido designado Presidente em maio de 2003. O Sr. Rosa é atualmente o
presidente da PREVI - Caixa de Previdéncia dos Funcionérios do Banco do Brasil (“Previ”),
onde estd desde 2000. Ele também é conselheiro da Vaepar SA., ou Vaepar, e diretor
executivo da Litel Participagdes S.A., ou Litel. Antes de ingressar na Previ, o Sr. Rosa atuou
como Presidente da Confederacdo Nacional dos Bancarios de junho de 1994 a maio de 2000. De
janeiro de 1995 a dezembro de 1996, o Sr. Rosa foi vereador do Municipio de S&o Paulo. O Sr.
Rosa é conselheiro da Brasil Telecom Participacfes desde dezembro de 2000, e da Sauipe S.A.
desde maio de 2001.
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Jodo Moisés de Oliveira. O Sr. Oliveira é membro do nosso Conselho de
Administragdo desde 2000. O Sr. Oliveira é atualmente o diretor executivo da Bradespar S.A.
desde 2000. Ele também é diretor executivo da Eletron S.A. De 1962 a 2000, trabalhou no
Banco Bradesco S.A. e em diversas empresas nas quais o Banco Bradesco S.A. tem participacéo
direta ou indireta. Foi diretor executivo de vérias empresas nas quais 0 Banco Bradesco ou a
Bradespar tém ou tiveram participacdo direta ou indireta, incluindo a Companhia Siderirgica
Belgo Mineira, aCSN e a Sdo Paulo Alpargatas S.A.

Erik Persson. O Sr. Persson € membro do nosso Conselho de Administracdo desde abril
de 2001. O Sr. Persson é o diretor de plangjamento da Previ desde junho de 2000, e trabalha na
Previ desde 1977. O Sr. Persson também tem atuado como conselheiro da Valepar e Litel desde
abril de 2001, e exerce também o cargo de conselheiro da SEEB Porto Alegre e FEEB Rio
Grande do Sul desde 1990.

Ricardo Carvalho Giambroni. O Sr. Giambroni € membro do nosso Conselho de
Administracdo desde abril de 2001. Em mar¢o de 2003, ele foi nomeado diretor presidente da
Litela Participagdes S.A., ou Litela e, em abril de 2003, foi eleito conselheiro da Valepar. O Sr.
Giambroni € gerente na area de participagdes da Previ. De junho de 1999 a dezembro de 2002,
elefoi diretor executivo daLitel. De junho de 1997 a abril de 2001, ele foi conselheiro do Grupo
Paranapanema e de abril de 2001 a dezembro de 2002, da Valepar.

Arlindo Magno de Oliveira. O Sr. Magno € membro do nosso Conseho de
Administragdo desde abril de 2003. Desde 1996 ele exerceu varios cargos na Previ, incluindo
entre outros. membro do Conselho Fiscal, gerente de atendimento ao cliente, diretor deliberativo
e diretor de planegjamento. De abril a outubro de 2002, o Sr. Magno foi o diretor executivo
encarregado das finangas e administragdo da CEDAE — Companhia Estadual de Agua e Esgoto.
Ele também exerceu o cargo de membro do Conselho de Administragdo de vérias companhias,
inclusive a Companhia de Eletricidade do Estado da Bahia - COELBA, Companhia Energética
do Rio Grande do Norte - COSERN, CPFL Energia S.A., CPFL Geracéo de Energia SA. e a
ENERCAN — Campos Novos Energia S.A.

Luiz Alexandre Bandeira de Mello. O Sr. Bandeira de Mello é membro do nosso
Conselho de Administragéo desde abril de 2003. Ele é diretor do Investvale desde dezembro de
1994, e é empregado da CVRD desde 1972, quando entdo comegou a trabalhar no complexo de
pelotizacdo em Tubardo. O Sr. Bandeira de Mello atuou como superintendente de um complexo
de pelotizacdo de 1991 a 1997 e diretor superintendente de nossas coligadas Hispanobras,
Itabrasco, Nibrasco e Kobrasco de 1991 a 2000, e como diretor presidente de nossa coligada de
pelotizagdo Gulf Industrial Investment Co. de outubro de 2000 até janeiro de 2003. De 1993 a
1997, o Sr. Bandeira de Mello foi membro do Conselho de Curadores da Fundacdo Vale do Rio
Doce de Seguridade Social — VALIA.

Renato da Cruz Gomes. O Sr. Gomes é membro do nosso Conselho de Administragdo
desde abril de 2001. Também & diretor executivo da Bradespar S.A. desde 2000. Ele também é
conselheiro da Bradesplan S.A. e Eletron SA. De 1976 a 2000, o Sr. Gomes ocupou Vérias
posicBes no BNDES e exerceu o cargo de membro do Conselho de Administracdo de vérias
empresas, como a Elebra Eletrénica, Globo Cabo, Aracruz, lochpe, Bahia Sul e Latasa. Também
foi membro do Conselho Consultivo do Factor Sinergia - Fundo de Investimento de Valores
Mobiliérios, e membro do comité de investimentos do fundo Bradesco Templeton de Valor e
Liquidez. O Sr. Gomes é diretor executivo daValepar S.A. desde 25 de abril de 2001.

Mario da Slveira Teixeira Junior. O Sr. Teixeira € vice-presidente do nosso Conselho
de Administracdo desde abril de 2003. O Sr. Teixeira trabalha no Banco Bradesco S.A. desde
1971, atuando em vé&ias posicbes em diversas companhias nas quais 0 Bradesco possui
participagdo direta ou indireta, incluindo a Fundacdo Bradesco. Atualmente, ele € membro do
Conselho de Administragdo do Banco Bradesco S.A., Fundagdo Instituto de Moléstias do
Aparelho Digestivo e da Nutricgo, CPFL Geracdo de Energia S.A., Vaepar, Companhia Paulista
de Forca e Luz - CPFL e CPFL Energia SAA., BES Investimento do Brasil SA. - Banco de
Investimento, Banco Espirito Santo de Investimento S.A. Ele é presidente da VBC
ParticipagGes S.A. Ele também atuou como conselheiro de muitas companhias, incluindo a
Bradespar S.A., Companhia de Energia Semesa, COFAP - Companhia Fabricadora de Pecas e
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CSN. Ele foi membro do Conselho Consultivo e Conselho Fiscal da Newtechnos Catalisadores
Automotivos Ltda, vice-presidente da ANBID - Associagdo Nacional dos Bancos de
Investimento e conselheiro da ABRASCA — Associacdo das Companhias Abertas.

Roémulo de Mello Dias. O Sr. Dias € membro do nosso Conselho de Administragdo
desde abril de 2001. Desde 2000, ele é diretor de desenvolvimento de negdcios e de relacbes
com investidores da Bradespar. Ele também foi conselheiro da Net Servicos de
Telecomunicagdes S.A. De 1980 a 2000 ele exerceu véarias posices em diversas companhias,
entre outras, Banco do Brasil S.A., Previ, Citibank e Albion Alliance.

Claudio Bernardo Guimaré&es de Moraes. O Sr. Moraes é membro do nosso Conselho
de Administrac8o desde abril de 2003. De 1984 até a presente data ele tem atuado em vérias
posicBes no BNDES. De abril de 2002 a abril de 2003, ele exerceu o cargo de membro do
Conselho Fiscal da CVRD.

Francisco Valadares Pévoa. O Sr. Pdvoa € membro do nosso Conselho de
Administragdo desde maio de 1997. Ele também é conselheiro da Valepar e da CSl e membro do
Conselho de Curadores da Vaia. Ele também é o presidente do Investvale. Até margo de 2001,
ele era conselheiro da CSN e tendo sido conselheiro suplente da CSN anteriormente. O Sr.
Pévoa integrou o quadro da companhia em 1972 como engenheiro de mineragdo e tem desde
entdo ocupado vérias posi¢des no Grupo CVRD.

Conselheirosda Vale Over seas

Os conselheiros da Va e Overseas sd0 0s seguintes:

Posicéo Idade
Gabriel Stoliar.....coeeveeeeeiieee e Conselheiro 49
Tito Botelho Martins.........coceeeevevvveeeieeeee s, Conselheiro 40

O Sr. Stoliar também desempenha as fungbes de Diretor-Presidente e o Sr. Martins de Diretor
Financeiro da Vale Overseas. A biografia do Sr. Stoliar esta resumida abaixo sob o titulo - Diretoria
Executiva

Tito Botelho Martins. Desde agosto de 1999, o Sr. Martins tem sido o nosso Diretor do
Departamento de Finangas Corporativas. Atualmente, o Sr. Martins também € conselheiro da Vale
Overseas Limited, Caemi, Samarco, GIIC, FCA e presidente do Conselho de Curadores da Valia. Ele
comegou a trabalhar na CVRD, em 1985, como trainee, e ocupou vérias posicbes em diferentes
departamentos da divisdo financeira da CVRD. Em dezembro de 2002, ele foi eleito também para o cargo
de diretor financeiro da FCA. O Sr. Martins € graduado em economia pela Universidade Federal de
Minas Gerais (UFMG), e é mestre em administragdo de empresas pela | EAD/UFRJ.

O endereco comercia dos conselheiros é Avenida Graga Aranha, 26, 17° andar, 20030-900 Rio de
Janeiro, RJ, Brasil.

DIRETORIA EXECUTIVA
Visao Geral

Os nossos executivos s80 0S nNossos representantes legais e sdo responsaveis pelo dia a dia
operacional, além da responsabilidade pela implementacdo das politicas e metas estabelecidas pelo
Conselho de Administragdo. De acordo com 0 nosso Estatuto Social, a diretoria executiva é composta de
minimo de trés e maximo de nove membros. O Conselho de Administracéo elege os diretores por um
periodo de dois anos, podendo os destituir a qualquer tempo. Segundo a Legislacdo Societéria brasileira,
os diretores devem ser residentes no Brasil. A Diretoria Executiva reline-se quinzena mente, podendo ser
convocadas reunides extraordinarias por qualquer Diretor Executivo.
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Em 27 de dezembro de 2002, nossa Assembléia Geral aprovou uma reforma de nosso Estatuto Social
para aumentar 0 himero de membros da diretoria executiva. Conseqlientemente, passamos a ter um
diretor presidente e até oito diretores executivos, cada um responsavel pelas &reas de negdcios que o
Conselho de Administracdo os delega.

Diretor es Executivos

A tabela abaixo relaciona os nossos atuais diretores executivos. O mandato de cada um de nossos
diretores executivos termina em 2005.

Ano da
Indicagéo Posicdo Idade

Roger Agnélli ..o 2002 Diretor Presidente 44
Armando de Oliveira Santos.. 2002 Diretor Executivo (Ferrosos) 53
Antonio Miguel Marques....... 2002 Diretor Executivo (Participacdes e Desenvolvimento 46

de Negécios)
Guilherme Rodolfo Laager .... 2002 Diretor Executivo (Area de Logistica) 46
Fabio de OliveiraBarbosa..... 2002 Diretor Executivo (Financas, Controladoria e 42

RelacBes com Investidores)
Gabriel Stoliar........ccoeveveenen. 2002 Diretor Executivo (Plangjamento e Gestéo) 49
Diego Herndndez.................... 2002 Diretor Executivo (N&o-Ferrosos) 54
CarlaGrasso .......coevveeeeeeneenn 2002 Diretora Executiva (Recursos Humanos e Servicos 41

Corporativos)

Resumimos abaixo a experiéncia profissional e principais &reas de atuagdo dos diretores executivos
fora de nosso negdcio.

Roger Agnelli. O Sr. Agnelli foi eleito nosso Diretor-Presidente em julho de 2001.
Nascido em maio de 1959, ele fez sua carreira no Grupo Bradesco de 1981 a 2001, onde exerceu
o cargo de Diretor Executivo do Banco Bradesco de 1998 a 2000. O Sr. Agnelli também exerceu
0 cargo de Diretor-Presidente da Bradespar S.A. de mar¢co de 2000 a julho de 2001. O Sr.
Agnelli foi Presidente do nosso Conselho de Administragdo aém de conselheiro de diversas
companhias com relevante atuacdo no Brasil, dentre elas a Companhia Paulista de Forca e Luz,
Companhia Siderargica Nacional, Latas de Aluminio SA. — LATASA, VBC Energia SA.,
Brasmotor S.A., Mahle Metal Leve S.A., Rio Grande Energia S.A. e Serrada MesaEnergia S A.
Foi também Diretor da UGB Participacdes S.A. e vice-presidente da Associagcdo Nacional dos
Bancos de Investimento. Atualmente, o Sr. Agnelli também exerce o cargo de membro do
Conselho de Administragdo da Asea Brown Boveri (ABB) e é Presidente do CCE - Comité de
Cooperacdo Empresarial da Fundacgéo Getllio Vargas (FGV). Ele também é membro do Comité
de Desenvolvimento Econémico e Social, um 0rgdo de assessoria da Presidéncia da Republica
O Sr. Agnelli é graduado em economia pela Fundagio Armando Alvares Penteado — FAAP, Sio
Paulo.

Armando de Oliveira Santos. O Sr. Armando Santos foi eleito Diretor Executivo da
area de Ferrosos em outubro de 2001. O Sr. Armando também é Conselheiro da Caemi, CPFL,
Samarco e Sibra. Toda a vida profissional do Sr. Armando Santos teve lugar na CVRD, onde ele
ingressou em 1970, como estagiario na divisdo de ferrovias. O Sr. Armando Santos ocupou
diversos cargos na empresa, dentre os quais destacam-se: Gerente de Marketing da Rio Doce
América (USA), Gerente de Plangjamento de Vendas, Gerente Geral da Rio Doce Asia (Jap#o),
Diretor da Rio Doce International (Bélgica), Diretor Comercial da CVRD, Direto Executivo de
Minério de Ferro e Diretor Executivo da Area de Ferrosos. O Sr. Armando Santos integra
atualmente os Conselhos de Administragdo da Caemi e da CSI (California Steel Industries). O
Sr. Armando Santos € graduado em engenharia civil pela Universidade Federal do Espirito
Santo (UFES).

Antonio Miguel Marques. O Sr. Marques foi eleito Diretor Executivo da érea de
ParticipacGes e Desenvolvimento de Negdcios em outubro de 2001. Atualmente, o Sr. Marques
€ Presidente da Aluvale e membro do Conselho de Administragdo da Caemi, CST, Fosfértil,
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MRN, Alunorte, Albras, Valesul e Usiminas e Diretor Presidente da Vale do Rio Doce Energia
S.A. Antes disso, exerceu diversos cargos na Caraiba Metais S.A., Indlstria e Comércio DuPont
do Brasil S.A., Billiton Metais S.A., Grupo Paranapanema e Grupo Votorantim. O Sr. Marques é
graduado em engenharia pela Universidade Federal do Ouro Preto, pos-graduado em Tratamento
Minera pela Universidade Federal de Minas Gerais (UFMG), com MBA pela COPPEAD da
Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ).

Guilherme Rodolfo Laager. O Sr. Laager foi eleito Diretor Executivo da area de
Logistica em setembro de 2001. Ele foi diretor de logistica, suprimentos e tecnologia da
informag@o da Ambev — Companhia de Bebidas das Américas, de 1989 a agosto de 2000. De
1982 a 1988, o Sr. Laager trabalhou na Andersen Consulting e, de 1979 a 1981, na IESA
International de Engenharia S.AA. O Sr. Laager é graduado em engenharia civil pela
Universidade Federa do Rio de Janeiro (UFRJ), com MBA pela COPPEAD da UFRJ.

Fabio de Oliveira Barbosa. Fabio de Oliveira Barbosa foi eleito Diretor Executivo de
Finangas da Companhia Vale do Rio Doce em Maio de 2002, tendo atuado como membro do
Conselho de Administragdo da empresa no periodo de abril de 2000 a margo de 2002.
Anteriormente, foi Presidente do Conselho de Administragcéo do Banco do Estado de S&o Paulo
(BANESPA) e Conselheiro das seguintes empresas: Banco do Brasil, Caixa Econémica Federal,
Cia. Siderurgica de Tubaréo e Telesp S/A. Foi Secretario do Tesouro Nacional do Ministério da
Fazenda entre julho de 1999 e abril de 2002, depois de ter atuado como Secretario Adjunto da
STN responsavel pela administragdo de divida publica federal entre 1995 e 1999. De 1992 a
1995 foi Assessor da Diretoria Executiva do Grupo Banco Mundial em Washington-DC, nos
Estados Unidos. De 1990 a 1992 foi Coordenador-Adjunto e Coordenador-Geral de Politica
Fiscal do Ministério da Economia, Fazenda e Plangjamento. De 1988 a 1990, trabalhou como
Assessor Econdmico e Chefe da Unidade de Andlise Macroecondmica da Secretéria de
Plangjamento Econdmico e Social do Ministério do Plangamento. Antes disso, Fabio Barbosa
ocupou vérios cargos no IPEA (Ministério do Plangiamento), Ministério da Indistria e
Comércio, no Instituto de Desenvolvimento do Estado do Parana e no Ministério do Trabal ho.

Gabriel Stoliar. Nascido em 18 de margo de 1954, o Sr. Stoliar, desde outubro de 2001,
atua como Diretor Executivo de Plangjamento e Gestdo da Companhia Vale do Rio Doce. Em
setembro de 1997, o Sr. Stoliar foi originalmente eleito diretor executivo do Centro Corporativo
e de RelagBes com Investidores. Em 1994 havia sido designado Diretor da BNDESPAR. Em
1991 assumiu a posi¢ao de Superintendente da Divisio Operacional responsavel pelas Areas de
Minerac&o, Metalurgia, Quimica, Petroquimica, Celulose e Papel da BNDESPAR. Em 1988 foi
nomeado pela BNDESPAR Gerente de Operagdes na Area de Bens de Capital, Eletronica e
Bens de Consumo. Em 1982 foi promovido a Gerente do BNDES para a Area de Projetos do
FINSOCIAL. Em 1978 ingressou no BNDES como Analista na Area de Celulose, Papel e
Petroquimica. Iniciou sua carreira como consultor em organizacdo de empresas no Instituto de
Desenvolvimento Econdmico e Gerencial da Firjan. O Sr. Stoliar € graduado em Engenharia de
Producgo pela Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ), pos graduado em Engenharia de
Producdo-area de projetos industriais e de transportes (PIT)-COPPEAD/UFRJ e com
MBA/Executivo-PDG/EXEC.

Diego Hernandez. Nascido em 14/10/1948, o Sr. Diego Hernandez é atualmente o
nosso Diretor Executivo da Area de N&o Ferrosos. Natural do Chile, o Sr. Hernandez se graduou
em Engenharia de Minas na Ecole des Mines de Paris, Franca, em 1973. Ele integrou-se a
CVRD em Dezembro de 2001 como responsével da Area de N&o Ferrosos . De 1996 a 2001, o
Sr. Hernandez foi Diretor-Presidente da Cia. Minera Dofia Ines de Collahuasi, um mega projeto
de cobre de US$ 1.8 hilhdes no norte do Chile. De 1998 a 1996, ele atou no Grupo Anglo
American, no Chile, como Diretor-Presidente da Mantos Blancos Copper Company, Diretor de
Desenvolvimento dos Projetos de Cobre de Manto Verde e Santa Barbara, e como Diretor-
Presidente da Cia. Minera Tres Cruces. De 1985 a 1988, o Sr. Hernandez trabalhou para a Rio
Tinto no Brasil, no projeto da mina Morro do Ouro. Antes disso, ele ocupou diversas posi¢oes
em companhias de mineracdo e engenharia no Chile e no Brasil. De 2000 a 2001, o Sr.
Hernandez ocupou o cargo de Presidente do Consejo Minero (Camara Chilena de Minas).

Carla Grasso. A Sra. Grasso foi designada Diretora Executiva da area de Recursos
Humanos e Servigos Corporativos em outubro de 2001. Antes disso, atuou como assistente
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econdmica do Presidente da Republica. Ela também atuou como coordenadora de politica fiscal
no Ministério da Economia e atuou em diversas posi¢cbes no Ministério da Seguridade Social.
Em 1997, ela foi indicada diretora executiva da Fundacdo Vale do Rio Doce de Habitagéo e
Desenvolvimento Social (FVRD). A Sra. Grasso é graduada e obteve mestrado em Economia
pela Universidade de Brasilia (UnB).

CONSELHO FISCAL

Pela Legislagdo Societaria brasileira, podemos estabelecer um Conselho Fiscal, como um 6rgédo
independente da nossa administracdo e dos auditores externos. A principal responsabilidade do Conselho
Fiscal € a revisdo das atividades da administracdo e das DemonstracBes Contdbeis reportando-se
diretamente aos acionistas. Estabelecemos um Conselho Fiscal permanente, que pode ter de trés a cinco
membros. Em 16 de abril de 2003, os acionistas elegeram os atuais conselheiros e seus suplentes. Os
detentores das agdes preferenciais classe A, incluindo a agdo de classe especial, ou golden share, podem
eleger um membro do conselho fiscal e seu respectivo suplente. Acionistas ndo controladores detentores
de agbes ordinarias que detenham pelo menos 10% do total das agbes ordinérias podem também eleger
um membro e seu suplente. O mandato dos membros do conselho fiscal se expira na préxima Assembléia
Geral Ordinéria.

A tabela abaixo relaciona os atuais membros do Conselho Fiscal.

Primeiro Ano de

Indicacdo
Joaquim Vieira Ferr@iraLevy (1) ... e 2003
Wilson RisOlia ROAMQUES (2) ....veeiveeeieiiee ettt ens 2003
LUiZ Octavio NUNESWESE (3) ..cccveeieciicie e siee ettt st et 1998
Vicente BarCElOS (3) ...vvcviiieiie e ite ettt te e s s sne e reenreens 2001
Pedro CarlosS de MEO (3)....coceeeieice et 2002

(1) Indicado pelos acionistas preferenciais.

(2) Informalmente nomeado pel os acionistas minoritarios.

(3) Indicado pela Valepar.

A tabela abaixo relaciona os membros suplentes do Conselho Fiscal.

Primeiro Ano de

Indicacdo
Tarcisio José Massote de GOUOY (1) ....cceveeererereriereee e 2003
Marcelo Bragagnolo BONINi (2) ......ccceeeeiieiiese et 2003
Ricardo Wiering de BarroS (3) .....ccvevevievieiiesie s see et ete e 2003
Helder ZenObio (3) ...cceceeeieieie ettt et re s re e 2003
Aldo BastoS AlIfan0 (3) ....ccveeieiieiie et 2003

(1) Indicado pelos acionistas preferenciais.
(2) Informalmente nomeado pel os acionistas minoritarios.
(3) Indicado pela Valepar.

COMITES DE ASSESSORAMENTO

Nosso Estatuto Social prevé a criagcBo de cinco comités de assessoramento ao Conselho de
Administracdo, a saber: Desenvolvimento Executivo, Estratégico, Finangas, Auditoria e Governanca e
Etica. Alguns dos membros destes comités ndo séo membros do nosso Conselho de Administragéo.

O Comité de Desenvolvimento Executivo é responsavel por reportar as politicas gerais
de recursos humanos; recomendar os niveis de remuneragdo dos nossos diretores
executivos, e estabelecer diretrizes para avaliar a performance de nossos diretores
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executivos. Os membros do Comité de Desenvolvimento Executivo sdo: Francisco
Valadares Pévoa, Jodo Moisés de Oliveira, Arlindo Magno de Oliveira e Olga Loffredi.

O Comité Estratégico é responsavel por revisar e fazer recomendagdes ao Conselho de
Administragdo no que tange &s diretrizes estratégicas e plangjamento estratégico submetido
anualmente ao Conselho por nossos diretores executivos, 0s orgamentos de investimentos
anuais e plurianuais da companhia; oportunidades de investimentos e/ou de venda de
investimentos submetidas aos diretores executivos, e fusdes e aguisi¢cdes. Os membros do
Comité Estratégico sdo: Roger Agnelli, Gabriel Stoliar, Samir Zraick, José Roberto
Mendonga de Barros e Claudio Roberto Frischtak.

O Comité de Financas é responsével por revisar e fazer recomendagdes ao Conselho de
Administracdo no que diz respeito & politicas financeiras e sistemas de controles
financeiros internos da companhia, compatibilidade entre o nivel de distribuicGes aos
acionistas e os parametros estabelecidos no orgamento anual; e consisténcia com a politica
geral de dividendos e estrutura de capital da companhia. Os membros do Comité Financeiro
sd0: Roger Agnelli, Fabio de Oliveira Barbosa, Romulo de Mello Dias e Luiz Carlos
Siqueira Aguiar.

O Comité de Auditoria € responsdvel por recomendar a indicagdo dos auditores
independentes e o empregado responsavel pela auditoria interna da companhia ao Conselho
de Administragdo; reportar as politicas e o plano anual de auditoria da companhia
submetido ao empregado responsavel pela auditoria interna, e a sua execugdo; monitorar 0s
resultados da auditoria interna da companhia e identificar, priorizar e implementar acfes a
serem acompanhadas pelos diretores executivos; e analisar o relatério anual, bem como as
Demonstragdes Contdbeis da companhia e fazer recomendagbes ao Conselho de
Administragdo. Os membros do Comité de Auditoria sGo Marcos F&bio Coutinho, Anténio
José Figueiredo Ferreira e Ricardo Wiering de Barros.

O Comité de Governanca e Etica é responsavel por avaliar as nossas préticas de
governanca corporativa e os trabalhos do Conselho de Administragdo, e recomendar
melhorias ao codigo de ética e nossos sistema de gestdo de forma a evitar conflitos de
interesses entre a companhia e seus acionistas ou administradores; emitir relatérios sobre as
politicas relacionadas com a responsabilidade corporativa, tais como meio ambiente, salde,
seguranca e responsabilidade social da companhia submetidas pelos diretores executivos; e
emitir relatérios sobre os conflitos potenciais de interesse entre a companhia e seus
acionistas ou administradores. Os membros do Comité de Governanca e Etica so: Renato
da Cruz Gomes, Ricardo Carvalho Giambroni e Ricardo Simonsen.

REMUNERAGAO DE CONSELHEIROS, DIRETORES EXECUTIVOSE MEMBROS DO CONSELHO
FISCAL

Comentérios Gerais

De acordo com o nosso Estatuto Social, nossos acionistas sdo responsaveis por estabelecer o total da
remuneracdo que pagamos aos nossos membros do Conselho de Administragdo e nossos diretores
executivos. Nossos acionistas determinam o valor anual agregado da remuneracdo dos administradores,
na Assembléia Geral Ordindria. A fim de estabelecer o total da remuneragdo dos conselheiros e diretores,
acreditamos que nossos acionistas geralmente levam em conta uma série de fatores que variam entre
idade, experiéncia e qualificacdo dos nossos conselheiros e diretores, para o desempenho recente de
nossas operacdes. Uma vez que a remuneracdo total € estabelecida, os membros de nosso Conselho de
Administragdo sdo responsaveis por determinar a distribuicdo do valor total estabelecido, de acordo com
nosso Estatuto Social. O Comité de Desenvolvimento Executivo do nosso Conselho de Administracdo
faz recomendactes ao Conselho no que diz respeito aremuneracéo total anual.

Em 2002, o valor total de remuneracdo (incluindo beneficios adicionais “in natura’) por nés paga a
todos os membros do Conselho de Administracdo e diretores executivos por todas as funcdes foi de
aproximadamente R$8,2 milhSes. Em 2002, nenhum de nossos conselheiros e diretores, agindo
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individualmente, teve qualquer interesse financeiro ou de outra espécie em negécios envolvendo a
Companhia que ndo estivessem no curso normal dos negécios.

O numero total de agdes ordinérias pertencentes aos nossos conselheiros e diretores executivos, em
30 de maio de 2003, era de 10.547. O nimero total de aches preferenciais em poder dos nossos
conselheiros e diretores executivos, em 30 de maio de 2003, era de 402. Nenhum de nossos conselheiros
ou diretores executivos detém um por cento ou mais de quaisquer classes de agoes.

Planos de | ncentivo

Além da remuneracdo fixa, nossos diretores executivos também tém direito a bonus e pagamentos
com agdes preferenciais como incentivo de longo prazo. Cada diretor executivo pode receber bénus com
base no seu desempenho individual e no nosso desempenho durante o exercicio. O Conselho de
Administracdo determina e a Assembléia Geral aprova o valor agregado anua da remuneracdo. Os
pagamentos de acdes preferenciais como incentivo de longo prazo sdo, por sua vez, baseados em uma
parcela do bonus recebido. O pagamento do incentivo de longo prazo ocorre somente apés o fim de 3
anos de servigos prestados. ApOs 0 pagamento em acfes em observacdo ao incentivo de longo prazo,
ainda permanece sujeito a um periodo no qual as agBes ndo podem ser vendidas, mas os diretores terdo
direito ao recebimento de dividendos durante este periodo.

Consealho Fiscal

No ano de 2002, o0 montante mensal que pagamos aos membros do Conselho Fiscal foi 0 maior entre
(i) R$4.200 ou (ii) o equivalente a 10% do montante pago em média a um diretor executivo, excluidos os
beneficios. Pagamos um total de US$57 mil aos membros do Conselho Fiscal em 2002. Além disso, os

membros do Conselho Fiscal sdo reembolsados pelas despesas relacionadas a transporte necessarias ao
exercicio de suas funcdes.

EMPREGADOS
Comentarios Gerais
A tabela abaixo mostra a quantidade de empregados por categoria has datas indicadas.

Em 31 de Dezembro

2000 2001 2002
Minerais FEerrosos.......cocoovveeireenreennenns 4,948 6.584 6.746
LOGIStICA. ..ot 4.525 4.725 4.275
Minerais N&o-Ferrosos.........cccceeveennee. 1.066 1.159 920
Aluminio, Aco e Fertilizantes e
Desenvolvimento de Negdcios............ - - 83
AMINISIAiVOS ...oveveeeeeeeeeeeeeeeeeeees 903 1.152 1.949
o1 ST 11.442 13.620 13.973

Saléarios e Beneficios

Estabelecemos nossos programas de sal&rio e de beneficios anuais em julho de cada ano apés
negociagdes com nossos sindicatos. Em julho de 2002, nossa proposta final para nossos sindicatos incluiu
um aumento salarial de 7%, aumento da lista de medicamentos que podem ser adquiridos com desconto,
pagamento de gjuda de custo para compra de material escolar e pagamento de bbnus anual. As
disposi¢des de nossos acordos e dissidios coletivos com 0s nossos sindicatos também se aplicam aos
nossos funciondrios ndo afiliados a sindicatos. N&o sofremos nenhuma perda econdmica significativa em
decorréncia de greves de trabalhadores ou de paralisacfes do trabal ho.

Desde 1973, patrocinamos um plano de pensdo de beneficio definido, conhecido como Plano Antigo,
gue cobre substancialmente todos os funcionarios, com beneficios baseados no tempo de servico, salério
e em beneficios de previdéncia social. Este plano era custeado pelas contribui¢des mensais feitas por nos
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€ nossos empregados, calculadas com base em avaliagBes atuariais periddicas e administrado pela Valia
Patrocinada pela CVRD, a Vaia é um plano de seguridade social complementar, fechado e sem fins
lucrativos, com autonomia financeira e administrativa. Com 27 companhias patrocinadoras e mais de 45
mil participantes (ativos, aposentados e pensionistas), sua lucratividade total acangou 23,62% em 2002,
com um saldo positivo de US$29 milhdes, totalizando um saldo positivo total de US$83 milhdes.

Em maio de 2000, implementamos um novo plano de pensdo, o qua € basicamente um plano de
contribuicdo definida com caracteristica de beneficio definido para o periodo de servigo anterior a maio
de 2000, conhecido como novo plano, e oferecemos aos NOssos participantes ativos a oportunidade de se
transferirem para este novo plano. Mais de 98% dos nossos participantes ativos optaram por se transferir
para 0 novo plano. O plano antigo continuara a existir, cobrindo quase que exclusivamente os
participantes aposentados e seus beneficiérios.

Todos os empregados e seus dependentes tém acesso aassisténcia médica suplementar, que oferece
cobertura ambulatorial e hospitalar, dentéria e custos de prescri¢des médicas. Os beneficiarios tém livre
escolha de médicos, com parte das despesas reembolsadas. Outros importantes beneficios oferecidos aos
empregados séo uma verba anual para materiais escolares, seguro de vida em grupo, assisténcia funeral e
reembolso dos custos de creche para empregados com criangas de até trés anos de idade.

Participagdo Acionéria

Nossos empregados tém participacdo acion&ria em nossos negécios através do Investvale, uma
associacdo de nossos empregados atuais e aposentados. Em 2002, o Investvale aportou todas as suas
acdes de nossa emissdo ha Valepar S.A., nossa acionista majoritéria, em troca de uma participagéo
naquela companhia. Em 31 de dezembro de 2002, o Investvale tinha 11.120.369 agdes ordinarias,
representando aproximadamente 8,5% do capital total da Valepar.

Nosso Estatuto Socia prevé que podemos estabelecer planos de opgdo de agdes, mas até a presente
data n&o o criamos.
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Item 7. Principais Acionistas e Transacfes com Partes Relacionadas

PRINCIPAISACIONISTAS
Visao Geral

A tabela abaixo disponibiliza determinadas informacBes relativas a propriedade beneficidria
(“ beneficial ownership”) de nossas agcBes em 30 de maio de 2003, por cada pessoa que sabemos ser
detentor beneficidrio de mais de 5% de qualquer classe de acdes de nosso capital social em circulagdo,
bem como por todos os consel heiros e diretores executivos em conjunto.

Per centual por

Acdes Detidas Classe
Acdes Ordinarias
VaAlEPar SA. (1) ettt 130.715.711 52,3%
Litel Participagies S.A. (2)..couerreeereererieieesieiese e 130.715.711 52,3%
PLEVI (3) covvucveeeeieeteseeesessseessees s sesssss s s ss s essss s sennsees 130.715.711 52,3%
Banco BradesCo S.A. (4) ..o 130.715.711 52,3%
BNDESPAR (5) .eveeeieiceeeieeie e e s sesseeesee e see s sseseenaeneens 17.667.640 7,1%
Conselheiros e diretores executivos, No total ..........cccveevnennee 10.547 *)
Acdes preferenciais (6)
Conselheiros e diretores executivos, no total.............c.ceeeveeueee 402 *)
Acéo de Classe Especial (Golden Share)
GoVerno brasil@irg ........coceeeeeeiirieeee e 1 100,0%

(1) Videatabelaabaixo paramaiores informagdes sobre os acionistas da Valepar.

(2) Representa agOes pertencentes aValepar, as quais podem ser vistas como em beneficio da Litel Participagtes S.A. de
acordo com as normas da“ SEC” (Comissao de Valores Mobiliérios). Geralmente, uma pessoa que detém poder de voto
ou investimento com respeito a determinadas agles, € tratada como detentora de propriedade beneficiéria sobre essas
acoes. | sso ndo implica necessariamente que pessoa tenha beneficios econdmicos ou outros beneficios sobre as
acoes.

(3) Representa acles pertencentes aValepar, as quais podem ser vistas como em beneficio da Previ através de sua
participacéo na Litel ParticipagGes S.A. e Litela Participagtes S.A.

(4) Representa acOes pertencentes aValepar as quais podem ser consideradas como em beneficio da Bradespar S.A.,
diretamente e através de suas participacdes na Eletron S.A., Bradesplan Participagdes S.A. e Millenium Security
Holdings Corp. A Bradespar é controlada (35,6%) por um grupo controlador que consiste da Cidade de Deus — Cia.
Comercial Participagdes, Fundaggo Bradesco, NCF Participagdes S.A. e Nova Cidade de Deus Participacdes SA..

(5) Exclui as agbes ordinérias pertencentes diretamente aValepar, naqual o BNDESPAR tem participagéo.

(6) O Governo brasileiro (Tesouro Nacional) possui 5.075.341 acdes preferenciais, representando 3,7% das acoes
preferenciais em circulagdo e 0 BNDESPAR possui 1.401.978 agOes preferenciais, representando 1% das agdes
preferenciais em circulagéo.

(*) Representamenos que 1% da classe de agdes em circulagdo.
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As tabelas abaixo contém informagdes em 31 de maio de 2003 relativas aparticipacdo da Valepar e
em 23 de maio de 2003 relativas aparticipacdo da Litel Participacdes S.A.

Percentual do
Total de Agdes

Acdes Detidas Detidas
Valepar SA.

Litel ParticipagBes S.A. (1)...ccvvvveneereeerenieene 69.258.590 52,98%
Litela ParticipagBes S.A. (2) ..cceovvereeerenecnenieenne 6.643.814 5,08
Eletron SA. (3) cooerererrieere e 21.875.000 16,74
Bradespar S.A. (3) oo 721.275 0,55
Bradesplan Participagdes S.A. (3) cccovverererenienenn 14.298.346 10,94
Millennium Security Holdings Corp.(3)........c........ 5.543.686 4,24
BNDESPAR ..ottt 1.254.631 0,96
INVESEVAIE (4) ..ocvveereiietee e 11.120.369 8,51

TOMA eeeeeeeessesreeeseeesss s sseessseeseens 130.715.711 100,00%

(1) A Litel detém 16.594.824 acoes preferenciais Classe B da Valepar, o que representa 71,41% desta classe de agOes.
(2) A Liteladetém 6.643.814 agOes preferenciais Classe B da Valepar, o que representa 28,59% desta classe de agOes.
(3) A Eletron, Bradesplan e Millennium s8o companhias coligadas do Grupo Bradesco.

(4) A Investvale é um clube de investimentos de propriedade dos empregados.

Per centual do
Total de Agdes

Acdes Detidas Detidas
Litel Participacfes SA.

BB Carteira AtivaO(L1).....ccccoveeerieereereee e 202.753.508 73,59%
BB Carteira Ativall(L1) ...cccoooveeereeeeeeseeeeeee e, 53.388.022 19,38
BB Renda FiXalV(1)....cccooviiiiecieeseeseeeee e 19.371.990 7,03
(O 1 11 {0 T 822 —
Conselheiros e diretores executivos, no total.................. 7 —

TOEL oo 275.514.349 100,00%

(1) Cada BB Carteira Ativa0, BB CarteiraAtivall e BB Renda FixalV é um fundo de investimentos brasileiro. O BB
Carteira Ativa0 € 100% da Previ. O BB CarteiraAtivall é€59,36% da Funcef, 35,8% da Petros e 4,84% da Fundagéo
CESP. O BB Renda FixalV € 100% da Previ. A Previ, Petros, Funcef e Fundagdo CESP sdo fundos de pensdo brasileiros.

Em marco de 2003, a Bradespar anunciou um acordo com a Mitsui pelo qual ira adquirir 15% das
acOes ordindrias em circulagdo da Vaepar. Pelo acordo, a Bradespar vendera todas as aches
representando estas 15% de participacdo exceto se aLitel e a Litela exercerem uma op¢do para participar
na transagdo através da venda de acdes equivalentes a 5% das agles ordinérias da Valepar. No caso da
Litel e da Litela exercerem este direito, a Bradespar vendera agdes equivalentes a 10% das agdes
ordinérias da Valepar. Este acordo esta sujeito a certas condi¢oes.

Nossa Privatizacéo
Visdo Gera

Em 1997, fomos privatizados pelo Governo brasileiro, que transferiu o capital votante para a
Valepar. Como parte do processo de privatizag&o, o Tesouro Nacional e o BNDES, o banco estatal de
desenvolvimento, juntos detinham 32% das nossas agdes ordinérias e 4% das nossas agles preferenciais.
Em 20 de margo de 2002, na fase final do processo de privatizagdo, 0 Governo brasileiro e o BNDES
venderam cada um 39.393.919 acles, na forma de agdes ordindrias ou ADSs, que juntos representam
32,1% das nossas agdes ordindrias em circulagdo. Seguindo esta oferta, BNDESPAR, uma controlada
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integral do BNDES, manteve acfes ordinérias representando aproximadamente 4,8% das nossas agdes
ordinérias em circulagdo. O Governo brasileiro atualmente detém acBes preferenciais em circulacdo e
uma agéo especia (golden share), que da o poder de veto sobre algumas matérias de decisdo que poderdo
ser adotadas por nos, e 0 BNDES detém 5.727 de nossas ages ordinarias. Para maiores detal hes sobre o
veto garantido ao Governo brasileiro em virtude da sua propriedade de uma a¢éo de classe especial, vide
Item10. Informagdes Adicionais — A¢Bes Ordinarias e Preferenciais — Visao Geral.

Debéntures Participativas

Por ocasido do primeiro estégio de nossa privatizagcdo em 1997, emitimos debéntures para 0s Nossos
acionistas. Os termos das debéntures, que estdo descritos abaixo, foram estabel ecidos para garantir que os
Nossos acionistas pré-privatizagdo, incluindo o Governo Brasileiro, participassem conosco em beneficios
futuros que pudéssemos obter a partir da exploragdo de nossos recursos minerais e que ndo foram levados
em consideracdo na determinacdo do preco minimo de compra das nossas agdes na privati zagdo.

Um total de 388.559.056 debéntures foram emitidas, com valor nominal de R$0,01 (um centavo de
Real), que sera regjustado de acordo com a variagdo do IGP-M como estipulado na Escritura de emissao.
Na época da privatizacdo, as debéntures foram distribuidas a base de uma para uma, como pagamento
pelo resgate das acdes preferenciais Classe B, que foram emitidas como um prémio a todos os detentores
de nossas acles ordindrias e agdes preferenciais Classe A, através de um aumento de capital. As
debéntures ndo sdo resgatéveis ou conversiveis. Desde 28 de outubro de 2002, as debéntures foram
autorizadas para serem negociadas no mercado secundério junto ao SND - Sstema Nacional de
Debéntures.

De acordo com os regulamentos do Banco Central do Brasil, os acionistas estrangeiros pré-
privatizacdo que detinham suas agdes por meio de nosso programa de ADR, bem como os investidores
institucionais, que detinham suas agdes através do Anexo V da Resolugdo No. 1.289/87 do Banco Central
do Brasil (“Anexo V"), ndo foram autorizados a receber debéntures ou quaisquer beneficios financeiros
relacionados & mesmas. Solicitamos a autorizag@o do Banco Central do Brasil a fim de: (i) permitir ao
depositério custodiar as debéntures em nome dos detentores de ADRs e dos investidores ingtitucionais, e
transferir qualquer beneficio financeiro relacionado com as debéntures tdo logo elas fossem
comercializadas; e (ii) permitir que o depositario crie um fundo constituido apenas das debéntures e do
gual sgjam cotistas os detentores de ADRs na época da privatizagdo da Companhia. O Banco Central do
Brasil recusou nossa solicitagéo. Apds a aprovagao e o registro da CVM em outubro de 2002, permitindo
gue as debéntures fossem negociadas publicamente, renovamos nossa solicitagdo, mas ndo podemos lhe
assegurar que o Banco Central do Brasil aprovard. A menos que o Banco Central do Brasil aprove nossa
solicitag@o, as debéntures ndo terdo qualquer valor para os acionistas estrangeiros ou investidores
institucionais (em conformidade com o Anexo V).

Nos termos da Escritura das debéntures, os debenturistas tém o direito de receber pagamentos
semestrais equivalentes a um percentual acordado de nossas receitas liquidas (receitas livres de impostos,
taxas de transporte e seguros relacionados acomercializagdo dos produtos) provenientes de determinados
recursos minerais identificados, que possuiamos a época da privatizacdo, na medida em que
conseguirmos superar certos patamares de volumes de vendas estipul ados para certos recursos minerais, e
da venda dos direitos minerarios que detinhamos na época. Nossa obrigacéo de efetuar os pagamentos
aos debenturistas cessard quando os recursos minerais relacionados na Escritura forem exauridos. Vide a
nota explicativa 15(f) as nossas Demonstracdes Contabeis Consolidadas para uma descrigdo dos termos
das debéntures.

Em junho de 2002, as vendas de ouro de nossa mina Fazenda Brasileiro alcancaram o volume
acumulado estipulado na Escritura de 26 toneladas. Contudo, como o0 montante do prémio esta
determinado em aproximadamente R$2 milhdes (isto € menor que R$0,01 por debénture), e até a
presente data, nenhuma remuneracdo foi paga aos debenturistas.

