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.  PANORAMA GERAL

Somos uma das maiores companhias de mineracéo e metais do mundo, com base na capitaliza¢do de mercado. Somos
um dos maiores produtores mundiais de minério de ferro e niquel. Produzimos também pelotas de minério de ferro,
minério de manganés, ferroligas, carvao metallrgico e térmico, cobre, metais do grupo da platina (PGM), ouro, prata e
cobalto. Estamos atualmente envolvidos na exploragdo mineral greenfield em cinco paises. Operamos um grande
sistema de logistica no Brasil e em outrasregides do mundo, incluindo ferrovias, terminais maritimos e portos,
integrados as nossas operag6es minerarias. Além disso, possuimos um centro de distribuicdo para o suporte da entrega
de minério de ferro ao redor do mundo. Temos também investimentos nos setores de energia e siderurgia, diretamente
e por intermédio de coligadas e joint ventures.

Neste relat-rio, as men-»es a "Vale" s«o referensea¥ale Vale S
e, exceto se o contexto de outra forma o exigir, “s suas subsidi8rias consolidadas. A
OAmerican Depositary Shareso6 incluem tanto as nossas OAmer

ordinarias"), cada qual representando uma acao ordinaria da Vale. As American Depdgary Shares sdo representadas
pel os American Depositary Receipts (O0ADRs6) emitidos pelo de

A Vale S.A. é uma sociedade por agdes, constituida em 11 de janeiro de 1943 e existente segundo as leis da Republica
Federativa do Brasil por prazo indeteminado. Sua sede esté localizada na Praia de Botafogo 18 escritorios 701 a
1901 & Botafogo, 22250-145 Rio de Janeiro, RJ, Brasil e seu nimero de telefone é 531-3485-5000.

Exceto se de outra forma especificado, usamos as unidades métricas. As mencdea o o0r eal 0, 0Oreai s6é6 ou
refer°ncias ~ moeda oficial do Brasil, o real (singul ar) oL
refer°ncias a d-lar americano. As men-»es a 006 s«o referent



Panorama dos Negdcios

PANORAMA DOS NEGOC®8)

ROMPIMENTO DA BARRAGEM DE REJEITOS NA MINA CORREGO DO FEIJAO

Em 25 de janeiro de 2019, uma loapen emgnessa nina derCérijegoida Feigo, fad Bar r ag e
cidade de Brumadinho, estado de Minas Gerais.O rompimento liberou um fluxo de detritos de rejeitos, que afetou

nossa area administrativa na mina de Cérrego do Feijédo e partes das comunidades de Cérrego do Feijdo e Parque da

Cachoeira nos arredores de Brumadinho, chegando ao rio Paraopeba, nas proximidadesO rompimento da barragem

resultou em 270 fatalidades ou fatalidades presumidas e também causou extensos danos materiais e ambientais na

regido.

Reafirmamos nosso respeito pelas vitimas e suas familias e agradecemos as autoridades envolvidas sa¢fes debusca
e resgate e aqueles que dedicaram tempoe esfor¢co para fornecer apoio e conforto em meio a essa tragédia. Desde as
primeiras horas apéso rompimento da Barragem |, prestamos assisténcia as vitimas e familias impactadagom apoio
para restaurar o sustento das pessoas afetadas e meios para ajuddas a lidar com as perdas. Bmbém fornecemos
apoio aos governos locais e entidades publicas, dada a extensdo dos impactos d rompimento da barragem e a
suspensdode nossas operacdes na regido.

Reparar os danos de maneira justa e agil € fundamental para afamilias afetadaspelo rompimento da Barragem |, e
nds priorizamos iniciativas e recursos para esse fim. Com base no diadlogo aberto com as autoridades e asomunidades
afetadas, desenvolvemos o Programa de Reparagéo Integral, baseado emilares sociais, anbientais e de infraestrutura,
para garantir que acdes e recursos compensem efetivamente individuos e comunidades, recupereno meio ambiente
e possibilitem o desenvolvimento sustentavel de Brumadinho e seus arredores.

A medida que avancamos em nosso caminto para melhorar nossos negdcios, valorizando pessoas, seguranca e
reparacgdo, continuamosfirme em nossa ambic&o de nos tornar uma das empresas mais seguras e confiaveido mundo.
NOs nunca esqueceremosBrumadinho.

Barragem |

A mina de Cérrego do Feijao faz parte do complexo de Paraopeba, no Sistema Sul. A Barragem | foi construida em 1976
pela Ferteco Mineracdo, uma empresa que adquirimos em 2001. A Barragem | recebia rejeitos das minas de Corrego
do Feijao e Jangada de 1976 até se tornar inativa em 2016. A Barragem | continha aproximadamente 11,7 milhdes de
metros cubicos de rejeitos de minério de ferro.

A barragem foi construida através da construcdo de camadas sucessivaglteamento) sobre os rejeitos acumulados no
reservat-rio, um m®todo conhecido como o m®todo 0a montantebod
m®t odo Oae jusm®@tedo ol inha de centrod6, no qual a barragem ® I
barragem inicial ou em cima dela, ao invés de sobre os rejeitos acumulados. Cada um desses métodos apresenta um

perfil de risco diferente.

Resposta da Vale

Desde a data do rompimento da barragem, nos concentramos en (a) prestar assisténcia completa e efetiva as vitimas
e reparacao dos danos, b) determinar as causasdo rompimento da Barragem | e (c) prevenir novos acidentes por meio
da adogdo de padrdes técnicosaprimorados e da aceleracdo da descaracterizagédo de nossas barragens a montante no
Brasil, em conformidade com os regulamentos brasileiros aplicaveis.

(i) Apoio imediato as vitimas e familias

Prestamos assisténcia humanitaria as vitimas e familias desde os pneiros momentos. Imediatamente apos o
rompimento da Barragem |, contatamos as autoridades locais e ativamos nosso Plano de Ag¢édo de Emergéncia para
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Barragens de Mineracdo (PAEBM) pardocalizar e resgatar vitimas e fornecer assisténcia imediata as partes &etadas,
incluindo funcionarios e membros da comunidade. O apoio as pessoas afetadas foi oferecido de forma ampla, com
grandes equipes dedicadas a ouvir as pessoasafetadas, registrando seus pedidos de emergéncia, garantindo a
assisténcia imediata e forne@ndo-lhes atualizagcdes ra maneira mais rapida possivel. Varias a¢gdes foram tomadas para
oferecer ajuda e alivio as pessoas afetadas pel rompimento da Barragem I.

Tomamos medidas para mobilizar dez hospitais e unidades de saidg assim comocentros de assiténcia para fornecer
servigos emergenciais de salde eassisténcia psicoldgica e socialpara aqueles que precisasvam. Foram fornecidas mais
de 14.000 consultas médicas e psicoldgicas e 185.000 itens de farméacia. NéBzemos doacdes as familias de pessoas
falecidas ou desaparecidas, para auxilidas nas despesas financeiragm u m momento tao critico, independentemente
de qualquer compensacéo futura. Também foram feitas doag¢des alguns dias ap6so rompimento da barragem, para
aqueles que viviam ou tinham atividades comerciais ou iméveis na Zona de Autassalvamento (ZAS) Itens basicos, como
agua, comida e abrigo foram disponibilizados para as comunidades carentes.

Mais de 580 milhdes de litros de agua foram fornecidos a populagdo, pocos artesianosperfurados e uma nova adutora
de agua foi construida para atender o municipio do Pard de Minas. Para pessoas que tiveram que ser evacuadade
bairros proximos as areas impactadas, fornecemos suporte total em realocacéo, temporéaria ouhabitacdo permanente
e bem-estar geral.

Mobilizamos mais de 700 profissionais, incluindo veterinarios, bi6logos, técnicos e equipe de campo para apoiar o
resgate da fauna e mitigar os impactos ambientais, efornecemos um hospital e um abrigo para animais. Mais de 9.800
animais foram resgatados até agora e mais de 500permanecem sob nossos cuidados.

Também fizemos contribuicBes financeiras acima de R$ 400 milhdes para a cidade de Brumadinhgpara dez municipios
impactados por operacdes de mineragdo suspensase para o estado de Minas Gerais. Asdoacdes foram direcionadas a
entidades publicas envolvidas nos esfor¢os de busca e salvamento, especialmente o Corpo de Bombeiros do Estado, a
Defesa Civil do Estado e as Forgcas Armadas do Estado. Equipamentos de Ultima geracdo foram comprados para o
Instituto Médico Legal de Belo Horizonte. Também realizamos obras de infraestrutura de emergéncia para garantir o
rapido restabelecimento da logistica, como a instalac@o da ponte Alberto Flores, que garante acesso seguro a area
central de Brumadinho.

Também realizamos obras de infraestrutura de emergéncia para garantir o rapido restabelecimento da logistica, como
ainstalacédo da ponte Alberto Flores, que garante acesso seguro a area central de Brumadinho.

(i) Esforgos de reparagéo e remediagéo

Temos trabalhado com autoridades e comunidades afetadas para remediar os impactos ambientais e sociais do
rompimento da Barragem I. Além das a¢des emergenciais discutidas acima, celebramos 27 acordos com autoridades,
sobre diversos assuntos. Abaixo esta um resumo dos acordos preliminares que celebramos com autoridades publicas
para estabelecer uma estrutura de medidas de indenizagéo e reparagdo:

- Acordo preliminar com o Governo Federal, o estado de Minas Gerais e o Ministério PUblidem
fevereiro de 2019, celebramos um acordo preliminar com o estado de Minas Gerais, o Governo
Federal, promotores publicos do estado de Minas Gerais, promotores federais, defensores
publicos do estado de Minas Gerais e outras autoridades publicas.Nos termos deste acordo,
comprometemo -nos a efetuar pagamentos mensais de ajuda emergencial aos residentes de
Brumadinho e as comunidades localizadas a jusante da Barragem I,t& um quildmetro do leito
do rio Paraopeba, de Brumadinho & cidade de Pompéu por um ano, com retroacédo para janeiro
de 2019. Em outubro de 2019, celebramos um novo contrato para estender pagamentos por 10
meses,com um escopo mais restrito. O valor total pago como auxilio de emergéncia nos termos
dessescontratos sera deduzido de um eventual pagamento de danos coletivos a ser acordado
no futuro.
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Acordo preliminar com defensores publicosdo estado de Minas Gerais.Em abril de 2019,
celebramos um acordo com a Defensoria Publica do estado de Minas Gerais para permitir que
os afetados pelo rompimento da barragem se unam a acordos extrajudtiais individuais ou em
grupos familiares para indenizagdo de propriedades e outros danos morais e econémicos
sofridos pelas pessoas afetadas.Este acordo estabelece a base para uma ampla gama de
pagamentos de indeniza¢do.Em 31 de margo de 2020, assinamos2.267 acordos de indenizagéo
com individuos ou grupos, correspondentes a 4.898 beneficiarios, resultando em um montante
de aproximadamente R$857milhdes.

Acordo com promotores publicos do trabalhoEm julho de 2019, celebramos um acordo final com
os promotores publicos do trabalho para indenizar os trabalhadores que eram alocados na mina

de Cérrego do Feijdo ou que foram vitimas do rompimento da barragem. O acordo estabeleceu
padrbes paraindenizar as familias dos trabalhadores etambém prevé estabilidade de emprego

para nossos funcionarios e terceirizados, cujo local de trabalho era a mina Cérrego do Feijédo no
dia do rompimento da barragem e para 0s sobreviventes que estavam trabalhando na mina
Cérrego do Feijao no momento do rompimento da barragem, pelo periodo de trés anos a partir

da data do rompimento da barragem, com a possibilidade de converter essa estabilidade
diretamente na quantidade proporcional de dinheiro que esses funcionérios e trabalhadores

terceirizados teriam recebido até a data de conclusio deste periodo de trés anos (ou seja, 25 de
janeiro de 2022).Conjuges ou companheiros e pais de trabalhadores falecidos receberdo seguro
de saude vitalicio e filhos de trabalhadores falecidos receber@o seguro saudeaté os 25 anos de
idade. Em 31 de mar@ de 2020, celebramos 615 acordos de indenizagdo com individuos ou

grupos nos termos deste contrato, correspondendo a 1.578 beneficiarios e 244 familias de

trabalhadores falecidos, que correspondem a pagamentos no valor total de R$ 1,007 bilhdo. O

acordo também previa o pagamento de R$ 400 milhdes de danos morais coletivos, os quais
pagamos integralmente em 2019. Finalmente, o acordo determinou a liberagdo de R$ 1,6 bilhdo
inicialmente blogueados.

Remediacédo e compensacdo ambientaEntre fevereiro de 2019e fevereiro de 2020, celebramos

12 acordos com autoridades publicas, relacionados a questées ambientais eprevendo medidas

especificas de remediagcdo e compensacdo, incluindo, entre outras acdes, medidas de

emergéncia relacionadas a fauna doméstica e selvagm afetada pelo rompimento da Barragem

| e acBes para restaurar a coleta de agua no rio Paraopeba, melhorar os pontos de coleta de

agua em torno da area afetada pelo rompimento da barragem e monitorar a qualidade da agua

no rio Paraopeba e na bacia do rio Sdo FranciscoTambém langamos 00 Pr oj et o Mar co Zer
um projeto piloto de recuperagdo ambiental.

Outros acordos. Celebramos 12 outros acordos com as autoridades para cobrir topicos
especificos como: (a) apoio aos municipios na prestagéo de servigos publcos e infraestrutura; (b)
pagamentos emergenciais a familias realocadas em Bardo de Cocais e para a comunidade
indigena Pataxés; e €) auditorias externas e estudos de integridade de ativos, fornecendo
suporte técnico as autoridades, com medidas para revisar e reforgar estruturas e suspensédode
operacdes.

Outras negociagfesAlém disso, estamos negociando com o Governo do Estado de Minas Gerais
e autoridades publicas que fazem parte do grupo de forga-tarefa constituido para investigar o
rompimento da Baragem | um acordo adicional sobre indenizacdo por danos coletivos e
compensacao adicional para a sociedade e o0 meio ambiente, com o objetivo de criar uma
estrutura legal estavel para a execugéo da reparacado e medidas de compensag¢ad-om base nos
termos atuais em discussdes iniciais e estimativas preliminares, essacordo poderia resultar em
uma provisao adicional que varia de US$ 1,0 bilhdo a US$ 2,0 bilhdes. Os impactos contébeis, se
houver, serdo registrados quando um acordo for alcangado.
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Com base no dialogo com as comunidades impactadas e com as autoridades, desenvolvemos um amploprograma
para reparar os danos causados, abrangendo medidas econdmicas ja incluidas em acordos legaiassim como medidas
de compensacéo ndo econdmicas.

Na frente ambiental, foi desenvolvido um plano para remover e tratar rejeitos, recuperar a fauna e a flora e garantir
captagdo e abastecimento de agua para a regido metropolitana de Belo Horizonte. Duas esta¢Oes de tratamento de
agua (ETAF)a operam para limpar e devolver a dgua tratada ao corrego Ferro-Carvao e ao rio Paraopeba. OdProjeto
Marco Zero6é um projeto piloto para recuperar totalmente as condigGes originais do coérrego Ferro -Carvéao até 2023.

Na frente socioecondmica, as medidas de compensacao ndo econdmica visam garantio respeito aos direitos humanos

e estdo sendo negociadas, focadas nas perspectivas e demandas das comunidades afetadas e do poder publico. Noas

iniciativas estdo sendo projetadas para fornecer assisténcia estruturada para resultados a longo prazo em edcacéo,

salide e bem-estar, geragdo de emprego e renda, possibilitando o desenvolvimento sustentavel da regido. Algumas

iniciativas implementadas acolhem os moradores de Brumadinho para compartilhar suas experiéncias e sentimentos,
com vistas areconstruir a autoestima e fortalecer o sentimento de pertencer a essa comunidade e local. Atividades
também sdo desenvolvidas para aprimorar as vocacgdes locais, como turismo cultural, quintais produtivos, hortas
comunitarias e artesanato.

Sabemos que ainda ha muito a ser feito para restaurar Brumadinho e reafirmar nosso compromisso em fazélo. Para
obter mais informag8es sobre o balanco atualizado de nossas ag¢fes realizadas até o momento, consulte o seguinte
site: vale.com/reparacao. As informag8es em nosso site ndo $o incorporadas por referéncia neste relatério anual

Formulério 20-F.

(iii) Determinacado das causas do rompimento da barragem

Imediatamente apés o rompimento da barragem, nossos consultores juridicos externos contrataram um painel de
especialistas para conduziruma investigacdo sobre as causasdo rompimento da barragem. Em 12 de dezembro de
2019, o painel de especialistas divulgou seu relatorio sobre as causas técnicado rompimento da Barragem |.

- O painel descobriu que o rompimento e o deslizamento resultante do fluxo eram o resultado da liquefagido
do fluxo (estéatico) dentro dos rejeitos da barragem.

- De acordo com o relatério do painel, os seguintes fatores contribuiram para a instabilidade na Barragem I: @)
um projeto que resultou em uma encosta ingreme construida a montante; (b) manejo da agua dentro do
represamento de rejeitos que as vezes permitia que a agua da lagoa chegasse perto da crista da barragem,
resultando na deposicéo de rejeitos fracos perto da crista; €) um contratempo no projeto que empurrou a s
partes superiores do declive sobre rejeitos finos mais fracos; ) falta de drenagem interna significativa que
resultou em um nivel persistentemente alto de agua na barragem, particularmente na regido do pé; (e) alto
teor de ferro dos rejeitos, resultando em rejeitos pesados com ligacdo entre particulas, que criou rejeitos
rigidos que eram potencialmente muito frageis se acionados para se tornarem ndo drenados; e ) chuvas
regionais altas e intensas na estacao chuvosa que podem resultar em perda signifiativa de suc¢éo, produzindo
uma leve perda de for¢a nos materiais insaturados acima do nivel da agua.

- Estamos avaliando o efeito potencial dos fatores identificados pelo painel de especialistas sobre nossas
determinacdes sobre seguranca e estabilidade em nossas outras estruturas, particularmente barragens de
rejeitos a montante.

Nosso Conselho de Administragdo também estabeleceu, imediatamente apdso rompimento da barragem, trés comités
consultivos independentes para apoiar o Conselho em questfes relacionalas ao rompimento da barragem: o Comité
Independente de Assessoramento Extraordinario de Apuracdo(CIAEA), oComité Independente de Assessoramento
Extraordinario de Apoio e Reparagdo (CIAEAR) e o Comité Independente de Assessoramento Extraordinario de
Sequranca de Barragens(CIAESB).
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- O Comité Independente de Assessoramento Extraordinario de Apuracdo (CIAEA) foi estabelecido para
conduzir uma investigacao independente sobre as causasdo rompimento da barragem e para aconselhar
nosso Conselho de Administragdo em relacdo a esses assuntosO comité foi presidido pela Dra. Ellen Gracie,
ex-Ministra do Supremo Tribunal Federal (STF)Em 20 de fevereiro de 2020, o CIAEA forneceu seu relatério de
investigagdo ao nosso Conselho de Administragdo.Um resumo executivo do relatério foi publicado no mesmo
dia. O comité relatou sua investigacao, forneceu suas observagfes e, com base em suas observacdes, fez
recomendacdes sobre nossoscontroles e governanga, mudangas em nossaorganizacgao interna, nossacultura
e, nossa capacidade de identificar riscos e tomar medidas para enfrenta-los. Como o comité investigou as
circunstancias que existiam antes do rompimento da Barragem |, algumas das a¢8es que tomamos desde
entdo podem abordar aspectosdas recomendagfesdo comité, mas estamos no processo de avaliaro relatorio
do comité. Em 20 de marco de 2020, anunciamos um plano detalhado com prazos para a implementacéo de
medidas para atender as recomendacfes do comité. Nao pode haver garantia de que as medidas que
tomamos ou tomaremos, inclusive em resposta as recomendacdes do comité, serdo eficazes para prevenir
acidentes futuros.

- O Comité Independente de Assessoramento Extraordinario de Apoio e Reparacdq CIAEAR) foi estabelecido
para monitorar nossas medidas para apoiar a comunidade afetada e remediar a area impactada, e nossa
provisdo de recursos para este proposito, e recomendar medidas ao nosso Conselho de Administragdo em
relacdo a estas questdes.Em 20 de fevereiro de 2020, o Comité forneceu seu relatdrio de investigagdo ao
nosso Conselho de Administracéo.O relatdrio reconhece que fizemos esfor¢os significativos para a reparagéo
desde o rompimento da Barragem |, mas também indica que ha desafios para a evolu¢do do processo de
reparacdo. O relatério fornece recomendagBes ao Cmselho de Administracdo no que diz respeito ao
aprimoramento e acompanhamento dos nossos planos de a¢éo, além de sugestdes técnicas e operacionais a
nossa gestéo para contribuir para o efetivo cumprimento dos planos de agéo.

- O Comité Independente de Asses®ramento Extraordinario de Seguranca de Barragers (CIAESB) foi
estabelecido para monitorar iniciativas de segurancga, gerenciamento de risco e esfor¢cos de mitigacéo de risco
relacionados as nossas barragens e recomendar medidas para fortalecer a segurancaassas barragens.Em
marc¢o de 2020, nosso Conselho de Administragdo decidiu prorrogar o prazo do comité por um ano.

(iv) Prevencdo de novos acidentes e descaracterizacéo das barragens a montante

Em abril de 2019, criamos um departamento especial encarregado de eparacao e desenvolvimento (Diretoria Especial

de Reparacdo e Desenvolvimento). Esse departamento € responsavel por todas as ac¢des de recuperagdo social,

humanitaria, ambiental e estrutural a serem realizadas em Brumadinho e nos 22 municipios ao longo do o Paraopeba
até a represa do Retiro Baixo, em Minas Gerais, e pela coordenacdo de acBes com as comunidades na Zona de
Autossalvamento e Zona de Seguranga Secundéria das barragens. O chefe do departamento se reporta ao nosso CEO
e participa de reunides semanais com nossa administracdo para relatar e discutir o andamento das iniciativas.

Em janeiro de 2019, decidi mos acelerar nosso plano de
construidas usando o método de alteamento a montante. Apds o anuncio de nossa decisdo, a Agéncia Nacional de
Mineracdo (ANM) aprovou novos padrées de seguranga para barragens e exigiu a descaracterizagdodas estruturas
construidas sob o método a montante. Nosso plano visa descaracterizaras estruturas de barragens de acordo com as
novas normas federais e estaduais (Regulamento ANM n° 13/2019 e Lei Estadualde Minas Geraisn® 23.291/2019).0
termo 0 d e s ¢ a r a c sigaifica reimtegrara barragem e seu contetdo ao ambiente local.

Estamos trabalhando para desenvolver um plano de engenharia detalhado para descaracterizar cada uma dessas
barragens a montante. O plano atualizado para cada estrutura leva em consideragdo se as estruturas de contencéo a
jusante devem ser construidas, dependendo do nivel de seguranca da estrutura. Em 31 de dezembro de 2019,
reconhecemos provisdes relacionadas a descaracterizacdode barragens no valor total de US$ 2,625 bilhdes.

Emdezembro de 2019, concluimos a descaracterizagdoda barragem 8B na cidade de Nova Lima e a construgdo de uma
estrutura de contencao para a barragem Sul Superior na cidade de Bardo de Cocais.Esperamosconcluir as estruturas
de contencéo a jusante das barragens B3/B4 e Forquilha I, Forquilha Il e Forquilha Il no primeiro semestre de 2020.

o0descar
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Em 2019, devido a reavaliagé@o técnica da ANM dos métodos de construcdo de nossas barragens e outras estruturas,
incluimos barragens adicionais em nosso plano de descaracterizagdo Além disso, diques menores que foram alteados
através do método a montante e empilhamento s drenados, que agora sdo obrigados a cumprir as exigéncias impostas
pela ANM, também serdo descaracterizados.

Atualmente, estamos trabalhando no aprimoramento de solu¢des de engenharia para descaracterizar todas essas
estruturas. Esses projetos estdo sujetis a hova revisao e eventual aprovacao pelas autoridades relevantesOs custos e
provisdes associados & descaracterizagéo de nossas barragens e estruturas a montante baseiam-se em diversas
premissase estimativas que dependem, em parte, de fatores que estdo além do nosso controle.

Também operamos barragens de rejeitos fora do Brasil (Canada e Nova Caled6nia), incluindo nossas barragens a
montante (compacted outer shel) no Canada. Ndo planejamos descaracterizar essas barragens a montante, pois a
descaracteizagdo néo é necessaria ou contemplada pelas regulamentagdes locais.

Impactos do rompimento da Barragem | na Vale

Os impactos do rompimento da barragem em nossas operacdes e nos resultados das operacdes foram muito
significativos, mas sua escala e escop@ompletos permanecem incertos. Alguns dos principais impactos estdo descritos
abaixo.

(i) Impactos em nosso desempenho financeiro e resultados operacionais

O rompimento da Barragem | teve um amplo impacto em nosso desempenho financeiro e resultados operacionas a

partir de e para o exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2019.0s impactos principais em nossa demonstracédo de

resultados para o exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2019 foi de(a) US$ 7,402 bilhdes, incluindo despesas e

provisdes para cumprir nossas obrigacfes relacionadas a descaracterizagcdo de nossas barragens a montante e as

obrigacdes que assumimos em acordospreliminares e (b) umaperda de US$ 235 milhdesem o | mpai r ment e al i en
de ativos n«o <circul ant es @oérmdgodd Aeijié evoatiasbariagetsa imanganted @onsoite na  d e
Andlise e perspectivas operacionais e financeirasPanorama Gerald Rompimento da Barragem |

(i) Responsabilidades e processos judiciais

Nossos passivos potenciais resultantes do rompimento da barragem s&o significativas. Estamos avaliando
continuamente essas contingéncias e podemos reconhecer provisdes adicionais no futuro.J& estamos sujeitos a varios
processos legais e investiga¢cdes governamentais relacionadaso rompimento da Barragem |, e espeamos enfrentar
outros processos e investigacdes. Para obter informagdes adicionais sobre os procedimentos legais relacionadosio
rompimento da Barragem |, consultelnformagdes Adicionais- Processos judiciaisContinuaremos a cooperar totalmente
com as autoridades e a apoiar as investigacdes sobreo rompimento da barragem, e iremos também contestar qualquer
processo que julgarmos injustificado.

Em 31 de dezembro de 2019, foram reconhecidas provisdes no valor total de US$ 3,925 bilhdes referentes a acordos
preliminares com autoridades para compensagdo a pessoas e comunidades afetadas, doacdes e projetos de
recuperacdo do meio ambiente, incluindo (a) US$ 2,735 bilhGes em relacdo a compensacéo social e econdmica &by
US$ 1,190 bilhdo em relacdo a restauracdo ecompensacdo ambiental. Nossos passivos potenciais resultantesdo
rompimento da barragem séo significativos e provisdes adicionais podem ser esperadas.

(iii) Suspenséo das operacoes.

Apbs o rompimento da barragem, suspendemos varias operagfes, voluntariamente a como resultado da revogacgéo
de licencas ou ordens judiciais. A suspenséo das opera¢des em seu nivel mais critico totalizou 92,8 milhdes de toneladas
por ano de capacidade de producdo, mas parte dessas operacdes foi retomada durante 2019.Operac¢Bes adicionais
podem ser suspensas como resultado de novas leis e regulamentos relativos ao uso de barragens, ou a nossa
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incapacidade de obter as licencas necessarias ou os relatérios de estabilidade exigidos pelos regulamentos aplicaveis,
conforme discutido abaixo.

Abaixo estd um resumo das operagdes suspensas desde a datdo rompimento da barragem.

- Sistema Sul:Além das minas de Corrego do Feijao e Jangada, que foram diretamente afetadas
pelo rompimento da Barragem |, suspendemos temporariamente as operagbes em to® o
complexo de Vargem Grande e Fabrica em fevereiro de 2019Em julho de 2019, a ANM autorizou
a retomada parcial das operacdes de processamento a seco no complexo de Vargem Grande,
que possibilitou 5,0 milhdes de toneladas de produgéo adicional em 2019, o que representa 12,0
milhdes de toneladas por ano de capacidade de producéo.

o Vargem Grande - Esperamos retomar as operacdes das usinas de pelotizacdo de
Vargem Grande no terceiro trimestres de 2020. Esperase que o pellet feed para
producdo de pelotas seja proveniente da usina de beneficiamento local, o que exigira
o descarte de rejeitos na barragem Maravilhas | e no depésito de residuos de Cianita
até o inicio da barragem Maravilhas lll, que devera ocorrer no Ultimo trimestre de 2020.
Para retomar as opaacdes na usina de pelotizacdo, sera necessario realizar testes de
gatilho, o que requer aprovacdo de uma auditoria externa do Ministério Publico do
Estado de Minas Gerais (MPMG)Para reiniciar a usina de beneficiamento de Vargem
Grande e seu plano de mireracéo econdmica, precisaremos obter aprovacéo da ANM.

o Fébrica - Esperamos retomar as opera¢des no complexo de Fabrica no segundo
trimestre de 2020. Para retomar as operacdes, sera necessario realizar testes de gatilho
de vibracéo para certificar a ausénga de impactos nas estruturas do local, que exigem
a aprovacao da ANM e pela auditoria externa a ser conduzida pelo MPMG. Esperamos
operar utilizando processamento molhado com disposi¢do de rejeitos na Barragem
Forquilha V a partir do terceiro trimestre de 2020.

- Sistema SudestelNossas opera¢des na mina de Timbopeba estdo suspensas, enquanto as minas
de Alegria e Brucutu estdo operando parcialmente.

