V VALE

Vale S/A (VALE3)

Desempenho no 4T24

20 de fevereiro de 2025
Transcricao da teleconferéncia

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

Esta conferéncia estd sendo gravada e o replay estara disponivel em nosso site vale.com.

A apresentacao estd 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 audio original” para que vocé ndo ouca a versao 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 declaragdes prospectivas podem ser fornecidas nesta
apresentagao, incluindo as expectativas da Vale sobre eventos ou resultados futuros,
abrangendo os assuntos listados na respectiva apresentagdo. Alertamos que as
declaragdes prospectivas ndo sdo garantias de desempenho futuro e envolvem riscos e
incertezas. Para obter informacgdes 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 Comissdo de Valores
Mobiliarios (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, estao:

e Sr.Gustavo Pimenta — CEO;

e Sr. Marcelo Bacci - Vice-Presidente Executivo de Finangas e Relagbes com Investidores;
e Sr.Rogerio Nogueira — Vice-Presidente Executivo, Comercial e Desenvolvimento;

e Sr.Carlos Medeiros — Vice-Presidente Executivo de Operagdes; e

e Sr.Shaun Usmar — CEO da Vale Metais Basicos

Agora, gostaria de passar a palavra ao Sr. Gustavo Pimenta. Por favor, pode prosseguir..
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Gustavo Pimenta:
0Ol3a a todos e bem-vindos a teleconferéncia da Vale do 4° trimestre de 2024.

No Vale Day, apresentamos nossa visdo para 2030 com foco claro na evolugao de nosso
portfélio de ativos para atender as necessidades de nossos clientes com um perfil de
custo altamente competitivo. Também, apresentamos nossas iniciativas para avancar
em nossa transformacao cultural, posicionando a Vale como um parceiro confidvel. Estou
feliz com os resultados que conseguimos alcancar até agora e muito otimista em relagdo

ao futuro da Vale.

Concluimos 2024 com um desempenho sélido.

Em seguranga, reduzimos nossa taxa de frequéncia de leses para 1,1 como resultado de

nosso foco continuo em criar um ambiente de trabalho livre de acidentes.

Também atingimos 57% do programa de descaracterizacdo de barragens a montante e

esperamos nao ter barragens no nivel 3 até o final de 2025.

Assinamos acordos definitivos para a reparagao de Mariana, bem como para a renovagao

das concessdes ferroviarias.

Em nosso negdcio de minério de ferro, entregamos dois de nossos trés principais projetos.
Vargem Grande comegou em setembro, antes do previsto e dentro do orcamento. E em
dezembro, anunciamos a entrada em operagdo da Capanema, também antes do previsto.
Ambos os projetos adicionam 30 milhdes de toneladas de capacidade de producdo de

baixo custo.

Em metais basicos, produzimos o primeiro minério do segundo depésito do projeto
VBME, um marco importante para ganhos continuos de eficiéncia e diluicdo de custos

fixos no negécio de niquel.

Também avangamos em parcerias estratégicas com o fechamento de nossa aquisicdo de
15% do Minas-Rio, bem como o inicio da construgdo de nossa planta de concentragdo em

Sohar, Oma, que deve entrar em operagao em 2027.

Por udltimo, mas ndo menos importante, cumprimos todos os nossos guidances de

producao e custo para o ano, refletindo nosso foco continuo na exceléncia operacional.

Todas essas conquistas demonstram que estamos no caminho certo para cumprir nossa
visdo de 2030.

Agora, olhando para o nosso desempenho de produgao. A produgdo de minério de ferro
atingiu 328 Mt, o nivel mais alto desde 2018 e acima do nosso guidance original.
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No 4° trimestre de 2024, mudamos proativamente nosso mix de portfélio, reduzindo as
vendas diretas de material com alto teor de silica e aumentando a participacdo de
produtos de alta qualidade de Carajas. Isso resultou em prémios de minério de ferro
realizados mais altos, mas, mais importante, margens e retornos mais altos sobre o

capital investido.

Em metais basicos, continuamos a fazer progressos sélidos, tendo alcancado a maior
producao de cobre desde 2020, impulsionada por Salobo, que produziu cerca de 200kt de
cobre em 2024.

Em niquel, um marco significativo foi alcangado com a conclusao do projeto VBME.
Também anunciamos a revisdo de Thompson como parte de um processo para otimizar a
base de ativos da Vale Base Metals. Esperamos concluir o processo de revisao no segundo

semestre deste ano.

Continuamos a ser altamente disciplinados em nossos esforcos de produtividade, tendo

entregado todos os nossos guidances de custo nas diferentes commodities em 2024.

No minério de ferro, em particular, nosso custo caixa C1ficou na extremidade inferior da
faixa de guidance, em torno de US$ 22/t. No quarto trimestre, nosso C1atingiu US$ 18,8/t,

o menor nivel desde 2022.

No cobre, tivemos o melhor ano em termos de custos all-in desde 2020, devido a
producdo recorde da Salobo, bem como aos precos mais altos de subprodutos,

principalmente do ouro.

Os custos do niquel também estdo tendendo para baixo, com mais suporte esperado

como resultado do ramp-up de VBME.

Continuamos altamente comprometidos em continuar melhorando nossa
competitividade de custos em todo o negdcio e estamos muito confiantes em entregar
nossos guidances novamente em 2025, posicionando a Vale na extremidade inferior da

curva de custos global do setor.
Também estamos focados em otimizar nossos dispéndios de capital.

Como resultado disso, reduzimos nossa orientagdo de CAPEX de 2025 para US$ 5,9

bilhdes, alavancando iniciativas de otimizagdo em certos investimentos de capital.

Nesse contexto, e, dada a nossa forte confianga em uma robusta geragao de fluxo de
caixa para 2025, nosso Conselho de Administragao aprovou US$ 2 bilhées em dividendos

e juros sobre capital préprio, resultando em um yield anualizado de 10%.

O Conselho também aprovou a extensao de nosso programa de recompra de até 3% de

nossas a¢des em circulagao.
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Olhando para o futuro, continuaremos altamente focados em nossa abordagem
disciplinada de alocagdo de capital, equilibrando a otimizacdo de CAPEX, crescimento

robusto e fortes retornos aos acionistas.

Antes de passar para o Marcelo, gostaria de falar sobre nosso antincio na semana passada
sobre o Projeto Novo Carajas. Como sabe, Carajas é uma das melhores provincias de
minerais criticos do mundo, inclusive para o minério de ferro de mais alto teor. Sob este
programa, estamos criando uma equipe multifuncional dedicada com maiores
investimentos em exploragao, a fim de acelerar o desenvolvimento de recursos da regido.
Estamos confiantes de que essa nova abordagem aumentara substancialmente nossa
capacidade de desenvolver projetos, acrescentando valor para nossos acionistas, em

linha com nossa estratégia de longo prazo.