Acionista Majoritéario

Nosso acionista majoritario € a Vaepar. Os acionistas da Valepar celebraram um acordo de
acionistas vigente até 2017, o qual:

concede direitos de preferéncia na aquisi¢céo em qualquer transferéncia de acbes da
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Valepar e na subscricdo de agdes em qual quer nova emisséo de agbes da Valepar;

proibe a aquisicdo direta de agdes da CVRD por acionistas da Valepar, a menos que autorizado
pelos demais acionistas;

proibe gravames sobre as a¢Bes da Va epar (exceto com relagdo ao financiamento de
nossa aquisi¢ao);

exige que cada uma das partes, de modo geral, mantenha o controle de sua empresa para
fins especificos detendo sua participacdo nas agdes da Vaepar, exceto nos casos conforme o
direito de preferéncia acima mencionado;

determina 0 modo de preenchimento de cargos em nosso Conselho de Administracdo e no da
Valepar; e

estabelece exigéncias de quorum qualificado com relacdo a determinados assuntos relevantes
relativos aVaepar ou ands.

Acéo Preferencial de Classe Especial (Golden Share)

O Governo Brasileiro detém uma acdo preferencial de classe especial, ou agdo golden share, que lhe
confere, ou a seu detentor, direitos de veto sobre determinadas mudangas, incluindo:

nossa denominagdo social;

nossa sede social;

nosso objeto social com relagdo aexploragdo de jazidas minerais, e

nossa operagao continua de sistema integrados de exploracéo de minério de ferro.

Para uma descricdo mais detalhada da ac8o preferencial de classe especia, Vide Item 10. Informacgdes
Adicionais— A¢des Ordinarias e Preferenciais. Desde a hossa privatizagdo, 0 Governo brasileiro ndo tem
exercido seus direitos de veto.

ADSs

Em 30 de abril de 2003, as ADSs representavam 23,5% das nossas agdes ordinérias e 49,2% das
nossas acoes preferenciais.

TRANSACOES COM PARTESRELACIONADAS

Em 31 de dezembro de 2002, o montante total das garantias por nos concedidas a nossas
controladas, coligadas e joint ventures era de US$516 milhdes, dos quais US$405 milhdes denominados
em ddlares norte-americanos e os restantes US$111 milhdes em reais. Vide nota explicativa 15(a) &
nossas Demonstragdes Contabeis Consolidadas.

Temos relagdes comerciais no curso hormal dos negécios com uma série de companhias que séo
coligadas da Previ e da Bradespar S.A., que podem ser considerados como beneficidrios das agdes em
poder da Valepar, nossa acionista majoritaria. A mais significativa delas € 0 nosso relacionamento com a
CST na qual nds e a Previ temos participagdo. Em 2002, a CST representou aproximadamente 3,8% de
nossas vendas totais, 4% de nossas vendas de minério de ferro e pelotas, 4% de nossas vendas de
manganés e ferroligas e 8,7% de nossas vendas de logistica. Todas as nossas vendas para a CST sdo feitas
em bases exclusivamente comerciais, a condic¢des de mercado.

Para informacBes sobre financiamentos e investimentos em controladas, coligadas e joint ventures,
vide notas explicativas 10 e 17 as nossas Demonstragdes Contébeis.
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Item 8. Informacgbes Financeiras
PROCESSOS JUDICIAIS

NOs e nossas controladas estamos respondendo por diversas agdes judiciais no curso norma de
atividades, incluindo processos civels, administrativos, fiscais, trabahistas e previdenciarios.
Provisionamos ou depositamos em juizo valores para cobrir perdas contingenciais estimadas rel acionadas
a sentencas judiciais desfavordveis. Com base nos pareceres de nossos advogados, acreditamos que as
provisdes feitas contra perdas contingentes sdo suficientes para cobrir possiveis perdas relativas &
referidas acoes.

Atualmente, estamos envolvidos em 23 processos perante o Conselho Administrativo de Defesa
Econémica, ou CADE, que é o principal 6rgdo regulador de antitruste brasileiro. A maioria destes
processos envolve revisdes de aquisi¢les ja ocorridas ou transages com joint ventures, e cobrem quase
todas as nossas aquisi¢cdes e joint ventures. Os processos restantes sdo de natureza administrativa que
alegam que prética de infracdo a ordem econdmica nos nossos negdcios de aluminio e logistica. Nos
defenderemos nesses processos vigorosamente. Se o CADE determinar que uma concentracdo indevida
existe em qualquer um desses segmentos, ele podera impor medidas para salvaguardar a concorréncia, o
gue poderia incluir exigéncias para ndo mais investirmos nessas operacfes ou nos impor restricdes de
pregos. Também, se 0 CADE julgar que praticamos concorréncia desleal, ele podera impor o término da
prética desta conduta e/ou pagamento de multas. A transacdo da Caemi estd sendo revisada pela
Comissao Européia também.

Diversas acBes judiciais contestando a legalidade de nossa privatizagdo estdo em curso, incluindo
acles civeis publicas e agbes populares. Recentemente, instancias judiciais inferiores emitiram decisbes
favoréveis nestes processos. Nao acreditamos que essas acles afetem de forma desfavoravel o curso do
processo de privatizag8o, seja individualmente ou no seu conjunto, ou que de outra maneira produzam um
efeito substancialmente desfavoréavel sobre nos.

Somos réus em uma agdo civel publica que busca anular o contrato de arrendamento pelo qual nés e
certas outras empresas acusadas operamos no terminal do porto da PraiaMole. O caso, que teve inicio em
1998, ainda esta nos estagios iniciais e acreditamos que a acusagao nNao possui mérito.

Atualmente somos réus em duas agdes movidas pela Prefeitura Municipal de Itabira no Estado de
Minas Gerais. A Prefeitura alega que nossas operaces de exploragdo de minério de ferro em Itabira
acarretaram prejuizos sociais e ambientais. Em uma das agdes, iniciada em agosto de 1996, o0 municipio
de Itabira alega que as operagdes de nossas minas de ferro em ltabira causaram danos ambientais e
sociais e exige reparo dos danos relativos a devastagdo do local de uma de nossas minas, assim como a
restauracdo imediata do complexo ecolégico afetado e a execucdo de programas ambientais de
recuperacdo na regido. Os supostos danos, corrigidos desde a data da ag8o, totalizam aproximadamente
US$633 milhdes. Acreditamos que este valor seja significativamente superior &guele gue eventualmente
podemos ser condenados. Solicitamos a anulagdo desta acéo tendo em vista que ndo possui mérito. De
fato, em 5 de junho de 2000, as autoridades ambientais locais concederam uma licenca para mina de ferro
em Itabira. Esta licenca estabelece condi¢Bes para a restauracdo ambiental do local devastado e a
execucdo de programas de preservacdo ambiental. Pretendemos continuar a observar tais condigdes. Em
outra acdo o municipio de Itabira pede a indenizacdo pelos gastos que 0 mesmo teria incorrido com
servigos publicos prestados como consequiéncia de nossa atividade de minerag&o. Os danos mencionados,
gjustados da data da peticdo inicial, montam a US$633 milhdes. Acreditamos que esta agdo ndo tem
meérito. Estamos nos defendendo vigorosamente em ambas as acoes.

Somos obrigados a indenizar o vendedor de quem compramos a nossa participagdo na Caemi contra
certos passivos decorrentes da transacdo. Em uma arbitragem em curso, outros ex-acionistas da Caemi
gue também venderam as suas agdes na transagdo alegam que o vendedor deveria ter encerrado as
negociagBes mais cedo, e que certas medidas tomadas pelo vendedor resultaram em um preco de venda
das agbes mais baixo. Os ex-acionistas alegam danos de US$74 milhdes mais juros (ambos
compensatérios e juros por atraso de pagamento) mais uma quantia ndo especificada por danos morais.
Audiéncias da arbitragem ocorreram em maio de 2003, e as partes esperam que os debates iniciais estaréo
concluidos até agosto de 2003. Somos incapazes de prever o resultado da arbitragem ou o prazo para o
Seu resultado.
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DIVIDENDOS E JUROS SOBRE O CAPITAL PROPRIO

Pela Legislacdo Societaria brasileira em vigor, os acionistas tém o direito ao recebimento de um
dividendo minimo obrigatério, estabelecido no Estatuto Social da companhia, que ndo pode ser inferior a
25% do lucro liquido gjustado de cada exercicio social, calculados em consonancia com a citada
legislac8o. Para maiores detalhes sobre as distribuicfes de dividendos estabelecidas em nosso Estatuto
Social, Vide Item 10. Informacgtes Adicionais.

Desde nossa privatizagdo em 1997, e seguindo recomendacfes da Valepar, nosso principal
acionista, temos distribuido um dividendo equivalente a pelo menos 50% do lucro liquido para
distribuicdo com relacéo a cada exercicio social.

Podemos fazer distribui¢des tanto na forma de dividendos quanto na de pagamentos de juros sobre o
capital proprio. Os dividendos relativos & ADSs e os detentores ndo residentes de agdes ordinarias ndo
estardo sujeitos ao imposto de renda retido na fonte, exceto os dividendos declarados com base nos lucros
gerados antes de 31 de dezembro de 1995. Estes dividendos estar&o sujeitos a um imposto de renda retido
na fonte a diversas aliquotas. As distribuicdes de juros sobre o capital préprio aos acionistas, incluindo os
detentores de ADSs, estdo atualmente sujeitas ao imposto de renda retido na fonte de 15%.

Somos obrigados a realizar uma assembléia ordinaria de acionistas até 30 de abril de cada ano, na
qual um dividendo anual poderd ser declarado. Adicionalmente, dividendos intermedidrios poderdo ser
declarados pelo Conselho de Administragdo. Em conformidade com a Legislacdo Societéria brasileira, o
pagamento de dividendos deve ser efetuado ao acionista que detiver as agdes na data da declaragéo de
dividendos, dentro do prazo de 60 dias apés a data em que o dividendo foi declarado, a menos que uma
deliberacdo dos acionistas estipule uma outra data de pagamento, o que, em qualquer circunstancia, deve
ocorrer antes do encerramento do exercicio social em que esse dividendo foi declarado. Um acionistatem
um periodo de trés anos, a partir da data de pagamento de dividendos, para reclamar dividendos (ou
pagamentos de juros sobre o capital proprio) relacionados & suas agdes, apés o qual ndo teremos
qualquer obrigac@o em relacdo a esses pagamentos. Desde 1997, todas as distribuicfes de resultado que
efetuamos foram na forma de juros sobre o capital préprio. Vide Item 10. Informactes Adicionais. Agoes
Ordinarias e Preferenciais — Juros sobre Capital Proprio.

Em novembro de 1992, nosso Conselho de Administragdo aprovou uma nova politica de
dividendos. Por esta politica, o0 Conselho determinara até 31 de janeiro de cada ano o valor minimo por
acdo, expressos em ddlares norte-americanos, que serd distribuido naquele ano aos nossos acionistas. A
distribuicéo sera paga em Reais, equivalente ao valor anunciado em ddlares, em duas parcelas semestrais,
na forma de dividendos e/ou juros sobre o capital proprio. Este valor minimo serd estabelecido em fungdo
do nosso desempenho previsto no ano da distribuicdo. As duas parcelas semestrais serdo pagas nos meses
de abril e outubro. A Diretoria Executiva também poderd propor ao Conselho de Administracéo,
dependendo do nosso desempenho, um pagamento adicional aos acionistas de um valor por agéo, até ou
acima do valor minimo iniciamente estabelecido. O pagamento de qualquer dividendo adicional
ocorrera nas mesmas datas fixadas para 0 pagamento do dividendo minimo. Para 2003, o Conselho de
Administragdo aprovou um dividendo minimo de US$1,04 por agao.

Efetuamos distribuicdes de dividendos sobre agdes preferenciais Classe A vinculadas & ADSs em
moeda brasileira ao custodiante em nome do depositério. O custodiante converte entdo esses resultados
em ddlares norte-americanos, e providencia para que esses ddlares norte-americanos sejam entregues ao
depositério para distribuicdo aos detentores de ADRs. Para maiores informacfes da politica fiscal
brasileira sobre a distribuicdo de dividendos, vide Item 10. Informacdes Adicionais — Tributagdo —
Consideracdes Fiscais Brasileiras.

A tabela abaixo mostra as distribuicbes que pagamos aos detentores de agfes ordindrias e
preferenciais nos periodos indicados. Calculamos as conversies para dolares usando a taxa de cambio
comercial vigente na data do pagamento. Demonstramos os valores brutos do imposto de renda retido na
fonte.
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Data do
Ano Pagamento
1998
1999
2000
2001
2001
2002
2002
2003

0 (2] 117 1o IS
31 dEAJOSIO ...
15 dEJANEITD ...coveeeeeeeeeeree s
3L AEMAICO ..o e
20 dE A0SO .....eeeeieereee e
12 dEMAIGO ...ttt
(N0 (SR [V (= 1 (0 J
10 de dezembro........ccccveieiie e
30 deabril ..uoceeceeceeceee
10 de dezembro........c.ccveeiiecie e
30 de@bril ...ooceeeeeceecee e

Item 9. Oferta e Registro em Bolsade Valores

Reais por Acdo

Ddlares por Agdo

na Data do na Data do

Pagamento Pagamento
1,08 0,88
0,75 0,64
0,65 0,44
0,50 0,29
1,11 0,57
1,17 0,66
3,33 1,66
2,305 0,98
2,305 0,98
2,68 0,71
1,62 0,52

HISTORICO DOSPRECOSDASACOES

A tabela abaixo contém informagdes relativas & nossas ADSs preferenciais e ordinérias para os
periodos indicados conforme relatorio da Bolsa de Valores de Nova lorque (em relagdo aos periodos
anteriores a junho de 2000 pela National Quotations Bureau, Inc.), e nossas acoes preferenciais Classe A
e agbes ordinarias, conforme relatorio da Bolsade Valores de S&o Paulo para os periodos indicados.

Reaispor Acdo

Reais por Acdo Preferencial Délarespor ADS Délarespor ADS
Ordinaria Classe A Preferencial Ordinaria
Maxima Minima Méaxima Minima Méaxima Minima Maxima Minima
1998 ... 27,00 10,00 29,10 13,00 25,13 11,38 — —
1999 ... 42,00 9,80 50,00 13,80 26,50 10,87 — —
120000 52,40 33,00 59,00 38,82 33,13 19,75 — —
2001 .o 55,00 42,70 58,70 44,00 26,98 18,65 — —
2002 ..o, 109,00 50,00 102,20 50,90 29,51 20,51 30,00 21,75
1o. trimestre de 2001.... 51,00 42,70 53,60 44,00 26,98 23,05 — —
20. trimestre de 2001..... 54,00 46,50 58,60 49,05 25,70 22,05 — —
30. trimestre de 2001..... 55,00 46,40 55,00 45,50 23,15 18,65 — —
40. trimestre de 2001..... 54,00 47,00 58,70 49,60 23,61 19,00 — —
1o. trimestre de 2002.... 65,70 50,00 64,20 50,90 27,49 21,52 27,39 26,15
20. trimestre de 2002.... 78,10 61,50 75,90 59,80 29,51 23,50 30,00 25,68
30. trimestre de 2002.... 89,50 71,50 84,20 65,50 25,35 20,51 27,55 22,75
40. trimestre de 2002.... 109,00 84,30 102,20 79,98 27,79 21,04 28,91 21,75
1o. trimestre de 2003.... 105,01 91,00 100,00 87,50 27,87 24,30 29,50 25,71
Dezembro de 2002 ... 109,00 99,50 102,20 94,00 27,79 25,65 28,91 27,25
Janeiro de 2003......... 102,00 92,20 97,00 87,71 27,87 24,30 29,15 25,71
Fevereiro de 2003..... 105,01 97,36 100,00 93,06 27,85 26,05 29,18 27,00
Marco de 2003.......... 104,00 91,00 98,29 87,50 27,80 25,65 29,50 26,95
Abril de 2003............ 91,99 80,90 88,01 77,45 27,31 25,66 28,50 26,85
Maio de 2003............ 89,29 81,80 84,49 77,96 28,28 26,29 30,10 27,83
Junho de 2003% . .....
DAté 25 de junho de 89,89 83,50 82,40 79,20 28,70 27,30 30,80 29,30
2003
MERCADOS

Nossas agdes representativas do capital comercializadas publicamente consistem de a¢Bes ordinérias
e preferenciais, sem valor nominal. Nossas agles ordindrias e agBes preferenciais Classe A sfo
publicamente negociadas no Brasil na BOVESPA, através das denominacBes VALE3 e VALES,
respectivamente. Nossas acfes ordinérias e preferenciais também séo negociadas no LATIBEX, através
da denominagdo XVALO e XVALP, respectivamente. A LATIBEX é um mercado eletronico criado em
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1999 pela Bolsa de Valores de Madrid a fim de permitir a negociagdo em euro de titulos de valores
mobiliarios provenientes da América Latina

Nossas ADSs ordindrias, cada uma representando uma agdo ordinaria, sdo negociadas na Bolsa de
Vaores de Nova lorque desde marco de 2002, através da denominagdo RIO. Nossas ADSs preferenciais,
cada uma representando uma agéo preferencial, tém sido negociadas na Bolsa de Valores de Nova lorque
desde junho de 2000, através da denominacdo RIOPR. Até junho de 2000, as ADSs preferenciais e
ordinarias eram negociadas no mercado de balcdo. O J.P. Morgan Chase Bank atua como o depositério
tanto das ADSs ordinérias como das preferenciais. Em 30 de abril de 2003, existiam 126.947.030 ADSs
em circulacdo, representando 49,2% de nossas agdes preferenciais, 23,5% de nossas agbes ordinarias ou
32,7% do nosso capital total.

Item 10. Informagdes Adicionais

DOCUMENTOS CONSTITUTIVOSE ESTATUTO SOCIAL
Objeto da Companhia
O artigo 2° do Estatuto Social define 0 nosso objeto social para:

a exploragdo de jazidas minerais no Brasil e no exterior através da pesguisa e
exploragdo, mineracdo, concentragdo, processamento, industrializacdo, transporte,
carregamento e comércio de minerais;

a construcdo e operacdo de ferrovias e exploracdo de trafego ferroviario proprio ou de
terceiros,

a construcdo e operacdo de terminais maritimos préprios ou de terceiros e a exploragcéo
de atividades nauticas para fornecimento de suporte no atracamento;

o fornecimento de servicos logisticos integrados com transporte de carga, incluindo
geracdo, armazenagem, transporte de navio, distribuicdo e entrega no contexto de um
sistema de transportes multimodal;

a producdo, processamento, transporte, processamento industrial e comercializacdo de
gualquer uma ou todas as fontes e formas de energia, também envolvendo atividades de
producdo, geracdo, a transmissdo, distribuicBo e comercializacdo de seus produtos,
derivados e subprodutos;

a entrada, no Brasil ou no exterior, em outras atividades que podem ser de
consequéncia direta ou indireta do alcance do objeto social, incluindo pesguisa,
industrializacdo, comércio, importacdo e exportagdo de bens, exploragdo,
industrializac8o e comércio de recursos florestais e prestacéo de servicos de todo tipo; e

a constituicdo ou participagdo em qualquer modalidade em outras sociedades,
consorcios ou entidades rel acionadas direta ou indiretamente, ao nosso objeto social.

Poderes dos Conselheiros

De acordo com a Legislagdo Societéria brasileira, se um conselheiro ou diretor executivo tiver um
conflito de interesses com a empresa no que diz respeito a qualquer transagdo proposta, o conselheiro ou
diretor executivo ndo poderd votar em qualquer deliberagdo do Conselho de Administracdo ou na
diretoria com relagdo a tal transacdo e devera divulgar a natureza e medida do conflito de interesse para
transcri¢do nas atas de reunido. Em qualquer caso, um conselheiro ou diretor executivo ndo poderé fazer
nenhum negocio com a empresa, incluindo quaisquer empréstimos, exceto sob termos e condigdes
razoaveis e justas que sejam idénticas aos termos e condicfes vigentes no mercado ou oferecidos por
terceiros. De acordo com o Estatuto Social, os acionistas estabelecem a remuneragdo total a ser paga aos
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conselheiros e diretores executivos. O Conselho de Administragdo atribui a remuneracéo entre os seus
membros e diretores executivos. Vide Item 6. Conselheiros, Diretores Executivos e Empregados. O nosso
Estatuto Social nédo estabelece nenhum limite de idade para aposentadoria obrigatéria.

ACOESORDINARIAS E PREFERENCIAIS

Seguem determinadas informagdes sobre 0 nosso capital social autorizado e emitido e um breve
resumo de determinadas disposicies relevantes de nosso Estatuto Social e da Legislacdo Societaria
brasileira. Esta descricdo ndo tenciona ser completa e estd quaificada mediante referéncia ao nosso
Estatuto Social (sendo que uma traducdo em inglés foi arquivada na SEC) e a Legislacdo Societéria
brasileira.

Visao Geral

O nosso Estatuto Socia autoriza a emissdo de até (1) 300 milhBes de agdes ordinérias e, (2) até 600
milhdes de acBes preferenciais Classe A, sendo cada caso exclusivamente baseado na aprovagdo do
Conselho de Administracdo sem outra aprovagéo adicional de acionista.

Cada detentor de agdes ordinérias tem direito a um voto em nossas assembl éias gerais de acionistas.
Os detentores de ac6es ordinarias ndo tém qualquer direito de preferéncia em relacdo ao recebimento de
dividendos ou outras distribuicoes.

Os detentores de agdes preferenciais Classe A e da acdo de classe especial (golden share) de modo
geral tém os mesmos direitos de voto que os detentores de agdes ordinarias, exceto com relacdo aeleicdo
dos membros do Conselho de Administracdo, e tém direito a um dividendo preferencial minimo néo
cumulativo anual de (i) pelo menos 3% do valor contdbil por acdo, calculado de acordo com as
Demonstragdes Contébeis que serviram de referéncia para 0 pagamento dos dividendos, ou (ii) 6% de sua
participagdo proporcional ao capital integralizado, dos dois 0 maior. Os acionistas minoritérios detentores
de agbes ordindrias representando pelo menos 15% do nosso capital votante e de agdes preferenciais
representando pelo menos 10% de nosso capital total tém o direito de indicar um membro para o
Conselho de Administragdo e o seu respectivo suplente. Se nenhum grupo de acionistas ordinarios ou
preferenciais se enquadrar nos parametros descritos acima, acionistas ordinarios ou preferenciais
representando pelo menos 10% de nosso capital total sdo elegiveis para compor as suas participacdes a
fim de indicar um membro e um suplente para o Conselho de Administraco. Detentores de acles
preferenciais classe A e da acdo de classe especial podem eleger um membro para o Conselho Fiscal e
seu respectivo suplente. Os acionistas minoritérios detentores de agdes ordinarias compreendendo pelo
menos 10% das ac¢Bes ordinarias em circulacdo também podem eleger um membro e seu suplente para o
Conselho Fiscal.

O Governo brasileiro detém uma agdo preferencial de classe especia (golden share). A agéo de
classe especia da ao seu detentor os mesmos direitos (incluindo o relativo a voto e preferéncia no
recebimento de dividendos) que os detentores de agdes preferenciais Classe A. Além disso, o detentor de
acdo preferencial especial tem direito a vetar qualquer de nossas medidas propostas com relagdo aos
seguintes assuntos:

(1) ateracéo de denominagao;

(2) alteracdo da sede de nossa empress;

(3) alteracdo do objeto empresarial relativo aexploracéo de jazidas minerais;

(4) liquidacdo de nossa empresa;

(5) qualquer alienacdo ou dissolugdo de atividades de qualquer um ou mais dos seguintes estagios
dos nossos sistemas integrados de exploragdo de minério de ferro:

(a) jazidas minerais, depdsitos de minério, minas;

(b) ferrovias; ou
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(c) portos e terminais maritimos;

(6) qualquer alteracdo ao Estatuto Social com relagdo aos direitos atribuidos &s classes de capital
socia emitido por nds; e

(7) qualquer ateracdo ao Estatuto Social com relagéo aos direitos atribuidos aagéo preferencial de
classe especial.

Célculo do Valor a Distribuir

Em cada Assembléia anual de acionistas, o0 Conselho de Administracdo deve propor a destinagéo do
nosso lucro liquido referente ao exercicio socia anterior. Para fins da Lel das Sociedades por Aces, o
lucro liquido de uma companhia para um exercicio socia é representado por suareceita liquida depois do
imposto de renda e contribuicdo socia paratal exercicio, liquido de quaisguer prejuizos acumulados de
exercicios anteriores e dos valores atribuidos aparticipagéo dos empregados e administradores nos lucros
da companhia. De acordo com a Lei das Sociedades por Acdes, nosso lucro liquido deve ser gjustado pela
deducdo dos valores alocados areserva legal, reservas para contingéncias, ou a reserva de lucros ndo
realizados por nés estabelecidas em conformidade com as leis aplicaveis (discutidas mais adiante) e
aumentadas das reversdes das reservas constituidas em exercicios anteriores. O lucro liquido gustado
estara sempre disponivel para distribuicdo aos acionistas ao fina de cada exercicio. Podemos também
estabelecer outras reservas estatutarias, reservas para investimentos e reservas de incentivos fiscais, como
discutido abaixo.

Reserva Legal. De acordo com a Lei das Sociedades por Acbes, somos obrigados a manter uma
reserva legal aqual devemos atribuir 5% de nosso lucro liquido de cada exercicio até o limite de 20% do
nosso capital social integralizado. Se registrarmos prejuizos liquidos em exercicios futuros, tais prejuizos
poderdo ser absorvidos pelareservalegal .

Reservas Estatutarias. De acordo com a Lel das Sociedades por Agles, uma companhia pode
também determinar a alocagdo adicional de parcela do seu lucro liquido para reservas criadas pelo
Estatuto Social. O nosso Estatuto Social prevé uma reserva para exaustdo que pode ser levada em conta
no caculo do lucro liquido gjustado em qualquer exercicio. Atualmente, mantemos uma reserva de
exaustéo de incentivo fiscal estabelecida em relacdo a determinadas operagBes de mineragdo. As
destinacOes a reserva de exaustdo de incentivo fiscal sdo dedutiveis para fins tributérios. A reserva
estatutéria de exaustdo ndo tem sido utilizada desde 1996, quando o incentivo fiscal relacionado
terminou. Para maiores detalhes, vide nota explicativa 13 das nossas Demonstracdes Contabeis
Consolidadas. Nao hé limites ao tamanho ou montante de recursos que podem ser destinados areserva
estatutaria de exaustdo. Entretanto, o total dareservalegal, reserva de amortizacdo e reserva para projetos
de investimentos ndo pode exceder o montante de nosso capital integralizado.

Reserva para Contingéncias. De acordo com a Lei das Sociedades por A¢des, uma parte do nosso
lucro liquido também pode ser destinada especificamente a uma reserva para contingéncias a fim de
compensar uma perda julgada provével em exercicios futuros. Qualquer valor assim alocado em um
exercicio anterior deve ser revertido no exercicio ao qual aperdafoi prevista se esta, de fato, ndo ocorrer,
ou compensado, se a perda ocorrer. Nunca alocamos um valores para a reserva para contingéncias.

Reserva para | nvestimentos. De acordo com a Lei das Sociedades por Acles, uma parte de nosso
lucro liquido pode ser destinada especificamente a expansdo de nossa planta e outros projetos de
investimento de capital, desde que tal valor sgja baseado em orcamento de capital previamente
apresentado pela administracdo e aprovado pelos acionistas. De acordo com a Lei 10.303, os or¢camentos
de capital previamente aprovados devem ser revisados anualmente, quando tiverem duragdo superior a
um exercicio. Uma vez concluidos os projetos de capital aprovados, podemos reter estes valores até que
0s acionistas votem pela capitalizagdo ou transferéncia para lucros retidos, total ou parcialmente, dos
valores em reserva

Reserva de Lucros a Realizar. Em 1° de marco de 2002, em conformidade com a Lei 10.303, que
alterou a Legislacdo Societéria brasileira, se o valor do dividendo obrigatério, para qualquer exercicio em
particular, exceder a parcela realizada do lucro do exercicio liquido, o excedente podera ser atribuido a
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uma reserva de lucros a readlizar. Para qualquer exercicio em particular, a “parcela realizada do lucro
liquido” representa a parcela do lucro liquido que exceder a soma de (i) nossos resultados positivos, se
tivermos, de equivaléncia patrimonial nos ganhos e perdas de nossas controladas e certas coligadas, e (ii)
0s resultados obtidos em transagdes que vencem apos o encerramento do préximo exercicio.

Reserva de I nvestimento de I ncentivo Fiscal. De acordo com as leis fiscais brasileiras, uma parte
do nosso lucro liquido pode também ser atribuida a uma reserva de investimento de incentivo fiscal, em
valores correspondentes & redugbes em nosso imposto de renda geradas por investimentos em
determinados programas aprovados pelo Governo Federal.

A Legislacdo Societéria brasileira estabelece que todas as alocagdes do lucro liquido, incluindo
reservas estatutérias, reserva para contingéncias, reserva de lucros a realizar e reserva de retencdo de
lucros para investimentos, estdo sujeitas a aprovacdo dos acionistas com direito a voto em assembléia
gera ordin&ria e podem ser capitalizadas ou utilizadas para o pagamento de dividendos em exercicios
posteriores. A reserva de investimento de incentivo fiscal e a reserva legal também estéo sujeitas a
aprovacdo dos acionistas com direito a voto em assembléia geral ordinéria e podem ser capitalizadas,
porém ndo estdo disponiveis para 0 pagamento de dividendos em exercicios subseqiientes.

Nossos célculos do lucro liquido e alocactes & reservas para qualquer exercicio sao determinados
com base nas Demonstracdes Contabeis elaboradas em conformidade com a Lei das Sociedades por
AcOes. Nossas Demonstragdes Contabeis Consolidadas apresentadas neste relatério anual foram
preparadas de acordo com U.S.GAAP e, muito embora nossa alocagéo para reservas e dividendos estejam
refletidas nessas Demonstragcdes Contabeis, os investidores ndo poderdo calcular a referida alocagdo e o
valor dos dividendos minimos obrigatérios com base nas mesmeas.

Dividendos Obrigatorios

O nosso Estatuto Social determina que somos obrigados a distribuir aos acionistas, a titulo de
dividendos ou juros sobre o capital proprio, uma quantia anual ndo inferior a 25% do lucro liquido
gjustado, denominado dividendo obrigatorio, do exercicio a ndo ser que o Conselho de Administracdo
aconselhe nossos acionistas reunidos em assembléia geral, que o pagamento do dividendo obrigatdrio
relativo ao exercicio social anterior ndo seria aconselhdvel em vista da nossa condi¢do financeira. O
Conselho fiscal deverd revisar qualquer determinacdo e reporta-la aos acionistas. Adicionalmente ao
dividendo obrigatério, 0 Conselho de Administracdo pode recomendar aos acionistas 0 pagamento de
dividendos a partir de outros recursos legamente disponiveis. Qualquer pagamento de dividendos
intermediérios serd deduzido do valor do dividendo obrigatério para aquele exercicio. Os acionistas
deverdo também aprovar a recomendacdo do Conselho de Administracdo no que se refere a qualquer
distribuicéo exigida. O valor do dividendo obrigatério esta sujeito ao valor dareservalegal, dareservade
contingéncia e da reserva de lucros ndo realizados. O valor do dividendo obrigatério ndo esta sujeito ao
valor da reserva de exaustdo. Vide Célculo do Valor a Distribuir. Até a data, nosso Conselho de
Administragdo nunca determinou que o pagamento de dividendos obrigatorios fosse desaconselhével.

Desde nossa privatizagdo em 1997 e, seguindo orientacdo da Valepar, nossa principal acionista,
temos distribuido dividendos de no minimo 50% do lucro liquido a distribuir em cada exercicio social.

Em novembro de 2002, o nosso Conselho de Administracdo aprovou uma nhova politica de
dividendos. Vide Item 8. Informagdes Financeiras — Dividendos e Juros sobre o Capital Préprio.

Prioridade de Pagamento de Dividendo das Acdes Preferenciais

De acordo com 0 nosso Estatuto Social, os detentores de agBes preferenciais classe A e da acdo
preferencial de classe especia teréo a prioridade no recebimento de um dividendo anual minimo nado
cumulativo, equivalente a (i) pelo menos 3% do vaor contébil por agdo, calculado de acordo com as
Demonstragdes Contabeis que serviram como referéncia para o pagamento dos dividendos, ou (ii) 6% de
sua participagdo proporcional no capital integralizado, dos dois o maior. Na medida em que os dividendos
sd0 declarados por nés em relagcdo a qualquer exercicio social em valores superiores aos dividendos
minimos devidos & acbes preferenciais, e apds os detentores de agles ordinérias receberem dividendos
equivalentes por acdo ao dividendo minimo por acdo pago aos detentores de acBes preferenciais, os
detentores de agdes ordinarias e de acles preferenciais participardo em igualdade de condi¢bes no
recebimento dos dividendos adicionais, que terdo o mesmo valor por agdo. Desde a primeira etapa de
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Nnosso processo de privatizagdo em 1997, temos distribuido dividendos em valores iguais para ambos os
tipos de acionistas.

Outras Questdes Relacionadas as Ac¢des Preferenciais

Nosso Estatuto Social ndo prevé a conversdo de agdes preferenciais em acdes ordindrias. Além
disso, as acles preferenciais ndo tém nenhuma preferéncia ou vantagem por ocasido de nossa liquidagéo e
ndo h& nenhuma provisdo de resgate associada & mesmas.

Juros sobre Capital Préprio

Consoante uma mudanca na lei fiscal brasileira em vigor a partir do dia 1° de janeiro de 1996, as
companhias brasileiras estéo autorizadas a pagar valores adicionais limitados a acionistas e lancar tais
pagamentos como uma despesa para fins da determinacdo do valor devido a titulo de imposto de renda.
De acordo com a L&l No. 9.249, de 26 de dezembro de 1995, nosso Estatuto Social prevé a distribui¢do
de juros sobre o capital proprio como uma maneira alternativa de remuneragdo aos acionistas. A taxa de
juros aplicada esta, de modo geral, limitada ataxa de juros de longo prazo brasileira, ou TILP, para o
periodo aplicavel. A deducdo do valor dos juros pagos ndo pode exceder o que for maior entre (i) 50% do
lucro liquido (apds a dedugdo da provisdo da contribuicdo socia sobre o lucro liquido e antes da provisao
do imposto de renda) antes de considerar qual quer distribui¢do no periodo relativo ao qual o pagamento é
efetuado ou (ii) 50% da quantia dos lucros acumulados e reservas de lucros. Qualquer pagamento de juros
sobre capital préprio aos acionistas esta sujeito a imposto de renda retido na fonte a aliquota de 15%,
exceto para um beneficiario domiciliado em paraiso fiscal (por exemplo, um pais que ndo cobre imposto
sobre a renda ou cuja aliquota maxima do imposto seja inferior a 20%) para os quais a aliquota € de 25%.
De acordo com 0 nosso Estatuto Social, o valor pago aos acionistas a titulo de juros sobre o capital
préprio, liquido de qualquer imposto retido na fonte, pode ser incluido como parte de qualquer dividendo
obrigatério. Conforme a Legislagdo Societaria brasileira, somos obrigados a distribuir aos acionistas um
valor suficiente para garantir que o valor liquido recebido, apds a retencdo do imposto de renda retido na
fonte aplicavel adistribuicdo de juros sobre o capital préprio, sgja pelo menos equivalente ao dividendo
obrigatério.

Direitosde Voto

Cada a¢do ordinaria confere ao seu detentor o direito a um voto em nossas assembléias gerais de
acionistas. Os detentores de acbes preferenciais Classe A tém os mesmos direitos de voto que os
detentores de acOes ordinérias, exceto que ndo poderdo votar na eleicdo dos membros do Conselho de
Administragdo, salvo os casos de atrasos no pagamento de dividendos, conforme descrito abaixo. Um dos
membros do Conselho Fiscal permanente e seu respectivo suplente sdo eleitos pela maioria de votos dos
titulares de agdes preferenciais Classe A. Os acionistas detentores de agles preferenciais e ordindrias
podem, em certas circunstancias, combinar suas respectivas participagdes acionarias para eleger membros
do Conselho de Administrag&o.

A acdo preferencial de classe especia confere a0 seu titular os mesmos direitos de voto que
possuem os detentores de agdes preferenciais Classe A. A agdo preferencia de classe especia também
confere outros direitos de veto relevantes, relativos a matérias especificas, conforme descrito
anteriormente em Visao Geral.

A Lei das Sociedades por AcBes determina que os detentores de agdes sem direito a voto ou agdes
com direito de voto restrito, tais como as acgfes preferenciais, adquirirdo direitos de voto irrestritos a
partir do momento em que a companhia tenha deixado de pagar qualquer dividendo fixo ou minimo ao
gual essas agles tenham direito durante trés exercicios sociais consecutivos (ou durante qualquer periodo
menor estabelecido nos atos constitutivos de uma companhia). Os direitos de voto perduram até que o
pagamento devido sgja efetuado. O nosso Estatuto Social ndo estabel ece periodo menor.

Qualquer ateracdo nas preferéncias ou vantagens conferidas & nossas acdes preferenciais classe A,
ou a criacdo de uma classe de agdes tendo prioridade sobre as acBes preferenciais classe A, exige a
aprovacdo dos detentores da maioria das agdes preferenciais classe A em circulagdo, votando como uma
classe em uma assembléia especial de detentores dessas acGes.

Assembléias Gerais de Acionistas
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Uma assembléia geral ordinéria de acionistas é convocada anualmente para deliberar sobre todos os
assuntos relativos aos nossos propdsitos e a aprovar as deliberactes que considerarem necessérias para a
nossa protecdo e bem-estar.

Em conformidade com a Lei das Sociedades por Ac¢des, os acionistas com direito a voto em uma
Assembléa Geral tém poderes entre outros para:

modificar o Estatuto Social;

eleger ou destituir, a qualquer momento, membros do Conselho de Administracdo e do Conselho
Fiscal;

receber as contas anuais da administragdo e aceitar ou recusar as Demonstragdes Contabeis da
administrag@o e recomendagdes, incluindo a alocagdo do lucro liquido gjustado para pagamento
do Dividendo Obrigatorio e as alocagdes & diversas contas de reserva;

autorizar a emissao de debéntures;

suspender os direitos de um acionista por descumprimento das obrigactes estabel ecidas por lei
ou pelo Estatuto Social;

aceitar ou recusar a avaliacdo de ativos contribuidos por um acionista para integralizar agdes
subscritas em um aumento de capital social;

aprovar deliberagbes para a transformagdo de nosso tipo societério, para realizar qualquer
incorporacdo, fusdo ou cisdo, ou dissolucdo e liquidacdo da sociedade e para eleger e destituir
Nnossos liquidantes e examinar suas contas; e

autorizar a administragdo a pedir faléncia ou requerer concordata, um procedimento que envolve
protecdo aos credores semelhante em natureza as reorganizagBes sob o Cédigo de Faéncia
Norte-Americano.

Todas as assembléias de acionistas, incluindo a assembléia geral ordin&ria, sdo convocadas
mediante a publicacdo com, no minimo, quinze dias de antecedéncia da data da assembléia programada,
por, no minimo, trés vezes, de um edital no Diério Oficia do Estado do Rio de Janeiro e em um jornal de
grande circulagdo na cidade onde temos nossa sede social, que é o Rio de Janeiro. Nossos acionistas
previamente designaram o Jornal do Commercio para esta finalidade. Adicionalmente, porque nossas
acOes sdo negociadas na Bolsa de Valores de Sdo Paulo, devemos publicar o edital também em um jornal
de grande circulagdo em S&o Paulo. Tal edital deve conter a ordem do dia para a assembléa e, no caso de
reforma do nosso Estatuto Social, uma indicacdo da matéria. De acordo com o nosso Estatuto Social, o
detentor da agdo preferencia de classe especial tem ainda direito a uma notificagdo de, no minimo, 15
dias de antecedéncia a qualquer Assembléia Geral, para avaliar qualquer matéria proposta sujeita aos
direitos de veto atribuidos aacéo preferencial especial. Vide Agdes Ordinarias e Preferenciais — Visao
Geral.

Uma assembl éia geral ordinéria pode ser instalada se 0s acionistas que representam, pelo menos, um
quarto do capital votante estiverem presentes. Se ndo houver quorum, deve ser novamente feita a
convocagdo, conforme descrito acima, ressalvada a hipdtese de 2° convocagdo com 8 dias de
antecedéncia e uma assembl éia poderd, entdo, ser instalada sem qualquer exigéncia especifica de quorum,
sujeita & exigéncias minimas de quorum e de voto relativas a determinados assuntos, conforme
discutidos abaixo. Um acionista sem direito de voto podera comparecer a uma Assembléia Gera
Ordinéria e participar do debate de assuntos apresentados para consideracao.

Exceto se de outra forma previsto em lei, as deliberacdes de uma assembléia geral sdo aprovadas
pela maioria simples de voto, ndo se considerando as abstencfes. De acordo com a Lei das Sociedades
por Acdes, a aprovacdo pelos acionistas que representam pelo menos metade das agdes com direito avoto
emitidas e em circulagdo € exigida para os tipos de medidas descritas a seguir, bem como, no caso dos
itens (a) e (b), amaioria das agbes emitidas e em circulacdo da classe af etada:
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(@ a criagcdo de uma nova classe de acBes preferenciais ou o0 aumento, de maneira
desproporcional, de uma classe existente de ac8es preferenciais com relagdo & outras classes
de acbes, exceto conforme previsto no Estatuto Social;

(b) a ateragdo de uma prioridade, preferéncia, direito, privilégio ou condi¢do de resgate ou
amortizacdo de qualquer classe de acBes preferenciais ou a criagdo de qualquer classe de agoes
preferenciais sem direito a voto que tenha uma prioridade, preferéncia, direito, condicdo de
resgate ou amortizagcdo superior a uma classe de agdes existente, tais como as agdes
preferenciais;

(c) areducdo do dividendo obrigatorio;

(d) amaodificacéo do objeto social;

(e) nossafusdo, cisdo ou incorporagdo com outra companhia;
(f) nossadissolucdo ou liquidacso;

(g) a participacdo em um grupo de sociedades (conforme definido pela Lei das Sociedades por
Acdes); e

(h) acessdo de umaliquidacdo nossa em andamento.

Sempre que as agles de qualquer classe do capital social tenham direito de voto, cada acdo terd
direito a um voto. As assembléias gerais ordinarias devem ser realizadas até 30 de abril de cada ano. As
assembléias gerais sdo convocadas, instaladas e presididas pelo presidente ou vice-presidente do nosso
Conselho de Administragdo. Um acionista pode ser representado em uma assembléia geral por um
procurador nomeado ndo mais de um ano antes da assembléia, que devera ser acionista, administrador da
companhia ou advogado. No caso de uma companhia aberta, tal como a nossa, o procurador também
pode ser umainstitui¢éo financeira.

Direitos de Retirada

Nossas acdes ordinarias e preferenciais ndo sdo resgataveis, porém, em determinados casos
previstos na Legislacdo Societaria brasileira, acionistas dissidentes tém o direito de retirada mediante
reembolso do valor de suas agdes, se for tomada uma das seguintes decisdes em uma assembléia geral por
acionistas que representam, pelo menos, 50% das agBes com direito a voto:

(1) criar umanova classe de agdes preferenciais ou para aumentar, de maneira desproporcional, uma
classe de agOes preferenciais existente em relacdo & outras classes de agdes (salvo se tais
medidas forem previstas ou autorizadas pelo Estatuto Social);

(2) modificar uma preferéncia, vantagem ou condic&o de resgate ou amortizagdo conferida a umaou
mais classes de acdes preferenciais, ou para criar uma nova classe com privilégios superiores
aqueles conferidos & classes de agdes preferenciais existentes;

(3) reduzir o dividendo obrigatério;

(4) aterar nosso objeto socidl;

(5) paranossaincorporacdo em outra companhia ou fusdo;

(6) transferir a totalidade de nossas agfes para uma outra companhia, a fim de nos tornar uma
controlada integral dessa companhia em uma incorporacdo de agoes;

(7) aprovar aaquisicdo de controle de uma outra companhia por um prego excedente a determinados
limites estabelecidos na Lei das Sociedades por Acoes;

102
[New York #1128828 v14]



(8) aprovar nossa participacdo em grupo de sociedades (conforme definido na Lei das Sociedades
por AcBes); ou

(9) no caso da entidade resultante de (a) uma fusdo, (b) incorporagdo de agdes, conforme descrito no
item (6) acima, ou (c) uma cisdo por nos realizada, ndo obter o registro de companhia aberta e,
se for o caso, néo aobter o registro de suas agBes para hegociacdo em bolsa de valores, no prazo
de 120 dias a contar da Assembléia Geral naqual tal decisdo foi aprovada.