0 Brucutu - Nossas operacdes na mina de Brucutu foram suspensas em fevereiro de 2019,
retomadas em junho de 2019 e subsequentemente parcialmente suspensas em
dezembro de 2019, enquanto avaliamos as caracteristicas geotécnicas da barragem
Norte Laranjeiras. Estendemos a suspensdo do descarte de rejeitosenquanto uma
avaliacdo geotécnica das condicdes da estruturaesta sendo conduzida. Os resultados
dessa avaliacdodeterminardo as agles corretivas, se houver, para retomar o descarte
de rejeitos na Barragem Norte Laranjeiras. Como resultado, a usina de Brucutu
continuara operando com aproximadamente 40% de sua capacdade, utilizando o
processamento a Umido com filtragem de rejeitos, com o impacto da suspenséo parcial
estimado em aproximadamente 1,5 milhdes de toneladas métricas por més.No prazo
de 31 de marco de 2019, de acordo com os regulamentos aplicaveis,ndo obtivemos a
decl ara-«o de condi-«o0 de estabilidade
Nosso time geotécnico e equipes operacionais estdo testando alternativas de curto
prazo para o descarte de rejeitos, como o uso otimizado da barragem Sul, que pode
restaurar a capacidade de processamento da planta de Brucutu para 80%.

0 Alegria & Nossas operagdes na mina de Alegria foram suspensas pela ANM em margo
de 2019, mas, em novembro de 2019, a ANM reverteu sua decisdo, nos autorizando a
retomar a producéo de aproximadamente 8 milhdes de toneladas métricas de minério
de ferro por ano de capacidade de producéo.

(ODCEOG)
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o Timbopeba 0 Esperamos receber a autorizagdo necessaria do MPMG para reiniciar as
operag6es em Timbopeba utilizando processamento a seco no primeiro semesdre de
2020, apos a avaliagdo da auditoria externa pelo MPMGEsperamos que as atividades
de processamento a Umido na mina de Timbopeba sejam retomadas no Ultimo
trimestre de 2020, apds a conclusao deuma tubulagdo para descarte de rejeitos na cava
de Timbopeba. Estamos avaliando alternativas para retomar o processamentaa imido
mais cedo.

(iv) Novas regulamentagdes

Vérias autoridades governamentais aprovaram ou propuseram novos regulamentos relacionados ao licenciamento, uso

e operagdo de barragens em resposa ao rompimento da Barragem |. Regras adicionais impondo restrices as
operagGes de mineracéo e atividades auxiliares sdo esperadas. Além disso, novos impostos, contribuicdes ou outras
obrigacGes podem ser impostas a nds como resultado do rompimento da Barragem | ou de seus impactos diretos ou
indiretos. Essas regras podem afetar ndo apenas nossas operagdes de minério de ferro, mas também nossas operacdes
de metais basicos no Brasil e outras operacdes que dependem de barragens.

- Lei estadual de Minas Geraisobre o licenciamento de barragensUm estatuto aprovado pelo
estado de Minas Gerais em fevereiro de 2019 proibe o aumento, modificacdo ou construcao de
qualquer barragem a montante e prevé a descaracterizacdo total de qualquer barragem a
montante até fevereiro de 2022. O estatuto também proibe o aumento, modificacdo ou
construcdo de qualquer barragem se as comunidades forem estabelecidas dentro da Zona de
Autossalvamento (ZAS), uma &rea que engloba a porcédo do vale a jusante da barragem onde a
evacuacao gortuna e intervencao das autoridades competentes em situagées de emergéncia
ndo é possivel. Embora este estatuto permita a construgdo de novas barragens e o uso de
barragens existentes construidas com outras técnicas, também impde restricdes significativa a
elas. Como resultado, podemos ndo ser capazes dedepender em barragens de rejeitos para
novos projetos e expansao de operagdes existentes.

- Regras ANMEm 2019, a ANM, Agéncia Nacional de Mineragdo do Brasil, emitiu resolu¢des sobre
seguranca de barragens exigindo que as empresas que possuem barragens a montante
entregassem um projeto de descaracterizagdo técnica até agosto de 2019 e descaracterizem
completamente essas barragens a montante seguindo determinados cronogramas com base no
volume e nas caraceristicas da barragem. Além disso, a resolucéo requer a descaracterizacéo de
nossas instala¢des localizadas dentro d&Zona de Autossalvamentode uma barragem de rejeitos.

- Como resultado de novas regulamentacdes, o processo de licenciamento de nossas operaies
pode se tornar mais longo e incerto, e nossos custos de monitoramento e conformidade devem
aumentar. Essas leis e regulamentos adicionais podem impor restricdes as nossas operacgoes,
exigir investimentos adicionais ou, eventualmente, exigir a suspensédode operagfes adicionais.

Precisaremos contar com métodos alternativos para continuar operando algumas de nossas minas eplantas,
particularmente aquelas que dependem de barragens de rejeitos. Aprovamos projetos e mais estudos estdo em
andamento para aplicar uma tecnologia de descarte de residuos que consiste em filtrar e empilhar rejeitos parcialmente
ou totalmente desidratados, o que reduzira nossa dependéncia de barragens de rejeitos a médio e longo prazo. Essas
tecnologias alternativas causardo um aumenb em nossos custos de producéo e exigirdo investimentos adicionais em
nossas minas eplantas.

(v) Impacto nas reservas

Nossas reservas rportadas foram impactadas pelas investigagfes em andamento e processos judiciais envolvendo o
uso de barragens em nossas opra¢des de mineracdo e pelas novas regras relacionadas ao licenciamento, uso e
operacdes de barragens, que foram adotadas em respostaao rompimento da Barragem |.Consulte Informacdes sobre
a Companhia 0 ReservasEstes procedimentos e regulamentos podem mpactar nossas reservas de minério de ferro e
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reservas para outros produtos para os quais o processo de producgédo envolve barragens.

(vi) Incertezas decorrentes do aumento dos requisitos de seguranca e certificacdo de especialistas
externos

Somos obrigados a obter a certificagdo de estabilidade (Declaracdo de Condicéo de Estabilidade o u )ddmn€ditla
por especialistas externos ap6s uma auditoria,para a maioria de nossas barragensno Brasil em intervalos de seis meses
até 31 de marco e 30 de setembro anualmente e, para algumas, anualmente. As autoridades estaduais e federais
brasileiras estéo reforgando as regulamentacdes sobre seguranca de barragen€specialistas externos podem néo estar
dispostos a fornecer esses relatérios e certificados como resultado das incertezas sobre as causaslo rompimento da
Barragem |, do crescente risco de responsabilidade e das incertezas relacionadas & interpretacdo de novos
regulamentos. Se alguma de nossas barragens ndo puder cumprir 0s requisitos de seguranca, podemos presar
suspender as operacdes relacionadas, evacuar a area em torno da barragem, realocar comunidades e tomar outras
acOes de emergéncia.

Emjaneiro de 2020, implementamos o papel do Engenheiro de Registro ("EOR") como uma etapa adicional na avaliagdo
de nossas estruturas no Brasil. Entre suas atribuicdes, o EoR é responséavel por realizar inspecdes regulares de seguranga
das barragens,bem como a emisséo de relatorios técnicos mensais. O EoR esté integrado com nossas linhas de defesa
e niveis senioresde gestéo e nado faz parte de nossas operacdes, de modo a ter a autoridade necessaria para esse tipo
de funcé@o. Nisso modelo de supervisdo continua, se uma mudanca na estabilidade de qualquer uma de nossas
estruturas for identificada, um novo processo de auditoria pode ser iniciado para obter um DCE em qualquermomento

do ano.

- Em setembro de 2019, obtivemos DCEs para 82 de nossas estruturas operacionais no Brasil e
ndo obtivemos DCEs para 18 estruturas, incluindo barragens a montante que estdo sendo
descaracterizalas, e outras estruturas que estdo passando por estudos e obras adicionaisAs
operag0es dessas 18 estruturas foram suspensas e seguimos o0s planos de emergéncia para cada
uma delas.

- Em 2019, iniciamos ac¢des de emergéncia depois que um consultor externo reogou um relatorio
de estabilidade referente & barragem Sul Superior em nossa mina Gongo Soco (no complexo
Minas Centrais no Sistema Sudeste), em Bardo de Cocais, Minas Gerais. Como resultado,
realocamos cerca de 500 moradores dos bairros de Socorro, Tabwdiro e Piteiras, em Barédo de
Cocais, na area de jusante da barragem de rejeitos deSul Superior. A barragem Sul Superior esta
desativada desde abril de 2016, quando suspendemos a produg¢do de minério de ferro na mina
de Gongo Soco. Como uma medida adicional de seguranca, intensificamos as inspecdes da
barragem Sul Superior, instalamos novos equipamentos de monitoramento e contratamos
consultores adicionais para realizar uma nova avaliacdo de segurancga. Além disso, com base no
Plano de Agdo de Emergéncia paraBarragens de Mineragdo (PAEBM) da barragem B3/B4 na
mina Mar Azul, na cidade de Nova Lima, Minas Gerais, realocamos cerca de 200 pessoas do
bairro Macacos na area a jusante da barragen de rejeitos B3/B4, que es# inativa.

- Em 30 desetembro de 2019, apds um processo de auditoria, os auditores externos renovaram a
certificacdo de estabilidade (Declaracdo de Condicdo de Estabilidade, ou DCE) para 82 de nossas
estruturas operacionais. Ndo foi possivel renovara DCE para as seguintes estruturas: Sistema
Pontal, Campo Grande, Doutor, Marés Il, VI, Sul Inferior, Maravilhas 11, Dique B, Capitédo do Mato,
Vargem Grande, Capim Branco, Captacéo de Agua do Igarapé da Bahia, Forquilha II, Grupo, Sul
Superior, B3/B4 Forquilha | e Forquilha Il1.

- Apoés 30 de setembro de 2019, as barragens Itabirugu, Santana e NorteLaranjeiras também

tiveram o0 nivel de emergéncia acionado devido a condi¢cdes operacionais e investigacdes
adicionais, mas essas estruturas ndo perderanas suas DCEs.
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Em outubro de 2019, identificamos algumas anomalias durante uma inspec¢do de rotina na
barragem Forquilha IV. Como resultado, a DCE para esta barragem foi retirach. A barragem
Forquilha IV nao recebe rejeitos desde fevereiro de 2019.

Em fevereiro de 2020,acionamos o nivel 2 do Plano de Acdo de Emergéicia das Barragens de
Mineracdo (PAEBM) da barragem de Capitdo do Mato, na mina de Capitdo do Mato, em Nova
Lima (MG).Como resultado, evacuamos todas as pessoas na Zona de Autssalvamento dessa
barragem, como medida preventiva devido ao volume de chuvas registrado na regido, acima da
média historica.

Em 31 de margo de 2020,ap0s a avaliacdo do EoRpbtivemos DCEs para78 de nossas estruturas
operacionais no Brasil. Nove barragens nos niveis 2 e 3 de emergéncia do Plano de Acao de
Emergéncia para Barragengde Mineracéo (PAEBM)n&o obtiveram DCEs. Ja evacuamos pessoas
na Zona de Autossalvamento dessasbarragens, com excec¢do da barragem Doutor, paraa qual
o plano de evacuacdo da Zona de Autcssalvamento foi iniciado em fevereiro de 2020 e sera
concluido até o final de abril de 2020. Dezessete outrasestruturas, atualmente inativas, ndo
obtiveram DCEs. Nao somos obrigados a evacuar pessoasanZona de Autossalvamento dessas
17 estruturas, pois estéo classificadasno nivel 1 de emergéncia do PAEBM
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RESUMO OPERAIONAL

A tabela a seguir apresenta a composigao do total de nossas receitas operacionais liquidas atribuiveis a cada uma de
nossas linhas de negdcios com operagdes continuas.

Exercicio findo em 31 de dezembro de

2019 2018 2017
(ergenﬂ'ggfs (% do total) (egemdlggfs (% do total) (ezerTJ"gng (% do total)
Minerais ferrosos:
Minério de ferro 23.343 62,1% 20.354 55,7% 18.524 54,5%
Pelotas 5.948 15,8 6.651 18,2 5.653 16,7
Ferroligas e manganés 282 0,8 454 1,2 469 1,4
Outros produtos ferrosos e
servigos 432 1,1 474 1,3 483 1,4
Subtotal 30.005 79,9 27.933 76,4 25.129 74,0
Metais béasicos:
Niquel e outros produtos(1) 4.257 11,3 4.610 12,6 4.667 13,7
Cobre(2) 1.904 51 2.093 5,7 2.204 6,5
Subtotal 6.161 16,4 6.703 18,3 6.871 20,2
Carvéo 1.021 2,7 1.643 4,5 1.567 4,6
Outros 383 1,0 296 0,8 400 1,2
Total de receitas operacionais liquidas
de operacﬁes continuas 37.570 100% 36.575 100% 33.967 100%

(1) Inclui coprodutos (cobre) e subprodutos (metais preciosos, cobalto, entre outros) de niquel.
(2) Nao inclui cobre produzido em nossas operagdes de niquel.

Minerais ferrosos:

- Minério de ferro e pelotas de minério de ferro.Operamos quatro sistemas no Brasil para a produgdo e
distribuicdo de minério de ferro, aos quais nos referimos como Sistemas Norte, Sudeste, Sul e CentreOeste.
Cada um dos sistemas Norte e Sudeste esta totalmente integrado, consistindo em minas, ferrovias, terminais
maritimos e um porto. O Sistema Sul consiste em dois complexos minerarios e dois terminaismaritimos.
Também temos operages de pelotas de minério de ferro em varias localidades, algumas das quais realizadas
por intermédio de joint ventures. Atualmente, operamos onze plantas de pelotizacdo no Brasil (quatro dessas
plantas estdo atualmente suspersas) e duas em Oma. Também temos uma participacao de 50% na Samarco
Mi nera-«o S.A. (0Samarcod6) e 25% em duas empresas

- Ferroligas e manganésRealizamos nossas operacgdes de mineracdo de manganés por intermédio da Vale S.A.
e de subsididrias no Brasil e produzimos diversos tipos de ferroligas de manganés por intermédio de uma
subsidiaria integral no Brasil.

Metais basicos:

- Niquel. Nossas principais minas de niquel e opera¢des de processamento séo realizadas por nossa subsidiaria

integraba Val e Canada Limited (0Vale Canad86), com opera-

Temos também operacdes de niquel em Onga Puma, no estado do Pard, no Brasil. Também controlamos e
operamos em refinarias de niquel no Reino Unido, Japéo e Cina, e temos participagfes em uma refinaria de
niguel na Coreia do Sul.

- Cobre.No Brasil, produzimos concentrados de cobre em Sossego e Salobo, em Carajas, no estado do Para. No
Canada, produzimos concentrados de cobre, mate de cobre e catodos de cobre, associados as nossas

de

pel

» e S

opera-»es de minera-«o de n2quel em Sudbury e Voiseyds B

- Cobalto, PGM e outros metais preciosofroduzimos cobalto como um subproduto de nossas operacdes de
mineracgdo e processamento de niquel e o refinamos em nossas instalacdes enfPort Colborne, na Provincia de
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Ontario, Canada. Produzimos cobalto refinado em nossas instalagdes de Long Harbor, em Newfoundland e
Labrador. Também produzimos cobalto como um subproduto de nossas operagBes de niquel na Nova
Caledbnia. Produzimos PGM comosubprodutos de nossas opera¢des de mineracdo e processamento de
niquel no Canada. Os PGMs concentramse em nossas instalacdes de Port Colborne. Produzimos ouro e prata
como subprodutos de nossas operag6es de mineracéo e processamento de niquel no Canada, euro também
como subproduto de nossa minerag&o de cobre em Sossego e Salobo, no Brasil.

Carvao:

- Conduzimos nossas operacdes de carvdo em Mocambique, por meio de nossa subsidiaria Vale Mogambique
S.A. (oVale Mo-ambiqueod), o ndperacéesdexandmsmetalargice etérmito. cando no

Infraestrutura logistica:

- Somos lideres em operacéo de servicos de logistica no Brasil e em outras regi6es do mundo, com ferrovias,
terminais maritimos, centros de distribuicdo e portos. Dois dos nossos quatro sstemas de minério de ferro
incluem uma rede ferroviaria integrada a instalagbes portuarias e terminais. Também possuimos uma
participa-«0 na MRS Log2?stica S.A. (OMRSO6), que transpor
Sistema Sul aos nossos er mi nai s mar2timos, e na VLI S.A. (ovLI 6), ¢
para cargas em geral através de ferrovias e terminais terrestres e maritimos no Brasil. Operamos a
infraestrutura logistica para apoiar nossas operacdes de carvdo no Sdeste da Africa. Fretamos navios a granel
para transportar os produtos que vendemos com base em cu

ESTRATEGIA COMERCIAL

2019 foi um ano muito desafiador para nés. Sabemos que ha muito a ser feito para lidar com os deitos do rompimento
da Barragem | na mina Corrego do Feijdo. Gerenciaremos as responsabilidades decorrentes desse evento
profundamente lamentavel e estamos comprometidos em aprender e compartilhar as licdes do rompimento da
barragem. Com esse objetivo, nos dedicamos a ir além do nosso compromisso de restaurar Brumadinho e construir
uma Vale melhor, com base nos seguintes pilares principais:

- Seguranca e exceléncia operacional.

- Novo pacto com a sociedade.

- Maximizar a qualidade no minério de ferro.

- Transformac&o de metais basicos.

Disciplina na alocagéo de capital.

Abaixo destacamos nossas principais estratégias comerciais.

Seguranca e exceléncia operacional.

Estamos totalmente comprometidos em lidar com os efeitos do rompimento da Barragem |, com trés iniciaivas
principais: (@) assisténcia as vitimas e recuperacéo das areas afetadady)(determinagdo das causasdo rompimento da
barragem e (c) prevencdo de acidentes adicionais através da adocdo dos mais altos padrBes técnicos eda
descaracterizagdoacelerada de todas as barragens a montante.

Em 2019, criamos um novo cargo em nossa Diretoria Executiva, para um diretor executivo de Seguranca e Exceléncia

Operacional, que lidera um departamento encarregado de: (@) aprimorar a governanca de riscos e o fluxo de
informacdes, () atuar como segunda linha de defesa e definicdo de normas técnicas e critérios de aceitagdo de risco
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aplicaveis ao pessoal cujas atividades estdo relacionadas a ativos estratégicos, monitoramento de desempenho e
definicdo de competéncias técnicas e €) monitoramento de gerenciamento de riscos. Ess nova diretoria € composta
por quatro equipes técnicas: Rejeitos, Integridade de Ativos, Exceléncia Operacional e Salude, Seguranca e Riscos
Operacionais. Uma das principais responsabilidades da equipe de Saude, Seguranca e Riscos Operacionaié um novo
processo estruturado paraidentificagéo e avaliacdo de riscos (HIRA) em todas as nossas operagfes, desenvolvendo um
sistema de gerenciamento de rejeitos com as melhores praticas internacionais e consolicando nosso sistema de gestéo
(VPS,Vale Production Systen), que foi revisado e relangado com mais de 60.000 pessoas treinadas em 2019 como um
meio de apoiar a seguranga continua e a transformagéo cultural dentro da Vale. Continuamos a envidar todos os
esforgos para fornecer alivio e apoio as pessoas afetadas p& rompimento da barragem e restaurar a confianca de
nossas partes interessadas em nés. Estamos comprometidos em reconstruir nossa reputagdo no Brasil e no setor de
mineracao global.

Novo pacto com asociedade

Estamos comprometidos com uma abordagem abrangente de sustentabilidade e seguranca, estabelecendo um legado

social, econdmico e ambiental positivo nos locais em que operamos e indo além de impostos, projetos sociais e

reparac6es em Brumadinho.Consulte Panorama geral- Panorama geral dos negécios Nossa estrutura ambiental, social

e de governanca (ESGEmM 2019, revisamos as metas de sustentabilidade que estabelecemos em 2018, em consonancia

com as Metas de Desenvolvimento Sustentavel (MDS) da Agnda 2030 das Nac¢des Unidas, visand@adotar metas ainda

mai s ambiciosas. Veja a seguir uma rela-«0 dos nossos princi

- Energia- Os trés pilares de nossas iniciativas energéticas sdo: (gutossuficiéncia, (b) eficiéncia energética e
(c) transformacdo da matriz energética. Aproximadamente 60% da eletricidade consumida por nossas
operagfes no Brasil é energia autogerada proveniente de fontes renovaveis. Até 2025, pretendemos atingir
100% de autogerard@o a partir de fontes renovaveis no Brasil e, até 2030, pretendemos atingir esse objetivo
globalmente.

- Protegdo Florestal Uma de nossas principais iniciativas relacionadas a biodiversidade envolve a reabilitacao
de areas com o objetivo de restaurar habitats nativos existentes anteriomente e recuperar importantes
ecossistemas Temos o compromisso de recuperar e proteger 500.000 hectaresde terras degradadas além de
nossos limites até 2030.

- Mudanca climatica - Combater as causas das mudancas climaticas € um dos nossos principais objetbs. Em
2012, a Vale estabeleceu uma meta de reduzir as emissées diretas em 5% até 2020. Esta meta foi alcangada
em 2017. Em 2019, estabelecemos metas mais ambiciosas relacionadas a gestdo de riscos de mudancas
climaticas, que incluem o compromisso de reduzir as emissdes de gases de efeito estufa, em conformidade
com o Acordo de Paris até 2030, e tornarse neutro em carbono até 2050.

- Lacunas ambientais, sociais e de governanca (ASG)Desde 2018, aumentamos nosso envolvimento com as
principais partes interessadas de ASG e mapeamos nossas principais lacunas de ASG em relagdo as melhores
praticas. Temos o compromisso de eliminar nossas lacunas de ASG até 203Mossas principais iniciativas estao
detalhadas em um plano de agao disponivel em nosso site e incluem entre outras iniciativas: (a) alcancar uma
nova meta relacionada ao equilibrio de género; (b) obtengdo da certificagdo 1ISO 14001 para todas as
operacdes; (c) estabelecimento de um comité de auditoria; (d) estabelecimento de um processo dedue
dilligence em direitos humanos; (e) estruturacéo de indicadores chave de desempenho (KPIs) social com metas
a curto, médio e longo prazo, e (f) estabelecer compensacgéo de longo prazo com correlagdo com as métricas
ESG.

Maximizar a qualidadeno minério de ferro.
No negoécio de minério de ferro, estamos comprometidos em fornecer as margens mais altas possiveis nas

circunstancias atuais, gerenciando nossa extensa cadeia de suprimentos e portfolio de produtos flexiveis para lidar com
restricbes de produgéo no curto prazo. Buscaremos constantemente uma melhor realizagédo de precos, com base em
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ajustes em nosso portfolio de produtos de acordo com a demanda do mercado e a otimizacdo da cadeia de
suprimentos. Estamos focando a nossa linha de produtos para captar as tendéncias d setor, melhorando a qualidade
e a produtividade, controlando custos, fortalecendo nossa infraestrutura de logistica ferroviaria, portuaria e de
navegacado e centros de distribui¢do, e fortalecendo o relacionamento com os clientes. Nossa carteira diversifiada de
produtos de alta qualidade, forte estratégia de marketing técnico, logistica eficiente e relacionamento sélido e
duradouro com os principais clientes nos ajudarédo a superar os desafios imediatos ealcancar esse objetivo.

Com o aumento continuo da participagao na produgéo de processamento a seco para 60% em 2018, de 40% em 2014,
e destinado a 70% em 2023, nossa dependéncia de novas barragens e elevagdes de barrageresta diminuindo. Para
tratar os rejeitos do processamento Umido, estamos investindo em estudos e novas tecnologias com o objetivo de
permitir que operemos algumas de nossas minas e usinas sem depender do uso de barragens de rejeitosAnunciamos
um investimento estimado de US$ 1,8 bilhdo entre 2020 e 2024 em alguns de nossos sites, incluind as minas de Caué,
Conceicao e Brucutu, para serem operadas com a tecnologia de eliminacédo de residuos de empilhamento a seco, que
consiste em filtrar e empilhar parcialmente ou totalmente rejeitos desidratados, reduzindo nossa dependéncia no uso
de barragens de rejeitos a médio e longo prazo. Em linha com esse objetivo, adquirimos a New Steel em janeiro de
2019, trazendo tecnologias inovadoras para o beneficiamento a seco do minério de ferro. Também anunciamos um
investimento de US$ 100 milhdes na primeira concentracéo de finos magnéticos secos em escala industrial do mundo
para produzir 1,5Mt a partir de 2022.

Continuaremos promovendo os finos de mistura brasileiros (BRBF), um produtopadrdo com um teor de silica (SiO2)
limitado a 5% e baixo alumina (1,5%), oferecendo um desempenho forte em qualquer tipo de opera¢éo de sinterizagao.
Produzimos os BRBF, um produto de alta qualidade resultante da mistura de finos de Carajas, que contém uma maior
concentracdo de ferro e uma menor concentragdo de silica no mirério, com finos provenientes dos Sistemas Sul e
Sudeste, que contém uma menor concentracao de ferro no minério, mas também uma menor concentracéo de alumina.
E produzido em nosso Terminal Maritimo Teluk Rubiah na Malasia e em dezessete portos na China. Esprocesso reduz
0 tempo necessario para se chegar aos mercados asiaticos e aumenta a nossa capilaridade de distribuicdo por permitir
0 uso de embarcacdes menores. A estratégia de mistura possibilita também o uso de minério de ferro com menor
concentracdo do Sistema Sul e Sudeste, permitindo planos de mineracéo mais eficientes e maior uso de métodos de
processamento a seco, 0 que, por sua vez, reduz as despesas de capital, amplia a vida util das nossas minas e reduz o
uso de dgua em nossas operacdes: uma #xibilidade fundamental para lidar com os desafios de curto prazo.

Continuamos a melhorar e desenvolver 0 nosso portfélio, a fim de fornecer solu¢des aos nossos clientes e nos adaptar
a demandas potenciais de mercado. Em 2019, anunciamos o lancamento do GB8, um novo produto para suprir 0
crescente mercado de producao de pelotas na China. Este produto consiste em finos de Carajas (I0OCJ), obtidos através
de um processo de moagem, abrindo um novo mercado para o nosso portfélio de alta qualidade. Atualmente, estamos
avaliando o desenvolvimento e a producéo de metélicos (por exemplo, cgreendpig iron e hot briquetted iron) junto com
os clientes como um complemento ao nosso portfélio. Metalicos sdo matérias primas de aco que contém uma alta
porcentagem de ferro metélico, que pode apoiar a industria siderdrgica no seu desafio de reduzir as emissfes de
carbono, cumprindo seus requisitos de qualidade com menos investimentos, enquanto usa tecnologias mais avancadas.

Transformacao de metais basicos

Em vista de uma potencial trifurcacdo nos mercados de niquel, nos mercados de ago inoxidavel (Classe IlI), bateria de
veiculo elétrico (sulfato de niquel) e aplicacdes de alto valor (Classe ), estamos adotando uma nova estratégia comercial
para 0 nosso negocio de niquel, que inclui (a) preservar e restaurar nossa participagdo de mercado nos segmentos de
alto valor, através da recuperagéo de nossa participacdo no mercado de niquel da classe 1 superior (ligas de niquel) e
do aumento de nossa presen¢a nos mercados de niquel da chsse 1 inferior; e (b) mantendo a op¢éo de nosso portfélio
de produtos para um possivel aumento na demanda de baterias de veiculos elétricos, por meio de nossa presenca
continua no mercado mundial de ferroniquel classe 2 em todo 0 mundo e uma redugdo em nossa exposi¢ao a produtos
intermediarios.

Um aspecto fundamental da estratégia para o nosso negécio de niquel é concluirseuturnaround, continuando a revisar

a utilizacéo de ativos, otimizando nossas operagfes e concentrando nossos esfor¢cos para aumentaa produtividade e
melhorar os retornos, preservando a capacidade de crescimento. Somos o maior produtor mundial de niquel, com

15



Panorama dos Negdcios

operagfes em larga escala, de vida util longa e a baixo custo, uma base substancial de recursos e operagfes de
mineragdo diversificadas, produzindo niquel a partir de fontes de sulfeto e laterita de niquel, por meio de uma
tecnologia avancada.Nossa presenca comercial € global, com foco em atender nossos clientes diretamente.

Um aspecto fundamental de nossa estratégia para nossos regocios de cobre é melhorar a eficiéncia e a utilizagao de
ativos na regido de Carajas, no Brasil, enquanto também avaliamos oportunidades para aumentar a produgdo de cobre
no Canada.Pretendemos desenvolver um plano plurianual de expansao de cobre, com Sdobo Il na regido de Carajas
sendo o primeiro projeto aprovado no plano. Comercialmente, planejamos redirecionar nossas vendas de concentrado
de cobre para a regido do Pacifico, a fim de nos alinharmos a demanda global de cobre.

Abaixo esta uma lista de a¢cdes que estamos adotando, que sdo consistentes com nossa estratégia deurnaround dos
negocios de metais basicos:

Investimentos em projetos de substituicdo no curto prazo nas minas de niquel de Sudbury e Voisey's Bay;

- Estratégias de hedge de niquel paragarantir a estabilidade do fluxo de caixa em periodos de investimentos
mais pesados;

- Novos projetos na Indonésia por meio de parcerias e joint-ventures em Sorowako, Bahodopi e Pomalaa;

- Conclus«o de desinvestimentos na degdumpiacermas obrigates sobi a Tbk |
nosso contrato de trabalho alterado e salvaguardar sua extensdo e nossos investimentos na Indonésia;

- Concentre-se na confiabilidade da producdo de niquel no curto prazo, por meio de melhorias em nossas
operag6es no Atlantico Norte Canadense, em nossa capacidade de expandir nossas opera¢gfes em Onca Puma
com um segundo forno, bem como nos projetos mencionados acima na Indonésia.