Forneceremos mais detalhes sobre a iniciativa Novo Carajas nos préximos trimestres, a

medida que o programa evolui.

Agora, gostaria de dar as boas-vindas a Marcelo Bacci, em sua primeira teleconferéncia

com a Vale.
Estarei de volta para as observagdes finais antes da sessao de perguntas e respostas.

Por favor, Marcelo.

Marcelo Bacci: Obrigado, Gustavo, e bom dia a todos.

E 6timo estar aqui para minha primeira teleconferéncia trimestral com a Vale. Vamos dar

uma olhada em nosso desempenho financeiro do 4° trimestre.

Nosso EBITDA Proforma foi de pouco mais de USS$ 4,1bilhdes no 4T24, 9% maior trimestre
a trimestre. Como vocé pode ver neste slide, houve dois fatores principais que

contribuiram para esse desempenho.

Primeiro, nossa estratégia de otimizacao de portfélio permitiu uma melhoria em nossos
prémios all-in realizados de US$ 2,9/t sequencialmente, com um impacto positivo de US$
190 milhdes em nosso EBITDA.

E segundo, nosso Programa de Eficiéncia de Custos continua a produzir resultados
positivos, com nossos custos unitdrios diminuindo em todas as nossas commodities ano
a ano. No caso particular do nosso C1, o impacto positivo em nosso EBITDA foi de US$ 180

milhdes t/t.
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Acreditamos que a competitividade de custos é um elemento-chave para proteger nossa
empresa da ciclicidade do mercado e estou muito satisfeito com os resultados que

estamos alcangando.

Neste trimestre, nossos custos caixa C1 de minério de ferro, excluindo compras de
terceiros, foram de US$ 18,8/t, quase 10% menores em relagdo ao ano anterior. Este é o
menor custo caixa C1 desde o primeiro trimestre de 2022. A melhoria foi impulsionada
principalmente por nossas iniciativas de eficiéncia e um melhor mix de produgao, com

volumes mais altos provenientes do Sistema Norte.

Nosso desempenho de custo total foi sélido, com uma reducao de mais de 5% em relacao
ao ano anterior, atingindo US$ 49,5/t no trimestre. A melhoria foi impulsionada por
custos C1 mais baixos, bem como por nossa estratégia de otimizagao de portfélio, que

levou a prémios realizados mais altos, como expliquei anteriormente.

Nosso forte desempenho no 4° trimestre nos da confianca de que estamos no caminho
certo para continuar melhorando, ao mesmo tempo em que entregamos todos os nossos

guidances em 2025.

Olhando para o nosso negécio de Metais de Transicdo Energética, também vimos uma

redugao geral nos custos all-in.

No cobre, os custos all-in foram os menores desde o 4T20, atingindo cerca de US$ 1,1 mil
por tonelada, impulsionados pelo aumento das receitas de subprodutos em Salobo,

compostas principalmente por ouro, bem como pelo melhor desempenho operacional.

No Niquel, os custos all-in totalizaram cerca de US$ 13,9 mil délares por tonelada, o menor
desde 01722, impulsionado por maiores receitas de subprodutos, especialmente de cobre
e PGMs.

A revisdao de ativos da Vale Base Metals, liderada por Shaun, estd progredindo
notavelmente bem. Estamos otimizando as operagdes e obtendo melhorias de custo em

todas as linhas de negécios. Nosso foco é desbloquear todo o potencial de ativos da VBM.
Agora, passando para a geragao de caixa.

Vou dedicar um pouco mais de tempo a este slide para explicar alguns movimentos em
nosso Fluxo de Caixa Livre, particularmente a luz de nossos compromissos ampliados

relacionados a Samarco e Brumadinho.

Primeiro, nossa geracdo de Fluxo de Caixa Livre Recorrente atingiu cerca de US$ 800

milhGes no 4° trimestre, US$ 300 milhdes a mais do que no 3° trimestre. Esse aumento foi
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impulsionado principalmente por um maior EBITDA e um impacto positivo no capital de
giro, gracas a forte geragao de caixa no 4° trimestre das vendas de minério de ferro no 3°

trimestre.

Nosso Fluxo de Caixa Livre Recorrente foi utilizado para tratar de itens pontuais, como o
pagamento antecipado de US$ 656 milhdes para contratos de concessao ferroviaria. A
renegociacdo do contrato de concessdo nos permitiu reduzir os riscos contratuais e
otimizar nossas obrigagbes, com um pequeno impacto em nossa provisdo, a0 mesmo

tempo em que garantimos a extensdo da concessao até 2057.

Gostaria de destacar que as saidas de caixa relacionadas aos compromissos da Samarco e
Brumadinho ja estdo provisionadas em nosso balango patrimonial e fazem parte do nosso
conceito de divida liquida expandida, que é nossa referéncia para fins de alocagdo de
capital, incluindo dividendos e recompras. Dito isso, essas saidas ndao devem ser
consideradas nos calculos do fluxo de caixa livre para o patriménio liquido. Eles devem

ser tratados como um tipo de amortizagao da divida.

Como vocé pode ver no préximo slide, nossa divida liquida expandida permaneceu estavel
em US$ 16,5 bilhdes no trimestre. Aqui, apresentamos os principais fatores caixa e ndo
caixa que impactaram a divida liquida expandida sequencialmente. Mantemos nossa
faixa de divida liquida expandida de US$ 10 a 20 bilhdes, com o objetivo de ficar em torno

do meio. Esta sera a referéncia para a remuneracao adicional aos acionistas.

Como Gustavo mencionou anteriormente, a Vale pagara US$ 2,0 bilhdes em remuneragao
aos acionistas em margo, enquanto nosso Conselho também aprovou um novo programa
de recompra de até 120 milhdes de agdes. Isso mostra nosso foco continuo em devolver

valor aos acionistas.
Com isso, passo agora a palavra de volta para Gustavo.
Gustavo Pimenta:

Obrigado Marcelo. Antes de abrir para a sessdo de perguntas e respostas, gostaria de

reforcar as principais conclusdes da teleconferéncia de hoje:

Fizemos progressos substanciais na abordagem dos principais overhangs que a Vale

enfrentava nos ultimos anos, posicionando-nos bem para os préximos anos.

Continuamos avancando em nossa agenda de exceléncia operacional, cumprindo
consistentemente o guidance de producdo e capturando ganhos de eficiéncia

sustentaveis.
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Nossos recursos exclusivos nos fornecem flexibilidade e opcionalidade para adaptar

nosso mix de portfélio a qualquer cendrio de mercado.

Além disso, estamos construindo estrategicamente o portfélio certo, acelerando
oportunidades de crescimento robusto, como com o Programa Novos Carajas, onde

temos uma proposta de valor altamente competitiva.

