VALE S/A (VALE3)

Desempenho no 3T24

25 de outubro, 2024
Transcricao da Teleconferéncia

Operadora: Bom dia, senhoras e senhores. Sejam bem vindos a teleconferéncia da Vale dos
resultados do terceiro trimestre de 2024.

Esta conferéncia estd sendo gravada e o replay estard disponivel em nosso site vale.com.
A apresentacdo também esta disponivel para download em inglés e portugués em nosso
site.

Para ouvir a chamada em portugués, pressione o icone do globo no canto inferior direito
da tela do Zoom e, em seguida, escolha entrar na “sala em portugués”. Em seguida,
selecione “silenciar dudio original” para que vocé ndo ouca a versdo em inglés de fundo.

Gostariamos de informar que todos os participantes estdo no momento em um modo
somente de escuta para as apresentagdes. Mais instrugdes serdo fornecidas antes de
iniciarmos a se¢do de perguntas e respostas da nossa chamada.

Gostariamos de informar que declaragbes prospectivas podem ser fornecidas nesta
apresentagao, incluindo as expectativas da Vale sobre eventos ou resultados futuros,
abrangendo os assuntos listados na respectiva apresentacdo. Alertamos que as
declaragdes prospectivas ndo sdo garantias de desempenho futuro e envolvem riscos e
incertezas. Para obter informagbes sobre os fatores que podem levar a resultados
diferentes daqueles previstos pela Vale, favor consultar os relatérios que a Vale apresenta
a U.S. Securities and Exchange Commission (SEC), a Comissao de Valores Mobilidrios (CVM)
e, em particular, os fatores discutidos em “Declaragdes Prospectivas” e “Fatores de Risco”
no relatério anual da Vale no Formulario 20-F.

Conosco, hoje, estdo:

e Sr.Gustavo Pimenta — Presidente;

e Sr. Murilo Muller - Vice-presidente Interino de Finangas e Relagdes com
Investidores;

e Sr.Rogerio Nogueira — Vice-Presidente Interino de Solu¢des para Minério de Ferro;
e Sr.Carlos Medeiros — Vice-Presidente Executivo de Operagdes;
e Sr.Shaun Usmar — CEO da Vale Base Metals; e

e Sr. Alexandre D'Ambrosio — Vice-Presidente Executivo de Assuntos Corporativos e
Institucionais.

Agora, passarei a palavra ao Sr. Gustavo Pimenta. Sr., por favor, pode prosseguir.

Gustavo Pimenta: Old a todos e bem-vindos a teleconferéncia do terceiro trimestre de
2024 da Vale. Tenho o prazer de apresentar os resultados da Vale pela primeira vez como
presidente da empresa.
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Antes de comecar, gostaria de agradecer ao Eduardo Bartolomeo pelo seu mandato como
Presidente da Vale nos ultimos 5 anos.

Eduardo liderou a Vale em um dos periodos mais dificeis da nossa histéria. Ele conduziu
uma série de mudangas significativas na empresa e hoje estamos em uma posicdo muito
mais forte, mais segura, mais estavel e mais bem preparada para um futuro ainda melhor.
Assim, em nome de toda a equipe da Vale, agradecemos ao Eduardo por isso.

Quero também expressar minha gratiddo ao Conselho de Administracao pela confianca
depositada. E uma honra para mim liderar esta grande empresa e estou muito confiante e
otimista em relagdo ao nosso futuro.

Assim, nas minhas primeiras semanas como Presidente, delineei as principais areas de foco
que nos guiarao daqui para frente.

A Vale tem um imenso potencial e acredito firmemente que podemos nos posicionar como
uma referéncia no setor.

Para isso, estamos partindo do nosso sélido progresso para desenvolver a visdo “Vale
2030", que pretendemos detalhar no Vale Day, no inicio de dezembro.

Esta visdo se baseara em trés pilares fundamentais:

Primeiro, uma cultura Orientada Para Resultado: Aceleraremos nossa transformagao
cultural, mantendo nosso foco em seguranga e exceléncia operacional, ao mesmo tempo
em que nos tornaremos uma organizagao mais agil e eficiente. Assim, tomaremos medidas
chave para melhorar substancialmente nossa competitividade e posicionar novamente a
Vale na parte inferior da curva de custo global da industria. Forneceremos mais detalhes
sobre nossas iniciativas de eficiéncia de custos e metas associadas no Vale Day.

Segundo, um Portfélio Superior: vamos acelerar a execugdo da nossa estratégia de minério
de ferro premium, alavancando nosso endowment Unico. A Vale possui um dos mais ricos
recursos de minério de ferro do mundo e nosso objetivo é produzir estruturalmente cerca
de 350 Mt de minério de ferro, dos quais 80-90% serao produtos de alta qualidade, como
0 BRBF, Carajas e produtos aglomerados. Esse portfélio flexivel nos permitira apoiar nossos
clientes em sua jornada de descarbonizagdo, mantendo a opcionalidade de capturar valor
em diferentes condi¢des de mercado. Temos também uma plataforma Unica de Metais
Bésicos, com um potencial de crescimento significativo, especialmente em cobre. Estou
muito satisfeito com a nossa decisao estratégica de separar o negécio no ano passado e de
ter uma equipe dedicada e de classe mundial sob a lideranga do Shaun. Estou muito
confiante de que levaremos este negécio para o préximo nivel nos préximos anos.

Em terceiro lugar, é essencial que os nossos stakeholders nos vejam como um Parceiro
Confiavel: para isso, trabalharemos em estreita colaboragdo com a sociedade para deixar
um legado positivo das nossas atividades, criando, ao mesmo tempo, relagdes responsaveis
e de confianga. Esta serd uma prioridade fundamental minha e da minha equipe de
lideranga, e estou certo de que nos dara uma vantagem competitiva decisiva no futuro.
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Estamos trabalhando, como um time, para detalhar o que cada um destes pilares significa
em termos de objetivos concretos, metas e iniciativas; e forneceremos os detalhes no Vale
Day.

Vamos agora ver o nosso desempenho recente nos préximos slides.

Estamos progredindo de forma constante em nosso compromisso de eliminar as barragens
a montante no Brasil.

Nosso programa de descaraterizacdo inclui 30 estruturas e, neste més, atingimos outro
marco importante ao eliminar a 162 estrutura - Dique 1A, em 11 de outubro - cerca de dois
meses antes do previsto.

O processo de eliminagdo de barragens requer muita inovagdo e é complexo e Unico para
cada estrutura. Adquirimos experiéncia e conhecimento incriveis através deste processo,
0 que nos permitiu acelerar a descaraterizagdo de muitas estruturas, mantendo os mais
elevados padrdes de seguranca e gestao de risco.

Continuaremos a cumprir os nossos compromissos de seguranca de barragens com uma
abordagem disciplinada.