Disciplina na alocacgéo de capital

Reiteramos nosso forte compromisso com um balanco sdélido. Em 201, continuamos nosso processo de
desalavancagem e alcangamos um nivel de divida liquida de US$ 4,880 bilhdes em 31 de dezembro de 2019. Alocaremos
capital de maneira disciplinada, o que serd essencial para que possamos lidar com os efeitos d rompimento da
Barragem |. Em janeiro de 2019, nosso Conselho de Administragdo aprovou a suspensdo de nossa politica de
remuneracdo aos acionistas, de forma que nenhum pagamento de dividendos ou juros sobre o capital proprio seja
efetuado de acordo com esta politica além dos pagamentos obrigatorios exigidos por lei, € ndo aprovaremos qualquer
recompra de ac¢Bes por enquanto. Em margo de 2020, levando em consideragcdo nosso forte balanco patrimonial e a
necessidade de garantir o financiamento de capital, diante do aumento dos riscos apresentados pela pandemia do
COVID-19, atraimos US$ 5 bilhGes em nossas linhas de crédito rotativo.

Como parte de nosso compromisso com a disciplina na alocacéo de capital e em um portfélio mais enxuto, alguns de

nossos ativosde baixa performance estéo sob escrutinio a medida que avangamos na reducao de riscos fora de nosso

negdcio principal. Como resultado, estamos implementando as seguintes estratégias: (a) um novo plano de mineragéo

€ uma nova estratégia de usina para alcangar umramp-up sustentavel de Moatize, que inclui reduzir a vida Gtil da mina

e concluir uma revisdo da usina, (b) estudar alternativas de saida para nossas opera¢cdes na Nova Caleddnia,

considerando também alternativas operacionais e comerciais para melhorar os fluxos de caia de curto prazo da Vale

Nova Caled!nia (OVNCO) e (c) estudar a-Venteres da tago weaostrosd e s a2 d a
investimentos fora do nosso negaocio principal.
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MUDANCAS SIGNIFICATIVAS EM NOSSOS NEGOQDS
Resumimos abaixo os principaiseventos em nossos negocios desde o inicio de 2019.
Acontecimentos relacionados com o surto do coronavirus

Emdezembro de 2019, um surto de uma doenga contagiosa, a Doenca de Coronavirus 2019 (COVIEL9), comecou na
China continental e, desde entdo, se espdhou por varios paises, incluindo Brasil e Canada, onde a maioria de nossas
operag0es esta concentrada.Estamos cumprindo os protocolos de salde e seguranca estabelecidos pelas autoridades
e agéncias de cada pais em que operamos e estamos monitorando de peto a evolugdo da situagdo. Em janeiro de
2020, criamos uma estrutura de gerenciamento de crises e governanga para gerenciar e implantamossas acdes em
resposta a pandemia do COVID 19. Tomamos medidas e implementamos politicas para proteger nossos funciorarios,
negdécios e comunidades em torno de nossas operagdes contra as ameagas colocadas pela pandemia da COVID9.

- Linhas de crédito rotativo.Em 24 de margo de 2020, sacamos US$ 5 bilhdes em nossas linhas de crédito rotativo
com vencimento em junho de 2022 (US$ 2 bilhdes) e dezembro de 2024 (US$ 3 bilhGes)Ao tomar a deciséo,
avaliamos os riscos aumentados apresentados a nossos negoécios pela pandemia do COVH29 e concluimos
que seria prudente tirar proveito de nosso forte balango patrimonial para navegar pelos proximos meses com
aumento de reservas de caixa.

- Voi s e yReduzifias g operacdo de mineracédo de Voisey's Bay e a colocamos sob cuidados e manutencéo
por um periodo de quatro semanas, como precau¢do para ajudar a proteger a saude e o bemestar das
comunidades indigenas Nunatsiavut e Innu em Labrador, em face da pandemia de COVIB19. Tomamos essa
acao preventiva devido ao afastamento exclusivo da area, com operagdes de entrada e saida e maior exposicao
a viagens. Estamos trabalhando em conjunto ®m as comunidades e autoridades para garantir que nossas
operag6es nao funcionem como um catalisador para introduzir inadvertidamente o virus nessas comunidades.

A Usina de Processamento de Long Harbor (LHPP) continua a operar e a producdo de niquel e caddto e, em
principio, ndo deve ser afetada, dada a disponibilidade de concentrados armazenados para alimentar a LHPP
bem apos o periodo de quatro semanas de cuidado e manutencgdo, enquanto a produgéo de concentrado de
cobre no local seré reduzida proporcionalmente ao periodo de parada da mina (Voisey's Bay produziu 25kt
de cobre em concentrado em 2019). A decisdo também afeta o projeto de expansdo de mina de Voisey,
atualmente em andamento, para a transi¢céo para operacdes subterraneas.

- Usinas de Processamen de Carvdo em Mogambique.Devido a restricbes de viagens e transporte de
equipamentos resultantes do surto de COVID-19, estamos revisando os planos para a paralisagdo da usina de
processamento de carvao de Mogambique.Previa-se que a interrupgao das operagdes teria inicio no segundo
trimestre de 2020 e uma nova data esta sob avaliacao

- Regime de HomeOffice. Em 16 de mar¢o de 2020, a grande maioria de nossos funciondrios e terceiros com
sede em nossos escritdrios corporativos comecou a trabalhar de acodo com o regime de home -office. A
medida visa proteger nossos funciondrios, reduzindo o nimero de pessoas no mesmo espago de trabalho e a
exposi¢ao a espacos publicos, como énibus, metrd e elevadores.

- Kits de testes e equipamentos de protecdo em ajuda huamitaria. Em 22 de margo de 2020, anunciamos a
compra de 5 milhdes de kits de testes rapidos para o novo coronavirus (Covid19) para ajudar o governo
brasileiro no combate a disseminacao da doencga no paisA quantidade adquirida pela Vale representa metade
das unidades que o Ministério da Salude avalia necessitar neste momento. Também adquirimos, de
fornecedores chineses equipamentos de protecdo individual, como 6culos, luvas e mascaras, para médicos e
enfermeiros, que serdo doadosao governo brasileiro.

- Terminal Maritimo de Teluk Rubiah( 6 TRMT6) . Em 24 de mar-o de 2020, suspend
operacdes no TRMT na Malasia, pois estamos temporariamente incapazes de garantir os recursos minimos
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para operar o terminal com seguranca. Durante a susp&sao das operagdes, 0s navios que se dirigem ao TRMT
serdo redirecionados e redistribuidos entre nossas instalagées de mistura na China, sem impacto esperado no
volume de producgéo e vendas em 2020, mas com impacto nas vendas de aproximadamente 500 kt no pimeiro
trimestre de 2020. Também esperamos algum aumento de custo marginal devido a logistica adicional.

- Pacote de Ajuda Temporaria para FornecedoreEm 24 de mar¢o de 2020, anunciamos uma série de iniciativas
de ajuda para nossos fornecedores durante acrise causada pela pandemia de coronavirus. As iniciativas
incluem o adiantamento de pagamentos a mais de mil pequenos e médios fornecedores no Brasil, a redugao
dos prazos de pagamento de servicos e materiais que ainda serdo faturados por aproximadamente3.000
pequenos e médios fornecedores e o apoio financeiro a construtoras e trabalhadores alocados a projetos que
estdo sendo interrompidos por nés, a fim de reduzir o fluxo de pessoas em nossas instalagdes, aumentar a
seguranca de nossos funcionarios e teceirizados e concentrar recursos em atividades essenciais para o pais
neste momento. N&o havera impacto em nossos trabalhos relacionados a seguranga de barragens. Estimamos
que, por meio dessas medidas, injetaremos cerca de R$ 160 milh6es na economia brakira nas préximas
semanas apoés esta iniciativa.

Estamos avaliando de perto o impacto da COVIB19 em nosso negdcio. A situacdo esta evoluindo e pode ter um
impacto material sobre nds se houver interrupcdo significativa na cadeia de suprimentos ou queda na demanda de
nossos clientes.

Aquisicbes

- Mineracdes Brasileiras Reunidas S.A. (MBE)n 20 de dezembro de 2019, aVale resgatou e cancelou todas as
acoes preferenciais classe A da MBR, detidas pelo Banco Bradesco BBI S.A., pelo valor total de R$ 3,308 d@eés.
Apés a concluséo dessa transagédo corporativa, a Vale consolidou uma posic¢ao patrimonial de 98,3% na MBR.
A MBR é uma subsididria da Vale que possui ativos para producdo, transporte e embarque portuario de
minério de ferro integrado ao nosso Sistema Sul e responséavel pela produgéo de aproximadamente 59 Mt de
minério de ferro em 2018.

- Ferrous ResourcesEm agosto de 2019, concluimos a aquisi¢cdo da Ferrous Resources Limited, empresa que
possui e opera minas de minério de ferro perto de nossas operagéesem Minas Gerais, por uma contrapartida
em dinheiro de US$ 525 milhdes. A transacdo aumentou imediatamente nossa producéo de pelotas de alta
qualidade.

- New Steel.Em janeiro de 2019, concluimos a aquisicdo da New Steel Global NV (New Steel), empresa que
desenvolve tecnologias inovadoras de beneficiamento de minério de ferro, por US$ 496 milhes. A New Steel
possui atual mente patentes em 56 pa2ses para Separa-«o
concentracéo de processamento a seco.

Capacidadetotal de producao de 90 Mtpa de S11D habilitada

Em dezembro de 2019, concluimos as obras fisicas e o inicio do projeto CLN S11D, que permite a capacidade total de
producéo de 90 milhdes de toneladas por ano na mina S11D em 2020. O projeto CLN S11D aumentoua capacidade
logistica do Sistema Norte, através da expansao de aproximadamente 570 km de ferrovia, a constru¢do de um ramal
ferroviario de 101 km, a aquisi¢cao de vagdes e locomotivas e a expansédo de portos (expanséesnshore e offshore no
terminal maritimo Ponta da Madeira). Até 2022, o projeto estard em uma fase de aceleracdo monitorada.

Venda de participagédo em Longyu
Em dezembro de 2019, celebramos um contrato para vender nossa participagdo de 25% na Longyu Energy Resources
Co., Ltd.(Longyu) para a Yongmei Group Co., Ltd (Yongmei), por CNY 1,065 bilhSes (equivalente a aproximadamente

US$ 152 milhdes).A Longyu produz carvao metallrgico e térmico e outros produtos relacionados na provincia de
Henan na China. O fechamento da transacao esta previsto paa 2020, sujeito a certas condi¢des precedentes.
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Obtencéo de licencas para retomada das operagdes da Samarco

Em outubro de 2019, a Samarco obteve a Licenca de Operagdo Corretiva (LOC) referente as suas operagdes no
Complexo Germano, localizado no estado brasileiro de Minas Gerais. Com a licenga, a Samarco agora obteve todas as
licencas ambientais necessérias para retomar suas operagde€omo a Samarco planeja reiniciar suas operagfes usando
novas tecnologias para empilhamento de rejeitos a seco, as operagfesdas usinas de extracdo e beneficiamento de
minério de ferro em Germano e a usina de pelotizagdo no Complexo Ubu, localizado em Anchieta, Espirito Santo, serdo
retomadas somente apos a implementacéo de um sistema de filtragem, que deve levar aproximadamente 12 meses.
Durante esse periodo, a Samarco continuara se preparando para reiniciar suas operacdes, 0 que esta previsto para o
final de 2020. O ramp-up esperado da Samarco foi afetado materialmente por uma nova regulamentacdo e mudangas
na regulamentacéo existente relacionada a atividades de mineracdo e barragens. Embora esperemos que a Samarco
possa reiniciar as operagdes por meio de um concentrador apés a implementagdo da tecnologia de filtragem, o
aumento da producdo dependera dos outros dois concentrado res, cujas atividades deverdo ser retomadas em seis e
dez anos, respectivamente.

Retomada das opera¢cfes em Onga Puma

Retomamos nossas operacdes em Onca Puma em setembro de 2019, apés decisdo do Supremo Tribunal Federal (STF).
As operacdes nesta mina foram suspensas desde setembro de 2017 e a usina de processamento de niquel foi
interrompida desde junho de 2019, como resultado de decis@es judiciais emitidas em conexao com um processo legal
movido por promotores federais contra nés. Consulte Informacdes AdiconaisdProcessos JudiciaisA¢do de Onga Puma.

ROMPIMENTO DA BARRAGEM DE REJHOS DA SAMARCO EM MINAS GERAIS

Em novembro de 2015, a barragem de rejeitos do Fund&o, de propriedade da Samarco Mineragdo S.A. (Samarco) se
rompeu, liberando rejeitos a jusante, inundando determinadas comunidades e causando impactos nas comunidades e
no meio ambiente ao longo do rio Doce. O rompimento resultou em 19 mortes e causou danos materiais e ambientais
as areas afetadas. A Samarco é uma joint venture igualmente controlada pla Vale S.A. e pela BHP Billiton Brasil Ltda
(OBHPBG) .

Em junho de 2016, a Samarco, a Vale e a BHPB criaram a Fundag¢do Renova, uma fundacao privada sem fins lucrativos,
para desenvolver e implementar (@) programas de remedia¢gédo e compensac¢éao social e ecodmica e (b) programas de
remediacdo e compensacdo ambiental na regido afetada peb rompimento da barragem.

A criacdo da Fundacéo Renova foi prevista noTermo de Transacao e de Ajustamento de Conduta( oTTA® ) assi nado
em margo de 2016 pela Vale, BHPB, Saarco, governo federal brasileiro, os dois estados brasileiros afetados peb

rompimento (Minas Gerais e Espirito Santo) e outras autoridades governamentais. O TACtem um prazo de 15 anos,

renovavel por periodos sucessivos de um ano até que todas as obriga@es nele previstas tenham sido cumpridas. O

TTACn&o prevé a admissao de responsabilidade civil, criminal ou administrativa peb rompimento da barragem de

Fundé@o. OTTACprevé que, no prazo de trés anos a contar da data do acordo, as partes reejam 0s seustermos para

avaliar a eficacia das atividades de reparacéo e compensagao em curso.

Em 25 de junho de 2018, a Samarco, a Vale e a BHPB assinaram um acordo abrangente com os procuradores federais

e estaduais (Minas Gerais e Espirito Santo), defensores puldos e procuradores-gerais, entre outros, aprimorando o

mecanismo de governanca da Fundagdo Renova e estabelecendo, entre outras coisas, um processo para possiveis

revisdes dos programas de remediacdo previstos noTTAG com base nas conclusdes de especialigs contratados pela

Samarco para assessorar o MPF (Minist®rio PYACGDu @Gordbdeder al ) d
junho de 2018). Consulte Informagdes Adicionaisd Processos JudiciaisO processo de revisdo dos programas de

remediacao tera inicio no segundo semestre de 2020.

De acordo com o TTAG o TACGov e os estatutos da Renova, a Fundagédo Renova deve ser financiada pela Samarco,

mas, na medida em que a Samarco ndo possa financiar, a Vale e a BHPB deverdo suportar de forma razoaves
requisitos de financiamento do TTAC Como a Samarco atualmente ndo pode retomar suas atividades, nés e a BHPB
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financiamos a Fundag&o Renova e também fornecemos recursos diretamente & Samarco, para preservar suas operacoes
e apoiar suas obrigacdes de firanciamento.

Em outubro de 2019, a Samarco obteve a Licenga de Operacédo Corretiva (LOC) referente as suas operagées no
Complexo Germano, localizado no estado brasileiro de Minas Gerais. Com a licenga, a Samarco agora obteve todas as
licencas ambientais ne@ssarias para retomar suas operagéesComo a Samarco planeja reiniciar suas operagfes usando
novas tecnologias para empilhamento de rejeitos a seco, as operagfes das usinas de extracdo e beneficiamento de
minério de ferro em Germano e a usina de pelotiza¢éd no Complexo Ubu, localizado em Anchieta, Espirito Santo, serdo
retomadas somente apds a implementac¢éo de um sistema de filtragem, que deve levar aproximadamente 12 meses.

Nos termos do TTAG a Fundacdo Renova e a Samarco destinaram R$ 2,6 bilhdes pararggramas de remediagéo e
compensagdo social ambiental e econémica em 2019 e destinaram R$ 7,8 bilhdes a esses programas desd®
rompimento da barragem. De 2020 a 2021, a Samarco, ou Vale e a BHP, fornecerédo a Fundagdo Renova financiamento
com base nos vabres necessarios para implementar os projetos aprovados para cada ano, sujeitos a um minimo anual
de R$ 800 milhdes. A partir de 2022 esperamos quea Samarco realizara o aporte necessario para concluir os programas
remanescentes aprovados para cada ano.

Além disso, a Fundacdo Renova deve alocar um valor minimo anual de R$ 240 milhdes ao longo de 15 anos (a partir
de 2016) para a implementagdo de programas de compensacéo. Nos termos doTTAG a Fundag&o Renova deve gastar

um valor adicional de pelo menos R$500 milhdes em coleta e tratamento de esgoto e descarte de residuos solidos.

Para uma discussao sobre os processos judiciais resultantes @l rompimento da barragem de rejeitos da Samarco,
consulte Informag®@es adicionais- Processos judiciais
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NOSSO QUADROAMBIENTAL, SOCIAL E DE GOVERNANCA (ESG)

Temos o compromisso de integrar totalmente a sustentabilidade em nossos negdcios por meio de uma abordagem
abrangente, baseada em planejamento e execucao sistematicos, priorizando o gerenciamento de riscos e impacto®
estabelecendo um legado social, econémico e ambiental positivo nos locais em que operamos. Nossas praticas
relacionadas ao ESG estéo evoluindo.

Somos membros do Conselho Internacional de Mineracéo e Metais (ICMM), uma das associa¢des maisnportantes do
setor de mineracao, reafirmando nosso compromisso com o desenvolvimento sustentavel do setor de mineragéo, e nos
juntamos a Forca Tarefa sobre DivulgacGes Financeiras Relacionadas ao Clima (TCFD), uma associacdo com o objetivo
de criar um conjunto de recomendacdes para melhorar a qualidade da divulgacdo voluntaria de informacGes
relacionadas ao clima, e o Conselho de Investidores Institucionais (CIl), uma associagéo para padrdes efetivos de
governanga corporativa e fortes direitos dos acionistas.

Aumentamos nosso engajamento com investidores socialmente responsaveis e principais partes interessadas do ESG
por meio de webinars, roadshowse desenvolvimento de um site dedicado, o Portal ESGTambém revisamos estudos
dos principais fornecedores de consultores de ESGe Indices (como ISS, Glass Lewis, MSCI, Sustainalytics, indice de
Mineracdo Responsavel, Dow Jones Sustainability Index) e identificamos aproximadamente 50 lacunas em relacdo as
melhores praticas de ESGCom base nessa avaliagdo, mapeamos um planae a¢do ESG para abordar essas lacunas.

Apébs o rompimento da Barragem |, decidimos fortalecer nossas interagdes com @ stakeholdersESG para discutir uma
série de estratégias, assuntos relacionados a riscos e governanca e acelerar nossas iniciativas de GESEstamos
comprometidos com a elimina-«o de nossas | acunas de ESG at®

Em 2019, lancamos nosso Portal ESG, proporcionando maior transparéncia em nossas iniciativaEssasncluem, entre
outras agdes: (a) duplicar o percertiual de mulheres na forca de trabalho até 2030; (b) obtengdo da certificagcdo 1SO
14001 para todas as operagfes; (c) estabelecimento de um comité de auditoria; (d) estabelecimento de um processo
de diligéncia devida em direitos humanos; (e) estruturacdo de indicadores chave de desempenho social (KPIs) com
metas de curto, médio e longo prazo e (f) estabelecer compensac¢éo de longo prazo com correlagdo com as métricas
ESG.

Abaixo estdo os destaques de nossas principais realiza¢cdes ESG em 2019 e iniciativas emdamento:
Ambientais

(i) Alteragdes climaticas

Temos o compromisso de apoiar a¢cdes para uma economia sustentavel de baixo carbono e estabelecemos metas
para as emissdes do escopo 1 e 2, em conformidade com a meta do Acordo de Paris de limitar o aquecimento
global a niveis préindustriais abaixo de 2°C. Também objetivamos a neutralidade de carbono em relagdo as
emissbes dos escopos 1 e 2 até 2050 e, nesse processo, esperamos ajudar os clientes a atingir suas metas em
termos de reducado de emiss@es com nossas peldas e produtos de alto grau de minério de ferro.

(i) Energia

A eletricidade consumida em nossas operagfes € proveniente principalmente de fontes limpas- cerca de 80% do
consumo mundial de eletricidade é proveniente de fontes renovaveis, mas apenas parte desa energia é
autoproduzida (cerca de 60%). Nossa meta € alcancar autossuficiéncia energética a partir de fontes limpas no
Brasil até 2025 e globalmente até 2030.

(iii)y Agua

Temos o compromisso de reduzir o uso de agua doce em nossas atividades, investindo emnovas tecnologias, na
expansao de nossa rede de monitoramento e em outras iniciativas para controlar a captacao total de agua,
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principalmente através da promocgdo do reuso de &gua. Atualmente, estamos desenvolvendo programas e
implementando ac¢des que vao além do cumprimento dos requisitos legais para otimizar o uso e o consumo de
agua. Nosso reuso de agua representa 83% da demanda total de producdo. Queremos reduzir em 10% a nova
agua capturada e utilizada nos processos por tonelada produzida, o que signifia um volume menor de 4gua doce
capturada para 0 mesmo volume de producao.

(iv) Conservacdo florestal

Nossa ambic&o é atuar como um catalisador global para conservacao e reflorestamento de florestas. Atualmente,

ajudamos a proteger 1.018.405 hectares de florestacomo resultado de medidas de compensacdo, iniciativas

voluntarias e parcerias. Estamos comprometidos em proteger e reflorestar 500.000 hectares adicionais até 2030,
reforcando nossa meta de 2018.

Social

(i) Direitos Humanos

Estamos comprometidos com os Princpios Orientadores sobre Empresas e Direitos Humanos do Conselho de
Direitos Humanos das Nag¢des Unidas. Em 2019, fizemos uma autoavaliacdo de risco de Direitos Humanos em 51
empreendimentos, incluindo opera¢gfes. Uma avaliagdo externa de diligéncia devida et planejada para 2020 e
anos subsequentes, além de nossaautoavaliagdo dos riscos de Direitos Humanos. Também em 2019, realizamos
uma consulta publica em nosso site para revisar nossa Politica de Direitos Humanos.

(i) Equilibrio de Género

Anunciamos a meta de duplicar nossa forca de trabalho feminina até 2030, de 13% para 26%, e dobrar a presenca
feminina em cargos de lideranga de 12% para 20%. Também divulgamos o salario médio por género e nivel de
senioridade.

(iiiy Saude e Seguranca

Estamos empenhados em melhora a salide e a seguranca dos nossos trabalhadores. Nossas metas de longo prazo
sdo: @) reducao a zero lesdes registraveis com potencial de fatalidade ou mudanca de vida, If) reducao de 50% na
exposi¢do dos funcionarios aos 10 principais riscos a saude at&025 e (c) eliminacdo da maioria dos cenarios de
risco significativos até 2025.

(iv) Contribuicdo socioeconémica

Temos o compromisso de impactar positivamente a sociedade, investindo em ac¢des e projetos socioeconémicos
focados no desenvolvimento da comunidade. Em particular, estamos investindo em ac¢des que contribuem para o
desenvolvimento e aprimoramento da infraestrutura e mobilidade urbanas, comunidades tradicionais, educacéao,
cultura, saude e geragdo e renda de trabalho nos locais onde operamos. Gastamos maide US$ 112 milhdes em
iniciativas sociais em 2019, dos quais 62% eram programas voluntarios.

(v) Povos Indigenas e Comunidades Tradicionais

Nossas diretrizes em relacdo aos povos indigenas e comunidades tradicionais sdo baseadas na declaragdo de
posicéo do ICMM sobre mineragdo e povos indigenas, a Convengao dos Povos Indigenas e Tribais da Organizagdo
Internacional do Trabalho (OIT) (C169) e a Declaragdo das NagGes Unidas sobre os Direitos dos Povos Indigenas.
Estamos comprometidos em respeitar o principio do Consentimento Livre, Prévio e Informado (CLPI), que envolve
um processo de informagéo, negociacao de boa fé e permisséo para que as comunidades indigenas ou tradicionais
tomem decisdes livremente.
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Governancga

(i) Conselho de Administracéo

Na eleicdo de 2019 dos membros do Conselho de Administrac@o, nossos acionistas elegeram um terceiro membro
independente. Além disso, nosso Conselho de Administragdo criou trés comités independentes deassessoramento
extraordinario para conduzir uma investigacéo independente sobre as causasdo rompimento da Barragem |, monitorar
nossas medidas para apoiar as comunidades afetadas e remediar as areas afetadas e monitorar nossas iniciativas de
seguranca, esforcos de gerenciamento e mitigacéo de riscos relacionados a barragens e ndidas recomendadas. Em
2019, também contratamos consultores externos para conduzir uma investigacdo sobre as causaslo rompimento da
barragem.

Em margo de 2020, adotamos medidas adicionais para aprimorar nossa estrutura de governanca, estabelecendo
nosso Comité de Auditoria e atribuindo ao nosso Comité de Pessoas e Governanga a fungdo de Comité de
Nomeacdao até 2021, quando um Comité especifico sera estabelecido para esse fim.

(il Remuneracao

Temos o compromisso de alinhar nossos programas de remuneragdo a noss estratégia de negdcios e ao objetivo de tornar
a Vale uma empresa mais seguralmplementamos uma série de mudancas, como a adogao de uma clausulanalus segundo
a qual o Conselho de Administragdo pode reduzir a remuneragao variavel dos executivos na oconcia de eventos de
severidade excepcional, e a implementacéo de novas diretrizes de propriedade de acGes para os Diretores Executivos.

Em 2019, 60%das metas de desempenho dos Diretores Executivos se baseavam em métricas de Saude, Seguranca
e Sustentabilidade, e a¢gBes para reparar os danos causados pelrompimento da Barragem|. Para 2020, aprovamos
novos padrdes: para remuneracdo de curto prazo, pelo menos 30% das metas de desempenho serdo orientadas
por ESG e diretamente relacionadas as metas de seguragrn, gerenciamento de riscos e sustentabilidade, e com
relacdo a remuneracgdo de longo prazo, pelo menos 20 % das metas de desempenho serdo baseadas nas métricas
ESG. No geral, 12% da remuneragéo total sera vinculada as métricas ESG.

(i) Gestao de Riscos

Em 2019, aprimoramos nosso modelo de linha de defesa, criando um nova Diretoria de Seguranca e Exceléncia
Operacional, com estruturas de remuneracdo que ndo estdo correlacionadas com os resultados de nossas
operagOes. Estabelecemos quatro comités executivos cridos para assessorar nossa administragcdo com relagdo a
cada um desses riscos: § riscos operacionais, D) riscos geotécnicos, €) riscos estratégicos, financeiros e
cibernéticos e (d) riscos de conformidade. Em fevereiro de 2019, também langamos dois Cenips de Monitoramento
Geotécnico (CMG), um localizado em Nova Lima e outro em Itabira, ambos no estado de Minas Gerais, que operam
24 horas por dia, cobrindo nossas estruturas geotécnicas criticas no Brasil. Para supervisionar a terceira linha de
defesa, noso Conselho de Administragédo decidiu estabelecer umDepartamento de Conformidade chefiado por
um Diretor de Conformidade, que se reportara diretamente ao nosso Conselho de Administragéo e interagira com
o Comité de Auditoria. O Diretor de Conformidade serd responsavel pelo departamento de integridade, pela
auditoria interna e pelo Canal de Denuncias. A proposta de alterar nosso estatuto social, a fim de implementar esta
decisao, sera submetida aos nossos acionistas em nossa proxima asseuieia geral.

(iv) Integridade

Temos um Caodigo de Conduta que se aplica aos nossos funcionarios e aos membros do nosso Conselho de
Administracdo e da nossa Diretoria. Qualquer violagdo de nosso Codigo de Conduta, politicas e normas pode ser
relatada por qualquer pessoa, incluindo funcionarios, contratados, fornecedores, membros das comunidades
afetadas e outras partes interessadas, por meio do Canal de DenunciasEm 2019, nosso Canal de Denuncias
recebeu 3.507 reclamacdes e encerrou 3.382 casos, dos quaisi(2.937 levaram a invesigacgdes, que confirmaram
violagdes do nosso Codigo de Conduta em 38% desses casosh| 291 se referiram a reclamacgdes que néo foram
investigadas devido a falta de informacdes ou pertinéncia ao escopo do Departamento de Etica e Conduta, €) 154
foram consultas, que foram respondidas pelo Departamento de Etica e Conduta, mas ndo levaram a uma
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investigacdo. Todas as viola¢des confirmadas acionaram planos de corregdo. Essas investigagdes resultaram em
1.833 agdes corretivas, incluindo a demissdo de 227 funcionéos. Consulte Informagdes Adicionaisd Caodigo de
Conduta.
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DADOS FINANCEIROSIFHHCIONADOS

As tabelas abaixo apresentam as informacdes financeiras consolidadas em e para os anos indicados. Essas informagdes
devem ser interpretadas em conjunto com as nossa demonstra¢des contéabeis consolidadas neste relatério anual.