E, finalmente, nossa abordagem disciplinada em relagao a alocagao de capital continuara
garantindo uma remuneragao saudavel aos acionistas e criacdo de valor para todos os

nossos stakeholders.

Agora, vamos comecar a sessdo de perguntas e respostas.
SEQAO DE PERGUNTAS E RESPOSTAS

Operador: Obrigado. Vamos iniciar a sessdo de perguntas e respostas da teleconferéncia.
Se vocé tiver alguma duvida, clique no botdo “levantar a mao”. Se sua pergunta ja foi
respondida, vocé pode sair da fila clicando no botao “abaixar a mao”. Por favor, faca suas
perguntas em inglés e limite suas perguntas a duas de cada vez. Nossa primeira pergunta

é de Daniel Sasson, do Itat BBA. Por favor. Sr. Sasson, seu microfone esta aberto.

Daniel Sasson, Itat BBA: Muito obrigado. Bom dia a todos. Obrigado pela oportunidade.
Minha primeira pergunta esta relacionada ao seu mix, seu mix de vendas. Esta ficando
cada vez mais claro que a qualidade estd aumentando, vocés estdo aumentando a
concentragdo, mas vocés aumentaram seus estoques em quase 6Mt no segundo
semestre do ano passado, a diferenga entre producdo e vendas. Se vocé pudesse
comentar um pouco sobre como estdo seus niveis de estoque, se vocé se sente
confortavel com eles e como isso estd associado a estratégia comercial da empresa.
Quero dizer, se talvez pudéssemos ver a Vale cada vez mais se concentrando em valor
sobre volumes nos préximos anos, se esse é o norte para onde vocés estdo indo, seria
6timo. E minha segunda pergunta relacionada as observacdes finais do Gustavo, vocé
mencionou os ramp-ups de Vargem Grande e Capanema, , que vocé comissionou entre
setembro e dezembro do ano passado. Mas quando olhamos para seu guidance de
producao para este ano relativamente estdvel em relagdo a 2024. Estd implicito que vocé
estd pensando em compras de terceiros mais baixas, o que poderia realmente ajudar seu
desempenho de custo e seu custo entregue na China? Eu sei que a sazonalidade ajudou
no quarto trimestre, mas sua entrega na China foi ainda menor do que seu guidance de
médio a longo prazo para o custo de entrega na China. Entdo, como podemos pensar

nessa evolugdo de custos para 2025 em diante? Muito obrigado, pessoal.
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Gustavo Pimenta: Ei, Daniel, Gustavo aqui. Entdo deixe-me comegar com a segunda e
depois passo para o Rogerio para falar sobre o mix de vendas. Entao, a primeira coisa é
que ha um ramp-up desses projetos, certo, tanto Vargem Grande quanto Capanema
levardo algum tempo para atingir a capacidade total. Acho que esse é o primeiro. E acho
que a maneira como estamos analisando isso é que isso nos dara mais flexibilidade para
jogar junto com a estratégia de valor sobre volume, como mencionamos no ano passado,
poderiamos ter feito mais volumes no 4° trimestre do que realmente fizemos. Portanto,
estamos adotando uma abordagem semelhante em nossas projecdes para este ano.
Entdo, apesar de projetar algo semelhante ao ano passado, acho que este ano
provavelmente temos maior flexibilidade para jogar com o valor sobre o volume. Entao é

assim que estamos pensando. Entao, vou ter o Rogerio falando sobre o mix de vendas.

Rogerio Nogueira: Obrigado, Daniel. Acho que vocé colocou exatamente certo. Quando
discutimos nosso portfélio de produtos, nosso foco esta no valor. Portanto, ndo estamos
olhando apenas para a realizagdo de precos, ndo apenas para volumes ou custos, nao
apenas para estoques. Trata-se da otimizagdo dos fluxos de caixa. A longo prazo, eu
acho, vocé sabe, nossa dire¢ao nao vai mudar. Nés nos concentramos na descarbonizacao
dos Mega Hubs, e essa é uma histéria diferente. A curto prazo, estamos analisando o que
o mercado estd realmente fazendo agora. Quais sdo as margens de nossos clientes? Qual
é a tendéncia em termos de prémios? Estamos analisando junto com nossos colegas de
operagdes na cadeia de suprimentos, quais sdao as possibilidades, restricoes e
oportunidades da mina e analisando toda a cadeia de suprimentos, estamos tentando
descobrir qual é o design do portfélio que maximiza o valor e é exatamente isso que esta
acontecendo agora. A decisdo neste momento foi beneficiar o minério de ferro,
pensamos que mover nosso portfélio de produtos mais para um produto de grau médio
produziria melhores resultados e foi isso que fizemos. Nossa expectativa para os
préximos trimestres é que essa seja a direcdo que tomaremos, e que vocé veja algum
aumento nos estoques como resultado disso. Mas, novamente, lembre-se de que nosso

foco é trabalhar em um portfélio flexivel com o objetivo de maximizar o valor.

Operador: Nossa préxima pergunta vem de Carlos De Alba, do Morgan Stanley. Por favor,

Sr. De Alba, seu microfone esta aberto.

Carlos De Alba, Morgan Stanley: Sim, muito obrigado. Entdo, minha primeira pergunta
- bom dia a todos. Minha primeira pergunta é talvez se vocé pudesse fornecer, isso é para
Shaun da Base Metals, talvez um pouco mais de detalhes do progresso até o momento
que vocé alcangou e que tipo de resultado vocé espera que possamos ver, no lado do
custo, mas esses ja foram mencionados, mais em termos de producéo, talvez embarques
aolongo do ano e a sequéncia de atingir a meta de custo para o ano. E a segunda pergunta
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talvez para Gustavo seja mais sobre essa situag¢do ainda, com os municipios no Brasil que
foram impactados pelo acidente de Mariana e entendemos que 6 de maio é o prazo para
eles decidirem se vao aderir ao acordo que a empresa, o acordo abrangente que as
empresas chegaram com os governos federal e estadual do pais, ou continuar a
prosseguir com uma acao judicial no Reino Unido. E dai, mesmo que seja uma pequena
chance ou como vocé queira enquadra-la, qual é a estratégia da empresa ou o que a
empresa faria se a maioria dos municipios decidisse nao aderir ao acordo brasileiro?
Obrigado.

