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O DESEMPENHO DA COMPANHIA VALE DO
RIO DOCE NO PRIMEIRO TRIMESTRE DE 2003

As informagdes operacionais e financeiras contidas neste press release, exceto quando
de outra forma indicado, sdo apresentadas com base em nlmeros consolidados de
acordo com os principios de contabilidade geralmente aceitos nos Estados Unidos (US
GAAP). Tais informagBes, com excecdo daquelas referentes a investimentos e ao
comportamento dos mercados, sdo baseadas em demonstracdes contdbeis trimestrais
revisadas pelos auditores independentes. As principais subsididrias da CVRD
consolidadas sdo: RDME, Sbra, Ferteco, Urucum Mineracdo, Pard Pigmentos,
Docenave, Aluvale, Alunorte, Florestas Rio Doce, Celmar, Rio Doce Europa, Itaco,
CVRD Overseas e Rio Doce Finance International

Rio de Janeiro, 14 de maio de 2003 — A Companhia Vale do Rio Doce (CVRD)
obteve no primeiro trimestre de 2003 (1T03) lucro liquido de US$ 354 milhdes,
correspondente a US$ 0,92 por acdo, superior em 28,7% ao do 1T02. O retorno
sobre o patrimdnio liquido (ROE), em bases anualizadas, atingiu 38,9%.

A receita operaciona bruta foi de US$ 1,153 bilh&, com aumento de 16,8% em
relacdo ao 1T02. A geragdo de caixa, medida pelo EBITDA (lucro antes de
despesas financeiras, impostos, depreciacdo e amortizacdo), foi de US$ 442
milhGes, registrando aumento de 11,3% comparado ao 1T02. A margem
EBITDA, isto € arazéo entre o EBITDA e areceita liquida, foi igua a 39,8%,
inferior as do 1T02, de 41,7%, e do 4T02, de 41,4%.

A CVRD mostrou sblida performance a despeito do lento crescimento
econdémico globa e do impacto negativo da intensa estacdo chuvosa na regido
Sudeste do Brasil sobre as operacdes da Companhia.

O Conselho de Administragdo aprovou a proposta da Diretoria Executiva,
anunciada em 30 de janeiro de 2003, para 0 pagamento de juros sobre capital
proprio de R$ 1,62 por acdo, totalizando R$ 621,8 milhdes, equivalentes a US$
200 milhdes. Ta pagamento foi efetuado a partir de 30 de abril e corresponde a
primeira parcela da remuneragcdo minima ao acionista referente ao ano de 2003,
de US$ 1,04 por acdo, anunciada publicamente em 30 de janeiro de 2003.

O valor de R$ 1,62 por acdo foi obtido através da conversdo para reais de US$
0,52 por acdo pela taxa de cambio de venda do dolar norte-americano informada
pelo Banco Central do Brasil no dia 15 de abril de 2003, de R$ 3,1154 por ddlar
norte-americano, de acordo com os procedimentos anunciados publicamente em
30 de janeiro de 2003.

O pagamento redlizado foi o primeiro feito segundo as normas fixadas pela
Politica de Remuneracdo ao Acionista da CVRD, aprovada e divulgada
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publicamente em 13 de novembro de 2002. A defini¢do dessa politica, inédita na
América Latina, teve como objetivo principal a reducdo de incertezas para o
acionista, garantindo ja no primeiro més do ano um patamar minimo de
remuneracao.

O volume trimestral de embarques de minério de ferro e pelotas foi 0 segundo
maior da histéria da Companhia. Atingiu 42,519 milhdes de toneladas, inferior
ao recorde de 43,960 milhdes alcangado no 4T02, mas com crescimento de
15,8% em relagdo ao verificado no 1T02. Embora exista uma situagdo de excesso
de demanda no mercado transoceénico, os embarques de minério de ferro no
1T03, de 36,380 milhdes de toneladas, se reduziram relativamente ao 4T02, de
37,358 milhdes de toneladas, ndo sO devido & sazonalidade como também em
decorréncia de problemas temporarios de logistica. Ja os embarques de pelotas,
de 6,139 milhdes, aumentaram em 57,7% em comparagdo com o 1T02 e
sofreram reducéo de 7,0% relativamente ao 4T02.

As fortes chuvas que cairam na regido Sudeste do Brasil durante os primeiros
meses do ano afetaram durante alguns dias as operagdes de logistica e
provocaram problemas no funcionamento da mina de Gongo Soco no Sistema
Sul, forcando a paraisacdo temporaria de suas atividades. As operagdes em
Gongo Soco ja foram retomadas e esta prevista a retomada de atividades a plena
capacidade ao longo do més de maio.

A CVRD tem maximizado esforcos para atender a demanda de seus clientes,
aumentando a produtividade das minas — a producéo de Cargjas em marco, com
5,2 milhdes de toneladas, foi a maior desde o inicio de suas operacfes em 1985 —
e realizando compras de minério de ferro de outras mineradoras.

Ao mesmo tempo, a Companhia realiza investimentos na mineracdo de minério
de ferro — desenvolvendo as minas de Brucutu e Fabrica Nova no Sistema Sul e
ampliando a capacidade de Cargjas — e na logistica — construindo o pier |1l do
Terminal Maritimo de Ponta da Madeira e aumentando a velocidade de
carregamento dos navios no porto de Tubardo. Tais investimentos, no valor
estimado de cerca de US$ 500 milhdes ao longo dos proximos anos, substituirdo
a capacidade a ser perdida com a exaustdo de minas do Sistema Sul e adicionaréo
capacidade para que a CVRD possa continuar atendendo a evolucdo da demanda.

Apesar de todos os esforcos, prevé-se que 0 excesso de demanda no mercado
transocednico de minério de ferro devera persistir em 2004, dado que a maior
parcela dos projetos de expansdo de capacidade da CVRD e de seus principais
“peers’ sb comegara a operar a partir de 2005.

As vendas de alumina no trimestre foram de 546 mil toneladas, com aumento de
8,8% em relacdo ao 4T02. A CVRD vendeu também 49 mil toneladas de
auminio primério, referentes a seu “take’na Albras. O volume de vendas de
minério de manganés foi de 229 mil toneladas e o de ferro ligas 141 mil
toneladas.

As ferrovias da CVRD — Vitéria a Minas e Cargjas — transportaram no 1T03
3,389 hilhdes de toneladas quilémetro Util (tku) de carga geral (carga exceto
minério de ferro e pelotas) para clientes contra 3,787 bilhGes no 4T02 e 3,401
bilhdes no 1T02. Os portos e terminais maritimos movimentaram 5,888 milhGes
de toneladas de carga gera para clientes ante 6,003 milhGes no 4T02 e 4,822
milhdes no 1T02.

No 1T03 os investimentos somaram US$ 222,7 milhdes. Adicionamente, foram
gastos US$ 17,6 milhdes na aquisicdo do controle acionério da Elkem Rana,
empresa produtora de ferro ligas na Noruega, agora denominada Rio Doce
Manganese Norway.



INDICADORES FINANCEIROS SEL ECIONADOS

milhdes de US$
Receita Operacional Bruta 987 1.101 1.153
Margem Bruta (%) 43,3 44,4 42,3
Lucro Liquido 275 569 354
EBITDA 397 438 442
Margem EBITDA (%) 41,7 41,4 39,8
ROE anualizado (%) 23,0 69,2 38,9
I nvestimentos * 160,9 272,7 240,3

* inclui aquisicdes

As demonstracdes financeiras trimestrais da CVRD, em US GAAP e BR GAAP,
passaram a ser revisadas pel os auditores independentes.

A metodologia para o computo do EBITDA foi modificada. O EBITDA
representa o lucro operacional mais depreciacdo, amortizagdo e exaustdo mais
baixa de ativos mais dividendos recebidos de empresas ndo consolidadas nas
demonstragdes financeiras em US GAAP. O EBITDA sera gjustado por fatores
n&o recorrentes quando ficar caracterizada sua ocorréncia.

Fatores ndo recorrentes sG0 eventos extraordinarios, cuja repeticdo nao €
esperada, de modo a capturar a tendéncia do comportamento do EBITDA ao
longo do tempo, eliminando-se flutuagbes pontuais. Estamos informando neste
press release os valores trimestrais e anual do EBITDA para 2002 computados
de acordo com a nova metodologia, 0s quais s8o comparados com os derivados
da aplicacdo da metodol ogia anteriormente empregada.