Demonstracao consolidada do resultado do exercicio

Exercicio findo em 31 de dezembro,
2019 2018 2017 2016 2015

(em milhdes de US$)

Receitas operacionais liquidas. 37.570 36.575 33.967 27.488 23.384

Custo dos produtos vendidos e servigos

Prestados. ... ...cveieieriie e (21.187) (22.109) (21.039) (17.650) (18.751)
Despesas de vendas, despesas gerais,

administrativas e outras despesas

operacionais, liquidas..............c.ccceviieemennn. (992) (968) (951) (774) (819)
Despesas de pesquisa eavaliagio...................... (443) (373) (340) (319) (395)
Despesas préoperacionais e com paradas

OPETACIONAIS ........cveuiiiieicic e (1.153) (271) (413) (453) (942)
Evento de Brumadinho (7.402) - - - -

Redugcéo ao valor recuperavel e alienagdo de

ativos ndo circulantes. (5.074) (899) (294) (1.240) (8.708)
Lucro operacional (prejuizo)...... 1.319 11.955 10.930 7.052 (6.231)
Receitas (despesas) ndo operacionais:

Receitas (despesas) financeiras, liquidas......... (3.413) (4.957) (3.019) 1.843 (10.654)
Resultados patrimoniais e outros resultados

em associadas e em joint ventures............... (681) (182) (82) (911) (794)
Lucro (perda) antes do imposto de renda......... (2.775) 6.816 7.829 7.984 (17.679)
Impostos correntes e diferidos..............cccoceeueen. 595 172 (1.495) (2.781) 5.249
Lucro liquido (prejuizo) das operagdes

CONtINUAAAS ..o (2.180) 6.988 6.334 5.203 (12.430)
Lucro (prejuizo) liquido atribuivel as

participacdes minoritarias ..........cccceevveeeennen. (497) 36 21 (8) (501)

Lucro liquido (prejuizo) das operagdes
continuadas atribuivel aos acionistas da
VaAIB....oovevceieeie i eeaesae s aenne s (1.683) 6.952 6.313 5.211 (11.929)

Lucro (prejuizo) liquido de operagées
descontinuadas atribuiveis aos acionistas

daVale. ... - (92) (806) (1.229) (200)
Lucro liquido (prejuizo) atribuivel aos

acionistas da Vale............cccooevviieceecnenciee (1.683) 6.860 5.507 3.982 (12.129)
Lucro liquido (perda) atribuivel aos acionistas

NE0 CONtroladores ..........cocvvveeriiiiieeceeee e, (497) 36 14 (6) (491)
Lucro liquido (prejuizo) .........ccocvvviiciiiieeeenne, (2.180) 6.896 5.521 3.976 (12.620)
Total pago em dinheiro aos acionistas(1).......... - 3.313 1.456 250 1.500

(1) Consiste no total pago em dinheiro aos acionistas durante o ano, seja classificadocomo dividendos ou como juros sobre o capital proprio.

Lucro (prejuizo) por agéo

A tabela abaixo mostra o nosso lucro (prejuizo) por agdo. O lucro (prejuizo) por acédo para os exercicios de 2015 a 2016
foi ajustado retrospectivamente para refletir a conversdo das nossas acgées preferenciais Classe A em ag¢des ordinarias,

concluida em novembro de 2017, como se a conversao tivesse ocorrido no inicio do ano comparativo mais recente
apresentado.
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Exercicio findo em 31 de dezembro,
2019 2018 2017 2016 2015
(em USS$, exceto quando informado)

Lucro (prejuizo) por acéo ordinaria das

operacdes continuadas..............ceveevvieeeennens (0,33) 1,34 1,21 1,00 (2,30)
Lucro (prejuizo) por acéo ordinaria das

operagdes descontinuadas.................c..cccvnee, - (0,02) (0,16) (0,23) (0,03)
Lucro (prejuizo) por acdo ordinana...................... (0,33) 1,32 1,05 0.77 (2.33)
Numero médio ponderado de agGes em

circulagdo (em milhares) (1) (2)....ccccevveerinneen. 5.127.950 5.178.0243) 5.197.432 5.197.432 5.197.432
Distribuiges aos acionistas por agao (2) 4)........

EXpresso em USS.......cccoovviiiiiiieseeeneeeiieinn - 0,64 0,28 0,05 0,29

EXPreso em R$B......oooviiiiiiiiiceeeee e - 2,39 0,90 0,17 0,98

(1) Cada ADS ordinéaria representa uma agao ordinaria.

(2) Ajustado como se a conversao tivesse ocorrido no inicio do ano mais recente apresentado no comparativo.

(3) O numero de agdes médias ponderadas em circulagdo em 31de dezembro de 2018 foi revisado, sem impacto nos lucros bésico e diluido (perda)
por acéo de operacgdes continuadas em 31 de dezembro de 2018.

(4) As nossas distribuicdes aos acionistas podem ser classificadas como dividendos ou juros sobre o capital prépo. Durante muitos anos, parte de
cada distribuicdo era classificada como juros sobre o capital préprio e parte como dividendos. Para obter informacdes sobre dstribuicdes pagas
aos acionistas, consulteParticipacéo acionaria e negocia¢ad Distribuicdes

Dados do balanco patrimonial

Em 31 de dezembro de

2019 2018 2017 2016 2015
(em milhdes de US$)
ALIVO Circulante .........cccoeevveeiiiiieeeceice e 17.042 15.292 15.367 13.978 11.429
Ativo ndo circulante retido para venda.............. - 6] 3.587 8.589 4.044
Ativo imobilizado, liquido e ativos in tangiveis 55.075 56.347 63.371 62.290 59.426
Investimentos em empresas coligadas e joint

VENTUIES ... e 2.798 3.225 3.568 3.696 2.940
ALIVO NEO CIrCUlaNte ......c.evveeieiiieeeeeeeeee 16.798 13.326 13.291 10.461 10.653
Total do ativo 91.713 88.190 99.184 99.014 88.492
PassiVo CIrCUBNEE.........cccuvveiiiieiieeereiee e 13.845 9.111 11.935 10.142 10.438
Passivos associados a ativos néo correntes

detidos para venda..........c.ceeevviiiiiceneeninen. - 5] 1.179 1.090 107
Passivo exigivel a longo prazo (1).......cccccvevueenne 27.033 19.784 20.512 19.096 15.896
Divida de 1ongo prazo (2).........ccceevevvevererrennnnn. 11.842 14.463 20.786 27.662 26.347
Total do passivo exigivel.................ccevveeeeune.. 52.720 43.358 54.412 57.990 52.788
Patrimbnio liquido:

Capital SOCial..........eervieiiiiiiieeeeee e 61.614 61.614 61.614 61.614 61.614
Capital integralizado adicional....................cc...... (2.110) (1.122) (1.106) (851) (854)
Lucros acumulados e reservas de lucros.......... (19.437) (16.507) (17.050) (21.721) (27.171)

Total do patriménio liquido da Vale ............. 40.067 43.985 43.458 39.042 33.589
Participacdo de acionistas néo controladores. (1.074) 847 1.314 1.982 2.115
Total do patrimonio liquido ...........cccccereireeene. 38.993 44.832 44.772 41.024 35.704
Total do passivo e patriménio liquido ................ 91.713 88.190 99.184 99.014 88.492

(1) Exclui a divida de longo prazo.
(2) Exclui a parcela atual da divida de longo prazo.
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DECLARACOES PROSPE®B

Este relatério anual contém declaragfes que poderdo constitur declarag6es prospectivas dentro do significado das clausulas

de safe harbor da Lei de Reforma de Litigio dos Valores Mobilidrios Privados dos Estados Unidos, de 1995. Muitas das

declaracBes prospectivas podem ser identificadas pelo uso de palavras comonot a- «o de futur o, tais
dacreditaro, oOpoded, Oesperar 0, 0deved, opl anejar 6, oOpretend
aparecem em inimeros lugares e incluem declarag8es sobre a nossa intengéo, crenca ou expectiaas atuais a respeito:

- oimpacto do rompimento da barragem de rejeitos na mina de Cérrego do Feijdo e medidas de remediagao
relacionadas em nossas operagdes, fluxos de caixa e posic¢ao financeira;

- oresultado de varias investigacoes, procedimentos regulat@ios, governamentais e legais nos quais estamos envolvidos;
- danossa direcdo e operacgéo futura;

- daimplementacdo de nossa estratégia financeira e planos de investimentos;

- daexploracao de reservas minerais e construcdo de instalag6es de mineracao;

- daexaugdo e deplecdo das minas e reservas minerais;

- das tendéncias nos pre¢os das commodities e da oferta e demanda por commodities;

- do impacto futuro da concorréncia e regulamentacéo;

- do pagamento de dividendos ou juros sobre o patriménio liquido;

- cumprimento d os compromissos financeiros;

- das tendéncias do setor, incluindo a dire¢do dos precos e niveis esperados de oferta e demanda;

- da implementag¢édo de nossas principais estratégias operacionais, incluindo nossa potencial participacdo em
operacdes de aquisicao, tesinvestimento ou joint venture ou outras oportunidades de investimento;

- aduracdo e a gravidade do recente surto de coronavirus (COVIBD19) e seus impactos em nossos negdécios;
- de outros fatores ou tendéncias que afetam nossa condigdo financeira ou nossos esultados operacionais; e
- os fatores discutidos em Vis&o geral- Fatores de risco

Ressaltamos que as declaracdes prospectivas ndo sdo garantias de desempenho futuro e envolvem riscos e incertezas.
Os resultados reais podem diferir consideravelmente daquekes contidos nas declaragBes prospectivas, como resultado
de inumeros fatores. Esses riscos e incertezas incluem fatores relacionados a) questdes econémicas, politicas e sociais
nos paises em que operamos, incluindo fatores relacionados ao surto de pandenia de coronavirus, ) economia global,
(c) pregos de mercadorias, ¢(I) mercados financeiro e de capitais, €) 0os negdcios de mineragédo e metais, de natureza
ciclica, e sua dependéncia da producéo industrial global, que também é ciclica; f) regulamentacéo e tributacéo; (g)
incidentes ou acidentes operacionais; e f) o alto grau de concorréncia global nos mercados em que operamos. Para
obter informacdes adicionais sobre fatores que podem fazer com que nossos resultados reais sejam diferentes das
expectativas refletidas nas declaracdes prospectivas, consultd/isdo geral- Fatores de riscoAs declara¢gfes prospectivas
sdo validas apenas na data em que forem feitas, e ndo assumimos nenhuma obrigacéo de atualizdas a luz de novas
informacdes ou desdobramentos futuros. Todas as declara¢des prospectivas atribuidas a Companhia ou a uma pessoa
gue aja em nosso nome sao expressamente limitadas em sua totalidade por esta declaragao de precaucao, ndo devendo
o leitor fiar-se demasiadamente em nenhuma declaragéo prospetiva.
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Acontecimentos relacionados ao surto de coronavirus podem ter um impacto adverso relevante em nossas
condicdes financeiras ou resultados operacionais.

Em dezembro de 2019, um surto de uma doenga contagiosa, a Doenca do Coronavirusde 2019 (COVIB 19), comegou
na China continental e, desde entéo, se espalhou por varios paisesHouve relatos de multiplas fatalidades do virus em
varios paises, incluindo Brasil e Canada, onde temos nossas principais operacde€m 11 de marco de 2020, a
Organizacdo Mundial da Saude (OMS) declarou pandemia de surto de COVIBL9. Durante o més de margo de 2020, as
autoridades governamentais de varias jurisdi¢des impuseram blogueios ou outras restricbes para conter o virus e varias
empresas suspenderam ou rediziram as operag8es.O impacto final na economia global e nos mercados financeiros
ainda € incerto, mas esperase que seja significativo.

O surto comegou a avangar nas regides onde nossas operacdes estdo concentradafeduzimos o ritmo em algumas
operacdes e revisamos 0s planos para outras.Consulte Panorama geral - Panorama geral dos negécios- Mudancgas
significativas em nossos negociasPodemos enfrentar novas restrigbes impostas pelos reguladores e autoridades,
dificuldades relacionadas com absenteismode funcionarios que resultariam em insuficiéncia de contingente para
operar em alguns locais, interrupcdo da nossa cadeia de suprimentos, deterioracdo da saude financeira dos nossos
clientes, custos e despesas mais elevados associados a suspenséo do tralb@ dos contratados em projetos nao
essenciais, dificuldades operacionais, tais como a posterga¢do da retomada de capacidade de producdo devido a
atrasos eminspecgfes avaliages e autorizagdes, entre outras dificuldades operacionais. Podemos ter necessétle de
adotar medidas de contingéncia adicionais ou eventualmente suspender operag¢des adicionais, podendo ter um
impacto material adverso em nossas condi¢8es financeiras ou operacdes.

Como resultado desse surtopandémico de coronavirus, as atividades conerciais em todo o mundo, incluindo atividades
de construcdo e manufatura que impulsionam a demanda por minério de ferro e outros metais, comegaram a declinar
e devem sofrer um impacto significativo. Se o surto de coronavirus continuar e os esforgos paraconter a pandemia,
governamentais ou ndo, limitarem ainda mais a atividade comercial ou nossa capacidade de transportar nossos
produtos para os clientes em geral, por um periodo prolongado, a demanda por nossos produtos podera ser afetada
adversamente. Essegatores também podem afetar de maneira adversa nossa condicdo financeira ou nossos resultados
operacionais.

RISCOS RELATIVORO ROMPIMENTO DA BARRAGEM

O rompimento da Barragem | em Minas Gerais afetou adversamente nossos negécios, condicdo financeira e
reputacdo, e o impacto geratlo rompimentoda barragem sobre nés ainda é incerto.

Em 25 de janeiro de 2019, a Barragem | se rompeu, resultando em 270 mortes ou mortes presumidas, além de danos
pessoais, materiais e ambientais. ConsultédPanorama geral - Panorama geral dos negécioss Rompimento da barragem
de rejeitos na mina Cérrego do FeijdoEste evento afetou adversamente e continuari afetando adversamente nossas
operacdes.

- Responsabilidades e processos judiciaiSomos réus em varios outros processos judciais nos
qguais os autores reclamam quantias significativas em danos e outras medidas contra nos
resultantes do evento, e processos e investigacfes adicionais podem ser iniciados no futuro.
Esses passivos ou agBes tomadas pelos credores podem ter um efeit adverso relevante em
nossos negoécios e condigdo financeira. Consulte Visdo Geral do Negociofi Impacto do
rompimento da Barragem Ifi Passivos e processos judiciagsinformacdes Adicionaisii Processos
judiciais.

- Liquidez.Alguns de nossos ativos permanecen restritos como resultado de uma ordem judicial,
e ativos adicionais podem ser anexados no futuro. ConsulteAndlise e Perspectivas Operacionais
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e Financeiras- Visao geral- Rompimentoda Barragem |. Esses anexos e congelamentos de ativos
podem afetar adversamente nossos negécios e liquidez.

Suspensao das operacdespds o rompimento da barragem, suspendemos varias operagoes, que
impactaram adversamente e podem continuar a afetar adversamente nossa producéo e fluxos
de caixa. ConsultePanorama geral - Panorama geral dos negécios- Impactos do rompimento da
barragem | - Suspensdo das operacdesComo resultado das operagbes suspensas, podemos
precisar comprar minério de ferro e pelotas de minério de ferro no mercado para honrar nossas
obrigagBes nos contratos comerciais existentes, o que pode aumentar Nn0Ss0s custos gerais e
afetar negativamente nossos negdcios e condicdo financeira. E possivel que algumas dessas
operagfes ndo sejam retomadas.

Aumento dos custos de producdo e investimentos de capitalPodemos precisar fazer

investimentos ou ajustes nas operagfes ndo afetadas ped rompimento da barragem para

aumentar a producdo, mitigar o impacto das opera¢fes suspensas ou cumprir requisitos de

seguranca adicionais. Também podemos ter que usar métodos alternatiws de descarte para

continuar operando algumas de nossas minas e usinas, particularmente aquelas que dependem
de barragens de rejeitos. Esses métodos alternativos podem ser mais caros ou exigir
investimentos de capital significativos em nossas minas eplantas. Como resultado, esperamos

gue nossos custos aumentem, o que pode ter um efeito material adverso relevante em nossos
negocios e condicdo financeira.

Maior tributacdo e outras obrigacdes.Podemos estar sujeitos acriacdo de novos impostos ou
aumentos de impostos ou outras obriga¢des para financiar medidas de reparagédo e compensar
0s impactos diretos e indiretos do rompimento da Barragem I. Além disso, celebramos acordos
com o estado de Minas Gerais e alguns municipios para minimizar o risco socioecondémio da
paralisacdo de algumas de nossas operacoes.

Regulamentacdo adicional e restricbes as operagfes de mineragdo/arias autoridades
governamentais propuseram e aprovaram novas regras relacionadas ao licenciamento, uso e
operacdo de barragens em resposta ao rompimento da Barragem |. Consulte Analise e
Perspectivas Operacionais e Financeiras Visdo geral - Impactos da Barragem |- Novos
regulamentos. Novas regras impondo restricdes as operagdes de mineracdo e atividades
auxiliares podem ser aprovadas. O pocesso de licenciamento de nossas operacdes pode se
tornar mais longo e sujeito a mais incertezas. Essas leis e regulamentos adicionais podem impor
restricdes as nossas operacdes, exigir investimentos adicionais ou até mesmo exigir que
suspendamos operacdes adicionais, o que pode afetar adversamente nossos negacios.

Reservas Acontecimentos resultantes do rompimento da Barragem |, particularmente novos
regulamentos aplicaveis ao licenciamento e uso de barragens e o0s procedimentos e
investigagbes em andamenib, podem resultar em redugdes em nossas reservas relatadas ou na
reclassificacdo de reservas provadas como reservas provaveis. Revemos continuamente o
impacto de novas regulamentagfes, procedimentos e investigacdes em nossas reservas
reportadas. VejaPanorama geral - Panorama geral dos negécios- Impactos do rompimento da
Barragem |- Impacto nas reservas.

Incapacidade de cumprir requisitos adicionais de seguranga ou de obter as certificagdes exigidas.
As regras de seguranca das barragens estdo ficando maisigidas apds o rompimento da
barragem. Além disso, especialistas externos podem relutar em atestar a estabilidade e a
seguranca de nossas barragens, como resultado das incertezas sobre as causa®a@dompimento

da Barragem | e os crescentes riscos de resposabilidade. ConsultePanoramageral - Panorama
geral dos negécios Impactos b rompimento da Barragem |- Incertezas decorrentes do aumento
dos requisitos de seguranca e certificacdo de especialistas externdde alguma de nossas
barragens for incapaz de cumprir 0s requisitos de seguranga ou se ndo formos capazes de obter
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a certificac@o necessaria para qualquer uma de nossas barragens, poderemos suspender as
operag0es, evacuar a area em torno dessa represa, realocar comunidades e tomar outras agfes
de emergéncia. Essas medidas sdo caras, podem afetar adversamente nossos negocios e
condicao financeira e causar mais danos a nossa reputacgao.

Incapacidade de pagar dividendosFluxos de caixa reduzidos e maiores passivos podem afetar
adversamente nossa capacidae de pagar dividendos ou fazer outras distribuicbes aos nossos
acionistas. Imediatamente apdso rompimento da barragem, nosso Conselho de Administracéo
determinou a suspenséo de nossa politica de remuneragdo aos acionistas.

Maior necessidade de financiamato. Podemos precisar levantar fundos nos mercados financeiros
para cumprir n0SSOS COMPromissos existentes e as possiveis obrigag@es e dispéndios de capital
associados a reparacdo de danos ambientais. Podemos néo ser capazes de obter financiamento
com taxas atrativas.

Aumento nos custos de segurosEsperase que 0 nosso custo de seguro aumente, e podemos
ndo ser capazes de obter seguro para certos riscos.

Atencé@o daadministracdo. Desde a data do rompimento da barragem, a atencdo de nossa alta
administragdo e do Conselho de Administracdo esta concentrada nas ac¢Bes emergenciais e
outras medidas em resposta a crise e desviada do nosso negécio principal.

Impacto no nosso desempenho financeirdesperamos queo rompimento da Barragem | continue
a ter um impacto significativo em nosso desempenho financeiro, que inclui receitas reduzidas
devido a suspensao das operacdes, aumento de gastos com assisténcia e remediagéo, redugéo
no valor recuperavel de ativos fixos, provisdes para custos dedescomissionamento, restauragdo

e recuperacao e provisdes para processos judiciais. Consulténalise e Perspectivas Operacionais
e Financeiras- Visdo geral - Impactos do rompimento da barragem | - Impactos em nosso
desempenho financeiro e resultados operacionais.

Impactos ambientais adicionais. As consequéncias ambientais adicionaisdo rompimento da

barragem permanecem incertas. O impactodo rompimento da Barragem | na qualidade da dgua

do rio Paraopeba afetou seu uso até a cidade de Pompéu, incluindo o abastecimento publico

nas cidades de Para de Minas e ParaopebaChuvas fortes na bacia do Rio Paraopeba em janeiro
de 2020 intensificaram os impactos na qualidade da dgua do Rio Paraopeba e ndo ha garantia
de que os rios interestaduais também n&o serdo impactados, o que poderia levar aprocessos

adicionais e investigagdes pelas autoridades federais. A ndo implementagdo do nosso plano de
descaracterizacdo e as medidas para evitar novos acidentes também podem levar a danos
ambientais adicionais, impactos adicionais em nossas operagfes e aivindicacbes adicionais,

investigagbes e processos contra nos.

O rompimentode uma barragem ou estrutura similar pode causar danos graves descaracterizagdale nossas
barragens a montante pode selonga e dispendioa.

Possuimos inimeras barragens e esuturas similares. Além disso, possuimos participacdes em empresas que possuem
varias barragens ou estruturas similares, incluindo a Samarco e Minerag¢éo Rio do Norte S.A. (MRNQ rompimento de
qgualquer uma dessas estruturas pode causar perda de vidas e dnos pessoais, patrimoniais e ambientais graves, além
de afetar adversamente nossos negoécios e reputagdo, como evidenciado pelas consequénciaslo rompimento da
Barragem | em Corrego do Feijao. ConsultePanorama geral - Panorama geral dos negécios Rompimento da barragem
de rejeitos na mina Cdérrego do FeijdoAlgumas de nossas barragens, e algumas das barragens pertencentes a nossas
das, como Samarco e MRN, foram constru2das wusando
riscos especificosde estabilidade.
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As leis e os regulamentos aprovados recentemente exigem que nds descaracterizemos todas as nossas barragens a
montante em um cronograma especificado. Ainda estamos determinando as medidas apropriadas para a
descaracterizacdo de cada barrgem a montante. Esse processo exigira gastos significativos, e o processo de
descaracteriza¢@opode levar muito tempo. De acordo com nosso plano de descaracterizacdo, estimamos que 0S Custos
para a conclusdo do processo de descaracterizacdo sejam de US$@pilhdes e, embora esperemos concluir o processo
de descaracterizagdo para todas as nossas barragens a montante em cinco anos, talvez ndo possamos fazé dentro
de tal prazo.

Nossas obrigacdes e passivos potenciais decorreaisompimentode uma barragem de rejeitos de propriedade
da Samarco em Minas Gerais podem impactar negativamente nossos negécios, nossas condicées financeiras e
nossa reputacao.

Em novembro de 2015, a barragem de rejeitos de Fund&o, de propriedade da Samarco, rompeu, causando fatatiades
e danos ambientais na area circundante.O rompimento da barragem de rejeitos da Samarco afetou adversamente e
continuara afetando nossos negécios, e o impacto total ainda é incerto e ndo pode ser estimado. Abaixo esta uma
discussao sobre os principas efeitos do rompimento da barragem em nossos negocios.

- Procedimentos legais Estamos envolvidos em varios processos judiciais e investigacfes
relacionadas ao rompimento da barragem de rejeitos do Fund&o, e outros processos e
investigagbes podem surgir no futuro. Esses processos incluem acdes coletivas de valores
mobiliarios nos Estados Unidos contra nés e alguns de nossos atuais e exdiretores, um processo
criminal no Brasil, a¢Bes civis publicas movidas por autoridades brasileiras e varios processos
envolvendo reivindicagdes por quantias significativas de danos e medidas de reparacgéo.
Resultados adversos em tais processos podem afetar negativamente nossa liquidez e nossa
condicdo financeira. As autoridades fiscais ou outros credores da Samarco podem tentar
recuperar de nds os valores devidos pela Samarco. Consulténformacdes Adicionaisd Processos
Judiciais.

- Obrigacdes de reparacao e outras obrigagdeS€omo, atualmente, a Samarco esta incapacitada de
retomar suas atividades, nés e a BHPB estamos financiarala Fundagdo Renova e fornecendo
fundos diretamente para a Samarco, a fim de preservar suas opera¢cde<aso a Samarco continue
impossibilitada de retomar suas operag6es ou gerar fluxos de caixa suficientes para financiar as
medidas de recuperacdo necessamls segundo estes acordos, seremos obrigados a continuar
financiando estas medidas de recuperagao, o que por sua vez pode afetar adversamente nossas
condicdes financeiras e liquidez. Consulte Panorama geral - Panorama geral dos negdécios-
Rompimento da barragem de rejeitos da Samarco em Minas Gerais.

- Risco de danos ambientais adicionaisFalha na contencdo dos rejeitos remanescentes nas
barragens da Samarco pode causar danos ambientais adicionais, impactos adicionais em nossas
operacgdes, e reivindicacdes, mitas e processos adicionais contra a Samarco e contra nés. Falha
na contengdo dos rejeitos remanescentes poderiam afetar também a viabilidade e o cronograma
para o reinicio das operag6es da Samarco.

- Outros impactos.Também podemos enfrentar atrasos na obtencao da licenga ambiental e outras
licengas para as nossas barragens de rejeitos e outras instalagdes, e as autoridades brasileiras
podem impor condi¢cdes mais rigorosas em conexdo com o processo de licenciamento dos
nossos projetos e operagdes. Além dissocomo uma das acionistas da Samarco, nossa reputacao
foi afetada negativamente pelo rompimento da barragem de rejeitos da Samarco.

31



Fatores de Risco

RISCOS EXTERNOS

Nossos negdcios estdo expostos a ciclicidade da atividade econdmica global e exigem investimentos dd capita
significativos.

Como uma companhia de minerac¢do, somos um fornecedor de matéria-prima industrial. A producao industrial tende
a ser o componente mais ciclico e volatil da atividade econémica global, o que afeta a demanda por minerais e metais.
Ao mesmo tempo, o investimento em mineracao requer um valor substancial de recursos financeiros, a fim de repor as
reservas, expandir e manter a capacidade de producéo, construir infraestrutura, preservar o meio ambiente, evitar
fatalidades e riscos ocupacionais e ninimizar impactos sociais. A suscetibilidade a produgéo industrial, juntamente com
a necessidade de investimentos de capital de longo prazo significativos, sdo fontes importantes de risco para o0 nosso
desempenho financeiro e as perspectivas de crescimento.

Também é possivel que ndo consigamos ajustar o volume de produgdo em tempo habil ou com bom custo-beneficio
em resposta as mudangas na demanda. Uma menor utilizagdo da capacidade nos periodos de demanda fraca pode nos
expor a custos mais elevados de prodw;édo por unidade, uma vez que uma parte significativa de nossa estrutura de
custos esté fixada no curto prazo, devido a intensidade de capital das operacdes de mineragdo. Além disso, esforgos
para reduzir custos nos periodos de demanda fraca podem ser limitados por regulamenta¢des trabalhistas ou acordos
coletivos de trabalho ou por acordos anteriores com o governo. Por outro lado, durante os periodos de alta demanda,
nossa capacidade de aumentar rapidamente a producdo é limitada, o que pode nos impossibilitar de atender a
demanda por nossos produtos. Além disso, podemos ndo ser capazes de concluir expansdes e novos projetogreenfield
a tempo de aproveitar a demanda crescente por minério de ferro, niquel ou outros produtos. Quando a demanda
excede nossa capaidade de producéo, podemos atender a demanda excessiva de clientes adquirindo minério de ferro,
pelotas ou niquel de joint-ventures ou de terceiros e revendendo-0s, 0 que aumentaria nossos custos e restringiria
nossas margens operacionais. Caso ndo sejammcapazes de atender ao excesso de demanda dos clientes dessa forma,
podemos perder clientes. Além disso, operar proximo a capacidade plena pode nos expor a custos mais elevados,
inclusive taxas de sobreestadia (demurrage) devido a restricdes na capacidace dos nossos sistemas logisticos.

Os precos globais para os nossos produtos estao sujeitos a volatilidade, o que pode afetar negativamente nossos
negoécios.

Os precos globais dos metais estao sujeitos a flutuacdes significativas e sdo afetados por muitos feores, incluindo
condigbes macroecondmicas e politicas globais reais e esperadas, fatores regionais e setoriais, niveis de oferta e
demanda, disponibilidade e custo de substitutos, niveis de estoque, desenvolvimentos tecnoldgicos, questdes
regulatorias e de comércio internacional, investimentos por fundos de commodities e outros, além de acdes dos
participantes nos mercados de commodities. A conservacdo de precos de mercado baixos para 0s produtos que
vendemos pode resultar na suspensdo de alguns de nossosprojetos e operac¢des, na reducdo de nossas reservas
minerais, na perda de valor do ativo, podendo afetar negativamente nossos fluxos de caixa, nossa situacao financeira e
os resultados das nossas opera¢gBesEsperamos que o preco de nossos produtos esteja gjeito a volatilidade adicional
em 2020 devido ao impacto da pandemia de COVID-19.