Shaun Usmar: Carlos, obrigado pelas perguntas. E Shaun Usmar aqui de Base Metals.
Portanto, sua pergunta é sobre competitividade de custos e progresso até o momento.
Em primeiro lugar, eu diria que ja se passaram 4,5 meses e fiquei realmente
impressionado com o progresso que a equipe fez durante esse periodo de tempo. Entao,
para Ihe dar uma nocao disso, pense nisso. Vocé tem uma presenca global verticalmente
integrada e - em niquel e certamente em cobre - nossas prioridades permanecem, como
dissemos no Vale Day, para desbloquear as dota¢des minerais, mas as dotagdes minerais
precisam ser viabilizadas por meio de custos mais baixos, maior produtividade e agilidade.
Entdo, nesse periodo, vocé teria visto que eu iniciei muito cedo a reestruturagado. A equipe
se saiu incrivelmente bem, focada em despesas gerais. Estamos no caminho certo para
cerca de um tergo de nossa reducdo de despesas gerais, que é uma taxa de execugdo de
quase US$ 200 milhdes por ano, o que excede o que eu teria previsto e nao é realmente
apenas o componente de custo. E o que ele faz para permitir esse tipo de modelo
operacional descentralizado, proprietario-operador, em toda a empresa para ajudar a
aumentar a produtividade e o foco no custo e estou realmente vendo isso acontecendo.
Acho que se vocé olhar para o Ultimo periodo e isso vai para seus pontos sobre o que
esperar. Se vocé se lembra, acabamos de ter um ano recorde em Salobo, vocé sabe,
Salobo, por exemplo, mesmo em coisas como a produtividade de pa melhorou cerca de
5% no ano passado. Na verdade, é o melhor desempenho de pa no Brasil, por exemplo. A
equipe fez um 6timo trabalho nisso. A disponibilidade de caminhdes representa um
aumento de cerca de 10% nisso. Vimos significativamente mais metros perfurados
enquanto eles procuram desbloquear a dotagdo mineral de que se fala repetidamente.
Agora, mesmo Sossego como uma mina mais madura, vocé viu uma melhoria de 28% na
utilizagdo e esta vendo que, vocé sabe, isso é um foco em ambas as trocas hot seat no
final dos turnos e eles foram capazes de estacionar caminhdes em cerca de 16% da frota.
Portanto, esse tipo de foco em custo e produtividade, ndo apenas em despesas gerais,
mas no nivel operacional, é fundamental. E entdo, quando vocé pensa em entregas e
custos, eu diria que o cobre ja esta no caminho certo pelo que vocé sabe, nés meio que
colocamos o guidance ao longo do ano, vocé deve esperar que os volumes e a melhoria de
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custos melhorem a medida que aumentamos coisas como Onga Puma com um segundo
forno no segundo semestre do ano. Vocé sabe, nés anunciamos, acho que no Vale Day
também, os testes em que o teor de niquel na liga ferro-niquel foi aumentado de 25%
para35%. Vocé sabe, eles fizeram um trabalho muito, muito bom para poder nos preparar
para o segundo forno, também melhorar nossos produtos e melhorar os custos e estamos
no caminho certo com isso. Em Ontario, vocé sabe, a operacao |4, vocé tem, vimos um
grande foco nas taxas de desenvolvimento para recuperar o atraso com o
subinvestimento e as necessidades de produtividade do passado. E sé para dar um
exemplo, vocé sabe, vimos no inicio do ano passado que eles estavam fazendo apenas
cerca de, em 2023, na verdade, cerca de 64 metros por dia em desenvolvimento. Eles
estdo funcionando agora em cerca de 84, na mina de Creighton, por exemplo, ano a ano,
viu uma melhoria de 100% em sua capacidade de desenvolvimento. Entao, um foco muito
forte nisso e sim, entdo é geral. Eu acho que particularmente que vocé viu no niquel,
como Bacci disse, essa redugao significativa no custo que precisa continuar e o foco da
equipe, particularmente neste mercado, é reduzir a estrutura de custos, as despesas
gerais, bem como os custos operacionais, precisamos para garantir que sejamos
sustentaveis nesse tipo de ambiente de pregos e, em seguida, possamos nos beneficiar
quando vemos uma recuperagao no futuro e o foco principal para nés é permitir o
crescimento do cobre de que falamos e acho que a equipe fez um trabalho notdvel até

agora.

Gustavo Pimenta: Entéo, Carlos, deixe-me apenas complementar sua segunda pergunta
sobre Mariana. Olha, nossa visao é que o acordo no Brasil que conseguimos alcangar com
sucesso no ano passado é justo, abrangente, e é a melhor alternativa e o melhor caminho
para que a reparacdo evolua e avance. Continuamos a acreditar que esta é a melhor
alternativa para todos os constituintes. Ele fornece um mecanismo de pagamento justo
e rapido para todas as partes relacionadas. Vimos uma tragdo muito boa em termos de
cumprimento dos compromissos que assinamos. Portanto, continuamos acreditando que
este sera o caminho ideal e preferido para que todos cumpram todas as suas operagoes

que estamos acordados entre as partes.

Operador: Nossa préxima pergunta vem do Caio Ribeiro, do Bank of America. Por favor,

Sr. Ribeiro, seu microfone estd aberto.

Caio Ribeiro, Bank of America: Tudo bem. Bom dia. Obrigado pela oportunidade.
Portanto, minha primeira pergunta é sobre sua recente decisdo de lancar uma revisdo
estratégica para Thompson, que vocé mencionou que poderia incluir uma possivel venda
do ativo. Entdo, minha pergunta é: vocé também poderia contemplar outros ativos no
Canada, como Voisey's Bay ou Sudbury, como candidatos ao desinvestimento? E o que
Vale S.A.
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especificamente sobre Thompson leva vocé a considerar uma venda potencial Ia? E entdo,
minha segunda pergunta é sobre as recentes discussdes na China para mais uma vez
implementar reformas do lado da oferta para a indUstria siderdrgica. Em 2016-2017, esse
foi o grande tema da industria, o que levou a uma reducao significativa do excesso de
capacidade de aco e maior lucratividade para as siderurgicas. Desta vez, como vocé vé a
reforma do lado da oferta e isso é algo que vocé vé tendo um impacto material para o

negécio de minério de ferro? Obrigado.
Shaun Usmar: Gustavo, tudo bem se eu cobrir o primeiro.
Gustavo Pimenta: Va em frente, Shaun.