Somente os detentores de agdes negativamente afetadas pelas mudangas mencionadas nositens (1) e
(2) acima poder&o exigir o direito de retirada. O direito de retirada mencionado nos itens (5), (6) e (8)
acima somente podera ser exercido se as nossas agdes ndo observarem determinados testes de liquidez na
ocasido da deliberaco dos acionistas. O direito de retirada prescreve em 30 dias apds a publicacdo da ata
da Assembléia Geral pertinente, salvo se, no caso dos itens (1) e (2) acima, a deliberacéo estiver sujeitaa
confirmacdo pelos acionistas preferenciais em uma assembléia geral especial a ser realizada dentro de um
ano, caso em que o prazo de 30 dias é contado a partir da publicacdo da ata da assembléia geral especial.

Podemos reconsiderar qualquer medida que dé causa ao direito de retirada dos nossos acionistas no
prazo de dez dias apds o vencimento do prazo para exercicio desses direitos, se a retirada de acionistas
dissidentes puder colocar em risco a nossa estabilidade financeira. A Lei No. 9.457, de 5 de maio de
1997, que modificou a Lei das Sociedades por Acdes, contém disposicles que restringem os direitos de
retirada em determinados casos e permite & companhias reembolsar o valor de suas a¢bes com base no
seu valor econdmico, sujeito a determinadas exigéncias. Atualmente, nosso Estatuto Social ndo prevé que
nossas agles serdo remuneradas com base em seu valor econdmico e, conseqlientemente, qualquer
retirada em conformidade com a Legislagdo Societéria brasileira sera feita pelo menos com base no valor
contabil por acdo, determinado no dltimo balango patrimonia aprovado pelos acionistas. No entanto, se a
Assembléia Geral que deu origem aos direitos de retirada tiver ocorrido a mais de 60 dias apds a data do
ultimo balango patrimonial aprovado, o0 acionista tera o direito de exigir que as suas agdes sgjam
avaliadas em novo balango patrimonial datado de até 60 dias antes da Assembléia Geral que deu origem
ao direito de retirada.

Direitosde Preferéncia

Cada acionista tem direito de preferéncia para subscrever agBes em qualquer aumento de capital,
proporciona mente asua participacdo no capital social. Um prazo minimo de 30 dias apds a publicacéo de
notificacdo de um aumento de capital é dado aos acionistas para o exercicio do direito de preferéncia, que
€ negocidvel. De acordo com o0 nosso Estatuto Social, 0 nosso Conselho de Administrac&o pode decidir
ndo conferir os direitos de preferéncia aos nossos acionistas ou, de acordo com a Lei 10.303, reduzir o
periodo de 30 dias para o exercicio do direito de preferéncia, em cada caso, com relacdo a qualquer
emissao de agdes, debéntures conversiveis em agdes e bonus de subscricdo de agdes no contexto de uma
oferta publica, sujeito ao limite do capital autorizado. No caso de um aumento de capital que manteria ou
aumentaria a propor¢cdo do capital representado por acbes preferenciais, os detentores de actes
preferenciais e ADS terdo direitos de preferéncia para subscrever somente acBes preferenciais
recentemente emitidas. No caso de um aumento de capital que reduziria a propor¢cdo do capital
representado por agdes preferenciais, os titulares de acBes preferenciais teréo direitos de preferéncia para
subscrever acdes preferenciais, proporcionalmente & suas participacfes acionarias, e para as agoes
ordinérias somente na medida em que for necessario para impedir a diluicdo de sua participacdo total em
nossa companhia. Os detentores de "ADS" podem ndo ter como exercer seus direitos de preferéncia com
relacdo & acles ordinarias. Na ocorréncia de um aumento de capital que mantenha ou aumente a
proporcéo do capital representada por agOes ordinarias, os detentores de agdes ordinarias terdo direito de
preferéncia somente na subscricdo de novas agdes ordinérias emitidas. Na ocorréncia de um aumento de
capital que reduza a propor¢do do capital representada por agdes ordindrias, os detentores de acoes
ordinarias terdo direito de preferéncia na subscricdo de agdes preferenciais somente até a quantidade
necessaria para evitar a diluicdo da sua participagdo em nossa empresa.

Forma e Transferéncia

Nossas agdes preferenciais e ordinérias sdo mantidas em forma escritural registradas em nome de
cada acionista ou seu representante. A transferéncia de tais acfes é feita de acordo com a Legislacdo

103
[New York #1128828 v14]



Societéria brasileira que prevé que a transferéncia de acdes seja efetuada por nosso agente depositario,
Banco Bradesco S.A., mediante apresentagdo de ordem escrita do vendedor ou seu representante. A
transferéncia de agdes ordindrias e preferenciais negociadas em bolsa € realizada por um representante da
corretora interveniente ou pela cBmara de liquidacdo da bolsa de valores. A transferéncia de acfes por um
investidor estrangeiro € feita da mesma forma e € realizada pelo agente local do investidor, o qual
também é responsavel pela atualizagdo das informagdes

relacionadas ao investimento estrangeiro fornecidas ao Banco Central do Brasil.

A BOVESPA opera um sistema central de liquidacdo através da Companhia Brasileira de
Liguidacdo e Custédia, ou CBLC. Um detentor de nossas agdes pode participar deste sistema e todas as
acOes designadas para serem colocadas no sistema serdo depositadas em custédia na CBLC por
intermédio de uma instituicdo brasileira devidamente autorizada pelo Banco Central do Brasil a operar e
gue mantenha uma conta de liquidacéo junto a CBLC. O fato dessas acdes estarem sujeitas acustédia na
Bolsa de Valores serd refletido em nosso registro escritural de acionistas. Cada acionista participante
estarg, por suavez, incluso no registro de acionistas beneficiarios que é mantido pela CBLC e seratratado
da mesma maneira que 0s acionistas registrados.

CONTRATOSRELEVANTES

Para informagtes referentes aos contratos relevantes, vide Item 4. |nformag6es sobre a Companhia e
Item 5. Revisdo e Perspectivas Operacionais e Financeiras.

CONTROLESDE CAMBIO E OUTRASLIMITAGOES QUE AFETAM OSDETENTORESDE TiTULOS
MOBILIARIOS

N&o ha nenhuma restricdo sobre a propriedade de nosso capital social por pessoas fisicas ou
juridicas domiciliadas fora do Brasil. Contudo, o direito de converter pagamentos de dividendos e receita
de venda de acles preferenciais Classe A ou agdes ordinarias em moeda estrangeira e remeter tais valores
parafora do Brasil esta sujeito &s restrices da legislagdo de investimentos estrangeiros que normal mente
exige, entre outras coisas, que investimentos relevantes sejam registrados no Banco Central do Brasil.
Estas restricbes de remessa de capital estrangeiro para o exterior podera criar obstaculos ou impedir o
custodiante das acles preferenciais classe A ou agdes ordindrias representadas pelas ADRs, ou detentores
gue trocaram ADRs por acles preferenciais classe A ou agles ordinarias, de converter dividendos,
distribuicbes ou o resultado de qualquer venda de agBes preferenciais classe A ou agdes ordindrias,
conforme 0 caso, em ddlares norte-americanos e remeté-los para o exterior. Atrasos ou rejeicdes em
conceder qualquer aprovacdo governamental de conversdes de pagamentos e remessas de moeda
brasileira para 0 exterior devidos aos detentores das ADRs poderdo afetar negativamente os detentores
dos ADRs.

Em conformidade com a Resolugdo No. 2.689, investidores estrangeiros poder&o investir em quase
todos os ativos financeiros e se dedicar a quase todas as transagdes disponiveis nos mercados brasileiros
financeiro e de capital, contanto que determinadas exigéncias sejam satisfeitas. Em conformidade com a
Resolucdo No. 2.689, a definicdo de investidor estrangeiro inclui pessoas fisicas, pessoas juridicas,
fundos mUtuos e outras entidades de investimentos coletivas, domiciliadas ou sediadas no exterior.

De acordo com a Resolug&o No. 2.689, um investidor estrangeiro deve:

nomear no Minimo um representante no Brasil, com poderes para tomar medidas relacionadas a
seu investimento,

completar o formulario apropriado de registro de investidor estrangeiro,
registrar-se como investidor junto aCVM, e

registrar seu investimento estrangeiro junto ao Banco Central do Brasil.
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Os titulos mobiliarios e outros ativos financeiros detidos por investidores estrangeiros em
conformidade com os termos da Resolucdo No. 2.689 devem ser registrados ou mantidos em contas de
depdsito ou sob a custddia de uma entidade devidamente licenciada pelo Banco Central do Brasil ou pela
CVM. Adicionalmente, a negociacéo de titulos esta restrita a transagdes ocorridas em Bolsas de valores
ou aravés de mercados de balcdo organizados licenciados pela CVM, exceto para subscricao,
bonificag8o, conversdo de debéntures em agdes, titulos de indices, compra e venda de cotas de fundos de
investimento e, se permitido pela CVM, redlizar transagfes privadas, cancelamento ou suspensdo de
negocios. Além disso, a transferéncia para fora do pais ou a cessdo de titulos ou outros ativos financeiros
em poder de investidores estrangeiros séo proibidas conforme a Resolugdo No. 2.689, salvo no que se
refere a transferéncias resultantes de uma reestruturagdo societaria, ou que ocorram apos a morte de um
investidor por forgcade lei ou de acordo com testamento.

A Resolucdo No. 1.927 do Conselho Monet&rio Nacional, que constitui 0 Anexo V, aditado e
reformulado, aResolugcdo No. 1.289, as quais chamamos Regulamentagdes do Anexo V, prevé a emissao
de recibos de depositos em mercados estrangeiros no que diz respeito a agdes de emitentes brasileiros. Os
resultados da venda dos ADSs para os detentores de ADRs, fora do Brasil, estdo livres dos controles de
investimentos estrangeiros brasileiros e os detentores de ADSs que ndo sdo residentes em uma jurisdicdo
de paraiso fiscal (por exemplo, um pais ou localidade que n&o tributa renda ou onde a aliquota méxima de
imposto de renda segja inferior a 20%, ou onde a legislacdo impde restricbes de divulgacdo da composi¢ao
acionéria ou propriedade de investimentos) ficar&o autorizados a tratamento tributério favorével.

Um registro eletrénico foi emitido pelo custodiante em nome do JP Morgan Chase Bank, o
depositario, com relagdo & ADSs. Em conformidade com este registro eletronico, o custodiante e 0
depositario serdo capazes de converter os dividendos e outras distribuigdes, no que diz respeito a acoes
preferenciais de classe A representadas por ADSs, em moeda estrangeira, e remeter os resultados para o
exterior. Se um detentor de ADSs permuté-las por agdes preferenciais de classe A ou aces ordindrias,
esse detentor podera continuar se baseando no registro eletronico por apenas cinco dias Uteis apos tal
permuta. Depois disso, o detentor deve buscar a obtencdo do seu préprio registro eletrdnico junto ao
Banco Central do Brasil de acordo com a Resolugdo No. 2.689. Portanto, a menos que o detentor tenha
registrado seu investimento junto ao Banco Central do Brasil, esse detentor ndo podera proceder a
conversfes em moeda estrangeira e remeter para o exterior os resultados da alienagdo, ou distribuicdo, no
que diz respeito a essas preferenciais classe A ou agdes ordinarias. Um detentor que obtenha um registro
eletrénico, de modo geral, ficara sujeito a tratamento fiscal brasileiro menos favordvel do que um
detentor de ADSs. Vide Item 10. Informagdes Adicionais - Tributacdo - ConsideragBes Fiscais
Brasileiras.

Ha dois mercados de cambio principais no Brasil, sendo que ambos tém apresentado cotacOes
idénticas desde fevereiro de 1999:

0 mercado de cambio de taxa comercial, e

0 mercado de cambio de taxa flutuante.

A maioria das transagdes de cAmbio comerciais e financeiras, incluindo as transacdes relacionadas a
compra ou venda de agBes ou a0 pagamento de dividendos no que diz respeito & agdes, ocorre no
mercado de taxa comercial. Apenas bancos brasileiros autorizados a comprar e vender moeda no mercado
comercial poderéo efetuar compras de moeda estrangeira nesse mercado. Em ambos os mercados, as
taxas sdo livremente negociadas, mas podem ser fortemente influenciadas pela intervencdo do Banco
Central do Brasil. Vide Item 3. Informacdes-Chave - Taxas de Cambio.

De acordo com a legislagdo brasileira, sempre que houver um grave desequilibrio na balanca de
pagamento do Brasil ou razdes para acreditar num sério desequilibrio, o0 Governo brasileiro podera impor
restricdes temporarias sobre as remessas, a investidores estrangeiros, dos resultados de seus
investimentos no Brasil, e sobre a conversdo de moeda brasileira em moedas estrangeiras. Essas
restricBes poderdo impedir ou criar obstéculos ao custodiante ou aos detentores que tenham permutado
ADSs por agdes preferenciais Classe A ou agdes ordindrias para converterem distribuicdes ou os
resultados de qualquer venda dessas aces, conforme possa ser 0 caso, em dolares norte-americanos, e de
remeté-los para o exterior.
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TRIBUTACAO

O resumo seguinte contém uma descri¢do das principais conseqiiéncias do imposto de renda federal
brasileiro e norte-americano em relagéo apropriedade e alienacdo de acOes preferenciais Classe A, agdes
ordinarias ou ADSs. Observem que esta ndo pretende ser uma descricdo abrangente de todas as
consideracOes fiscais que podem ser importantes para um detentor de agdes preferenciais Classe A, acbes
ordinérias ou ADSs.

Os detentores de agdes preferenciais Classe A, agdes ordinarias ou ADSs devem consultar os seus
especialistas tributarios para discutir as conseqiiéncias fiscais de compra, propriedade e aienacdo de
acles preferenciais Classe A, agdes ordinarias ou ADSs, incluindo, entre outros, o efeito de quaisquer leis
tributérias estaduais, municipais ou federais.

Embora ndo haja no presente nenhum acordo sobre imposto de renda entre o Brasil e os Estados
Unidos, as autoridades tributarias dos dois paises promoveram discussdes que podem resultar em um
acordo. N&o podemos prever se ou quando esse acordo podera entrar em vigor ou como podera afetar os
detentores norte-americanos de agbes preferenciais Classe A, agdes ordinarias ou ADSs, conforme
definidos abaixo.

Consider acOes Fiscais Brasileiras

A presente discussdo resume as principais conseqiéncias fiscais brasileiras da aquisicéo,
propriedade e alienacdo de ADSs por um detentor ndo considerado como domiciliado no Brasil parafins
de tributagdo brasileira e por um detentor de agdes preferenciais Classe A ou de acdes ordinérias que
tenha registrado o seu investimento como em agdes preferenciais classe A ou ac¢Bes ordinédrias junto ao
Banco Central do Brasil como um investimento em ddlares norte-americanos (em cada caso, um detentor
no brasileiro). E baseado na legislagio fiscal brasileira e regulamentos vigentes até a presente data, que
estdo sujeito a modificagBes (possivelmente com efeitos retroativos). Esta discussGo ndo aborda
especificamente todas as consideragdes fiscais brasileiras aplicaveis a qualquer detentor ndo brasileiro em
particular. Portanto, cada detentor ndo brasileiro devera consultar seu proprio especiaista tributario no
que diz respeito & conseguiéncias fiscais brasileiras de um investimento em aces preferenciais classe A,
acles ordinérias ou ADSs.

Tributacdo de Dividendos. Dividendos, inclusive dividendos pagos em bens por nossa companhia,
com base nos lucros dos periodos iniciados em ou apds 1° de janeiro de 1996 (1) ao depositéario no que
diz respeito & agdes preferenciais classe A ou agBes ordinérias correspondentes & ADSs ou (2) a um
detentor ndo brasileiro em relacdo a essas acdes preferenciais classe A ou agles ordinarias geramente
ndo estardo sujeitas ao imposto de renda brasileiro retido na fonte. Dividendos pagos a partir de lucros
gerados antes de 1° de janeiro de 1996 poderdo estar sujeitos aimposto de renda retido na fonte a diversas
aliquotas, dependendo do exercicio social em que os lucros foram gerados, salvo no caso de dividendos
em capital acionério, que ndo estdo sujeitos ao imposto de renda retido na fonte no Brasil, a menos que
resgatemos a agdo dentro de cinco anos a partir dessa distribui¢do ou que o detentor ndo brasileiro venda
aacdo no Brasil dentro do citado periodo.

Distribuicdo de Juros sobre o Capital Préprio. Desde 1° de janeiro de 1996, as empresas brasileiras
podem conferir juros sobre o capital proprio como uma forma alternativa de fazer distribuicdo de
dividendos, que podem ser pagos em espécie. Fundamentam o célculo o patrimonio liquido conforme
estabelecido nos registros contabeis oficiais. A taxa de juros aplicada ndo pode exceder a TILP conforme
determinado pelo Banco Central do Brasil, periodicamente (12% por ano no trimestre iniciando em abril
de 2003). Do mesmo modo, o valor pago ndo podera ser maior, para fins fiscais, que o maior entre (1)
50% do lucro liquido (apds a deducdo da provisdo de contribuicdo social sobre os lucros liquidos,
contudo antes de levar em conta esse pagamento de juros e a provisdo do imposto de renda pessoa
juridica), antes de considerar tal pagamento de juros pelo periodo aplicavel ou (2) 50% da soma dos
lucros retidos com as reservas de lucro baseadas no inicio do exercicio relacionado ao qual o pagamento
deva ser efetuado.

O valor dos juros sobre o capital proprio atribuida aos acionistas é dedutivel para fins de imposto de
renda e de contribuicéo social sobre o lucro liquido. Portanto, o beneficio para nés, apesar de efetuar um
pagamento de dividendos, é uma redugdo no nosso encargo de impostos corporativos equivalente a 34%
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desse valor. Sujeito a certas limitagBes, 0 imposto de renda é retido a partir dos pagamentos dos juros, a
aliquota de 15%, salvo se o beneficiario for isento de tributacdo no Brasil e se estiver localizado em uma
jurisdicdo de paraiso fiscal, caso este em que a aliquota aplicavel sera de 25%. Conforme definido pela
legislacdo brasileira, um paraiso fiscal € um pais ou localidade que ndo tributa a renda ou onde a aliquota
maxima sgja inferior a 20%, ou onde a legisacdo impde restricdes de divulgacdo da composicao
acionéria ou propriedade de investimentos.

Tributacdo de Ganhos. Com referéncia a essa questdo, para fins de tributacdo brasileira, dois tipos
de detentores ndo brasileiros devem ser considerados: (1) detentores ndo brasileiros que ndo sejam
residentes ou domiciliados em jurisdicbes de paraisos fiscais, que sgjam registrados junto ao Banco
Central do Brasil e aCVM para investir no Brasil em conformidade com a Resolucdo No. 2.689, ou
sejam detentores de ADSs; e (2) outros detentores ndo brasileiros, o que inclui todos e quaisquer ndo
residentes no Brasil que investem no pais por quaisgquer outros meios, e todos os tipos de investidores que
estejam localizados em uma jurisdicdo de paraiso fiscal. Os investidores identificados no item (1) estdo
sujeitos a um tratamento tributario favoravel, conforme descrito abaixo.

Ganhos realizados fora do Brasil por um detentor ndo brasileiro sobre a alienagdo ou disposicdo de
ADSs aum outro detentor ndo brasileiro ndo estéo sujeitos ao imposto brasileiro.

O deposito de acdes preferenciais classe A ou agdes ordindrias em permuta por ADSs ndo esta
sujeito ao imposto de renda brasileiro se as acBes preferenciais classe A ou as agfes ordinarias estiverem
registradas em conformidade com a Resolugcdo No. 2.689 e se o respectivo detentor ndo estiver localizado
em uma jurisdicBo de paraiso fiscal. Se as aghes preferenciais ou agBes ordin&rias ndo estiverem
registradas, ou se estiverem registradas, mas o respectivo detentor estiver localizado em uma jurisdi¢do
de paraiso fiscal, o deposito de agbes preferenciais classe A ou agles ordinérias, em permuta por ADSs
poderd estar sujeito ao imposto brasileiro sobre lucros de capital aaliquota de 15%. A retirada de agdes
preferenciais classe A ou ordinarias, em permuta por ADSs, ndo fica sujeita ao imposto brasileiro. Por
ocasi 8o do recebimento das agOes preferenciais classe A ou agdes ordindrias subjacentes, um detentor ndo
brasileiro, registrado em conformidade com os termos da Resolucéo No. 2.689, podera registrar o valor
de ddlares norte-americanos dessas agdes junto ao Banco Central do Brasil, conforme descrito abaixo sob
0 subtitulo Capital Registrado. Se esse detentor estrangeiro ndo se qualifica pela Resolugdo No. 2.689,
estara sujeito a tratamento fiscal menos favoravel conforme descrito acima em relagdo & permutas de
acles preferenciais classe A ou agdes ordinarias.

Ganhos realizados fora do Brasil por detentores néo brasileiros na venda ou disposi¢cdo das actes
preferenciais classe A ou agBes ordinarias a outro detentor ndo brasileiro ndo estéo sujeitos aos impostos
brasileiros. Mas estdo sujeitos ao imposto de renda tributado a uma aliquota de 15% sobre os ganhos
realizados sobre vendas ou disposi¢Oes de acdes preferenciais classe A ou agdes ordinarias que ocorram
no Brasil ou com um residente do Brasil, que ndo sejam nas Bolsas de acfes, futuros e mercadorias
brasileiras, que entdo serdo tributados aaliquota de 20%. Com referéncia aos resultados de um resgate ou
de uma distribuicdo liquidante no que diz respeito & agles preferenciais classe A ou agdes ordindrias, a
diferenca entre o valor recebido e o valor em moeda estrangeira registrado junto ao Banco Central do
Brasil, convertido para reais, ataxa de mercado comercial na data do resgate ou da distribuicdo de
liquidacspo ficard sujeita ao imposto de renda a uma aliquota de 15%, uma vez que essas transagdes sgjam
tratadas como uma venda ou disposicdo efetuada fora das Bolsas de agdes, futuros e mercadorias
brasileiras.

Os ganhos realizados a partir de transacfes realizadas em Bolsas de valores de acBes, futuros e
mercadorias brasileira, por um investidor, em conformidade com a Resolugdo No. 2.689 e ndo situadas
em uma jurisdicdo de paraiso fiscal ficam isentas do imposto de renda. O tratamento preferencial pela
Resolucdo No. 2.689 ndo serd aplicavel se o detentor ndo brasileiro das agles preferenciais classe A ou
acles ordinarias for residente em uma jurisdicdo de paraiso fiscal. Conseqlientemente, os ganhos
realizados sobre transacdes realizadas por esse detentor em Bolsas de valores brasileiras de agfes, futuros
e mercadorias ficam sujeitos aimposto de renda a uma aliquota de 20%.

Os detentores ndo brasileiros ficam sujeitos ao imposto de renda tributado a uma aiquota de 20%
sobre os ganhos realizados sobre vendas ou disposicBes de acBes preferenciais classe A ou aches
ordinérias que ocorram em uma Bolsa de valores brasileira de acBes, futuros e mercadorias a menos que
essa venda ou disposicdo sgja efetuada por um detentor ndo brasileiro que ndo seja residente em uma
jurisdicdo de paraiso fiscal e (1) essa venda seja efetuada dentro do periodo de cinco dias Uteis daretirada
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dessas acles preferenciais classe A ou agdes ordinarias, em permuta por ADSs, e 0s seus resultados
sejam remetidos para o exterior dentro desse periodo, ou (2) essa venda seja efetuada em conformidade
com os termos da Resolugdo No. 2.689, por detentores ndo brasileiros registrados que obtenham registro
junto a Comisséo de Vaores Mohilidrios brasileira, caso em que o detentor estrangeiro é isento de
imposto de renda.

O ganho realizado em conseqiiéncia de uma transagdo em uma Bolsa de valores brasileira de acoes,
futuros e mercadorias consiste na diferenca entre o valor em moeda brasileira realizado sobre a venda ou
disposicao, e o custo de aquisi¢do, sem qualquer correcdo das agbes vendidas em virtude de inflagdo. O
ganho realizado em conseqliéncia de uma transagdo que ndo ocorra em uma Bolsa de Valores brasileira
de agdes, futuros e mercadorias seré calculado com base no valor em moeda estrangeira registrado junto
ao Banco Central do Brasil. E possivel que o tratamento preferencial em vigor para detentores de ADSs e
detentores ndo brasileiros de agdes preferenciais classe A ou agles ordinérias, em conformidade com a
Resolucdo No. 2.689, ndo tenha continuidade no futuro.

Qualquer exercicio de direitos de preferéncia relacionados & agles preferenciais classe A ou agdes
ordinarias ndo estara sujeito atributagéo brasileira. Qualquer ganho sobre a venda ou cessdo de direitos
de preferéncia relacionados & agdes preferenciais classe A ou agles ordindrias, pelo depositério, que
ocorra no exterior, entre ndo residentes, ndo estard sujeito atributagdo brasileira. Caso essa venda ou
cessdo sgja efetuada a uma parte brasileira, qualquer ganho sobre a transag8o ficara sujeita a tributagéo de
renda brasileira em conformidade com as mesmas normas aplicaveis a venda ou alienacdo de agdes
preferenciais classe A ou acBes ordinérias, a menos que essa venda ou cessdo segja realizada dentro das
Bolsas de valores brasileiras de a¢des, futuros e mercadorias e por um investidor, em conformidade com
0s termos da Resolucdo No. 2.689, que ndo sgja residente em uma jurisdicdo de paraiso fiscal na qual os
ganhos estejam isentos de imposto de renda.

Outros Impostos Brasileiros. N&o existem, no Brasil, impostos sobre heranca, doagtes ou sucessies,
aplicaveis a propriedade, transferéncia ou alienacdo de acles preferenciais classe A ou agdes ordinarias
ou ADSs por um detentor n&o brasileiro, exceto paraimpostos sobre doagdes e herangas que sdo cobrados
por alguns estados do Brasil sobre doagdes ou herangas concedidos por individuos ou entidades ndo
residentes ou domiciliados no Brasil ou em um Estado por individuos ou entidades residentes ou
domiciliados neste Estado do Brasil. N&o existem, no Brasil, impostos de selo, sobre emissoes, registros
ou impostos ou direitos similares, passiveis de pagamento por parte de detentores de agdes preferenciais
classe A ou agles ordinérias ou ADSs.

Um imposto sobre transagdo financeira (“10F") pode ser aplicado sobre uma variedade de transacbes
estrangeiras, incluindo a conversdo da moeda brasileira para moeda estrangeira (por exemplo, para fins
de pagar dividendos e juros) ou vice-versa (“I OF/cadmbio”). O |OF/cambio atualmente € de 0% com raras
excegles, mas o Ministério da Fazenda tem o poder legal para aumentar a aliquota até o maximo de 25%.
Qualquer eventual aumento somente sera aplicavel para o futuro.

O IOF pode também ser cobrado sobre transagBes envolvendo bonus ou titulos mobiliarios
(“1OF/titulos”) mesmo se as transagdes forem efetuadas nas Bolsas de vaores brasileiras de acoes,
futuros e mercadorias. A aliquota do |OF/titulos para as agdes preferenciais classe A ou agdes ordinérias
ou ADS atuamente € de 0%. O Ministério da Fazenda, contudo, tem o poder legal para aumentar a
aliquota até o méaximo de 1,5% ao dia. Qualquer eventual aumento somente serd aplicavel para o futuro.

Além do IOF, a contribuicdo provisoéria sobre movimentacdo financeira (“CPMF") sera cobrada até
dezembro de 2004 sobre todas as transferéncias de recursos ligadas a transagoes financeiras no Brasil. A
CPMF serd cobrada a aliquota de 0,38% em 2003 e de 0,08% em 2004. O Governo brasileiro esta
considerando, contudo, em tornar a CPMF um imposto permanente.

Capital Registrado. O valor de um investimento em acles preferenciais classe A ou agles ordinérias
mantido por um detentor ndo brasileiro que obtenha registro em conformidade com os termos da
Resolucdo No. 2.689, ou pelo depositario que represente esse detentor, € qualificavel para registro junto
a0 Banco Central do Brasil, sendo que esse registro (o valor assim registrado é denominado como Capital
Registrado) permite a remessa para 0 exterior de moeda estrangeira, convertida a taxa de mercado
comercial, adquirida com os resultados de distribuicdes sobre a alienac8o dessas acOes preferenciais
classe A ou agdes ordindrias.
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O capital registrado em relagdo a cada acdo preferencial classe A ou agdo ordin&ria comprada na
forma de uma ADS, ou comprada no Brasil e mantida junto ao depositario em permuta por uma ADS,
seraigual a seu prego de compra (em dolares norte-americanos) para 0 comprador.

O capital registrado por uma agdo preferencial classe A ou ag8o ordindria que € retirada por ocasido
da devolugdo de uma ADSs serd o equivalente, em ddlares norte-americanos, a

(1) o preco médio de uma acdo preferencial classe A ou acdo ordinéria nas Bolsas de valores
brasileiras de agdes, futuros e mercadorias em que o maior nimero dessas acfes foi vendido no
diadaretirada, ou

(2) se nenhuma das agBes preferenciais classe A ou agbes ordindrias foi vendida naguele dia, o
prego médio, nas Bolsas de valores brasileiras de agdes, futuros e mercadorias em que o maior
nimero de agBes preferenciais classe A ou ordinérias foi vendido nas quinze sessdes de pregéao
imediatamente precedentes a essa retirada.

O vaor das agdes preferenciais classe A ou agbes ordindrias em dblares norte-americanos €
determinado com base na média das taxas do mercado comercial cotadas pelo Banco Central do Brasil
nessa data (ou, se 0 preco médio das agles preferenciais classe A ou ordinarias for determinado de acordo
com a clausula (2) da sentenca anterior, a taxa média decorrente das cotagdes médias no mesmo periodo
de dias utilizado para determinar o preco medio das acfes preferenciais classe A ou ordin&rias).

Um detentor estrangeiro de acBes preferenciais classe A ou agBes ordindrias pode sofrer atrasos na
finalizagdo desse registro que podera atrasar as remessas para 0 exterior. Um atraso desses pode afetar, de
forma desfavoravel, o valor, em délares norte-americanos, recebido pelo detentor néo brasileiro.

Consider acbes do | mposto de Renda Federal nos Estados Unidos

A presente discussdo se aplica apenas a detentores norte-americanos, conforme abaixo definidos,
gue deterdo agdo preferencial classe A ou agdes ordinarias ou ADSs como bens de capital. Essa discussdo
ndo descreve todas as consequiéncias fiscais que podem ser pertinentes aluz de circunstancias especificas
de um detentor ou a detentores que estejam sujeitos aregras especiais, tais como:

algumas ingtituicBes financeiras,
companhias de seguro,

intermediérios ou corretores de titulos mobiliarios ou cambio,

pessoas que detenham agdes preferenciais classe A, ordinérias ou ADSs como parte de uma
transacdo de hedge, straddle, conversdo ou outra transagéo integrada,

detentores cuja moeda funcional ndo seja o délar norte-americano,

parcerias ou outras entidades classificadas como parcerias para fins de imposto de renda federal
norte-americano,

pessoas sujeitas aimposto minimo aternativo, ou

pessoas que detenham, sgja explicita ou implicitamente, 10% ou mais de nossas agdes com
direito avoto.

A presente discussdo se baseia no Cadigo Tribut&rio Federal de 1986, com as restricdes até a
presente data, pronunciamentos administrativos, decisdes judiciais e Regulamentagdes do Tesouro,
provisorias e propostas, sendo que alteragdes a qualquer destas poderd afetar as consequéncias fiscais
descritas no presente. Os detentores devem consultar seus especialistas tributarios no que se refere a
aplicacdo das leis de Imposto de Renda federal nos Estados Unidos a suas situacdes especificas, bem
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como quaisquer conseqiiéncias fiscais que tenham sua origem ao amparo das leis de qualquer estado,
local, ou com jurisdico fiscal ndo norte-americana.

A presente discussdo ainda se baseia, em parte, em declaragfes do depositério e na premissa de que
cada obrigagdo no contrato de depdsito, e em qualquer contrato relacionado, sera cumprida em
conformidade com seus termos.

Conforme utilizado no presente relatério anual, o termo “detentor norte-americano” significa um
detentor de acdes ordinérias ou de ADSs, que sgja, para as finalidades do imposto de renda federal nos
Estados Unidos:

um cidaddo norte-americano ou individuo estrangeiro residente nos Estados Unidos,

uma sociedade criada ou constituida ao amparo das leis dos Estados Unidos da América ou de
qualquer subdivisdo politica do mesmo, ou

um espdlio ou fundo cujo rendimento estd sujeito atributagcdo pelo Imposto de Renda federal
dos Estados Unidos da América, independentemente da sua origem.

A expressdo detentor dos Estados Unidos da América também inclui ex-cidaddos dos Estados
Unidos da América.

Em geral, para fins de imposto de renda federal dos Estados Unidos da América, os detentores de
ADRs que comprovem ADSs seréo tratados como proprietérios beneficiarios das acdes preferenciais
classe A ou ordinarias representadas por esses ADSs. Depésitos e retiradas de acBes preferenciais classe
A ou ordinérias pelos detentores, em troca de ADSs, néo resultardo na realizagdo de ganhos ou perdas
parafins de imposto de renda federal dos Estados Unidos da América.

Tributacdo de Dividendos. De acordo com a discussdo em — Regras para Companhias de
Investimento Estrangeiras (Passivas) abaixo, distribuicbes pagas sobre ADSs ou agbes preferenciais
classe A ou agles ordin&rias, incluindo distribuicbes pagas na forma de dividendos ou juros sobre o
capital proprio como determinado para fins de Imposto de Renda Federal dos Estados Unidos da
América, antes da reducdo de quaisquer retencBes de imposto de renda feitas, serdo tributéveis como
renda de dividendo estrangeiro e ndo serdéo elegiveis para a deducdo permitida as corporactes na forma
de dividendos recebidos.

Vocé deveraincluir os dividendos pagos em Reais nos rendimentos, por um valor igual ao seu valor
em dolares norte-americanos cal culados por referéncia a uma taxa de cdmbio em vigor na data em que os
referidos itens forem recebidos. Caso sgja detentor de ADSs, sera considerado como tendo recebido um
dividendo, quando o dividendo for recebido pelo depositario.

Pelas novas regras aplicaveis aos dividendos recebidos apds 2002 e antes de 2009, um detentor
individual norte-americano normalmente estara sujeito atributagdo nos Estados Unidos a uma aliquota
maxima de 15%. A aliquota reduzida ndo se aplica aos dividendos pagos em certas posi¢des de curto
prazo (menos de 60 dias) ou de hedge. Vocé deve consultar seu préprio especialista tributario sobre as
implicacBes destas novas regras aluz de suas proprias circunstancias.

Sujeito & limitacBes e restricdes geralmente aplicaveis, vocé estara autorizado a um crédito contra
as suas obrigacles perante 0 imposto de renda federal dos Estados Unidos da América, ou a uma deducdo
no calculo da sua renda tributavel pelo Imposto de Renda Federal dos Estados Unidos da América, para
fins de retengdes de imposto de renda brasileiro. Deverdo cumprir as exigéncias de um periodo minimo
de propriedade para ter o direito de reivindicar um crédito de imposto estrangeiro retido para fins de
impostos brasileiros sobre os dividendos. A limitagdo sobre impostos estrangeiros qualificados para
crédito € calculada separadamente para classes especificas de impostos sobre rendimentos. Por este
motivo dividendos pagos sobre nossas agdes geral mente consistirdo lucros passivos.

Tributacdo sobre Ganhos de Capital. De acordo com a discussdo em — Regras para Companhias de
Investimento Estrangeiras (Passivas) abaixo, mediante a venda ou permuta de agdes preferenciais classe
A, ordinarias ou ADSs, vocés reconhecerdo ganhos ou prejuizos de capital para fins de imposto de renda
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federal dos Estados Unidos da América igual adiferenca, se houver, entre o valor realizado na venda ou
cambio e a sua base tributaria gjustada das agdes preferenciais classe A ou ADSs. O valor liquido do
ganho de capital de longo prazo reconhecido por um detentor norte-americano individual ap6s 5 de maio
de 2003 e antes de 1° de janeiro de 2009 estara sujeito atributagdo a uma aliquota méxima de 15%. O
ganho de capital de longo prazo reconhecido por um detentor norte-americano individual antes de 6 de
maio de 2003 e apds 31 de dezembro de 2008 estard sujeito atributacdo a uma aliquota méxima de 20%.
Este ganho ou perda ser& um ganho ou perda de capital de longo prazo se o0 seu periodo de manutengéo
dos ADSs ou acles ordindrias exceder um ano. Qualquer ganho ou perda serd, para fins de créditos
fiscais, uma fonte americana de ganho ou perda, de créditos fiscais estrangeiros nos Estados Unidos da
América. Conseglientemente, se 0 imposto de renda retido na fonte incide na alienacdo das ADSs, acles
preferenciais classe A ou agdes ordinarias e, vocés ndo possuem receita significativa de fontes externas,
de outras origens, vocés poderdo ndo ser capazes de se beneficiar destes créditos fiscais. Deverdo
consultar seus proprios especialistas tributé&rios em relagcdo a aplicacdo das regras de créditos fiscais
estrangeiros parainvestir ou alienar as ADSs, acOes preferenciais classe A ou agdes ordinarias.

Caso um tributo brasileiro sgjaretido sobre a venda ou alienac8o das acles, o valor realizado por um
detentor dos Estados Unidos da América incluira o valor bruto das receitas da referida venda ou
alienacdo, antes da deducdo dos impostos brasileiros. Vide — Consideracdes Fiscais Brasileiras -
Tributacdo de Ganhos.

Regras para Companhias de | nvestimento Estrangeiras (Passivas)

Acreditamos que ndo seremos considerados como companhia de investimento estrangeira (passiva)
parafins de imposto de renda federal nos Estados Unidos. A classificagdo como empresa de investimento
estrangeira (passiva) depende do fato da empresa ndo ter rendimento superior ao valor de receita bruta
permitido que é considerado “renda passiva’ e de ndo deter um percentual de ativos superior ao
permitido, determinado por valor, que produza ou leve a produzir renda passiva. Para estes propésitos,
uma empresa € tratada como se recebesse e mantivesse os rendimentos e ativos de suas agdes pro-rata,
relativos a qualquer corporagdo na qual possua participagdo, direta ou indireta, de 25% do valor do
capital. Tendo em vista que tal verificacdo depende da composicdo dos lucros e ativos de uma empresa e
do valor de mercado destes ativos, avaliados periodicamente, e ndo esté claro se certos ativos e lucros
estariam associados a “transagfes com commodities’ que ndo seriam considerados “vendas ativas
qualificadas’, néo € possivel garantir que nds ndo seremos considerados como empresa de investimento
estrangeira (passiva) em algum ano fiscal. Se formos tratados como empresa de investimento estrangeira
(passiva) em qualquer ano fiscal no qual um detentor americano possua uma ADS, acdo preferencial
classe A ou acdo ordinéria, o detentor americano pode sofrer determinadas conseqiiéncias adversas.

Se a CVRD for tratada como empresa de investimento estrangeira (passiva) em qualquer ano-fiscal
e um detentor americano ndo fizer opcdo pela marcagdo ao mercado descrita a seguir, o ganho
reconhecido por este detentor americano em uma venda ou outra operagcdo com ADS, agdes preferenciais
classe A ou acbes ordinérias seria alocado proporcionalmente ao periodo pelo qual a ADS ou as agoes
preferenciais classe A ou as ages ordindrias ficaram em poder do detentor. Os valores alocados serdo
taxados como lucro ordinario no ano-fiscal em que ocorreu a venda ou outra transagdo e a qualgquer ano
antes da CVRD tornar-se uma empresa de investimento estrangeira (passiva). O vaor aocado em
qualquer outro ano-fiscal estaria sujeito atributacdo a aiquota méxima aplicavel a pessoas fisicas ou
juridicas, conforme o caso, e encargos de juros seriam impostos sobre o valor alocado no ano-fiscal em
questdo. Além disto, qualquer distribuicdo relativa a ADS, ou & acles preferenciais classe A ou acbes
ordinérias superiores a 125% da média anual de distribui¢tes de ADS ou acdes preferenciais classe A ou
acles ordinérias recebidas por detentor americano nos trés anos anteriores ou no periodo no qual ficou
em poder do detentor, dos dois 0 menor, estaria sujeita a tributagcdo e a encargos de juros conforme
descrito previamente.

Se formos tratados como empresa de investimento estrangeira (passiva) e as acfes preferenciais
classe A ou ordinarias ou ADS forem regularmente comercializadas em uma “Bolsa de valores
qualificada’, o detentor americano pode fazer a op¢do pela marcagcdo ao mercado. A “Bolsa de valores
qualificada’ inclui uma bolsa estrangeira que € regulada por entidade governamental do local onde esta4
situada com respeito a qual determinadas exigéncias sdo observadas. O érgdo da receita federa
americana (Internal Revenue Service - IRS) ainda ndo identificou Bolsas de valores estrangeiras
especificas que sejam “qualificadas’ para este propésito. A Bolsa de valores de Nova lorque, ha qual as
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ADS deverdo ser negociadas, € uma bolsa de valores qualificadas para fins de imposto de renda federal
americano.

Um detentor americano que fizer a opgdo geralmente incluira a cada ano como rendimento ordinério
0 excesso, se houver, do valor justo de mercado da ADS, ou agéo preferencial classe A ou agéo ordinaria
no final do ano-fiscal, sobre a suas bases gjustadas, e serd permitido um prejuizo ordinario relativo ao
excesso, se houver, da base gjustada da ADS, da agéo preferencial classe A ou da agdo ordinéria sobre o
valor justo de mercado ao final do ano fiscal (mas somente até o limite do valor liquido do lucro incluido
previamente como resultado da opgdo pela marcagdo ao mercado). A base do detentor americano que
opta pela marcacéo ao mercado de ADS ou acles preferenciais classe A ou ordindrias sera ajustada para
refletir quaisquer valores de lucro ou prejuizo. Qualquer ganho reconhecido na venda ou outra destinagdo
das ADS ou acdes preferenciais classe A ou ordinarias sera tratado como lucro ordinario.

Se 0 detentor americano possuir aces ou ADS, acles preferenciais classe A ou agdes ordinarias
durante 0 ano no qual nds formos considerados uma empresa de investimento estrangeira (passiva), 0
detentor americano poderd arquivar o Formulério 8621 da Receita Federal Americana.

Os potenciais detentores americanos devem consultar seus especiaistas tributérios em relagdo &s
conseqiiéncias a eles cabiveis caso venhamos a ser considerados uma empresa de investimento
estrangeira (passiva).

Apresentacéo de I nformacdes e Retencéo de Recuperacao

As declaracdes de informacdo podem ser entregues aReceita Federal Americana (IRS) em conexéo
com distribui¢Bes de agdes preferenciais classe A ou ordinérias ou ADSs e das receitas da sua venda ou
outra alienagdo. Vocé podera estar sujeito aretencdo de recuperacdo de tributos nos Estados Unidos da
América sobre os referidos pagamentos se vocé deixar de fornecer o seu nimero de identificagéo de
contribuinte ou de observar certos procedimentos de certificago, ou de outro modo estabelecer uma
isencdo da retencdo de recuperacdo. O valor de qualquer retencdo de recuperacdo a ser efetivada de um
pagamento a vocé podera ser langado como crédito contra as suas obrigagdes de imposto de renda federal
nos Estados Unidos da América e podera Ihe permitir obter um reembolso, desde que as informagdes
exigidas sejam fornecidas aReceita Federal Americana

DOCUMENTOSEXIGIDOS

Estamos sujeitos aos requisitos de informacdo da Securities Exchange Act of 1934 (Lei dos Titulos e
Valores Mobilidrios de 1934), conforme aditada, e em conformidade com as mesmas apresentamos
relatorios e outras informacfes a SEC. Os relatérios e outras informagdes entregues por nds a SEC
poder&o ser inspecionados e copiados nas instalages publicas de referéncia mantidas pela SEC na Sala
1024, 450 Fifth Street, N.W., Washington, D.C. 20549. Vocé podera obter cOpias destes materiais pelo
correio da Public Reference Section (Secdo de Referéncia Publica) da SEC, 450 Fifth Street, N.W.,
Washington, D.C. 20549, de acordo com as taxas prescritas. V océ podera revisar esses relatorios e outras
informagOes nos escritdrios da New York Stock Exchange (Bolsa de Vaores de Nova lorque), 11 Wall
Street, New York, New York 10005, onde as nossas Ac¢des de Depbsitos Americanos estdo listadas.
Nossos arquivamentos da SEC também estdo disponiveis ao publico no site da SEC http://www.sec.gov,
nos escritdrios da Bolsa de Nova lorque. Para maiores informagfes sobre como obter copias de nossos
arquivamentos publicos na SEC, ligue (212) 656-5060.