Paralelamente ao processo de descomissionamento, estamos trabalhando para aumentar
a seguranca das nossas estruturas. O grafico no préximo slide mostra o nosso progresso
na remocao de barragens dos niveis de emergéncia. Em agosto, retiramos a barragem Sul
Superior do nivel 3 de emergéncia e, atualmente, resta apenas uma barragem neste nivel,
que é a barragem Forquilha Ill. E estamos progredindo bem para reduzir em breve o nivel
de emergéncia desta barragem, estando no caminho certo para cumprir o nosso
compromisso de ndo ter barragens no nivel 3 até 2025.

O futuro da mineragao exigira que as empresas reduzam suas pegadas e minimizem ainda
mais o impacto de suas operagdes. Na Vale, temos trabalhado em uma série de iniciativas
para criar operacdes mais circulares, como a nossa planta de Gelado, em Carajds, que sera
capaz de produzir até 5 Mt por ano de minério de ferro de alta qualidade por meio do
reprocessamento de rejeitos existentes. Outras iniciativas incluem o processamento de
estéril de pilhas e a geracdo de subprodutos para outras industrias. Além de minimizar o
impacto de nossas operacbes, essas iniciativas geralmente tém um tempo de
comercializagdo mais rapido e custos unitarios mais baixos quando atingirem a escala
adequada.

Agora, vamos falar sobre o desempenho do nosso portfélio no préximo slide.

Neste trimestre, entregamos a maior producdo de minério de ferro desde 2018, resultado
do nosso foco na exceléncia operacional. Alinhada a nossa estratégia de crescimento em
produtos aglomerados, nossa producao de pelotas atingiu o nivel mais alto para qualquer
trimestre desde 2019, aumentando 13% em relagdo ao ano anterior.

No més passado, aumentamos nosso guidance de producdo para o ano e agora estamos

confiantes de que podemos entregar na faixa superior de 323-330 milhdes de toneladas
para 2024.
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As vendas de minério de ferro no trimestre mantiveram-se em linha com o ano anterior,
com uma importante melhoria de qualidade no nosso mix de produtos, devido ao aumento
das vendas de BRBF e a decisdo proativa de reduzir as vendas diretas de minérios alta silica.

A concretizagdo dos nossos projetos de crescimento em Minério de Ferro é fundamental
para melhorarmos a flexibilidade do nosso portfélio. Nesse sentido, estou muito satisfeito
com o sucesso do inicio da operagdo de Vargem Grande - dentro do orcamento e um més
antes do previsto. Trata-se de um projeto de 15 milhdes de toneladas de minério de ferro,
que também aumentara o teor de ferro em cerca de 2% no site.

O préximo projeto relevante a entrar em operacdo é Capanema, com mais 15 milhdes de
toneladas. O projeto j& esta 91% concluido e seu inicio esta previsto para o primeiro
semestre de 2025.

Isso demonstra que estamos efetivamente cumprindo nossos compromissos, recuperando
nao apenas volumes, mas, mais importante, flexibilidade comercial, o que nos ajudara a
maximizar a criagao de valor.

No nosso negécio de Metais para Transicio de Energia também vimos um forte
desempenho da produgao ano contra ano, tanto no cobre como no niquel, a medida que as
iniciativas de Asset Review comegam a gerar resultados.

O minério processado nas plantas Salobo 1e 2 aumentou 30% em relagdo ao ano anterior e
as nossas minas de Sudbury registaram um aumento de 20% no rendimento do moinho em
relagdo ao ano anterior.

Shaun Usmar assumiu recentemente como Presidente da VBM e continuard aimplementar
0 Asset Review e a executar a estratégia a longo prazo da empresa. Estou confiante de que
temos a melhor equipe para levar o negécio de Metais para Transi¢do Energética para o
préximo nivel.

Por fim, mas ndo menos importante, apds 2 anos de negociagdes, o dia de hoje marca um
capitulo importante da nossa histéria: assinamos os termos vinculantes para a reparagao
integral do rompimento da barragem de Fundao da Samarco.

Os termos acordados sdo resultado de um didlogo aberto, baseado em critérios sociais,
ambientais e técnicos, e reforcam o compromisso da Vale com uma reparagdo justa e
definitiva.

O valor total do acordo é de R$ 170 bilhdes, que serdo divididos em:

R$ 100 bilhdes em pagamentos, a serem desempenhados ao longo de 20 anos a Unido, aos
Estados de Minas Gerais e Espirito Santo e aos municipios para financiar programas e agdes
compensatérias vinculadas a politicas publicas.

Mais R$ 32 bilhdes em obrigagdes a serem cumpridas pela Samarco nos préximos anos,

incluindo os programas em andamento de indenizagdo individual, reassentamento e
recuperagao ambiental, que serdo transferidos gradualmente da Fundagdo Renova.
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O valor total também considera os R$ 38 bilhdes ja4 desembolsados em 42 programas de
indenizacdo ao longo dos anos.

Em conjunto com as principais partes interessadas, chegamos a uma solugdo mutuamente
benéfica para todas as partes, especialmente para as pessoas, comunidades e meio
ambiente impactados, ao mesmo tempo em que criamos definitividade e seguranca
juridica para as empresas.

Agora gostaria de convidar Murilo Muller, nosso CFO interino, para falar sobre nosso
desempenho financeiro.

Murilo Muller: Obrigado, Gustavo, e bom dia a todos.

E um prazer estar aqui para apresentar os resultados do terceiro trimestre de 2024. Vam
os comecar com nosso desempenho EBITDA.

Como podem notar, nosso EBITDA Proforma atingiu 3,7 bilhdes de délares no trimestre,
com fatores encorajadores que ajudaram a mitigar o impacto dos pregos mais baixos do
minério de ferro. No terceiro trimestre de 2024, alcangamos volumes de vendas mais altos,
especialmente em pelotas, nosso produto de maior qualidade. Também entregamos um
desempenho muito melhor em custos e despesas, enquanto o Real mais fraco
proporcionou suporte adicional. Como Gustavo mencionou anteriormente, estamos
extremamente focados em recuperar nossa competitividade e nosso desempenho de
custo C1é particularmente importante nessa jornada. Vamos dar uma olhada mais de perto
no nosso C1nos préximos slides.

No minério de ferro, nosso custo caixa C1, excluindo compras de terceiros, foi de 20,6
délares por tonelada, 177% menor trimestre a trimestre e 6% menores ano a ano. Ficamos
satisfeitos em ver que essa é a primeira queda ano a ano no custo caixa C1desde o primeiro
trimestre de 2021, o que nos da confianga de que estamos no caminho certo para nos
tornamos uma empresa mais eficiente. A melhoria sequencial foi impulsionada pelos
resultados de nossas iniciativas de eficiéncia, despesas de manuten¢do mais baixas,
diluigdo de custos fixos, bem como um melhor mix de produtos, com mais volumes vindos
do Sistema Norte, onde temos nossas operagdes mais competitivas. Estamos altamente
confiantes em entregar o guidance de custo caixa C1 para 2024 de 21,5 a 23 délares por
tonelada. Mais do que isso, nosso desempenho esta apontando para alcangarmos o limite
inferior dessa orientagdo em 2024. No quarto trimestre, esperamos custos
sequencialmente mais baixos. Para referéncia, nosso custo de producdo C1em setembro
foi de 18,2 délares por tonelada, excluindo efeitos de inventario.