Shaun Usmar: Sim, Caio, obrigado por essa pergunta. Olha, vocé sabe, acabei de
responder na Ultima coisa, o foco que temos €, vocé apreciaria neste ambiente, é garantir
primeiro que, a maneira de desbloquear o potencial do portfélio e da dotagao mineral que
sabemos que existe é primeiro obter as estruturas de custos e produtividades corretas.
Entdo isso esta acontecendo em toda a linha. Mas o esforgo simultaneo precisa ser: qual
é o portfdlio certo para que possamos otimizar o valor para os acionistas da Vale? E como
parte disso, vocé sabe, estamos competindo com capital em todo esse portfélio e, claro,
estamos competindo com algumas oportunidades muito lucrativas em minério de ferro
e nossa prioridade continua sendo o cobre. Entao, especificamente, Thompson, vocé
sabe, é uma operagao em que estivemos trabalhando ha mais de 60 anos, gerou muita
riqueza, como apontamos anteriormente. Mas, vocé sabe, a questao realmente é que,
como uma oportunidade nao polimetdlica, é algo que no momento nao esta gerando os
maiores retornos quando olhamos para a oportunidade definida para o niquel. Entao,
vocé sabe, precisamos ter certeza de que ndo cometemos o erro de tentar ser tudo para
todas as pessoas e espalhar nossos recursos e nosso capital limitado de forma muito
ampla, que é a razao pela qual iniciamos esse processo em Thompson. Posso dizer que até
agora, vocé sabe, tivemos um interesse significativo, a proposta foi aberta ontem e, como
indicamos, vocé sabe, esperamos formar uma visdo no segundo semestre e temos uma
mente completamente aberta sobre o que esse caminho, vocé sabe, pode implicar no
futuro, incluindo uma venda potencial. Portanto, essa é uma visdo muito rigida e
desapaixonada sobre como otimizar o valor. Vocé sabe, o outro que vale a pena notar é,
vocé sabe, Hu'u é, vocé sabe, acho que vamos receber um prémio em duas semanas no
PDAC como a melhor descoberta de sua atual descoberta de cobre e ouro nos ultimos 20
anos e é incrivel. E o estudo FEL2 acaba de ser concluido. Ele lidou com varios tipos de
riscos técnicos anteriores e, vocé sabe, isso sera revelado em breve. Mas também é um
momento légico para pensar em coisas como parcerias, principalmente se tivermos
parceiros capazes de fazer, com grande experiéncia, em block caving, por exemplo.
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Praia de Botafogo, 186, 19th floor, Botafogo

22.250-145 Rio de Janeiro RJ Brasil
www.vale.com vale.ri@vale.com Péagina 11 de 20



http://www.vale.com/
mailto:vale.ri@vale.com

V VALE

Entdo, isso é algo que eu acho que vocé pode pensar novamente com o objetivo de
gerenciar riscos, focar no valor e otimizar o portfélio. Vocé sabe, para sua pergunta sobre
coisas como Voisey's Bay e outras, nosso foco de curto prazo, vamos olhar para tudo em
todo o portfélio e, particularmente, para diferentes cendrios de precos. Mas a melhor
coisa que podemos fazer por nossos investidores é, em primeiro lugar, obter as
estruturas de custos e produtividades corretas para poder revelar seu potencial de valor.

Entdo esse é o foco. Estamos fazendo essas coisas simultaneamente.

Rogério Nogueira: Tudo bem. Caio, na reforma do lado da oferta, euacho que, como vocé
sabe, hoje, a indUstria estd operando com excesso de capacidade com a utilizagdo do alto-
forno em cerca de 85% e as margens sdo muito baixas para os produtores de vergalhdes,
para os produtores de HRC, porque ha dois eventos acontecendo simultaneamente para
racionalizagdo de capacidade. O primeiro que as pessoas ndo prestam muita atencao é a
consolidagdo. Ha uma consolidagdo em andamento na industria chinesa, e a segunda,
como vocé acabou de falar, é esse potencial reforma do lado da oferta 2.0, que acho que
nao sabemos exatamente se isso acontecerd ou ndo. Como vocé deve se lembrar, a
primeira reforma do lado da oferta foi de cerca de 150 milhdes de toneladas de capacidade
de indugao. Isso foi mais facil de fazer porque era uma capacidade muito antiga, muito
poluente e naquela época vocé tinha um impacto significativo. E esse impacto é visto
mais nos prémios do que nos pregos do minério de ferro. Olha, acho que esse evento vai
acontecer. A racionalizagdo da capacidade acontecerd, seja por meio da consolidagdo ou

da reforma do lado da oferta 2.0, a questao é o tempo.

Operador: Nossa préxima pergunta vem de Leonardo Correa, do BTG Pactual. Por favor,
Sr. Correa, seu microfone estd aberto. Por favor, senhor Correa, ative seu microfone e

vocé pode comecar a fazer sua pergunta.

Leonardo Correa, BTG Pactual: Entdo, algumas perguntas da minha parte. E bom dia a
todos. Sim. Entao, o primeiro, acho que Marcelo, vocé falou muito sobre os fluxos de caixa
livres e como vemos as quebras do fluxo de caixa livre. Vocé falou sobre a divida liquida —
a meta de divida liquida expandida, que permanece entre US$ 10 milhdes e US$ 20 bilhdes,
com o objetivo de manté-la no meio, o que significa algo em torno de US$ 15 bilhdes.
Entdo, vocé estd um pouco acima desse nivel em US$ 16 bilhdes agora em divida liquida
expandida. Acho que um dos principais pontos positivos do trimestre foram claramente
os retornos de caixa, certo. Acho que a empresa conseguiu surpreender positivamente, o
que foi bastante bem-vindo, anunciando US$ 2 bilhdes em retornos de caixa com,
digamos, US$ 500 milhdes em dividendos extraordinarios. Entdo, minha primeira
pergunta é, quero dizer, isso é algo que vocé vé mais como, digamos, um ponto especifico,
que tem sido, digamos, mais uma fungao da reducao do Capex e, digamos, o nivel de preco
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do minério de ferro mais forte que temos visto no primeiro semestre. Entdo, como
devemos pensar em dividendos extraordinarios daqui para frente, é minha primeira

pergunta?

Minha segunda pergunta &, e eu entendo que isso é obviamente sensivel e ndo ha nada
confirmado, mas a imprensa tem falado muito sobre fusdes e aquisi¢cdes na Vale e,
especificamente, transacdo de um ativo chamado BAMIN, Bamin Mineragdo, que
acompanhamos ha muitos anos, certo. Parece que a Vale esta fazendo o dever de casa e,
claro, tudo isso é informacao publica. Entao, Gustavo, eu sé queria ouvir de vocé. Quero
dizer, exatamente qual é o angulo e onde estdo as oportunidades, qual é a légica
estratégica? Quero dizer, isso é algo que a Vale esta considerando? Entao, se vocé tiver
alguma cor, cor adicional, sobre a transagdo, que tem sido amplamente falada
publicamente na imprensa, eu acho, seria muito util. Muito obrigado, pessoal. Essas sao

as perguntas.

Marcelo Bacci: Tudo bem, Leo, é o Marcelo falando. Obrigado pela sua pergunta.
Continuamos a ter a mesma politica quando se trata de retorno de caixa aos acionistas e,
olhando para o conceito de divida liquida expandida, temos essa meta entre US$ 10
bilhoes e US$ 20 bilhdes visando o centro dela, que é de US$ 15 bi. Estamos agora em US$
16,5 bi, mas quando projetamos isso para o futuro, vemos que, mesmo com o dividendo
adicional, estaremos dentro desse nivel, dado o fato de que temos primeiro uma redugao
no Capex, o que é, vocé sabe, muito seguro para este ano. Estamos muito, podemos ter
certeza de que, para este ano, US$ 5,9 bi é um nimero muito razoavel e ainda estamos
analisando como isso vai funcionar nos préximos anos. Mas para este ano, temos um nivel
muito alto de certeza relacionado a isso. E, também, comecamos o0 ano com uma geracao
de fluxo de caixa maior do que esperavamos. Portanto, estamos confiantes de que,
mesmo com o pagamento de dividendos que acabamos de anunciar, estaremos em torno

dos USS$ 15 bilhdes e ndo estamos mudando a meta por enquanto.