Arquivamos, também, as Demonstragcdes Contabeis e outros relatérios periddicos na CVM.
Item 11. Divulgacfes Quantitativas e Qualitativas sobre Riscos de Mercado

Os principais riscos de mercado que enfrentamos S0 0 risco da taxa de juros, risco da taxa de
cambio e risco do preco de commodities. Administramos alguns desses riscos com 0 uso de instrumentos
derivativos. Nossa politica tem sido de liquidar todos os contratos de derivativos em dinheiro, sem a
entrega fisica do produto.
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Nossa atividade de administraco de riscos segue politicas e diretrizes revisadas e aprovadas pelo
nosso Conselho de Administracdo. Essas politicas e diretrizes geralmente proibem operacdes
especulativas e requerem a diversificagdo de operacBes e de ingtituicbes com quem operamos.
Monitoramos e avaliamos nossa posicdo global diariamente com vistas a verificar os resultados
financeiros e o impacto em nosso fluxo de caixa. Também revisamos periodicamente os limites de crédito
eriscos de crédito das institui¢des com quem trabalhamos. Reportamos os resultados de nossas operacoes
com derivativos aalta administragdo, mensalmente.

Em 1° de janeiro de 2001, adotamos o SFAS 133 - “Accounting for Derivative Financial
Instruments and Hedging Activities,” complementado pelos SFAS 137 e SFAS 138, e reconhecemos
todos os derivativos em nosso balanco patrimonia a valores de mercado. Com isso, reconhecemos um
gjuste inicial de transicdo de US$12 milhBes como despesa em nossa demonstracdo de resultado relativa
& perdas n&o realizadas nos contratos em aberto em 31 de dezembro de 2000. Apés 1° de janeiro de
2001, todos os derivativos tém sido ajustados aos valores de mercado em cada data de balango e o ganho
ou perdaincluido no resultado do exercicio.

Os saldos ativos (passivos) em 31 de dezembro de 2002 e 2001 e a movimentacdo dos valores de
mercado dos instrumentos financeiros derivativos sdo 0s seguintes:

Taxade
Juros
Ouro (LIBOR) M oedas Alumina Total
Ganhos (Perdas) N&o Realizados, registro inicia, em 1°
dejaneiro de 2001.........cooeerieeeerieenieere e 9 (8 4 - ©)]
Variagao N0 PEMOAO. ..o 2 (36) 4 - (38)
Ganhos (Perdas) Realizados no Periodo.............cccoeeeinnnee 4 8 4 8
Ganhos (Per das) N&o Realizados em 31 de dezembro
2001 .......voeoeeereeeeeeeesesesse s 7 (36) 4 - (33)
Ganho reconhecido na consolidagéo da Alunorte.................. - - - 2 2
Liquidag8io FINANCEITA.........cocvrereeeiererieiee e @) 24 3 1 26
Perdas no Periodo (22) (68) (@) - (92)
Efeito daVariagdo Cambial ...........ccovveveiinnicininiccce 2 20 2 - 24
Ganhos (Perdas) N&o Realizados em 31 de dezembro
A 2002.......vveorreereseessesssssessss st (15 (60) @ 3 (73
RISCO DA TAXA DE JUROSE DA TAXA DE CAMBIO
A tabela abaixo apresenta um resumo das informagdes relativas anossa divida de longo prazo com
as taxas pré-fixadas e flutuantes, categorizada por moeda local e moeda estrangeira e com o percentual do
endividamento total nos periodos indicados, incluindo os empréstimos junto a partes relacionadas e
terceiros, conforme apresentado em nossas Demonstragcdes Contabeis Consolidadas.
Em 31 de Dezembro
2001 2002
(Em milhdes de US$, exceto os per centuais)
Divida a taxas flutuantes:
Denominado &M REAIS..........cccerieieerireie e US$116 5,3% US$126 5,3%
Denominado em moeda estrangeira..........cocevveerveereeneeereenes 1.234 56,9% 1.293 54,8%
Divida ataxas pré-fixadas:
Denominado &M REAIS.........cccceririeeririieeeseie e 4 0,2% - -
Denominado em moeda estrangeira 816 37,6% 940 39,9%
Total o US$2.170 100% US$2.359 100%

O quadro a seguir apresenta informagdes sobre o endividamento da Companhia em 31 de dezembro
de 2002, sensiveis & mudancas nas taxas de juros e has taxas de cambio. O quadro apresenta os fluxos de
caixa principais e as taxas médias ponderadas de juros relacionadas a estas obrigagdes por vencimento
esperado. As taxas médias ponderadas de juros variaveis estdo baseadas na taxa de referéncia aplicéavel
(LIBOR ou TJLP) em 31 de dezembro de 2002. Os fluxos de caixa efetivos das obrigages sdo
denominados em délares norte-americanos ou Reais, conforme indicado.
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Valor de Contabili-

Mercado zagdo a

Fluxo de Valor de
Caixaem 31l Mercado
deDezembro em3lde

de Dezembro
2004 2005 2006 2007 Até 2013 Total 2002 de 2002
(Em milhdes de US$)
Denominado em Doélares
norte-americanos:
Taxa Pré-Fixada
Bonus acimade 7%............. US$ 313 Uss -- Us$ - US$304 Us$ -- US$617 Us$ 617 US$ 620
Empréstimo até 7%............. 1 1 2 1 - 5 5 32
Empréstimo acimade 7%.... 41 52 50 41 123 308 308 308
355 53 52 346 123 929 929 960
Taxa Flutuante
Empréstimo até 7%............. 426 261 214 73 92 1.066 1.066 1.280
Empréstimo acimade 7%.... 4 3 3 2 2 14 14 13
430 264 217 75 94 1.080 1.080 1.293
Subtotal .......cceeeeieeereiee 785 317 269 421 217 2.009 2.009 2.253
Denominado em Real:
Taxa Flutuante
Empréstimo acimade 7%.... 27 16 11 3 68 125 125 126
Subtotal 16 11 3 68 125 125 126
TOtal oo US$333 USH280 US$424 USH285 US$H2.134 US$H2.134 US$2.379

Risco de Taxa de Juros

Estamos expostos ao risco da taxa de juros em nossa divida a taxas flutuantes. Nosso endividamento
a taxas flutuantes consiste principamente de empréstimos em dolares relacionados com negocios
financeiros. Em geral, nossa divida a taxas flutuantes em moeda estrangeira esté principalmente sujeita a
variagBes na London Interbank Offered Rate (Taxa Interbancaria no Mercado de Londres), ou LIBOR.
Nosso endividamento a taxas flutuantes denominado em Reais esta basicamente sujeito & variacbes ha
TJILP, fixada pelo Banco Central do Brasil.

Contratamos transagBes de derivativos de taxas de juros fundamentalmente para protecdo contra as
flutuacBes na taxa de juros em nossa divida lastreada em LIBOR. Normamente, ndo protegemos o
endividamento baseado na TJLP. Nossos derivativos de taxas de juros geralmente consistem em opcoes
gue limitam a nossa exposi ¢ao & flutuagdes das taxas de juros. Um cap é a taxa de juros méxima que
seriamos obrigados a pagar sobre o valor da divida. Por outro lado, um floor € o valor minimo de taxa de
juros que seriamos obrigados a pagar sobre o valor da divida. Certos caps estéo sujeitos a limites que se
atingidos eliminam a protecéo fornecida pelo cap.

A tabela abaixo apresenta certas informacdes a respeito de nossos derivativos de taxa de
juros em 31 de dezembro de 2001 e 2002:

Em 31 de Dezembr o de 2001 Em 31 de Dezembr o de 2002
Ganhos Ganhos
(Perdas) (Perdas)
Valor Faixa da N&o Valor Faixa da N&o Vencimento
Nominal Taxa Realizados Nominal Taxa Realizados Final
(Em milhdes de US$, exceto as faixas das taxas)
(0o JS USs$ 1.375 58% US$ 2 US$ 500 57-11,0% US$ - 05/2007
. 1.000 5-6,5% (28) 500 5,7-6,3% (13) 05/2005
125  5575% (10) 475 5,8—6,7% (47) 10/2007
Total oo USS$(36) US$(60)

As perdas néo redlizadas de US$36 milhdes e US$60 milhBes representam o valor a pagar caso
todas as transac8es tivessem sido liquidadas em 31 de dezembro de 2001 e 2002, respectivamente.
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Risco da Taxa de Cambio

Estamos expostos ao risco da taxa de cdmbio associado com a nossa divida denominada em moeda
estrangeira. Por outro lado, uma parcela substancial de nossas receitas sdo denominadas em, ou
automaticamente indexada ao, ddlar, enquanto a maioria de nossos custos sd0 expressos em Reais. Isto
fornece uma protecdo natural contra qualquer desvalorizagdo do Real frente o dolar norte-americano.
Quando a desvalorizagdo ocorre, 0 impacto negativo imediato sobre o endividamento denominado em
moeda estrangeira € compensado no tempo com o efeito positivo da desvalorizagdo no fluxo de caixa
futuro. Desta forma, normalmente ndo utilizamos instrumentos derivativos para administrar a nossa
exposicdo do cdmbio em nosso endividamento de longo prazo denominado em délares norte-americanos.
Contudo, monitoramos as flutuagcbes do mercado usando derivativos para nos proteger contra riscos
especificos de variagdo do cambio.

Periodicamente contratamos swap de moeda estrangeira para aterar as caracteristicas de nossas
aplicagbes financeiras denominadas em Reais para instrumentos indexados ao délar norte-americano. A
extensdo dessas transacdes depende da nossa percepcdo do mercado e risco da moeda, mas nunca é de
natureza especul ativa. Todas essas operacfes sdo marcadas a mercado a cada data de balango e a variagdo
a mercado incluida como receita ou despesa financeira. Nos Exercicios Findos em 31 de dezembro de
2002 e 2001 o uso de tais instrumentos financeiros ndo foi significativo.

Por outro lado, uma parte de nosso endividamento é denominada em euros e em ienes japoneses, e
usamos instrumentos derivativos para nos proteger contra riscos especificos associados com as oscilagdes
da taxa de cdmbio destas moedas.

A tabela abaixo apresenta certas informagdes a respeito de nossos derivativos de taxa de cAmbio em
31 de dezembro de 2001 e 2002. Estes derivativos consistem em contratos de forward conforme
especificado abaixo:

Em 31 de dezembro de 2001 Em 31 de dezembro de 2002
Valor Ganho (Perda) Valor Ganho (Perda) Venciment«
Nominal Faixa de Preco Nao Realizado Nominal FaixadePreco  N&o Realizado Final
(Em milhdes de US$, exceto a faixa de pregos)
lene comprado......... uUss 5 ¥70-110 uss 2 Uss 4 ¥83-91 uss - 5/2005
por US$ por US$ Q)
Euro comprado........ 8 US$1,10-1,30 2 5 US$1,18-1,23 5/2005
por US$ por US$
Tota ....ceveveee uss (4) uUss 1)

As perdas néo realizadas de US$4 milhdes e US$1 milhdo representam os valores a pagar caso todas
as transagdes tivessem sido liquidadas em 31 de dezembro de 2001 e 2002, respectivamente.

RISCO DE PRECO DE COMMODITY

Estamos também sujeitos a riscos de mercado associados com alteragdes dos precos no mercado
internacional:

de minério de ferro e pelotas, que representaram 65,9% das nossas receitas consolidadas de
2002;

manganés e ferroligas, que representaram 6,6% das nossas receitas consolidadas de 2002;
produtos de aluminio, que representaram 10,8% das nossas receitas consolidadas de 2002; e
ouro, que representaram 2,4% das nossas receitas consolidadas de 2002.

N&o realizamos transagGes com derivativos para proteger a nossa exposi¢cdo em minério de ferro,
manganés e ferroligas. Vide Item 5. Revisdo e Per spectivas Operacionais e Financeiras.
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Para administrar os riscos associados com alteracBes nos precos de aluminio, nossa coligada e
controlada Albras e Alunorte, respectivamente, realizam operagcdes com derivativos envolvendo opctes
de venda e compra e contratos futuros (forward contracts). Estas transacfes com derivativos permitem as
companhias estabel ecer niveis médios minimos de lucros para a sua futura produgdo de aluminio superior
a0 seu custo de producgdo previsto e conseguientemente estabilidade na sua geracdo de caixa. Entretanto,
estas operacOes também tém o efeito de reduzir os ganhos potenciais de aumentos de prego no mercado

de entrega imediata de aluminio.

A tabela abaixo apresenta certas informagdes com respeito aos derivativos da Albras em 31 de
dezembro de 2001 e 2002. Temos 51% do capital votante e 51% do capital total da Albras.

Em 31 de dezembro de 2001

Em 31 de dezembro de 2002

Valor Faixa de Ganho (Perda) Valor Faixa de Ganho (Perda) Vencimento
Nominal Preco N&o Realizado Nominal Preco Nao Final
Realizado

(Tonsde (Em milhdes (Tonsde (USS$ por (Em milhdes

aluminio) (US$ por ton) de US$) aluminio) ton) de US$)
Opgdes de venda
COMPradas .......coceevenee. 80.000 US$1.400-1.600 US$ 95 46500 US$1.390-1.500 US$ 54 06/2004
Futuros vendidos.......... 57.000 1.400-1.600 7,7 39.250 1.400-1.600 59 12/2003
Opgdes de compra
vendidas.........ooeurenenens 56.000 1.600-1.800 (0,9 59.500 1.580-1.700 - 06/2004
Outros instrumentos...... 132.000 (2,6) 106.000 (0,8) 12/2008
Total US$13,7 US$10,5

A tabela abaixo apresenta certas informacfes a respeito do portfolio de derivativos da Alunorte em
31 de dezembro de 2001 e 2002. Temos 62,1% do capital votante e 57% do capital total da Alunorte.
Consolidamos as operacfes da Alunorte em nossas Demonstragcdes Contabeis.

Em 31 de Dezembr o de 2001

Em 31 de Dezembr o de 2002

Valor Faixa de Ganho (Perda) Valor Faixa de Ganho (Perda) Vencimento
Nominal Preco Nao Realizado Nominal Preco Nao Final
Realizado

(Tonsde (Em milhdes (Tonsde (Em milhdes

aluminio) (US$ por ton) de US$) aluminio)  (US$por ton) de US$)
Opcdes de venda
COMPragdas .......oceeeerenees 15.000 US$1.400-1.600 US$ 24 27500 US$1.400-1.530 US$ 23 06/2004
Futuros vendidos............ 26.000 1.400-1.600 24 12.000 1.400-1.578 1,7 12/2006
Opgdes de compra
vendidas........cooeeeurinenens 23.000 1.600-1.800 — 27.250 1.710-1.732 (0,3) 06/2004
Outros instrumentos........ 74.000 (1,6) 69.500 (0,6) 12/2008
Total Us$ 5.2 Uss 31

Para administrar os riscos associados com as flutuagdes do preco do ouro, contratamos operactes de
derivativos a fim de estabelecer niveis minimos de lucros para a futura producéo de ouro. Entretanto, elas
também podem ter o efeito de eliminar ganhos potenciais quando ocorrem certos aumentos de preco no

mercado avista de ouro.
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A tabela abaixo apresenta certas informagdes com respeito aos derivativos relacionados ao ouro em

31 de dezembro de 2001 e 2002:

Em 31 de dezembro de 2001

Em 31 de dezembro de 2002

Ganho (Perda)

Ganho (Perda) Vencimen

Quantidade FaixadePreco NaoRealizado Quantidade FaixadePreco Nao Realizado Final
(Em milhdes de (Em milhdes de
(oz)) (US$ por oz.) Uss$) (oz)) (US$ por oz.) Uss$)
Opgoes de venda compradas........ 422,000  US$270-340 US$ 10,8 428.000 US$270 - 355 Us$31 12/2007
Opcoes de compra vendida.......... 718.000 308-366 (34 595.000 316 — 407 (17,8) 12/2007
Outros instrumentos............. 25.000 — 20.000 - - 11/2006
Tota Uss 74 __USSa4n _

O ganho ndo realizado no montante de US$7,4 milhdes representa o valor a receber caso todas as
transacOes tivessem sido liquidadas em 31 de dezembro de 2001. A perda néo realizada no montante de
US$14,7 milhdes representa o valor a pagar caso todas as transagdes tivessem sido liquidadas em 31 de
dezembro de 2002.

Item 12. Descricéo dos Titulos Mobilidrios Exceto Titulos Patrimoniais
N&o aplicével.

PARTE Il

Item 13. Descumprimentos, Dividendos Atrasados e I nadimpléncias
Nenhuma.

Item 14. Modificagdes Relevantes aos Direitos dos Detentor es dos Titulos Mobiliérios e Uso dos
Recur sos

Nenhuma.
Item 15. Controles e Procedimentos

Dentro de 90 dias antes da data deste relatério, a Companhia realizou uma avaliagcdo sob a supervisio
e com a participacdo da alta administracdo da Companhia, incluindo o Diretor Presidente e o Diretor
Financeiro, da eficiéncia do modelo e operacdo dos controles e procedimentos da Companhia. A Vale
Overseas realizou uma avaliagcdo similar que confiou fundamentalmente na avaliacdo da Companhia de
seus controles. Ha limitagdes inerentes aeficiéncia de qualquer sistema de controles e procedimentos. Por
isso, mesmo os controles e procedimentos eficientes podem fornecer uma garantia razoavel de acangar
seus objetivos de controle. Com base em e na data da avaliagdo da Companhia, o Diretor Presidente e o
Diretor Financeiro de cada uma das companhias concluiram que os controles e procedimentos sdo
eficientes em todos os aspectos relevantes e asseguram que as informagdes divulgadas nos relatérios da
Companhia e da Vale Overseas, quando aplicavel, arquivos e apresentaces pelo Exchange Act é
registrado, processado, sumariado e reportado como e quando requerido.

N&o houve alteracfes significativas nos controles internos da Companhia ou da Vale Overseas ou em
outros fatores que poderiam afetar significativamente estes controles posteriormente a data de sua
avaliacso.
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Item 16. [Reservado]
PARTE |11
Item 17. Demonstracfes Contabeis
O registrante respondeu ao item 18 em lugar de responder a este item.
Item 18. Demonstracfes Contabeis
Referéncia é feita nas paginas F-1 até F-51 e B-1 até B-24.

Item 19. Anexos

Numero do

Anexo

11 Estatuto Social da CompanhiaVae do Rio Doce

12 Memorando de Constituicdo da Vale Overseas Limited

8 Lista das Controladas.

10.01 Certificagdo do Diretor Presidente e do Diretor Financeiro da CVRD, em conformidade com a
Secd0 906 da Lei Sarbanes-Oxley de 2002

10.02 Certificagdo do Diretor Executivo Principal e do Diretor Financeiro Principal daVae Overseas, em

conformidade com a Se¢&o 906 da Lei Sarbanes-Oxley de 2002
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ASSINATURAS

O registrante certifica que cumpriu com todos os requerimentos para o arquivamento do Form 20-F e
gue assina como representante legal, devidamente autorizado.

COMPANHIA VALE DO RIO DOCE

Por: /s Roger Agnelli

Nome:  Roger Agnelli
Cargo:  Diretor Presidente

Por: /9 Fabio de Oliveira Barbosa

Nome:  Fabio de Oliveira Barbosa

Cargo:  Diretor Executivo Responsavel
pelaArea de Finangas
Corporativas

VALE OVERSEASLIMITED

Por: /9 Gabriel Stoliar

Nome:  Gabriel Stoliar
Cargo:  Conselheiro e Diretor Presidente

Por: /9 Tito Botelho Martins

Nome:  Tito Botelho Martins
Cargo:  Conselheiro e Diretor Financeiro

Data: 30 de junho de 2003
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CERTIFICACOES

(Traducéo livre da declaragdo do Diretor-Presidente e Diretor Executivo

Responsavel pelaAreade Finangas Corporativas, consoante as regras 13a-14 e

15d-14 do Exchange Act)

Eu, Roger Agnelli, declaro, para os devidosfins, que:

1

2.

Revi este Relatério Anual (Form 20-F) da Companhia Vale do Rio Doce;

De acordo com meu conhecimento, este Relatério Anual ndo contém qualquer
declaragdo incorreta sobre fato relevante ou omissdo de fato relevante necessario para
que as informacBes prestadas, diante das circunsténcias em que essas informagdes
foram prestadas, ndo sejam enganosas para o periodo coberto pelo Relatorio Anual.

De acordo com meu conhecimento, as demonstrages contabels e outras informagdes
financeiras neste Relatério Anual apresentam de forma adequada e em todos os
aspectos relevantes a condicdo financeira, os resultados das operacdes e o fluxo de
caixada CVRD nadata, e para, os periodos cobertos pelo Relatério Anual.

Os demais diretores da CVRD e eu somos responséveis pela criagdo e manutengéo dos
procedimentos e controles de divulgacdo (conforme o termo vem definido nas regras
13a-14 e 15d-14 do Exchange Act) daCVRD e:

a) Plangamos tais procedimentos e controles de divulgacdo para garantir que
informacbes relevantes relacionadas a CVRD, incluindo as suas subsididarias
consolidadas, sejam trazidas ao nosso conhecimento por pessoas de tais entidades,
particularmente durante o periodo no qual este Relatério Anua estiver sendo
preparado;

b) Avaiamos a eficacia dos procedimentos e controles de divulgagdo da CVRD em
data compreendida nos 90 dias que antecedem a data do arquivamento do Relatério
Anual (a“Datade Avaiacdo”); e

c) Apresentamos neste Relatério Anual nossas conclusdes sobre a eficicia dos
procedimentos e controles de divulgagcdo com base na hossa avaliacdo na Data de
Avaliagéo.

Os demais diretores da CVRD e eu informamos, com base em nossas mais recentes
avaliacles, aos nossos auditores externos, e ao Comité de Auditoria da Companhia:

a) Que ndo ha deficiéncias significativas no projeto e na operacdo dos controles
internos que poderiam afetar adversamente a habilidade da CVRD de registrar,
processar, sumariar e relatar dados financeiros e identificamos para os auditores da
CVRD qualquer falha relevante nos controles internos; e

b) Que ndo ha qualquer fraude, relevante ou ndo, que envolva a administracdo ou
empregados que tenham papel significativo nos controles internos da CVRD.
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6. Os demais diretores da CVRD e eu mencionamos neste Relatério Anual se houve ou
ndo mudangas materiais nos controles internos ou em outros fatores, os quais poderiam
afetar de maneira significativa os controles internos, apds a data de nossa avaliacdo
mais recente, incluindo quaisgquer medidas corretivas com relacdo a deficiéncias
materiais e falhas relevantes.

Data: 30 de junho de 2003

/assinatural/ Roger Agnelli
Nome:  Roger Agnelli
Cargo:  Diretor-Presidente
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Eu, Fabio de Oliveira Barbosa, declaro, para os devidosfins, que:

1

2.

Revi este Relatério Anual (Form 20-F) da Companhia Vale do Rio Doce;

De acordo com meu conhecimento, este Relatério Anual ndo contém qualquer
declaragdo incorreta sobre fato relevante ou omissdo de fato relevante necessario para
que as informacBes prestadas, diante das circunsténcias em que essas informagdes
foram prestadas, ndo sejam enganosas para o periodo coberto pelo Relatorio Anual.

De acordo com meu conhecimento, as demonstrages contabels e outras informagdes
financeiras neste Relatério Anual apresentam de forma adequada e em todos os
aspectos relevantes a condicdo financeira, os resultados das operacdes e o fluxo de
caixada CVRD nadata, e para, os periodos cobertos pelo Relatério Anual.

Os demais diretores da CVRD e eu somos responséveis pela criagdo e manutengéo dos
procedimentos e controles de divulgacdo (conforme o termo vem definido nas regras
13a-14 e 15d-14 do Exchange Act) daCVRD e:

a) Plangamos tais procedimentos e controles de divulgacdo para garantir que
informacOes relevantes relacionadas a CVRD, incluindo as suas subsidiarias
consolidadas, sejam trazidas ao nosso conhecimento por pessoas de tais entidades,
particularmente durante o periodo no qual este Relatério Anua estiver sendo
preparado;

b) Avaiamos a eficcia dos procedimentos e controles de divulgagdo da CVRD em
data compreendida nos 90 dias que antecedem a data do arquivamento do Relatério
Anual (a“Datade Avaiacdo”); e

c) Apresentamos neste Relatério Anual nossas conclusdes sobre a eficicia dos
procedimentos e controles de divulgagcdo com base na nossa avaliacdo na Data de
Avaliagéo.

Os demais diretores da CVRD e eu informamos, com base em nossas mais recentes
avaliacles, aos nossos auditores externos, e ao Comité de Auditoria da Companhia:

a) Que ndo h4 deficiéncias significativas no projeto e na operacdo dos controles
internos que poderiam afetar adversamente a habilidade da CVRD de registrar,
processar, sumariar e relatar dados financeiros e identificamos para os auditores da
CVRD qualquer falha relevante nos controles internos; e

b) Que ndo ha qualquer fraude, relevante ou ndo, que envolva a administragcdo ou
empregados que tenham papel significativo nos controles internos da CVRD.

Os demais diretores da CVRD e eu mencionamos neste Relatério Anua se houve ou
ndo mudangas materiais nos controles internos ou em outros fatores, os quais poderiam
afetar de maneira significativa os controles internos, apds a data de nossa avaliacéo
mais recente, incluindo quaisquer medidas corretivas com relacdio a deficiéncias
materiais e falhas relevantes.

Data: 30 de junho de 2003

/assinatura/ Fabio de Oliveira Barbosa

Nome: Fabio de Oliveira Barbosa

Cargo: Diretor Executivo Responsavel
pela Area de Finangas
Corporativas
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Eu, Gabriel Stoliar, declaro, para os devidos fins, que:

1

2.

Revi este Relatério Anual (Form 20-F) da Vale Overseas Limited;

De acordo com meu conhecimento, este Relatério Anual ndo contém qualquer
declaragdo incorreta sobre fato relevante ou omissdo de fato relevante necessario para
que as informacBes prestadas, diante das circunsténcias em que essas informagdes
foram prestadas, ndo sejam enganosas para o periodo coberto pelo Relatorio Anual.

De acordo com meu conhecimento, as demonstrages contabels e outras informagdes
financeiras neste Relatério Anual apresentam de forma adequada e em todos os
aspectos relevantes a condicdo financeira, os resultados das operacdes e o fluxo de
caixa da Vale Overseas Limited na data, e para, os periodos cobertos pelo Relatério
Anual.

Os demais diretores da Vale Overseas Limited e eu somos responséveis pela criagdo e
manutencdo dos procedimentos e controles de divulgagdo (conforme o termo vem
definido nas regras 13a-14 e 15d-14 do Exchange Act) da VVale Overseas Limited e

a) Plangamos tais procedimentos e controles de divulgacdo para garantir que
informacOes relevantes relacionadas a Vale Overseas Limited, incluindo as suas
subsididrias consolidadas, sejam trazidas ao nosso conhecimento por pessoas de
tais entidades, particularmente durante o periodo no qual este Relatério Anual
estiver sendo preparado;

b) Avdiamos a eficacia dos procedimentos e controles de divulgagdo da Vae
Overseas Limited em data compreendida nos 90 dias que antecedem a data do
arquivamento do Relatério Anual (a“Datade Avaliacdo”); e

c) Apresentamos neste Relatério Anual nossas conclusdes sobre a eficicia dos
procedimentos e controles de divulgagcdo com base na nossa avaliacdo na Data de
Avaliagéo.

Os demais diretores da Vale Overseas Limited e eu informamos, com base em nossas
mais recentes avaliagles, aos nossos auditores externos, e ao Comité de Auditoria da
Companhia:

a) Que ndo h4 deficiéncias significativas no projeto e na operacdo dos controles
internos que poderiam afetar adversamente a habilidade da VVale Overseas Limited
de registrar, processar, sumariar e relatar dados financeiros e identificamos para os
auditores da Vae Overseas Limited qualquer falha relevante nos controles
internos; e

b) Que ndo ha qualquer fraude, relevante ou ndo, que envolva a administragcdo ou
empregados que tenham papel significativo nos controles internos da Vale
Overseas Limited.

Os demais diretores da Vae Overseas Limited e eu mencionamos neste Relatorio
Anual se houve ou ndo mudangas materiais nos controles internos ou em outros fatores,
0s quais poderiam afetar de maneira significativa os controles internos, apos a data de
nossa avaliacdo mais recente, incluindo quaisquer medidas corretivas com relacdo a
deficiéncias materiais e falhas relevantes.

Data: 30 de junho de 2003

/assinatura/ Gabriel Stoliar

Nome:  Gabriel Stoliar
Cargo:  Conselheiro e Diretor-Presidente
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Eu, Tito Botelho Martins, declaro, para os devidos fins, que:

1

2.

Revi este Relatério Anual (Form 20-F) da Vale Overseas Limited;

De acordo com meu conhecimento, este Relatério Anual ndo contém qualquer
declaragdo incorreta sobre fato relevante ou omissdo de fato relevante necessario para
que as informacBes prestadas, diante das circunsténcias em que essas informagdes
foram prestadas, ndo sejam enganosas para o periodo coberto pelo Relatorio Anual.

De acordo com meu conhecimento, as demonstrages contabels e outras informagdes
financeiras neste Relatério Anual apresentam de forma adequada e em todos os
aspectos relevantes a condicdo financeira, os resultados das operacdes e o fluxo de
caixa da Vale Overseas Limited na data, e para, os periodos cobertos pelo Relatério
Anual.

Os demais diretores da Vale Overseas Limited e eu somos responséveis pela criagdo e
manutencdo dos procedimentos e controles de divulgagdo (conforme o termo vem
definido nas regras 13a-14 e 15d-14 do Exchange Act) da VVale Overseas Limited e

a) Plangamos tais procedimentos e controles de divulgacdo para garantir que
informacOes relevantes relacionadas a Vale Overseas Limited, incluindo as suas
subsididrias consolidadas, sejam trazidas ao nosso conhecimento por pessoas de
tais entidades, particularmente durante o periodo no qual este Relatério Anual
estiver sendo preparado;

b) Avdiamos a eficacia dos procedimentos e controles de divulgagdo da Vae
Overseas Limited em data compreendida nos 90 dias que antecedem a data do
arquivamento do Relatério Anual (a“Datade Avaliacdo”); e

c) Apresentamos neste Relatério Anual nossas conclusdes sobre a eficicia dos
procedimentos e controles de divulgagcdo com base na nossa avaliacdo na Data de
Avaliagéo.

Os demais diretores da VVale Overseas Limited e eu informamos, com base em nossas
mais recentes avaliagles, aos nossos auditores externos, e ao Comité de Auditoria da
Companhia:

a) Que ndo h4 deficiéncias significativas no projeto e na operacdo dos controles
internos que poderiam afetar adversamente a habilidade da VVale Overseas Limited
de registrar, processar, sumariar e relatar dados financeiros e identificamos para os
auditores da Vae Overseas Limited qualquer falha relevante nos controles
internos; e

b) Que ndo ha qualquer fraude, relevante ou ndo, que envolva a administragcdo ou
empregados que tenham papel significativo nos controles internos da Vale
Overseas Limited.

Os demais diretores da Vae Overseas Limited e eu mencionamos neste Relatorio
Anual se houve ou ndo mudangas materiais nos controles internos ou em outros fatores,
0s quais poderiam afetar de maneira significativa os controles internos, apos a data de
nossa avaliacdo mais recente, incluindo quaisquer medidas corretivas com relacdo a
deficiéncias materiais e falhas relevantes.

Data: 30 de junho de 2003

/assinatura/ Tito Botelho Martins

Nome:  Tito Botelho Martins
Cargo:  Conselheiro e Diretor Financeiro
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COMPANHIA VALE DO RIO DOCE
INDICE DASDEMONSTRACOES CONTABEIS CONSOL IDADAS

(Tradugdo livre do relatério em inglés, sobre as
demonstragdes contabeis preparadas de acordo com os
principios contabeis geralmente aceitos nos Estados
Unidos da América)
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Parecer dos Auditores Independentes

(Traducdo livre do parecer original em
inglés, sobre demonstragbes contabeis
preparadas de acordo com principios
contabeis geramente aceitos nos
AosDiretores e Acionistas Estados Unidos da América)
da Companhia Vale do Rio Doce

Com base em nossos exames e nos pareceres de outros auditores, somos de opinido que os baancos
patrimoniais consolidados e as correspondentes demonstragdes consolidadas dos resultados, dos fluxos de
caixa e das mutagOes do patrimonio liquido, apresentam adequadamente, em todos 0s aspectos relevantes, a
posicdo financeira da Companhia Vae do Rio Doce e suas controladas em 31 de dezembro de 2002 e de
2001 e os resultados de suas operagdes e os fluxos de caixa dos trés anos findos em 31 de dezembro de
2002, 2001 e 2000, de acordo com os principios contabeis geramente aceitos nos Estados Unidos da
Ameérica. Essas demonstragBes contabeis foram elaboradas sob a responsabilidade da Administragdo da
Companhia; nossa responsabilidade é a de emitir um parecer sobre essas demonstragdes contébeis com base
em nossos exames. Nao foram por nds examinadas as demonstragdes contabeis de certas coligadas, cujos
investimentos totalizaram US$ 343 milhdes e US$ 441 milhdes em 31 de dezembro de 2002 e de 2001,
respectivamente, e ganhos de equivaéncia patrimonial de US$ 60 milhdes, US$ 53 milhdes e US$ 213
milhdes para 2002, 2001 e 2000, respectivamente. Também, ndo examinamos as demonstraces contabeis
de certas controladas para os exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2002, 2001 e 2000, cujas
demonstragdes contabeis refletem um total de ativos de US$ 969 milhdes e US$ 500 milhdes em 31 de
dezembro de 2002 e de 2001, respectivamente, e um total de receitas de US$ 426 milhdes, US$ 407 milhdes
e US$ 480 milhdes para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2002, 2001 e 2000, respectivamente. As
demonstragtes contabeis destas coligadas e controladas foram examinadas por outros auditores, cujos
pareceres nos foram fornecidos, e nosso parecer, no que diz respeito aos valores dessas coligadas e
controladas, baseia-se exclusivamente nos pareceres desses auditores. Nossos exames foram conduzidos de
acordo com as normas de auditoria geralmente aceitas nos Estados Unidos da América, que requerem que 0s
exames sgjam plangados e conduzidos com o objetivo de comprovar a adequada apresentacdo das
demonstracdes contabeis em todos 0s seus aspectos relevantes. Um exame compreende a constatagéo, com
base em testes, das evidéncias e dos registros que suportam os valores e informacfes contabeis divulgados
nas demonstracdes contabeis, avaliacdo das praticas e estimativas contébels mais representativas adotadas
pela Administragdo, bem como a apresentacdo das demonstragdes contabeis tomadas em conjunto.
Acreditamos que nossos exames e 0s pareceres de outros auditores proporcionam bases razoaveis para a
emissao do parecer acima.

PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes

Rio de Janeiro, Brasil
21 defevereiro de 2003



Balancos Patrimoniais Consolidados
Em milhoes de ddlar es norte-americanos

Em 31 de dezembro

2002 2001
Ativo
Circulante
CalXa € EQUIVAIBNLES.......ccveeee ettt et nnree e e 1.091 1.117
Contas a receber
Partes relaCionadas............cueeeiiiieie e 121 106
OULIOS. ...ttt ettt e e e e e e e e e e s s aeb b e e e e e e e s s nanreeeaaaens 539 443
Empréstimos e adiantamentos - partes relacionadas.............cccccceveevivneens 49 160
ESLOQUES. ...t 292 323
Imposto de renda diferido..........cocueeiiiie i 211 265
OULTOS. .ttt ettt e e e e et e e e e e s e et e e e s e ssnb e e e e e e e sannsnbeneeeaeeesnnnnes 286 224
2.589 2.638
IMObIliZadO 1TQUIO. .....coviiieiicie e 3.297 3.813
Investimentos em coligadas, joint ventures e outros investimentos.............. 732 1.218
Outros ativos
Agio na aquisic&o de controladas consolidadas..................cccceveeeerevnnae, 412 540
Empréstimos e adiantamentos
Partes relaCionadas............cveeeiiiiiie e 89 555
L 1111 01 USRS 73 100
Custo de pensdo pago antecipadamente............ccceveeeiiieeniieeiniee e, 79 99
Imposto de renda diferido..........ooceveiiiiiiie e 358 227
DEPOSITOS JUAICTAIS. .....veeeeveeesiiee ettt st 239 235
Ganhos n8o realizados com derivatiVos ..........ooccvveeiiiiiie e 3 7
OULTOS. ...ttt ettt e e e e et e et e e s e e a b et e e e e e e e s e s annbeeeeeaeeeennnes 84 76
1.337 1.839
1 1 2 SRS 7.955 9.508




Balangos Patrimoniais Consolidados
Em milhdes de ddlar es norte-americanos

(Continuacao)

Em 31 dedezembro

2002 2001
Passivo
Circulante
FOMMECRAOIES.......ocveieerereriri sttt 325 296
SA A0S € ENCAYPOS SOCIAIS. . vnvureriereerersiessesstsessssssesseessessssssssessesssessssssssssssssssssessssssesssesns 76 85
JUros Sore 0 Capital PrOPIIO........cccerereeireeirreee e et 3 340
Parcela circulante de empréstimos e financiamentos alongo prazo
ParteS rElaCiONAOES..........ceeieririeirirr ettt - 22
OULIOS.....e ettt bbbt bbbttt es et 717 274
EMpréstimos € fiNanClamentos..........cc.cucereeeenensinesee st ssesssssssssssssssessssssens 134 589
Empréstimos de partes relaCionadas............ccveweverireeieunesesnsss s ssssssssssssssssssssssssssssssssnsnns 64 168
OULIDOS...... ettt bbbttt b bbbk b bttt sttt b et bbbt 139 147
1.508 1921
Exigivel alongo prazo
Beneficios de pOS-apOSENtatONia.. .......ceureeirereererresreseeassesissssse s ssssssssssssssssnens 141 173
Empréstimos e financiamentos
ParteS rElaCioNAOES. . ....ccueeeererereieire ettt - 156
OULTOS.....eereeeree ettt bbbt b bbb bbbt 2.359 2014
Empréstimos de parteS relaCionadas...........cveeeereeerereeerenseneseesesesisesses s isessssssessssessessseens 7 21
Provisdes para contingéncias (Nota expliCatiVa 15)........cvueerereerireeirenseneseereseeesesesesenens 428 452
Perda néo realizada com inStrumentos deriVatiVOS..........ccoceeeeeinnnenenseiensesese e, 76 40
OULTOS.. ettt sttt ettt et e bbb e e ee b b e st e b b e bt e e e e b b e bt se bbb se e et b b ebe s 122 86
3.133 2.942
PartiCipac80 MINOMTANTAL. ........cccureerieireererese bbb 27 5
Petriménio liquido
AcOes preferenciais classe A - 600.000.000 agdes autorizadas,
semvalor nominal € 138.575.913 @Mitidas.........cocvvreienreniseieinesesese s ssesesenes 0%} 820
AcDes ordinarias - 300.000.000 agdes autorizadas,
semvalor nominal € 249.983.143 EMItidaS........cccvevererirnninerssreneseeseseesse s 1.630 1479
Acles em tesouraria - 4.481 agles preferenciais (2001 - 91) e
4.715.170 8GOES OFTINAIBS......cevevenrerereneireseesiseseie et esess s sns e ssssssssasssennens (83) (88)
Capita integralizado adiCioNal............ocevrirerirnee s 498 498
Outros lucros abrangentes aCUMUIBOOS..........c.crerrerinirineniesesesie s sessessesessens (5.175) (3.465)
RESEIVAS AR TUCTOS........ ettt et 2230 3212
LUCTOS GCUMUIBOOS ......coceceeereeieisiseseeessssssss s isisesesessssssss s ssasesesssssssesessssssssesssssssssssesssens 3.288 2184
3.287 4.640
TOTAL ettt bbbt bbbttt 7.955 9.508

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragtes contabei's consolidadas.



Demongtragoes Consolidadas dos Resultados
Em milhdes de ddlar es norte-americanos
(exceto nimer os de agdes e valor es por agao)

Exercicio findo em 31 de dezembro

2002 2001 2000
Receitas operacionais, liquidas de descontos, devolugdes e gbatimentos
Vendas de mineraise metais
2.820 2.600 2177
103 139 156
283 259 285
91 71 85
45 411 12
3.342 3.110 2.745
Receitas de servigos de logistica 458 608 760
Produtos de uminio 462 284 362
Outros produtos e servicos. 20 75 202
4282 4.077 4.069
IMPOSLOS SOLIE VENUES € SEIVIGOS.......cvieiirieieiei ettt (159) (142) (134)
Receitas OperaCionaiS [QUITES..........ccereurureueereeeireirireiseeisee ettt seeees 4.123 3.935 3.935
Despesas e custos operacionas
Custo de minerais € MEtai S VENAIAOS........cccureriieeiririeeirirenes e eeseeans (1.579) (1.550) (1.423)
Custo de servigos de logistica. (252) (378) (481)
Custo de produtos de @lUMINIO.........cvieeeiierininriee st snses (412) (269) (334)
OULIOS. ...ttt b bbb bRt E e b e R b bR b s e Rt nne (20 (75) (191)
(2.263) (2.272) (2.429)
Despesas com vendas, gerais e administrativas..... (224) (242) (225)
Pesquisa e desenvolVimento..........cvveeererencennnes (50 43 (48)
PartiCipaC80 NOS FESUITATOS..........cueueirieiririeieirieie et (38) (38) (29
L0 10O (119) (379) (180)
(2.694) (2.973) (2.911)
RESUITAHO0 OPEIBCIONEL.........cceeeeriecie sttt 1.429 962 1.024
Receitas (despesas) ndo-operacionais
RECAITBS FINANCAITES.......cceceeireite bbbt 127 135 208
Despesas financeiras. (375) (335) (315)
Perdas cambia e monetéria, liquida. (580) (426) (240)
Ganho Navenda de INVESLIMENLOS.........ccviriereeie et - 784 4
(828) 158 (293)
Lucro antes do imposto de renda, do resultado de equival éncia patrimonid, da
provisdo para perdas e baixas em investimentos e da participagdo minoritéria.................... 601 1.120 731
Imposto de renda
CTCUIBINTE. ...ttt sttt bbb bbbt (12 46 (10
D=4 o o TSP 161 172 12
149 218 32
Equivaléncia patrimonia em coligadas e joint ventures e provisio
para perdas em investimentos. (87) (53 322
ParticipaG8o Minoritaria. ........cooeveerveeerneenerernenns 17 2 1
LUucro lHQUIAO 0O PEIMOTO. ...ttt 680 1.287 1.086
Lucro por ago ordinériae por agdo preferencia classe A 1,77 334 2,82
Média ponderada do nimero de agdes em circulacdo (milhares de aghes)
AGOES OFQINGIIBS......ceereeeeeeieec ettt ssb bbbkttt 249.864 249.864 249.983
ACOES PreferenCiaiS ClaSIE Aottt 135.042 135.042 134.917

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes contabeis consolidadas.
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Demonstragdes Consolidadas dos Fluxos de Caixa
Em milhdes de ddlar es norte-americanos
Exercicio findo em 31 de dezembro

2002 2001 2000

Fluxos de caixa provenientes das operagoes:
LUCTO 1IQUITO 00 BNO0.....cueiatiitiiet ettt b bbbt bt bbb b e b nn s 680 1.287 1.086
Ajustes para reconciliar o lucro liquido do ano
com recursos provenientes das atividades operacionais:
Depreciagdo, eXauUSta0 € @MOItiZAGAD. .........uiieeiuierieeiertie st ettt ettt e e bt e bt e e e sseesseesbe e e e saeesbeeneeneens 214 212 195

(DAY (<l (oL =T o] o[0T PSPPSR 91 132 133
Equivaléncia patrimonial em coligadas e joint ventures e provisdo para perdas
L= LT VZ= T 1 0L USRS 87 53 (322)
Imposto de renda diferido....... (161) (172) (42)
Provisdes para contingéncias 53 79 101
Perdas na alienac&o de bens do imobilizado.. 62 79 47
Baixa de investimentos.. . - (784) (54)
Fundo de penséo............... . 11 32 41
Perdas cambial e monetaria.............ccccoeevrerenns . 1.031 460 208
Perdas liquidas n&o realizadas com derivativos. . 66 38 -
L 1 TP 46 129 118
Reducéo (aumento) em ativos:
(0001 = S W = o= o= USSP (123) (49) (63)
(69) (40) (50)
(105) 17 (103)
Aumento (redugdo) em passivos:
Fornecedores.............cccco..... 102 21 84
Salérios e encargos sociais.. . 23 42 (D)
L 110U 94 (18) 46
Recursos liquidos provenientes das atividades OperaCioNaiS..........cvevevrreerreeireriniresiesese e, 2.102 1.518 1.424
Fluxos de caixa provenientes das atividades de investimento:
Empréstimos e adiantamentos a receber
Partes relacionadas
AGIGBES ..o e s ettt sn e (101) (75) (168)
[T T2 01101 PO OU PP RPPRPR 75 79 32
L U 1 =TT 20 7 8
Garantias e dep6sitos..... (78) (85) (98)
Adicdes em investimentos. . (1) (338) (538)
AdicBes a0 imobilizado...........cccveveiieiinieneee e . (766) (595) (447)
Ganhos provenientes da alienagéo de bens do imobilizado . 7 3 1
Ganhos provenientes da alienagéo de investimentos.......... . - 989 44
Recursos liquidos utilizados na aquisi¢éo de controladas...... . (45) (516) (323)
Recursos liquidos utilizados nas atividades de investimento. (889) (531) (1.489)
Fluxos de caixa provenientes das atividades de financiamento:
Empréstimos e financiamentos a curto prazo (captagdes [quidas)..........ccouieeeririerieiieie e (345) (28) (278)
Empréstimos
Partes relacionadas
AICBES. ...o.vvocvevereceie e eeeesess e se st aee sttt s e ettt s ettt 54 145 8
PAGAIMENTOS. ...ttt ettt b e ae e bt s bt e he e b e ehe e s R e e R e e e Re e b e e Rt e R e eae e eReenneene e beeneenrean (75) (44) (42)
INOLBS PEIPELUBS. ... vttt ettt ettt sttt et te e b e s be e e st e st et e ebesbeas e b e seeb e e bt ebeeb e b e b eneeseebesEeebenbe b enbeneabeebenbe e, - - 120
Empréstimos e financiamentos a longo prazo
[ 8 (oY (= o 0 - 6 - PSPPSR 17 66 62
L U 1 =TT 698 317 750
Pagamentos de empréstimos e financiamentos a longo prazo
ParteS FEIACIONABS..........ccueeiiitiiieite ettt b et a bbbt bbbt n e e (15) (40) (25)
OULTOS. ..eoveoeverves e seeeseneneeee s ene s ) (330) (310) (419)
Juros sobre o capital Proprio PAg0S @ 8CIONISEAS.........c.verereiiieier ettt (602) (1.066) (246)
AALGDES EIT1 LESOUIBITAL ... eveeuteeiee skt ete st ekt est et e st e et e s bt e et es e abeesbeeae e sb e eae e eh e e b e e Reeebe e abeebeeeb e embeeheebeenbesbeensennneaneennas - (27) -
Recursos liquidos utilizados nas atividades de financiamento.. (598) (987) (70)
Aumento (diminui¢&o) de caixa e equivalentes...............c....... 615 - (135)
Efeito de variacOes da taxa de cAmbio no caixa e equivalentes. . (641) (94) (107)
Caixa e equivalentes no inicio do @ano............ccverererierienienienen. . 1.117 1.211 1.453
Caixa e equivalenteS N0 fiNal 00 @N0.........cccueirieireirieese ettt se s e te e te e esenessenens 1.091 1.117 1.211
Pagamentos efetuados durante o ano:
JUPOS 08 CUIMO PrAZO........eeueeiiitieeiete sttt sttt b bt b e e b et h e ae bbbt bbb e e b e e e s eae b e (46) (45) (48)
Juros de longo prazo, liquidos dos juros capitalizados de $ 15 em 2002, $ 11 em 2001 e $ 12 em 2000.... (142) (153) (128)
IMPOSEO T8 FENMUAL ...ttt bt bbbt bt bt bt bbbt n e enes (12) (46) (6)
Transagdes que ndo envolveram caixa
ObrigacGes com a VALIA liquidadas por transferéncia de agdes da CSN .. . - 249 -
Troca de empréstimos concedidos POr iNVESLIMENTOS. ...........couiitirerieiiriesie ettt neas 55 35 7

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes contabeis consolidadas.