Agora, passando para o negécio de Metais da Transi¢do Energética, observamos uma dimi
nuicao geral nos nossos custos totais ano a ano. No cobre, a redugado de 13% ano a ano foi
impulsionada por maiores receitas unitdrias de subprodutos e menores custos unitdrios de
mercadorias vendidas (CPV), resultando em um custo total abaixo de 3 mil délares por
tonelada. Como resultado desse desempenho sélido no terceiro trimestre, estamos
revisando novamente nossa orientagao de custo total para 2024 para baixo, com o novo
intervalo sendo agora entre 2.900 e 3.300 délares por tonelada. No niquel, apesar da
desconsolidagdo das operagdes da PTVI (Qque tém custos médios mais baixos), os custos
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totais diminuiram 3% ano a ano. Continuamos no caminho certo para atender nossa
orientagdo de custos para 2024. Essa melhoria foi resultado da continuagdo do ramp-up
das operagdes de Voisey’s Bay, o que nos permitiu reduzir compras de terceiros em nossas
refinarias canadenses, juntamente com maiores receitas unitarias de subprodutos.

Agora, passando para a geracao de caixa. A gera¢ao de fluxo de caixa livre foi de 0,2 bilhdo
de délares, impactada principalmente por um EBITDA mais baixo e pelo capital de giro
negativo. Vimos um aumento nas contas a receber devido a 14 Mt de vendas de minério de
ferro acumuladas no final do trimestre, bem como 23 Mt de vendas que foram registradas
a um prego futuro de 109 ddlares por tonelada. Nossos investimentos permaneceram
estaveis trimestre a trimestre em 1,3 bilhdo de délares, tendéncia abaixo do nosso guidance
para 2024 de aproximadamente 6,5 bilhdes de délares.

Por fim, nossa geragdo de fluxo de caixa livre e posicdo de caixa forte foram usadas
principalmente para devolver valor aos nossos acionistas, com o pagamento de 1,6 bilhdo
de ddlares em juros sobre capital préprio em setembro. No terceiro trimestre, também
adquirimos a participagdo restante na Alianga Energia. Como mencionamos
anteriormente, nossa intencao é buscar possiveis parceiros para nossos ativos de energia,
mantendo uma participagdo minoritdria. Esperamos trazer mais noticias sobre isso nos
préximos meses.

Antes de passar a palavra de volta para o Gustavo para os pontos principais, gostaria de
comentar sobre o acordo que assinamos hoje.

Como Gustavo mencionou em seu discurso de abertura, o acordo define as medidas de
reparacao e compensacao relacionadas ao rompimento da barragem da Samarco. Além dos
38 bilhdes de reais desembolsados desde 2015, o acordo estabelece 100 bilhdes de reais em
obrigagdes a fazer ao longo de um periodo de 20 anos e 32 bilhdes de reais em obrigagdes
de desempenho pela Samarco, incluindo iniciativas para indenizagdo individual,
reassentamento e recuperagao ambiental.

Esta tabela descreve nossas expectativas de compromissos de caixa. Como vocés podem
ver, no curto prazo, teremos uma maior concentracio de obriga¢des a cumprir e, com o
tempo, o impacto no caixa reduzira gradualmente. Esta projecdo de saida de caixa
considera que a Samarco continuard a cumprir por uma parte dos pagamentos exigidos
conforme seu plano de negécios aprovado.

Sendo assim, reconhecemos uma provisdo extra de aproximadamente 1,0 bilhdo de
délares, elevando nossa divida liquida expandida para 16,5 bilhdes de délares. Em relagdo a
nossa meta de alavancagem ideal, estamos mantendo o intervalo de 10 a 20 bilhdes de
délares sob o mesmo conceito de divida liquida expandida.

Agora, passo a palavra a Gustavo.

Gustavo Pimenta: Obrigado Murilo. Antes de abrir para a sessdo de perguntas e respostas,
gostaria de reforgar as principais mensagens da teleconferéncia de hoje.
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Continuamos muito focados na seguranca e na exceléncia operacional. Como viram,
apresentdmos um desempenho operacional robusto, sendo o quarto trimestre
consecutivo com um aumento ano contra ano da produgdo de minério de ferro.

Estamos acelerando o nosso programa de eficiéncia de custos, e agora, esperamos atingir
o limite inferior do nosso guidance de C1do minério de ferro para o ano, e reduzimos, mais
uma vez, o nosso guidance de all-in de custos do cobre. Posso assegurar que, nos préximos
anos, continuaremos com foco absoluto nos nossos esforgos de eficiéncia.

No que diz respeito ao nosso objetivo estratégico de ter um Portfélio Superior, estamos
progredindo com os nossos projetos transformacionais. Vargem Grande entrou em
operagdao em setembro, dentro do orgamento e antes do prazo. Capanema entrard em
operagdo nos proximos meses, nos proporcionando maior flexibilidade em nossas
operagdes de minério de ferro, com uma intensidade de capital muito baixa.

Na VBM, a execucao do Asset Review esta gradualmente dando frutos, com um forte
desempenho operacional ano contra ano, tanto no cobre como no niquel, e estou muito
confiante de que, sob a lideranga do Shaun, continuaremos a fazer progressos substanciais
no sentido de criar uma empresa lider em metais para transi¢ao energética.

Por fim, hoje é um dia importante para o Brasil, para a Vale e para as pessoas impactadas
pelo rompimento da barragem da Samarco em Mariana. A assinatura de um Acordo
Definitivo para reparacao integral confirma que as instituicdes brasileiras sdo sélidas,
competentes e legitimas para resolver nossas questdes. O acordo também reforga nosso
compromisso com as pessoas, as comunidades e o meio ambiente.

Obrigado a todos e vamos dar inicio a sessdo de perguntas e respostas.

Operadora: Vamos iniciar a sessdo de perguntas e respostas da teleconferéncia. Se vocé
tiver uma pergunta, clique no botdo “levantar a mao”. Se sua pergunta ja tiver sido
respondida, vocé pode sair clicando no botao “abaixar a mao”. Faga sua pergunta em inglés
e limite suas perguntas a duas por vez.

Rodolfo Angele, JP Morgan:

Boa tarde a todos. Primeiramente, minha primeira pergunta vai para Gustavo. E, Gustavo,
eu nao poderia deixar de comecar desejando a vocé boa sorte em sua gestdo como CEO.
Minha pergunta &, vocé tocou em alguns pontos sobre suas ambi¢des como o novo lider da
empresa no inicio da chamada, e eu entendo que mais detalhes serdo fornecidos no Vale
Day, mas eu queria saber se vocé poderia discutir conosco um pouco mais sobre qual sera
seu foco de curto prazo, quais iniciativas vocé vé que podem representar as maiores
oportunidades a serem capturadas, especialmente no inicio de sua gestdo? Entdo essa é
minha primeira pergunta.