Gustavo Pimenta: Leo, entdo na sua segunda pergunta, olha, dada a nossa relevancia no
pais, é quase nossa obrigacdo olhar para cada oportunidade que surge, certo e sempre
avaliamos essas oportunidades vis-a-vis a nossa dire¢do estratégica que tracamos no
Vale Day, por exemplo, recentemente em termos de crescimento da participagdo de
produtos de alta qualidade e assim por diante. Portanto, olhamos para essas
oportunidades nesse sentido, mas temos certeza de que qualquer investimento sé sera
feito se fizer sentido estratégico, mas também financeiro, e se cumprir todos os limites
que temos internamente em termos de retorno, em termos de riscos que percebemos.
Portanto, estamos sempre avaliando é minha resposta a vocé. Nao ha nenhum
compromisso em nenhum projeto especifico que ainda ndo tenhamos anunciado, e
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olharemos para eles sob essas lentes. Se eles fizerem sentido, vamos trazé-lo a tona. Se

nao o fizerem, ndo vamos trazer isso a tona.

Operador: Nossa préxima pergunta é de Rafael Barcellos, do Bradesco BBI. Por favor, Sr.

Barcellos, seu microfone esta aberto.

Rafael Barcellos, Bradesco BBI: Bom dia e obrigado por tirar minhas duvidas e parabéns
pelos resultados. Minha primeira pergunta é para Gustavo. Gustavo, é 6timo ver vocé e a
alta administragdo em geral tdo confiantes no desempenho operacional da empresa, o
que, claro, é reforcado pelo extraordindrio anuncio de dividendos, certo. Entdo, eu sé
queria entender melhor como vocé estd vendo a evolugao geral da empresa. Quero dizer,
se vocé pudesse dividir entre desempenho de custo, estratégia comercial e
relacionamento institucional, seria muito interessante entender como vocé esta vendo a
evolugao geral da empresa nessas areas principais. E ai a minha segunda pergunta é para
0 Rogério, Rogério vocé mencionou que os estoques do seu minério de ferro devem
aumentar, né? Entdo, eu gostaria de entender melhor o que estd por tras dessa
afirmagao, quero dizer, e talvez se vocé pudesse nos dar mais cor sobre sua estratégia

geral de estoque de minério de ferro, seria muito util. Obrigado.

Gustavo Pimenta: Deixe-me pegar o primeiro. Entdo, vocé sabe, eu disse em meus
comentarios de preparagao, estou muito otimista sobre o futuro da empresa. Quero
dizer, estdvamos focados nos primeiros quatro meses para limpar o que pensdvamos
serem saliéncias importantes. Entdo, fomos capazes de abordar todos eles. Acho que
operacionalmente nunca estivemos na posicdo que estamos atualmente e parabéns a
Carlos Medeiros e suas equipes. Eles tém feito um étimo trabalho ao longo dos anos para
trazer nossa exceléncia operacional de volta quando vocé olha para tudo e ja dissemos
isso antes, quando vocé olha para todos os principais indicadores que rastreamos, a
empresa estd tendo um desempenho substancialmente melhor. E provavelmente o
melhor momento dos dltimos cinco anos em termos de desempenho operacional e acho
que podemos dar uma prioridade maior ao gerenciamento de alocagado de custos e capital
dentro da empresa recentemente, o que eu acho, vocé sabe, combinado com a exceléncia
operacional deve nos permitir entregar um desempenho operacional e financeiro muito
forte, o que resultou em algumas das decisdes recentes que anunciamos, como ontem,
certo. Entdo, acho que isso estd deixando a mim e minha equipe extremamente
confiantes sobre o futuro que estabelecemos no Vale Day e nossa capacidade de entregar
esse futuro em termos de portfélio superior de ativos, continuar a produzir minério de
ferro, a participagao de alta qualidade do minério de ferro, mas também cobre, bem como
continuar avangando nos outros elementos de nossa estratégia. Entdo é assim que vemos
agora muito trabalho a fazer. Mas acho que estamos em uma 6tima posicao hoje.
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Rogério Nogueira: Bom, Rafael, obrigado. Sobre a segunda pergunta, apenas para
reiterar que nossa estratégia é sobre maximizacao e flexibilidade do fluxo de caixa. Além
disso, antes de responder diretamente a sua pergunta, acho importante dizer que temos
uma cadeia de suprimentos sofisticada. Temos muitas minas, temos minérios de ferro,
que sdo passiveis de beneficiamento. Temos concentragao no Brasil, concentragao fora
do Brasil. Temos um centro de blendagem. E isso nos da a oportunidade de otimizar o
valor, otimizar ou maximizar os fluxos de caixa. Acho que o que eu estava me referindo é
que se, e a medida que aumentamos a concentragao fora do Brasil principalmente, a
concentragdo na China, temos um tempo de ciclo mais longo entre a producgao e as
vendas. E diferente de vender minério de menor teor, ou fora assim que o - nos portos
do Brasil, ok. N6s ndo vendemos no mar, mas precisamos ter material na China. Veja, no
entanto, o estoque aumenta - estd associado ao crescimento do minério que é
beneficiado. Uma vez que atingimos um estado estacionario, isso para. Portanto, ndo é
como se estivéssemos continuando a aumentar o estoque indefinidamente e acho que
vocé também deveria pensar na flexibilidade de que estamos falando. Em algum
momento, podemos reverter como estratégia se ndo for a maximizagdo do valor e, em
seguida, os estoques podem até diminuir. Entdo, é flexibilidade. E disso que estamos
falando. E nao se trata apenas de estoque ou realizagdo de pregos de volumes. Trata-se
de maximizagdo do fluxo de caixa. E vocé pode ver os estoques aumentarem as vezes.
Vocé pode ver os estoques diminuirem as vezes, mas particularmente este trimestre é
sobre o aumento dos volumes de concentragao fora do Brasil para ter um tempo de ciclo

mais longo.

Gustavo Pimenta: Rafael, talvez apenas para complementar a nota do Rogério, vocé
deve ver vendas mais fortes no 1° trimestre. mas acho que essa é uma das coisas que vocé
deve esperar que publiquemos como resultado dessa mudanga de estratégia no 4°

trimestre do ano passado.

Operador: Nossa préxima pergunta vem do Marcio Farid, do Goldman Sachs. Por favor,

Sr. Farid, seu microfone esta aberto.