De acordo com o regulamento G da Securities and Exchange Commission
(SEC), adgumas medidas como EBITDA, margem EBITDA, EBIT, fluxo de
caixa livre, investimentos e EBITDA/despesas de juros sdo consideradas como
“non-GAAP’. De acordo com a SEC, medida “non-GAAP’ é toda medida de
performance ou liquidez que é diferente daguela apresentada nas demonstractes
financeiras ou fluxo de caixa computado de acordo com 0 GAAP.

Com o objetivo de tornar claro o efeito de algumas reclassificagbes, estamos
apresentando as demonstragbes de resultado trimestrais do ano de 2002
revisadas. E importante frizar que isto n& implicou em mudangas nos valores
trimestrais e anuais do lucro liquido divulgado em 2002 .

As mudancas efetivadas tém como objetivo ampliar a transparéncia financeira da
CVRD, reforcando o respeito ao direito dos investidores com a adogdo das
melhores préticas internacionais.



M ovimentos estratégicos e criacao de valor

Foram redlizados importantes movimentos estratégicos com repercussoes
significativas para os negdcios de minerais ferrosos e logistica da CVRD,
consistentes com a criagdo de valor para 0s acionistas.

Em 31 de marco foi firmado acordo com a Mitsui & Co. Ltd. para a aquisicéo
por US$ 426,4 milhdes de 50% das acbes ordindrias e 40% das aches
preferenciais da Caemi Mineracdo e Metalurgia S.A. (Caemi), a quarta maior
produtora mundial de minério de ferro. Essa transacéo esta sujeita a aprovacéo
das autoridades de defesa da concorréncia e apés sua conclusdo a CVRD
possuira a totalidade das agdes ordinarias da Caemi e 40% de seu capital
preferencial, representando 60,2% do capital total.

A CVRD concluiu a aquisicao de 5,17% do capita total da CST por US$ 59,7
milhdes. A CVRD possui opgdo contratual para o desinvestimento a partir de
2007 e o Conseho de Administragdo da CST aprovou a construgdo por
sidertrgica de um terceiro ato forno. A conclusdo desse projeto, prevista para
marco de 2006, viabilizara vendas adicionais de minério de ferro e pelotas da
CVRD em volume anua de aproximadamente 4 milhGes de toneladas.

A CVRD e aNucor, amaior produtora de aco dos EUA, assinaram contrato para
construcéo e operacdo de uma planta de ferro gusa na regido Norte do Brasil,
com capacidade inicial de producdo de 380.000 toneladas anuais. A planta
utilizard o minério de ferro de Cargjas e carvéo vegetal produzido a partir de
arvores de eucalipto plantadas na floresta da Celmar, subsidiaria integral da
CVRD. O valor total do investimento ser4 de US$ 80 milhdes, com o capital
partilhado entre a CVRD, com 78%, e a Nucor, com 22%.

A congtituicdo dessa joint venture faz parte da estratégia da Companhia de
aumentar sua penetracdo no mercado norte-americano através de vendas de
minério de ferro contido em metdlicos e semi-acabados de aco.

A CVRD adquiriu por US$ 17,6 milhdes a Elkem Rana AS, produtora de ligas
localizada em Mo | Rana, na Noruega. A planta, que produzia anteriormente
ferro cromo, seré convertida para a producdo de ligas de ferro manganés com o
emprego de minério de manganés das minas da CVRD no Brasil. A empresa, que
passou a ser denominada Rio Doce Manganese Norway (RDMN), aumenta a
presenca da CVRD no mercado global de manganés e ligas, onde ja se tornou
um dos lideres. A RDMN iniciara a producdo de ferro ligas de manganés no
3T03.

Finalmente, a CVRD assinou contrato de intencdo de compra e venda de agtes
de empresas de logistica — FCA, Sepetiba Tecon e CFN. Tais transacles, cuja
concretizacdo esta sujeita a satisfacdo de condigBes resolutivas, entre elas a
aprovacao pelas autoridades regulatérias, permitirdo a CVRD o aumento de sua
participacéo na FCA, ferrovia importante para suas operacfes de logistica, e 0
desinvestimento no terminal maritimo Sepetiba Tecon e na CFN, ferrovia que
corta os estados do Nordeste do Brasil. Desse modo, liberara recursos humanos e
financeiros para a concentragcdo do foco na exploragéo de seus principais ativos
de logistica.

Conclusdo de projeto de aumento de capacidade de alumina

A Alunorte comegou a operar sua terceira linha de producéo, com a qua atingiu
capacidade de 2,4 milhdes de toneladas de alumina por ano. O investimento no
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projeto foi de aproximadamente US$ 300 milhdes, o que correspondeu a um
custo de US$ 364 por tonelada de capacidade, nivel extremamente competitivo
para um projeto “brownfield’. Com a ampliacdo de capacidade, a Alunorte
passou a se constituir numa das cinco maiores refinarias de alumina do mundo.

O foco edtratégico da CVRD para os negocios da cadeia do aluminio é na
exploracdo de suas vantagens competitivas em bauxita e alumina. Nas préximas
semanas, a MRN estara comegando a operacdo da expansdo de sua capacidade de
producdo de 11 para 16,3 milhdes de toneladas anuais. Novos projetos,
“greenfield” (Paragominas) e “brownfield” (Alunorte modulos 4 e 5), terdo
iniciado seu desenvolvimento ainda este ano.

Conselho de Administracdo

A Assembléia Gera de Acionistas redizada em 16 de abril de 2003 elegeu o
novo Conselho de Administracdo da CVRD, composto por onze membros e com
mandato de dois anos.

A economia mundial cresceu durante o 1T03 a um ritmo mais lento do que o
previsto no final de 2002. Apesar de parte desse desempenho negativo ter sido
explicado pela guerra no Iraque, a rapida conclusdo do conflito ndo mudou os
principais fundamentos macroecondmicos. Restam inUmeras incertezas,
incluindo-se entre elas a capacidade da economia norte-americana em retomar de
forma mais vigorosa o crescimento econdmico num ambiente caracterizado por
excesso de oferta, a ameaca de deflagdo na Alemanha e os efeitos potenciais das
tensdes geopoaliticas e da epidemia da sindrome respiratéria aguda (SARS).

A despeito desse cenario, a producdo mundial de aco continuou a crescer a taxas
crescentes, com o0 volume acumulado durante os trés primeiros meses do ano
sendo 8,8% superior a0 do mesmo periodo de 2002. Entre os maiores produtores
mundiais, a China registrou expansdo de 18,1%, o Japdo 8,2%, os EUA 6,5 %,
Alemanha 6,1%, a Coréiado Sul 3,0% e o Brasil 6,9%.

A China importou no 1T03 34,2 milhdes de toneladas de minério de ferro, o que
em bases anualizadas soma 136,8 milhdes de toneladas e corresponde a aumento
de 23% sobre o total importado em 2002. As importacdes japonesas chegaram a
33,4 milhdes de toneladas nos primeiros trés meses do ano, tendo crescido 8,7%
ante o 1T02.

Apesar da operacdo a plena capacidade dos principais produtores, o forte
crescimento da producdo global de ago causou uma situacdo de excesso de
demanda no mercado transoceénico de minério de ferro, que provavelmente
devera se estender até 2004.

O comportamento dos precos de fretes maritimos costuma ser um bom indicador
do mercado de minério de ferro. Assm, por exemplo, em fins de 1998, o
diferencia de fretes entre Brasil/Japdo e AustrdlialJapdo, de acordo com dados
da Clarksons, chegou ao nivel minimo dos Ultimos quatorze anos, atingindo
aproximadamente US$ 1,60 por tonelada de minério de ferro. Nessa época, a
demanda pelo minério era bastante fraca em decorréncia dos efeitos recessivos
da crise financeira das economias do Sudeste da Asia, 0 que se refletiu no
declinio de pregos de 11% para 0 ano de 1999.



Em 1989/1990 aconteceram aumentos de pregos de minério de ferro de dois
digitos, justamente quando o diferencial de fretes alcancou o pico do periodo
1989/2003.