E minha segunda pergunta, eu também nao poderia deixar de aproveitar a oportunidade
para fazer uma pergunta ao Rogério, é 6timo ouvir de vocé. Eu queria ouvir de vocé um
pouco mais sobre a estratégia de portfdlio para minério de ferro que estamos comegando
a ouvir mais. Vocé pode nos dar mais detalhes sobre o que exatamente vocé espera que
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sejam os préximos passos nessa direcdo? Qual é a evolucdo do portfélio de minério de ferro
da Vale no futuro? E é isso da minha parte. Muito obrigado.

Gustavo Pimenta:

Obrigado, Rodolfo. Obrigado pelas felicitacdes. Acho que a maneira como estamos
pensando esta sob trés alavancas principais. Uma, em termos de portfélio, falamos sobre
isso, mas estamos nos esforcando muito para poder retomar a capacidade que
acreditamos que podemos adicionar de forma muito positiva ao nosso portfélio de minério
de ferro, chegando a 350 milhdes de toneladas, o que nos dard mais do que os volumes.
Isso nos dara flexibilidade para operar sob diferentes condices de mercado, além de
aumentar a VBM, especialmente o crescimento em cobre.

Entdo, um dos principais mandatos que Shaun tem é como podemos trazer volumes de
cobre mais cedo, especialmente dada a dotagdo que a Vale tem. Entdo, esse sera um
elemento-chave da nossa estratégia e levaremos essa agenda adiante de forma muito
decisiva.

O outro, que é superimportante e vocé ja viu um pouco disso neste trimestre, é realmente
impulsionar uma cultura orientada para o desempenho dentro da Vale. Perdemos alguma
competitividade nos Ultimos anos como resultado de muitas coisas, incluindo algumas das
restricdes que tinhamos em nossas operagdes, mas estou muito otimista de que seremos
capazes de levar a empresa de volta a um ambiente muito mais competitivo, reduzindo
nosso C1, falamos sobre isso, reduzindo nosso C1abaixo de US$ 20/t. Entdo, levaremos essa
agenda adiante e estou muito otimista sobre nossa capacidade de entregar isso.

E o terceiro, que provavelmente é um foco de curto prazo, é como podemos continuar a
construir relacionamentos fortes e confidveis com os varios stakeholders que temos, e
estou muito feliz com a solugdo que acabamos de anunciar. O acordo de Mariana é um
elemento para esse futuro.

Entdo, estou muito focado em resolver essas questdes porque sabemos que elas pesam na
acdo e estamos trabalhando muito para resolvé-las. Entdo, essa agenda serd muito
importante para mim, para minha equipe de lideranga, para que possamos trazer os
principais stakeholders ao longo de nossa jornada.

Com isso, eu passo para o Rogério para cobrir a estratégia comercial.

Rogério Nogueira:

Rodolfo, bom ouvir de vocé. Quando falamos sobre estratégia de portfélio, devemos nos
dedicar a ela em curto e longo prazo. Acho que no curto prazo, vamos nos concentrar mais
em otimizar nosso portfélio de produtos e maximizar o valor. No longo prazo, tem muito
a ver com a descarbonizagdo da industria siderdrgica e como nos posicionamos para ser o

principal fornecedor para a industria siderurgica descarbonizada.

Acho que gostaria de destacar que, quando vocé fala sobre otimizacdo de portfélio no
curto prazo, falamos muito sobre prémios de minério de ferro. E como vocé sabe, os
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prémios dependem muito das margens do ago, que estao baixas atualmente. Mas com base
em nossa perspectiva de mercado, acreditamos que ha um potencial de alta.

Mas acho que mais do que isso, acreditamos que temos muita agdo em termos de portfélio
de produtos. E o que estamos tentando fazer, o que estamos tentando construir é um
portfélio que seja flexivel e que possamos ajustar para maximizar o valor.

Aqui, é importante deixar claro que nossa funcdo objetivo é a maximizagdo de valor. Mais
especificamente, acho que entender, por exemplo, o equilibrio total do teor de Fe, a
proporc¢ao de alumina para silica no mercado global serd fundamental para ajustes rapidos
de portfélio.

S6 para dar um exemplo, hoje, temos penalidades de silica muito altas a US$ 4,7 por
tonelada para cada ponto percentual de silica. Gostariamos, por exemplo, de trabalhar na
redugao de nossa oferta de produtos com alto teor de silica e, entdo, reduzir esse tipo de
impacto.

Nao apenas isso, mas também podemos aproveitar nossa maior producao de pelotas de
alta qualidade de Brucutu, Vargem Grande, processamento a Umido e mais producao de
Carajas. No final das contas, acho que acreditamos que o entendimento do mercado global
combinado com nossa flexibilidade nos permitira otimizar e maximizar o valor no curto
prazo. Portanto, somos muito motivados pela maximizagao de valor em um portfélio de
produtos flexivel.

Daniel Sasson, Itai BBA:

Obrigado. Boa sorte em seu novo papel, Gustavo. Também é bom ouvir vocé de novo,
Rogério. Antes de mais nada, parabéns pela assinatura do acordo definitivo da Samarco.
Definitivamente uma situagdo ganha-ganha para as populacdes e para a Vale, que pode
seguir em frente a partir deste capitulo. Em relagdo a isso, eu gostaria de saber suas
percepcdes, Gustavo, se alguma coisa mudou em relagdo as discussdes em andamento no
Reino Unido e na Holanda relacionadas aos processos judiciais em andamento relacionados
a Samarco. Se vocé pudesse nos dar uma atualizagdo sobre isso, e também sobre as
negociagdes com o governo relacionadas a renovagao das concessdes ferroviarias. Acho
que seria 6timo.

E talvez minha segunda pergunta seja relacionada a sua meta de divida liquida expandida.
A meta de USS$ 10 bilhdes a US$ 20 bilhdes foi definida em um momento diferente para a
Vale. Muitas outras coisas estavam acontecendo, mas talvez agora que vocé tem uma visao
mais clara sobre seus desembolsos para Mariana, por exemplo, nos préximos anos, se vocé
pudesse pensar em mudar essa meta, se faz sentido sequer discutir isso, ou se vocé
permanece confortavel com sua meta de expansao de divida liquida de US$ 10 bilhdes a US$
20 bilhdes por enquanto. Muito obrigado.

Gustavo Pimenta:
Obrigado, Daniel. Vou cobrir alguns itens da sua pergunta e, entao, provavelmente enviarei

para Alex para complementar, especialmente o caso do Reino Unido. A decisdo de hoje e a
assinatura do acordo hoje sdo um passo importante. Sempre acreditamos, e acho que hoje
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fomos capazes de validar isso, que a jurisdi¢do certa para esse acordo era no Brasil, e fomos
capazes de alcangar isso com sucesso. Entdo, achamos que essa € a jurisdicdo certa e onde
a decisdo precisa ser mantida e entregue.