Demonstracgdes Consolidadas das M utacdes do Patriménio Liquido
Em milh&es de ddlar es norte-americanos
(exceto numer os de agBes e valores por agao)
Exercicio findo em 31 de dezembro

Acgdes 2002 2001 2000

Acdes preferenciais classe A (incluindo uma agéo especial)

SA A0 €M 12 A JANEITO ...ttt 138.575.913 820 709 709

TransfernCiade reServas e IUCTOS.........c.cueiririeiririeieeste et - 84 111 -

Saldo €M 31 A€ AEZEMDIO ...ttt nes 138.575.913 904 820 709
Acoes ordinérias

Sald0 €M 12 A JANEITO ... 249.983.143 1.479 1.279 1.279

Transferéncia de reservas de lucros. - 151 200 -

SaldO €M 31 A€ AEZEMDIO ...ttt 249.983.143 1.630 1.479 1.279
Acbes em tesouraria

SAlAO €M 10 UE JANEITO......cueeeeeeieirieteiee ittt st b s et ee s s b (3.666.611) (88) (61) (61)

AQUISIGEES M 200L.......c0ueureerrerieereeeesseeees et (1.048.650) - (27) -

Aquisicles em 2002...... (4.390) - - -

SAldO €M 31 A€ AEZEMDIO.......c.evveuiierieieiererie ettt e enenen (4.719.651) (88) (88) (61)
Capital integralizado adicional

Saldo em 1° de janeiro e 31 de dezembro...........ccovviiiiiiiinccr e 498 498 498

Outros lucros abrangentes acumul ados
Perdas n&o reconhecidas como custo liquido de pensdo
SAlAO €M 10 UE JANEITO......cuieeeieeiirieteiee sttt bbbt b bbbt b et ee s e b - (100)

Variagéo do passivo minimo adicional... - 151 (151)
Imposto de renda sobre a variagéo acima... - (51) 51
SAldO €M 31 A€ AEZEMDIO......cveveiirerieieiererie ettt - - (100)
Ajustes acumulados de conversdo
SAlAO €M 10 UE JANEITO......cuieeeieeiirieteiee sttt et b bbb bbbt ne s s b (3.475) (2.972) (2.535)
Var8GE0 NO EXENCICIO. .. .euititteietet ettt bbb (1.710) (503) (437)
Saldo €M 31 de dEZEMDIO........c.cieiiiiiiitieicieietei ettt (5.185) (3.475) (2.972)
Ganho néo realizado em investimentos avaliados a valor de mercado
SAAO €M 10 A JANEITO. ...ttt bbbt - 24 54
VATAGOES NO EXEICICIO....vveeiitieieeses ettt bbb bbbttt bbb - (24) (30)
Saldo €M 31 A€ EZEMDIO......ceveieiieeieieeririee ettt b et nenens - - 24
Ajuste relativo ainvestimentos em coligadas
SAlAO €M 10 UE JANEITO......cuieeeieieirieteiee sttt bbbt b et b e e bt ne bbb 10 8 (6)
VariaGOES NO EXEICICIO. . ..vuvvrtietiesiri sttt bbbttt - 2 14
Saldo em 31 de deZEmDIO..........cccciiiiii 10 10 8
Total de outros lucros abrangentes acumulados (5.175) (3.465) (3.040)
Reservas de lucros
SAAO €M 10 UE JANEITO......cuieeeieiiirieteiee ettt ettt b bbbt e s s b 3.212 3.537 3.567
Transferéncia para lucros acumulados.... (747) (14) (30)
TransfernCiapara CaPItal.........coourveeiriririeerrere et (235) (311) -
Saldo €M 31 A€ AEZEMDIO......cveeieeiieeieieeserte ettt sessenenens 2.230 3.212 3.537
Lucros acumulados
SAlAO €M 10 A JANGITO......eeeieeieiereeirie ettt bbbttt en b 2184 1.647 1.186
Lucro liquido do periodo 680 1.287 1.086
Juros sobre capital proprio atribuidos aos acionistas
Ac0es preferenciais classe A ($0,84, $1,99 e $ 1,70 por agdo em 2002, 2001 e 2000)..... (117) (276) (230)
AcBes ordinérias ($ 0,84, $ 1,99 e $ 1,70 por agéo em 2002, 2001 e 2000).............ccoovv.vr.. (206) (488) (425)
APropriaGoes de reServas de TUCTOS.........c.coueuriririeieeesiete ettt es 747 14 30
Saldo em 31 de dezembro. 3.288 2.184 1.647
Total do patrimONIo [IQUIO.........c.cueuririiieiciricr s 383.839.405 3.287 4.640 4.569
O lucro abrangente é constituido de:
LUucro 1iQuido dO PEITOTO. ......c.cuevueieiereicictres s 680 1.287 1.086
Valores ndo reconhecidos como custo liquido de pensdo no periodo. - 100 (100)
Ajustes acumuladoS e CONVESED. .........curueriririiriiiecetriei it (1.710) (503) (437)
Ganho néo realizado em investimentos avaliados avalor de mercado.............cccoeeveverienene - (24) (30)
VariagOes relativas ainvestimentos em coligadas. - 2 14
Lucro (prejuizo) abrangente total............covcuieieieiriniiinirr e (1.030) 862 533

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes contabeis consolidadas.
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Notas Explicativas & Demonstragdes Contabeis Consolidadas
Em milh&es de ddlares norte-americanos, a menos que informado

A Companhia e suas oper acdes

A Companhia Vale do Rio Doce - CVRD ¢é uma sociedade andnima devidamente organizada sob as leis da
Republica Federativa do Brasil. Nossas operacdes sdo executadas pela Companhia e suas controladas, joint
ventures e coligadas e consistem principa mente de mineracéo, producdo de metais ndo-ferrosos e logistica,
bem como atividades de energia, aluminio e ago. Alienamos a maioria de nossos investimentos no segmento
de celulose e papel durante o ano de 2001. Mais detal hes sobre nossas operages e das nossas joint ventures e
coligadas est&o descritas na nota explicativa 16.

As principais operagdes das subsidiérias consolidadas durante os trés exercicios findos em 31 de dezembro de
2002 sdo as seguintes:

% L ocalizac&o Atividade
Controlada participacdo  dasede principal
Ferteco Mineragdo SA. - FERTECO 100 Brasil Minério de ferro e pelotas
Pard Pigmentos SA. 76 Brasil Caulim
SIBRA - Eletrosiderdrgica BrasileiraS.A. 100 Brasil Manganés e ferroligas
Navegacéo Vale do Rio Doce S.A. - DOCENAVE 100 Brasil Navegacéo
Vaedo Rio Doce Aluminio SA. - ALUVALE 100 Brasil Aluminio
Itabira Rio Doce Company Ltd. - ITACO 100 Ilhas Cayman Trading
Rio Doce International Finance Ltd. - RDIF 100 Bahamas International finance
CELMAR SA. - IndUstria de Celulose e Papel 85 Brasil Celulose
Florestas Rio Doce SA. 100 Brasil Celulose
Rio Doce Manganese Europe - RDME 100 Franca Ferroligas
Urucum Mineragéo S.A. 100 Brasil Minério deferrg, manganés e
ferroligas
ALUNORTE - Aluminado Norte do Brasil S.A. (desde junho de 2002) 57 Brasil Aluminio
Salobo Metais S.A. (desde junho de 2002) 100 Brasil Cobre
Mineraggo Serrado Sossego S.A. (desde dezembro de 2001) 100 Brasil Cobre

Resumo das principais praticas contabeis

Na preparacdo das demonstragdes contdbeis consolidadas, somos solicitados a usar estimativas para
contabilizar certos ativos, passivos, receitas e despesas. Portanto, nossas demonstracGes contébeis
consolidadas incluem estimativas referentes a vida (til do ativo imobilizado, provisdes necessarias para
passivos contingentes, uso de taxas médias de cambio, valores de mercado atribuidos a ativos e passivos
adquiridos em business combination, provisdo para perdas de créditos de imposto de renda, beneficios pos-
aposentadoria para empregados e outras avaliagdes semelhantes, podendo os resultados efetivos ser
divergentes das nossas estimativas.

Base de apresentacdo

Preparamos as demonstragdes contébeis consolidadas de acordo com os principios contabeis geralmente
aceitos nos Estados Unidos da América (“US GAAP"), que diferem, em certos aspectos, dos principios
contabei s brasileiros utilizados na preparacéo das demonstragdes contabeis pela legislagdo societéria.

Os valores em ddlares 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 hiperinflacionéria, e como conseqiiéncia, até 30 de junho de 1997, adotdvamos o ddlar 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 hiperinflacionéaria
e mudamos a moeda funcional de dolares norte-americanos para a moeda local (reais brasileiros) para as
operagdes brasileiras e correcbes do género. Conseqlientemente, convertemos os valores em ddlares norte-
americanos de ativos e passivos ndo-monetérios 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 ddlares norte-americanos ataxa de cambio corrente (R$ 3,5333 e
R$ 2,3204 para US$ 1.00 em 31 de dezembro de 2002 e 2001, respectivamente), e todas as contas nas

demonstragdes dos resultados (inclusive valores relativos aindexagdo da moeda local e variages cambiais
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sobre ativos e passivos em moeda estrangeira) & taxas médias de cada periodo. Os ganhos ou perdas
resultantes desse novo processo de conversdo foram incluidos nos gjustes acumulados de conversdo no
patrimdnio liquido.

As perdas cambiais liquidas refletidas em nossa demonstracéo de resultado foram de $ 515, $410 e $ 115
em 2002, 2001 e 2000, respectivamente, incluidas nalinha "Perdas cambial e monetaria, liquida’.

Base de consolidacdo

As demonstragdes contébeis das empresas nas quais temos a maioria das agdes e o controle da administracéo
sd0 consolidadas, com eliminagcdo de todas as contas e transagfes entre as mesmas. Os investimentos ndo
consolidados em coligadas e joint ventures estdo demonstrados ao custo liquido do agio amortizado, mais a
nossa participacdo em seus resultados ndo distribuidos. Nesta categoria esto incluidas certas joint ventures
onde temos participacdo majoritaria, mas ndo possuimos controle efetivo na administracdo, estabelecido no
acordo de acionistas. Quando aplicavel, constituimos provisdo para perdas em investimentos com patriménio
liquido negativo (veja nota explicativa 10).

Calculamos o valor de nossos investimentos através da comparagdo dos valores registrados em nosso balango
anual com a cotagdo de mercado disponivel para o referido investimento na mesma data. Se a cotagdo de
mercado disponivel esta abaixo do valor registrado em nosso balanco e tal desvalorizagdo ndo for temporaria,
baixamos o valor de nossos investimentos até o limite cal culado pela cotacdo de mercado disponivel.

Definimos joint ventures como negdcios nos quais a Companhia e um pequeno grupo de outros socios
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 empresainvestida.

Business combinations

Adotamos os procedimentos determinados pelo SFAS 141 - “Business Combinations’ para reconhecer a
aquisicdo de participagcbes em outras companhias. O méodo de contabilizagdo usado em nossas
“combinacBes de negécios’ (business combinations) € o “método de compra’ (purchase method), o qual
requer gue os adquirentes determinem razoavelmente o valor de mercado dos ativos e passivos identificados
das companhias adquiridas, individualmente, de maneira a determinar o &gio pago na compra, a ser registrado
como um ativo intangivel. Na aquisicdo de ativos que incluem os direitos a reservas minerais de recursos
naturais, o estabelecimento dos valores para esses ativos incluem a aocagéo do valor de mercado &s reservas
compradas, as quais estéo classificadas no balanco patrimonial como imobilizado.

O &gio foi amortizado de maneira sistemética pelos periodos estimados a serem beneficiados até 31 de
dezembro de 2001. Como requerido pelo SFAS 142 — “Goodwill and Other Assets’ desde janeiro de 2002, o
agio resultante das aquisi¢des ndo é amortizado, mas é testada sua desval orizagdo a0 menos umavez no ano e
reduzido ao seu valor justo na medida em que tal desvalorizac8o € mensurada.

Estoques

Os estoques estdo demonstrados pelo menor valor entre o custo médio de aquisi¢éo ou producdo e os valores
de reposicdo ou realizagdo. Quando aplicavel, constituimos provisdo para estoques obsoletos ou de baixa
movimentacao, refletindo nossa estimativa periddica de recuperagdo. Ao utilizar a provisdo, os estoques sdo
baixados estabel ecendo uma nova base de custo para o estoque remanescente.

O estoque de produtos acabados inclui todos os materiais associados, méo-de-obra direta de producdo e
excluidas despesas gerais e administrativas.

Imobilizado

Os bens do imobilizado estdo demonstrados ao custo, incluindo-se os juros incorridos durante a construcéo
das principais novas unidades. Calculamos a depreciacdo pelo método linear, a taxas que levam em
consideragdo a vida Util dos bens, tais como: de 2% a 20% para as ferrovias, 5% para as embarcacoes, 3%
para as construcfes, de 2% a 5% para instalactes e de 5% a 20% para equipamentos de mineragcéo e outros.
As despesas de manutencao e reparos sdo debitadas aos custos e & despesas operacionais quando incorridas.

Capitalizamos os custos para 0 desenvolvimento de novas jazidas de minério, ou para a expansdo da
capacidade das minas em operacdo, e amortizamos estas operagdes pelo método de unidades produzidas
(extraidas) com base nas quantidades provéveis e provadas de minério. Gastos com estudos e pesquisas sao
despesas até se estabelecer a viabilidade da atividade de mineracdo; conseqiientemente todos o0s gastos sao
capitalizados e adicionados ao custo de exploragcdo. Capitalizamos o custo de desenvolvimento de minas a
partir do momento de sua criaco.
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I nvestimentos disponiveis para venda

Os investimentos classificados como "disponiveis para venda' sao contabilizados em conformidade com o
SFAS 115 - “Accounting for Certain Investments in Debt and Equity Securities’. Conseqlientemente,
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 sgjam realizados.

Receitas e despesas

As receitas s@o reconhecidas quando os produtos sdo embarcados ou 0s servigos so prestados. As despesas e
custos sdo reconhecidos pelo regime de competéncia. A receita de exportacdo € reconhecida quando os
produtos sdo embarcados no navio. As receitas dos produtos vendidos no mercado interno séo reconhecidas
guando a entrega é feita ao cliente. As receitas de servicos de transporte, exceto as de operagdes maritimas,
sdo0 reconhecidas quando o servico é executado. As de operacbes maritimas sd0 registradas com base na
viagem concluida e a receita liquida, os custos e as despesas com viagens em curso até o fim do exercicio sdo
diferidos. Os prejuizos esperados sobre viagens sdo reconhecidos quando provéveis e razoavelmente
estimaveis.

Custos ambientais e derecuperacao e restaur acdo de ar eas degradadas

As despesas relacionadas a0 cumprimento de regulamentos ambientais sdo debitadas ao resultado ou
capitalizadas quando incorridas. Esses programas continuos tém por objetivo minimizar o impacto ambiental
das nossas atividades. No que diz respeito & nossas duas maiores minas de ferro, em ltabira e Cargjas, ambas
com vastas reservas, serdo provisionados referentes aos custos finais de recuperacdo e restauracdo quando
suas respectivas estratégias de implementacdo forem passiveis de plangjamento e seus custos estimados com
razoabilidade.

Provises paraférias

Provisionamos integralmente a obrigacdo de remuneracdo a empregados pelo direito & férias adquiridas
durante o ano.

Imposto derenda

De acordo com o SFAS 109 - “Accounting for Income Taxes’, os efeitos das diferencas temporarias dos
impostos tém sido reconhecidas nas demonstracGes contdbeis consolidadas. A provisdo para perdas é
constituida quando estimamos que ha evidéncias da ndo utilizacdo integral dos créditos fiscais constituidos.

Demonstracao dos fluxos de caixa

Os fluxos de caixa dos financiamentos e investimentos de curto prazo sdo demonstrados pelos valores
liquidos. As aplicagdes a curto prazo que possuem liquidez imediata e sdo resgataveis em até 90 dias ou
menos sd0 considerados caixa e equivalentes.

Lucro por agéo

O lucro por acdo é computado dividindo-se o lucro liquido pela média ponderada do nimero de agdes
ordinérias e preferenciais em circulagdo durante o periodo.

Juros sobre o capital préprio

Desde 1° de janeiro de 1996, as empresas brasileiras podem distribuir juros sobre capital proprio. O célculo
desses juros € baseado nos valores do patrimdnio liquido como apresentado nos registros contébeis
elaborados pela legislacdo societaria e a taxa de juros aplicada ndo pode exceder a Taxa de Juros de Longo
Prazo - TJLP determinada pelo Banco Central. 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 apuragdo do imposto de renda. Por
esta razdo, o beneficio, em contraposi¢cdo ao pagamento do dividendo, é a reducdo em nosso encargo de
imposto de renda e contribui¢go social equivalente aaliquota aplicada sobre o valor dos juros pagos. Sobre os
juros pagos héa a retencdo de 15% a titulo de imposto de renda, exceto para aqueles pagos ao Governo
brasileiro, fundos de investimento e entidades imunes, os quais estéo isentos de tributag&o.

Optamos por pagar 0s juros sobre capital préprio dedutiveis do imposto de renda e temos, conseqlientemente,
registrado os valores devidos em 31 de dezembro de 2002 e 2001 no patrimdnio liquido.

De acordo com a lei brasileira, o beneficio atribuido para os acionistas € considerado como parte do
dividendo minimo anua (veja nota explicativa 13). Desta maneira as distribuicdes sdo tratadas como
dividendos para fins contédbeis.
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Derivativos e oper aces de hedge

Em 1° janeiro de 2001 adotamos o SFAS 133 — “Accounting for Derivative Financial Instruments and
Hedging”, emendado pelos SFAS 137 e 138. Aqueles pronunciamentos requerem que reconhegamos todos os
instrumentos de derivativos financeiros como ativo ou passivo no hosso balanco patrimonial, sdo mensurados
a valor de mercado. Mudancgas no valor de mercado dos derivativos sdo registradas em cada periodo como
ganhos correntes ou outra receita semelhante, dependendo de a transacdo ser caracterizada como um hedge
efetivo.

Os gjustes de transicdo relativos ao valor justo dos derivativos existentes em 31 de dezembro de 2001 est&o
registrados como encargo de $ 8 na nossa demonstragéo de resultado para o ano findo em 31 de dezembro de
2002. Devido aimaterialidade do efeito da mudanca dos principios contébeis, o saldo correspondente foi
incluido em outras despesas nado-operacionais. Algumas de nossas coligadas e joint ventures também
registraram encargos similares, dos quais nossa parte de $ 4 esta incluida na rubrica “Equivaléncia
patrimonial em coligadas e joint ventures e provisdo para perdas em investimentos’ da demonstracéo do
resultado.

InformacBes adicionais sobre nossos derivativos e atividades de hedge estdo incluidas na nota explicativa 19.
Lucro abrangente

Divulgamos o lucro abrangente como parte da demonstragdo das mutagdes do patrimdnio liquido, de acordo
com o SFAS 130 — “Reporting Comprehensive Income”.

Pronunciamentos contabeis r ecentemente emitidos

Em junho de 2001 e agosto de 2001, o FASB emitiu o SFAS 143 — “Accounting for Asset Retirement
Obligations’ e SFAS 144 — “Accounting for the Impairment or Disposal of Long-Live Assets’ para
Desvalorizagdo ou Alienacéo de Bens Durdveis’, respectivamente. O SFAS 143 estara em vigéncia a partir de
1° de janeiro de 2003 e ainda estamos estudando os efeitos potenciais desta norma em nossas demonstractes
contébeis.

Em junho de 2002, o FASB emitiu o0 SFAS 146 — “Accounting for Costs Associated with Exit or Disposal
Activities’. Esta norma requer que as companhias reconhegam 0s custos associados com a saida ou
transferéncia de atividades quando incorridos e ndo quando firmado o plangjamento de executé-los. O SFAS
146 é para ser adotado em todas as saidas ou transferéncias de atividades iniciadas ap6s 31 de dezembro de
2002. Acreditamos que a ado¢do do SFAS 146 ndo terd4 impactos materiais sobre nossos resultados
financeiros e operacionais.

Em novembro de 2002, o0 FASB emitiu o FIN 45 — “Guarantor’s Accounting and Disclosure Requirements
for Guarantees, Including Indirect Guarantees of Indebtedness of Others’. Esta interpretacdo aprimora a
atual nota de divulgacao requerida para a maioria das garantias, incluindo garantias de empréstimos tais como
carta de comprometimento de crédito. Também esclarece que quando uma companhia emitir uma garantia
devera reconhecer inicialmente um passivo pelo seu valor justo ou de mercado no montante da obrigacdo que
assumira através da garantia e deverd divulgar esta informag@o em suas demonstractes contabeis interinas e
anuais. Inicialmente, o registro e a mensuracdo da provisdo serdo feitos na propor¢do em que as garantias
forem sendo emitidas ou modificadas ap6s 31 de dezembro de 2002, independentemente do ano fiscal do
avalista. As divulgagdes requeridas, aplicaveis em 31 de dezembro de 2002, estdo demonstradas na nota
explicativa 15. Estamos estudando os potenciais efeitos da contabilizac&o requerida pelo FIN 45 em nossas
demonstragdes contabeis.

Reclassificacbes

Algumas reclassificagdes foram feitas nas demonstragdes contébeis de 2001 e 2000, com a finalidade de
tornéalas comparaveis com as informagdes de 2002.

Nossa privatizacdo

Em maio de 1997, O Governo brasileiro privatizou nossa Companhia, através da transferéncia do controle
aciondrio para a Vaepar SA. (“Vaepar”). O Governo brasileiro reteve certos direitos com relagdo a nossas
futuras decisdes e as da Vaepar, e também nos fez celebrar contratos que podem afetar nossas atividades e
resultados de nossas operagdes no futuro. Esses direitos e contratos sdo:

- Acéo Preferencial Especial. O Governo brasileiro detém uma acéo preferencial especial da Companhia que
Ihe confere direitos permanentes de veto sobre mudancas na nossa Companhia, tais como (i) nome, (ii)
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localizacdo da sede, (iii) objeto social de exploragdo mineral, (iv) operagdo continua dos sistemas
integrados de mineragc@o de minério de ferro, e (v) certos outros assuntos.

- Acdo Preferencial Classe A da Vaepar. O Governo brasileiro detém uma acdo preferencial classe A da
Valepar, que lhe confere direitos de aprovagdo, por um periodo de cinco anos, com relagcdo a (i)
concentracdo da propriedade da Vaepar por tipos especificos de investidores que exceda as limitagdes
prescritas, e (ii) mudancas na estrutura da holding Vaepar referentes a propriedade das nossas acles
ordinérias.

- 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 produg&o, provenientes de recursos minerérios identificados. Estes instrumentos ndo
s80 garantidos por reservas minerais e depositos correspondentes.

Além da agdo preferencial especial mencionada acima, o Tesouro Naciona e o Banco Naciona de
Desenvolvimento Econémico e Socia — BNDES, banco gerenciado pelo Governo brasileiro, possuem
juntos 32% de nossas acles ordindrias e 4% de nossas aches preferenciais, 0s quais representam 22% do
capital total em 31 de dezembro de 2001. Estas agBes ordinarias foram vendidas através de oferta piblica no
Brasil e no exterior em uma operacdo que foi concluida em 27 de marco de 2002.

Principais aquisicfes

Durante os periodos apresentados fizemos as aquisi¢Bes descritas abaixo. Informagdo pro forma com relacdo
aos resultados das operacBes ndo estd apresentada, uma vez que os efeitos ndo sdo considerados materiais
para o entendimento da consolidacdo de nossas demonstragcdes contdbeis, exceto no que diz respeito a
aquisi¢ao do controle acionario da Alunorte em junho de 2002 (veja nota explicativa 4 (h)).

Em 11 de maio de 2000, adquirimos todo o capital da Mineragdo SOCOIMEX S.A., uma companhia de
capital fechado cuja principal atividade € a producéo e a comercializacdo de minério de ferro, pelo preco total
de $ 55, sendo um pagamento inicial em caixade $ 47 e o saldo em duas prestacfes no valor de$3e$ 5, em
2001 e 2002, respectivamente. O incremento do valor de mercado sobre o valor registrado da Socoimex na
data da compra foi inteiramente atribuido as suas reservas minerais, as quais estéo incluidas no imobilizado.
Em agosto de 2000, incorporamos a Socoi mex.

Em 30 de maio de 2000, passamos a ser acionista controlador da S.A. Mineracdo da Trindade — SAMITRI,
através da aquisic¢ao de 79,27% do capital votante e 63,06% do capital total por $ 520 em espécie. Na data da
aquisicdo, a Samitri era uma companhia brasileira de minério de ferro, aberta e listada em bolsa, a qual
também detinha participacdo de 51% no capital votante da Samarco Mineragdo S.A., uma grande produtora
de pelotas de minério de ferro (veja nota explicativa 10). Em 29 de junho de 2000, vendemos 1% do capital
votante da Samarco para a BHP Brasil Ltda. (BHP), uma controlada da The Broken Hill Proprietary
Company Limited da Austrdlia, por $ 8, paraigualar nossa participagdo najoint venture.

Os ativos e passivos adquiridos como resultado da transagcdo acima e 0s correspondentes agios sd0 0S
seguintes:

Joint venture

ndo consolidada Controladas Consolidadas

Samar co Samitri Socoimex
Vaor de mercado dos ativos..........cceeeeerenieinesneienenenienns 1.006 293 77
Valor de mercado doS PassiVOS........ccevverieenereriereieneneneens (450) (144) (22)
Ativosliquidos avalor de mercado..........cocceeeeeeeeeeneenneen, 556 149 55

Participagd0 adqUITida........cccvveueenirnieeirseee e 50,00% 63,06% 100,00%
Valor de mercado dos ativos liquidos adquiridos.............. 278 9 55

Atribuiveis aos acionistas minoritérios da

SaMItri (36,94%0)......cccverererererireeireeieeie e (103) - -
Beneficio fisCal......cccvueviiricceseees e, 31 - -
Participacdo efetivamente adquirida...........cceeerrereeccnene 206 9 55
Preco de aqUISIGE0........covveeeieririeier e 252 268 55
A0t 46 174 -

Os principais ativos nos quais os valores de mercado diferem dos contabeis sdo 0s estoques e imobilizado.
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Determinamos o valor de mercado do estoque baseado no custo de reposicdo atual para matéria-prima e
preco de venda estimado para produtos acabados, liquido do custo de distribuicdo e margem de venda. O
valor de mercado do imobilizado foi determinado baseado no custo de reposicdo atual para capacidade
similar e valor de mercado estimado nas reservas adquiridas. Os impostos diferidos foram registrados pela
diferenca entre o valor de mercado e suas bases fiscais.

Para Samarco, Samitri e SocoimeX, o0s estoques foram avaliados por $ 36, $ 38 e $ 9, respectivamente, o
imobilizado foi avaliado por $ 830, $ 161 e $ 58, respectivamente; e os passivos de impostos diferidos foram
$60, $49 e $ 15, respectivamente.

Haviamos adotado a préatica de amortizar o agio na compra da Samitri e da Samarco pelo método linear por
um periodo de seis anos, a partir da data de aquisi¢éo destes investimentos. Contudo, conforme explicado na
nota explicativa 2 (c) sobre a adocdo do SFAS 142, a partir de 1° de janeiro de 2002 tais amortizactes
lineares cessaréo.

Em 22 de setembro de 2000, aumentamos hossa participacdo na Samitri, através de Leildo de Oferta Plblica
para 99,25% do capital votante e 99,19% do capital total. O desembolso dessa comprafoi de $ 180 e resultou
em &gio adicional de $ 27, todo atribuido aSamarco.

Em Outubro de 2000, adquirimos 50% da Gulf Industrial Investment Company (GIIC), uma pelotizadora
localizada no Bahrain, por $ 91, incluindo um &gio de $ 20, agora totalmente amortizado.

Em 27 de abril de 2001, adquirimos 100% da Ferteco Mineracdo S.A. - FERTECO por $ 523 em espécie,
uma companhia fechada cuja principa atividade é a producdo e comerciaizacdo de minério de ferro e
pelotas.

Os ativos e passivos adquiridos e o correspondente &gio foram os seguintes:

VAlOr de MENCAH0 U BLIVOS.......covreieeererceeirineisi ettt b bbb 401
VAlOr de MEFCA0 0B PESSIVOS.......cucueiereriieeireresis ettt st ansens (251)
Ativos liquidos avaor e MEICAMO.........cccveeerererers st s s enas 150
L LS oo X 0 = o 1B Tor="o OO 523
AGIO. et sttt 373

Os estoques da Ferteco foram avaliados em $ 57, o imobilizado foi avaliado em $ 178 e o imposto de renda
diferido passivo em $ 24.

Em 7 de dezembro de 2001, através de nossa subsidiaria integral no exterior Itabira Rio Doce Company
Limited - 1TACO, adquirimos 659,375,000 de agbes ordinarias da Caemi Mineragdo e Metalurgia SA. -
CAEMI, representando 16,86% de seu capital total e 50% do seu capital votante da Cayman Iron Ore
Investment Co., Ltd., uma controlada integral da Mitsui & Co., Ltd. - MITSUI por $ 279. A Caemi € uma
empresa brasileira, sediada no Rio de Janeiro, que opera nos setores de minério de ferro, caulim, bauxita
refrataria e transporte ferrovidrio e € registrada contabilmente pelo método de equivaléncia.

Esta aquisicéo foi aprovada pela Comissao Européia com base no compromisso de venda da participagéo da
Caemi na Quebec Cartier Mining Company - QCM, empresa canadense produtora de minério de ferro e
pelotas.

CVRD e Mitsui, cada uma detendo 50% de agbes ordinarias da Caemi, firmaram um acordo de acionistas
requerendo a aprovacdo de ambos 0s acionistas para todas as principais decisdes que afetem a Caemi.

O vaor estimado dos ativos e passivos adquiridos e o correspondente agio foram os seguintes:

31 de dezembro de 2001
Vaor de mercado estimado dOS &liVOS..........cccuverererereneniieinensinenees s sessesesseseseesssenes 1127
Vaor de mercado estimado dOS PESSIVOS........cceeerirrererinereeeenesisessesesessesessesessssssesnes (734)
Ativos liquidos conforme Va ores CONtADAIS. ..o eseeeeeeees 393
Participacdo adquirida do capital tOtal...........ccveverereeeirenrrreer s 16,82%
Ativosliquidos avaor de mercado etimado...........cveveeereeeirenreneresiseseseseeeesees e 66
PreCo d aUISIGAD. ......cucuiieieieiririre sttt ses 279
AGIO.e ettt 213




(h)

(i)

()

(k)

()

Em 27 de junho de 2002, adquirimos mais 12,62% do capital da Alunorte por $ 42, aumentando nossa
participacdo para 57,03% (representado por 62,09% do total das acBes ordinérias e 19,05% do total das acbes
preferenciais). A Alunorte tem sido consolidada desde ent&o.

A fim de refletirmos os efeitos da consolidacdo da Alunorte, se seu controle tivesse sido adquirido em 1° de
janeiro de 2001, elaboramos uma demonstracdo de resultado consolidada pro forma, ndo auditada, como

segue:

2002 2001
ALUNORTE

Antesda Proforma Proforma
CVRD aquiscdode (néo- CVRD (néo-
Congdlidada controle  auditado) ConsdlidadaALUNORTE  auditado)
Receitaoperaciond liQuida.............ceveeerereeeenresseeesneennens 4123 13 4261 393 2 4229
Custos e despesas operacionals. (26%9) (151) (2.845) (2973 (219 (3192
Resultado OperaCiond............cceevverenremeesssesseesseessssssesens 1429 (13 1416 962 Is) 1037
Receita (degpesa) N80-0peraiond.........v.eeeeeereemeeesreenne (828) (38 (866) 158 83 75

Resultado antes do imposto de renda, equivaéndia
patrimonia e participagdes MiNoritarias.........coereenees 601 (52 550 1120 ® 1112
IMPOSIO 0B FENTAL......cerrererreeersssresseeseseseenens 149 - 149 218 @] 213
Equivaéndapatrimonia de coligades e joint vertures..... 29 23 ® (49 7 (42
Vaiaggo na provisio para perdas em investimentos....... 59 - (59 4 - 4
Participagdes minoritarias. 17 28 45 2 - 2
[T e go o ()= oo o NN 680 1287 ©) 1281

Em 14 de janeiro de 2000, vendemos 20,81% do capital da ALUNORTE — Alumina do Norte do Brasil SA.
e uma participacédo de 8% do capital da Mineragdo Rio do Norte S.A. (MRN), detidas por nés no vaor total
de $ 164, resultando num ganho de $ 54. O total de $ 164 foi recebido em dinheiro; contudo, $ 120 foram
recebidos através da emissdo e venda de Notas Perpétuas pelo valor de mercado de $ 55 e este valor continua
a ser registrado como um passivo e periodicamente gjustado com base numa formula que reflete a
rentabilidade da MRN.

Em 9 de margo de 2001, transferimos nossa participagdo de 10,33% na Companhia Siderargica Nacional —
CSN para a VALIA, como uma contribuicdo de fundo de penso especial, por $ 249 (vaor de mercado
determinado com base no prego médio ponderado das Ultimas 30 negociagdes efetuadas na Bolsa de Valores
de S&o Paulo no periodo encerrado em 9 de marco de 2001). Esta transferéncia resultou num ganho de $ 107.
Garantimos aVALIA que efetuaremos um pagamento adicional ao fundo de pensdo se o valor de mercado
das acBes da CSN cair abaixo do nivel estabelecido contratualmente, por ocasido da alienacdo dessas acoes.
Em 31 de dezembro de 2002, provisionamos $ 1 para esta obrigacdo contratual.

Em 27 de abril de 2001, concluimos a venda de nossa participagdo de 32,00% na Bahia Sul Celulose S.A. —
BSC por $ 318, recebida em dinheiro em 7 de maio de 2001. Esta operacéo gerou um ganho de $ 170.

Em 6 de junho de 2001, concluimos a venda de nossa participagdo de 51,48% na Celulose Nipo-Brasileira

S.A. — CENIBRA por $ 671, recebida em dinheiro em 14 de setembro de 2001. Esta operag&o resultou num
ganho de $ 507.

Imposto derenda

O imposto de renda no Brasil compreende o imposto de renda federal e a contribui¢do social, que € um
imposto federal adicional. As aliquotas de imposto de renda e contribuicdo socia aplicaveis aos periodos
apresentados s80 as seguintes:

Exercicio findo em 31 de dezembro - %

2002 2001 2000
Imposto de rendafederal............ccccevevnnnennn, 25 25 25
ContribuiGao social.........cccvvevrvieeeniieeeeee, 9 9 12a9
Aliquota combinada............cccoevvvevieennenne 34 34 37a34




O vaor apresentado como receita (despesa) de beneficio de imposto de renda nestas demonstracfes contébeis
esta reconciliado com as aliquotas estabel ecidas pela legislagdo, como segue:

Exer cicios findos em 31 de dezembro
2002 2001 2000

L ucro antes do imposto de renda, do resultado de equivaléncia
patrimonial e da participac8o de minoritarios .........ccccoeeevvreeececeenes 601 1.120 731

Imposto de renda e contribuicao social as aliquotas
vigentesnalegisdlag8o fisCal........covevrirreneinne e, (204) (381) (249)

Ajustes que d&o origem a aliquota efetiva:

Beneficio fiscal sobre juros sobre capital proprio..........ccccoeevrereeeene 99 260 222
Rendimentos isentos auferidos N0 eXtErior..........occvveereeneneienienen, 196 226 69
Amortizacdo de &gio dedutivel por business combination................. 20 58 -
Efeito fiscal relativo as provisoes para perdas e parabaixa............... 29 59 -
INCENEIVOS FISCAIS......veveerreerreiereei et 4 26 31
ProviSa0 Para Perdas........ccccoerererierieere e e (12 (44) (51)
Outros ganhos NA0-tIDULAVEIS..........cccceeecereece e 17 14 10
Imposto de renda e contribuigdo social no resultado............cccecerereeneee. 149 218 32

Temos incentivos fiscais relativos & operagdes de minério de ferro e manganés em Cargjés e outros para
operagdes com ouro e potassio. Os incentivos compreendem isencao total de imposto de renda sobre niveis de
produgdes definidos até 2005 e parcia até 2013. Um montante igual ao obtido com a economia fiscal devera
ser apropriado a uma conta de reserva no patriménio liquido (nota explicativa 13) e ndo poderd ser
distribuido como dividendos.

Os principais componentes das contas do imposto de renda diferido no balanco patrimonial so:

Em 31 dedezembro

2002 2001
Imposto derenda diferido - ativo circulante
Despesas provisionadas dedutiveis somente quando PagaS............cecververeeriereeriesiesieesieseesieseenn, 211 265
211 265
Impogto derenda diferido ativo e passivo - longo prazo
Ativo
Imposto de renda diferido relativo a dif erencas temMporarias..........ueeeevvenrenreneeesssssesesssssssenns 5 18
Imposto de renda dedutivel sobre &gio de busness combiNatioNS ..« . «cverververerennen 66 134
Relativo a provisdo para perdas e baixas de investimentos 158 120
Provisdo adicional para beneficios de aposentadoria................... 47 58
Prejuizos fiscais @ COMPENSA........c.oiiiiieiiiei et 187 220
Outras diferencas temporérias (em 2002, inclui $ 94 da Alunorte) 211 21
674 571
Passvo
LUCKO iNFIACIONAITO. ... ettt se et e teebeeae e e e saesbesbeessessessesreennenns (21) (25)
Beneficio de aposentadoria pago antecipadamente..................... 27 (34)
Ajuste ao valor de mercado em business combinations (38) (72)
(86) (131
Provisdo para perdas
SAAO TNICIBL.....vevecveeicee ettt ettt a e st s st b s s s s s s s (213) (201)
AJUSEE 08 CONMVEISED. .......voveeeceeeeeeeeeteeee et see s st et sesnsetesesnestatessn et et ssesnseeeeananantasassnenees 73 32
Adicoes (em 2002, inClui $ 92 daAIUNOIE)...........ceveuereeerieeseeeseeae et (118) (44)
REVEISBES. ...ttt bbb bbb bbbt r e nne s 28 -
SAIAO FIN@L....eeie bbbt (230) (213)
Imposto derenda diferido ativo 1ongo prazo, [iqUido..........c.eerninnenensenneseeseeseeseeeeens 358 227




Caixa e equivalentes

Em 31 de dezembro

2002 2001
CaIXAEDANCOS.......ceeiiiieiiee ettt e sre e s te e re e, 51 22
Depositos aprazo em moeda local.........ccovevveieieeiienee s 220 76
Depositos a prazo em délares norte-americanos..........covevvevvesveenieeneenns 820 1.019
1.091 1.117
Contas a receber
Em 31 de dezembro
2002 2001
Clientes
N[ o 1S 189 170
No exterior, integralmente denominados em dolares
NOMTE-AIMENTCANOS. ... .eiivereieiesiiee it siieessteesteeebee s be e sbeesnreeesneeesnes 503 408
692 578
Provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa...........ccoveveeieeneenieeniennnen, (26) (21)
Provisdo para créditos sobre diferencas de peso de minério...................... (6) (8)
1= PSR 660 549

As contas a receber de clientes da indUstria sidertrgica representam 18,4% e 28,3% das contas a receber no
pais (no exterior — 95,1% e 91,5%) em 31 de dezembro de 2002 e 2001, respectivamente. Nenhum cliente foi
responsavel por mais de 10% das receitas totais em qual quer dos exercicios apresentados.