Entre abril de 2002 e abril de 2003 ocorreu elevacao de cerca US$ 8 por tonelada
no frete maritimo Brasil/Japdo, com o “spread” em relacdo ao frete
AustrdlialJapdo se ampliando no periodo de US$ 3,50 para US$ 7,50 por
tonelada, coincidindo com a forte expansdo da demanda por minério de ferro.
Estima-se atualmente que a demanda transocenica para 2003 atinja 510 milhdes
de toneladas, 0 que representaria aumento de cerca de 30 milhdes de toneladas
relativamente ao volume transacionado no ano passado, porém, provavelmente,
ndo havera oferta de minério de ferro suficiente para atender a esta demanda.

O mercado de alumina passa por um momento similar ao do minério de ferro. A
forte expansdo da produgdo de aluminio na China e de outros produtores ndo
integrados produziu significativa alta nos precos do mercado spot, a qual esta se
transmitindo para os precos dos contratos. Da mesma forma que no minério de
ferro, nossa expectativa € de que essa situacao prevaleca durante os anos de 2003
e 2004, devido a inexisténcia da entrada de novos projetos no mercado, com
excecdo do estégio 3 da Alunorte, ja em plena operacdo. Com esta expansdo, a
CVRD passou a ter melhores condi¢des para se beneficiar do ciclo de dta da
alumina.

Ao contrario da alumina, existem previsdes de excesso de oferta de aluminio no
mercado globa em 2003 e 2004, o que devera conter 0s precos a niveis
inferioresa US$ 1.500 por tonelada.

O comportamento dispar entre os mercados de aluminio e aumina devera ser
corrigido até 2005. De um lado, a recuperacdo prevista do crescimento da
producdo industrial global alimentard a demanda pelo metal e consequentemente
0 consumo dos estoques existentes. De outro, o proprio nivel elevado dos precos
da alumina e problemas com o suprimento de energia ha regido do Noroeste do
Pacifico contribuem para restringir o crescimento da oferta de aluminio.

O consideravel crescimento da producdo agricola brasileira, com uma safra
recorde de graos, possui impacto favoravel sobre a demanda por potéssio e pelos
servicos de logistica da CVRD. No caso da logistica, o efeito mais importante
ocorrera nos dois proximos trimestres. No ano passado, a CVRD transportou
15% das exportacOes brasileiras de soja e farelo de soja, através dos corredores
Centro — Norte (EF Cargjas — terminal de Ponta da Madeira), Centro — Leste
(FCA — EFVM - porto de Tubardo) e Santos (FCA — porto de Santos). A
expansdo das exportacdes brasileiras também contribui favoravelmente para a
ampliacéo da demanda pelos servigos de logistica.

A CVRD vem firmando contratos para a gestédo da logistica de clientes. Um
exemplo disso € contrato firmado recentemente com Lafarge, um dos lideres
mundiais na producdo de cimento, para a administracéo da logistica das compras
de coque de petréleo nos EUA para o abastecimento de suas seis fabricas no
Brasil, 0 que envolvera contratacdo do frete maritimo, operacBes portuérias no
Terminal de Praia Mole, transporte ferroviario pela Vitéria a Minas e FCA,
transporte por caminhdes e operacionalizacéo da descarga no destino final.

Vale a pena sdlientar que apesar da emergéncia da SARS, até agora ndo ocorreu
nenhum sina de desaceleracdo da demanda chinesa por minério de ferro e
alumina. Todavia, a CVRD mantém atitude cautel osa, pois aém de outras fontes
de incerteza que pairam sobre a economia mundial, é praticamente impossivel
antecipar o efetivo impacto dessa epidemia sobre o desempenho
macroecondmico da China e de outros paises asiéticos e suas implicacdes sobre a
evolucdo da demanda por minérios e metais. No caso do minério de ferro, uma
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desaceleracdo inesperada da demanda podera ser absorvida pela CVRD, peo
menos parcialmente, mediante o corte nas compras de terceiros.

A apreciacdo do real (BRL) contra o délar norte-americano (USD) tem impacto
moderadamente negativo sobre a geracdo de caixa da Companhia em USD.
Entretanto, na medida em que a valorizacéo do BRL € acompanhada de melhor
percepcao de risco do Brasil, sua contrapartida € um menor custo de capital da
CVRD.

Os embarques de minério de ferro e pelotas no 1T03 alcangaram 42,519 milhdes
de toneladas, com aumento de 15,8% em relagdo ao 1T02 e declinio de 3,3%
relativamente ao volume recorde registrado no 4T02. As vendas de minério de
ferro foram de 36,380 milhdes de toneladas e as de pelotas 6,139 milhdes.

A CVRD continua operando a plena capacidade e a reducdo do volume
embarcado no 1T03 em comparacdo ao 4T02 pode ser explicado por dois fatores:
(a) sazonaidade, uma vez que, estatisticamente, 0 primeiro trimestre € 0 mais
fraco do ano; (b) os primeiros meses do ano foram marcados por fortes chuvas,
causando problemas operacionais na mina de Gongo Soco e também na logistica
do minério de ferro.

A Companhia costuma comprar regularmente pequenas quantidades de minério
de ferro de outras mineradoras para misturar a seus produtos visando o
atendimento de especificagbes de clientes. Recentemente, a CVRD aumentou
essas compras a0 se defrontar inesperadamente com uma situacdo de excesso de
demanda no mercado.

Ja no caso de pelotas existe uma situacdo diferente. A CVRD vende
normalmente cerca de 20 milhdes de pellet feed por ano para as joint ventures de
pelotizacdo (Nibrasco, Itabrasco, Hispanobras e Kobrasco) e compra destas 10
milhGes de toneladas para a venda direta aos seus clientes. Tais compras
subgtituiram o instrumento de tolling (industrializacdo por encomenda),
empregado até 1999 e através do qual a Companhia enviava pellet feed para as
pelotizadoras, as quais prestavam servico de transformacdo de matéria prima em
pelotas, devolvendo, posteriormente, 0 produto pronto para ser embarcado para
os clientes.

As compras de minéio de ferro de terceiros, redizadas para atender
compromissos com clientes, contribuem para a reducdo de margens de
rentabilidade na medida em que se constitui huma alternativa mais cara do que a
producdo propria. Por outro lado, implicam em aumento do retorno sobre o
capital investido pois acarretam expansdo da geracao de caixa sem incremento da
base de ativos. Tais aquisicdes atuam como uma espécie de colchdo. Nos
momentos de pressdo de demanda, podem ser ampliadas. Em contrapartida,
numa contracao podem ser substancial mente diminuidas.

As aquisicdes de pelotas das joint ventures ndo geram impacto negativo sobre
margens, uma vez que deixamos de pagar uma taxa pelo servico de
industrializago por encomenda e passamos a ter receita com a venda de pellet
feed e custo com a aquisicdo das pelotas. O ganho da CVRD se da quando o
minério de ferro é vendido para essas empresas e na rentabilidade do negécio de
fabricacdo de pelotas, apropriada pela Companhia como acionista. Em 2002, por
exemplo, a CVRD recebeu de suas joint ventures US$ 8 milhdes em dividendos,



US$ 36 milhGes pela operacdo das cinco usinas de pelotizacdo, aém de
equivaléncia patrimonia no valor de US$ 12 milhdes.

A China foi o principa mercado para as exportacbes de minério de ferro da
Controladora no 1T03, com 5,4 milhdes de toneladas, representando expansdo de
38,5% frente a0 4T02 e de 22,7% em relacdo ao 1T02. Desse modo, a
Controladora manteve a participacéo de 16% nas importaces chinesas.

VOLUME VENDIDO - MINERIO DE FERRO E PELOTAS

mil toneladas
Minério de Ferro 32.822 89,4% 37.358 85,0% 36.380 85,6%
Pelotas 3.894 10,6% 6.602 15,0% 6.139 14,4%
Total 36.716  100,0% 43.960 100,0% 42519 100,0%

As vendas de minério de manganés, de 229 mil toneladas, cresceram 9,6% ante o
1T02 e 86,2% em relacdo ao 4T02, enquanto que as de ferro ligas atingiram 141
mil toneladas no 1T03, contra 100 mil no 1T02 e 153 mil no 4T02.

Os embarques de alumina chegaram a 546 mil toneladas, superando o volume do
4T02, de 502 mil toneladas. A CVRD tem procurado explorar o mercado chinés
de forma eficiente, realizando “swaps’ com outros produtores que possuem
“smelters’ nas Americas e refinarias de alumina na Austrdlia, minimizando o
custo do frete maritimo para o importador. As vendas de aluminio primario
mantiveram-se praticamente constantes em relacdo ao 4T02, ao nivel de 49 mil
toneladas, contra 43 mil toneladas no 1T02.