Entdo, estamos felizes com o resultado que conseguimos alcancar hoje. Vou perguntar a
Alex depois da minha resposta aqui para complementar, se esqueci de alguma coisa.

Sobre a renovacdo, a renovacdo da concessdo, avancamos, como mencionamos antes,
muito no possivel acordo com o governo, com a possivel defini¢do. Estou otimista de que
seremos capazes de finalizar esse item também. Existem alguns procedimentos internos e
procedimentos legais que precisam ser seguidos. Entdo, estamos esperangosos de que até
o final do ano, seremos capazes de resolver essa discussao.

E, finalmente, sobre o conceito de divida liquida expandida, acho que é cedo para
revisitarmos. Acho que o conceito conforme projetado nos serviu bem, e acho que foi o
certo. Entao, por enquanto, estamos mantendo e podemos sempre revisitar. Mas hoje,
achamos que essa é a métrica certa e a faixa certa para operarmos.

Entao, pedirei a Alex para complementar minha resposta sobre o caso do Reino Unido. Alex,
por favor.

Alex:

Obrigado, Gustavo. E obrigado, Daniel, pela pergunta. Vou comecar falando sobre o caso
do Reino Unido. O julgamento do caso do Reino Unido comegou na semana passada, muitas
pessoas estdo cientes disso, e esta em andamento nas préximas semanas.

O julgamento do Reino Unido lida com indenizagdo para individuos, mas essa questdo em
si s6 sera discutida no ano que vem. Entao, ainda é uma longa discussao sobre se a BHP

Holding pode ser responsabilizada pela Samarco. Entdo, essa é uma discussdo em
andamento.

As questdes que estdo sendo discutidas sobre compensagao no Reino Unido, que serdo
discutidas sobre compensagdo, sdo totalmente cobertas pelo acordo do Brasil que
assinamos hoje. E por essa razdo, entendemos que a posi¢cdo dos réus serd muito
fortalecida no Reino Unido, ndo apenas porque os requerentes terdo uma opgao de acordo
simplificada no acordo do Brasil, mas principalmente porque o acordo do Brasil desconstréi
o principal argumento dos advogados no Reino Unido, que é que esses tipos de questdes
nao sdo facilmente resolvidas no Brasil. O acordo refuta esse ponto e prova que, de fato, a
resolugdo é possivel e é eficiente e rapida.

A Holanda alega, como vocé mencionou, que isso sé comecara em meados do ano que vem.
As primeiras audiéncias no tribunal serdo em meados do ano que vem, e a questdo de se ha
jurisdicao sobre a Vale ainda nao foi abordada. Entao, isso estd muito longe no caminho.

Obrigado.

Leonardo Correa, BTG:
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Boa tarde a todos. Algumas perguntas da minha parte. A primeira sobre o custo de caixa
para minério de ferro, claramente um progresso significativo nos dltimos trimestres. A
mensagem é que vocé esta confiante em atingir o limite inferior do guidance em US$ 21. E
Gustavo, vocé mencionou em sua introdugao que esta confiante em atingir menos de US$
20 daqui para frente. S6 para tentar entender um pouco, isso ja é possivel em 2025, quando
vocé tem uma série de iniciativas? Vocé também tem Vargem Grande aumentando, um
pouco mais de volumes. Entdo, eu sé queria ouvir vocé sobre isso, se essas metas sio
atingiveis em 2025.

Minha segunda pergunta é sobre niquel, especificamente sobre o negécio de transi¢do
energética. H4 claramente uma velocidade dupla acontecendo: cobre, que precisa ser o
foco, um longo prazo super brilhante, acho que todas as mineradoras do mundo sdo super
otimistas em relagdo ao cobre, e com razio. E justificado. No lado do niquel no negécio,
claramente hd um tom mais baixo da Vale, pelo menos na minha opinido, na minha
percepgao nos ultimos trimestres. Os pregos do niquel ndo tém ajudado, é claro, mas neste
ambiente onde o EBITDA é negativo em algumas linhas e claramente ha espaco para
alguma simplificacdo, eu sé queria ouvir suas ideias sobre o que exatamente vocé esta
pensando para o niquel e se cortes de capacidade estdo considerados, considerando este
ambiente de pressao. Obrigado.

Gustavo Pimenta:

Obrigado, Leo. Vou fazer o primeiro e um pouco do segundo, mas também quero que
Shaun, aproveitando o beneficio de ter Shaun na linha, fale sobre o niquel.

Em termos de custo, o que eu quis dizer sobre ficar abaixo de US$ 20 é até 2026, que é a
orientagdo anterior que demos. Quanto mais eu olho para nossa base de custos, mais
confiante fico em nossa capacidade de chegar a esse ponto. E como mencionei, essa sera
uma das minhas principais prioridades.

A Unica coisa que temos que valorizar é que ha vdrias alavancas para nos levar a uma
posicdo mais eficiente. Uma é que, nos ultimos dois anos, introduzimos uma série de
processos, ou novos processos para lidar com as restrigdes que tinhamos em nossas
operagdes. Entao, a equipe hoje sabe muito mais sobre como gerenciar esses processos do
que costumava saber. E estamos vendo muitas melhorias em nossa capacidade de remover
custos do sistema apenas operando melhor.

Ha o beneficio de aumentar a produgdo. Acabamos de redefinir a orientagao, 323-330 Mt,
mas dissemos que queremos chegar a 350 com maior qualidade e algum volume vindo do
Norte. Isso também nos ajuda a reduzir o custo unitario, além dos programas regulares de
eficiéncia que temos buscado, e esta ficando cada vez mais maduro a cada dia.

Entdo é isso que me deixa confiante. E estamos vendo um pouco disso este ano.
Apontamos para a extremidade inferior do guidance de C1, o que apenas destaca que
estamos no caminho certo.

Sobre o niquel, continuamos a acreditar que o niquel é essencial para a transi¢ao energética

e tem seu espago. Certamente, temos que ter certeza de que temos o portfélio certo de
niquel, dadas as condi¢bes de mercado, e ser o mais eficiente possivel para navegar e ser
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lucrativo durante o ciclo. Esse é um dos principais mandatos que Shaun tem. Mas vou parar
por aqui. Eu adoraria ouvir também o que ele pensa sobre isso.

Shaun Usmar:

Gustavo, obrigado, e Leonardo, obrigado pela pergunta. Vocé tem a distingao de ser minha
primeira pergunta sobre metais basicos da Vale em uma teleconferéncia de resultados.
Obrigado. Gustavo tocou nos pontos altos. E acho que acabamos de passar por uma alta
trimestral de uma perspectiva de custo unitario com algumas das manuten¢des em
Sudbury, que estavam programadas. Vocé deve ter visto muitos investimentos
significativos que estdo ocorrendo neste espaco e algumas das iniciativas que foram
colocadas em pratica em todo o negécio de um ponto de vista de produtividade com Mark
Cutifani e a equipe de gestdo, que vocé estda vendo dando frutos, melhorias de
produtividade de 20% a 30%, muitas oportunidades para dilui¢do de custos fixos.