Estoques
Em 31 de dezembro
2002 2001
Produtos acabados
MINETTO AE TEITO. ...t e e e e 86 110
(@3 (o T PPUSURRRRR 2 5
MBNJANES......ctiiitieiie ettt sttt ste e nte e e e beebeentesneesreea 24 27
FOITOIIGBS. .. ettt 27 28
F A L0011 0= 15 -
OULIOS. ...ttt ettt e e e e e e e e e e e e e e e e bbb e e e e aeeeeresssbaaans 10 16
Pecas de reposiGan € MANULENGAD. ..........ceveereereriiesie e see e seee e 128 137
292 323




9 Imobilizado

a) Por area de negdcio:
Em 31 de dezembro de 2002 Em 31 de dezembro de 2001
Depreciacdo Depreciagdo
Custo acumulada Liquido Custo acumulada Liquido
Ferrosos
Ferrosos - Sistema Sul
MiNEragaon........ocouveeiiiieeiiee e 728 318 410 1.000 460 540
Ferrovia. 646 308 338 935 463 472
Porto............ 99 60 39 194 92 102
1.473 686 787 2.129 1.015 1.114
Ferrosos - Sistema Norte
MINEIaGa0.......evveeeriieriieeiee e 483 208 275 678 308 370
Ferrovia. 727 292 435 1.075 408 667
Porto............ 139 65 74 202 97 105
1.349 565 784 1.955 813 1.142
Pelotizagao........cccoviviieiiiiie e 283 76 207 198 108 90
Ferroligas.......ccoovvieeiiiiieinieie e, 171 96 75 206 106 100
Energia.....ccooeeiiiiieiiiee e 58 6 52 82 6 76
Imobilizado em Curso............cccevvvvveennn. 406 - 406 569 - 569
3.740 1.429 2.311 5.139 2.048 3.091
Nao-ferrosos
POtASSIO......cceevvveieeee e 39 15 24 50 17 33
(O 10 o TSRS 119 100 19 256 167 89
Caulim. .o, 71 17 54 96 21 75
Pesquisas e projetos 63 48 15 17 9 8
Imobilizado em curso............cccovvveeeeenn, 288 - 288 90 - 90
580 180 400 509 214 295
L ogistica
Cargageral.....cccoceeeiiiiieeiiiee e 232 109 123 353 179 174
Transporte maritimo.... 10 8 2 238 130 108
Imobilizado em Curso...........cccvvvvvvnennnnn, 19 - 19 23 - 23
261 117 144 614 309 305
Participacdes
ALUMINIO.......ciiiiiieeee e 248 55 193 - - -
QULIOS....ceeeeeeeeinreee. . 12 2 10 72 20 52
Imobilizado em curso 204 - 204 45 - 45
464 57 407 117 20 97
Corporagéo
COrporaGao..........coeevueeruieriieiiiesnee e 35 13 22 40 17 23
Imobilizado em Curso..............cvvvvvvvvnnnnn, 13 - 13 2 - 2
48 13 35 42 17 25
Total.eeeeeee e 5.093 1.796 3.297 6.421 2.608 3.813
b) Por tipo de ativos:
Em 31 de dezembro de 2002 Em 31 de dezembro de 2001
Depreciacédo Depreciacédo
Custo acumulada Liguido Custo acumulada Liguido
Terrenos e edificagdes...........ccccevereviieninnn 489 188 301 678 255 423
INStAlACOES. ... 1.448 590 858 1.415 775 640
EqUIipamentos...........cccevviiiiiiniiiece e 391 196 195 673 306 367
Embarcagbes . 8 5 3 235 127 108
Ferrovias.........ocoovvvivvviiiicie e, 1.258 568 690 1.675 729 946
Custo de desenvolvimento das minas.......... 193 53 140 302 77 225
OULIOS. ..e e 376 196 180 714 339 375
4.163 1.796 2.367 5.692 2.608 3.084
Imobilizado em CUrs0.............covvvvvvvvvieeenennns 930 - 930 729 - 729
Total..oooee 5.093 1.796 3.297 6.421 2.608 3.813

Perdas em alienag&o de imobilizado totalizam $ 62, $ 79 e $ 47 em 2002, 2001 e 2000, respectivamente. As aienagdes
referem-se, principalmente, adesval orizagcdo das minas de ouro, a caminhdes, alocomotivas e a outros equipamentos e a
venda de navios que foram substituidos no curso normal dos negécios.



Em 2002, vendemos parte dos ativos florestais, da nossa controlada Florestas Rio Doce S.A, por $ 59 e registramos
como conseqiiéncia um ganho de $ 49.

c) Projetos hidrelétricos:

Participamos de diversos consorcios de Usinas Hidrel étricas, j em operagdo ou em construgdo. Temos participagdes
distintas e somos responsaveis, na propor¢ao direta da nossa participagdo nos mesmos, por certa parcela dos custos de
construcdo e operacdo, gerando por conseguinte direito a uma cota da energia produzida.

A situagéo destes projetos em 31 de dezembro é como segue:

Datadetémino Nossa Nossa participa- Nossaparcda

/Previsiode  partici- Udnasem cdonasusnasem  Depreciacdo Usnasem nasusnasem

Prgeo término  pagdo % operagio operacio acumulada condrugdo  condrucdo
3.1 110 42 5 - -
333 43 16 1 - -
510 - - - 65 33
50.0 - - - 33 19
AIMOréS.......ooverererneenn. dezembro, 2003 510 - - - A 48
CapimBrancol.......... feverero, 2006 484 - - - 2 1
CapimBrancoll......... junho, 2006 484 - - - 4 2
Foz do Chapecb.......... julho, 2007 400 - - - 3 1
Santalsabd................ agodto, 2007 439 - - - - -
(S 1(< 1 (0 julho, 2007 300 - - - - -

Receitas e despesas rel acionadas aos proj etos ja em operacdo sdo imateriais.



Investimentos
Em 31 dedezembro

2002 Invesimentos  Equivaléndiapatrimonial

(1) Lucra

(1) Patri- (prejuizo)

Partidpaggono ménioc  liquidodo
capital (%) liquido periodo 2002 2001 2002 2001 2000

Investimento em cdligadas e joint ventures votante totd
Sderurgia
Usines Sidertirgicas de Mines Gerais SA - USIMINAS (2) .oovveevvere 2% 1146 - (131) - R @ - 7
Companhia SidertrgicaNaciond - CSN (3) - - - - - - 9 13
Companhia Sidertrgicade TUBAIE0 - CST (4)....oovevesrrsosssssossssos 2051 28 118 & 27 18 9 @© 2
CdiforniaSted IndustriesInc. - CSl 50,00 50,00 213 37 107 B 19 (&) 17
Papd ecdulose
Ceulose Nipo-BrasileraSA. - CENIBRA (3)...cc..uuuuueeeeeessssssmnnnnns - - - - - - - 9 66
Bahia-Sul Cdulose SA - BSC(3) - - - - - - - 2 2
Aluminio ebauxita
Mineracdo Rio do Norte SA. - MRN 40,00 40,00 405 A 162 14 B R 36
Vaesul Aluminio SA. - VALESUL 54,51 5451 72 25 39 51 4 1 12
ALUNORTE - Aluminado Norte do Brasil SA. (6).......: 6200 5708 - (51) - 89 (<) 1
MinériodeFerroePdatas
Ceemi Mineraggo e MetdurgiaSA. (7) 50,00 1685 457 @3 7 289 (100 - -
Companhia Nipo-Brasileirade Pelotizagio - NIBRASCO........n. 5,11 51,00 23 7 12 16 4 @ 1
Compenhia Hispano-Brasileirade PelotizagZo - HISPANOBRAS.......... 51,00 5089 27 10 14 18 5 5 9
Companhia Coreano-Brasildra de Pelotizagio - KOBRASCO .........ee..e 5000 5000 - (3D - 2 @ © 2
Companhiatalo-Brasileirade PelotizagZo - ITABRASCO........oocvoeeee 51,00 5090 17 9 9 13 5 4 7
Gulf Industril Investment Company - GIIC 5000 5000 73 10 37 3 5 (17) 1
Samarco Mineragéo SA. 50,00 50,00 307 56 1% 258 28 1 8
Outros
Fertilizantes Fosfatados SA. - FOSFERTIL (5)..ccuuuuuerrereessssssssssmnneees 1096 1112 27 73 25 29 8 5 5
Sdobo MetaisSA (6) 10000 100,00 - - - 2 - - -
Ferrovia Centro-AtlanticaSA - FCA 2000 45,65 - - - - - (% (30
Outros (8) - - - - 5 84 ®_(6_ 2
78 1211 (28 (@9 260
Invesimentasao custo
SIDERAR (vaor de mercado $ 30 em 2002 - $ 11 em 2001).......cvvverres 485 485 - - 30 15 - - -
Ganhos néo redizados em participagdes - - - - - ()] - - -
Outros - - - - 1 5 - -
759 1207 (8 (49 260
Provisio para perdasem invesimentas -
Aluminio Braslero SA. - ALBRAS 10 4 66
Companhia Ferrovidriado Nordeste ® © 4
Companhia Coreano-Brasilerade Pelotizagio - KOBRASCO.. 14 - -
Ferroban - Ferrovias Bandeirantes SA. (@] - -
FerroviaCentro-AtlanticaSA. - FCA 42 - -
MRS LogisticaSA o - -
CSN Acercs. @_ - -
_®_ @ &
TOTAL 6) (53 32

(1) Baseedo nes demongiragdes contabeis em US GAAP.

(2) O vaor baseedo no de mercado em 31 de dezembro de 2002 é de $ 46 comparado com o velor liquido contabilizado de $ 0.

(3) Investimentas vendidos em 2001

(4) O velor bessedo no de mercado em 31 de dezembro de 2002 € de'$ 130 comparado com o valor liquido contabilizado de$ 27.

(5) O velor bessedo no de mercado em 31 de dezembro de 2002 é de $ 33 comparado com o vaor liquido contahilizedo de$ 25.

(6) Alunorte e Sobo Metais SA estgo consolidadas em 31 de dezembro de 2002, depois da.aguisigio de seu controle.

(7) O velor bessedo no de mercado em 31 de dezembro de 2002 é de'$ 97 comparado com o vaor liquido contabilizedo de$ 77,
tambémindui $ 86 de beixa de amortizagZo de dgio em 30 de setembro de 2002

(8) Induem pardss daMRS L ogistica de 2002 e outros relacionados de $ 20.



O &gio incluido nos investimentos acima estdo descritos como segue:

Em 31 dedezembro

Investida 2002 2001
ALUNORTE - Aluminado Norte do Brasil SA. .......coeenenneeessessessessesssssessesensens - 24
Samarco Mineragio S.A 30 41
Caemi Mineragao € MEBIUIGIAS.A ........oeereeeeeeeeeseesssesssessssssssssssssssssssssssssnenes - 223
30 288

Baseado na revis@o de nossas expectativas de rentabilidade e outros fatores econdmicos, amortizamos todo o
agio remanescente relativo aFCA e GIIC em 2001. O &gio referente a Caemi foi baixado em setembro de
2002 porque o valor de mercado para este investimento ficou abaixo do seu valor de aquisicdo, por um
periodo superior a nove meses.

As informagdes com relagdo a posicdo financeira e os resultados das operagdes de outras coligadas
significativas sdo as seguintes:

Em 31 dedezambro

ALUNORTE ALBRAS MRN

Em 30de
junho2002 2001 2002 2001 2002 2001
Baanco patrimonid

ALIVO CITCUIAIMIE. ...t sesseseses e sssssesesssesssssseens 8 159 158 158 51 55

L@ 8 05T )Y T 497 509 370 510 504 45
PasSiVO CIFCULAINTE.........ceeveeeeeeeee st ® (¥ @19 9 (@5 ()
Exigivel alongo prazo. (413) (43) (333 (463) (1059 (59

PatrimOnio [QUITO..........ccuueerereerrerierteeieseeresessisesssseseeenenae 8 142 (2 (149 405 386
NOSSAPATICIPACED. .....ecveeereeeeeriesssss s sasssssns 5758% 4558% 5100% 5100% 4000% 4000%

INVESHIMENTOS.....cvorveeeceeeseeseesres i ssnsans 49 65 (@) (7) 162 154

Exercidosfindosem 31 dedezembro

ALUNORTE ALBRAS MRN
2002 2001 2000 2002 2001 2000 2002 2001 2000
Demongracéo de resulitado
Recatasoperacionas, liquides. 138 294 32 529 472 551 173 211 227
Despesssecusto operacionais..  (189)  (302) (327) (561) (4290 (4520 (68) (121) (109)
Lucro (prguizo) antesdo
imposto derenda..........cvveeeee (G ) 6) (32 43 PV 105 0 108
Imposto derenda.........coveereennns - ©) 28 52 (35 30 (11 9 @@
Lucro (prguizo) liquido
do Periodo........oeeereereereereenns (51) (13 23 20 8 129 A 81 91
Nossa participago..........coeveeneenens 4496% 4558% 492%% 5100% 510006 5100% 4000% 4000% 4000%
Participagéo no resultado................ (23 (6) 1 10 4 66 338 3R 36
Variacdo naprovisio paraperdas... - - - (10) 4 (66 - - -
Equivaénciapatrimonid................ (23 (6) 1 - - - 33 32 36

(*) Semedtrefindo em 30 dejunho de 2002,

O resultado financeiro e operacional de nossas coligadas do segmento siderdrgico ndo sdo mais significativos
para fins das nossas demonstragfes contébeis consolidadas.

As provisdes para perdas em investimentos de $ 27 e $ 9 em 31 de dezembro de 2002 e 2001,
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respectivamente, referem-se a perdas temporarias decorrentes de gjuste a valor de mercado da nossa
participacdo nos investimentos em coligadas, as quais tém apresentado patriménio liquido negativo em suas
demonstragdes contébeis preparadas de acordo com os US GAAP, e em aguns casos, assumimos
compromisso de financiar nossa participagdo nessas perdas acumuladas, se necessario, através de
contribuicdes adicionais de capital ou outros meios. Assm sendo (a) primeiro reduzimos o vaor do
investimento a zero e (b) subseglientemente provisionamos nossa parcela de participagdo sobre o patrimdnio
liquido negativo do investimento. As provisdes compdem-se como segue;

KOBRASCO FCA CFN Albras Outros TOTAL

Provisio em 1° dejaneiro de 2001......... - - (6) (15) - (21)
Variagdo naprovisio - resultado.............. - - (8) 4 - 4
- - (14) (11 - (25)

Aumento de capital.......ccoverreeeiricinennnn. - - 10 - - 10
Ajuste de traduGBo..........cccvrurereneccrnenenes - - 2 4 - 6
Provisdo em 31 de dezembro de 2001... - - 2 (7 - 9
Provisio paraperdas adiciond................. (14) (42) (3) 10 (10) (59)
(14) (42 5) 3 (10) (68)

Aumento de capital...........coceeeeeerirenenennnnn - 12 5 - - 47
Ajuste de traduGao..........ceuveeeereeerereeeenenns 2 - - 4 - (6)
Provisdo em 31 de dezembro de 2002... (16) - - (@) (10) (27)

Nossa participagdo na Alunorte (45,58% em 31 de dezembro de 2001) mudou diversas vezes durante os
periodos apresentados, porém nédo consolidamos esta investida em nossas demonstragBes contébeis devido a
expectativa de natureza temporéria deste aumento de participagéo (até que adquirimos o controle em junho de
2002).

A movimentagdo na conta de investimento e sua respectiva provisdo para perdas até o semestre findo em 30
de junho de 2002, sdo a seguinte:



Aclesda

Alunortede
Total deagbes propriedadeda
daAlunorte CVRD
(emmilhares)  (em milhares) Investimento Agio Liquido
Saldoem 1° dejaneirode1999...........cocveereeneen. 508.184 443.033 27 78 105
Venda da participacdo em janeiro de 2000........... 598.184 (124.491) ) (48) (55)
Mudangas nas participagies - subscricéo
PO OUIOS 8CIONISEBS.....cevveeienserersesesesessesessennns - - 19 - 19
Aumento de Capital..........oceeveereereereerrenererneeneens 673494 13437 5 - 5
Participac&o no lucro liquido em 2000................. - - 1 - 1
Ajustes detraduGao.........coeeeeveeeereeerecneereeireeen: - - (5 - (5
Saldo em 31 dedezembro de 2000............c........ 673494 331979 50 30 80
Aumento de capital.........ccoeereeereeirereereireenens 885410 71.542 20 - 20
Mudangas nas participagies - subscricéo
PO OUEFOS 8CIONISEBS.....cevveeriesserersesessesessesessenens - - 6 - 6
Participag&o no lucro liquido em 2001.. - - (6) - (6)
FNOTTOR: 10le/1P2='s o MO - - - ) )
Ajustes detraduGao.........c.oeeereeeureeeirecneeireeireeens - - (5 (5 (10)
Saldo em 31 dedezembro de 2001.................... 885.410 403.521 65 24 89
Aumento de capital........ccveerererreernereesieesenenens 933.817 16.342 9 - 9
Comprade participacdo adiciondl............c.cveenen. 933.817 117.876 1 24 35
Mudancas nas participacies - subscrico
PO OULIOS 8CIONISLES......eveeveeeerrerereeseesesenseeeens - - 9 - 9
Participacdo no lucro liquido em 2002
(até 30 dejunho de 2002).........ccvurvererrererreneneenns - - (32 - (32
Ajustes detraduGao.........cvvevveerreereeneeressneneen: - - (13) 4 (17)
Saldo em 30 dejunho de 2002...........cccocveerreenene 933.817 537.739 49 44 93




11

Em 14 de janeiro de 2000, participamos de uma operagdo estruturada com uma parte ndo relacionada para a
venda conjunta de 20,81% do capital da Alunorte e participacdo de 8% do capital da MRN por um total de
$ 164, resultando num ganho liquido de $ 54, registrado em "Outras Receitas Operacionais’, como segue:

Vaor contabil de 124.491 mil agBes vendidas da AIUNOME..........c.cvveveerrerernensenesseeensee s (7
AGIO BMOMIZAOO.........ooovvereeeeeseeeeseees s sesessssesssssesssssssssessssss s ssesesssnsssssessssssssssssssssessssnesssnsssans (48)
Vaor contdbil daparticipacio de 8% daMRN..........coccrernrrre s -
(55)
Vaor recebido
Natransferéncia das ag0es a AlUNOME..........cccererereerese et 4
Na emissdo e venda das NOtaS PEIPEIUBS...........coccurereeirnerinresiese st sses et ssssssssessssssenss 120
Vaor de mercado das NOtaS PEIPEIUBS...........cceurerurirenreeereres st ssssessesssesssssesens (55)
Ganho reconNNECidO NATFANSAGAD. ........cvurerrrrererririrerereseseseseessssser st s tsese s se s s s sssssssesesesssnsenes Y

As Notas Perpétuas sdo conversiveis em 48 bilhGes de agdes preferenciais da coligada MRN (inicialmente
equivalente a 8% do nimero total de agdes da MRN detidas por nés). Sao devidos encargos sobre essas Notas
no montante igual aos dividendos pagos sobre essas a¢les preferenciais a partir do exercicio financeiro de
2000. As Notas podem ser resgatadas por op¢do da Companhia ou dos detentores das mesmas e a qual quer
momento, pela transferéncia das acBes preferenciais para os detentores das Notas, contanto que os direitos de
preferéncia dos atuais acionistas da MRN tenham sido liberados ou expirados. O resgate por transferéncia dos
ativos liquidos da MRN € obrigatério na ocorréncia de certos eventos, tais como a liquidacdo ou fusdo da
MRN ou transferéncia dos ativos e passivos da MRN para um consorcio formado pelos seus acionistas para
assumir as operacdes da MRN. Em caso de término antecipado, as Notas podem ser resgatadas, por opgao
dos seus detentores, em vez de transferéncia das agdes, por um montante em dinheiro igual a $ 48, acrescido
do vaor presente da média anual de dividendos declarados e pagos pela MRN nos Ultimos trés anos
imediatamente anteriores ao evento de término, multiplicado por 20 e descontados ataxa de 10% ao ano. Este
ultimo representa $ 63 avalor de mercado em 31 de dezembro de 2002.

Empréstimos e financiamentos a curto prazo

Nossos empréstimos e financiamentos a curto prazo provém principalmente de bancos comerciais e incluem
financiamentos de importagdes e exportacdes contratados em dolares norte-americanos, como segue:

Em 31 de dezembro

2002 2001
EXPOITAGAOD. ... cteei ettt 163 498
0] oTo] o = o= (o JU PP SOPPTR - 1
0= To 1 = o (=0 1 o PP UUUPPTTR PP 21 90

184 589

As taxas médias anuais de juros sobre os empréstimos e financiamentos a curto prazo foram de 3,97%, 4,96%
e 8,18% em 2002, 2001 e 2000, respectivamente.



12 Empréstimos e financiamentos a longo prazo

Em 31 dedezembro

Circulante L ongo prazo
2002 2001 2002 2001

Em moeda estrangeira
Empréstimos e financiamentos contratados nas seguintes

moedas:
DOlares NOrte-ameriCanosS.........ocvveverereeeeerereeerereeeneseseeneseneas 431 192 1.034 1.104
[ENES JAPONESES.......veuerveeeririeietesieee sttt sae e eesseseenes 1 8 29 27
OULIOS......eevereeeete sttt 1 2 1 2
Notas de juros fixos - denominados em USS...........ccccoceevvvennnne 200 - 600 500
Securitizag8o de exportagdes - denominados em USS................... 25 - 275 300
NOLES PEMPELUBS......ccveeeeereeiise et - - 63 55
ENCargos deCorridos.........coureriiininieenee s 20 25 - -

678 227 2.002 1.988

Em moeda local

Indexados aTaxade Juros de Longo Prazo - TILP................... 8 28 22 9
Indexados a0 Indice Geral de Pregos-Mercado - IGP-M........... 14 21 85 31
Cestade MOBES.........ccceveeeeeeeeee e 13 15 32 39
Debéntures emitidas aos acionistas (nota explicativa 3)........... - - 3 3
Indexados em ddlares norte-americanos...........cocvvrveerereeeenenennn, 1 4 215 100
ENCargos deCormidos..........ouriieerenieenene e 3 1 - -

39 69 357 182

TOMA. ettt e, 717 296 2359 2170

2004......ceeeeeeeeeteeseseetse sttt e e R R A A e R E R A £ SR e R £ e e e R AR A et e Rt s anE e anen 819
00 TP 404
200B.......ccueueueterristessssaeteses et et ss et s s st bbb s et b s ae b s e bR s A et e A b SRt e s e At s et es s At et s bt n At s e nntens 299
2007 .....oceeeteeeeete ettt ettt bbbt bbb A bR b bR Ae A s ee bbb R s Rt b s bt e e bt s et s naee 443
2008 EM AIATEE.......coveveeeeetieeeeeee ettt et sttt se st aebeb e e e e e st ebebebsasas e s bt esesenensannnans 331
Sem data de vencimento (Notas Perpétuas e Debéntures emitidas a0S aCioniSas).........ccvveecvveveereennn. 63
2.359

Em 31 de dezembro de 2002, as taxas de juros anuais sobre as dividas alongo prazo eram como segue:

N (= I TP TR PTRTR 1.682
T,090 @E Q0. es sttt bR et 753
0,190 BB L1001ttt ettt s a bbbt e b be R e bR be R se e b eRe et et e ke ne et benene e ebenenin 517
o1 7= W (S TR 61
VariAVElS (NOES PEIPELIUBS). .......cciveeeeerirsieiresietsessistee st es st ssss s s tes st sse st sssssssssssssasessesesesssnnses 63

3.076

As variagOes relativas aos indices aplicados adivida em cada exercicio foram as seguintes:
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2002 2001 2000

Indexados aTaxa de Juros de Longo Prazo - TILP (taxa €fetiva)................ 371 334 4,56
Indexados a0 indice Geral de Pregos-Mercado - IGP-M.........coovvvvereveeenens 25,31 10,40 9,95
DOlares NOME-AMENICANOS. .......ceureererereeersrersesseessssssssssessssssssssssssssssssssesssans 52,27 18,70 9,30

A dividaalongo prazo em 31 de dezembro de 2001 esta garantida ou assegurada da seguinte forma:

Valor da

garantia
Pelo Governo Federa originada antes de 1997 (para as quais constituimos contra-garantias)........ 295
POF TEICEITOS. ... ettt ettt ettt 28
Recebiveis de eXportagiio (SECUNtIZAGCA0).........ccvurrrrrrererseesseseessssessesss s sssssssssesssesssssssssssessssssesnns 125
INBVEOS.....e ettt bbb s s bbb e s bbb b et bbb 2

Em 8 de mar¢o de 2002, nossa controlada integral Vale Overseas Limited emitiu $ 300 de Notas Garantidas a
8,625% venciveis em 8 de mar¢o de 2007, com garantiairrestrita.

Patrimonio liquido

Cada detentor de agOes ordinarias ou preferenciais classe A tem direito a um voto para cada agdo quanto aos
assuntos apresentados na assembléia geral, exceto paraa elei¢do do Conselho de Administragdo, que é restrita
aos detentores de agdes ordinarias. Como descrito na nota explicativa 3, 0 Governo brasileiro detém uma
acdo preferencial especial da Companhia, que lhe confere direitos permanentes de veto sobre assuntos
especificos.

Em 31 de dezembro de 2002, haviam sido adquiridas 4.719.651 acBes que ficaram retidas em tesouraria para
futura venda ou cancelamento, ao custo unitario médio de R$ 27,80 (custo minimo de R$ 20,07 e maximo de
R$ 52,09).

Tanto os acionistas detentores de agdes ordinérias quanto os de preferenciais gozam do direito de receber um
dividendo minimo de 25% do lucro liquido anual, a ser aprovado na assembléa geral de acionistas. No caso
dos acionistas preferenciais, este dividendo ndo podera ser inferior a 6% do capital preferencial determinado
pelo estatuto ou, se for maior, a 3% do valor patrimonia por agdo. Com respeito aos anos de 2002, 2001 e
2000, 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 dos dividendos minimos obrigatorios.

A legidacdo brasileira permite o pagamento de dividendos somente de lucros acumulados, como
demonstrado nos registros contdbeis pela legislacdo societéria, sendo os pagamentos feitos em reais. Em 31
de dezembro de 2001, tinhamos lucros acumulados néo distribuidos. Além disso, as reservas de lucros em 31
de dezembro de 2001 incluem $ 1.705 relativos & reservas de lucros a realizar e para expanséo, 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 distribui¢ao de lucros auferidos a partir de 1° de janeiro de
1996, exceto para as distribuices em forma de juros sobre o capital préprio, conforme mencionado na nota
explicativa 2 (m).



A legislagdo brasileira e nosso estatuto requerem que certas apropriacdes de lucros acumulados sejam feitas
anualmente para as contas de reservas com base nos val ores reconhecidos nos registros contébeis societarios,
conforme detalhamos abaixo:

Exercicio findo em 31 de dezembro

2002 2001 2000
Reservas de lucros

Reservadelucrosaredizar

SAdO EM 10 B JANEINO......ceeereeereriririrereesirie e seneens 548 874 1.062

Transferéncia paralucros acumulados...........cvevereeeneeeneeeereeseseereneenens (337) (326) (188)

SAldo em 31 de dezembrO.........cccverrrereerire e 211 548 874
Reserva de expansio

SAldO @M 10 dEJANEITO......ccceeeeeeirerir et eenees 1.667 1546 1.367

Transferéncia (para) Capital........ccovuerveeererreeneerere s seseeeseens - (278) -

Transferéncia de (para) lucros acumulados..........c.veeeverecerecenesenenens a3 399 179

Saldo em 31 de deZEMDIO.........cccveiererieereeireees e 144 1.667 1546
Reservalegd

SAldO @M 10 e JANEITO0......ccceeeceeirerireree et senees 325 307 284

Transferénciade (para) lucros acumulados..........coceeeeeeecenereeseneneeens (84 18 23

Saldo em 31 de dezembrO.........oveevrerrirerer s 241 325 307
Reserva de exaustéo

SAdO EM 10 B JANEINO......cveveeeerereeeeie sttt sanseees 649 771 842

TransferénciaparaCapital..........ccoveveereveseneenessesses s sesssesseseseens (212 - -

Transferénciaparalucros aCumMUIadOS.........cuveeererrerereerireeineeesesenens (153) (122 (71)

Saldo em 31 de deZEMDIO.........cccveiererieereeireees e 284 649 771
Reservadeincentivosfiscais

SAldO @M 10 dEJANEITO......ccceeereeererireree et senees 23 39 12

TransferénciaparaCapital.........cococveveereveenensnensrsee e (23) (33) -

Transferénciade lucros acumulados...........c.vveeeveeereeeneseresses e, - 17 27

Saldo em 31 de dezZEmMDIO.........cccvreerirerrereie et senees - 23 39
Total dasresarVas de [UCIOS. ... 2.230 3.212 3537

A finalidade e a base de apropriacdo para essas reservas estdo 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 expansdo - € uma reserva para a expansao das nossas atividades.

Reserva lega - reserva que constitui uma exigéncia para todas as empresas brasileiras e representa a
apropriacdo de 5% do lucro liquido anual apurado com base na legislacdo brasileira, até o limite de 20%
do capital societario.

Reserva de exaustdo - reserva que representa um valor adicional relativo aexaustdo da reserva minera
equivalente a 20% do prego de venda da produgéo das minas, sendo dedutivel para fins fiscais desde que
um valor equivalente sgja transferido de lucros acumulados para esta reserva. Esse incentivo fiscal
expirou em 1996.

Reserva de incentivos fiscais - esta reserva resulta da opgéo de designar uma parcela do imposto de renda
devido para investimentos em projetos aprovados pelo governo e € registrada no exercicio seguinte duele
em que o lucro tributével foi auferido. A partir de 2000, esta reserva também contempla incentivos fiscais
descritos na nota explicativa 5.
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(@)

(b)

(©

Planos de aposentadoria

Desde 1973, temos patrocinado um plano de pensdo (“Plano de Beneficio Definido - Plano Antigo”),
cobrindo substancialmente todos os empregados, com beneficios baseados em tempo de servico, salario e
beneficios da seguridade social. Este plano € administrado pela Fundacdo Vale do Rio Doce de Seguridade
Social — VALIA e foi financiado pelas contribuicbes mensais realizadas pela Companhia e nossos
empregados, cal culadas com base em estimativas atuariais periodicas.

Em maio de 2000, implementamos um novo plano de pensdo, que € essencialmente um plano de contribuicdo
definida, com a caracteristica de beneficio definido relativo aos servicos anteriores a maio de 2000 (“Plano
Misto de Beneficios - Vale Mais - Plano Novo”), e oferecemos aos nossos empregados ativos a oportunidade
de transferéncia para 0 Plano Novo. Mais de 98% de nossos empregados ativos optaram pela transferéncia
para o Plano Novo. O Plano Antigo continuard existindo, cobrindo quase exclusivamente participantes
aposentados e seus beneficiarios.

As informagdes abaixo detalham o status dos elementos de beneficio definido dos nossos planos, de acordo
com o SFAS 132 — “Employers’ Disclosure about Pensions and Other Post-retirement Benefits':

Variagdo no beneficio obrigatorio
Em 31 de dezembro

2002 2001
Beneficios obrigatorios N0 inicio do ano...............cooevvviviiiiiieeiieeeeeeeeeens 1.388 1.596
CUSLO 0O SEIVIGO. ...uttiiiieee ettt et e e 2 2
(O 1S (o I o (=Y U] 01 120 180
BENEfiCIOS PAGOS......ievviiiiiie ettt (94) (88)
Efeitos de variagBes CambiaiS..........ueveiiiieiiiiiiiiiiiiiceee e (288) (354)
PErda allUarial..........oouvreeiiieee it 180 52
Beneficios obrigatérios no final do ano..............ccccvvvviiiiiiiiiiie s 1.308 1.388

Variacao nos ativos do plano
Em 31 de dezembro

2002 2001
Valor de mercado dos ativos do plano no inicio do ano..............cceee..... 1.374 1.189
Retorno efetivo sobre 0s ativos do plano............oooooiiiiiiiiiiiiiiiiiiii, 277 220
Contribuic¢des dos empregadores (em 2001, inclui contribuicéo
especial em agdes da CSN no valor de R$ 249)........ccoocvvveeiiiiinnennns 12 266
BeNEfiCIOS PAGOS.......vvviiiiiiee ittt (94) (88)
Efeitos de variaghes Cambi@iS........couveviiiiiiiiiiiiiiee e (284) (213)
Valor de mercado dos ativos do plano no final do ano...............cc......... 1.285 1.374

Os ativos do plano em 31 de dezembro de 2002 incluem na carteira de investimentos $ 102 de nossas
préprias acdes ($ 83 em 31 de dezembro de 2001) e $ 8 em agles de partes relacionadas ($ 12 em 31 de
dezembro de 2001), bem como $ 387 em Titulos do Governo Federal ($ 551 em 31 de dezembro de 2001).

Custo de aposentadoria provisionado (custo de pensdo pago antecipadamente)
Em 31 dedezembro

2002 2001
Beneficio obrigatorio em excesso aos ativos do Plano..........coeeeenrnineenenessee e, 23 14
Obrigacao transitoria liquida ndo reconheCida...........ccovvvveeiinnneienense s (65) (94)
Perda atuarial liquidando reCoNNECIdaL..........ccoverueieirriricce e (37) (19)
Custo de aposentadoria provisionado (custo de pensdo pago antecipadamente)............ (79) (99)
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Premissas usadas em cada exer cicio (expressas em valores nominais)

2002 2001
TaXade dESCONLO........ecveeeeeeeeeecreceeete ettt 11,30% aa 11,30% a.a
Retorno esperado sobre os ativos do plano........ccceveeevreennee 11,30% aa 11,30% a.a
Taxa de aumento de salérios e encargos - até 47 anos.............. 6,91% a.a 6,82% a.a.

Custo liquido de aposentadoriainclui 0s seguintes componentes:

Em 31 de dezembro

2002 2001 2000
Custo do servico - beneficios adquiridos no periodo.............cccceeneee. 2 2 10
Custo de juros sobre o beneficio obrigatério projetado................c..... 120 180 171
Retorno efetivo sobre 0s ativos do plano...........cceeeeevviiiieeieiiniiiieeen. (277) (220) (128)
Amortizag8o da obrigag@o transitériainicial..........ccccvevieiiiieinieeennn, 9 12 15
Diferimento HOQUIdO.........oooivei i 157 58 (22)
11 32 46
Contribuicdes de empregados...........ooieeeiiiee e - - (5)
Custo de aposentadoria liquido............cceevvieieiiiieiieneeee e, 11 32 41

Além dos beneficios estabel ecidos nos termos do nosso plano de aposentadoria, foram constituidas provisdes
com relagdo a beneficios suplementares concedidos em anos anteriores como parte de programas de incentivo
aaposentadoria antecipada. Tais provisdes, incluidas no passivo alongo prazo, totalizaram $ 141 e $ 173, em
31 de dezembro de 2002 e 2001, respectivamente, mais $ 23 e $ 28, classificados no passivo circulante.

O custo reconhecido nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2002, 2001 e 2000, relativo acontribuicao
definida para o Plano Novo, foi de $5, $5 e $ 3, respectivamente.

Compromissos e contingéncias

Em 31 de dezembro de 2002, concedemos garantias para empréstimos obtidos por coligadas e joint ventures

no valor de $ 516, dos quais $ 405 sdo denominados em dblares norte-americanos e os demais $ 111 em
reais, Como segue:

Valor da Moeda Contra-

Coligadasou joint venture garantia  corrente Prop6sito Vencimento garantias
ALBRAS.......ccooiir e 302 US$ garantiadedivida 2007  Nenhuma
44 R$ garantiade divida 2010  Nenhuma

FCA .o 51 US$ garantiadedivida 2009  Nenhuma
62 R$ garantiade divida 2012  Nenhuma

KOBRASCO......ccoeurirerieereens 13 US$ garantiadedivida 2003  Nenhuma
SEPETIBA TECON................... 19 US$ garantiadedivida 2005 Nenhuma
4 R$ garantiadedivida 2012 Nenhuma

SAMARCO......cccvveiririeerennes 14 US$ garantiadedivida 2020  Nenhuma
VALESUL.....coviiiriieneinen, 1 R$ garantiadedivida 2006  Nenhuma
Penhora de

NIBRASCO......ccocerrrerirerieenns 6 US$ garantiadedivida 2004 bens

Temos a expectativa de que tais garantias ndo resultardo em perdas. Nao cobramos encargos pela concesséo
dessas garantias, exceto nos casos da Albras e da Samarco.

A Companhia e suas controladas respondem a diversos processos judiciais decorrentes do curso nhormal dos
seus negécios. Com base nos pareceres de nossos consultores juridicos, a Administraco acredita que a
provisdo constituida é suficiente para cobrir provaveis perdas rel acionadas a esses processos.
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A composic¢éo da provisdo para contingéncias e dos depdsitos judiciais registrados é a seguinte:

Em 31 de dezembro

2002 2001

Provisdo para Depésitos  Provisdo para Depdsitos

contingéncias judiciais  contingéncias judiciais
Reclamagdes trabalhistas .................. 109 52 147 50
Reclamages Civeis.........ccccvevveenenne 95 32 123 53
TriDUtArias ....ccceeeev e 220 153 177 131
OULI8S......ccocviiiiricire e 4 2 5 1
LONQGO Prazo..........ccovveeveveereniiineeeenn, 428 239 452 235

Reclamagdes trabalhistas — as acfes relacionadas consistem principalmente em reclamagdes de empregados
por (i) pagamento das horas em viagem por deslocamento de suas residéncias para o local de trabalho, (ii)
pagamentos adicionais por al egagdes de pericul osidade e insalubridade em condicbes de trabalho e (iii) vérios
outros assuntos, freqlientemente conectados com disputas sobre o montante de compensacdo pago sobre
demissOes.

Principais acles civeis estdo relacionadas a reclamagdes feitas por contratados relativas a perdas que
supostamente teriam ocorrido como resultado de varios planos governamentais econdémicos passados.
Durante este periodo a completa indexagdo destes contratos por inflagdo ndo era permitida.

Tributérias — as agbes relacionadas abrangem principalmente questionamentos sobre a base de calculo e
percentual sobre areceita e o imposto sobre movimentagdo financeira— CPMF.

Continuamos vigorosamente perseguindo nossos interesses em todas as agBes acima, mas reconhecemos que
provavelmente incorreremos em perdas em Ultimainstancia, as quais provisionamos.

Nossos depositos judiciais foram efetuados de acordo com requisicdo judicial, a fim de estarmos aptos a
entrar ou continuar com a agdo legal. Quando o julgamento é favoravel, recebemos os depdsitos de volta;
guando desfavoravel, os depésitos sdo entregues definitivamente ao litigante.

As contingéncias baixadas em 2002, 2001 e 2000 totalizaram $ 178, $ 6 e $ 36, respectivamente, enquanto as
adicBes montaram $ 264, $ 79 e $ 101 nestes anos, respectivamente.

Estamos envolvidos em duas agdes judiciais movidas pelo Municipio de Itabira, em Minas Gerais, que
pleiteia substancial compensacdo por danos causados ao municipio. Acreditamos que ambas as causas
carecem de mérito e, conseqiientemente, nenhuma provisao foi constituida nas demonstracGes contabeis.

Estamos compromissados, por um contrato de take-or-pay, a adquirir aproximadamente 207.660 toneladas de
aluminio por ano da Albras a precos de mercado. Essa estimativa é baseada em 51% da producao estimada da
Albras, a um preco de mercado de $ 1.348,00 por tonelada em 31 de dezembro de 2002, representando um
compromisso anual de $ 279. A retirada (take) efetiva da Albras foi de $ 257, $220 e $ 242 em 2002,
2001 e 2000, respectivamente.

Celebramos um contrato com o BNDES, conhecido como Contrato de Risco Mineral, em marco de 1997,
com relacdo & autorizagdes de exploracdo mineral em regides de mineracdo onde a perfuracéo e exploracdo
ainda estdo em seus estégios iniciais. O Contrato de Risco Mineral prevé o desenvolvimento conjunto de
determinadas jazidas minerais inexploradas em aproximadamente 2 milh&es de hectares de terra identificados
na regido de Carajés, bem como a participacdo proporcional em quaisquer beneficios financeiros obtidos a
partir do desenvolvimento desses recursos. As jazidas de minério de ferro e manganés j& identificadas e
sujeitas a desenvolvimento foram especificamente excluidas do Contrato de Risco Mineral.

Em conformidade com o Contrato de Risco Minera, tanto a Companhia quanto o BNDES concordam em
disponibilizar $ 205, o que representa metade dos $ 410 de gastos estimados como sendo necessérios para
concluir os projetos de exploragéo geolbgica e de desenvolvimento de recursos minerais ha regido durante um
periodo de cinco anos. Sob determinadas circunstancias, esse periodo podera ser prorrogado por mais dois
anos. Supervisionaremos esses projetos, e o0 BNDES nos adiantard metade de nossos custos em bases
trimestrais. De acordo com o Contrato de Risco Mineral, em 31 de dezembro de 2002, tanto a Companhia
guanto o BNDES tinham, individualmente, compromissos remanescentes para que contribuissem com um
valor adicional de $ 54 destinados a atividades de exploragdo e desenvolvimento. Caso qualquer um desgje
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realizar outras atividades de exploracdo e desenvolvimento apds ter despendido esses $ 205, o contrato prevé
gue cada uma das partes podera optar por igualar as contribuicdes da outra, ou entdo optar por ter sua
participacdo financeira proporcionalmente diluida. Se a participacdo de uma das partes no projeto for diluida
para um montante inferior a 40% do valor investido com relagdo aos projetos de exploracdo e
desenvolvimento, entdo o Contrato de Risco Mineral prevé que a parte diluida perdera (1) todos os direitos e
beneficios previstos no Contrato de Risco Minera e (2) qualquer valor anteriormente contribuido em relacdo
a0 projeto.

De acordo com o Contrato de Risco Mineral, o BNDES acordou em nos compensar, por nossa contribuicdo
no que se refere aos direitos de desenvolvimento e de propriedade existentes na regido de Cargjés, por meio
de um royalty de producdo como comissdo de agente promotor sobre recursos minerais que sejam
descobertos e postos em producdo. Essa comissdo de agente promotor € equivalente a 3,5% das receitas
oriundas da venda de metais do grupo do ouro, prata e platina e 1,5% das receitas oriundas da venda de
outros minerais, incluindo o cobre, salvo no que diz respeito ao ouro e outros minerais descobertos na Serra
Leste, pelos quais a comissdo de agente promotor € equivalente a 6,5% das receitas.

Por ocasifio do primeiro passo de nossa privatizagdo, em 1997, emitimos debéntures para os acionistas
existentes na ocasido, incluindo o Governo brasileiro. Os prazos das debéntures, que sdo descritos abaixo,
foram estabelecidos para garantir que os acionistas pré-privatizagdo, incluindo o Governo brasileiro,
participassem conosco em possiveis beneficios futuros, que puderem ser obtidos a partir da exploracdo de
NOSSOS recursos minerais.

Ao preparar a emissdo das debéntures, emitimos agdes preferenciais classe B em bases de permuta de uma
por uma a todos os detentores de nossas acdes ordinérias e acfes preferenciais classe A. Em seguida,
permutamos a totalidade das agbes classe B por debéntures. As debéntures ndo sdo resgataveis nem
conversiveis, e ndo sdo negociaveis na forma stapled ("negociacdo casada'), nem de outra forma com as
nossas acles ordinarias ou preferenciais. Durante 2002, registramos as debéntures junto aCVM a fim de
permitir sua negociacdo nesta ocasi 0.

De acordo com os regulamentos do Banco Central do Brasil, os acionistas pré-privatizacdo que detinham suas
acles por meio de nosso programa de Recibos de Depdsitos Americanos, ou ADR, ou investidores
institucionais que mantiveram suas agdes através do regulamento n° 1.298/87 do Banco Central do Brasil,
ndo foram autorizados a receber debéntures ou quaisquer beneficios financeiros relacionados aos mesmos.
Solicitamos a aprovacdo do Banco Central para distribuir as debéntures para estes investidores, mas o Banco
Central recusou nossa solicitagdo. Pretendemos renovar nossa solicitagdo ao Banco Central, mas ndo ha
nenhuma garantia de obter sucesso. Portanto, a menos que o Banco Central aprove nossa solicitacdo, as
debéntures ndo terdo qualquer valor para os detentores de ADRs e investidores estrangeiros através do anexo
V.

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 os volumes de producdo dos patamares definidos destes recursos, e da venda dos
direitos de exploragdo mineral que possuiamos em maio de 1997. Nossa obrigacdo de efetuar pagamentos aos
detentores cessar4 quando os recursos minerais pertinentes estiverem esgotados no periodo em que for
requerida devolug@o do valor original, acrescido dos juros incorridos. Com base nos nivels atuais de
producdo os pagamentos referentes aos recursos de cobre em 2004 e de miné&io de ferro em
aproximadamente 2020 para o Sistema Norte e 2030 para 0 Sistema Sul , e 0s pagamentos referentes a outros
recursos minerais para o final desta década.
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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 exploragdo
mineral.