As vendas de potassio alcancaram 158 mil toneladas, com a mina de Taquari -
Vassouras operando acima de sua capacidade nomina de 600.000 toneladas
anuais. Esse volume foi superior em 39,8% ao do 1T02, mas menor do que as
203 mil toneladas vendidas no 4T02, quando houve utilizacdo de estoques
acumulados anteriormente. Desse modo, as vendas previstas para o ano de 2003
seréo de 620.000 toneladas, limitadas pela capacidade atual de producdo, cujo
projeto de ampliacdo para 850.000 toneladas anuais devera estar concluido
somente em meados de 2005.

As vendas de ouro atingiram 25,8 mil ongas no 1T03 contra 40,6 mil no 4T02 e
115,5 mil no 1TO2. A queda nas vendas reflete o fechamento da mina de ouro de
Igarapé Bahia, em junho de 2002 e a proximidade da exaustéo da nossa Ultima
mina de ouro em operacdo, Fazenda Brasileiro, que devera ter suas atividades
encerradas em dezembro de 2004. A producéo de ouro prevista para 2003 € de
apenas 112 mil ongas. Apés a exaustdo de Fazenda Brasileiro, nossa producéo
de ouro se dara na forma de subproduto do cobre, cuja producdo terd inicio em
meados de 2004 com o comissionamento da mina do Sossego. Além disso, a
CVRD continua a investir em exploracdo mineral procurando descobrir jazidas
de ouro.

As vendas de caulim tém crescido como resultado do esfor¢co de marketing da
Companhia para o desenvolvimento dos negécios com esse mineral industrial.
Assim, o volume vendido no 1T03 foi de 108 mil toneladas ante 95 mil no 4T02
€ 63 mil no 1T02.



VOLUME VENDIDO

Ouro (ongas)
Manganés
Ferro-ligas
Alumina
Aluminio

Bauxita

Potéssio
Caulim

mil toneladas

115.455 40.639 25.753
209 123 229

100 153 141

33 502 546

43 51 49

140 180 189

113 203 158

63 95 108

A carga gerd (carga exceto minério de ferro e pelotas) transportada para clientes
pelas ferrovias, medida em toneladas quilémetro til (tku), foi de 3,4 bilhbes
(Vitoria a Minas 2,7 bilhGes, Cargids 662 milhdes). O desempenho foi
ligeiramente inferior a0 do 4T02, com 3,8 bilhdes tku, e igual ao do 1T02. O
desempenho do transporte ferroviario de carga geral ficou aquém do programado
devido ao atraso no recebimento de locomotivas encomendadas.

A movimentagcdo de carga geral nos portos e terminais da CVRD, de 5,888
milhGes de toneladas, aumentou em 22,1% contra 0 1T02 e ficou 1,9% menor
do queado 4T02.

Parte da carga gera transportada € decorrente de contratos da CVRD para a
gestdo da logistica de clientes nos setores agricola e construcao civil.

A Vitéria a Minas, principa ferrovia da Controladora para o transporte de carga
geral, continuou a realizar ganhos de produtividade, expressos pelo aumento
continuo de milh&es de tkus por locomotiva ativa por dia: 0,74 no 1T02, 0,82 no
2702, 0,83 no 3T02, 0,83 no 4T02 e 0,90 no 1T03. O consumo de combustivel
manteve-se constante em relacdo aos trimestres passados, em torno de 300 tkus
por litro.

A ferrovia Cargjés bateu o recorde mundial de MKBF (mean kilometers between
failure), quando acangou 10.000.616 quilémetros percorridos sem falha,
superando o recorde anterior de 9,3 milhes MKBF registrado na Austrdia. O
MKBF é medida internacional de confiabilidade de ferrovias, que aponta a
quilometragem média de uma frota até o surgimento de uma falha, considerada
esta como toda parada indesgjada de um trem. O recorde obtido € mais um
indicador da qualidade de classe mundial das ferrovias da CVRD.

VOLUME VENDIDO - SERVICOS DE LOGISTICA

mil toneladas
Ferrovias ( milhBes de tku) 3401 3.787 3.389
Portos 4.822 6.003 5.888

A receita bruta nos trés primeiros meses do ano foi de US$ 1,153 bilhdo, tendo
crescido 16,8% em relacéo ao 1T02 e 4,7% frente ao 4T02.

A receita com vendas de minério de ferro, de US$ 549 milhdes, representou
47,6% da receita total, tendo aumentado relativamente ao 1T02, de US$ 530
milhdes, e a0 4T02, de US$ 528 milhdes. As vendas de pelotas geraram US$ 189
milhdes no 1T03, contra US$ 127 milhdes no 1T02 e US$ 200 milhdes no 4T02.
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Mer cado doméstico
M ercado externo
EUA
Europa
Japdo
Asia Emergente
Resto do mundo
Total

O preco médio de venda do minério de ferro no 1T03 foi de US$ 15,09 por
tonelada enquanto o de pelotas foi de US$ 30,77.

Os servicos de operacdo das cinco usinas de pelotizacdo de Tubardo pertencentes
as joint ventures tém sido responsaveis por uma receita trimestral de
aproximadamente US$ 9 milhdes.

Os embarques de manganés e ferro ligas geraram receita de US$ 75 milhdes no
1T03, US$ 73 milhGes no 1T02 e US$ 66 milhdes no 4T02.

As vendas de produtos da cadeia do aluminio, bauxita, dumina e auminio
primario, produziram receita de US$ 167 milhSes no 1T03, com elevacdo de
11,3% em relacdio ao 4T02 e de 145,6% em relacdo ao 1T02. E importante
mencionar que a consolidacdo da Alunorte, refinaria de alumina, nas
demonstragtes financeiras em US GAAP, aconteceu a partir do 3T02, o que
concorre para distorcer comparacfes com vendas desses produtos em trimestres
anteriores.

O preco médio de venda do aluminio no 1T03 foi de US$ 1.374,50 por tonelada,
o daauminafoi de US$ 172,34 e o da bauxita US$ 23,09 por tonelada.

Os servicos de logistica contribuiram com US$ 115 milhdes para a receita bruta
do 1T03, com aumento de 3,6% sobre 0 1T02 e de 17,3% sobre 0 4T02.

A receita de vendas para 0 mercado doméstico foi de US$ 356 milhdes,
representando 30,9% da receita tota do 1T03. As vendas para a Europa
concorreram com US$ 378 milhdes, 32,8% da receita da Companhia, e as
destinadas para a Asia US$ 235 milhdes, 20,4% do total.

RECEITA BRUTA POR PRODUTO

milhGes de US$
Minério de Ferro 530 528 549
Servicos de operacao de usinas de pelotizaco 9 9 8
Pelotas 127 200 189
Quro 34 13 9
Servicos de logistica 111 98 115
Aluminio, alumina e bauxita 68 150 167
Manganés e ferro-ligas 73 66 75
Potéssio 16 24 21
Caulim 11 12 16
QOuitros 8 1 4
Total 987 1.101 1.153

RECEITA BRUTA POR DESTINO

milhdes de US$

293 335 356
694 766 797
65 33 57
342 387 378
62 79 86
135 141 149
90 126 127
987 1.101 1.153
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O lucro liquido obtido no 1T03, de US$ 354 milhdes, apresentou crescimento de
28,7% em relacdo ao do mesmo periodo do ano passado. Comparado, entretanto,
com o do 4T02, hd uma reducdo de US$ 215 milhdes.

O lucro deste trimestre apresenta queda em relacdo aos US$ 569 milhdes obtidos
no 4T02. Isto reflete o impacto das variaces da taxa de cambio real/ddlar norte-
americano sobre o passivo liquido em moeda estrangeira da Companhia que, no
curto prazo, tendem a exercer importante influéncia sobre 0 comportamento do
lucro. No 4T02 as variagcbes monetérias e cambiais concorreram com US$ 257
milhdes para a obtencéo do lucro, em contraste com apenas US$ 50 milhdes no
1TO03.

O custo dos produtos vendidos (CPV), de US$ 641,3 milhdes, acusou elevacéo
de US$ 52 milhdes, o que pode ser explicado por: (a) aumento de US$ 25,2
milhGes em servigos contratados, causado pela valorizagéo do rea e por maiores
gastos da Ferteco; (b) aumento de US$ 28,6 milhdes com despesas com compras
de produtos de terceiros (minério de ferro, pelotas, bauxita, alumina e aluminio);
(c) aumento de US$ 9,2 milhGes em despesas com material, influenciado pelo
crescimento dos gastos com combustiveis.