A demanda por produtos de minério de ferro, carvao e niquel depende da demanda global por aco. O minério de ferro

e pelotas, que juntamente contabilizaram 78% de nossa receia operacional liquida de 2019, sdo utilizados para
producao de acgo carbono. O niquel, responsavel por 7,7% de nossa receita operacional liquida de 2019, é utilizado
principalmente para produzir ago inoxidavel e ligas de ago. Os precos dos diferentes tiposde aco e o desempenho da
industria siderurgica global sdo altamente ciclicos e volateis, e esses ciclos econdmicos na industria siderdrgica afetam
a demanda e os pre¢os dos nossos produtos. Além disso, a integracao vertical a montante das industrias sidelirgica e
de aco inoxidavel e o uso de sucata podem reduzir o comércio transoceanico global de minério de ferro e niquel
primério. A demanda por cobre é afetada pela demanda por fio de cobre, e um declinio sustentado na demanda da
industria da construgdo poderia ter um impacto negativo em nossos negécios de cobre.

Somos mais afetados pelos movimentos nos pregos do minério de ferro. Por exemplo, uma reducgéo de preco de US$

1 por uni dade de todmd)adanan®preca m@®adiao ( deoredmidnm®sse lacrode f err o
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operacional do ano encerrado em 31 de dezembro de 2019 em aproximadamente US$290 milhdes. Os precos médios
do minério de ferro mudaram significativamente nos ultimos cinco anos, de US$ 55,5 por dmt em 2015, US$ 58,5 por
dmt em 2016, US$ 71,3 por dmt em 2017, US$ 69,5 por dmt em 2018 e US$ 93,4 por dmt em 2019, de acordo com a
média Platts IODEX (62% Fe CFR China). Em 18 de marco de 2020, o preco médio do minério de ferro Platts IODEX no
ano era de US$ 90,75 por dmt. ConsulteAnalise e perspectivas operacionais e financeirad8 Panorama Gerald Principais
fatores que afetam os precos.

Os desdobramentos econdémicos adversos na China podem causar um impacto negativo em nossa receita, fluxo
de caixa e lucratividade.

A China tem sido o principal impulsionador da demanda global por minerais e metais nas ultimas décadas. Em 2019, a
demanda chinesa representou 73% da demanda global transoceanica por minério de ferro, 56% da demanda global
por niquel e 51% da demanda global por cobre. A porcentagem de nossa receita operacional liquida atribuivel as
vendas a consumidores na China foi de 48,6% em 2019. Portanto, qualquer retracdo no crescimento econémico da
China pode acarretar em uma menor demanda por produtos, levando a uma redugéo na receita, nofluxo de caixa e na
lucratividade. O desempenho fraco no setor imobiliario chinés, o maior consumidor de ago carbono na China, também
causaria um impacto negativo em nossos resultados.Esses riscos podem ser intensificadogm 2020 devido ao impacto
da pandemia do COVID-19.

Varia¢cBes nas taxas de cambio das moedas em que realizamos nossas operagdes podem afetar negativamente
nossa condicéao financeira e os resultados operacionais.

Uma parte substancial de nossa receita, recebiveis comerciais e de nossa divédé expressa em doélares americanos, e
considerando que a nossa moeda funcional é o real brasileiro, variagbes nas taxas de cambio podem resultar ema)
perdas ou ganhos em nossa divida liquida expressa em ddlar americano e nas contas a receber, além dd]) perdas ou
ganhos no valor de mercado sobre nossos derivativos cambiais utilizados para estabilizar nosso fluxo de caixa em
délares americanos. Em 2019, tivemos perdas cambiais liquidas de US$39 milhdes, enquanto que tivemos ganhos
cambiais liquidos de US$.247 milhdes em 2018 e perdas cambiais liquidas de US$67 milhdes em 2017. Além disso,
os valores inconstantes do real brasileiro, do dolar canadense, do Euro, da rapia indonésia, do yuan chinés e de outras
moedas em relacdo ao dolar norte-americano afeta nossos resultados, uma vez que a maior parte de nossos custos dos
produtos vendidos € expressa em outras moedas que néo o dolar americano, principalmente o real (44% em 2019) e o
dolar canadense (6% em 2019), ao passo que nossa receita € expressa princippaente em délar norte -americano. As
flutuacdes cambiais devem continuar afetando nosso lucro financeiro, nossas despesas e a geracao de fluxo de caixa.

A volatilidade significativa nos precos das moedas também pode resultar em perturbacdes nos mercados canbiais e
limitar nossa capacidade de transferir ou converter certas moedas em délares americanos e em outras moedas para
gue consigamos efetuar pagamentos de juros e o principal sobre nossas dividas no vencimento. Os bancos centrais e
0s governos dos paisesnos quais operamos podem instituir politicas cambiais restritivas no futuro e cobrar impostos
sobre operagfes cambiais.

RISCOS FINANCEIROS

Fluxos de caixa menores, resultantes da suspensédo de opera¢cfes ou reducdo de precos de nossos produtos,
podem afetaradversamente nossas classificagdes de crédito e o custo e a disponibilidade de financiamento.

A suspensdo das operages ou um declinio nos precos de nossos produtos podem afetar adversamente nossos fluxos
de caixa futuros, nossas classificagfes de créditoe nossa capacidade de garantir financiamento a taxas atrativas.
Também pode afetar negativamente nossa capacidade de financiar nossos investimentos de capital, incluindo os
desembolsos necessarios para remediar e compensar os danos resultantes@rompimento da Barragem I, fornecer as
garantias financeiras necessarias para obter licencas em determinadas jurisdi¢cdes, pagar dividendos e cumprios

covenants financeiros em alguns de nossos instrumentos de divida de longo prazo. Consulte Analise e perspectivas
operacionais e financeirasii Liquidez e recursos de capital.
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RISCOS LEGAIS, POLITCOS, ECONOMICOS, STIAIS E REGULATORIOS

Processos judiciais e investigacfes que poderao ter um substancial efeito adverso sobre nossos negdcios em caso
de desfechos desfavovéis.

Estamos envolvidos em procedimentos legais nos quais as partes contrarias buscaram liminares para suspender
determinadas de nossas operag¢des ou reivindicaram quantias substanciaiscontra nds. Além disso, pela legislacédo
brasileira, uma ampla gama de condutas que poderiam ser consideradas infracdo as leis ambientais, trabalhistas ou
tributarias brasileiras podem ser consideradas infragcdes penaisDessa forma, nossos diretores executivos e funcionarios
podem estar sujeitos a investiga¢Bes criminais e pocessos criminais relacionados a alegagfes de violagéo de leis
ambientais, trabalhistas ou fiscais, e ndés ou nossas subsididrias podemos estar sujeitos a investigagfes criminais e
processos criminais relacionados a alegacdes de violagéo das leis ambientai

Defender-nos nestes procedimentos legais pode ser custoso e consumir tempo. As possiveis consequéncias de
resultados adversos em alguns processos judiciais incluem suspensdo de operagfes, pagamento de montantes
significativos, desencadeamento de recur®s dos credores e danos a nossa reputagdo, o que podeia levar aum efeito

material adverso nos nossos resultados de operacdes ou condi¢do financeira.Consulte Informacgdes Adicionaisd

Processos Judiciais.

As condicdes politicas, econdmicas e sociais nagsps em que operamos ou temos projetos podem causar um
impacto adverso em nossos negocios.

Nosso desempenho financeiro pode ser afetado de maneira negativa pelas condi¢cdes regulatérias, politicas,
econdmicas e sociais em paises nos quais temos operagdes w projetos significativos. Em muitas dessas jurisdi¢des,
estamos expostos a diversos riscos, tais como instabilidade politica, suborno, extorséo, corrup¢ao, roubos, sabotagem,
sequestro, guerra civil, atos de guerra, atividades de guerrilha, pirataria nasrotas de transporte internacional e
terrorismo. Esses problemas podem afetar adversamente as condi¢cdes econdmicas e outras condi¢cdes sob as quais
operamos de diversas maneiras, prejudicando significativamente nossos negocios.

A instabilidade politica, soal e econdmica no Brasil poderia afetar nossos negécios e o pre¢o de mercado de
nossos valores mobiliarios.

As politicas econdmicas do governo federal brasileiro podem ter efeitos importantes sobre as empresas brasileiras,
inclusive sobre nés, bem como solre as condi¢des de mercado e os precos dos valores mobilidrios das empresas
brasileiras. Nossa condicao financeira e os resultados das operagfes podem ser negativamente afetados pelos seguintes
fatores e pela reacdo do governo federal brasileiro a esses ftores:

- movimentos e volatilidade da taxa de cambio;

- inflagdo e altas taxas de juros;

- financiamento do déficit em conta corrente;

- liquidez dos mercados internos de capitais e empréstimo;

- politica tributéria;

- reforma previdenciéria, tributaria e outras reformas;

- instabilidade politica resultante de alegac¢des de corrupgao envolvendo partidos politicos, mandatarios eleitos
e outras autoridades publicas; e

- outros acontecimentos politicos, diplomaticos, sociais e econémicos no Brasil ou que afetem o Brasil.
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Historicamente, a situacgéo politica do pais tem influenciado o desempenho da economia brasileira e as crises politicas
tém afetado a confianga dos investidores e do publico em geral, resultando em desaceleragdo econémica, reducéo das
classificaces de crédito t governo brasileiro e emitentes brasileiros, e em uma maior volatilidade dos titulos emitidos
no exterior por empresas brasileiras. A instabilidade politica pode agravar as incertezas econdmicas no Brasil e aumentar
a volatilidade dos titulos de emitentes brasileiros.

Nos ultimos anos, o Brasil enfrentou uma recesséo econdmica, acontecimentos fiscais adversos e instabilidade politica.

O PIB brasileiro cresceu 1,1% em 2019, 1,3% em 2018 e 1,3% em 2017. A taxa de desemprego foi de 11,9% em 2019,
12,3% em 2018 e 12,7% em 2017. A inflagdo, conforme informada pelo indice Nacional de Pregos ao Consumidor (IPCA),
foi de 4,31% em 2019, 3,75% em 2018 e 2,95% em 2017. A taxa base de juros do Banco Central do Brasil (SELIC) era
4,5% em 31 de dezembro de 2019, 6,50% en81 de dezembro de 2018 e 7,00% em 31 de dezembro de 2017. Os futuros
acontecimentos econémicos, sociais e politicos no Brasil podem prejudicar nossos negoécios, nossa condicéo financeira
ou os resultados das operagdes, ou fazer com que o valor de mercado @& nossos titulos diminua.

Desentendimentos com as comunidades locais podem causar um impacto negativo em nossos negdécios e
reputacao.

Podem surgir eventuais disputas judiciais com as comunidades onde operamos. Acidentes ou incidentes envolvendo
minas, instalacdes industriais e infraestrutura relacionada, como o rompimento da Barragem |, podem afetar
significativamente as comunidades onde operamos. Em alguns casos, nossas operacdes e reservas minerais estdo
localizadas em terras indigenas ou em terras proxinas pertencentes ou utilizadas por tribos indigenas, ou outros grupos
de stakeholders. Algumas de nossas opera¢des minerarias e outras operacdes estdo localizadas em territorios cuja
propriedade pode estar sujeita a disputas ou incertezas, ou em &reas destiadas a agricultura, ou para fins de reforma
agraria, o que pode levar a desentendimentos com os proprietarios de terras, movimentos sociais organizados,
comunidades locais e o governo. Em algumas jurisdi¢cdes, podemos ser obrigados a consultar esses grupos negociar
com eles como parte do processo para obter as licengas necessérias para operar, de modo a minimizar o impacto em
nossas operagfes ou para ter acesso as suas terras. Desentendimentos ou disputas com comunidades e grupos locais,
incluindo povos indigenas, movimentos sociais organizados e comunidades locais, podem causar atrasos na obtencao
de licengas, aumentos no orcamento planejado, atrasos ou interrup¢des em nossas operagdes. Essas questdes podem
afetar negativamente nossa reputacdo ou ainda dfficultar nossa capacidade de trabalhar em nossas reservas e conduzir
nossas operagdes. Consultédnformagdes sobre a Companhia Questdes regulatériase Informagdes adicionaisd Processos
judiciais.

Podemos ser afetados de maneira negativa por mudancas nasliticas publicas ou por tendéncias como o
nacionalismo dos recursos, inclusive pela imposicdo de novos impostos ou royalties sobre as atividades
minerarias.

A mineragdo esta sujeita a regulagdo governamental, incluindo impostos e royalties, o que pode caisar um impacto
financeiro importante sobre nossas operacdes. Nos paises em que estamos presentes, estamos expostos a potencial
renegociacao, anulacao ou modificacao forcada dos contratos e licengas existentes, expropriagdo ou nacionalizagéo de
propriedades, controles cambiais, mudancas nas leis, regulamentacdes e politicas locais e auditorias e reavaliacdes.
Também estamos expostos a novos tributos ou aumento das aliquotas de impostos e royalties existentes, redugdo de
isencdes e beneficios fiscais, renegoiacao de acordos de estabilizacéo fiscal ou mudancas na base de calculo de modo
desfavoravel a Companhia. Os governos que se comprometeram a estabelecer uma tributacdo ou um ambiente
regulador estavel podem alterar ou encurtar a duragdo desses compromiss®. Também enfrentamos o risco de termos
de nos submeter a competéncia de um foro ou tribunal arbitral estrangeiros, ou termos de fazer cumprir uma decisdo
judicial contra uma nagdo soberana dentro de seu proéprio territério. Consulte Informacgdes sobre a empesa- Assuntos
regulatorios - Royalties e outros impostos sobras atividades de mineragao.

Também somos obrigados atender as exigéncias internas de beneficiamento em certos paises nos quais operamaos, tais
como as normas locais de processamento, impostosde exportagdo ou restricdes ou encargos sobre minérios nao
processados. A imposicdo ou aumento de tais exigéncias, impostos ou encargos pode aumentar significativamente o
perfil de risco e os custos das operagfes nessas jurisdicdes. A Companhia e o setoredmineracdo estédo sujeitos a uma
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tendéncia de aumento do nacionalismo dos recursos em determinados paises onde operamos, podendo resultar em
restricdes em nossas operagdes, aumento da tributacéo ou até mesmo expropriagdes e nacionalizagdes.

Como fornecedor de minério de ferro, niquel e outras matérias-primas para a industria siderdrgica integrada global,
estamos sujeitos a riscos adicionais decorrentes da imposicdo de impostos, tarifas, controles de importa¢do e
exportacdo e outras barreiras comerciais queafetam nossos produtos e os produtos que nossos clientes produzem. O
comércio mundial esta sujeito a uma tendéncia crescente de aumento das barreiras comerciais, o que poderia exacerbar
a volatilidade dos precos das commodities e, por sua vez, resultar eminstabilidade nos pre¢os de nossos produtos.

As concess0es, autorizacdes, licencas e alvaras estdo sujeitas a vencimento, limitacdo ou renovacgéo e a varios
outros riscos e incertezas.

Nossas operagfes dependem de autorizagdes e concessdes de 6rgdos regutiores governamentais dos paises em que
operamos. Estamos sujeitos, em muitas jurisdi¢cdes, a leis e regulamentos passiveis de mudanc¢a a qualquer momento,
e tais mudancgas nas leis e regulamentos podem exigir modificagBes em nossas tecnologias e operagdes, saltando em
despesas de capital inesperadas.

Algumas de nossas concessfes minerarias estao sujeitas a datas de vencimento fixas e s6 podem ser renovadas por um
ndmero limitado de vezes, por um periodo limitado de tempo. Além das concessdes minerarias, é passivel que
tenhamos de obter varias autorizac@es, licencas e alvaras de 6rgdos publicos e agéncias reguladoras em relagdo ao
planejamento, manutencao, operacéo e fechamento de nossas minas e infraestrutura logistica associada, que podem
estar sujeitas a ddas de vencimento fixas ou a uma revisdo ou renovagdo periddica. Nao ha garantia de que tais
renovacdes serdo concedidas quando solicitadas e ndo h& garantia de que novas condi¢des ndo serdo impostas para a
renovacao. As taxas para as concessdes minerariggodem aumentar substancialmente com o passar do tempo desde

a emissao original de cada licenga de exploracéo individual. Caso isso acontega, 0s custos para se obter ou renovar
nossas concessdes minerarias podem tornar nossos objetivos comerciais invidveisDessa forma, precisamos avaliar
continuamente o potencial mineral de cada concessdo minerdria, especialmente na época de renovagdo, a fim de
determinar se os custos de manutencao das concessdes se justificam pelos resultados das operacdes até o momento
e, assim, poderemos optar por deixar que algumas concessfes expirem. Pode ndo haver nenhuma garantia de que tais
concessdes serdo obtidas em termos favoraveis a Companhia ou, de modo geral, nenhuma garantia para as nossas
metas de exploracdo ou mineragdo amejadas.

Em vérias jurisdicbes em que temos projetos de exploracéo, € possivel que sejamos obrigados a devolver ao estado
uma determinada por¢édo da area coberta pela licenca de exploragdo como condi¢cdo para renovarmos a licenca ou
obtermos uma concessédo mineraria. Essa obrigacdo pode levar a uma perda substancial de parte da jazida mineral
originalmente identificada em nossos estudos de viabilidade. Para obter mais informacdes a respeito das concessdes
minerarias e outros direitos similares, consulte a se¢@ Informacdes sobre a Companhiad Questdes regulatorias

RISCOS OPERACIONAIS

NoOssos projetos estdo sujeitos a riscos que podem resultar em aumento nos custos ou atraso em sua
implementacéo.

Estamos investindo para manter e aumentar ainda mais nossa capacidde de producdo e capacidade logistica.

Analisamos regularmente a viabilidade econémica de nossos projetos. Como resultado dessa andlise, podemos decidir
por adiar, suspender ou interromper a execucdo de determinados projetos. Nossos projetos estdo também sujeitos a

varios riscos que podem afetar negativamente nossas perspectivas de crescimento e lucratividade, incluindo os
seguintes:

- Podemos nao ser capazes de obter financiamento com taxas atrativas.
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- Podemos nos deparar com atrasos ou custos maiores do queos previstos na obtencdo dos equipamentos ou
servigos necessarios e na implementacéo de novas tecnologias para construir e operar um projeto.

- Nossos esforcos para desenvolver projetos dentro do cronograma poderdo ser dificultados pela falta de
infraestrutura, inclusive servigos confiaveis de telecomunicac8es e de fornecimento de energia.

- Os fornecedores e empreiteiras podem n&o cumprir suas obrigages para conosco.
- Podemos enfrentar condi¢Bes climaticas inesperadas ou outros eventos de forga maior.

- Podemos ndo conseguir obter os alvaras e licencas necessarios para a constru¢cdo de um projeto ou sofrer
atrasos ou custos maiores que 0s previstos para obtélos ou renova-los.

- As mudangas nas condi¢Bes do mercado ou nas regulamenta¢des podem tornar o projeto mencs lucrativo do
gue o esperado na época em que iniciamos os trabalhos.

- Pode haver acidentes ou incidentes durante a implementagdo do projeto.
- Podemos enfrentar escassez de méo de obra qualificada.

Problemas operacionais podem afetar negativa e significatimante nossos negocios e o nosso desempenho
financeiro.

Uma gestdo de projeto ineficiente e avarias operacionais podem nos levar a suspender ou reduzir nossas operacgoes,
causando uma reducéo geral em nossa produtividade. As avarias operacionais podem acarr@r falhas na usina e no
maquinario. Pode ndo haver nenhuma garantia de que a gestdo ineficiente do projeto ou outros problemas
operacionais ndo venham a ocorrer. Quaisquer danos aos nossos projetos ou atrasos em nossas operacdes ocasionados
por uma gestéo ineficiente do projeto ou avarias operacionais podem afetar negativa e significativamente nossos
negdcios e resultados operacionais. Nossos negdcios estdo sujeitos a varios riscos operacionais que podem afetar
adversamente os resultados de nossas operacds, tais como:

- CondigGes climaticas inesperadas ou outros eventos de forca maior.
- Condi¢bes minerarias adversas podem atrasar ou dificultar nossa capacidade de produzir a quantidade
esperada de minerais e de atender as especificagdes exigidas pelos cliente® que pode desencadear reajustes

nos precos.

- Acidentes ou incidentes envolvendo nossas minas e infraestrutura relacionada, tais como barragens, usinas,
ferrovias e pontes ferroviarias, portos e navios.

- Podemos sofrer atrasos ou interrup¢des no transporte de nossos produtos, inclusive nas ferrovias, portos e
navios.

- Doengas tropicais, HIV/AIDS, surtos virais, como o0 coronavirus, e outras doencas contagiosas nas regides onde
estdo localizadas algumas de nossas operacdes ou projetos, que representam riscos &l salde e seguranga
para nossos funcionarios.

- Dissidios trabalhistas podem interromper nossas operag8es eventualmente.

- Mudancgas nas condi¢cdes de mercado ou nas regulamentacdes podem afetar as perspectivas econdmicas de
uma operacgao e torna-la incompativel com a nossa estratégia comercial.
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- Falha em obter a renovacao de alvaras e licengas exigidos, ou atrasos ou custos maiores do que o esperado
para obté-los.

- Interrupcdes ou indisponibilidade de servicos e sistemas cruciais de tecnologia da informagéo resultantes de
acidentes ou atos maliciosos.

Nossos negoécios podem ser adversamente afetados pela falha ou indisponibilidade de certos ativos ou
infraestrutura criticos.

Contamos com certos ativos e infraestrutura criticos para produzir e transportar nossos produtos para nossos clientes.
Esses ativos criticos incluem minas, instalagbes industriais, portos, ferrovias, estradas e pontes. A falha ou
indisponibilidade de qualquer ativo critico, seja resultante de eventos naturais ou problemas operacionais, pode ter um
efeito adverso relevante em nossos negécios.

Substancialmente toda a nossa producédo de minério de ferro do sistema Norte é transportada de Carajés, no estado
brasileiro do Para, para o porto de Ponta da Madeira, no estado brasileiro do Maranh&o, através @ ferrovia Carajas
(EFC). Qualquer interrupcdo da estrada de ferro Carajas ou do porto de Ponta da Madeira pode impactar
significativamente nossa capacidade de vender nossa producao do sistema Norte. Com relacdo a ferrovia Carajas, existe
um risco particular de interrupcéo na ponte sobre o rio Tocantins, ha qual os trens circulam em uma Unica linha
ferroviaria. No porto de Ponta da Madeira, existe um risco particular de interrup¢do no canal de acesso de Sao Marcos,
um canal de aguas profundas que fornece a@sso ao porto. Além disso, qualquer falha ou interrupcéo de nossa correia
transportadora de longa distancia (TCLD) usada para transportar nossa produ¢do de minério de ferro da mina S11D
para a planta de beneficiamento, pode afetar negativamente nossas operl¢des na mina S11D.

Nosso negdcio pode ser afetado de maneira negativa pela falha de nossas contrapartes, parceiros de joint venture
ou joint ventures que ndo controlamos no cumprimento de suas obrigacdes.

Clientes, fornecedores, empreiteiras, instituicdesfinanceiras, parceiros em joint ventures e outras contrapartes podem
deixar de cumprir 0s contratos e obrigacdes existentes, podendo causar um impacto desfavoravel em nossas operacdes
e resultados financeiros. A capacidade de nossos fornecedores e cliente cumprirem suas obrigac6es pode ser afetada
adversamente em tempos de estresse financeiro e desaceleragdo da economia.

Partes importantes de nossos segmentos de minério de ferro, pelotizagdo, niquel, carvdo, cobre, energia e outros
negocios sdo operadas por intermédio de joint ventures. Isso pode reduzir o nosso nivel de controle, bem como a nossa
capacidade de identificar e gerenciar riscos. Nossas proje¢fes e planos para essas joint ventures e consorcios
pressupdem que nossos parceiros cumprirdo suas obigacdes de fazer aportes de capital, compra de produtos e, em
alguns casos, fornecer pessoal de gestao qualificado e competente. Se quaisquer de nossos parceiros ndo cumprirem
Seus compromissos, a joint venture ou consorcio afetado podera ndo ser capaz deoperar de acordo com seus planos
de negdcios, ou é possivel que tenhamos de aumentar o nivel do nosso investimento para colocar em préatica esses
planos.

Alguns de nossos investimentos séo controlados por parceiros ou tém uma administracdo separada e indepexdente.
Esses investimentos podem ndo atender totalmente as nossas normas, controles e procedimentos, incluindo as nossas
normas de salde, seguranga, meio ambiente e comunitérias. A ndo adogdo das normas, controles e procedimentos
adequados, por quaisquer dos nossos parceiros ou joint ventures, pode elevar os custos, reduzir a produgdo ou causar
incidentes ou acidentes ambientais, de saude e seguranca, o que pode afetar adversamente nossos resultados e nossa
reputacgao.

Podemos ndo ter a cobertura de segudequada para alguns de nossos riscos comerciais.
Nossos negocios estdo geralmente sujeitos a varios riscos e perigos, que podem afetar pessoas, ativos e 0 meio

ambiente. O seguro que mantemos contra riscos tipicos em nossos negdécios pode nao fornecer cobetura adequada.
O seguro contra alguns riscos (incluindo responsabilidades por danos ambientais, danos resultantes de rompimentos
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de barragens, derramamentos ou vazamento de substancias perigosas e interrupgdo de certas atividades comerciais)
pode nado estar disponivel a um custo razoavel, ou de forma alguma. Mesmo quando disponivel, podemos nos
autoassegurar se determinarmos que isso nos trara um custebeneficio maior. Como resultado, acidentes ou outros
acontecimentos negativos envolvendo nossas instala¢cdes de mineragéo, producdo ou transporte podem ndo ser
cobertos por seguros e podem ter um efeito adverso relevante em nossas operacoes.

Dissidios trabalhistas podem interromper nossas operacdes eventualmente.

Um namero consideravel de nossos funcionarios ealguns dos funcionarios de nossas subcontratadas séo representados
por sindicatos e protegidos por acordos coletivos de trabalho ou negociagdes coletivas, sujeitos a negociacao periodica.
Greves e outras paralisa¢@es trabalhistas em quaisquer de nossas opacdes sdo capazes de afetar de maneira negativa
a operacéo de nossas instalagfes, o prazo de concluséo e o custo dos nossos principais projetos. Para mais informagdes
sobre relagdes trabalhistas, consulte a se¢cdcAdministracéo e funcionarios & Funcionérics. Além disso, podemos ser
afetados negativamente por paralisa¢des trabalhistas envolvendo terceiros que nos fornecem bens ou servigos.

Os custos mais elevados da energia ou escassez de energia podem afetar de maneira negativa nossos negocios.

Os custos de 6leo combustivel, gasolina e eletricidade sdo um componente significativo de nosso custo de producéo,
representando 10,6% do nosso custo total dos produtos vendidos em 2019. Para atendermos nossa demanda por
energia, dependemos dos seguintes recursos: deivados de petréleo, que representaram 31% do total das necessidades
energéticas em 2019, energia elétrica (29%), gas natural (15%), carvéo (16%) e outras fontes de energia (5%).

Os custos com energia elétrica representaram 4,0% de nosso custo total dos pralutos vendidos em 2019. Caso néo
consigamos garantir acesso seguro a energia elétrica a precos aceitaveis, podemos ser obrigados a reduzir a producéo
ou podemos experimentar maiores custos de produ¢édo, ambos podendo afetar de maneira negativa hossos resulados
operacionais. Enfrentamos o risco de escassez de energia nos paises em que mantemos operacdes e projetos,
especialmente no Brasil, devido a falta de infraestrutura ou as condi¢des climaticas, como enchentes ou secas. A
escassez futura e os esforcos geernamentais para responder ou evitar a escassez podem causar um impacto adverso
no custo ou no fornecimento de energia elétrica em nossas operacoes.

Falhas em nossos sistemas de tecnologia da informacg&o, tecnologia operacional, seguranca cibernética e
telecomunicacdes podem afetar negativamente nossos negocios e nossa reputacao.

Contamos fortemente com sistemas de tecnologia da informacéo, tecnologia operacional e telecomunicac¢des para a
operagdo de varios dos nossos processos de negocios. Falhas nessesssmas, sejam elas ocasionadas por
obsolescéncia, falhas técnicas, negligéncia, acidente ou atos maliciosos, podem resultar na divulgacdo ou roubo de
informacdes sigilosas, malversagdo de recursos e interferéncias ou interrupcdes em nossas operagfes comeeds.

Podemos ser alvo de tentativas de obtengédo de acesso ndo autorizado a sistemas de tecnologia da informacédo e
tecnologia operacional pela internet, incluindo tentativas sofisticadas e coordenadas, muitas vezes referidas como
ameagas persistentes avanadas. Interrupgdes nos sistemas essenciais de tecnologia da informacédo, tecnologia
operacional, seguranca cibernética ou telecomunicages, ou violagbes da seguranca da informagédo, podem prejudicar
nossa reputacdo e afetar negativamente de forma substancialnosso desempenho operacional, ganhos e condi¢cio

financeira.

RISCOS DE SAUDE, SEGRANCA, AMBIENTAL E SOCIAL

Nossos negdécios estdo sujeitos a incidentes ambientais, de salde e seguranca.