E entdo, este € um negdcio de implantagao de capital de longo prazo. Estamos vendo cerca
de 40% da curva de custo no momento submersa, e vocé esta vendo a oferta sendo
reduzida em certas dreas. No final das contas, temos um negécio estrategicamente
significativo, particularmente de uma lente ocidental, que provavelmente tem uma das
melhores dotacdes minerais que ja vi na minha carreira. E pouco explorado, subutilizado, e
acho que a oportunidade para alocarmos capital sabiamente enquanto fazemos muito
mais para continuar a impulsionar redugdes de custos, melhorias de produtividade e
maximizar o valor para este negécio ao longo do ciclo é realmente o que parece prioridade.

E ndo devemos perder de vista o fato de que, realmente, o que estamos falando, estamos
falando de niquel, mas a grande parte desta parte especifica do portfélio é polimetalica.
Temos muito ouro e PGMs, o ouro estd a precos recordes, mais ou menos.

E entdo acho que para esse fendbmeno continuar e para desbloquearmos valor,
particularmente neste ponto do ciclo, é realmente o foco para nés. E eu acho que além
disso, ha uma quantidade enorme de opcionalidade subestimada quando olhamos para
esse portfdlio, e esse é o nosso trabalho, é realmente desbloquear isso e revelar isso ao
mercado. Espero que isso responda a sua pergunta.

Caio Ribeiro, Bank of America:

Obrigado pela oportunidade. Minha primeira pergunta é sobre as perspectivas de retorno
de caixa a frente. Com o acordo final relacionado a Mariana, a Companhia ainda tem a
divida liquida expandida abaixo de US$ 20 bilhdes, mas as obrigagdes de desembolso
relacionadas a Mariana, Brumadinho, descaracterizacdo, isso equivale a quase US$ 3,7
bilhdes para 2025, o que reduz de forma material o potencial de geragdo de fluxo de caixa
livre da Companhia para aquele ano.

E eu sei que de uma perspectiva de divida liquida expandida, os desembolsos relacionados
a Mariana e Brumadinho deveriam, em teoria, ser neutros, pois vocé esta desembolsando
0 caixa para cobrir essas obrigacdes, mas ao desembolsar esses valores, vocé reduz seu
valor provisionado, o que é refletido em sua divida liquida expandida. No entanto, se vocé
olhar apenas de uma perspectiva de fluxo de caixa livre, hd um desembolso de caixa
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relacionado a esses itens que reduz o yield do fluxo de caixa livre que a Companhia pode
entregar.

Entdo, minha pergunta é: vocés vao olhar somente para seu nivel de divida liquida
expandida de forma isolada para determinar se podem anunciar um dividendo
extraordindrio adiante? Ou vocés também vao olhar para esse rendimento de fluxo de
caixa livre, incorporando essas obriga¢des relacionadas a Mariana, Brumadinho e a
descaracterizagao para tomar essa decisao?

E entdo uma segunda pergunta sobre um tépico diferente aqui, a Vale tinha a estrutura de
JV com a Ero Copper, o projeto Furnas, que depende de um sucesso exploratério, e vocés
também tém esse fundo que foi estabelecido recentemente para desenvolver ainda mais
esses tipos de parcerias. Entdo, minha pergunta é: além dos ativos de cobre, vocés
poderiam usar esse modelo de parcerias, JVs para minério de ferro também no Brasil?
Obrigado.

Gustavo Pimenta:

Caio, comegando com o conceito de divida liquida expandida, na verdade, nés sempre
olhamos para a projegao de fluxo de caixa livre para a Companhia e os diferentes cendrios
para fazer essa avaliagdo e entao julgar como alocamos nosso capital. Entdo o conceito de
divida liquida expandida é um dos elementos, mas nés olhamos para outros, e olhamos
especialmente para o seu ponto onde a geracao de fluxo de caixa esperada da Companhia
é vis-a-vis os compromissos que temos, e se tivermos uma oportunidade de remunerar
nossos acionistas, nés faremos isso, como temos feito ao longo dos anos. Entdo é esse o
caminho. Nés olhamos para vdrias varidveis antes de tomar essas decisdes, ndo apenas
uma.

Em termos de parcerias e fundos, essas sao transacdes onde podemos acelerar nosso
acesso ao volume de offtake onde faz sentido para a Vale, em vez de fazer nés mesmos,
ter alguém para fazer, e nés nos beneficiamos dessa parceria. Em muitos dos casos, ou na
maioria dos outros casos, nds fazemos nés mesmos, especialmente na VBM.

Em minério de ferro, acho que ha menos dessa oportunidade. Acho que vocé nos viu
fazendo isso em algumas que chamamos de mini-minas. Essas sdo pequenas minas onde
nao achamos que somos tdo competitivos quanto nossos concorrentes para desenvolver
e, portanto, buscamos algum tipo de acordo comercial com eles para poder ter acesso a
esses volumes, especialmente materiais de maior qualidade.

Entdo, continuaremos pensando sobre isso. Mas eu diria que provavelmente é sob um
formato diferente em comparagdo com a forma como olhamos para Metais Basicos.

Rafael Barcellos, Bradesco BBI:

Obrigado por receberem minhas perguntas. E, claro, boa sorte, Gustavo. Parabéns pelos
resultados no acordo definitivo. Além disso, Rogério, é bom ouvir de vocé novamente. E
entdo minha primeira pergunta, Gustavo, vocé poderia compartilhar conosco suas ideias
sobre como o ambiente regulatério para atividades de mineragao no Brasil esta evoluindo?
Além disso, como estdo as discussdes relacionadas a um novo decreto de cavidades no
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Brasil, ou mesmo a modernizagdo dessa regulamentacdo de cavidades? E, claro, se vocé
acredita que isso pode acontecer nos préximos anos.

E entdo, minha segunda pergunta é sobre a divisdo de Metais Basicos. Como esta é a
primeira teleconferéncia do Shaun na Vale, Shaun, boa sorte. Entdo, se vocé pudesse
compartilhar suas primeiras impressdes, as muitas oportunidades que vocé vé na Vale Base
Metals, poderia ser muito interessante. Obrigado.

Gustavo Pimenta:

Obrigado, Rafael. Deixe-me responder a primeira e entdo Shaun pode intervir. Como vocé
sabe, o Brasil tem um potencial enorme em termos de potencial mineral, ndo apenas por
ter o minério de ferro da mais alta qualidade do planeta, mas também por ter uma grande
quantidade des depédsitos de commodities de metais para transi¢do energética.

Entdo nossa provocacdo, nossa discussdo tem sido como podemos acelerar esses
desenvolvimentos como um pais, e muitos deles exigem discussdes e modernizagdo, por
exemplo, como vocé mencionou, no decreto das cavernas, na sua legislagao.