COMPOSICAO DO CPV

milhGes de US$
Pessoal 58 50 54
Material 102 145 154
Servicos contratados 83 56 81
Aquisicao de minério de ferro e pelotas 85 98 120
Aquisicao de outros produtos 93 128 135
Depreciacdo e exaustdo 65 42 41
Energiaelétrica 20 20 21
Outros 35 50 35
Total 541 589 641

As despesas financeiras cresceram em US$ 34 milhdes e as receitas financeiras
se reduziram em US$ 12 milhSes, movimentos que concorreram para o declinio
do lucro do 1T03 “vis-avis'o 4T02. A principa fonte de aumento nas despesas
financeiras foi a provisdo para perdas com derivativos de juros durante o
trimestre no valor de US$ 8 milhfes, contrastando com o ganho de US$ 18
milhdes verificado no 4T02. Foram langados como despesa financeira US$ 2,4
milhdes referentes a correcéo de provisdo para baixa de ativos (SFAS 143).

A equivaéncia patrimonial se reduziu em US$ 27 milhGes, o que foi

determinado principalmente pela contragcdo do resultado das afiliadas da area de
aluminio (MRN, Albras e Vaesul) em US$ 34 milhes.
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RESUL TADO DE PARTICIPACOES SOCIETARIAS

milhdes de US$
Siderurgia (5) 15 19
Aluminio, Alumina e bauxita 25 82 48
Logisitca 4) (5) (1)
Pelotas 15 39 26
Minério de Ferro 1 (13) 5
Outros 2 3 7
Total 34 121 94

A baixa com amortizacdo de ativos (SFAS 143) contribuiu com US$ 104
milhdes para a diminuic¢éo do lucro.

Do lado positivo, podemos destacar o crescimento da receita operacional liquida
em US$ 51 milhdes e das participactes minoritarias em US$ 15 milhdes.

A partir de 1 de janeiro de 2003 a Companhia passou a adotar 0 SFAS 143,
“Accounting for Asset Retirement Obligations’, norma emitida pelo FASB que
dispbe a respeito de procedimentos contdbeis concernentes a realizacdo de
provisdes para baixa de ativos. O SFAS 143 estabelece que gastos efetuados
ap6s o fechamento de minas devem ser previamente mensurados e reconhecidos
nas demonstracdes financeiras.

Analisamos detalhadamente a vida Util de nossos ativos e as estimativas de
despesas que se fardo necessarias para a recuperacéo do meio ambiente nos
locais onde estdo as minas com exaustdo prevista para 0s proximos vinte anos.
Os valores obtidos foram descontados a taxa de 10,26% ao ano, € a provisdo em
BRL corrigida pelo indice Geral de Precos de Mercado (IGPM), publicado pela
Fundagéo Getulio Vargas. Tal procedimento foi baseado no “yield” das Notas do
Tesouro Nacional série C (NTN — C), titulo de emissdo do Tesouro Nacional do
Brasil, com vencimento em 2021, estabelecido no leiléo efetuado no dia 28 de
marco de 2003. As NTN-C tém seu valor principal corrigido pela variacdo do
IGPM.

Utilizando como data base 31 de dezembro de 2002, foi realizada provisdo de
US$ 26,8 milhdes, dos quais US$ 15,7 milhGes foram imediatamente
amortizados, por se tratar de valor referente ao passado. Desse total, US$ 10,4
milhdes tiveram impacto negativo sobre o resultado da CVRD no 1T03,
registrados na linha de “itens extraordin&rios’. Os demais US$ 5,3 milhGes
foram contabilizados no ativo como imposto de renda diferido.

Em 31 de marco de 2003, o vaor da provisdo foi corrigido pela variagdo do
IGPM no trimestre, elevando-se, ent&o, para US$ 30,7 milhdes. Foi contabilizada
despesa financeira de US$ 2,4 milhdes, correspondente a atualizacdo do valor
provisionado, e amortizagcdo da provisdo, relativa ao 1T03, no valor de US$
360,000.00, com efeito sobre o CPV.

Desse modo, 0s gjustes decorrentes da adocéo do SFAS 143 produziram impacto
negativo sobre o resultado da Companhia no valor de US$ 13,1 milhdes. Nos
préximos trimestres, as amortizactes da provisdo e a correcdo de seu vaor de
acordo com a evolugdo do IGPM continuardo a causar efeito negativo sobre o
resultado da CVRD.
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A metodologia de cédlculo do EBITDA foi modificada, passando-se a adotar o
gjuste para fatores ndo recorrentes, considerados como eventos extraordinarios
gue ndo ateram a tendéncia do comportamento dessa variavel ao longo do
tempo. Até o0 4T02, a Companhia empregava como pratica o ajuste do EBITDA
para itens ndo caixa, isto &, itens que ndo acarretavam desembolsos de caixa no
trimestre.

O EBITDA gerado no 1T03 foi de US$ 442 milhdes, ndo tendo sido realizado
gualquer gjuste para a consideracdo de fatores ndo recorrentes. Os dividendos
recebidos de dfiliadas e "joint ventures" foram de US$ 36 milhdes. A Samarco
pagou US$ 14 milhdes, a GIIC US$ 5 milhGes, MRN US$ 5 milhbes, CST US$
5 milhdes, Fosfértil US$ 5 milhdes e Hispanobras US$ 2 milhdes.

O aumento de US$ 4 milhdes no EBITDA do 1T03 em relacdo ao 4T02 foi
determinado basicamente pelo crescimento de US$ 51 milhGes na receita
operaciona liquida e de US$ 17 milhGes nos dividendos recebidos e pela
reducdo de US$ 18 milhdes nas outras despesas operacionais. O CPV no 1T03
aumentou em US$ 52 milhGes e no 4T02 havia sido realizada baixa de ativos da
ordem de US$ 35 milhdes, referente a provisdo para o encerramento das
atividades da mina de ouro de Fazenda Brasileiro.

Com a mudanca de critérios para o computo do EBITDA, o valor referente ao
ano de 2002 € de US$ 1,780 bilh&o.

Os negdcios com minerais ferrosos produziram EBITDA de US$ 357 milhdes no
1T03, representando 80,8% do EBITDA da Companhia, o qual é praticamente
igual ao do 4T02, de US$ 358 milhdes, e superior em 8,2% ao do 1T02. Os
servigos de logistica contribuiram com US$ 38 milhdes, 8,6% do total, e os
negdcios com aluminio com US$ 32 milhdes, 7,2% do total.

O EBITDA gerado pela &rea do aluminio é relativamente pequeno, pois a Albras,
produtora de aluminio primario e cuja geracdo de caixa anual supera US$ 230
milhdes, ndo é consolidada nas demonstragdes financeiras em US GAAP. A
CVRD compra aluminio primério da Albras a precos de mercado e em volume
proporcional a sua participacéo de 51% em seu capital, segundo acordo de “take
or pay”, pararevendé-lo. A CVRD se beneficia diretamente do investimento na
Albras através da equivaléncia patrimonial. Com as expansdes da capacidade de
producdo da Alunorte, o EBITDA originado pelos negécios com o auminio
devera crescer e aumentar sua contribuicdo para o fluxo de caixa da Companhia.

O fluxo de caixa livre, definido como fluxo de caixa operacional menos o fluxo
usado em atividades de investimento, foi de US$ 168 milhdes no 1TO3 contra
US$ 140 milhGes no 1T02 e US$ 144 milhGes no 4T02. A demonstracéo do
fluxo de caixa, em bases trimestrais, encontra-se no final deste documento.