Nossas operagdes envolvem 0 uso, manuseio, armazenamento, descarga eascarte de substancias perigosas no meio
ambiente e o uso de recursos naturais, resultando em riscos e perigos significativos, incluindo incéndio, exploséo,
vazamento de gases toxicos, derramamento de substancias poluentes ou outros materiais perigosos, dslizamentos de

rochas, acidentes envolvendo barragens, falha de outras estruturas operacionais, bem como atividades envolvendo
equipamentos, veiculos ou maquinarios moveis e outros incidentes e acidentes potencialmente fatais. Podem ocorrer
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incidentes devido a deficiéncias na identificacéo e avaliagéo de riscos ou na implementacao de gestao de riscos robusta
€ uma vez que esses riscos se materializam, eles podem resultar em impactos ambientais e sociais significativos, danos
a ou destruicdo de minas ou instalagbes de producgdo, ferimentos, doenca e mortes, envolvendo funcionarios,
prestadores de servicos ou membros da comunidade circunvizinha as nossas operagfes, bem como atrasos na
producdo, prejuizos financeiros e possivel responsabilidade civil. Além disspnossos funcionarios podem ser expostos
a doengas tropicais e contagiosas que podem afetar sua saude e seguranga. Ndo obstante nossas normas, politicas,
controles e procedimentos de monitoramento, nossas operagdes permanecem sujeitas a incidentes ou acidates, que
podem afetar de maneira adversa nossos negdcios, nossas partes interessadas ou nossa reputagéo.

Em fevereiro de 2020, um navio de propriedade e operado pela empresa suicoreana Polaris Shipping sofreu danos e
encalhou depois de deixar o Terminal Maritimo de Ponta da Madeira, no estado do Maranhao, carregado com
aproximadamente 295 Mt de minério de ferro produzido por nés. Estamos apoiando o armador com medidas técnico-
operacionais e preventivas para remover com seguranca a carga de combustivel eninério de ferro desta embarcacéo.
Concluimos com sucesso as operacdes delebunkering (remocéo do oléo combustivel do navio) em 27 de marco de
2020, e o trabalho de resgate continua em andamento. Uma pequena quantidade de combustivel ainda permanece a
bord o para manter os geradores funcionando e dar suporte a operacéo de resgate.As autoridades estéo investigando
as causas do incidente.Um vazamento de combustivel desta embarcacédo para o mar pode causar danos ambientais
significativos, que podem afetar adversamente nossos negocios, partes interessadas ou reputacgao.

Nossos negécios podem ser afetados de maneira adversa por regulamentos ambientais e de salde e seguranca,
incluindo regulamentacdes relativas a mudanca climatica.

Quase todos os aspectos de nossastividades, produtos e servigos associados com projetos de capital e operacdes ao
redor do mundo estdo sujeitos a regulamentagdes sociais, ambientais, de salde e seguranga, o que pode nos expor a
um aumento de responsabilidade ou dos custos. Esses regularentos exigem que tenhamos licengas, permissdes e
autorizagbes ambientais para nossas operacdes e projetos, e realizemos avaliacdes de impacto ambiental e social,
incluindo identificacdo e andlise de riscos, a fim de obter aprovacdo para nossos projetos e @rmissdo para iniciar a
construcdo e continuar operando. Alteracdes significativas nas operacdes existentes também estdo sujeitas a essas
exigéncias. Dificuldades na obtencdo ou renovagdo de licencas podem levar a atrasos na constru¢do, aumentos de
custos e podem adversamente impactar em nossos volumes de producgédo. As regulamenta¢8es sociais, ambientais e de
saude e seguranga também impdem padrdes, procedimentos, monitoramento e controles operacionais as atividades
relacionadas a pesquisa mineral, mineracdo beneficiamento, atividades de pelotizacdo, servigcos ferroviarios e
maritimos, portos, descaracterizagdo, descaracterizagdo, distribuicdo e comercializacdo de nossos produtos. Tal
regulacdo pode acarretar custos e responsabilidades significativos. Os lifjios relativos a estes ou a outros assuntos
relacionados podem afetar negativamente nossa condicao financeira ou prejudicar nossa reputacao.

As regulamentagdes sociais, ambientais e de salde e seguranca em muitos paises em que operamos tornararee mais
rigidas nos ultimos anos, e é possivel que mais regulamentacdes ou aplicagbes mais rigorosa das regulamentacoes
existentes nos afetem negativamente ao impor restricbes a nossas atividades, produtos e ativos, criando novos
requisitos para a emissao ou renova¢® de licengas ambientais e autoriza¢des trabalhistas, resultando em atrasos no
licenciamento e na operagéo, aumentando nossos custos ou exigindo que participemos de esfor¢os dispendiosos de
recuperacao.

Em respostaao rompimento da Barragem |, foram aprovadas leis e regulamentos ambientais e de salude e seguranca
adicionais, e outros podem surgir, e as autoridades podem impor condi¢des mais rigorosas relacionadas ao processo
de licenciamento de nossos projetos e operagfes. Além disso, podemos nos deparar comexigéncias mais rigorosas e
atrasos no recebimento de licenca de operacdo ambiental para outras barragens de rejeitos.

As politicas nacionais e regulamentos internacionais sobre mudanga climatica podem afetar muitos dos nossos
negodcios em diversos paises.A ratificagdo do Acordo de Paris em 2016 aumentou a pressao internacional para o
estabelecimento de um preco global do carbono e sobre as empresas para que adotem estratégias de precificacdo do
carbono. O preco das emissfes de gases de efeito estufa podeafetar nossos custos operacionais, principalmente através
de precos mais altos para combustiveis fésseis, uma vez que a mineragdo € uma inddstria de energia intensiva e nosso
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custo de frete internacional. Em particular, o consumo de carvado térmico, um dos produtos que vendemos, esta
enfrentando presséo de instituicdes internacionais devido a sua intensidade carbdnica.

Iniciativas regulatorias nos niveis nacional e internacional, conforme evidenciado pelo Padrdo 2020 da Organizagao
Maritima Internacional (IMO), que proibe o 6leo combustivel com alto teor de enxofre, bem como os objetivos da OMI
sobre reducdes de gases de efeito estufa no setor, podem afetar nossas praticas de transporte, potencialmente
aumentando nossos custos ou exigindo que facamos novas despesas de capital. Outros regulamentos, principalmente
da Uniéo Europeia e da China, podem impor requisitos adicionais para nossos produtos relacionados a seguranca dos
usuarios a jusante.

Desastres naturais podem causar sérios danos as nossas operacg@®jetos nos paises em que operamos e
podem ter um impacto negativo em nossas vendas aos paises afetados por tais desastres.

Catastrofes naturais, como vendavais, secas, enchentes, terremotos e tsunamis, podem afetar negativamente nossas
operacdes e projetos nos paises em que operamos, e podem gerar uma contra¢do nas vendas aos paises afetados,
dentre outros fatores, pela interrup¢éo do fornecimento de energia e pela destruicdo das instala¢des industriais e
infraestrutura. O impacto fisico das mudancas climaticas sobre nossos negdcios permanece incerto, mas podemos
experimentar mudancas nos padrdes de precipitacdo, aumento nas temperaturas, escassez de agua, aumento do nivel
do mar, aumento na frequéncia e na intensidade das tempestades como resultado de mudancas climaticas, o que pode
afetar adversamente nossas operac¢des. Em algumas ocasides, nos ultimos anos, determinamos que eventos de forca
maior ocorreram devido ao efeito do clima severo em nossas atividades de mineracéo e logistica.

RISCOS RELACIONADORS NOSSAS RESERVAS MIERARIAS

Nossas estimativas de reserva podem diferir materialmente das quantidades de minerais que realmente podemos
recuperar; nossas estimativas da vida util da mina podem ser imprecisas; regulamentacfes mais rigorosas e
flutuacdes ros precos de mercado e mudancas nos custos operacionais e de capital podem tornar certas reservas
de minério ndo viaveis para mineracao.

Nossas reservas reportadas sao quantidades estimadas de minério e minerais que determinamos que podem ser
economicamente e legalmente mineradas e processadas, nas condi¢cdes atuais e futuras presumidas. H& inUmeras
incertezas inerentes a estimativa de quantidade de reservas e a projecao das possiveis taxas de producdo mineral futura,
inclusive fatores que fogem ao nosso cortrole. O relatdrio de reserva envolve a estimativa de depdsitos de minerais
que ndo podem ser medidos de maneira exata, e a precisdo de qualquer estimativa de reserva é uma fungéo da
qualidade dos dados disponiveis, engenharia, custos, investimentos, geotenia, interpreta¢éo e julgamento geoldgico.
Como resultado, ndo é possivel garantir que a quantidade de minério indicada sera recuperada ou que sera recuperada
nos indices que prevemos. As estimativas de reserva e a vida Gtil da mina podem exigir revisbesom base na experiéncia
real de producéo, projetos, dados atualizados de perfuracdo de exploragdo e outros fatores modificadores. Pre¢os mais
baixos do mercado de minerais e metais, regulamenta¢des mais rigorosas, taxas de recuperacao reduzidas ou aumento
dos custos operacionais e de capital devido a inflagcdo, taxas de caAmbio, alteragdes nos requisitos regulatérios (consulte
as informacgdes sobre a empresa- questdes regulatdrias) ou outros fatores podem tornar reservas provadas e provaveis
ndo rentdveis para explorar e podem resultar em uma reducgdo de reservas. Além disso, nossa incapacidade de obter
licengas para novas operacgdes, estruturas de apoio ou atividades, ou para renovar nossas licengas existentes, pode
causar uma reducdo de nossas reservas. Tal deicdo pode afetar as taxas de depreciacdo e amortizagdo e causar um
impacto negativo em nosso desempenho financeiro. A partir do exercicio fiscal encerrado em 31 de dezembro de 2021,
seremos obrigados a cumprir as novas regras de relatérios da SEC sobre atidades de mineragdo. No momento,
estamos revisando nossas reservas de mineragao relatadas e podemos precisar ajustar nossas reservas relatadas para
poder reportar em conformidade com as novas regras.

E possivel que ndo consigamos recompor nossas resergaglie pode afetar negativamente nossas perspectivas
de mineragao.

Estamos envolvidos na exploragdo mineral, a qual é de natureza altamente incerta, envolve muitos riscos e muitas vezes
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€ improdutiva. Nossos programas de exploracdo, que envolvem despesassignificativas, podem ndo resultar na
expansao ou reposicéo de reservas exauridas pela producéo atual. Se ndo desenvolvermos novas reservas, ndo seremos
capazes de sustentar nosso atual nivel de producao para além da vida Util remanescente de nossas minasxistentes.

A viabilidade de novos projetos minerais pode mudar ao longo do tempo.

Depois que os depdsitos minerais sdo descobertos, pode levar varios anos, desde as fases iniciais da perfuragédo, até a
producdo ser possivel, durante a qual a viabilidade eon6mica da producdo pode mudar. Tempo e despesas
substanciais sdo necessarios para:

- estabelecer reservas minerais por meio da perfuracéo;

- determinar os processos adequados de mineracdo e metalurgia para otimizar a recuperag¢do do metal contido
no minério;

- obter licengas ambientais e de outros tipos;

- construir instalages de mineragdo, processamento e infraestrutura necessarias para propriedadebrownfield
e greenfield; e

- obter o minério ou extrair os minerais do minério.

Caso fique provado que um projeto ndo é economicamente vidvel no momento em que estivermos aptos a exploré-lo,
podemos sofrer prejuizos substanciais e sermos obrigados a fazer baixas em nossos ativos. Além disso, as possiveis
mudancas ou complicagBes envolvendo processos metallrgicos e outrosprocessos tecnolégicos que surgirem no
decorrer de um projeto podem resultar em atrasos e extrapolagdo de custos que, por sua vez, podem tornar o projeto
economicamente inviavel.

Enfrentamos um aumento nos custos de extragé@o e exigéncias de investimeatotedida que as reservas sdo
reduzidas.

As reservas sao exauridas gradativamente no curso normal de uma determinada operacéo de mineracao a céu aberto
ou subterranea. A medida que a mineracdo avanca, as distancias do britador priméario e dos depdsitos de r¢eitos se
tornam maiores, as cavas se tornam mais ingremes, as minas podem mudar da condi¢cdo de céu aberto para subterranea
e as operag0Oes subterraneas se tornam mais profundas. Além disso, em alguns tipos de reservas, o teor de mineralizagéo
reduz e a rigidez aumenta em maiores profundidades. Como resultado, ao longo do tempo, geralmente sofremos um
aumento nos custos de extracdo por unidade em cada mina, ou talvez precisemos fazer investimentos adicionais,
inclusive uma adaptacdo ou constru¢cdo das usinasde processamento e expansdo ou constru¢cdo de barragens de
rejeitos. Muitas de nossas minas vém sendo operadas por longos periodos, e é provavel que soframos aumento de
custos de extragdo por unidade no futuro nessas operacdes em especial.

RISCOS RELACIONADS A NOSSA ESTRUTURASOCIETARIA
Os acionistas que sdo partes em nosso acordo de acionistas tém poder significativo sobre a Vale.

De acordo com um acordo de acionistas, nossos principais acionistas Litel ParticipacdeS . A. ( o0Li tel 6), Litel a
SA. (o0Litel &8d)A,., BroBd admss@oartd)., (MiMistuiui 6) e SBANDESOPNDESRARG
comprometeram-se a votar em conjunto sobre certos assuntos importantes. Esperase que este acordo de acionistas

expire em 9 de novembro de 2020. Em 31 de dezembro de 2019, a Litel, a Bradespar, a Mitsui e a BNDESPAR detinham

juntos 35,66% do nosso capital social total. Consulte Participacdo acionaria e negociagdod Principais acionistas.

Enquanto nenhum outro acionista ou grupo de acionistas po ssuir mais a¢cées do que as partes no Acordo de Acionistas,

esses principais acionistas podem eleger a maioria dos membros de nosso conselho de administracéo e controlar o

resultado de certas acBes que exigem a aprovagdo dos acionistas.
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O governo brasileiraem certos direitos de veto.

O governo brasileiro detém 12 golden sharesda Vale, que Ihe conferem poder de veto limitado sobre determinadas
acoes da Companhia, tais como altera¢cdes em sua denominacéo social, localizagdo de sua sede ou objeto social no gu
se refere as atividades mineréarias. Para uma descricdo detalhada dos poderes de veto do governo brasileiro, consulte
Informag@es adicionaisd Atos Constitutivos e Estatuto Sociad A¢Bes ordinarias egolden shares

Nossos processos de governanca e comfidade podem falhar em evitar violagdes de normas legais, contabeis
ou de governanga.

Operamos em um ambiente global e nossas atividades se espalham por inUmeras jurisdi¢des e por complexas estruturas
regulatérias com um aumento das atividades de fiscalizazdo em todo o mundo. Nossos processos de governanca e
compliance, que incluem a revisdo do controle interno sobre as demonstragdes financeiras, podem néo identificar
oportunamente ou impedir futuras violagcdes das normas legais, contébeis ou de governanga.Podemos estar sujeitos a
violacdes do nosso Cadigo de Etica e Conduta, das politicas anticorrupcéo e dos protocolos de conduta nos negocios
e a casos de comportamento fraudulento, praticas corruptas e desonestidade por parte de nossos funcionarios,
empreiteiras e outros agentes. O descumprimento das leis aplicavei® outras normas de nossa parte pode nos sujeitar
a investigacBes pelas autoridades, litigios, multas, perda de licengas de operacéo, devolugédo de lucros, dissolugédo
involuntaria e danos a reputacao.

Pode ser dificil para os investidores fazer cumprir qualquer sentenca obtida fora do Brasil contra a Companhia
ou quaisquer de nossas coligadas.

Nossos investidores podem estar localizados em jurisdicdes fora do Brasil e podem ajuizar agfes contra &ompanhia
ou contra nossos membros do conselho ou diretores executivos no Poder Judiciario de seus foros de origem. Somos
uma companhia brasileira, e a maioria de nossos diretores e membros do conselho reside no Brasil. A grande maioria
de nossos ativos eos ativos de nossos diretores e membros do conselho provavelmente esta localizada em jurisdicBes
diferentes das jurisdicdes de nossos investidores estrangeiros. Pode ndo ser possivel aos investidores fora do Brasil
realizar a citacdo dentro de suas jurisd¢des contra a companhia ou nossos diretores ou membros do conselho
residentes fora de suas jurisdicées. Além disso, uma sentencga estrangeira conclusiva final sera executéria nos tribunais
do Brasil sem reexame dos méritos somente se previamente confirmadapelo STJ- Superior Tribunal de Justica, e a
confirmagdo serd concedida apenas se a sentenca estrangeira:aj cumprir todas as formalidades exigidas para sua
exequibilidade de acordo com as leis do pais em que foi emitida; (b) for proferida por um tribunal competente apés a
devida citacdo do réu, conforme exigido pela lei aplicavel; ) ndo estiver sujeita a recurso; @) ndo entrar em conflito
com uma deciséo final e inapelavel proferida por um tribunal brasileiro; (e) for autenticada por um consulado brasileiro
no pais em que foi emitida ou for devidamente apostilada de acordo com a Convencgédo para Abolir a Exigéncia de
Legalizacdo para Documentos Publicos Estrangeiros e for acompanhada por uma tradugéo juramentada para o
portugués, a menos que esse procedinmento seja isentos de tratado internacional firmado pelo Brasil; (f) ndo cubra
assuntos sujeitos a jurisdicdo exclusiva dos tribunais brasileiros; eq) ndo contrarie a soberania nacional brasileira,
politicas publicas ou bons costumes. Portanto, os investdores podem n&o obter sentenca favoravel em processos
judiciais contra a Companhia ou contra 0s nossos conselheiros e diretores, em julgamentos no poder judiciario de seus
foros de origem baseados nas leis de tais foros.

RISCOS RELATIVOS ASIOSSAS ACOES LSTREADAS

Se os detentores de ADRs trocarem as ADSs por acdes subjacentes, correm o risco de perder a capacidade de
remeter moeda estrangeira para o exterior.

O custodiante das ac¢des subjacentes as nossas ADSs mantém um registro junto ao Banco Central do 8sil, permitindo
que o custodiante remeta ddlares americanos para fora do Brasil para pagamentos de dividendos e outras distribuicdes
relacionadas as agfes subjacentes as nossas ADSs ou mediante a alienagdo das agdes subjacentes. Se o detentor de
uma ADR trocar suas ADSs pelas agGes subjacentes, ele terd o direito de contar com o registro de custodiante por
apenas cinco dias Uteis a partir da data da troca. Posteriormente, um detentor de ADR pode ndo ser capaz de obter e
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remeter moeda estrangeira ao exterior mediante a alienacéo ou distribuicéo relativa as a¢gdes subjacentes, a menos que
obtenha seu proprio registro de acordo com a regulamentacgéo aplicavel. Consulte Informagdes adicionaisd Controles
de cambio e outras limitagcdes que afetam os detentores dealores mobiliarios. Se o detentor de ADRs tentar obter seu
registro, ele pode incorrer em despesas ou sofrer atrasos no processo de solicitagdo, o que pode atrasar o recebimento
de dividendos e outras distribuicdes relativas as a¢des subjacentes ou ao retono do capital em tempo habil.

O registro do custodiante ou qualquer registro obtido pode ser afetado por alteragdes futuras na legislagéo, e restricbes
adicionais aplicaveis aos detentores de ADRs, a alienagdo das a¢des subjacentes ou a repatriacéo do photo resultante
da alienacéo pode ser imposta no futuro.

Os detentores de ADRs podem ndo ter todos os direitos dos nossos acionistas e podem néo ser capazes de exercer
direitos de preferéncia em relacao as acfes subjacentes as suas ADSs.

Os detentores de ADRs podem n&o ter os mesmos direitos que sdo atribuidos aos nossos acionistas pela legislacéo
brasileira ou por nosso estatuto social, e os direitos dos detentores de ADRs podem estar sujeitos a certas limitacdes
previstas no contrato de depdsito ou pelos intermediarios de valores mobiliarios por meio dos quais os detentores de
ADRs detém seus valores mobiliarios. Além disso, a capacidade dos detentores de ADRs de exercer seus direitos de
preferéncia ndo é assegurada, especialmente se a lei aplicavel na jisdicdo do detentor (por exemplo, a Lei de Valores
Mobiliarios dos Estados Unidos) exigir que uma declaragdo de registro seja efetivada ou uma isencéo de registro esteja
disponivel em relacéo a esses direitos, como no caso dos Estados Unidos. Nao somos olgados a estender a oferta de
direitos de preferéncia aos detentores de ADRs, a apresentar uma declaracao de registro nos Estados Unidos, ou a fazer
qualquer outro registro em qualquer outra jurisdicdo, a respeito dos direitos de preferéncia, ou a tomar me didas que
possam ser necessérias para disponibilizar isengdes do registro, e ndo podemos garantir aos detentores que
realizaremos qualquer declaracéo de registro ou tomaremos tais medidas.

Os detentores de ADRs podem encontrar dificuldades em exercer s@aitos de voto.

Os detentores de ADRs nao tém os direitos dos acionistas. Eles tém apenas os direitos contratuais estabelecidos em
seu beneficio nos acordos de depdsito. Os detentores de ADRs ndo tém permissdo para participar das assembleias
gerais, podendo apenas votar fornecendo instru¢des ao depositario. Na pratica, a capacidade de um detentor de ADRs
instruir o depositario sobre como votar dependera do prazo e dos procedimentos para fornecer instru¢cdes ao
depositério, seja diretamente ou através do sistema de compensacéao e custddia do titular. No que se refere a ADS para
as quais nao forem recebidas instru¢des, o depositario pode, sujeito a certas limitagbes, outorgar uma procuracao a
alguém designado pela Companhia.

As protegdes legais para detentorele nossos valores mobiliarios diferem de uma jurisdi¢céo para outra e podem
ser inconsistentes, nao familiares ou menos efetivas em relacéo as expectativas dos investidores.

Somos uma companhia global com valores mobiliarios negociados em varios mercados ecom investidores localizados
em inumeros paises. O regime juridico de protecdo dos investidores varia em todo o mundo, algumas vezes de modo
substancial, e os investidores em nossos valores mobiliarios devem reconhecer que as protecdes e tutelas disponive

a eles podem ser diferentes daquelasda que estao acostumados em seus mercados de origem. Estamos sujeitos a
legislac@o sobre valores mobiliarios em varios paises, que tém normas, supervisdo e praticas de execucao diversas. A
Unica lei de Sociedades Andimas aplicavel a nossa matriz € a lei brasileira, com suas normas e procedimentos juridicos
especificos e substantivos. Estamos sujeitos as normas de governanca corporativa em diversas jurisdicbes nas quais
nossos valores mobilidrios estéo listados, porém como um emitente privado estrangeiro, ndo somos obrigados a seguir
muitas das normas de governanga corporativa aplicadas aos emitentes domésticos nos Estados Unidos com valores
mobiliarios listados na Bolsa de Valores de Nova York e ndo estamos sujeitosis normas de procuragdo dos EUA.
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.  INFORMACOES SOBRE ACOMPANHIA
SEGMENTOS DE NEGOGIO

Os nossos principais segmentos de negdcios consistem em mineracéo e servicos de logistica relacionados. Esta secdo
apresenta informacg@es sobre operag¢des, producdo, venda e concorréncia, organizada da seguinte maneira:

1. Minerais Ferrosos 3. Carvéao
1.1 Minério de ferro e pelotas 3.1 Operacdes
1.1.1  Operagdes de minério de ferro 3.2 Producéo
1.1.2  Produgao de minério de ferro
1.1.3  Operagtes de pelotas de minério 3.3 Clientes e vendas
de ferro
1.1.4  Producéo de pelotas 3.4 Concorréncia
1.1.5 Clientes, vendas e comercializagao
1.1.6  Concorréncia 4. Infraestrutura
1.2 Minério de manganés e ferroligas 4.1 Logistica
1.2.1  Operagbes e produgdo de minério 4.1.1  Ferrovias
de manganés 4.1.2  Portos e terminais maritimos
1.2.2  Operagdes e producgdo de ferroligas 4.1.3  Transporte
1.2.3 Minério de manganés e ferroligas:
vendas e concorréncia 4.2 Energia
2. Metais basico s 5. Outros investimentos
2.1 Niquel

211 Operagbes

212 Producéo

2.1.3 Clientes e vendas
214 Concorréncia

2.2 Cobre
221 Operagles
2.2.2 Producao
2.2.3 Clientes e vendas
22.4 Concorréncia

2.3 PGMs e outros metais preciosos

2.4 Cobalto
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1. MINERAIS FERROSOS

Nossos negocios de minerais ferrosos incluem exploracdode minério de ferro, producéo de pelotas, exploragdo de minério de manganés e producéo de ferroliga.
Cada uma dessas atividades é descrita abaixo.

1.1 Minério de ferro e pelotas de minério de ferro

1.1.1 Operacdes de minério de ferro

Realizamos nossas opeag6es de minério de ferro no Brasil, sobretudo ao nivel da sociedade controladorae por intermédio de nossas subsidiarias, a Mineracdo
Corumbaense Reunida S.A. (OMCRO6) eOWBMi feMBROEs Bosasas$ emd aaofRadbes dissaiadasael@su
concentram-se essencialmente em trés sistemas: o Sistema Sudeste, o Sistema Sul e o Sistema Norte, cada um com capacidade de transpog@emessa propria.
Também realizamos operacdes de mineragdo no Sistema CentreOeste. Realizamos todas as operacdes de minério de ferro no Brasil mediante concessfes do
governo federal por um prazo indeterminado, sujeitas a vida util das minas.

Empresa/Sistema de
Mineragéo Localizacédo Descrigao/Histérico Mineralizagéo Operacdes Fonte de Erergia Acesso / Transporte
Vale
Sistema Norte..................... Carajas, no Divididas entre Serra Norte, Tipo de minério de hematita Operagdes de mineragdo a Fornecida por meio da O minério de ferro é

Estado do Para

Serra Sul e Serra Leste (Areas  de alto grau (grau de ferro

Norte, Sul e Leste). Desde
1984, realizamos atividades
de mineracdo na Serra Norte,
que é subdividida em trés
areasde minerag&o principais
(N4W, N4E e N5) e duas
instalagdes principais de
beneficiamento. Em 2014,
inicializamos uma mina e
usina de beneficiamento na
Serra Leste. Nossas
operacdes na Serra Sul, onde
esté localizada a nossa mina
S11D, comegaram em 2016.

em torno de 65%).

47

céu aberto. Em Serra Norte,
uma das principais usinas
aplica o processo de
beneficiamento a umidade
natural, consistindo em
britagem e peneiramento, e a
outra aplica ambos os
processos de beneficiamento
a umidade natural e a tmido
em linhas distintas. O
processo de beneficiamento a
Umido consiste simplesmente
em operacdes de classificacdo
por tamanho, incluindo
peneiramento, hidrociclone,
britagem e filtracéo. A
producgéo nesse local consiste
em sinter feed pellet feede
minério granulado. O
processo de beneficiamento a
umidade natural em Serra
Leste e Serra Sul consiste em

rede elétrica nacional.

Produzida diretamente
pela Vale ou adquirida
por meio de contratos

de compra e venda de
energia

transportado pela ferrovia
EFC (Carajas) até o terminal
maritimo de Ponta da
Madeira, no estado do
Maranh&o. O minério de
ferro da Serra Leste é
transportado por caminhdes
do local da mina até a
ferrovia EFC. O minério de
Serra Sul é transportado
através do novo ramal
ferroviario com 101
quildmetros de extensdo
para a ferrovia EFC.

abert



Sistema Sudeste................

Sistema Sul..........ccccveeinne

Sistema CentreOeste

Quadrilatero
Ferrifero, no
Estado de

Minas Gerais.

Quadrilatero
Ferrifero, no
Estado de

Minas Gerais.

Estado do
Mato Grosso
do Sul

Trés complexos de
mineragé&o: Itabira (duas
minas, com trés usinas
principais de
beneficiamento), Minas
Centrais (duas minas, com
duas usinas principais de
beneficiamento e uma usina
secundaria) e Mariana (trés
minas, com trés usinas
principais de
beneficiamento).

Dois principais complexos de
mineragéo: Vargem Grande
(quatro minas e quatro usinas
principais de beneficiamento)
e Paraopeba (quatrominas e
trés usinasprincipais de
beneficiamento). Em 2019,
reorganizamos nosso Sistema
Sul para eliminar o complexo
de Minas Itabirito e
considerar as minas que o
compunham como parte dos
complexos de Vargem
Grande e Paraopeba.

Duas minas e duas usinas
localizadas na cidade de
Corumba.

As reservas de minério
apresentam altos indices de
minério de itabirito em
relagdo ao minério de
hematita. O minério de
itabirito apresenta um teor
de ferro entre 35% e 60%.
Parte do minério é
concentrada para atingir o
teor de transporte e parte é
enviada e misturada na Asia
com o minério de alto teor
do nosso Sistema Norte.

As reservas de minério
apresentam altos indicesde
minério de itabirito em
relagdo ao minério de
hematita. O minério de
itabirito apresenta um teor
de ferro entre 35% e 60%.
Parte do minério é
concentrada para atingir o
teor de transporte e parte é
enviada e misturada na Asia
com o minério de alto teor
do nosso Sistema Norte.

Minério de hematita, que
gera predominantemente
minério granulado. Teor de
ferro de 62% em média.
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britagem e peneiramento. A
Serra Sul produz somente
sinter feed, ao passo que a
Serra Lese produz sinter feed
e granulado.

Operagdes de mineragdo a
céu aberto. Geralmente
processamos 0 ROM por
meio de britagem p adréo,
seguida das fases de
classificagcdo e concentracao,
produzindo sinter feed
minério granulado e pellet
feednas usinas de
beneficiamento localizadas
junto aos complexos de
mineragéo. Para o status das
operacdes interrompidas,
consulte Panorama geral -
Panorama geral dos neg6cios
- Rompimento da barragem
de rejeitos na mina de Cérrego
do Feijdo.