Marcio Farid, Goldman Sachs: Obrigado. Bom dia a todos. Alguns acompanhamentos do
meu lado aqui. Gustavo, primeiro para vocé, por favor. Acho que desde que vocé assumiu
o cargo de CEO, vocé tem falado sobre a importancia de melhorar o relacionamento
institucional entre a Vale, o governo brasileiro e outras partes interessadas também. Seis
meses no cargo, se vocé puder nos atualizar sobre como vocé vé o relacionamento atual,
quanta melhoria mostrou até agora e o que vocé espera daqui para frente também,
especialmente no contexto de, vocé sabe, as manchetes em torno da BAMIN, por
exemplo, em torno de, vocé sabe, mudanga potencial nos membros do conselho nas
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préximas semanas, ou nos préximos meses, desculpe, isso serad 6timo, por favor. E em
segundo lugar, talvez para o Bacci. Bacci, quero dizer, acho que had muita confianga e
muito otimismo nesta teleconferéncia e acho que pelas razdes certas também, acho que
a questdo é, vocé sabe que o novo programa de recompra foi anunciado, acho que a
empresa mencionou antes que poderia ser um ano em que o retorno em dinheiro poderia
ser um pouco mais conservador apenas por causa da relevancia dos desembolsos em
dinheiro relacionados a Mariana e Brumadinho serd potencialmente este ano. Eu entendo
que nao incluiriamos isso no fluxo de caixa livre para o acionista, mas quero dizer, como
devemos pensar, vocé sabe, a recompra em 2025 é uma geracao de fluxo de caixa livre
mais forte, potencialmente com altos pregos do minério de ferro, mas também vocé vé
incertezas macro elevadas, muito desembolso e, vocé sabe, como vocé equilibra esse

desembolso de caixa e os retornos para os acionistas seria 6timo. Por favor. Obrigado.

Gustavo Pimenta: Entdo, Marcio, na sua primeira pergunta, olha, isso é uma coisa que a
gente tem gastado um bom tempo, eu ja falei isso antes, eu acho que tem muita
oportunidade e convergéncia em termos do que é bom para o Brasil e para o estado e o
que é bom para a Vale. A Vale pode ser uma importante investidora de minerais criticos,
como anunciamos na semana passada, por exemplo, o Programa Novo Carajas. E bom
para o Brasil, gera renda e emprego, mas também permite que a empresa continue a
crescer e cumprir a estratégia de longo prazo para nés. Entao, estou encontrando muito
apoio para essas conversas e, 0 que eu acho que estd aparecendo em mais, vocé sabe,
nossa capacidade de mover algumas dessas agendas que sdo importantes para nds e vocé
viu isso recentemente. Ent3o, estou otimista sobre isso e estou vendo, novamente, uma
oportunidade para continuarmos a convergir e fazer investimentos que fagam sentido
para a empresa, mas também facam sentido para o ambiente em que investimos.
Portanto, vocé deve esperar que continuemos altamente focados no que faz sentido para
a empresa, mas também entendendo que muitos desses investimentos também fazem

sentido para o pais.

Marcelo Bacci: Marcio, na sua segunda pergunta, acho importante ressaltar que nossa
meta de expansdo da divida liquida em torno de US$ 15 bilhdes sera a referéncia mais
importante na hora de decidir se vamos ou ndo operar no programa de recompra. Nés
somos, a ideia e o anuncio que fizemos foi garantir que tenhamos um programa aberto,
que operaremos nesse programa, dependendo do que acontecer com nossa geracao de
fluxo de caixa e estaremos, vocé sabe, monitorando isso de perto e com certeza, se as
oportunidades estiverem |4, comecaremos a operar no programa de recompra. Mas nao

seremos, por razdes 6bvias, muito claros sobre a estratégia das recompras.
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Operador: Nossa proxima pergunta vem do Myles Allsop, do UBS. Por favor, Sr. Allsop,

seu microfone estd aberto.

Myles Allsop, UBS: Otimo. Obrigado. Sim. Apenas algumas perguntas. Talvez apenas
nessa recompra. Por que nao optar pela recompra em vez do dividendo especial? Vocé
sabe, o prego das agdes nao fica muito mais baixo ao longo do ciclo do que onde estamos
hoje. Por que ndo apenas executar a recompra de US$ 500 milhdes e devolver, vocé sabe,
dinheiro aos acionistas dessa maneira? E entdo, talvez para Shaun no lado de metais
bésicos, quando vocé teve as opgdes de crescimento de cobre em Carajas por muitos,
muitos, muitos anos, mas quando realmente vamos ter visibilidade sobre o licenciamento
da obtencao de FIDs para que possamos comecar a ter mais confianca nesse crescimento

que estd acontecendo no Brasil? Obrigado.

Marcelo Bacci: Myles, em relacdo a dividendos e recompras, tentamos chegar a uma
abordagem equilibrada entre as duas coisas, dependendo do momento. Se vocé olhar no
passado, no passado recente, a empresa fez mais recompras do que pagamentos de
dividendos e agora viemos com o pagamento de dividendos adicionais. Mas vocé pode
esperar no futuro que, se tivermos a oportunidade proveniente do fluxo de caixa de
devolver mais dinheiro aos acionistas, provavelmente teremos uma abordagem
equilibrada entre dividendos e recompras, dependendo de onde o prego das agdes esta,

com certeza.

Shaun Usmar: Myles, é o Shaun. Na sua pergunta, acho que semelhante ao que falamos
no Vale Day, focar no curto prazo, como estamos vendo com Salobo e Sossego,
impulsionar a produtividade e colocd-los em seus direitos e realmente continuar a
expandir e perfurar na medida do possivel. O préximo em que estamos nos concentrando
em onde esperamos licengas no segundo trimestre deste ano é em Bacaba e ha muito
foco nisso e vocé teria visto baixa intensidade de capital em torno de US $ 10.000 a
tonelada, e esse é o tipo de foco principal. Além disso, vocé sabe, estamos falando de um
cronograma um pouco mais longo com projetos que indicamos, coisas como Alemao,
Cristalino e outros lugares. Vocé teria visto os anuncios, comentdrios e material na
semana passada em Novo Carajas. E entdo, vocé sabe, acho que o trabalho que Gustavo
e a equipe estdo fazendo, particularmente nas relagdes governamentais e no lado
institucional, é realmente um foco central para ajudar a desbloquear isso e garantir que
possamos demonstrar isso com nossas partes interessadas. E tenho certeza, Gustavo,

nao sei se ha algo que vocé queira acrescentar a isso.