Area Mineral Pagamentos exigidos da Companhia
Sistema Sul Minério de ferro 1,8% da receita liquida, apGs as vendas totais desde
maio de 1997 superarem 1,7 bilh&o de tonel adas

Sistema Norte Minério deferro 1,8% da receita liquida, apés as vendas totais desde
maio de 1997 superarem 1,2 bilh&o de toneladas

Pojuca, Andorinhas, Ouro e cobre 2,5% da receita liquida do inicio da comercializacdo

Liberdade e Sossego correspondente a nossa parcela de juros em 15 de abril
de 1997.

|garapé Bahia e Ouro e cobre 2,5% da receita liquida, ap0s as vendas desde maio de

Aleméo 1997 que excederam 70 toneladas de ouro

Fazenda Brasileiro Ouro 2,5% da receita liquida, apds as vendas desde maio de

1997 que excederam 26 toneladas

Outras areas, excluindo Ouro 2,5% dareceitaliquida
Cargjas/ Serraleste
Outras areas de Outros minerais 1% da receita liquida, 4 anos apés o inicio da
propriedade em maio comercializacdo
de 1997
Todas as &reas Vendadedireitos 1% do preco das vendas
de exploragéo
mineral de
propriedade em
maio de 1997

Em 31 de dezembro de 2002, temos provisionados $ 15 referentes a passivos ambientais. Essa provisdo esta
relacionada arestauracdo das minas exauridas ou que estdo na expectativa de serem exauridas nos proximos
dois anos.

Utilizamos diversos julgamentos e hipdteses quando mensuramos nosso passivo ambiental. Mudancgas de
circunstancias, lei ou tecnologia podem afetar nossa estimativa e periodicamente revisaremos o montante
provisionado e gjustaremos se necessario. Nossa provisdo ndo reflete direitos ndo-reivindicados porque néo
somos permanentemente informados sobre isso. Do montante provisionado ndo estdo deduzidos os custos
potenciais cobertos por seguros ou indenizagfes, porgque sua recuperacdo € considerada incerta.

I nfor magdes por segmentos e destinagéo geogr afica

Em 1999, adotamos o SFAS 131 - “Disclosures about Segments of an Enterprise and Related Information”
para as informagdes sobre nossos segmentos operacionais. O SFAS 131 introduziu um conceito de
“management approach” nas informacfes por segmento reportado, pelo qual as informagtes financeiras
devem ser apresentadas nas bases internas utilizadas pelos tomadores de decisGo para avaliagdo de
performance dos segmentos e para decidir como alocar recursos aos segmentos. As nossas areas de negdcios
estdo atual mente organizadas como segue:

Ferrosos — compreende a extragdo de minério de ferro e producdo de pelotas, bem como os sistemas de
transporte do Norte e do Sul, incluindo ferrovias, portos e terminais, vinculadas a estas operagdes com
produtos préprios. O minério de manganés e ferroligas também estdo incluidos neste segmento.

N&o-ferrosos — inclui a produc&o de ouro e outros minerais ndo-ferrosos.

Logistica — compreende nosso sistema de transporte de cargas para terceiros divididos em servigos. de
transporte ferroviério, portuarios e de navegagao.

Participagdes — dividem-se nos segmentos de;
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Celulose e papel — até 2001 compreendia nossas atividades florestai s e investimentos em joint ventures e
coligadas empenhadas na manufatura de produtos de celulose e papel. Em 2001, vendemos a maioria
dos nossos investimentos do segmento de celulose e papel e desde entdo ndo o consideramos mais um
dos nossos negdcios mais importantes.

Aluminio — compreende a comercializacdo de produtos de aluminio e investimentos em controladoras,
joint ventures e coligadas produtoras de bauxita, alumina e aluminio.

Siderurgia— compreende nossos investimentos em joint ventures e coligadas em siderdrgicas.
Outros — compreende nossos investimentos em joint ventures e coligadas em outros negocios.

Em 2002, comegamos a alocar nossos custos do Centro Corporativo por segmento. As informagdes de 2001 e
2000 foram reclassificadas afim de possibilitar uma andlise comparativa.

As informagdes apresentadas a Alta Administracdo com o respectivo desempenho de cada segmento sdo
geramente derivadas dos registros contabeis mantidos de acordo com a legislagéo brasileira, com agumas
real ocacOes entre 0s segmentos.

A receitaliquida consolidada e os principais ativos estéo reconciliados como segue:

2002
Participacdes
Néo-
Ferrosos ferrosos Logistica AIuml’rfl% Siderurgia  Outros _ Eliminacdes Consolidado
Resultado
Receita mercado externo. 4.200 143 41 387 - - (1.843) 2.928
Receita mercado interno... 996 96 374 75 - 3 (190) 1.354
Custos e despesas. (3.773) (225) (244) (426) (22) 29 2.033 (2.628)
Depreciacdo, amortizagdo e exaustao... (170) (25) (24) 4) - @ - (214)
Fundo de pensao...........c.ccc..... . (9) (1) (1) - - - - (11)
Resultado operacional.. 1.244 (12) 156 32 (22) 31 - 1.429
Receitafinanceira 193 1 11 11 3 1 (93) 127
Despesa finanCeiraL.........ccvrerennenesisenieeeeeens (433) (6) (5) (15) 9) - 93 (375)
Ganhos (perdas) cambia e monetério, liquida. . (442) (36) (18) (85) - 1 - (580)
Equivalénciapatrimonial............ccooeeerienenieenenen, (65) - (83) 39 22 - - 87)
IMPOSLO de rendaL.......c.cuveevvererererireriisesses s 145 - 8) 22 - (20) - 149
Participaggo minoritaria... . 2 (6) - 21 - - - 17
Lucro 1iQUIdO.......c..vvreeiercicrcc s 644 (59) 53 25 (6) 23 - 680
Vendas classificadas por destinacdo geogréfica
Mercado externo
AméricalLatina 392 - 25 27 - - (207) 237
Estados Unidos. 340 35 3 10 - - (190) 198
EUMOPAL.....c.coiiiiiiicircr s 1.799 100 9 318 - - (734) 1.492
Oriente Médio.. 239 - - - - - (46) 193
JapEO. ..o, 488 3 1 11 - - (228) 275
Asia, exceto Japio.... 942 5 3 21 - - (438) 533
4.200 143 41 387 - - (1.843) 2,928
Mercado iNterNO........cceueueieurieieieieeiesieieeieeseseeiereens 996 96 374 75 - 3 (190) 1.354
5.196 239 415 462 - 3 (2.033) 4.282
Ativos
Imobilizado HQUIO........c.cveeeeeereeeirccreeeseeises 2.346 400 144 383 - 24 - 3.297
Gastos Capitali ZadOS...........ccveeieeieeieesieeieeieies 524 132 33 63 - 14 - 766
Investimentos em coligadas, joint ventures e
outros investimentos, liquidos de provisio
PArAPENTBS........ooevrevrreine s 395 - (27) 201 133 30 - 732
Capital empregado...........coveeeerierieeieeesieeieeeeneen, 2.364 119 161 209 21 3 - 2.877

(1) O controle da Alunorte foi adquirido em junho de 2002 e consolidado a partir de ent&o.



Resultado operacional por produto —apds eliminagéo

2002
Baixa deativos,
Recditas deprediaggo,

Cudose exauddoe Fundode Reaultado
Extenas Internas  Total  despesas Liguido amortizacdo  pensdo  operadional

Ferrosos
Minério deferro........ 1642 505 2147 (%66) 1181 92 @ 1.082
Pdotas.......cccovvrunnnnn. 530 143 673 (565 108 ©) ) 101
Manganés.......coeveene. 24 12 36 (25 1 (6) - 5
Ferroligas.......cconeeennee 176 71 247 (183) 64 5 - 59
2372 731 3103 (1739 1364 (108) ©) 1.247

Néo-ferrosos

(1170 N 103 - 103 (85) 18 (50) @ (€2))
Potéssio........coceveunne - il 91 (55) 36 @ - R
CauliMm....ceereerreeens 10 5 45 (28) 17 ) - 15
143 % 239 (168) 71 (56) @ 14

Aluminio
Alumina........coeceeen. 85 74 159 (123 36 @ - 3R
AlUMINIO...coevererens 279 1 280 (24 26 - - 26
Bauxita........ccoveeeeeen: 23 - 23 (22 1 - - 1
387 75 462 (399 63 @ - 59

Logigtica
Ferrovias.......coveenne - 286 286 62 224 (95) @ 128
POMOS.....oooeverevenrnnnee - 107 107 (78) 2 @ - 2
NaVIOS......rveeerreereens 26 39 65 (72) () (13 - (20)
26 432 458 (212 246 (115 @ 130
(0 11 (o N— - 20 20 (89) (69) 48 - (21
2928 134 4282 (2607) 1675 (235 (11 1429

OBS: Custos e despesss induem provisio paracontingéncias de $ 53.



Partidpagies
Néo- Cdulos
Faross faross Logidica  epapd Aluminio Sdaurga Ouras Himnagdes Consdidedo

Realitado
Reodtamercado externo 358 173 47 47 3 - - (1414 274
Recatamercedo interno, 1083 78 M 8 1 - - (231) 1283
Custosedespesas 362 @m (412 =) (29 13 - 1645 (287
Depreniagad, aMtizaga0 € EXAUSIED..vvrerverree (.y 1 @® @ - - - - @2
Fundo de penso @ (€] ] - - - - - (€%
Resultado operaciondl 815 % 51 3 5 13 - - B2
Recditafinancdra 10 1 n 3 7 3 - (59 1B
Despesafinanceira @ @ W - ® @ - 5 @)
Ganhos (pardes) cambid emonetéio, liquido. (3% 2) (10 1 - - - - (426)
Gato ravendadeinvesimatos...... - - - 677 - 107 - - 84
Equivdéndapatrimonid e provisio paraperdss......... ® 1 (14 13 11 5 4 - B3
Patidpecéo ninorité&ia 2 - - - - - - - 2
Imposto derenda 220 - €] - 1 - - - 218
Lucrolicido. 43 % (76) a7 73 124 4 - 1287
Vendes dassficadss por destinecsd geogica
Mercedo extamo
Ardicaldina 28 - 65 - 9 - - (18 jie7)
EstadosUnidos 27 19 21 47 i3 - - (112 415
Europa 1469 3B M - 173 - - 63 1084
OienteMédo. 216 - 4 - - - - (20 20
Jep20. 55 10 2 - - (155 ®
Asia, exceto Jpéo. %3 1 3 - 16 - - (374) 500

358 173 47 47 23 - - (1414 274
Mercado interno. 1083 78 3 8 1 - - (230 1283

4641 i 491 % 3] - - (1645 4017
Alivos
Imohilizado liquido 3171 20 3B D - - 7 - 3813
Gadios capitalizados 508 b3 2 - - - - 56
Investimatosem odligedes jaint ventures e
outrosinvesimentos, liquidos de provisio paraperdas.. 673 S A - s 1 > - 1218
Capitd empregedo 2976 249 313 50 18 13 7 4 3630




Resultado operacional por produto —apds eliminagéo

Ferrosos
Minério deferro..

Ferraligas...........
QOutros ferrosos...

N&o-ferrosos

2001
Baixa deativos,
Recatas deprediacio,

Cudose exaud@oe Fundode  Reaultado

Externas Internas Total despesas Liquido amortizacdo  pensdo  operacional
1529 474 2003 (991 1012 (286) 17 709
474 123 597 (451) 146 (102) (10) K
50 7 57 43 14 @) - 13
131 71 202 (143 59 - - 59
- - - 2 2 @ - -
2184 675 2859 (1626) 1233 (39D ) 815
139 - 139 (59 80 (55) ) 23

- 71 71 (48) 23 @ @) 18

A 7 41 3 a4 (30) - 14
173 78 251 (19 147 (89) €) 55
32 - R (32 - - - -
230 1 231 (208) 23 - - 23
21 - 21 (19) 2 - - 2
283 1 284 (259 25 - - 25

- 299 299 (207) R (10) ) 80

- 104 104 (73 31 € - 28

105 100 205 (169) 36 (47) - (1)
105 503 608 (4490 159 (60) ) 97
49 26 75 (103 (28) ) - (30)
2794 1283 4077 (2541) 1536 (542 (32 962

OBS.: Custos e despesasinduem provisio paracontingéncias de $ 79 e provisies diversas de $ 25.



Participacdes
Néo- Cdulose
Ferroos ferrosos Logidica  epapd Aluminio Sderurgia Outras Eliminagdes Consolidado

Resultado
Receitamercado externo 2.850 198 19%5 11 350 - - (1.068) 2.646
Receitamercado interno 1.000 20 403 21 12 1 - (104) 1423
Custos e despesss. (2891) (202 (416) (157) (324 (] - 11838 (2.809)
Depreciaggo, amortizacio e exaustéo..............owwee.. (121) (30 (22 (22 - - - - (195)
Fundo de pensdo (33) (8) - - - - - - (41)
Resultado operaciona 805 48 160 37 38 6) - 16 1024
Receitafinanceira 225 1 1 7 25 5 - (56) 208
Despesafinanceira (321) (12) 6) - (%) 6) - 32 (315)
Ganhos (perdas) cambial e monetéio, liquido........ (242) (10 ¥ - 9 (©) - 8 (240)
Ganho navendade investimentos.............e.eeeneees - - - - 54 - - - 54
Equivaénciapatrimonia e provisio paraperdes. 45 - (22 108 126 60 5 - 32
Participag@ minoritéria 1 - - - - - - - 1
Imposto de renda. 87 - 5 (7) (5) (48) - - 32
Lucro liquido. 600 27 136 71 245 2 5 - 1.086
Vendas classificadas por destinagdo geogréfica
Mercado externo
AméricalLatina 224 - 30 - 23 - - 91) 186
Estados Unidos. 252 156 64 73 39 - - (108 476
Europa 969 35 75 48 237 - - (222 1142
Oriente Médio. 209 - 6 - 16 - - (29 212
Japéo. 544 4 15 - A - - (308) 289
Asia, exceto Japdo 652 3 5 - 1 - - (320 341

2.850 198 195 121 350 - - (1.068) 2.646
Mercado interno. 1.000 90 403 21 12 1 - (104) 1423

3850 288 508 142 362 1 - (1.172) 4,069
Ativos
Imobilizado liquido. 3107 325 374 149 - - - 3.955
Gastos capitalizados. 383 50 14 R N N R R 47
Investimentos em coligadas, joint ventures e
outrosinvestimentos, liquidos de provisio para
perdas. 519 31 151 312 262 473 3 - 1795
Capital empregado 3.058 316 390 135 (10 1 14 8 3912




Resultado operacional por produto —apds eliminagéo

2000
Baixa deativos,
Recdtas depreciacdo, Fundo
Cudose exaugdoe de Realtado
Externas Internas Total  degpesas Liquido amortizacgho  pensdo  operacional
Ferrosos
Minério deferro....... 1143 495 1638 (744) 84 (115) (18) 761
Pdotas.........cocnrunnnn. 436 103 539 (492 47 4 (14 29
Manganés................. 20 14 A (38 4 - - 4
Ferroligas......c.oueeen, 158 93 251 (181) 70 (11 - 59
1757 705 2462 (1455) 1007 (130 (32 845
Né&o-ferrosos
OUNO....cevereeceerrenens 156 - 156 (109 47 (25) ) 17
POt&ssiO......ccevverrenens - 85 85 (5 A - @ 30
Caullim.....ovvoeeeeeeeee. 37 5 42 (31) 1 (10) - 1
193 Q0 283 (191) R (35) 9 48
Aluminio
Alumina.......cccceee. %) - 7! (46) 8 - - 8
Aluminio........cceeeuee. 278 12 290 (218 72 (48 - 24
Bauxita.........cocevuernenn, 18 - 18 (17) 1 - - 1
350 12 362 (281 81 (48) - 33
Logigica
Ferrovias. ..., - 335 174 211 (52 - 159
POrtoS.......ooeeveneeneenns - 105 105 (60) 45 (10) - 35
NavioS.......oveerreneenne, 181 89 270 (308) (38 (12) - (50)
181 579 760 (542 218 (74) - 144
OULIOS....overreeeereens 165 37 202 (226) (24 (22 - (46)
2.646 1423 4,069 (2695) 1374 (309 (42) 1.024

OBS:: Custos e despesas incluem provisio para contingéncias de $ 101 e provisies diversas de $ 40.



17 TransacOes com partesrelacionadas

As transacdes mais significativas com partes relacionadas (incluindo empresas do Governo Federal brasileiro)
geraram 0s seguintes saldos:

Em 31 de dezembro
2002 2001

Ativo Passivo Ativo Passivo

COMPANHIAS COLIGADAS E JOINT VENTURES

F A 70 1 154 2
HISPANOBRAS. .....cooiitiiteiiiiite ettt 18 25 21 28
ITABRASCO.....ciiiiiiiitiiiieteee ettt 19 25 18 17
NIBRASCO.....coiiiiieiiiit ettt 26 17 20 5
KOBRASCO.....ci ittt 40 8 35 25
(O3S ] PP UP PR UUPRPPPPRIO 23 - - -
USIMINAS. . 5 - 23 -
ALBRAS. ... 10 58 1 15
ALUNORTE (L) .eeeeeiiiiiieee ittt - - 321 76
Salobo Metais SAA. (1), - - 70 -
OULIBS. ..ttt 48 53 154 107

GOVERNO FEDERAL BRASILEIRO (2)

Banco do Brasil S.A. ... - - 83 -
Rede Ferroviaria Federal SA. ..viieiiiiieieeeeeeeeenn - - 11 32
BNDES.....cc ottt - - 6 163
259 187 917 470
(O] o1 = | £ SRR 170 180 350 293
LONQO PrAZO0.....cceeeeeeiiiieeeeeeeetie e e ee et e e e e eeat e e e e e eeenes 89 7 567 177
(@D} Alunorte e Salobo Metais sdo consolidadas em 31 de dezembro de 2002, ap6s sua aguisi¢do de controle

durante o ano de 2002.

2 O Governo Federal brasileiro deixou de ser parte relacionada quando da venda de suas ages em maio de
2002, como mencionado na nota explicativa 3.



Estes saldos tiveram as seguintes classificagdes nos balangos patrimoniais:

Em 31 dedezembro

2002 2001
Ativo Passivo Ativo Passivo
Ativo circulante
CaiXa € EUIVAIBNLES........coveiereeireees et - - 83 -
CONLBS ATECEDEN ......ccveveeieeiriririeie ettt 121 - 106 -
Empréstimos e adiantamentos - partes relacionadas............ccoeevevirererererenen, 49 - 160 -
OULIOS.......eetet ettt ettt sttt ettt b e b e et e s b e e e s e e e e e e nbeebeseenbe e - - 1 -
Outros ativos
Empréstimos e adiantamentos - partesrelacionadas.............cccccoeierenererenen. 89 - 555 -
OULIOS.......e ettt sttt bttt b e bt et e s b e e e s e e e ne e e ebeebeneenbe e - - 12 -
Passivo circulante
FOMMECEAOOIES......cciiieieiiireri et - 116 - 101
Parcela circulante de empréstimos e financiamentos alongo prazo............ - - - 22
Empréstimos de partes relacionadas.............cceeernnnnnnnsee s - 64 - 168
OULIOS.......eetet ettt ettt sttt ettt b e b e et e s b e e e s e e e e e e nbeebeseenbe e - - - 2
Exigivel alongo prazo
Empréstimos e finanCiamentos............oeeeirrnninieeeien s - - - 156
OULIOS.......e ettt ettt ettt b e bt e et e s b e e e s e e e neeaesaeebeseenbe e - 7 - 21
259 187 917 470

Os principais valores de operacbes comerciais e financeiras efetuadas com partes relacionadas sdo 0s
seguintes:

Exercicio findo em 31 de dezembro
2002 2001 2000

Recatas Despesas Recatas Despesas Recdtas  Degpesas

COMPANHIASCOLIGADASE JOINT VENTURES

146 -
135 132 172 205
84 38 42 93
30 - 18 -
67 33 66 24
74 74 16 7
75 63 76 18
30 46 3 123
59 - 47 -
5 208 6 216
- - 4 -
- 17 1 17
99 142 89 75
GOVERNO FEDERAL BRASLEIRO (atéjunho de 2002)
Banco do Brasil...........cceeeecceeeee et 3 - 27 - 46 24
Petrdleo Brasileiro SA. ...t enns - - 2 18 6 1
CentraisElétricas Brasilairas SA. ......coeeeeeeerveeseeeeerenennns - 1 - - -
BNDES.......oooeeeteetctsee ettt sss st ssess s senaes - 2 1 19 1 18
812 744 835 790 848 901
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Estes valores tiveram as seguintes classificagdes ha demonstracdo do resultado:

Exercicio findo em 31 de dezembro
2002 2001 2000

Receitas Despesas Receitas Despesas Receitas Despesas

Vendas/custo de minério de ferro e pelotas....... 599 380 518 349 494 313
Receitas de servicos de logistica..........ccevvrnnins 66 - 85 - 133 -
Vendas/custo de produtos de aluminio.............. 74 314 - 254 - 327
Receitas/despesas financeiras...........cccocervenienne 15 18 180 59 117 79
(O 0 |1 - P 58 32 52 128 104 182

812 744 835 790 848 901

Valor de mercado dosinstrumentos financeir os

O vaor contébil dos instrumentos financeiros da Companhia se aproxima do valor de mercado devido ao
vencimento a curto prazo ou da repactuacdo frequiente desses instrumentos.

O vaor de mercado dos investimentos a longo prazo, quando disponivel, esta divulgado na nota explicativa
10 destas demonstragdes contébels.

Com base nas taxas de empréstimos atualmente disponiveis a Companhia para empréstimos bancarios com
condi¢des e vencimentos médios similares, o valor de mercado da divida a longo prazo em 31 de dezembro
de 2002 e 2001 esta estimado como segue:

Em 31 de dezembro

2002 2001
V4= [0 g0 [SY 411 (07" [ TSR 2.379 2.102
V&= o g oie g 1= o | ST 2.359 2.170

As estimativas de valor de mercado sdo feitas em um dado momento, baseadas em informages de mercado
relevantes e outras informagdes a respeito dos instrumentos financeiros. Mudancgas nas premissas poderiam
afetar significativamente as estimativas.

Instrumentos financeir os derivativos

A volatilidade das taxas de juros, das taxas de cdmbio e dos precos de commoadities sdo 0s principais riscos de
mercado a que estamos expostos e todos os trés sdo gerenciados através de operaces com derivativos.

Estas operagcdes sdo realizadas com 0 objetivo exclusivo de reduzir nossa exposicdo ao risco. N&o as
utilizamos para fins especul ativos.

Monitoramos e avaliamos as posi¢des regularmente e ajustamos nossa estratégia sempre de acordo com as
condicdes de mercado. Periodicamente, revisamos os limites e possibilidades de crédito de nossos "parceiros”
nessas transagdes. De acordo com as politicas e préticas estabelecidas para as operacdes com derivativos, a
Administracdo considera que a ocorréncia de situacdes de risco ndo previstas sdo improvaveis.

Desde de 1" de janeiro de 2001, estamos adotando o SFAS 133 - "Accounting for Derivative Financial
Instruments and Hedging Activities’, complementado pelo SFAS 137 e SFAS 138, e comecamos a
reconhecer todos os derivativos de nosso balanco patrimonial pelo valor justo. Conseglentemente,
reconhecemos um gjuste inicial transitorio de $ 12 como uma despesa em nossa demonstracdo de resultado
relativa & perdas liquidas ndo realizadas sobre os contratos em aberto em 31 de dezembro de 2000.
Subseqiientemente, em 1° de janeiro de 2001, todos os derivativos tém sido gjustados ao seu valor de mercado
em cada encerramento de balanco e os ganhos e perdas incluidos no resultado.



a)

Para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2002 e 2001, a movimentacdo de ganhos e perdas realizados
e ndo realizados com instrumentos de derivativos financeiros € como segue:

Juros

Ouro (Libor) Moedas Alumina Total
Ganhos e (perdas) ndo realizados em 1° dejaneiro de 2001........ 9 (8 4 - (3)
Variagao N0 PEriOdO.......couveerrereeeerresee st senees 2 (36) 4 - (38)
Ganhos e (perdas) realizados NO periodo .........cccvveveeverenererennnas 4 8 4 - 8
Ganhos e (perdas) em 31 dedezembro de 2001...............ccee.... 7 (36) (4 - (33)
Ganho redlizado com a consolidagdo da Alunorte...........ccoceveeeene, - - - 2 2
Liquidaga fiNaNCaITA........cccveeeeerrerieereeie e 2 24 3 1 26
Ganhos e (perdas) N0 PEriodO .......covereveeerereeererseereseresessesenen: (22) (68) 2 - (92
Efeitos davariaco cambial..........ccccovvevnnnnnnnnncceeeee e, 2 20 2 - 24
Ganhose (perdas) em 31 dedezembro de 2002...............cc....... (15) (60) () 3 (73)

Os ganhos e perdas realizados e néo realizados sdo incluidos em nossas demonstragdes contabeis sob os
seguintes titulos;

Ouro — custos e despesas operacionais,
Taxas de juros — despesas financeiras;
M oedas — ganhos (perdas) cambial e monetério, liquidos

As datas de vencimento dos instrumentos acima sdo como segue:

[ 11 (o T Dezembro de 2006
B8 0= (T o R Maio de 2007
LY L0 0 7= TR Maio de 2005

Risco cambial e detaxa dejuros

O risco de taxa de juros esté relacionado principalmente com as dividas de empréstimos em taxas flutuantes.
As dividas em moeda estrangeira estdo amplamente sujeitas & flutuagBes dataxa LIBOR - London Interbank
Offered Rate. J& a parte da divida em reais sujeita & flutuacbes de taxas esta ligada & oscilagbes da TILP -

Taxas de Juros de Longo Prazo, fixada trimestralmente pelo Banco Central. Desde maio de 1998, temos
usado os instrumentos derivativos para protegdo contra flutuacfes nataxa LIBOR.

Existe um risco cambial associado & nossas dividas em moeda estrangeira. Por outro lado, temos uma
proporcdo substancial de receitas em dolares norte-americanos ou indexadas a0 mesmo, enquanto que a
maioria de nossos custos estd em reais. Isto proporciona um hedge natural contra qualquer desvalorizacéo do
real perante o délar norte-americano. Quando eventos desta natureza ocorrem, 0 impacto negativo imediato
sobre a divida em moeda estrangeira € compensado posteriormente com o efeito positivo da desval orizagéo
sobre os futuros fluxos de caixa.

Com o advento do regime de oscilacfes das taxas de cdmbio em Janeiro de 1999, adotamos a estratégia de
monitorar as flutuacfes de mercado, usando a protecdo de derivativos contra riscos especificos das variactes
de taxas de cdmbio.

De tempos em tempos entramos em transagdes de swap de moeda estrangeira objetivando mudar as
caracteristicas dos nossos investimentos em dinheiro denominados reais para instrumentos indexados em
ddlares norte-americanos. A ocorréncia de tais transagfes depende de nossa percepcao de mercado e do risco
cambial, mas nunca tera natureza especulativa. Todas estas operagdes sdo valorizadas a mercado no
encerramento de cada balanco e seu efeito incluido em receita (despesa) financeira do exercicio.

Para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2002 e 2001, a utilizagdo de tais instrumentos ndo foi
significativa.



b)
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Risco do prego de commodities

Também usamos os instrumentos derivativos para gerenciar nossa exposi¢cao & variacdes de preco do ouro.
Os derivativos permitem fixar um nivel médio minimo de receita para a futura producéo de ouro. Contudo,
eles também tém o efeito de eliminar potenciais ganhos em certos aumentos de pregos no mercado avista de
ouro. Gerenciamos nossas posi¢des contratuais ativamente, e seus resultados sdo revisados pelo menos uma
vez a0 més, permitindo gjustar nossos objetivos e estratégias sempre de acordo com as condi¢des de mercado.

Nossa coligada Albras gerencia seu risco na flutuagdo de pregos do aluminio usando derivativos, permitindo
assim fixar um nivel médio minimo de receita para a sua futura produgdo e assegurar um fluxo de caixa
estavel. Contudo, eles também tém o efeito de eliminar potenciais ganhos em certos aumentos de pregos no
mercado avista de aluminio. Utilizamos o método de equivaléncia patrimonial para contabilizar a Albras.

I nfor magdes sobr e nossos auditor es independentes

Nossas demonstracBes contdbeis consolidadas sdo auditadas pela PricewaterhouseCoopers Auditores
Independentes. As demonstracBes contabeis de algumas de nossas controladas e coligadas sdo auditadas por
outros auditores independentes. Conforme mencionado no seu relatério, a PricewaterhouseCoopers Auditores
Independentes emite seu parecer sobre as demonstragfes contdbeis consolidadas suportado pela opinido quetais
auditores emitem.

Empresas que preparam suas demonstragdes contabels em US GAAP, e, sdo auditadas de acordo com  padrdes
de auditoria geramente aceitos nos Estados Unidos da América:

Auditores  Ancsauditados Cidade Egtado  Pais

Aluminio Bragileiro SA. - ALBRAS...........ccooiveeereeereeeeereeee e DTT 2002, 2001, 2000 RJ RJ Brasil
Aluminado Norte do Brasil SA. - ALUNORTE .......ccccoonnmenmenienienne DTT 2002, 2001, 2000 RJ RJ Brasil
Vaedo Rio Doce Aluminio SA. - ALUVALE.......eceeeee. DTT 2002, 2001, 2000 RJ RJ Brasil
Bahia Sul CAUIOSE SA. (1)..eeeeereeeereerireiirenseessesesessseseressesssessesenees KPMG 2000 P S Brasil
Orange
Cdifornia Sted INAUSLNES, INC. .....cecevvevericerceeeeee e e KPMG LLP 2002,2001,2000 County CA EUA
Cdulose Nipo-BragileraS.A. - CENIBRA (1)......ccoveeereeeneeereeneenns DTT 2000 BH MG Brasil
Navegacdo Vaedo Rio Doce SA. - DOCENAVE..........cneeneennes DTT 2002, 2001, 2000 RJ RJ Brasil
DOCEPAR SA. ..ottt sss st sssss et ssssnesnns DTT 2001, 2000 RJ RJ Brasil
Companhia Higpano-Bras|eirade Pelotizacéo - HISPANOBRAS....... AA 2001, 2000 Vitdria ES Brasl
Companhia Higpano-Brasi|eirade Pelotizacéo - HISPANOBRAS....... DTT 2002 Vitdria ES Brasl
Companhiaitao-Brasileirade Pelotizacdo - ITABRASCO........ccccnvene. AA 2001, 2000 Vitdria ES Brasil
Companhialitalo-Brasileirade Pelotizagio - ITABRASCO.................. DTT 2002 Vitdria ES Bresil
Companhia Coreano-Bradileirade Pelotizagd - KOBRASCO............ DTT 2002, 2001, 2000 RJ RJ Brasil
MineraGao RO do NOME SA. ... AA 2001, 2000 RJ RJ Brasil
MineraG8o RO dO NOIME SA. ... DTT 2002 RJ RJ Bresil
Companhia Nipo-Brasileirade Pelotizacdo - NIBRASCO..........cccceun.. DTT 2002, 2001, 2000 RJ RJ Brasil
Vaesul AIUMINIO SA. ..., KPMG 2002, 2001, 2000 RJ RJ Brasil
SIBRA - EletrosiderirgicaBrasilairaS.A. ......venerveersenesssenseneenns DTT 2002,2001, 2000 Sdvador BA Brasil

(2) Investimento vendido em 2001.

Adicionamente a0 mencionado acima as seguintes empresas preparam suas demonstragdes contdbeis em
BR GAAP, e so auditadas em conformidade com os padrdes de auditoria geral mente aceitos no Brasil.

A PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes emite seu parecer suportado por tais auditorias, mas é
responsavel por revisar aconversio e gustalaparao US GAAP, se necessério.



Auditores Anosauditados Cidade Estado Pais

Terminal de VilaVelhaSA. ...........coeeeevvcinnnnn, DTT 2002, 2001, 2000 RJ RJ Brasil
NovaEraSilicon SA. ..o, DTT 2002, 2001, 2000 BH MG Brasil

AA - Arthur Andersen S/C

DTT - Deloitte Touche Tohmatsu
RJ - Rio de Janeiro

MG - Minas Gerais

BH - Belo Horizonte

SP - S&o Paulo

ES - Espirito Santo

BA - Bahia



Vale Overseas Limited
Demonstracdes Contabeis em

31 de Dezembro de 2002 e 2001 e
Relatorio dos Auditores I ndependentes



Relatorio dos Auditores Independentes

Ao Conselho de Administracéo
E Acionistas da Vale Overseas Limited

Somos de opinido que os balancos patrimoniais e as demonstragdes do resultado e variaces do
prejuizo acumulado e do fluxo de caixa apresentam, em todos 0s aspectos relevantes, a posicao
financeira da Vale Overseas Limited (a “Companhia’) em 31 de dezembro de 2002 e 2001, e os
resultados das suas operacfes e do seu fluxo de caixa para o exercicio findo em 31 de dezembro de
2002, em conformidade com os principios contdbeis geralmente aceitos nos Estados Unidos da
América. Estas demonstracfes contabeis so de responsabilidade da administracéo da Companhia; a
nossa responsabilidade € a de emitir opinido sobre estas demonstracdes contabeis baseados em
nossas auditorias. N6s conduzimos as nossas auditorias destas demonstracBes contdbeis em
conformidade com as normas de auditoria geralmente aceitas nos Estados Unidos da América as
quais requerem que nés plangjamos e executamos a auditoria para obter razoavel seguranca de que
estdo livres de erros materiais. Uma auditoria inclui exame, em base de testes, evidéncias que
suportem os saldos e divulgaces nas demonstragdes contébels, avaliando os principios contabeis
usados e as estimativas relevantes adotadas pela administracdo, e a avaliacdo da apresentacéo
financeira como um todo. Nés acreditamos que as nossas auditorias fornecem uma base razoavel
para a opinido expressa acima.

PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes

Rio de Janeiro, Brasi|
6 de fevereiro de 2003



Vale Overseas Limited
Balangos Patrimoniais em 31 de Dezembro
Expressos em milhares de U.S. Dolares

Ativo

Ativo Circulante
Disponibilidades
Adiantamentos a partes relacionadas

Ro Doce International Hnance Ltd........cc.oovveevieiiiiiieeeeenn

Empréstimos e adiantamentos a partes relacionadas

ltabira Ro Doce Ltd. - ITACO ....coeiieeeeeeeeeeee e

Custos diferidos relacionados com empréstimos e

financiamentos de 1oNgo Prazo..........cccccveveeeeiiiieeennieeeen,

Outros ativos
Empréstimos a partes relacionadas

ltabira Ro Doce Ltd. - ITACO ....coeiieeeeeeeeeeee e

Custos diferidos relacionados com empréstimos e

financiamentos de 1oNgo Prazo..........cccccovveeeeiiiiieeiiieeeen,

Passivo e Patrim6nio Liquido

Passivo Circulante
Adiantamentos de partes relacionadas

Ro Doce International Hnance Ltd.........ccooeovveveiiiiiiiiiieeeenns

CVRD Overseas

Juros de empréstimos e financiamentos de longo prazo

Receita diferida relacionada com empréstimos

a partes relacionadas..........coooeeeeeneii

Exigivel a longo prazo

Empréstimos e financiamentos...........cccccvvveiieiiiiee e

Receita diferida relacionada com empréstimos

a partes relacionadas..........ooooeeeeeeninnni

Patrim6nio Liquido

Capital integralizado...........ccoovuviieiiiiiiie e
Prejuizo acumulado.........cooceiiiiiiiiiiiiee e

2002 2001

678

8.122 -

981

9.782 1

300.000 -

3.173 -

303.173 -

312.955 1

680 -
2
8.122 -

981 -

9.785 -

300.000 -

3.173 -

303.173 -

1 1
(4) -

(3) 1

312.955 1

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes contibeis



Vale Overseas Limited

Demonstracéo do Resultado e Variagbes no Prejuizo Acumulado
Para o Exercicio Findo em 31 de Dezembro

Expressa em milhares de U.S. dolares

(exceto numero de ac¢bes e valores por acao)

2002
RECEITAS fINANCEITAS. ... .eiiiiiiiiiie et e e e e e enees 21.811
DESPESAS fINANCEINAS. ...cei i ettt e e e s a e e e e (21.813)
Gerais € admMINISIIALIVAS. ......ceiiiuiiiiei ittt e s a e e enees (2)
Prejuizo dO EXEICICIO ....vviiiiiiiiiie ettt e e e eas (4)
Prejuizo acumulado
NO INICIO 0O EXEICICIO. ...t iiteeeee et te ettt e e e e e e e e e e aen e -
Prejuizo aCUMUIAOO ......oooiiiiiiie e e e e nnbae e e e (4)
NO fIM O EXEICICIO. .....eeeiee it e e e e e e (4)
Prejuizo DASICO POF ACA0D.......uuiiiiee e et e e e e r e e e e s raar e e e e e s ee eaeenes (0,00)
Média ponderada do numero de agdes ordinarias em Circulagao..........cccocuveerveeriveennne 1,000

As notas explicativas sédo parte integrante das demonstracdes contabeis



Vale Overseas Limited

Demonstracdo do Huxo de Caixa

Para o Exercicio Findo em 31 de Dezembro
Expressa em milhares de U.S. Délares

2002
Huxo de caixa das atividades operacionais :
PYEJUIZO dO EXEITICIO ...cviviieiieii ettt 4
Reducao (aumento) dos ativos:
Adiantamentos a partes relacionadas.............ccceverererenenesesese e (8.800)
Custos diferidos relacionados com empréstimos e
financiamentos de 10NgO Prazo..........cccveerereerierenieseseeseseeens (4.154)
Empréstimos a partes relacionadas ..., (295.773)
Aumento (reducéo) dos passivos:
Adiantamentos de partes relacionadas.............cccevererererenese s 682
Juros de empréstimos e financiamentos de 1ongo prazo..........ccccecvvevereeierenine. 8.122
Custos diferidos relacionados com empréstimos e (73)
financiamentos de 10NgO Prazo..........ccceeerereenerenieneseese e
Empréstimos e financiamentos de 10Ngo Prazo ..........ccoeeeeviereneienienenieiesennen, 300.000
Caixa liquido gerado pelas atividades operacionais.........ccccccceveveresesesnenne. -
Aumento Nas disPoNiDIlIdATES...........ccoeriiiriee s -
Disponibilidades, N0 iNiCio dO EXEICICIO.........cccvieeeecierece e, 1
Disponibilidades, N0 fim dO €XEercCiCiO.......ccccceveveiesesie e 1

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracdes contabeis



Vale Overseas Limited
Notas Explicativas das Demonstra¢gfes Contébeis
(Expressas em milhares de U.S. Doélares, exceto quando indicado de outra forma)

(@)

(b)

(c)

(d)

A Companhia e suas Operacgdes
Vale Overseas Limited (a“Companhia’), localizada nas llhas Cayman, foi constituida em abril
de 2001 como uma controlada integral para fins especificos da Companhia Vale do Rio Doce
(CVRD) e opera principa mente como uma companhia financeira.

Sumario das Principais Praticas Contabeis

As demonstracBes contébeis foram preparadas de acordo com os principios contébels
geralmente aceitos nos Estados Unidos (“US GAAP’). Ao preparar as demonstraces
contabeis, 0 uso de estimativas € necessario para contabilizar certos ativos, passivos e
transacOes; os resultados reais podem variar das estimativas. As principais préticas contabeis
S840 descritas abaixo:

Receitas e despesas

As receitas e despesas sdo reconhecidas pelo regime de competéncia.

Imposto de renda

As operactes da Companhia sdo isentas de impostos nas [lhas Cayman.

Demonstracdo do fluxo de caixa

Os investimentos de curto prazo que tém liquidez e vencimento para a Companhia, quando
contratados, de 90 dias ou menos sdo considerados disponibilidades.

Prejuizo por acao
O pregjuizo bésico por acdo € calculado dividindo-se o prejuizo do exercicio pela média
ponderada do nimero de acfes em circulacdo durante o exercicio.

Disponibilidades
As disponibilidades sdo denominadas em U.S. ddlares e representam depositos bancérios de
curto prazo.

Empréstimos e Financiamentos de Longo Prazo

Os empréstimos e financiamentos de longo prazo consistem de Notas Garantidas remuneradas a
8,625% e venciveis em 8 de margo de 2007, incondicionalmente garantidas pela CVRD.



A Companhia e a CVRD registraram as Notas de acordo com a Lel do Mercado de Capitais de
1933 afim de preparé-las para uma of erta de troca por uma nova emissao de Notas Registradas
e para revenda.

As Notas impdem certas restricdes a Companhia com relacdo & garantias reais, ao
endividamento e & incorporagdes.

5 Transacdes com Partes Relacionadas
Em 31 de dezembro de 2002, o empréstimo de longo prazo a receber de US$300.000 mil da
Itabira International Company, uma controlada da CVRD, tem as mesmas condi¢gdes e
vencimento que a divida de longo prazo obtida no mesmo valor.

6 Patrimonio Liquido

O capital autorizado pela controladora CVRD é de US$1 mil, composto por 1.000 agGes com
valor nominal de US$1,00.



Companhia
Vale do Rio Doce

ESTATUTO SOCIAL
DA

CVRD

Com alteracdes efetuadas na
Assembléia Geral Extraordinaria
realizada no dia 16 de abril de 2003.
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ESTATUTO SOCIAL

COMPANHIA VALE DO RIO DOCE

CAPITULO | - DA DENOMINACAO, OBJETO, SEDE E PRAZO DE

DURACAO

Art. 1° - A COMPANHIA VALE DO RIO DOCE, abreviadamente CVRD, € uma
sociedade andnima regida pelo presente Estatuto e pelas disposicdes legais
gue lhe forem aplicaveis.

Art. 2° -A sociedade tem por objeto:

VI.

VII.

realizar o aproveitamento de jazidas minerais no territério nacional e
no exterior, através da pesquisa, exploracdo, extracao,
beneficiamento, industrializacdo, transporte, embarque e comércio
de bens minerais;

construir ferrovias, operar e explorar o trafego ferroviario préprio ou
de terceiros;

construir e operar terminais maritimos préprios ou de terceiros, bem
como explorar as atividades de navegacao e de apoio portuario;

. prestar servicos de logistica integrada de transporte de carga,

compreendendo a captacdo, armazenagem, transbordo, distribuicdo
e entrega no contexto de um sistema multimodal de transporte;

produzir, beneficiar, transportar, industrializar e comercializar toda e
qualquer fonte e forma de energia, podendo, ainda, atuar na
producao, geracao, transmissao, distribuicdo e comercializacdo de
seus produtos, derivados e subprodutos;

exercer, no Pais ou no exterior, outras atividades que possam
interessar, direta ou indiretamente, a realizacdo do objeto social,
inclusive pesquisa, industrializacdo, compra e venda, importacao e
exportacdo, bem como a exploragdo, industrializacdo e
comercializacdo de recursos florestais e a prestacao de servigos de
qgualquer natureza,

constituir ou participar, sob qualquer modalidade, de outras
sociedades, consorcios ou entidades cujos objetos sociais sejam
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direta ou indiretamente, vinculados, acessorios ou instrumentais ao
seu objeto social.

Art. 3° -A sociedade tem sede e foro na cidade do Rio de Janeiro, Estado do
Rio de Janeiro, podendo, para melhor desempenho de suas atividades, criar
sucursais, filiais, depoésitos, agéncias, armazéns, escritérios de representacao
ou qualquer outro tipo de estabelecimento no Pais e no exterior.

Art. 4° -O prazo de duracéo da sociedade é indeterminado.

CAPITULO Il - DO CAPITAL E DAS ACOES

Art. 5° - O Capital Social € de R$ 6.300.000.000,00 (seis bilhdes e trezentos
milhées de reais) correspondendo a 388.559.056 (trezentos e oitenta e oito
milhdes, quinhentos e cinqlenta e nove mil e cinqienta e seis) acgdes
escriturais, sendo R$ 4.053.164.574,55 (quatro bilhGes, cinqlenta e trés
milhdes, cento e sessenta e quatro mil, quinhentos e setenta e quatro reais e
cinglienta e cinco centavos), divididos em 249.983.143 (duzentos e quarenta e
nove milhdes, novecentos e oitenta e trés mil e cento e quarenta e trés) acoes
ordinarias e R$ 2.246.835.425,45 (dois bilhdes, duzentos e quarenta e seis
milhdes, oitocentos e trinta e cinco mil, quatrocentos e vinte e cinco reais e
guarenta e cinco centavos), divididos em 138.575.913 (cento e trinta e oito
milhdes, quinhentos e setenta e cinco mil e novecentas e treze) acdes
preferenciais classe “A”, incluindo 01 (uma) de classe especial, todas sem valor
nominal.

8 1°- As acdes sdo ordinérias e preferenciais. As acdes preferenciais
séo das classes "A" e “especial”.

§ 2° - A acao preferencial da classe especial pertencera exclusivamente
a Unido Federal. Além dos demais direitos que lhe sdo expressa
e especificamente atribuidos no presente Estatuto Social, a acao
preferencial da classe especial tera os mesmos direitos das
acOes preferenciais classe "A".