Operacdes de mineragdo a
céu aberto. Geralmente
processamos 0 ROM por
meio de britagem padréo,
seguida das fases de
classificagdo e concentragao,
produzindo sinter feed
minério granulado e pellet
feednas usinas de
beneficiamento localizadas
junto aos complexos de
mineracao. Para ostatus das
operacdes interrompidas,
consulte Panorama geral dos
negocios-Rompimento da
barragem de rejeitos na mina
de Cérrego do Feijao.

Operacdes de mineragao a
céu aberto. O processo de
beneficiamento para o
funcionamento da mina
consiste na britagem padrédo
e fases de classificagao,
produzindo granulados e
sinter feed

Fornecida por meio da
rede elétrica nacional.

Produzida diretamente
pela Vale ou adquirida
por meio de contratos

de compra e venda de
energia

Fornecida por meio da
rede elétrica nacional.

Produzida diretamente
pela Vale ou adquirida
por meio de contratos

de compra e venda de
energia

Fornecida por meio da
rede elétrica nacional.
Adquirida por meio de
contratos de compra de
energia.

Segmentos de Negdcios

A ferrovia EFVM Iga essas
minas ao porto de Tubaré&o.

A MRS transporta nossos
produtos de minério de ferro
das minas para 0s nossos
terminais maritimos da llha
Guaiba e Itaguali, no estado
do Rio de Janeiro. A ferrovia
da EFVM conech certas
minas ao porto de Tubaréo,
no estado do Espirito Santo.

Transportado por barcacas
gue viajam ao longo dos rios
Paraguai e Parana para
transbordadores no porto de
Nueva Palmira, no Uruguai,
ou entregues a clientes em
Corumba.
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1.1.2 Produgado de minério de ferro

Recuperagéo do

A tabela a seguir apresenta informag6es sobre nossa producéo de minério de ferro. Produgéo no exercicio findo em 31 de dezembro processo
Mina/Usina Tipo 2019(1) 2018(1) 2017(1) 2019(2)
(milhdes de toneladas métricas) (%)
Sistema Sudeste
Itabira A céu aberto 35,9 41,7 37,8 50
Minas Centrais... A céu aberto 25,9 36,0 37,6 72
Mariana A céu aberto 11,3 26,7 33,1 86
Total do Sistema Sudeste 73,1 104,4 108,6
Sistema Sul
Vargem Grande.........c.coocuvieiiiiiieeeeee it seeeen e A céu aberto 13,1 43,1 44,3 91
Paraopeba A céu aberto 24,7 41,0 42,1 88
Total do Sistema Sul 37,8 84,1 86,4
Sistema Norte
Serra Norte e Serra Leste.. A céu aberto 115,3 135,6 147,0 96
Serra Sul A céu aberto 73,4 58,0 22,2 100
Total do Sistema Norte 188,7 193,6 169,2
Sistema Centro -Oeste
Corumba A céu aberto 2,4 25 2,4 71
Urucum.. A céu aberto 0,0 0,0 0,0 -
Total do Sistema Centro-Oeste 2,4 2,5 2,4
TOUA vttt ettt et 302,0 384,6 366.,5

(1) Os nuameros da produgédo incluem compras de minério de terceiros, produgdo de minas e insumos para usinas de pelotizacéo. A produgéo de Segredo e Jodo Pereira esta incluida no complexo de Paraopeba.
(2) Porcentagem da mina recuperada no processo de beneficiamento. Os valores de recuperacéo do processo ndo incluem compras de miério de terceiros.
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1.1.3 Operacdes de pelotas de minério de ferro

Produzimos pelotas de minério de ferro no Brasil e em Omé4, diretamente e por intermédio de joint ventures, conforme apresentado na tabela abaixo. Temos também

uma participagdo de 25% em duas usnas de pelotizagao de minério de ferro na China, Zhuhai YPM PelletCo., Ltd. 6 Zhuhai YPM6) e Anyang Yu
Co,, Ltd.("Anyang"). Nossa capacidade nominal total estimada é de 64,7 Mtpa, incluindo a plena capacidade de nossas usinas de petizagdo em Oma, porém nao
incluindo nossas joint ventures Samarco, Zhuhai YPM e Anyang.

Participacé@o

Capacidade da Vale
nominal participacao
Companhia/Usina Descrigdo / Histérico (Mtpa) Fonte de energia Outras informagées (%) Parceiros
Brasil:
Vale
Tubaréo (Estado do Espirito Trés usinas de pelotizagdo de 36.7(1) Fornecida por meio da As operagdes nas usinas de 100.0
SaNtO)...eevveeiiiiieeiie e propriedade integral (Tubardo I, Il e rede elétrica nacional. pelotizagéo Tubaréo | e Tubarao
VIII) e cinco usinas arrendadas Produzida diretamente Il foram suspensas em outubro
(Itabrasco, Hispanobras, Kobrasco e pela Vale ou adquirida de 2019 em resposta as
duas usinas da Nibrasco). Essas por meio de contratos condig8es do mercado.
usinas recebem minério de ferro de compra e venda de
principalmente de nossas minas do energia
Sistema Sudeste, sendo a
distribuicéo feita através da nossa
infraestrutura logistica.
Fabrica (estado de Minas Parte do Sistema Sul. Recebe 4.5 Fornecida por meio da As operagOes na usina de Fabrica  100.0
Gerais).... . minério de ferro do complexo de rede elétrica nacional. foram suspensas desde fevereiro
Paraopeba e @mpra de terceiros. A Produzida diretamente de 2019, apds determinacéo da
producéo é em sua maioria pela Vale ou adquirida ANM (consulte Panorama geral -
transportada pela MRS e EFVM. por meio de contratos Panorama geral dos negécios
de compra e venda de Rompimento da barragem de
energia rejeitos na mina de Cérrego do
Feijao).
Vargem Grande (Estado de Parte do SistemaSul. Recebe 7.0 Fornecida por meio da As operagdes na usina de 100.0

Minas Gerais)...........cccceuee

minério de ferro do complexo de
Vargem Grande.A producéo é, em
sua maioria, transportada pela MRS.

rede elétrica nacional.

Produzida diretamente
pela Vale ou adquirida
por meio de contratos

de compra e venda de
energia
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Vargem Grande estio suspensas
desde fevereiro de 2019, apés
determinacéo da ANM (consulte
Panorama geral- Panorama
geral dos negécios Rompimento
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Sé&o Luis (Estaddo Parte do Sistema Norte. Recebe 7.5 Fornecida por meio da As operagdes na Usina de S&o 100.0 6]
Maranh&o)...........coccevvernns minério de ferro das minas de rede elétrica nacional. Luis foram reiniciadas no
Carajas. A producao é enviada aos Produzida diretamente segundo semestre de 2018. As
clientes através do nosso terminal pela Vale ou adquirida operacdes nessa usina tinham
maritimo de Ponta da Madeira. por meio de contratos sido suspensas desde 2012.
de compra e venda de
energia
Ooma:
Vale Oman Pelletizing Complexo industrial da Vale. Duas 9.0 Fornecida por meio da A usina de Oma é fornecida por 70.0 Oman Oil Company S.A.O.C.
Company LLC ........cccevennn. usinas de pelotizagcdo com uma rede elétrica nacional. minério de ferro do Quadrilatero
capacidade total nominal de 9,0 Ferrifero de Minas Gerais através
Mtpa. A usina de pelotizacéo é do porto de Tubar&o e por
integrada ao nosso centro de minério de ferro de Carajas
distribuicéo com capacidade através do terminal maritimo de
nominal de 40,0 Mtpa. Ponta da Madeira.

(1) Nossas licercas operacionais ambientais para as usinas de pelotizacdo de Tubar@o preveem uma capacidade de 36,2 Mtpa.
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1.1.4 Producéo de pelotas

A tabela a seguir apresenta informacdes sobre nossa principal producéo de pelotas de minério de ferro.

Producgé&o no exerci cio findo em 31 de dezembro

Companhia 2019 2018 2017
(milhdes de toneladas métricas)
RV U= () S OO U TSP U SO UPRUPPTTPRUPRPRTO 41,8 55,3 50,3
TOUA vt bRttt 418 55,3 503

(1) Esses numeros correspondem a 100% da producéo de nossas usinas de pelotas em Oma e das cinco usinas de pelotas gaerendamos no Brasil e
ndo sao ajustadas para refletir nossa propriedade.Os arrendamentos operacionais das usinas de pelotas de Itabrasco e Hispanobras expiram em
2020, o arrendamento operacional da usina de pelotas de Nibrasco expira em 2022 e os arrendmentos operacionais da usina de pelotas de
Kobrasco expiram em 2033.

1.1.5 Clientes, vendas e comercializacao

Fornecemos todas as nossas pelotas de minério de ferro e minério de ferro para a industria siderdrgica. Os niveis
existentes e esperados de demamla por produtos siderurgicos afetam a demanda por nosso minério de ferro e pelotas.
A demanda por produtos siderargicos € influenciada por diversos fatores, como a producdo industrial global, a
construcéo civil e os gastos com infraestrutura. Para obter mas informag8es sobre demanda e pregos, consulteRevisao

e Perspectivas Operacionais e FinanceirasVisao Geral- Principais fatores que afetam os precos.

Em 2019, a China respondeu por 61% de nossos embarques de minério de ferro e pelotas, e a Asia, comam todo,
respondeu por 75%. A Europa respondeu por 12%, o Brasil por 8%, seguido pelo Oriente Médio com 5%. Nossos dez
maiores clientes adquiriram, juntos, 134 milh&es de toneladas métricas de minério de ferro e pelotas de nossa producéo,
representando 43% dos nossos volumes de venda de minério de minério de ferro e pelotas em 2019 e 42% de nossa
receita total de minério de ferro e pelotas. Em 2019, nenhum cliente respondeu individualmente por mais de 10% de
nossos embarques de minério de ferro e pelotas.

De nossa producgédo de pelotas de 2019, 55% eram pelotas de alteforno e 45% eram pelotas de reducéo direta. O alto-
forno e a reducéo direta séo tecnologias diferentes empregadas por usinas siderurgicas para produzir agos, cada qual
usando diferentes tipos de pelotas. Em 2019, os mercados asiatice (sobretudo Japdo), europeu e brasileiro foram os
principais mercados para nossas pelotas de alteforno, enquanto o Oriente Médio e a América do Norte foram os
principais mercados para nossas pelotas de reducao dire&.

Investimentos no servi¢o de atendimento ao cliente, a fim de melhorar nossa competitividade. Trabalhamos junto com
nossos clientes para entender seus objetivos e fornecer a eles as solu¢gdes em minério de ferro que atendam as suas
necessidades especifica. Por meio de nossa experiéncia em processos de mineragdo, aglomeragéo e fabricacdo de
ferro, buscamos as solugdes técnicas que possibilitem um equilibrio entre o melhor uso de nossos ativos de mineragao
de classe mundial e a satisfagdo de nossos clientesAcreditamos que nossa capacidade de oferecer aos clientes uma
solugdo completa em minério de ferro e a qualidade de nossos produtos sdo vantagens extremamente importantes
gue nos ajudam a melhorar nossa competitividade em relacdo aos concorrentes que podem estar em uma localizagédo
geografica mais conveniente. Além de oferecer assisténcia técnica aos nossos clientes, temos escritérios em St. Prex
(Suica), Toquio (Japao), Cingapura, Dubai (Emirados Arabes Unidos), Xangai, Pequim e Qingdao (China), que sujpon
as vendas globais da Vale International, e um escritério no Brasil, queapoia as vendas para a América do Sul. Esses
escritérios também nos permitem manter um contato mais préximo com nossos clientes, monitorar suas necessidades
e o desempenho de nossos contratos, além de garantir que nossos clientes recebam os produtos em tempo habil.

Vendemos minério de ferro e pelotas por meio de diferentes acordos, incluindo contratos de longo prazo com clientes, e em
spot, por meio de ofertas publicas e plataformas de negociagdo. Nossa precificacdo estd geralmente ligada aos indices de
precos de mercado e utiliza uma variedade de mecanismos, inclusive precospot atuais e pregos médios durante periodos
especificos. Nos casos em que os produtos sejam precificados amds que o preco final seja determinavel no momento da
entrega, reconhecemos a venda com base em um precgo provisorio com um ajuste subsequente que reflita o preco final.
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Em 2019, protegemos parte de nossa exposic¢ao total aos pre¢os ddounker oil, relacionados a contratos de longo prazo
relacionados as nossas vendas internacionais e domésticas FOB e CFR.

1.1.6 Concorréncia

O mercado global de minério de ferro e pelotas é extremamente competitivo. Os principais fatores que afetam a concorréncia
sdo preco, qualdade e variedade dos produtos oferecidos, confiabilidade, custos operacionais e custos de transporte.

- Asia® Nossos principais concorrentes no mercado asiético estéo localizados na Australia e incluem subsidiarias e
coligadas da BHP, Rio Tinto Ltd. ("Rio ifito") e Fortescue Metals Group Ltd. Somos competitivos no mercado asiatico
por dois motivos. Primeiramente, as siderurgicas buscam em geral obter tipos (ou misturas) de minério de ferro e
pelotas que possam gerar o produto final desejado da maneira mais econdmica e eficaz. Nosso minério de ferro
tem baixos niveis de impurezas e outras propriedades que costumam resultar em custos mais baixos de
processamento. Por exemplo, além de seu alto teor, o teor de alumina de nosso minério de ferro € muito baixo
comparado ao dos minérios australianos, reduzindo o consumo de coque e aumentando a produtividade nos altos-
fornos, o que é importante especialmente durante periodos de grande demanda e restricGes ambientais. Quando
a demanda do mercado é forte, o nosso diferencial de qualidade geralmente se sobressai junto aos clientes. Em
segundo lugar, as siderdrgicas frequentemente desenvolvem rela¢des de venda baseadas no fornecimento confiavel
de uma mistura especifica de minério de ferro e pelotas. Nossa propriedade e opgacao das instalagdes de logistica
dos Sistemas Norte e Sudeste nos ajudam a garantir que os produtos sejam entregues no prazo e a um custo
relativamente baixo. Contamos com contratos de fretamento de longo prazo para garantirmos capacidade de
transporte e aumentarmos nossa capacidade de oferta de nossos produtos no mercado asiatico a precos
competitivos, pelo regime CFR, apesar dos custos mais altos do transporte, comparados aos dos produtores
australianos. Para apoiar a estratégia comercial do nosso negéio de minério de ferro, operamos dois centros de
distribuicdo, um na Malasia e um em Oma, e temos contratos de longo prazo com dezessete portos na China, que
tamb®m servem como centros de dBraziian Blénd Fines« o (. B rpfoflula mos, em
de alta qualidade resultante da mistura de finos de Carajas, que contém uma maior concentracéo de ferro e uma
menor concentracéo de silica no minério, com finos provenientes dos Sistemas Sul e Sudeste, que contém uma
menor concentragdo de ferro no minério. Em agosto de 2018, o Metal Bulletin langou um novo indice, o indice de
baixo teor de alumina de 62% Fe, baseado em nosso BRBF. Durante 2019, o indice de baixa alumina de 62% Fe foi
negociado com um prémio de US$ 1,07 por dmt sobre o indice de 62% Fe. A mistura resultante proporciona forte
desempenho em qualquer tipo de operacdo de sinterizacdo. E produzido em nosso Terminal Maritimo de Teluk
Rubiah na Malasia e em dezessete centros de distribuicdo na China, o que reduz o tempo para se chegar aos
mercados asiaticos e aumenta a nossa capilaridade de distribuicéo pelo uso de embarca¢des menores. Em 2019,
anunciamos o lancamento do GF88, um novo produto para atender o crescente mercado de producéo de pelotas
na China, que consiste em finos de CarajaglOCJ) obtidos por meio de um processo debritagem, abrindo um novo
mercado para nosso portfélio de alta qualidade.

- Europa- Nossos principais concorrentes no mercado europeu
ArcelorMittal Mines Canada Inc., IronOre Company do Canada, subsidiaria da Rio Tinto., Kumba Iron Ore Limited e
Société Nationale Industrielle et Miniére. Somos competitivos no mercado europeu pelas mesmas razes que 0
somos na Asia, mas também devido & proximidade de nossas instalacdes portérias aos clientes europeus.

- Brasild O mercado brasileiro de minério de ferro também é competitivo e inclui varios pequenos produtores
de min®rio de ferro. Al gumas sider Yrgi cas, como Gerdau
( 6 CSNOG) ,cTubaesldd BrasirSeA., Usiminas e ArcelorMittal, também tém operagdes de minério de ferro.
Embora o preco tenha relevancia, qualidade e confiabilidade s&o também importantes fatores competitivos.
Acreditamos que nossos sistemas de transporte integrado, nasso minério de alta qualidade e nossos servigos
técnicos fazem de nds um forte concorrente no mercado brasileiro. Com relagéo as pelotas, nossos principais
concorrentes sédo LKAB, Companhia de Minério de Ferro do Canada, Ferrexpo Plc, Arceldittal Mines Canada
e Bahrain Steel.
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1.2 Minério de manganés e ferroligas
1.2.1 Operacdes e producéo de minério de manganés

Realizamos nossas operagfes de mineracdo de manganés no Brasil através da Vale S.A. e de nossas subsidiarias integrais
Vale Manganés S.A. ("ValdManganés") e MCR. Realizamos nossas operac¢des minerarias no Brasil mediante concessées
do governo federal por tempo indeterminado. Nossas minas produzem minério metallrgico, utilizado principalmente

na producdo de ferroligas de manganés, matéria-prima para produzir ago carbono e ago inoxidavel.

Complexo Fonte de
minerério Companhia Localizag&o Descrigéo / Histérico Mineralizag&o Operagbes energia Acesso/Transporte
AZUL.ooiiiies Vale S.A. Estado do Operagdes de Minérios de 6xido de Fases de britagem, Fornecida por O minério de
Para mineracéo a céu alto e médio teor (teor  depuracdo e meio da rede manganés é
aberto e usinas de de 24 a 46% de classificagéo, elétrica nacional.  transportado por
beneficiamento locais. manganés). produzindo Produzida caminhéo e pela
granulados e diretamente pela ferrovia EFC até o
finos. Vale ou terminal maritimo de
adquirida por Ponta da Madeira.
meio de

contratos de
compra e venda

de energia
Morro da Mina .. . Vale Estado de Operacdes de Minérios de silico- Processo Fornecida por O minério de
Manganés Minas Gerais mineragao a céu carbonato de médioe = DMS/HMS de meio da rede manganés é
aberto e usina de baixo teor (teor médio  separagdo em elétrica nacional.  transportado por
concentragao. de 30% de meio denso- Adquirida de caminh&o para as
manganés). pesado, britagem empresas de usinas de ferroliga de
e peneiramento, servigos publicos Barbacena e Ouro
produzindo regionais. Preto.
granulados para
as usinas de
ferroliga de
Barbacena e Ouro
Preto.
Urucum ... . MCR Estado do Operagdesde Minérios de 6xido de Fases de britagem, Fornecida por O minério de
Mato Grosso mineragédo subterranea  alto e médio teor (teor  depuragéo e meio da rede manganés é
do Sul e usinas de médio de 46% de classificagéo, elétrica nacional. transportado por
beneficiamento locais.  manganés) produzindo Adquirida por barcagas que
granulados e meio de percorrem 0s rios
finos. contratos de Paraguai e Parana até
compra de o transbordo no porto
energia. de Nueva Palmira no

Uruguai.

A tabela a seguir apresenta informacdes sobre a produgdode minério de manganés, obtidas ap6s o processo de
beneficiamento, e recuperacdo em massa.

2019
Produg&o no exercicio findo em 31 de dezembro processo
Mina Tipo 2019 2018 2017 recuperacéo(1)
(milhdes de toneladas métricas)
(%)
AZUL oo A céu aberto 1,0 1,0 1,4 40
Morro da Mina .. A céu aberto 0,2 0,1 0,1 76
Urucum Subterranea 04 0.7 0,7 82

TOtaAl oo 1,6 1,8 2,2

(1) Porcentagem da mina recuperada no processo de beneficiamento.
1.2.2 Operacgdes e producéo de ferroligas de manganés
Conduzimos nossos negocios de ferroligas de manganés por intermédio de nossa subsidiaria integral, a Vale Manganés.

A producéo de ferroligas de manganés consome quantidades significativas de eletricidade, que é abastecida por meio
de contratos de compra e venda de energia.
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Produzimos varios tipos de ferroligas de manganés, como ligas de manganés de alto e médio carbono e ferro silicio

manganés.
Usina Localizagdo Descrigdo / Historico Capacidade nominal Fonte de energia
Usinas de Minas Gerais.............c..c...... Cidades de Barbacena possui seis fornos, Barbacena: 66.000 Fornecida por meio
Barbacena e Ouro sendo dois fornos de refino e toneladas por ano da rede elétrica
Preto uma usina de briquetagem. (54.000 toneladas por nacional. Adquirida

Cidade de Simdes
Filho

Usina da Bahia...........ccoceevvicieceennn.

Ouro Preto possui trés
fornos, que néo estao
atualmente em
funcionamento devido a
condigdes de mercado.

Quatro fornos, dois
conversores e uma usina de
sinterizagédo.

ano de ferro-silicio
manganés e 12.000
toneladas por ano de
ferro-manganés médio
carbono). Ouro Preto:
64.000 toneladas por
ano de ferro-silicio
manganés.

135.000 toneladas por
ano (42.000 toneladas
por ano de ferro-silicio
manganés e 93.000
toneladas por ano de
ferro-manganés alto

de Furnasd Centrais
Elétricas S.A. ou por
meio de contratos
de compra de
energia.

Fornecida por meio
da rede elétrica
nacional. Adquirida

de Companhia
Hidrelétrica do Séo
Francisco (CHESF) ou

carbono). A usina tem por meio de
capacidade de refinar contratos de compra
até 40.000 toneladas por  de energia.

ano de ferro-manganés
alto carbono, para a
producéo de liga de
ferro-manganés médio
carbono, conforme a
demanda do mercado.

A tabela a seguir apresenta informacgdes sobre nossa producéo de ferroligas de manganés.

Producé&o no exercicio findo em 31 de dezembro(1)

Usina 2019 2018 2017
(mil toneladas métricas)
BarDACENA. ....ccoiiiiiiiie et 54 55 58
OUIO PIELO ..ttt ettt et et e et e e e e enee st e e e e 11 10 3
SIMBES FilN0.....eeiiiieiiie et 86 103 88
LI ] €= LSOO PPPTPRE 151 168 149

(1) Os numeros de producgéo refletem o metal quente, que é posteriormente processado por instalacdes de britagem e peneiramento. A recuperacao
média em massa nesse processo é de 85%.

1.2.3 Minério de manganés e ferroligas: vendas e concorréncia

Os mercados de minério de manganés e ferroligas séo altamente competitivos. A concorréncia no mercado de minério
de manganés se da em dois segments. O minério de manganés de alto e médio nivel compete em nivel maritimo
global, enquanto o minério de baixo teor compete em nivel regional. Para alguns ferroligas de manganés,
especialmente ferromanganés, minérios de manganés de alto teor devem alcancar galidade e custo competitivos,
enquanto minérios de teor médio a baixo podem ser usados na producdo de silicomanganés. Os principais
fornecedores de minérios de alto teor estdo localizados na Africa do Sul, Gab&o, Australia e Brasil. Os principais
produtor es de minérios de baixo teor estdo localizados na Ucrania, China, Africa do Sul, Gana, Cazaquistéo, india e
México.

Competimos no mercado transoceanico com minérios de alto e médio teor oriundos das minas Azul e Urucum, onde
nos beneficiamos de extensas anergias com as nossas operacdes de minério de ferro, desde as minas até as operacdes
ferroviarias, portuarias e maritimas. Nossos principais concorrentes nesse segmento sdo a South32 (Australia e Africa
do Sul) e a Eramet (Gab&o). Nossos minérios de baixaeor, especialmente do Morro da Mina, sdo consumidos
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internamente em nossas fundi¢des de ferroligas.

O mercado de ferroligas de manganés é caracterizado por um grande nimero de participantes que compete
principalmente com base no prego. Nossos concorrentes estdo localizados principalmente em paises produtores de
minério de manganés ou ago carbono. Potenciais entrantes e substitutos provém de ferroligas de silicio ou cromo, que
podem ocasionalmente mudar seus fornos para manganés, e de produtores de manganéseletrolitico. Os concorrentes
podem ser fundi¢des integradas como nos, que abastecem minério de manganés a partir de suas proprias minas, ou
fundi¢cBes ndo integradas. Os principais fatores competitivos desse mercado sdo os custos do minério de manganés,

da eletricidade, da logistica e dos redutores, tais como coque, carvdo e carvao vegetal. Concorremos com produtores
independentes e integrados.

Concentrando-se principalmente nos clientes siderlrgicos brasileiros, norteamericanos e sulamericanos, nossas
operacdes de ferroligas também se beneficiam de sinergias com as nossas atividades de vendas, comercializacéo,
aquisicao e logistica de minério de ferro. Compramos 0s nossos suprimentos de energia e coque a pregos de mercado
razoaveis, embora por intermédio de contratos de médio e longo prazos. Os concorrentes do mercado brasileiro séo
cerca de uma duzia de fundigcbes com capacidade de 5,0 a 90 mil toneladas por ano, a maioria delas néo integradas e
algumas delas sendo clientes dos nossos minérios de manganésTemos um diferencial em comparacao com eles na
producao de ferroligas de manganés de teor mais alto.
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2.1 Niquel
2.1.1 Operacdes
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Realizamos nossas operagdes de niquel principalmente através de nossa subsidiaria integral Vale Canada Lited, que opera dois sistemas de producgéo de niquel,
um na regido do Atlantico Norte e outro na regido da Asia -Pacifico. Também produzimos cobre como coproduto em nossas operagdes de niquel no Canada e,
através da Vale S.A., operamos um terceiro sistema dg@roducéo de niquel, Onga Puma, na regido do Atlantico Sul. Nossas operacdes de niquel estdo apresentadas

na tabela a seguir.

Companhia/ Acesso/
Sistema de mineragio Localizacio Descricao / Histdrico Operagdes Titulo mineréario Fonte de energia Transporte
Atlantico Norte:
Vale Canada..........cccevvvvveniennnens Canadad Operagdes integradas de mineragéao, Niquel. Principalmente operacdes de Direitos minerarios Fornecida pela rede Localizado na rodovia TransCanada e
Sudbury, Ontério moagem, smelting e refino para mineracao subterraneas com corpos patenteados sem prazo elétrica provincial de duas principais ferrovias que atravessam
transformar minério em niquel de minério de niquel sulfetado que de validade; Ontério e produzida a area de Sudbury. Os produtos
refinado, com uma capacidade também contém alguma quantidade arrendamentos diretamente pela Vale por acabados s&o entregues no mercado
nominal de 66.000 toneladas métricas de cobre, cobalto, PGMs, ouro e minerarios que expiram meio de hidrogeracéo. norte-americano por caminhéo. Para
de niquel refinado por ano e prata. Também processamos feeds entre 2020 e 2040; e clientes no exterior, os produtos sé@o
alimentag&o adicional de ¢xido de externos provenientes de terceiros e licencas de mineragao carregados em contéineres e viajam de
niquel para a refinaria no Pais de de nossas opera¢des em Thompson.  de ocupagéo com modo intermodal (caminh&o/trem/navio
Gales. As operagdes de mineragdo em  Além de produzir niquel acabado prazo de validade cargueiro) através dos portos da costa
Sudbury comegaram em 1885. em Sudbury, enviamos um produto indefinido (1). leste e oeste do Canada.
Adquirimos as operagdes de Sudbury intermediario de 6xido de niquel
em 2006. para nossa refinaria de niquel no
Pais de Gales para o processamento
dos produtos finais.
Cobre.Produzimos dois produtos
intermediarios do cobre,
concentrado de cobre e mate de
cobre, e também um produto
acabado de catodo de cobre
eletrolitico.
Vale Canada.........ccccocvereenieniuenns Canadad Operacdes de mineragdo e moagem Niquel. Principalmente operacdes de Arrendamentos emitidos ~ Fornecida pela empresa Os concentrados intermediarios sédo
Thompson, para processar minérb em concentrado mineragao subterranea com corpos pelo governo vencem concessionaria de servicos  entregues em Ontério.
Manitoba de niquel. Eliminamos as atividades de  de minério de niquel sulfetado, que entre 2021 e 2025; os publicos provincial de

fuséo e refino em Thompson durante
2018. A mineralizagdo em Thompson

foi descoberta em 1956, e as operacdes

foram adquiridas pela Vale em 2006.

também contém alguma quantidade
de cobre e cobalto. Desde o segundo
semestre de 2018, comegamos a
enviar a maioria do concentrado de
niquel de Thompson para ser refinado
em Sudbury.
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arrendamentos minerais
vencem em 2034 (2).

Manitoba.



Vale Newfoundland & Labrador

Limited ...

Vale Europe Limited...........

Asia/Pacifico
PT Vale |

Vale Nouvelle-
CalédonieS. A. S.

ndone.s

Bay e Long
Harbour,
Newfoundland &
Labrador

Reino Unido &
Clydach, Pais de
Gales

Indonésia 6
Sorowako,
Sulawesi

Nova Caleddniad
...(...¢ Provincia do Sul

CanadadV o i s e Mineragdo integrada a céu aberto e

operagéo de moagem em

concentrados de cobre e niquel de
produ-«o em Voiseyi
concentrado de niquel em Long

Harbour para produtos de metal
acabado com uma capacidade nominal
prevista de aproximadamente 50.000
toneladas métricas de niquel refinado
por ano conforme crescimento

gradativo (ramp-up). As operagoes de
Voi seyds Bay come- i
foram compradas pela Vale em 2006.