O quadro a seguir demonstra o cdculo do EBITDA de acordo com a

metodologia descrita no item “Mudancas de Procedimentos’ e que esta sendo
adotada a partir de agora.
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EBITDA TRIMESTRAL - NOVA METODOLOGIA

milhGes de US$
Receita Operaciona Liquida 953 1.027 1.084 1.059 1.110
CpPV (540) (594) (540) (589) (641)
Desp com vendas, gerais e adm (48) (60) (65) (51) (49)
Pesquisa e desenvolvimento (9) (12) (15) (19) (1)
Outras desp operacionais (61) (27) (5) (64) (46)
EBIT 295 334 459 341 363
Depreciacaon, amort e exaustéo 66 61 44 43 43
Dividendos Recebidos 25 30 17 19 36
Baixa de ativos 11 - - 35 -
Ajuste paraitens ndo - - - - -
recorrentes
EBITDA 397 425 520 438 442

EBITDA POR AREA DE NEGOCIO

milhGes de US$
Ferrosos 330 360 359 358 357
N&o ferrosos 12 22 26 5 9
Logistica 35 37 34 44 38
Aluminio 18 6 43 25 32
Outros 2 0 58 6 6
Total 397 425 520 438 442

EBITDA TRIMESTRAL - METODOLOGIA ANTERIOR

milhGes de US$

EBITDA 444 456 483 406 451

A dividatotal da Companhia em 31 de marco de 2003 era de US$ 3,314 hilhdes,
ligeiramente inferior a existente no final de 2002, de US$ 3,331 bilhdes. A divida
liquida também decresceu, tendo passado de US$ 2,24 hilhdes em 31 de
dezembro de 2002 para US$ 2,03 bilhdes no fim deste trimestre.

A divida total era equivalente a 1,82 vezes o EBITDA acumulado no periodo
compreendido entre abril de 2002 e margo de 2003 e a 24,3% o vaor dos ativos
totais da CVRD (enterprise value). A relagdo EBITDA/juros no trimestre foi
igual a9 vezes.

O endividamento da Companhia € em sua maior parte denominado em USD
(93%) , enquanto que os restantes 7% sdo decorrentes de dividas em JPY, Euros
eBRL.

Os gastos com juros compreendem apenas a parcela das despesas financeiras
relativas a divida da Companhia, conforme quadro abaixo:
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DESPESAS FINANCEIRAS

milhGes de US$
Despesas Financeiras sobre:
Divida Local ) ®)
Dividano Exterior (41) (39
Divida com Partes Relacionadas (7 (5)
Total das Despesas Financeiras Relativas a Divida (55) (49)
Juros Brutos sobre:
Contingéncias Fiscais e Trabalhistas (5) (6)
Impostos Sobre TransagBes Financeiras CPMF (5) 4
Derivativos 18 (8)
Quitros Q) (15)
Total (48) (82)

As garantias concedidas a afiliadas e joint ventures atingiram US$ 499 milhdes,
apresentando diminuicdo em relagdo ao final do trimestre anterior, quando seu
saldo erade US$ 516 milhGes.

No primeiro trimestre de 2003, a CVRD contratou empréstimo com o Japan
Bank for International Cooperation (JBIC) no valor de US$ 300 milhdes, com
prazo de 10 anos e custo total de Libor mais 1,8% ao ano. Ta empréstimo
destina-se ao financiamento de investimentos na logistica do minério de ferro.

INDICADORES DE ENDIVIDAMENTO

milhGes de US$
Divida Bruta 3.935 3.331 3.314
DividaLiquida 1.927 2.240 2.030
DividaBruta/ LTM EBITDA (x) 2,28 1,87 1,82
EBITDA / Despesas de Juros (x) 7,22 7,96 9,02
DividaBruta/ Ativos Totais (x) 0,27 0,23 0,24

Os dados relativos a investimentos sdo de natureza “non-GAAP’, ndo
coincidindo com o valor reportado na demonstracéo de fluxos de caixa, referente
a fluxo de caixa liquido com atividades de investimento, no valor de US$ 188
milhdes para o 1T03. A demonstragdo de fluxo de caixa encontra-se no final
deste documento.

As despesas de capital realizadas no primeiro trimestre de 2003 atingiram US$
240,3 milhdes, sendo US$ 17,6 milhdes referentes a aquisicdes. O montante
gasto com projetos atingiu US$ 142,6 milhdes, 59,3% do que foi investido

Os dispéndios com projetos de minério de ferro somaram US$ 24,8 milhGes,
minerais ndo ferrosos US$ 48,1 milhdes, aluminio US$ 32,1 milhdes, logistica
USS$ 21,2 milhGes e geracdo de energia elétrica US$ 16,4 milhdes.

Os principais projetos em andamento sdo:

realizado no 1T03

Minerais Ampliacdo capacidade US$ 6,1 milhdes Previs&o de conclusdo para 2005. Execucfo do projeto esta
Ferrosos de producéo de ocorrendo conforme o previsto no cronograma. Com a
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minério de ferro do
Sistema Norte

Minerais Pier 1l do Termina

Ferrosos Maritimo de Ponta da
Madeira (TMPM)

Minerais Minade Brucutu

Ferrosos

Minerais Mina de Fabrica Nova

Ferrosos

Minerais Mina do Sossego

N&o Ferrosos

Minerais Expansdo da mina de

N&o Ferrosos  potéssio Taguari -
Vassouras

Aluminio Expansdo Alunorte

Logistica Aquisicéo de
locomotivas e vagdes

Logistica Terminal PraiaMole
(fases1 ell)

Energia Usina Hidrelétrica de

Elétrica Aimorés

Energia Usina Hidrelétrica de

Elétrica Candonga

US$ 2,1 milhGes

US$ 3,5 milhGes

US$ 637 mil

US$ 40,5 milhdes

US$ 4,0 milhGes

US$ 32,1 milhdes

US$ 18,9 milhdes

US$ 707 mil

US$ 6,4 milhGes

US$ 6,7 milhGes

expansao, a capacidade de producdo tera acréscimo de 14
milhdes de toneladas por ano. O capex do projeto € estimado
em US$ 144,4 milhdes.

Previsdo de conclusdo parajaneiro de 2004. 75% do
investimento total do projeto, estimado em US$ 33,3 milhdes,
jafoi realizado. Execucéo do projeto esta ocorrendo conforme
0 previsto no cronograma. O novo pier tera capacidade de
embarqgue de 18 milhdes de toneladas por ano, ampliando a
capacidade do TMPM para 74 milh&es de tonel adas anuais.

Previsdo de conclusdo para 2008, quando a mina tera
capacidade de producéo de 12 milhdes de toneladas. 1,5% do
investimento jafoi realizado e as obras estdo ocorrendo dentro
do cronograma. O investimento total é estimado em US$ 219,9
milhdes, sendo US$ 19,7 milhdes programados para 2003.

Previso de conclusdo em 2005. 1% do investimento j& foi
realizado, referente a terraplanagem. Fabrica Nova devera
contar com capacidade de 10 milhdes de toneladas em 2005,
atingindo 15 milhdes em 2009. O capex total serade US$ 84,4
milhdes, com dispéndios programados de US$ 39,6 milhGes
para 2003. As obras estéo ocorrendo dentro do cronograma

Previsdo de conclusdo para o primeiro semestre de 2004.
32,1% do investimento total do projeto jafoi reaizado,
representando 58,4% do empreendimento concluido. O capex
total é de US$ 383 milhdes, sendo US$ 253 milhdes
programados para 2003. Os primeiros testes devem comegar
em junho de 2003. O projeto esta levemente adiantado em
relacdo ao cronograma.

Previsdo de conclusdo no primeiro semestre de 2005. 16% do
investimento total do projeto, de US$ 67 milhdes, jafoi
realizado. Execucdo do projeto esta ocorrendo conforme o
previsto no cronograma. A mina tera sua capacidade ampliada
de 600 para 850 mil toneladas por ano.

Projeto concluido no 1T03, quando foi inaugurada a terceira
linha da Alunorte com capaci dade de producéo de 825 mil
toneladas. Custo total do projeto = US$ 300 milhdes.

Aquisicdo de 2.782 vagdes e 105 locomoativas até o final de
2003. 7,5% do investimento total, estimado em US$ 245,6
milhdes, jafoi realizado. Parte do equipamento comprado sera
para cargageral e parte para minério de ferro.

Previsdo de conclusdo da primeirafase em 2003 e da segunda
fase em 2004. 54% do investimento total do projeto, estimado
em US$ 22,6 milhdes, jafoi redizado.

Previsdo de conclusdo para dezembro de 2003. 78% do
investimento total do projeto, estimado em US$94,6 milhdes,
jafoi realizado. Execucado do projeto esta ocorrendo conforme
0 previsto no cronograma.

Previsdo de conclusdo para novembro de 2003. 75% do
investimento total do projeto, estimado em US$ 40,9 milhdes,
jafoi redlizado. A execugdo esta ocorrendo conforme o
previsto no cronograma.