Gustavo Pimenta: Acho que vocé abordou bem, talvez o Unico ponto que eu gostaria de

acrescentar é o que é diferente, certo? Temos essa questdo e acho que o que estamos
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mudando é a abordagem para o desenvolvimento das regides. Por isso, montamos com o
apoio de Shaun e da equipe uma equipe de lideranga dedicada para focar apenas no
desenvolvimento de Nova Carajas, mais investimentos em perfuracdo e exploragao,
entendimento do corpo do minério. Entdo, achamos que isso nos permitira ser mais
rapidos, ter uma melhor compreensdo sobre cada um dos projetos. Vocé sabe, temos
varios projetos na regido que ndo somos capazes de desenvolver ao longo dos anos e
estou confiante de que agora, com essa abordagem diferente, seremos capazes de
mostrar o progresso e a ideia é que vocé saiba que nos préximos trimestres, comegaremos
a trazer esses marcos e a evolugdo do programa para vocé, para mostrar a vocés que
fomos capazes de alcangar os desenvolvimentos e metas que estabelecemos. Entao,
estou otimista. Penso que abordagem diferente resultara certamente numa maior

concentracdo e na capacidade de crescermos mais rapidamente nessa regiao.

Operador: Nossa préxima pergunta vem da Timna Tanners, da Wolfe Research. Por favor,

Tanners, seu microfone esta aberto.

Timna Tanners, Wolfe Research: Otimo. Obrigado. E bom dia. Queria perguntar, agora
que estamos mais da metade do 1° trimestre, o que vocé pode nos dizer sobre os volumes
até agora neste trimestre, alguma tendéncia nos custos? Entdo essa é minha primeira
pergunta, no T1. E entdo, olhando para os custos de caixa, eles certamente estdo se
beneficiando, é claro, da moeda mais fraca, créditos de subprodutos, é claro, em metais
bdsicos. Mas o que vocé pode fazer para elaborar essas medidas nas quais esta

trabalhando para reduzir custos e qualquer progresso seria 6timo. Obrigado.

Gustavo Pimenta: Vou pedir ao Carlos para falar sobre o desempenho operacional e a
expectativa para o 1° trimestre e depois o Bacci talvez vocé possa falar sobre a otimizagao

de custos.

Carlos Medeiros: Ola Timna, no 1° trimestre, nosso desempenho no 1° trimestre,
esperamos um desempenho semelhante ao do ano passado, embora estejamos tendo
chuvas mais intensas este ano, mas todos os preparativos de ativos que temos feito nos
ultimos dois anos estdo nos pagando dividendos. Portanto, apesar disso, prevemos um

desempenho semelhante ano a ano.

Marcelo Bacci: Sobre o desempenho do custo caixa, acho que temos - vocé estd certa, ha
um efeito vindo do real que ndo é importante, mas esta |a, e a moeda é volatil. Portanto,
nao podemos contar com isso para o futuro. Acho que as principais medidas que estamos
tomando e estamos valendo a pena em termos de gerenciamento de custos, primeiro é a
estabilidade da produgdo e a estabilidade operacional que sempre traz boas noticias
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quando se trata de custo. O segundo sdo os novos projetos que entraram em operagao
com o menor custo ou — especialmente para minério de ferro. E terceiro, continuamos
avancando em nosso programa de de-especificagdes, no relacionamento com os
fornecedores que gradualmente todas essas medidas juntas estdo comecando a valer a
pena e vocé pode ver o resultado disso no C1. Agora, é importante mencionar que o C1
nao é linear ao longo do ano. Temos alguma volatilidade nos diferentes trimestres. Mas

se vocé olhar para a média mével, continuaremos a ver o C1 caindo ao longo do ano.

Operador: Nossa préxima pergunta vem de Liam Fitzpatrick, do Deutsche Bank. Por
favor. Sr. Fitzpatrick, seu microfone estd aberto. Sr. Fitzpatrick, agora vocé pode ativar

seu microfone e fazer uma pergunta.

Liam Fitzpatrick, Deutsche Bank: Bom dia a todos. A primeira pergunta é apenas mais
uma sobre a recompra, infelizmente, eu sé queria esclarecer, ou tentar entender como
vocé quer que nés e o mercado pensemos sobre isso. Isso é apenas para lhe dar
flexibilidade no final do ano e ndo devemos esperar aumentar nos préximos um a dois
trimestres ou essa recompra esta efetivamente em vigor a partir de hoje? Essa é a

primeira pergunta.

Marcelo Bacci: A recompra ja estd em vigor, e como vamos operar no mercado € algo que
nao podemos deixar muito claro por razdes ébvias. Mas sim, temos a capacidade de

operar quando quisermos a partir de agora até 18 meses.

Operador: Nossa préxima pergunta vem de Marina Calero, do RBC. Por favor, Sra. Marina,

seu microfone estd aberto.

Marina Calero, RBC: Ol4. Boa tarde. Obrigado pela ligacdo. Tenho uma pergunta sobre o
guidance de Capex. Parece que a maior parte da economia foi no Capex de crescimento.
Vocé pode fornecer mais detalhes sobre os diferentes fatores por tras disso? E como uma

extensdo disso, vocé vé potencial para mais eficiéncias apés 2025?

Marcelo Bacci: Vocé esta certa. A maioria das redugdes esta na parte do crescimento.
Nao estamos mudando o escopo do programa de Capex, mas sim trabalhando, em parte
no tempo e em parte na eficiéncia. E isso é algo que, por enquanto, esta relacionado
apenas a 2025. Portanto, estamos muito confiantes de que em 2025 entregaremos esses
USS$ 5,9 bilhdes. Ainda estamos trabalhando no que serd o guidance para o futuro nos
préximos anos. Ainda n3o estamos preparados para essa discussdo, mas estamos

trabalhando nisso.
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Operador: Nossa préxima pergunta vem de Yuri Pereira, do Santander. Por favor, Sr.

Pereira, seu microfone estd aberto.

Yuri Pereira, Santander: Oi, pessoal. Bom dia. Obrigado. A primeira pergunta ainda é
sobre a revisdao do Capex para 2025. Existe algo além da nova premissa de FX, se vocé
pudesse explorar um pouco mais sobre isso? E a segunda pergunta é, considerando os
pregos atuais do minério de ferro, vocé vé espago para o aumento da divida financeira

para atingir a meta de divida liquida expandida. Obrigado.

Marcelo Bacci: Yuri. Do lado do Capex, estamos assumindo a moeda que esta no nivel
atual, em torno de US$ 5,7 bilhdes. Portanto, ndo ha um efeito significativo vindo do FX
sobre isso. Quando se trata de divida financeira, vamos monitorar as oportunidades no
mercado. Podemos vir com novas transagdes, mas, novamente, a meta é ter a divida

liquida expandida em cerca de US$ 15 bilhdes no final do ano.

Operador: Obrigado. Isso conclui a sessdo de perguntas e respostas de hoje. A
conferéncia da Vale esta concluida. Agradecemos a sua participagio e desejamos-lhe um

bom dia.
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