§ 3° - Cada acdo ordinaria e cada acéao preferencial classe “A” e a acédo
preferencial de classe especial d4 direito a um voto nas
deliberacbes das Assembléias Gerais, respeitado o disposto no §
4° a sequir.

§4°- As acbes preferenciais das classes "A" e especial terdao os
mesmos direitos politicos das a¢bes ordinarias, com excecao do
voto para a eleicdo dos membros do Conselho de Administracéao,
ressalvado o disposto nos 88 2° e 3° do Art. 11 a seguir, bem
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como o direito de eleger e destituir, um membro do Conselho
Fiscal e o respectivo suplente.

85° - Os titulares das agbes preferenciais das classes “A” e especial
terdo direito de participar do dividendo a ser distribuido calculado
na forma do Capitulo VII, de acordo com o seguinte critério:

a) prioridade no recebimento dos dividendos mencionados neste
85° correspondente a (i) no minimo 3% (trés por cento) do valor
do patrimbénio liquido da acdo, calculado com base nas
demonstracdes financeiras levantadas que serviram como
referéncia para o pagamento dos dividendos ou (ii) 6% (seis por
cento) calculado sobre a parcela do capital constituida por essa
classe de acéo, o que for maior entre eles;

b) direito de participar dos lucros distribuidos, em igualdade de
condicBbes com as acles ordinarias, depois de a estas
assegurado dividendo igual ao minimo prioritario estabelecido em
conformidade com a alinea “a” acima; e

c) direito de participar de eventuais bonificacbes, em igualdade de
condicbes com as acbes ordinarias, observada a prioridade
estabelecida para a distribuicao de dividendos.

86° - As ac¢0Oes preferenciais adquirirdo o exercicio pleno e irrestrito do
direito de voto se a sociedade deixar de pagar, pelo prazo de 03
(trés) exercicios sociais consecutivos, 0s dividendos minimos
conferidos as agbes preferenciais, a que fizerem jus nos termos
do 85° do Art. 5°.

Art. 6° - A sociedade fica autorizada a aumentar seu capital social até o limite
de 300.000.000 (trezentos milhdes) de acbes ordinarias e de 600.000.000
(seiscentos milhdes) de acdes preferenciais classe “A”. Dentro do limite
autorizado neste Artigo, poderd a sociedade, mediante deliberacdo do
Conselho de Administracdo, aumentar o capital social independentemente de
reforma estatutaria, mediante a emissdo de acbes ordinarias e/ou
preferenciais.

8§ 1°- O Conselho de Administracdo estabelecerd as condicdes de
emissao, inclusive preco e prazo de integralizacao.

§ 20- A critério do Conselho de Administracédo, podera ser excluido o
direito de preferéncia nas emissbes de acbes, debéntures
conversiveis em acdes e bébnus de subscricdo, cuja colocacao
seja feita mediante venda em bolsa de valores ou por subscri¢céo
publica, nos termos estabelecidos na Lei 6.404/76.
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Obedecidos os planos aprovados pela Assembléia Geral, a
sociedade podera outorgar opcdo de compra de acbes a seus
administradores e empregados, com acfes em tesouraria ou
mediante emissdo de novas acgles, excluindo o direito de
preferéncia para os acionistas.

Art. 7° - A acdo de classe especial tera direito de veto sobre as seguintes

matérias:
| -
Il -
" -
Vv -

V -

VI -

VII -

alteracao da denominacéo social;

mudanca da sede social;

mudanca no objeto social no que se refere a exploracdo mineral;
liuidacado da sociedade;

alienacao ou encerramento das atividades de qualquer uma ou do
conjunto das seguintes etapas dos sistemas integrados de
minério de ferro da sociedade: (a) depdésitos minerais, jazidas,
minas; (b) ferrovias; (c) portos e terminais maritimos;

qualquer modificacdo dos direitos atribuidos as espécies e
classes das acOes de emissdo da sociedade previstos neste
Estatuto Social;

qgualquer modificacdo deste Artigo 7° ou de quaisquer dos demais

direitos atribuidos neste Estatuto Social a acdo de classe
especial.

CAPITULO Il - DA ASSEMBLEIA GERAL

Art. 8° -A Assembléia Geral dos acionistas reunir-se-a, ordinariamente, dentro

dos quatro

primeiros meses apdés o término do exercicio social e,

extraordinariamente, sempre que convocada pelo Conselho de Administracao.

§1°-

§2°-

§ 3° -

E competéncia da Assembléia Geral Extraordinaria deliberar
sobre as matérias objeto do Art. 7°.

O acionista titular da acdo de classe especial serd convocado
formalmente pela sociedade, através de correspondéncia pessoal
dirigida ao seu representante legal, com antecedéncia minima de
15 (quinze) dias, para apreciar as matérias objeto do Art. 7°.

Em caso de auséncia do titular da acdo de classe especial na
Assembléia Geral convocada para esse fim ou em caso de
abstencdo de seu voto, as matérias objeto do Art. 7° seréo
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consideradas aprovadas pelo detentor da referida classe
especial.

Art. 9° - A Assembléia Geral Ordinaria ou Extraordinaria sera presidida pelo
Presidente ou, na sua auséncia, pelo Vice-Presidente do Conselho de
Administracdo da sociedade, e secretariada pelo Secretario do Conselho de
Administracéo designado na forma do 814 do Art. 11.

Paragrafo Unico - Nos casos de auséncia ou impedimento temporario do
Presidente ou do Vice-Presidente do Conselho de Administracdo, a
Assembléia Geral dos Acionistas sera presidida pelos seus respectivos
suplentes, ou na auséncia ou impedimentos dos mesmos, por Conselheiro
especialmente indicado pelo Presidente do Conselho de Administragao.

CAPITULO IV - DA ADMINISTRACAO

Art. 10 - A administracdo da sociedade competira ao Conselho de
Administragdo e a Diretoria Executiva.

81° - Os membros do Conselho de Administracdo e da Diretoria
Executiva serao investidos nos seus cargos mediante assinatura
de termo de posse no Livro de Atas do Conselho de
Administracdo ou da Diretoria Executiva, conforme o caso.

82° - O prazo de gestdo dos membros do Conselho de Administracdo e
da Diretoria Executiva se estendera até a investidura dos
respectivos sucessores.

83° - A remuneracdo global e anual dos administradores sera fixada
pela assembléia geral, nesta incluidos os beneficios de qualquer
natureza e verbas de representacdo, tendo em conta suas
responsabilidades, o tempo dedicado as suas funcgbes, sua
competéncia e reputacao profissional e o valor dos seus servicos
no mercado. O Conselho de Administracdo distribuira a
remuneracdo fixada pela assembléia geral entre os seus
membros e os membros da Diretoria Executiva.

84°- O Conselho de Administracdo sera assessorado por Orgaos
técnicos e consultivos, denominados Comités, regulados
conforme Secéo Il — Dos Comités adiante.
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SECAO | - DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Subsecéao | - Da Composicéo

Art. 11 - O Conselho de Administracao, 6rgao de deliberacdo colegiada, sera
eleito pela assembléia geral e composto por 11 (onze) membros titulares e
respectivos suplentes, acionistas da sociedade, sendo um deles o Presidente
do Conselho e outro o Vice-Presidente.

81° - O prazo de gestao dos membros do Conselho de Administracéo é

§2° -

§3°

§4°

85°

86°

de 2 (dois) anos, permitida a reeleicéo.

Nos termos do Artigo 141 da Lei 6.404/76, terdo direito de eleger
e destituir 01 (um) membro e seu suplente do Conselho de
Administracdo, em votacdo em separado na assembléia geral,
excluido o acionista controlador, a maioria dos titulares,
respectivamente:

| - de acbes ordinarias, que representem, pelo menos, 15%
(quinze por cento) do total das acbes com direito a voto; e

II- de acbes preferenciais, que representem, pelo menos,
10% (dez por cento) do capital social.

Verificando-se que nem os titulares de ac¢des ordinarias e nem os
titulares de acOes preferenciais perfizeram, respectivamente, o
guorum exigido nos incisos | e Il do 82° acima, ser-lhes-a
facultado agregar suas acbes para elegerem em conjunto um
membro e seu suplente para o Conselho de Administracéao,
observando-se, nessa hipétese, o quorum exigido pelo inciso Il
do 82° deste Artigo.

Somente poderéo exercer o direito previsto no 82° deste Artigo, os

acionistas que comprovarem a titularidade ininterrupta da
participacdo acionaria ali exigida durante o periodo de 3 (trés)
meses, no minimo, imediatamente anterior a realizacdo da
assembléia geral que eleger membros do Conselho de
Administragao.

Dentre os 11 (onze) membros titulares e respectivos suplentes do
Conselho de Administracdo, 01 (um) membro e seu suplente,
serdo eleitos e/ou destituidos, em votacdo em separado, pelo
conjunto de empregados da sociedade.

O Presidente e o Vice-Presidente do Conselho de Administracao
serdo eleitos dentre os Conselheiros, na primeira reunido do
Conselho de Administracdo realizada ap6s a assembléia geral
que os eleger.
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87° - Em caso de impedimento ou auséncia temporaria, o Presidente
sera substituido pelo Vice-Presidente, o qual, no periodo de
substituicdo, tera atribuices idénticas as do Presidente, cabendo,
entretanto, ao membro suplente do Presidente, o exercicio do
direito de voto na condicao de Conselheiro.

88° - Ocorrendo vacancia do cargo de Presidente ou de Vice-
Presidente, o Conselho de Administracdo elegera seus
substitutos na primeira reunido a ser realizada ap0s a vacéancia.

89° - Em seus impedimentos ou auséncias temporarias, 0s
Conselheiros serao substituidos pelos respectivos suplentes.

810 - No caso de vacancia do cargo de Conselheiro ou de seu
suplente, o substituto poder4d ser nomeado pelos membros
remanescentes, e servira até a primeira assembléia geral, que
deliberara sobre a sua eleicdo. Se ocorrer vacancia da maioria
dos cargos, sera convocada assembléia geral para proceder nova
eleicdo para os cargos vagos.

811 - Sempre que a eleicdo para o Conselho de Administracdo se der
pelo regime de voto mdltiplo previsto no Artigo 141 da Lei n°
6.404/1976, a Presidéncia da assembléia geral devera informar
aos acionistas presentes que as acfes que elegerem um membro
do Conselho de Administragéo, utilizando o direito de votagdo em
separado, de que tratam os 882° e 3° deste Art. 11, ndo poderdo
participar do regime de voto multiplo e, evidentemente, nao
participarao do calculo do respectivo quorum. Apds a realizacdo
da votacdo em separado é que apurar-se-a, definitivamente, o
coeficiente para fins do procedimento de voto multiplo.

812- Com excecdo dos membros efetivos e respectivos suplentes,
eleitos em votacdo em separado, respectivamente, pelo conjunto
de empregados da sociedade e pelos titulares de acbes
preferenciais, conforme inciso Il, 82° deste Art. 11, sempre que a
eleicdo para o Conselho de Administracdo for realizada pelo
regime de voto mdultiplo, a destituicdo de qualquer membro do
Conselho de Administracdo, titular ou suplente, pela assembléia
geral, implicara na destituicdo dos demais membros do Conselho
de Administracdo, procedendo-se, consequentemente, a nova
eleicdo; nos demais casos de vaga, ndao havendo suplente, a
primeira assembléia geral procederd a nova eleicdo de todo o
Conselho.

813- Sempre que, cumulativamente, a eleicdo do Conselho de
Administracdo se der pelo sistema do voto mdltiplo e os titulares
de acdes ordinarias ou preferenciais ou conjunto de empregados
exercerem a prerrogativa prevista nos 88 2°, 3° e 5° acima, sera
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assegurado a acionista ou grupo de acionistas vinculados por
acordo de votos que detenham mais do que 50% (cinquenta por
cento) das acdes com direito de voto, o direito de eleger
conselheiros em numero igual ao dos eleitos pelos demais
acionistas, mais um, independentemente do numero de
conselheiros previsto no “ “caput” deste Art. 11.

O Conselho de Administracéo tera um Secretéario, designado pelo
Presidente do Conselho de Administracdo, que sera,
necessariamente, um empregado ou administrador da sociedade,
em cuja auséncia ou impedimento serd substituido por outro
empregado ou administrador que o Presidente do Conselho de
Administragéo designar.

Subsecéo Il - Do Funcionamento

Art. 12 - O Conselho de Administracdo reunir-se-a, ordinariamente, uma vez
por més e, extraordinariamente, sempre que convocado pelo Presidente ou, na
sua auséncia, pelo Vice-Presidente deste 6rgdo ou ainda por quaisquer 02
(dois) Conselheiros em conjunto.

Art. 13 - As reunides do Conselho de Administracdo somente se instalardo
com a presenca da maioria de seus membros e estes somente deliberaréo
mediante o voto favoravel da maioria dos membros presentes.

81° -

§2° -

Das reunides do Conselho de Administracdo serdo lavradas atas
no Livro de Atas de Reunido do Conselho de Administracdo que,
apos lidas e aprovadas pelos conselheiros presentes as reunides,
serdo assinadas em numero suficiente por quantos bastem para
constituir a maioria necessaria a aprovacdo das matérias
examinadas.

O Secretario serd o responsavel pela lavratura, distribuicao,
arquivamento e guarda das respectivas atas de reunido do
Conselho de Administracdo, bem como pela emissao de extratos
das atas e certificados das deliberacbes do Conselho de
Administracao.

Subsecao Il - Das Atribuicdes

Art. 14 - Compete ao Conselho de Administracao:

eleger, avaliar e destituir, a qualquer tempo, os Diretores Executivos da
sociedade, e fixar-lhes as suas atribuicdes;
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distribuir a remuneracéo fixada pela assembléia geral entre os seus
membros e os da Diretoria Executiva;

atribuir a um Diretor Executivo a funcdo de Relagbes com os
Investidores;

deliberar sobre as politicas de selecdo, avaliacdo, desenvolvimento e
remuneracdo dos membros da Diretoria Executiva;

deliberar sobre as politicas gerais de recursos humanos da sociedade
propostas pela Diretoria Executiva;

fixar a orientacdo geral dos negoécios da sociedade, suas subsidiarias
integrais e sociedades controladas;

deliberar sobre as diretrizes estratégicas e o0 plano estratégico da
sociedade propostos, anualmente, pela Diretoria Executiva;

deliberar sobre os orgamentos de investimentos anual e plurianual da
sociedade, propostos pela Diretoria Executiva;

acompanhar e avaliar o desempenho econbmico-financeiro da

sociedade, podendo solicitar a Diretoria Executiva, relatérios com
indicadores de desempenho especificos;

deliberar sobre oportunidades de investimento e/ou desinvestimento
propostas pela Diretoria Executiva que ultrapassem os limites de alcada
da Diretoria Executiva definidos pelo Conselho de Administragao;

manifestar-se sobre operacdes de fusdo, cisdo, incorporagcdo em que a
sociedade seja parte, bem como sobre aquisicdes de participacdes
acionarias propostas pela Diretoria Executiva;

observado o disposto no Art. 2° deste Estatuto Social, deliberar sobre a
constituicdo de sociedades ou a sua transformacdo em outro tipo de
sociedade, a participacdo ou retirada, direta ou indireta, no capital de
outras sociedades, consoércios, fundacdes e outras entidades, através
do exercicio do direito de retirada, do exercicio ou renuncia de direitos
de preferéncia na subscricdo e na aquisicdo, direta ou indiretamente, de
participacdes societarias, ou de qualquer outra forma de participacédo ou
retirada admitida em lei, nela incluidas, mas nao limitadas as opera¢des
de fuséo, cisédo e incorporacdo nas sociedades em que participe;

deliberar sobre as politicas financeiras da sociedade propostas pela
Diretoria Executiva,

deliberar sobre a emissdo de debéntures simples, ndo conversiveis em
acOes e sem garantia real proposta pela Diretoria Executiva,
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deliberar sobre as contas da Diretoria Executiva, consubstanciadas no
Relatério Anual de Administracdo, bem como sobre as Demonstracfes
Financeiras, para posterior encaminhamento a apreciacdo da
assembléia geral ordinaria de acionistas;

deliberar sobre a destinacdo do lucro do exercicio, a distribuicdo de
dividendos e, quando necesséario, o orcamento de capital, propostos
pela Diretoria Executiva, para posterior encaminhamento a apreciacao
da assembléia geral ordinaria de acionistas;

escolher e destituir os auditores independentes;

nomear e destituir o responsavel pela auditoria interna da sociedade, o
gual se subordinara diretamente ao Conselho de Administracao;

deliberar sobre as politicas e o plano anual de auditoria da sociedade
propostos pelo responséavel pela auditoria interna;

fiscalizar a gestdo dos Diretores Executivos e examinar a qualquer
tempo, os livros e papéis da sociedade, solicitando informacdes sobre
contratos celebrados ou em via de celebragéo, e sobre quaisquer outros
atos, de forma a garantir a integridade financeira e o comportamento
ético da sociedade;

deliberar sobre as alteracbes nas regras de governanca corporativa, que
incluem mas nao se limitam ao processo de prestacdo de contas e ao
processo de divulgacao de informacoes;

deliberar sobre o cbédigo de ética e o sistema de gestdo para evitar a
ocorréncia de conflitos de interesse da sociedade com seus acionistas
ou seus administradores;

adotar as providéncias julgadas necessarias na eventualidade de
conflitos de interesses entre a sociedade e seus acionistas ou
administradores;

deliberar sobre as politicas de responsabilidade institucional da
sociedade, tais como: meio-ambiente, salde, seguranca e
responsabilidade social da sociedade propostas pela Diretoria
Executiva,;

estabelecer alcadas da Diretoria Executiva para aquisi¢ao, alienacao e
oneracdo de bens do ativo permanente e para a constituicdo de 6nus
reais, observado o disposto no Art. 7° deste Estatuto Social,

deliberar sobre prestacdo de garantias em geral, e estabelecer algcadas
da Diretoria Executiva para a contratacdo de empréstimos e
financiamentos e para a celebracdo de demais contratos;
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XXVIII.

XXIX.

XXX.

XXXI.

XXXII.

Companhia 11
Vale do Rio Doce

estabelecer alcadas da Diretoria Executiva para a celebracdo de
compromissos, renuncia de direitos e transacfes de qualquer natureza,
exceto quanto a renuncia aos direitos de preferéncia na subscricdo e na
aquisicao de participacao societaria, nos termos do inciso Xll deste Art.
14;

deliberar sobre quaisquer matérias que ndo sdo de competéncia da
Diretoria Executiva, nos termos do presente Estatuto Social, bem como
matérias cujos limites ultrapassem a alcada estabelecida para a
Diretoria Executiva, conforme previsto neste Art. 14;

deliberar sobre quaisquer reformulacdes, alteragdes, ou aditamentos de
acordos de acionistas, ou de contratos de consorcios, ou entre
acionistas ou entre consorciados de sociedades ou consorcios dos quais
a sociedade participe e, ainda, a celebracdo de novos acordos e/ou
contratos de consorcios que contemplem matérias desta natureza;

autorizar a negociacao, celebracdo ou alteracdo de contrato de qualquer
espécie ou valor entre a sociedade e (i) seus acionistas, diretamente ou
através de sociedades interpostas, (i) sociedades que participem,
direta, ou indiretamente, do capital do acionista controlador ou sejam
controladas, ou estejam sob controle comum, por entidades que
participem do capital do acionista controlador, e/ou (iii) sociedades nas
guais o0 acionista controlador da sociedade participe, podendo o
Conselho de Administracdo estabelecer delegagdes, com algcadas e
procedimentos, que atendam as peculiaridades e a natureza das
operacdes, sem prejuizo de manter-se o referido colegiado devidamente
informado sobre todas as transacdes da sociedade com partes
relacionadas;

manifestar-se sobre qualquer assunto a ser submetido a assembléia
geral de acionistas;

autorizar a aquisicao de acfOes de sua emissdo para manutencdo em
tesouraria, cancelamento ou posterior alienagao.

81° - Caber4d ao Conselho de Administracdo deliberar sobre a
indicagdo, proposta pela Diretoria Executiva, das pessoas que devam
integrar érgdos da administracdo, consultivo e fiscal das sociedades e
entidades em que a sociedade tenha participagéo, inclusive indireta.

82°- O Conselho de Administracdo pode, nos casos em que julgar

conveniente, delegar a atribuicdo mencionada no paragrafo anterior a
Diretoria Executiva.

SECAO Il - DOS COMITES
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Art. 15 - O Conselho de Administracdo, para seu assessoramento, contara, em
carater permanente, com 05 (cinco) comités técnicos e consultivos, a seguir
denominados: Comité de Desenvolvimento Executivo, Comité Estratégico,
Comité Financeiro, Comité de Auditoria, e Comité de Governanca e Etica.

81°- O Conselho de Administracdo, sempre que julgar necessario,
podera criar, ainda, para 0 seu assessoramento, outros comités
que preencham fung¢des consultivas ou técnicas, que nao aquelas
previstas para os comités de carater permanente de que trata o
“caput” deste Artigo.

8§2°- Os membros dos comités serdo remunerados conforme
estabelecido pelo Conselho de Administracdo, sendo que aqueles
que forem administradores da sociedade, ndo fardo jus a
percepcao de remuneracdo adicional por participa¢cdo nos comités.

Subsecéao | - Da Misséo

Art. 16 - A missao dos comités é assessorar o Conselho de Administracao a
fim de conferir maior eficiéncia e qualidade as suas decisoes.

Subsecéo Il - Da Composicéo

Art. 17 - Os membros dos comités deverdo ter notéria experiéncia e
capacidade técnica em relacdo as matérias objeto de responsabilidade do
comité em que participam e estardo sujeitos aos mesmos deveres e
responsabilidades legais dos administradores.

Art. 18 - A composicdo de cada comité sera definida pelo Conselho de
Administracao.

81° - Os membros dos comités serdo nomeados pelo Conselho de
Administracdo e poderdo ou ndo pertencer aos 6rgdos de
administracdo da sociedade.

82° - O inicio do prazo de gestdo dos membros dos comités se dara
a partir da sua nomeacéao pelo Conselho de Administracao, e o
término coincidira sempre com o término do prazo de gestao
dos membros do Conselho de Administracdo, permitida a
reconducao.

83° - Durante sua gestdo, os membros dos comités poderdo ser
destituidos do seu mandato pelo Conselho de Administracao.
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Subsecéo Il - Do Funcionamento

Art. 19 - As normas relativas ao funcionamento de cada comité serao definidas
pelo Conselho de Administragao.

81° - Os comités instituidos no a&mbito da sociedade néo terdo funcdes
executivas ou carater deliberativo e seus pareceres e propostas
serdao encaminhados ao Conselho de Administracdo para
deliberacgéo.

§2° - Os pareceres dos comités ndo constituem condigdo necesséria
para a apresentacdo de matérias ao exame e deliberacdo do
Conselho de Administragcéao

Subsecéo IV - Das Atribuicbes

Art. 20 - As principais atribuicdes dos comités estdo previstas no Art. 21 e
subsequentes, enquanto as atribuicbes detalhadas serdo definidas pelo
Conselho de Administracao.

Art. 21 - Compete ao Comité de Desenvolvimento Executivo:

| - emitir parecer sobre as politicas gerais de recursos humanos da
sociedade propostas pela Diretoria Executiva ao Conselho de
Administracéao;

Il - analisar e emitir parecer ao Conselho de Administragéo sobre a
adequacao da remuneracdo dos membros da Diretoria Executiva;

Il - propor e manter atualizada a metodologia de avaliacdo de
desempenho dos membros da Diretoria Executiva.

Art. 22 - Compete ao Comité Estratégico:

I - emitir parecer sobre as diretrizes estratégicas e o0 plano
estratégico da sociedade propostos, anualmente, pela Diretoria
Executiva;

- emitir parecer sobre 0s or¢camentos de investimentos anual e
plurianual da sociedade propostos pela Diretoria Executiva ao
Conselho de Administracao;

[l - emitir parecer sobre as oportunidades de investimento e/ou
desinvestimento propostas pela Diretoria Executiva ao Conselho
de Administracéao;
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emitir parecer sobre as operacdes de fuséo, cisdo e incorporacao
em que a sociedade e suas controladas sejam parte, bem como
sobre aquisicbes de participacbes acionarias propostas pela
Diretoria Executiva ao Conselho de Administracéo.

Art. 23 - Compete ao Comité Financeiro:

emitir parecer sobre as politicas financeiras e sistemas internos
de controle financeiro da sociedade;

emitir parecer sobre a compatibilidade entre o nivel de
remuneracdo dos acionistas e 0s parametros estabelecidos no
orcamento e na programacao financeira anuais, bem como sua
consisténcia com a politica geral de dividendos e a estrutura de
capital da sociedade.

Art. 24 - Compete ao Comité de Auditoria:

propor indicacdo ao Conselho de Administracdo dos auditores
independentes e do responsavel pela auditoria interna da
sociedade;

emitir parecer sobre as politicas e o plano anual de auditoria da
sociedade apresentados pelo responsavel pela auditoria interna,
bem como sobre a sua execucao;

acompanhar os resultados da auditoria interna da sociedade, e
identificar, priorizar, e propor ao Conselho de Administracao
acOes a serem acompanhadas junto a Diretoria Executiva;

analisar o Relatorio Anual de Administracdo, bem como as
Demonstragdes Financeiras da sociedade e fazer recomendacao
ao Conselho de Administracéao.

Art. 25 - Compete ao Comité de Governanca e Etica:

avaliar a eficicia das praticas de governanca da companhia e de
funcionamento do Conselho de Administracdo, e propor
melhorias;

propor melhorias no cddigo de ética e no sistema de gestao para
evitar a ocorréncia de conflitos de interesse entre a sociedade e
seus acionistas ou administradores da sociedade;
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emitir parecer sobre as politicas de responsabilidade institucional
da sociedade tais como meio-ambiente, salde, seguranca e
responsabilidade social da sociedade apresentadas pela Diretoria
Executiva,

emitir parecer sobre potenciais conflitos de interesse entre a
sociedade e seus acionistas ou administradores.

SECAO Il - DA DIRETORIA EXECUTIVA

Subsecéo | — Da Composicao

Art. 26 - A Diretoria Executiva, 6rgao de administracdo executiva da sociedade,
sera composta de 06 (seis) a 09 (nove) membros, sendo um deles o Diretor-
Presidente, e os demais, Diretores Executivos.

8§1° -

§2° -

83° -

O Diretor-Presidente submeterd ao Conselho de Administracao os
nomes dos candidatos a Diretoria Executiva com notério
conhecimento e especializacdo sobre a matéria de
responsabilidade de sua area de atuacdo, podendo, inclusive,
propor ao Conselho de Administracdo sua destituicdo a qualquer
tempo.

Os Diretores Executivos terdo suas atribuicbes individuais
definidas pelo Conselho de Administracao.

O prazo de gestdo dos membros da Diretoria Executiva é de 2
(dois) anos, permitida a reeleicao.

Subsecéao Il — Do Funcionamento

Art. 27 - Em caso de impedimento temporéario do Diretor-Presidente, este sera
substituido por outro Diretor Executivo designado pela maioria dos votos dos
membros da Diretoria Executiva, sendo que no caso de auséncia, o Diretor-
Presidente podera designar o seu proprio substituto, o qual assumira todas as
suas atribuices e responsabilidades legais, estatutarias e regulamentares.

§1°-

§2° -

Em caso de impedimento temporario ou auséncia de qualquer
outro Diretor Executivo, este serd substituido por um dos
Diretores Executivos indicado pelo Diretor-Presidente, que
acumulara as atribuicdes e responsabilidades legais, estatutarias
e regulamentares do Diretor Executivo ausente ou impedido,
enquanto no exercicio do cargo do Diretor Executivo substituido,
excluido o direito de voto nas reunifes da Diretoria Executiva.

Em caso de vacancia no cargo de Diretor Executivo, 0 membro
substituto sera selecionado e o0 seu nome sera submetido pelo
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Diretor-Presidente ao Conselho de Administracdo que o elegera
para completar o prazo de gestdo remanescente do substituido.

8§ 3°- Em caso de vacancia do Diretor-Presidente, o Diretor Executivo
responsavel pela éarea de Financas substituira o Diretor-
Presidente, acumulando as suas atribuicbes, direitos e
responsabilidades com as do Diretor-Presidente até que o
Conselho de Administragéo realize nova eleicdo para o cargo de
Diretor-Presidente.

Art. 28 - Respeitados os limites de algcada estabelecidos para cada Diretor
Executivo, as decisbes sobre as matérias afetas a area especifica de sua
atuacdo, desde que a matéria ndo afete a area de atuacdo de outro Diretor
Executivo, serdo tomadas por ele préprio ou em conjunto com o Diretor-
Presidente, em matérias ou situacdes preestabelecidas por este ultimo.

Art. 29 - A Diretoria Executiva reunir-se-a, ordinariamente, pelo menos uma
vez a cada quinzena, e extraordinariamente, sempre que convocada pelo
Diretor-Presidente ou seu substituto.

Paragrafo Unico - O Diretor-Presidente devera  convocar reuniao
extraordindria da Diretoria Executiva em virtude de solicitacdo de pelo menos 3
(trés) membros da Diretoria Executiva,

Art. 30 - As reunides da Diretoria Executiva somente se instalardo com a
presenca da maioria dos seus membros.

Art. 31 - O Diretor-Presidente conduzira as reunifes da Diretoria Executiva de
modo a priorizar as deliberacdes consensuais dentre os seus membros.

81° - Nao obtido o consenso dentre os membros da Diretoria, 0
Diretor-Presidente podera (i) retirar a matéria da pauta, (ii)
articular a formacédo da maioria, inclusive fazendo uso do voto
de qualidade ou, (iii) no interesse da sociedade e mediante
exposicao fundamentada, decidir individualmente sobre matérias
de deliberacao colegiada, inclusive aquelas relacionadas no Art.
32, e ndo excetuadas no 82° a sequir.

82° - As decisOes relativas aos orcamentos anual e plurianual e ao
plano estratégico e ao Relatério Anual de Administracdo da
sociedade serdo tomadas pela maioria dos votos, quando
considerados todos os Diretores Executivos, desde que dentre
0s quais conste o voto favoravel do Diretor-Presidente.

83° O Diretor-Presidente devera dar ciéncia ao Conselho de
Administragcédo da utilizacdo da prerrogativa de que trata o item (iii)
do 81° acima, na primeira reunido do Conselho de Administracao
gue suceder a decisdo correspondente.
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Subsecdo Il — Das Atribuicdes

Art. 32 - Compete a Diretoria Executiva:

VI -

VII -

VI -

XI -

deliberar sobre a criacdo e a eliminagcdo das Diretorias de
Departamento subordinadas a cada Diretor Executivo;

elaborar e propor ao Conselho de Administracdo as politicas
gerais de recursos humanos da sociedade, e executar as politicas
aprovadas;

cumprir e fazer cumprir a orientacdo geral dos negocios da
sociedade estabelecida pelo Conselho de Administracéo;

elaborar e propor, anualmente, ao Conselho de Administracao as
diretrizes estratégicas e o plano estratégico da sociedade, e
executar o plano estratégico aprovado;

elaborar e propor ao Conselho de Administracdo os orgcamentos
de investimentos anual e plurianual da sociedade, e executar os
orgamentos aprovados;

planejar e conduzir as operacbes da sociedade e reportar ao
Conselho de Administracdo o desempenho econémico-financeiro
da sociedade, produzindo inclusive relatérios com indicadores de
desempenho especificos;

identificar, avaliar e propor ao Conselho de Administragdo
oportunidades de investimento e/ou desinvestimento que
ultrapassem os limites de alcada da Diretoria Executiva
estabelecidos pelo Conselho de Administracdo, e executar 0s
investimentos e/ou desinvestimentos aprovados;

identificar, avaliar e propor ao Conselho de Administragédo
operacbes de fuséo, cisado e incorporacdo em que a sociedade
seja parte, bem como aquisicdes de participacdes acionarias, e
conduzir as fusdes, cisdes, incorporacbes e aquisicOes
aprovadas;

elaborar e propor ao Conselho de Administracdo as politicas
financeiras da sociedade, e executar as politicas aprovadas;

propor ao Conselho de Administracdo a emissdo de debéntures
simples, ndo conversiveis em acfes e sem garantia real;

definir e propor ao Conselho de Administracdo, apos o
levantamento do balanco, a destinacdo do lucro do exercicio, a
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distribuicdo dos dividendos da sociedade e, quando necessario, o
orcamento de capital;

XIl - elaborar, em cada exercicio, o Relatério Anual de Administracao e
as Demonstracdes Financeiras a serem submetidas ao Conselho
de Administracdo e, posteriormente, a assembléia geral;

XIII - aderir e promover a adesdo dos empregados ao codigo de ética
da sociedade, estabelecido pelo Conselho de Administragéo;

XIV - elaborar e propor ao Conselho de Administracdo as politicas de
responsabilidade institucional da sociedade, tais como meio-
ambiente, salde, seguranca e responsabilidade social da
sociedade e implementar as politicas aprovadas;

XV - autorizar a aquisicdo, alienacdo e oneracdo de bens mdveis ou
imoveis, inclusive valores mobiliarios, contratacdo de servicos,
sendo a sociedade prestadora ou tomadora dos mesmos,
podendo estabelecer normas e delegar poderes, tudo conforme
as alcadas da Diretoria Executiva estabelecidas pelo Conselho de
Administragao;

XVI - autorizar a celebracdo de acordos, contratos e convénios que
constituam 6nus, obrigagcdes ou compromissos para a sociedade,
podendo estabelecer normas e delegar poderes, tudo conforme
as alcadas da Diretoria Executiva estabelecidas pelo Conselho de
Administracao;

XVII - propor ao Conselho de Administracdo quaisquer reformulacoes,
alteracOes, ou aditamentos de acordos de acionistas ou entre
acionistas, ou de contratos de consorcio ou entre consorciados,
de sociedades ou consorcios dos quais a sociedade patrticipe e,
ainda, propor a celebracdo de novos acordos e contratos de
consaorcio que contemplem matérias desta natureza;

XVIII -autorizar a criagdo e o encerramento de filiais, sucursais,
agéncias, depositos, armazéns, escritério de representacdo ou
qualquer outro tipo de estabelecimento no Pais e no exterior;

XIX - autorizar a celebracdo de compromissos, renuncia de direitos e
transacBes de qualquer natureza, exceto quanto a renuncia aos
direitos de preferéncia na subscricdo e na aquisi¢cdo, nos termos
do inciso Xll do Art. 14, podendo estabelecer normas e delegar
poderes, tudo conforme as alcadas da Diretoria Executiva
estabelecidas pelo Conselho de Administracéao;

XX - estabelecer e informar ao Conselho de Administracdo os limites
de alcada individual de Diretores Executivos, respeitados os
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§2°-
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limites de alcadas da Diretoria Executiva colegiada estabelecidos
pelo Conselho de Administragao;

estabelecer, a partir dos limites de al¢cada fixados pelo Conselho
de Administrac&do para a Diretoria Executiva, os limites de alcada
ao longo da linha hierarquica da organizagdo administrativa da
sociedade.

Cabera a Diretoria Executiva a fixacdo da orientagdo de voto a
ser seguida por seus representantes, em assembléias gerais ou
equivalentes nas sociedades, fundacdes e outras entidades de
gue participa a sociedade, direta ou indiretamente, respeitadas as
oportunidades de investimento da sociedade e orientacbes
aprovadas pelo Conselho de Administracdo, bem como o
respectivo orgamento, e observado sempre o limite de sua algada
com respeito, dentre outros, ao endividamento, a alienacédo ou
oneragcdo de ativos, a renuncia de direitos e ao aumento ou
reducédo de participacao societaria.

Cabera a Diretoria Executiva indicar para deliberacdo do
Conselho de Administracdo as pessoas que devam integrar
orgdos da administragcdo, consultivo e fiscal das sociedades e
entidades em que a sociedade tenha participacao, inclusive
indireta.

Art. 33 - Sao atribuicbes do Diretor-Presidente:

VI -

presidir as reunides da Diretoria Executiva;

exercer a direcdo executiva da sociedade, cumprindo-lhe, para
tanto, a coordenacado e a supervisdo das atividades dos demais
Diretores Executivos, diligenciando para que sejam fielmente
observadas as deliberagdes e as diretrizes fixadas pelo Conselho
de Administracdo e pela assembléia geral;

coordenar e supervisionar as atividades das areas e unidades de
negaocio que lhe estiverem diretamente subordinadas;

selecionar e submeter ao Conselho de Administracdo os nomes
dos candidatos a cargos de Diretor Executivo, a serem eleitos
pelo Conselho de Administracdo, bem como propor a respectiva
destituicao;

coordenar o processo de tomada de decisdo da Diretoria
Executiva, conforme disposto no Art. 31 da Subsecao Il — Do
Funcionamento;

conceder licencas aos membros da Diretoria Executiva, e
designar outros Diretores Executivos como seus substitutos;
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VIl - manter o Conselho de Administracédo informado das atividades da
sociedade;

VIII - elaborar, junto com os demais Diretores Executivos, o Relatério
Anual de Administracao e levantar as demonstracdes financeiras;

Art. 34 - S&o atribuicbes dos Diretores Executivos:
| - executar as atribui¢des relativas a sua area de atuacao;

Il - participar das reunides da Diretoria Executiva, concorrendo para a
definicdo das politicas a serem seguidas pela sociedade e
relatando os assuntos da sua respectiva area de atuacao;

Il - cumprir e fazer cumprir a orientacdo geral dos negocios da
sociedade estabelecida pelo Conselho de Administragdo na
gestdo de sua area especifica de atuacao.

Art. 35 - A representacao da sociedade, ativa e passivamente, em juizo ou fora
dele, inclusive na assinatura de documentos que importem em
responsabilidade para esta, devera ser realizada sempre por 2 (dois) Diretores
Executivos em conjunto, ou por 2 (dois) procuradores constituidos na forma do
§ 1° deste Artigo, ou por 01 (um) procurador em conjunto com um Diretor
Executivo.

§ 1° - Salvo quando da esséncia do ato for obrigatéria a forma publica, os
mandatarios serdo constituidos por procuracdo sob a forma de
instrumento particular, no qual serdo especificados o0s poderes
outorgados, limitado o prazo de validade das procuragdes “ad negotia”
ao dia 31 de dezembro do ano em que for outorgada a procuracéo.

§ 2°- Pode, ainda, a sociedade ser representada por um Unico procurador nas
assembléias gerais de acionistas, ou equivalentes, de sociedades,
consorcios e outras entidades das quais participe a sociedade, ou em
atos decorrentes do exercicio de poderes constantes de procuracao “ad
judicia” ou: (a) perante 6rgaos de qualquer esfera de governo, alfandega
e concessionarias de servico publico para atos especificos nos quais
nao seja necessaria ou até permitida a presenca do segundo
procurador; (b) na assinatura de instrumentos contratuais em solenidade
e/ou circunstancias nas quais ndo seja possivel a presenca do segundo
procurador; e (c) na assinatura de documentos de qualquer espécie que
importem em obrigacéo para a sociedade cujos limites de valores sejam
estabelecidos pela Diretoria Executiva.

8§ 3° - No caso de obrigacdes a serem assumidas no exterior, a sociedade
podera ser representada por apenas um membro da Diretoria Executiva,
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ou por um unico procurador com poderes especificos e limitados, nos
termos deste Estatuto Social.

§ 4° - As citacOes e notificacdes judiciais ou extra-judiciais serdo feitas na
pessoa do Diretor Executivo responsavel pelas funcfes de Relacdes
com Investidores, ou por procurador constituido na forma do § 1° deste
Artigo.

CAPITULO V - DO CONSELHO FISCAL

Art. 36 - O Conselho Fiscal, 6érgdo de funcionamento permanente, sera
composto de 03 (trés) a 05 (cinco) membros efetivos e igual numero de
suplentes, eleitos pela Assembléia Geral, que fixara a sua remuneracao.

Art. 37 - Os membros do Conselho Fiscal exercerdo suas funcbes até a
primeira Assembléia Geral Ordindria que se realizar apés a sua eleicéo,
podendo ser reeleitos.

Art. 38 - Em suas auséncias, impedimentos ou nos casos de vacancia, 0s
membros do Conselho Fiscal serdo substituidos pelos respectivos suplentes.

Art. 39 - Ao Conselho Fiscal compete exercer as atribuicbes previstas na
legislacdo em vigor, devendo disponibilizar, com antecedéncia minima de 30
(trinta) dias a realizacdo da Assembléia Geral Ordinaria, manifestacdo sobre a
documentacéo de que trata o Artigo 133 da Lei 6.404/76, com a redacéo dada
pela Lei 10.303/01.

CAPITULO VI - DO PESSOAL DA SOCIEDADE

Art. 40 - A sociedade mantera um plano de seguridade social para os
empregados, gerido por fundacdo instituida para este fim, observado o
disposto na legislacéo especifica.

CAPITULO VIl - DO EXERCICIO SOCIAL E DA DISTRIBUICAO DOS
LUCROS

Art. 41 - O exercicio social coincidira com o ano civil, terminando, portanto,
em 31 de dezembro de cada ano, quando serao elaboradas as demonstragcdes
financeiras.

Art. 42 - Depois de constituida a reserva legal, a destinacdo da parcela
remanescente do lucro liquido apurado ao fim de cada exercicio social (que
coincidira com o ano civil) sera, por proposta da Administracdo, submetida a
deliberacdo da Assembléia Geral.
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Paragrafo Unico - O valor dos juros, pago ou creditado, a titulo de juros sobre
0 capital préprio nos termos do Artigo 9°, § 7° da lei n® 9249, de 26/12/95 e
legislacdo e regulamentacdo pertinentes, podera ser imputado ao dividendo
obrigatério e ao dividendo anual minimo para as acles preferenciais,
integrando tal valor o montante dos dividendos distribuidos pela sociedade
para todos os efeitos legais.

Art. 43 - Devera ser considerada na proposta para distribuicdo de lucros, a
constituicdo das seguintes reservas:

l. Reserva de Exaustédo, a ser constituida na forma da legislacéo fiscal;

. Reserva de Investimentos, com a finalidade de assegurar a manutencao
e o desenvolvimento das atividades principais que compdem 0 objeto
social da sociedade, em montante ndo superior a 50% (cinquenta por
cento) do lucro liquido distribuivel até o limite maximo do capital social
da sociedade.

Art. 44 - Pelo menos 25% (vinte e cinco por cento) dos lucros liquidos anuais,
ajustados na forma da lei, serdo destinados ao pagamento de dividendos.

Art. 45 - O Conselho de Administracao, por proposta da Diretoria Executiva,
podera determinar o levantamento de balancos em periodos inferiores ao
periodo anual e declarar dividendos ou juros sobre capital préprio a conta do
lucro apurado nesses balancos, bem como declara-los a conta de lucros
acumulados ou de reservas de lucros existentes no ultimo balanco anual ou

intermediario.
Art. 46 - Os dividendos e os juros sobre capital préprio de que trata o
Paragrafo Unico do Art. 42 serdo pagos nas épocas e locais indicados pela

Diretoria Executiva, revertendo a favor da sociedade os que nao forem
reclamados dentro de 3 (trés) anos apés a data do inicio do pagamento.

Atesto que a presente é copia fiel do original, lavrado no livro préprio.
Rio de Janeiro, 16 de abril de 2003

Pedro Aguiar de Freitas
Consultor Geral
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Lista das subsidiarias controladas

% L ocalizacao Atividade

Controlada participagdo da sede principal
Ferteco Mineracdo S.A. - FERTECO 100 Brasil Minério de ferro e pelotas
Pard Pigmentos S.A. 76 Brasil Caulim
SIBRA - EletrosiderirgicaBrasileiraS.A. 100 Brasil Manganés e ferroligas
Navegacéo Vae do Rio Doce SA. - DOCENAVE 100 Brasil Navegacdo
Valedo Rio Doce Aluminio SA. - ALUVALE 100 Brasil Aluminio
Itabira Rio Doce Company Ltd. - ITACO 100 I1has Cayman Trading
Rio Doce International Finance Ltd. - RDIF 100 Bahamas International finance
CELMAR S.A. - Industria de Celulose e Papel 85 Brasil Celulose
Florestas Rio Doce S.A. 100 Brasil Celulose
Rio Doce Manganése Europe - RDME 100 Franca Ferroligas
Urucum Mineragio SA. 100 Brasil Minerio de Ig:gfiging €
ALUNORTE - Aluminado Norte do Brasil S.A. (desde junho de 2002) 57 Brasil Aluminio
Salobo Metais S.A. (desde junho de 2002) 100 Brasil Cobre
Mineracao Serrado Sossego S.A. (desde dezembro de 2001) 100 Brasil Caobre