Os gastos com tecnologia da informagéo somaram US$ 12,4 milh8es, dos quais
USS$ 7 milhdes foram destinados a0 inicio da implantacdo de um sistema ERP
(Enterprise Resource Planning). O ERP deve entrar em funcionamento até o final
de 2004, possibilitando maior integracéo entre as areas da Companhia, presteza
na obtencdo de informagdes, concorrendo para aperfeicoar a qualidade da gestéo.

Esta em fase de implantacéo o Hyperion, sistema de consolidacdo contabil que
permitira agilizar e ampliar a transparéncia das informagdes financeiras para o
mercado. Com o auxilio do Hyperion sera possivel inclusive a divulgacéo de
demonstragbes contabeis trimestrais consolidadas segundo as normas do
Brazilian GAAP a partir do 3T03.
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Minerais Ferrosos

Logistica

Minerais Nao Ferrosos
Aluminio

Energia
QOutros

Total

US$ 31,1 milhGes foram investidos em manutencdo e modernizacéo de
equipamentos e meio ambiente.

Foram realizados aportes de capital de US$27,6 milhGes para a reestruturacao
financeira de afiliadas (Celmar e FCA).

A Mineragdo Rio do Norte (MRN), afiliada da CVRD, realizou dispéndios de
capital no valor de US$ 10 milhdes no 1T03, sendo US$ 8 milhdes destinados ao
projeto de expansdo de capacidade de 11 para 16,3 milhdes de toneladas de
bauxita por ano. Tal projeto encontra-se em fase de conclusdo e devera ser
comissionado nas proximas semanas. Os dispéndios de capital da MRN ndo
estéo incluidos no total investido pela Companhia no critério US GAAP.

Exploracéo Mineral e Desenvolvimento Tecnol6gico

Os investimentos em exploracdo mineral e desenvolvimento tecnoldgico foram
de US$ 9,0 milhdes, destacando-se US$ 2,9 milhbes referentes a pesquisa de
depdsitos de cobre e ouro.

A regido de Cargjas manteve-se como foco das atividades de exploragdo mineral
no 1T03, com o desenvolvimento de trabalhos voltados para a identificagdo de
jazidas de cobre, ouro, niquel e metais do grupo da platina, e de detalhamento
para a realizacdo de estudos de pré - viabilidade para diversas areas de cobre e
niquel. As campanhas de sondagem de avos terdo inicio em maio.

No restante do Brasil, deu-se continuidade aos programas para cobre, ouro,
niquel, metais do grupo da platina, bauxita e caulim, englobando os estados do
Para, Rondbnia, Maranhdo, Piaui, Mato Grosso, Goias e Minas Gerais.

No Peru, no &mbito da joint venture com a Antofagasta Minerals, destaca-se a
identificacdo de areas com potencial para investigacdo por sondagem nos
proximos meses. A Compania Minera Latino Americana, subsidiaria integral da
CVRD, passou a conduzir os esforgos de exploragdo mineral no Chile.

A CVRD passou a utilizar a tecnologia QemSCAN, estado da arte em termos de
sistema de andlise mineradgica e metalrgica e que permite a répida
identificacdo de minerais e a melhoria da eficiéncia nas operagdes de mineracéo.
O sistema envolve a utilizagdo do Microscépio Eletrénico de Varredura
Multielementar, o qual sera empregado na caracterizacdo de minérios e na
otimizag8o de processos nas &reas de metai s basicos e metais preci0sos.

Os dispéndios em exploracdo mineral orgados para 2003 totalizam US$ 71,7
milhdes, sendo que desse montante US$ 5,2 milhdes serdo investidos em
desenvolvimento tecnol égico.

INVESTIMENTOS - 1T 03

67,4 28,0% Aportes 276  115%

R 311 130%
Ambiente

562 234%  Projetos 1426  593%

Exploracdo Mineral e

332 138% Pesquisa Tecnol bgica 9,0 3,7%
16,4 6,8% Tecnologia da Informagéo 12,4 5,2%
18,4 7,6% Aquisigoes 17,6 7,3%
240,3 100% Total 240,3  100%

17



Receita Operaciona Bruta 987
Impostos (34)
Receita Operacional Liquida 953
Custo dos Produtos Vendidos (540)
Lucro Bruto 413
Margem Bruta (%) 43,3
Despesas com Vendas, Gerais e Administrativas (48)
Despesas com Pesquisa e Desenvolvimento 9
Participacdo nos Resultados (9)
Outros (52)
Lucro Operacional 295
Receitas Financeiras 33
Despesas Financeiras (62)
Variagbes Monetarias (5)
IR e Contribuicgo Social Correntes (7)
IR e Contribui¢8o Social Diferido (12)
Equivaléncia Patrimonial e Provisio para Perdas 34
Mudangcas contabeis para baixa de ativos -
Participagdes Minoritarias (1)
Lucro Liquido 275
Lucro por Acdo (US$) 0,72

Ativo

Circulante 3.566
Realizével aLongo Prazo 1.820
Permanente 5.100
Total 10.486
Passivo
Circulante 2.364
Exigivel alLongo Prazo 3.345
Patrimdnio Liquido 4777
Capital Socia 2.709
Reservas 2.068
Total 10.486

1.071
(44)
1.027
(594)
433
42,2
(60)
(12)
3
(30)
334
a4
(117)
(326)
3

126
(82)
4

(14)
(0,04)

1.123

(39)
1.084
(540)

50,2
(65)
(15)
(14)

459

10
(148)
(506)

148
(160)

47
(150)
(0,39)

2.589
1.337
4.029
7.955

1.508
3.160
3.287
2.944

343
7.955

DEMONSTRACAO DE RESULTADO

milhdes de US$
1.101 1.153
(42) (43)
1.059 1.110
(589) (641)
470 469
44 4 42,3
(51) (49)
(14 (11)
(18) (12)
(46) (34
341 363
40 28
(48) (82)
257 50
(8) (6)
(101) (65)
121 94

- (10)

(33) (18)
569 354
1,48 0,92

BALANCO PATRIMONIAL

milhGes de US$

2.696
1.407
4.485
8.588

1.638
3.310
3.640
2.944

696
8.588
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Fluxos de caixa proven entes das oper agoes:
l.ucro liguido do perindo
Ajustes parareconciliar o lucro liquido do periodo com recursos provenientes das atividades operacionais:
Depreciagdo, exaustdo e amortizagdo
Dividendos recebidos
Equivaléncia patrimonial em coligadas e joint ventures e provisao para perdas em investimentos
Imposto de renda diferido
Provis6es para contingéncias
Perdas na alienacéo de bens do imobilizado
Realizacdo de provisdes para baixas de ativos
Fundo de pensdo
Perdasi cambial e ronetéria
Perdas; liquidas na&o realizadas com derivativos
QOutros
Reducdo {aumento) em ativos:
Contas; a receber
Estoques
Outros
Aumento (reducdo) em passivos:
Fornecedores
Salérins e encargos sociais
Outros
Recursos liquidos prcvenientes das atividades operacionais
Fluxos de caixa provenientes das atividades de investimento:
Fzmpréstimos e adiantamentos
(Sarantias e depdsitos
Adigdes em investimentos
Adicdes a0 imobilizardo
(5anhos provenientes da alienacdo de bens do imobilizado
Recursos liquidos utilizados nas atividades de investimento
Fluxos de caixa proven entes das atividades de financiamento:
EEmpréstimos e financiamentos de curto prazo (captagoes liquidas)
Empréstimos
Ad ¢des
Pagjamentos
EEmpréstimos e financiamentos de longo prazo
Partes relacionadas
Outros
Pagamenios de empréstimos e financiamentos de longo prazo
Partes relacionadas
Outros
Juros sobre o capital proprio pagos a acionistas
Recursos liquidos utilizados nas atividades de financiamento
Aumento (diminuicao) de caixa e equivalentes
[=feito de variagdes da taxa de cambio no caixa e equivalentes
(Caixa e equivaentes no inicio do periodo
Caixa e equivalentesino final do periodo
Pagameni os efetuadoss durante o periodo:
Juros (e curto prazo
Juros de longo prazo, liquidos dos juros capitalizados de $5 em 2003, $5 em 2002
Impos:o de renda
“Transagdes que ndo envolveram caixa
Troca de empréstimos concedidos por investimentos

275

66
25
(34
12
23
27

@

©)

(66)