Estou otimista de que seremos capazes de avangar nessas discussdes. Acho que ha um
reconhecimento de que a legislagdo atual pode ser melhorada por todas as partes, e
estamos esperangosos de que isso sera abordado em um futuro préximo, espero que mais
cedo do que tarde. E isso serd fundamental para desbloquearmos o potencial que temos
no pais, no potencial que a Vale tem de crescer nessas commodities.

Vou passar para Shaun para a segunda pergunta.
Shaun Usmar:

Obrigado. Rafael, a visdo das trés semanas e meia, eu acho que é muito semelhante ao
motivo pelo qual assumi esta oportunidade com a Vale Base Metals, que é, eu
honestamente acredito que é provavelmente um dos ativos mais subestimados do seu tipo
no espaco de metais para baterias ou metais energéticos.

Se vocé esta construindo um negécio como este, uma das maiores barreiras que as pessoas
ou organizag¢des enfrentam é, em ultima andlise, a dotagdo mineral. Tudo comega com a
geologia. Passei trés dias com os gerentes gerais e alguns dos lideres empresariais na
semana passada, e eu diria que quando desse encontro, minhas suposi¢des mais otimistas
sobre o potencial foram excedidas. E eu acho que ai estd a oportunidade para nds,
enquanto buscamos alocar capital e administrar este negécio da forma mais eficiente
possivel.

Gustavo ja destacou que, particularmente no Brasil, todo mundo ama cobre. E muito dificil
encontrar ativos de cobre de alta qualidade. Este negécio tem dotagdes minerais incriveis
e subestimadas no Brasil. E mesmo antes desta chamada, ja estamos trabalhando com a
equipe, tentando ver se removemos as restricdes, qual é a nossa capacidade de realmente
desbloquear em parceria as oportunidades com governos e outras partes interessadas,
esse potencial mineral. Temos negdcios estabelecidos como Salobo e Sossego, e Salobo
abriu em profundidade, e abriu em varias dire¢des, e entdo temos tantas outras
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oportunidades naquele distrito em particular para embarcar, olhando para hubs e outras
coisas para desbloquear parte dessa riqueza mineral.

E entdo, eu acho que para mim, ao olharmos para isso desta vez, em um negécio onde as
pessoas estdo tentando comprar o que temos, nossa chance é realmente desbloquear o
custo de produtividade e outras coisas que estdo sob nosso controle e, finalmente,
desbloquear o valor a longo prazo que existe neste portfélio, e entdo ir além disso quando
tivermos conseguido atingir isso. Acredito que realmente temos a base para criar um
verdadeiro lider do setor no futuro.

Marina Calero, RBC:

Boa tarde. Obrigado pela ligacdo. Tenho uma pergunta complementar sobre sua estratégia
corporativa. E justo assumir que seu foco estd em suas oportunidades de crescimento
internas ou vocé estaria aberto a crescer inorganicamente também?

Shaun Usmar:

Marina, obrigada. Eu venho de empresas como a Xstrata, que essencialmente cresceram
por meio de M&A, e passei grande parte da minha carreira fazendo M&A. Quando olho para
o cendrio de M&A, cada empresa precisa ter essa capacidade e sempre olhar para diferentes
momentos do ciclo por meio de uma lente de fazer ou comprar.

Mas acho que voltando a minha resposta anterior, minha maior e mais valiosa
oportunidade é aquela que realmente temos. E entdo eu acho, certamente para o futuro
previsivel, embora sempre continuemos a olhar para o que esta no mercado, acho que
realmente temos muito do que o mercado estd procurando, e cabe a nés sermos capazes
de realmente capturar e desbloquear esse valor.

Eu diria que suspeito que a maioria das organizagdes, pelo que posso ver, que modelam a
Vale, realmente ndo tém visibilidade do pipeline quando vocé olha para seus préprios
detalhamentos de valor liquido de ativos e o conjunto de oportunidades que esse negécio
tem. Isso faz parte do nosso trabalho. Ndo é apenas para entregar isso e mostrar isso
trimestre apds trimestre e além, mas realmente para mostrar esse potencial, que eu acho
que é invisivel neste estagio.

Gustavo Pimenta:

Vou apenas complementar, e concordo com a opinido de Shaun, especialmente
considerando onde negociamos atualmente, é dificil para nds fazer qualquer transacgao que
faga sentido para nossos acionistas. A vantagem Unica do nosso portfélio é a dotacdo em
Metais Basicos, como ele mencionou, mas também em minério de ferro. Entdo achamos
que podemos ganhar muito mais dinheiro e gerar muito mais valor para nossos acionistas
desenvolvendo nossa prépria dotagao.

E as vezes havera uma oportunidade para compartilharmos a infraestrutura e fazermos
negécios que sejam agregadores para ambos os parceiros, como o que fizemos
recentemente na Minas Rio. Esse é um exemplo de negécios que gostamos de fazer. E
pouco intensivo em capital, se preferir, e esses negécios fazem sentido. Grandes negécios
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ou coisas diferentes disso sdo mais dificeis para nds fazermos e eu preferiria colocar nosso
dinheiro para fazer nosso préprio desenvolvimento.

Timna Tanners, Wolfe Research:

Obrigado. Boa tarde. Feliz sexta-feira. Eu queria comecar perguntando sobre CAPEX sé
porque, como vocé aponta, hd uma lacuna consideravel, uma grande quantia que precisa
ser gasta para atingir sua meta no 4T. Entdo isso esta acontecendo ou devemos pensar em
um gasto talvez mais tarde?

E entdo, uma pergunta mais ampla que eu tinha era apenas o comentario que ouvi antes
sobre como vocé tinha confianga de que as margens globais do aco iriam se recuperar. E
estou curiosa sobre o que impulsiona isso. Seria étimo obter seu pensamento de alto nivel
a luz dos desafios do setor imobilidrio. Obrigada.

Gustavo Pimenta:

Timna, feliz sexta-feira para vocé também. Estamos buscando fechar o ano dentro do
guidance de cerca de US$ 6,3 bilhdes a US$ 6,5 bilhdes. Entdo, parece muito em linha com
o que tinhamos divulgado. Ao longo do ano, sempre ha algumas variagcdes dentro dos
trimestres, mas vocé deve olhar para esse ano inteiro como o nimero final que esperamos
entregar em 2024.

Entdo, vou passar para Rogério para falar sobre margens.
Rogério Nogueira:

Ola, Timna, quando vocé olha para o mercado de minério de ferro, acreditamos que o
mercado se estabilizard, mas vemos upsides potenciais. Em uma base mais ampla, em uma
base mundial, vemos CSP, produgao de ago bruto atingindo 1,9 bilhdo de toneladas, com a
China sendo responsdavel por mais de 1 bilhdo de toneladas em 2024. E esperamos os
mesmos numeros para 2025.