©)
@
(16)
315

(19)
(10)
(@)
(145)
(175)

377

12
(15)

10
442

(15)
(61)

750
890

1117
2.008

(6)
(35)
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FLUXO DE CAIXA

US$ milhdes
569 354
43 43
19 36
(121) (94)
101 65

- 9

35 -

- 10

3 3
(310) (142)
7 3
(25) 24
3 64
(26) 24
(21) (1)
125 (93)
1 (6)

55 57
458 356
(41) 22
(17) (12)
(258) (198)
2 -
(314) (188)
(202) (93)
22 -
(46) (16)
6 2
37 177
(85) (101)
(273) -
(541) (31
(397) 137
86 56
1402 1091
1.091 1.284
(15) (6)
(31 (49)
(8) (6)
15 11
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MINERIO DE FERRO E PELOTAS - INDICADORES FINANCEIROS - NAO REVISADOS

milhGes de US$
Quantidades Vendidas (mil toneladas) 907 1.139 905
Mercado Externo 487 313 268
Mercado Interno 420 826 637
Preco Médio (US$/ton) 31,38 25,80 29,75
Lucro Operacional 4 1
Resultado Financeiro Liquido - - Q
Lucro Liquido 2 1 1
EBITDA 5 2 3
Quantidades Vendidas (mil toneladas) 1.000 2.116 1.800
Mercado Externo 407 783 469
Mercado Interno 593 1333 1331
Preco Médio (US$/ton) 30,39 28,52 27,75
Lucro Operacional - 6 2
Resultado Financeiro Liquido Q) -
Lucro Liquido (1) 4 1
EBITDA 1 7 3
Endividamento Bruto
- Curto Prazo 2 2 2
- Longo Prazo 4 1 1
Total 6 3 3
Quantidades Vendidas (mil toneladas) 877 913 813
Mercado Externo 644 431 306
Mercado Interno 233 482 507
Preco Médio (US$/ton) 31,35 30,18 29,54
Lucro Operacional 2 3 2
Resultado Financeiro Liquido (2 (1)
Lucro Liquido 1 2 -
EBITDA 2 3 2
Endividamento Bruto
- Longo Prazo 18 - 5
Total 18 - 5
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MINERIO DE FERRO E PELOTAS - INDICADORES FINANCEIROS - NAO REVISADOS

milhGes de US$
Quantidades Vendidas (mil toneladas) 856 1.316 1134
Mercado Externo 436 1.074 453
Mercado Interno 420 242 681
Preco Médio (US$/ton) 31,69 29,97 30,39
Lucro Operacional 6 4 5
Resultado Financeiro Liquido 2 15 5
Lucro Liquido 3 12 6
EBITDA 7 5 6
Endividamento Bruto
- Longo Prazo 150 114 124
Total 150 114 124
Vendas Mercado Externo (mil toneladas) 3.301 3.834 3.988
Preco Médio (US$/ton) 28,48 29,22 27,59
L ucro Operacional 32 61 51
Resultado Financeiro Liquido (6) 12 -
Lucro Liquido 22 70 38
EBITDA 38 65 61
Endividamento Bruto
- Curto Prazo 169 142 123
- Longo Prazo 93 67 56
Total 262 209 179

21



MINERIO DE FERRO E PELOTAS - INDICADORES FINANCEIROS - NAO REVISADOS

milhGes de US$
Quantidades Vendidas Fe (mil tons) 2.532 3.288 4.879
Mercado Externo 2.020 2.142 3.503
Mercado Interno 512 1.146 1.376
Preco Médio (US$/ton) 14,59 12,68 13,87
Quantidades Vendidas Pellet (mil tons) 725 1.342 856
Mercado Externo 448 645 358
Mercado Interno 277 697 498
Preco Médio (US$/ton) 26,63 24,06 29,62
Lucro Operaciona 18 16 35
Resultado Financeiro Liquido 2 4 3
Lucro Liquido 12 15 23
EBITDA 22 18 38
Endividamento Bruto
- Curto Prazo 55 23 10
- Longo Prazo 94 82 82
Total 149 105 92
milhares de US$
Quantidades Vendidas (mil toneladas) 823 932 772
Mercado Externo 823 932 772
Mercado Interno - - -
Preco Médio (US$/ton) 41,76 40,40 41,00
Lucro Operacional 4 4 4
Resultado Financeiro Liquido - Q -
Lucro Liquido 4 3 4
EBITDA 5 6 5

* | ndicadores financeiros computados segundo normas do | ASC (International Accounting Standards Committee)
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MANGANES E FERRO-LIGAS - INDICADORES FINANCEIROS - NAO REVISADOS

milhGes de US$
Quantidades Vendidas Liga (mil tons) 60 85 67
Mercado Externo 23 35 30
Mercado Interno 37 50 37
Preco Médio (US$/ton) 521,43 425,73 530,70
Quantidades Vendidas Mang (mil tons) 258 282 279
Mercado Externo 243 192 185
Mercado Interno 15 20 94
Preco Médio (US$/ton) 53,40 45,86 40,34
Lucro Operacional 16 6 10
Resultado Financeiro Liquido - (12) (3
Lucro Liquido 15 (5) 5
EBITDA 17 8 12
Endividamento Bruto
- Curto Prazo 30 36 37
- Longo Prazo 21 22 20
Total 51 58 57
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ALUMINIO - INDICADORES FINANCEIROS - AJUSTADOS E NAO REVISADOS

milhGes de US$
Quantidades Vendidas (mil toneladas) 1.781 2.982 2.196
Mercado Externo 485 601 711
Mercado Interno 1.296 2.381 1.485
Preco Médio (US$/ton) 19,76 20,54 19,23
Lucro Operacional 12 26 15
Resultado Financeiro Liquido (@) - -
Lucro Liquido 9 17 10
EBITDA 21 36 25
Endividamento Bruto
- Curto Prazo 14 29 14
- Longo Prazo 96 76 69
Total 110 105 113
Quantidades Vendidas (mil toneladas) 427 407 490
Mercado Externo 222 208 289
Mercado Interno 205 199 201
Preco Médio (US$/ton) 161,55 161,79 172,03
L ucro Operacional 11 13 20
Resultado Financeiro Liquido 3 57 20
Lucro Liquido 6 A 36
EBITDA 14 15 23
Endividamento Bruto
- Longo Prazo 455 481 482
Total 455 481 482
Quantidades Vendidas (mil toneladas) 88 104 103
Mercado Externo 84 100 29
Mercado Interno 4 4 4
Preco Médio (US$/ton) 1.319,81 1.306,47 1.337,98
Lucro Operacional 41 55 53
Resultado Financeiro Liquido 9) 56 19
Lucro Liquido 27 121 79
EBITDA 46 58 56
Endividamento Bruto
- Curto Prazo 73 20 -
- Longo Prazo 524 466 451
Total 597 486 451
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ALUMINIO - INDICADORES FINANCEIROS - AJUSTADOS E NAO REVISADOS

milhGes de US$
Quantidades Vendidas (mil toneladas) 21 27 19
Mercado Externo 9 13 9
Mercado Interno 12 14 10
Preco Médio (US$/ton) 1.720,97 1.618,98 1.730,60
Lucro Operacional 5 13 9
Resultado Financeiro Liquido - (@) -
Lucro Liquido 3 10 8
EBITDA 6 14 10
Endividamento Bruto
- Curto Prazo 1 1 1
- Longo Prazo 2 1 1
Total 3 2 2

“Este comunicado pode incluir declaragGes que apresentem expectativas da Administracdo da Companhia sobre
eventos ou resultados futuros. Todas as declaragGes quando baseadas em expectativas futuras e ndo em fatos
historicos envolvem varios riscos e incertezas. A Companhia ndo pode garantir que tais declarages venham a
ser corretas. Tais riscos e incertezas incluem fatores relativos a economia brasileira e ao mercado de capitais,
que apresentam volatilidade e podem ser afetados por desenvolvimento em outros paises; relativos ao negocio
de minério de ferro e sua dependéncia da indUstria siderdrgica, que € ciclica por natureza, e relativo a grande
competitividade em indUstrias onde a CVRD opera. Para obter informagdes adicionais sobre fatores que possam
originar resultados diferentes daqueles estimados pela Companhia, favor consultar os relatérios arquivados na
Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM e na U.S. Securities and Exchange Commission - SEC, inclusive o
mais recente Relatério Anual - Form 20F daCVRD.”
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