Como vocé sabe, e isso ja foi discutido em todos os lugares, o governo chinés esta
trabalhando para aumentar a confianga do consumidor por meio de estimulo fiscal e
monetario, como todos nds temos ouvido falar. Acreditamos que com isso, o consumo de
aco se estabilizara e o declinio nos investimentos em ativos fixos no setor imobilidrio sera
compensado, sera compensado por investimentos em ativos fixos no setor de manufatura
e infraestrutura.

Como resultado, esperamos um equilibrio estavel no fornecimento de minério de ferro.
Atualmente, vemos niveis de estoque estaveis em toda a cadeia de suprimentos. Apesar
do fato de vermos altos niveis de estoque nos portos, vemos niveis de estoque muito
baixos nas siderurgicas.

Entdo, quando vocé olha para isso de forma mais abrangente, acreditamos que os niveis

de estoque estdo estaveis. Nao sé isso, mas quando olhamos para a curva de custo, vemos
que mais de 50 milhdes de toneladas de fornecimento tém suporte a US$ 95 por tonelada
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na curva de custo, e perto de 150 milhdes de toneladas tém suporte a US$ 90. Entéo, se os
pregos cairem, muita capacidade e muita produgao sairdo do mercado.

Mas, mais especificamente para sua pergunta, no curto prazo, vemos alguns dados
positivos. Se vocé olhar para a utilizagdo do alto-forno, os nimeros estdo aumentando
para 87%; as margens de ago estdo se recuperando, mais US$ 20 por tonelada em
vergalhdes, e é quase neutro em HRC; e vocé vé algumas regides, especificamente as
regides onde enfrentam menos concorréncia na China, ou tém menos siderdrgicas, ja
crescendo mais significativamente.

Fora da China, acho que os produtores de ago estdo lutando especificamente com as
exportagdes chinesas, mas se essas exportagdes diminuirem, a demanda continuara
existindo e acreditamos que elas crescerdao marginalmente.

Christopher LaFemina, Jefferies:

Obrigado por responder minha pergunta. Isso é uma espécie de acompanhamento do que
Timna acabou de perguntar. Se olharmos para a estratégia histérica da Vale, incluindo o
dltimo trimestre, vocés as vezes tiraram do ar a capacidade de maior custo e menor
margem, eu acho que basicamente a abordagem de valor sobre volumes, que
provavelmente tem sido um fator de suporte no mercado. Outras empresas também
fizeram isso.

Minha pergunta é: como a estratégia muda? Quero dizer, se vocé estd mudando seu mix
de producao para minério de maior qualidade e margem, isso implica que os precos teriam
que cair ainda mais antes de vocé tirar a capacidade do ar? Estou apenas pensando, nao
necessariamente qual serd o mercado em 2024 ou 2025, ou onde ele pode estar mais para
frente na década, mas com a chegada de Simandou e com a sua prépria mudanga de mix
de produgao, a BHP também tem algum crescimento, e se estivermos em um cenario em
que o mercado de minério de ferro estd em declinio, se a demanda na China estiver
enfraquecendo, nesse tipo de cenario de baixa, em que ponto comecaremos a ver uma
resposta de oferta mais para frente na década. E, novamente, com seus custos caindo e a
entrada em operagao de Simandou , estou preocupada que talvez ndo seja 90 a 100, mas
pode ser consideravelmente menor do que isso. Entdo essa é a questdo, onde esta a
desvantagem de estar mais para frente na década se a demanda estd realmente
diminuindo. Obrigado.

Gustavo Pimenta:

Deixe-me cobrir alguns elementos, e entdo, Rogério, se vocé quiser acrescentar. A Unica
coisa que eu acho que é fundamentalmente importante é que, mesmo com Simandou, a
quantidade de esgotamento que estamos vendo no mercado é enorme, e a degradagao que
também estamos vendo no mercado de nossos concorrentes é muito relevante, e eu acho
que as vezes é negligenciada. Ent3o esse é um elemento a ser levado em consideragio. E
por isso que nao somos tao negativos a longo prazo com a entrada de Simandou como
provavelmente seriamos.

Em termos de estratégia de valor sobre volume, eu acho que ela continuara. Certamente,
ela continuard; ndo eu acho, ela continuara. O lado bom de retomarmos a capacidade é que
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finalmente comegamos a ter flexibilidade, porque depois de Brumadinho, perdemos muito
da flexibilidade que tinhamos em nossas ofertas.

Entdo agora que estamos trazendo Vargem Grande, Capanema e estamos de volta a 350,
mais do que o volume em si, que ndo é o que buscamos, como Rogério disse, teremos a
capacidade de entdo jogar dentro das condi¢des de mercado para maximizar o valor. Essa
flexibilidade nao tinhamos ha alguns anos, e acho que agora finalmente estamos tendo, o
que nos dara a capacidade de remover volumes sempre que eles ndo fizerem sentido.

Mencionamos isso da ultima vez, poderiamos ter ido além de 330 milhdes de toneladas.
Estamos removendo do mercado este ano provavelmente 7 a 8 milhdes de toneladas de
produtos com alto teor de silica que poderiamos estar colocando no mercado, e decidimos
nao fazer isso porque nao é a coisa certa a fazer de uma perspectiva de mercado.

Entdo, continuaremos a ser extremamente disciplinados em como adicionamos volume ao
mercado. A beleza do que estamos fazendo aqui, eu acho, é o fato de que agora temos
flexibilidade para jogar junto dependendo das diferentes condi¢cdes de mercado, e
continuaremos a fazer isso.

John Brandt, HSBC:

S6 uma pergunta para mim, no que se refere ao seu portfélio geral de metais. Obviamente,
se olharmos para os ultimos 20 anos, a Vale realmente se transformou em trés metais
principais, de muitos outros. Mas recentemente vimos alguns de seus concorrentes, talvez
fazendo algumas fusdes e aquisicdes e adicionando ao seu portfélio de produtos litio ou
fertilizantes.

Entdo, estou pensando, se olharmos para os préximos 5 a 10 anos, vocé esta feliz com seu
portfélio de minério de ferro, niquel e cobre, ou vocé procuraria adicionar coisas como litio,
fertilizantes, potencialmente uranio? Acho que essa é a minha pergunta. Obrigado.

Gustavo Pimenta:

John, estamos felizes com o portfélio que temos. Certamente gostariamos de ter mais
cobre do que temos, mas trabalharemos nisso. Se temos algo em nosso portfélio, tem que
ter escala, precisamos estar bem-posicionados da perspectiva da curva de custo. E o que
temos hoje sdo as commodities que acreditamos que podemos entregar.

No final, é sobre criagdo de valor. Portanto, gostamos do que temos. Como empresa,
estamos sempre avaliando alternativas e oportunidades, mas estamos felizes com as
commodities que temos, e a questdo é como podemos continuar a crescer.

Operadora:

Isto conclui a sessdo de perguntas e respostas de hoje. A conferéncia da Vale esta agora
concluida. Agradecemos a sua participacio e desejamos a vocé um bom dia.
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