Refinaria de niquel autbnoma
(produtora de ni quel refinado), com
capacidade nominal de 40 mil
toneladas métricas por ano. A refinaria
de Clydach iniciou suas operagdes em
1902 e foi adquirida por nés em 2006.

Area de mineragéo a céu aberto e a
respectiva instalacdode processamento
(produtora de matte de niquel, um
produto intermediario), com
capacidade nominal de
aproximadamente 80.000 toneladas
métricas de niquel em matte por ano.
As agdes da PTVI séo negociadas na
Bolsa de Valores da Indonésia.
Detemos indiretamente
aproximadamente 59% do capital social
da PTVI, Sumitomo Metal Mining Co.,
Ltd ("Sumitomo") e uma afiliada detém
aproximadamente 20%, e o pUblico
detém aproximadamente 20%. A PTVI
foi criada em 1968, iniciou suas
operacdes comerciais em 1978,
comegou a negociar suas agdes na
bolsa de valores da Indonésia em 1990
e foi adquirida por nés em 2006.

Operacdes de mineragéo e
processamento (produtora de dxido de
niquel, hidréxido de niquel e carbonato
de cobalto). Detemos 95% das a¢des
da VNC e os 5% restantes s&o detidos
pela Société de Participation Miniére
du Sud Calédonien S.A.S. ("SPMSC"). A
SPMSC tem a opcao de aumentar sua
participagdo na VNC em até 5% dentro
de dez anos a partir da data do acordo
de acionistas assinado em 29 de abril
de 2019(4).

Compreende amina a céu aberto de
Ovoid, e as jazidas para operagdes
subterraneas em um estagio
posterior. Extraimos corpos de
minério de niquel sulfetado, que
também contém cobre e cobalto. As
instalagcdes da Long Harbor
continuaram em ramp-up em 2019,
a0 mesmo tempo em gue processam
o feed de concentrados de Voisey's
Bay exclusivamente. O concentrado
de cobre da mina a céu aberto é
vendido diretamente ao mercado.

Processa um produto intermediario
de niquel, 6xido de niquel, fornecido
por nossas operacdesde Sudbury e
Matsuzaka para produzir niquel
acabado sob a forma de pés e
pelotas.

A PTVI extrai minério de niquel
lateritico e produz mate de niquel,

que é enviado principalmente para
nossa refinaria de niquel no Jap&o. De
acordo com os contratos de venda
garantida durante a vida Util da mina,
a PTVI vende 80% de sua produgéo
para a nossa subsidiéria integral, a

Vale Canada, e 20% para a Sumitomo.

A VNC utiliza um processo de
lixiviacdo acida de alta pressédo para
tratar minérios limonitico e lateritico
saprolitico. Depois de abril de 2020, o
VNC deixara de produzir éxido de
niquel, mantendo apenas a producéo
de hydroxide cake.
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O arrendamento mineral
termina em 2027, com
direito a renovagdes
posteriores por periodos
de dez anos.

Contrato de trabalho
expira em 2025, com
direito a duas
prorrogacoes
consecutivas por dez
anos, na forma de licenga
de trabalho, sujeito a
aprovacéo do governo
indonésio (3)

Concessdes minerarias
expirando em 2022 e
2051 (5).

Aener gi a
100% fornecida pelos
geradores a diesel da Vale.
A energia na refinaria de
Long Harbour é fornecida
pela companhia de servigos
publicos provincial de
Newfoundland e Labrador.

Fornecida por meio da rede
elétrica nacional.

Produzida principalmente
pelas usinas hidroelétricas
de baixo custo da PTVI no
Rio Larona (atualmente
existem trés unidades). A
PTVI possui geradores
térmicos para
complementar seu
suprimento de energia
hidroelétrica com uma fonte
de energia que néo esta
sujeita a fatores
hidrolégicos.

Fornecida por meio da rede
elétrica nacional e por
produtores independentes.

em Voi

Segmentos de Negdcios

Os concentrados de niquel e cobre sdo
transportados até o porto por caminhdes

e enviados por navios de granéis sélidos
para os mercados externos ou para nossas
operagdes em Long Harbour para refino
adicional.

Transportados para o cliente final no
Reino Unido e na Europa continental por
caminh&o. Os produtos para clientes
estrangeiros séo transportados por
caminh&o até os portos de Southampton e
Liverpool e embarcados por contéineres
oceanicos.

Transportados por caminh&o por
aproximadamente 55 km até o porto do
rio, em Malili, e carregados em barcacas
para carregar navios de carga geral para
envio.

Os produtos séo carregados em
contéineres e transportados por caminhdo
por aproximadamente 4 km até o porto de
Prony e embarcado em contéiner
oceanico.



Vale Japan Limied..........ccccceueee.

Vale Taiwan Limited.....................

Vale Nickel (Dalian) Co., Ltd

Atlantico Sul
Vale/Onga Puma

Japdod
Matsuzaka

Taiwand
Kaoshiung

China d Dalian,
Liaoning

. Brasild Ourilandia

do Norte, Para

Refinaria de niquel autbnoma
(produtor de niquel intermediério e
acabado), com capacidade nominal de
60.000 toneladas métricas por ano. A
Vale tem uma participagao de 87,2%
das acdes e a Sumitomo detém o
restante das agdes. A refinara foi
construida em 1965 e adquirida pela
Vale em 2006.

Refinaria de niquel autbnoma
(produtora de niquel acabado), com
capacidade nominal de 18.000
toneladas métricas por ano. A refinaria
iniciou a produgdo em 1983 e foi
adquirida pela Vale em 2006.

Refinaria de niquel autbnoma
(produtora de niquel acabado), com
capacidade nominal de 32.000
toneladas métricas por ano. Posstimos
98,3% da participacéo societaria e a
Ningbo Sunhu Chemical Products Co.,
Ltd. possui 0 1,7% restante. A refinaria
iniciou a produg&o em 2008.

Operagéo de mineragao esmelting
produzindo ferro -niquel de alta
qualidade para aplicagéo na industria
de ago inoxidavel.

Produz produtos intermediarios para
posterior processamento em nossas
refinarias na Asia e no Reino Unido, e
os produtos acabados de niquel
utilizando mate de niquel fornecido
pela PTVI.

Produziu niquel acabado para o setor
de ago inoxidavel, usando produtos
intermediarios das nossas operagdes
em Matsuzaka e Nova Caledonia. N6s
suspendemos as operagdes nesta
usina em 2017 devido as condi¢des
do mercado e ela permanece
atualmente sob care and
maintenance.

Produz niquel acabado para o setor
de ago inoxidavel, usando produtos
intermediarios das nossas operagdes
em Matsuzaka e Nova Caledonia.

A mina de Onga Puma foi construida
para recuperar o niquel do depdsito
de minério saprolitico. A operacdo
produz ferro-niquel através do
processo de forno elétrico rotativo.
Atualmente, estamos operando com
uma Unica linha de forno elétrico e
duas linhas defornos calcinador e
rotativo, com capacidade nominal
estimada em 27.000 toneladas
métricas por ano. Vamos avaliar as
oportunidades de reiniciar as
operagdes da segunda linha tendo em
vista as condi¢des do mercado e
casos de negécio associados.
Consulte Informag6es Adicionaisd
Processos Judiciai® A¢dode Onga
Puma.

<}

Concesséo de mineragao
por periodo
indeterminado.

Fornecida por meio da rede
elétrica nacional. Adquirida
de empresas de servicos
publicos regionais.

Fornecida por meio da rede
elétrica nacional. Adquirida
de empresas de servicos
publicos regionais.

Fornecida por meio da rede
elétrica nacional. Adquirida
de empresas de servigos
publicos regionais.

Fornecida por meio da rede
elétrica nacional. Produzida
diretamente pela Vale ou
adquirida por meio de
contratos de compra e
venda de energia

Segmentos de Negdcios

Os produtos séo transportados por
caminh&o em estradas publicas para
clientes no Japéo. Para clientes no exterior,
os produtos séo carregados em
contéineres na usina eenviados pelos
portos de Yokkaichi e Nagoya.

Transportados por caminh&@o em estradas
publicas para clientes em Taiwan. Para
clientes no exterior, os produtos s&o
carregados em contéineres na usina e
enviados do porto de Kaoshiung.

O produto é transportado por caminh&o
em estradas publicas e por linhas férreas
para os clientes na China. Também é
fornecido em contéineres para o exterior e
alguns clientes nacionais.

O ferro-niquel é transportado por
caminh&o até o terminal maritimo de Vila
do Conde, no estado brasileiro do Para e
exportado em contéineres oceanicos.

(1) Enviamos pedidos de renovacédo de arrendamentos em Sudbury com vencimento em 2020 e o processo de provacdo estd em andamento. Todas as condicdes necessarias para a renovagao sob a Lei de
Mineragéo de Ontério foram cumpridas. Esse processo geralmente leva varios anos, e podemos continuar operando enquanto o proesso de aprovacao estad em andamento.

(2) Com relagéo aos arrendamentos com vencimento em 2020, a Vale Canada Limited negociou a extens@o por um periodo de um ano a pair da data de vencimento original. A Vale esta negociando com o
Governo de Manitoba a renovacéo dos direitos minerais de acordo com a Lei de Minas e Minerais de Manitoba, o Regulamento de Disposi¢do Mineral e Arrendamento Mineral, de 1992.

(3) O contrato de trabalho entre a PTVI e o governo indonésio expirard em 2025, ap6s essa data a PTVI continuara sua operagdo nforma de uma licenga comercial de 10 anos, desde que determinadas
obrigagdes sejam cumpridas. A PTVI pode solicitar uma prorrogagao adicional de 10 anos, desde que esteja em conformidade conos requisitos predefinidos. Sob o contrato de trabalho, a PTVI concordou
em alienar 20% de suas ac¢des aos participantes indonésios dentro de cinco anos a partir da emissdo de um regulamento datado de outubrode 2014 (aproximadamente 20% das acGes da PTVI ja sédo
negociadas em bolsa e listadas na bolsa de valores da Indonésia)Em Outubro 2019, a PTVI, juntamente com seus acionistas, Vale Canada e Sumitomo, assinou um Contrato Preliminar néo vinculante
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®)
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referente ao desinvesti mento da PTVI com a PT Indonesi a A é&ogbesuperdsionams investimentos érentineracioodd estadn.|Os acionisras )
concordaram em cumprir as obrigacdes de alienacéo de juros de 20% e a Inalum foi nomeada pelo Governo da Republica da Indoném para adquirir essa participagdo. As partes estéo negociando os acalos

definitivos.
Em abril de 2019, a Vale Canada e a Société de Participation Miniere du Sud Calédonien S.A.S ("SPMSC") firmaram um Acordo Aleionistas ("SHA") para substituir o acordo de acionistas datado de fevereiro

de 2005, conforme alterado. Entre outras coisas, o SHA fornece & SPMSC a opgdo de aumentar sua participacdo na VNC em até 5% adicionais dentro de dez anogartir da data do SHA a um preco de
exercicio (definido nos primeiros cinco anos e aumentando pelo indice de prego ao consumidor americano anualmente, a partir do sexto ano). O SHA também inclui disposi¢cdes antidiluicdo em que a

SPMSC s6 pode ser diluida abaixo de 5% de propriedade em circunstancias especificadas.
A VNC solicitou a renovacgéo de algumas concessdes que estavam protamadas para vencer antes de 2018. Todas as condigdes exigidas para a renovacao foram cumpridas. Esse processo geralmentedev

Varios anos, e podemos continuar operando enquanto o processo de aprovagéo esta em andamento.
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2.1.2 Producéo

A tabela a seguir apresenta nossa produgéo anual por mina em operacao (ou, em uma base agregada para o caso das
areas de operacéo Sulawesi, operadas pela PTVI na Indonésia, pois ela é organizada por areas de mineracao ao invés
de minas individuais) e o teor médio de minério contido de niquel e cobre. A producéo das minas em Sulawesi
representa o produto proveniente da estacdo de peneiramento de PTVI para a unidade de processamento de PTVI e
ndo inclui perdas de niquel derivadas de secagem e dosmelting. Para nossas opera¢cdesem Sudbury, Thompson e

O representam o
dessas operag8es e ndo incluem ajustes ligados a beneficiamentosmelting ou refino. Para nossa operagdo de Onca
Puma no Brasil e a operacdo da VNC na Nova Caleddnia, a produgéo e o teor médio representam a produgadn-situ

Voi seyds

Bay,

a

produ-«o

e

de minério e ndo incluem perdas durante o processamento.

Minas em operag&o em
Ontario
Copper Cliff North...........

Creighton

StobiIe .o

GarsoN........cccvvveveeeieinnnn,

Coleman,

Totten

Total das operacdes
em ONtario .................
Minas em operagéo em
Manitoba

Thompson..........ccceeeeneee.

Birchtree........cccoevvineenne
Total das operacdes
em Manitoba

Minas em operacédo em
Voi sey08s .Ba.
Minas em operago de
SulawesiSorowako(2)...
Nova Caleddnia em
operagdomines VNC(2)
Minas em operacéo no
BrasilOnga Puma(3)......

@
@
(©)

A tabela a seguir apresenta informacdes sobre a nossa producao de niquel, incluindo: niquel refinado em nossas
instalag6es e produtos intermediarios para venda. Os dados abaixo estéo apresentados com base na fonte de minério

niquel contido.

[0} teor

m®ed i

Segmentos de Negdcios

2019(1) 2018(1) 2017
Teor Teor Teor
Producéo Cobre Niquel Produgéo Cobre Niquel Prod ucao Cobre Niquel

644 1,72 1,38 746 1,30 1,29 814 1,40 1,30
613 2,67 2,68 608 2,77 2,55 595 2,91 3,17
6] 6] o] 448 0,53 0,62

641 1,32 1,77 655 1,35 2,00 635 1,48 1,93
1.102 3,80 1,47 618 3,31 1,40 1.007 3,76 1,53
¢} <} ¢} ¢} 3 ¢}

669 2,08 1,33 710 2,02 1,39 710 1,90 1,33
3.669 2,50 1,68 3.337 2,10 1,70 4.210 2,18 1,65
859 - 1,78 1.034 6] 2,05 1.229 4 1,94
3 3 3 329 ] 1,30

859 - 1,78 1.034 5 2,05 1.557 5 181
2.116 1,19 2,21 1.895 1,32 2,37 2.378 1,44 256
4.286 R 1,89 4.469 3 1,90 4.569 5 189
2.495 R 1,54 2.620 5 1,46 3.030 147
321 . 1,40 3 5 3 %64 5 205

A producéo é expressa em milhares de toneladas métricas. O teor é em porcentagem de cobre ou niquel, respectivamente.
Esses nimeros correspondem a 100% da producgéo e ndo séo ajustados para refletir nossa propriedade.
As atividades de mineragdo em Onga Puma foram suspensas de setabro de 3 a setembro de 2019.

Producéo finalizada por fonte de minério no

ano
findo em 31 de dezembro,
Mina Tipo 2019 2018 2017
(mil toneladas métricas com niquel contido)
Sudbury Subterranea 50,8 50,6 61,9
Thompson...... Subterranea 11,3 14,8 23,0
VOoi sSey0.8...Bay. (.l o A céu aberto 35,4 38,6 51,8
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Sorowako(2)... A céu aberto 68,2 72,1 73,1
Onca Puma..... A céu aberto 11,6 22,9 24,7
Nova Caledbdnia (3) A céu aberto 23,4 32,5 40,3
Externo(4) 3 7.3 13,1 13,1

Total(5) 208,0 244,6 288,2

(1) Inclui niquel acabado produzido em Long Harbor, Sudbury e Thompson.

(2) Esses numeros ndo foram reajustados para refletir nossa participagdo. Temos uma participagdo de 59,28% na PTVI, proprietardas minas de

Sorowako.
(3) Esses numeros ndo foram reajustados para refletir nossa participgdo. Temos uma participacéo de 95,0% na VNC.
(6) Niquel acabado processado em nossas instalagées utilizando recursos adquiridos de terceiros.
(5) Esses numeros ndo incluem processamento deeeds(tolling of feeds) para terceiros.

2.1.3 Clientes e vendas

Nossos clientes de niquel estéo distribuidos no mundo inteiro. Em 2019, 42% de nossas vendas de niquel refinado

foram enviadas para clientes na Asia, 21% na Europa, 32% na América do Norte e 5% para outros mercados. Temos
contratos de curto prazo de volume fixo com os clientes para a maioria das vendas anuais previstas de niquel. Esses
contratos, em geral, proporcionam uma demanda estavel de uma porgéo significativa de nossa producao anual.

O niquel é um metal negociado em bolsa, cotado na London Metal Exchenge ( OLMEGS6) e

(0OSHFEO) , e a maioria dos produtos de n2quel seu
preco na LME, dependendo principalmente das caracteristicas fisicas e técnicas do produto de niqgueNossos produtos
de n2quel refinado representam o que ® conheci na
principal mente de min®rios de n2z2quel (ao contr 8ri do

contém niquel). Os produtos de niquel primério refinados distinguem-se de acordo com as seguintes caracteristicas, as

quais determinam o nivel de pre¢o do produto e sua adequacéo para varias aplicacdes de uso final:

- teor de niquel e nivel de pureza: @) os produto s intermediarios tém varios niveis de teor de niquel, p) o ferro-
gusa de niquel tem de 1,5% a 15% de niquel, €) o ferro-niquel tem de 15% a 40% de niquel, ¢I) niquel refinado
com menos de 99,8% de n2quel, incl ui nH,e)qteordehigieldSE c 0 mo
padrdo tem, no minimo, 99,8% de niquel, e €) o niquel de alta pureza tem no minimo 99,9% de niquel e

auséncia de impurezas de elementos especificos;

- forma (como pés, pelotas, discos, quadrados e tiras discretos ou filamentares)

- tamanho (de particulas de p6 sub-micron a catodos de tamanho grande); e

- embalagem (como granel, sacos de 2 toneladas, tambores de 250 kg, sacos de 10 kg)
Em 2019, as principais aplicacdes de primeira utilizacao para o niquel primario foram:

- ago inoxidavel (68% do consumo mundial de niquel);

- ligas néo ferrosas, ligas de acgo e fundi¢éo 18% do consumo mundial de niquel);

- revestimento de niquel (7% do consumo mundial de niquel); e

- baterias (7% do consumo mundial de niquel).

Em 2019, 70% de nossas vendas de iquel refinado foram feitas para aplica¢cdes que excluem o ago inoxidavel, em
comparacao a média de 32% da industria de produtores de niquel primario. Isso proporciona maior diversificacao e
estabilidade para volumes de venda de nossas receitas de niquel. @mo resultado de nosso foco nesses segmentos de
alto valor, nossos pre¢os médios realizados de niquel refinado tém superado, de maneira constante, 0s precos a vista

do niquel na LME.
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Oferecemos vendas e suporte técnico a nossos clientes no mundo inteiro atavés de uma rede de marketing
estabelecida, com sede em nossa matriz em Toronto, Canada. Temos uma rede de marketing global bem estabelecida
para o niquel refinado, baseada em nossa matriz em Toronto (Canadd). Também temos vendas e suporte técnico
distribuidos em todo o mundo, com presenca em Cingapura e Toronto (Canadd) e gerentes de vendas localizados em

St. Prex (Suica), Paramus, Nova Jersey (Estados Unidos) e em varios locais da Asia. Para obter mais informacgdes sobre
precos e demanda, consulte Revisdooperacional e financeira e perspectiva® Principais fatores que afetam os precas

2.1.4 Concorréncia

O mercado global de niquel é altamente competitivo. Nossos principais pontos fortes de competitividade sédo nossas
minas de longa vida, nossos baixos cusbs de produgdo com relagdo a outros produtores de niquel, nossas sofisticadas
tecnologias de exploracdo e processamento e nossa carteira de produtos diversificada. Nosso marketing de alcance
mundial, mix de produtos diversificados e suporte técnico orientam nossos produtos para as aplicagdes e regides
geograficas que oferecem as maiores margens aos nossos produtos.

Nosso fornecimento de niquel representou 9% do consumo mundial de niquel primario em 2019. Além de nés, os

maiores fornecedores integrados de mina a mercado do setor de niquel (cada um com suas proprias instalacdes
integradas, incluindo opera¢bes de mineracdo, processamento, refino e comercializacdo de niquel) sdo Nornickel,
Glencore, Jinchuan Nonferrous Metals Corporation Tsingshan Group e Jiangu Delong Nickel. Junto com a Vale, essas
empresas representaram aproximadamente 42% da produc¢do mundial de niquel primario refinado em 2019.

A qualidade dos produtos de niquel determina sua adequagédo ao mercado. Os produtos da Classe | superior, que
possuem maior teor de niquel e niveis mais baixos de elementos deletérios, sdo mais adequados para aplicacbes de
niquel de alta qualidade, como a utilizacdo em indistrias especializadas (por exemplo, aeronaves e naves espaciais) e
ganham um prémio mais alto. Os produtos da Classe | mais baixa, apresentam niveis de impurezas um pouco mais altos
em comparagdo aos produtos da Classe | superior e sdo mais adequados para aplica¢cdes mais gerais de niquel, como
ligas de fundicdo, e geralmente recebem um prémio mais baixo em comparacgdo aos produtos da Classe I. Os produtos
da classe Il, que possuem menor teor de niquel e niveis mais altos de elementos deletérios, sdo usados principalmente
na fabricagdo de aco inoxidavel. Os produtos intermediarios ndo representam a produ;do de niquel acabado e
geralmente sdo vendidos com desconto, uma vez que ainda precisam ser processados antes de serem vendidos para
clientes finais.

A maior parte da produg¢do mundial de niquel é composta por produtos de niquel Classe 1l (55% do mercado global
em 2019), que incluem o ferro-gusa de niquel (NPI, com teor de niquel abaixo de 15%). A maioria dos nossos produtos
sdo produtos de niquel de alta qualidade, o que torna a Vale a fornecedora preferida para aplicagfes especiais de
niquel. Em 2019, 486 dos nossos produtos de niquel eram de classe Superior |, 12% eram de Classe inferior |, 28%
classe Il e 12% intermediarios.

Embora a producgéo de aco inoxidavel seja um importante fator na demanda global de niquel, os produtores de aco
inoxidavel podem usar os produtos de niquel com uma ampla variedade de teor de niquel, inclusive o niquel secundario
(sucata). A escolha entre o niquel primério e 0 secundario baseiase principalmente em seus pre¢os relativos e
disponibilidade. Consulte Revisdo Operacionale Financeira e Perspectiva® Principais fatores que afetam os preco$
Niquel.

A concorréncia no mercado de niquel baseiase principalmente na qualidade, confiabilidade de fornecimento e preco.

Acreditamos que nossas operagfes sdo competitivas no mercadode niquel por causa da alta qualidade de nossos
produtos de niquel e nossos custos de producdo comparativamente baixos.
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2.2 COBRE

2.2.1 Operacdes

Realizamos nossas operagdes de cobre no Brasil por meio da controladora e no Canadé por intermédio de nossasubsidiarias.

Local/ complexo

Descrigdo / Histérico

Mineralizagdo/ Operacdes

Titulo minerario

Fonte de energia

Segmentos de Negdcios

Acesso / Transporte

de mineragédo Localizagéo

Brasil:

Vale/Sossego Carajés, Estado do
Paré.

Vale/Salobo Carajéas, Estado do
Para.

Canada:

Vale Canada Canadaf Sudbury,

Ontério

Vale Canada /
Voi s ey 8¢ Newfoundland e
Labrador

CanadadVoi sey¢

Duas areas principais de cobre,
Sossego e Seqeirinho e uma
instalacéo de processamento para
concentrar o minério. Sossego foi
desenvolvida pela Vale. A
producéo foi iniciada em 2004 e
dispde de uma capacidade
nominal de aproximadamente
93.000 toneladas por ano (tpa) de
concentrados de cobre.

A usina de processamento Salobo
| teve sua produgéo iniciada em
2012 e dispbe de uma capacidade
total de 12 Mtpa de minério
processado. A mina a céu aberto
e a usina concluiram seu rampup
no quarto trimestre de 2016 para
uma capacidade de 24 Mtpa de
minério processado com a plena
implementacéo da expanséo de
Salobo II. Saloto | e Il tém uma
capacidade total de
aproximadamente 197.000 tpa de
concentrados de cobre.

O minério de cobre é explorado pelo
método de mina a céu aberto e 0 run
of mine é processado por meio de
britagem primaria e transporte,
moagem SAG (um moinho
semiautégeno que utiliza um grande
tambor rotativo cheio de minério,
agua e esferas trituradoras de aco que
transformam o minério em uma pasta
fina), moagem em moinhos de bolas,
flutuagdo de cobre em concentrado,
descarte de residuos, espessador de
concentrado, filtragem e descarga.

Nossa mina de cobre de Salobo é
explorada pelo método de mina a céu
aberto, e 0 minério run-of-mine é
processado por meio de britagem
priméria e secundaria padréo,
transporte, trituragéo por presséo de
rolete, fresagem com esfera, flutuagéo
de concentrado de cobre, descarte de
rejeitos, espessador de concentrado,
filtragem e descarga.

Concessao de mineragéo
por um periodo
indeterminado.

Concessao de mineracéo
por um periodo
indeterminado.

Consulte Metais Basicos Niquel 8 Operagdes

Consulte Metais Basico Niquel 8 Operacdes
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Fornecida por meio da
rede elétrica nacional.
Produzida diretamente
pela Vale ou adquirida
por meio de contratos
de compra e venda de
energia

Fornecida por meio da
rede elétrica nacional.
Adquirida por meio de
contratos de compra de
energia.

O concentrado é transportado
de caminh&o até o terminal de
armazenamento em
Parauapebas e, em seguida,
levado pela Estrada de Ferro de
Canjas (EFC) até o porto de
Itaqui em Sé&o Luis, no estado
brasileiro do Maranh&o.
Construimos uma estrada de 85
km para ligar Sossego a
Parauapebas.

O concentrado é transportado
de caminhéo até o terminal de
armazenamento em
Parauapebas e, em seguida,
levado pela Estrada de Ferro de
Carajas (EFC) até o porto de
Itaqui em Sé&o Luis, noestado
brasileiro do Maranh&o.
Construimos uma estrada de 90
km para ligar Salobo a
Parauapebas.



Segmentos de Negdcios

2.2.2 Produgéo

A tabela a seguir apresenta nossa produgdo mineraria anual em nossas minas de Salobo e Sossego e os teores médios
percentuais de cobre. A producédo e o teor médio representam a producéo in-situ de minério sem incluir as perdas
durante o processamento. Para a produgdo anual de cobre como coproduto em nossas operacgdes de niquel, consulte
0 Metais Béasicos Niquel 8 Produgao.

2019(1) 2018(1) 2017(1)
Produgéo Teor Produgéo Teor Produgéo Teor
Brasil
S0SSEQO....cuviiiiiiiiiiiieneeeann 11.735 0,79 15.664 0,72 12.380 0,81
Salobo........ooeiiieceree 48.468 0,69 50.963 0,69 61.573 0,63
TOtAl oo 60.202 0,71 66.627 0,70 73.953 0,66

(1) A producéo é expressa em milhares de toneladas métricas. O teor € em porcentagem decobre.

A tabela a seguir apresenta informac¢8es sobre nossa producado de cobre.

Producéo finalizada por fonte de minério no ano
findo em 31 de dezembro,

Mina Tipo 2019 2018 2017
(mil toneladas métricas)

Brasil:

A céu aberto 66 92 100

A céu aberto 189 193 193

Subterranea 93 72 98

A céu aberto 25 26 34

Thompson Subterranea 1 1 2
EXEEINO (L)..nrvieveviieriirestetieaeeseaseseesessete st sesenemnsnessesessessesessesmnanennesenes ] 7 11 12
TOMAL L et 381 395 439

(1) Processamos cobre en nossas instala¢des utilizando recursos adquiridos de terceiros.
2.2.3 Clientes e vendas

Vendemos concentrados de cobre de Sossego e Salobo nos termos de contratos de médio e longo prazos firmados
com smelters de cobre na Europa, india e Asia. Mantemos catratos de fornecimento de cobre de médio prazo com
clientes domésticos, para parte dos concentrados de cobre e mate de cobre produzidos em Sudbury, que também séo
vendidos em contratos de longo prazo na Europa e na Asia. Vendemos concentrados de cobre davoisey's Bay sob
contratos de médio e longo prazo a clientes na Europa e catodos de cobre por elétrons da Sudbury e Long Harbor na
Ameérica do Norte sob contratos de vendas de curto prazo.

2.2.4 Concorréncia

O mercado global de cobre refinado é altamente competitivo. Os produtores sao mineradoras integradas e smelters
ndo integrados, cobrindo todas as regiées do mundo; enquanto que os consumidores séo, principalmente, produtores
de fios e ligas de cobre. A concorréncia ocorre principalmente em nivel regionale é baseada principalmente nos custos
de produgéo, qualidade, confiabilidade de abastecimento e custos de logistica. Os maiores produtores mundiais de
c8todo de cobre s«o Jiangxi Copper Corporation L Todgling
Non-Ferrosos Group Co., Tongling NorrFerrous Metals Group Co., Freeport McMoRan Copper& Gold Inc., Aurubis AG
e Glencore, cada um operando no nivel da matriz ou através de subsidiarias. A nossa participa¢do no mercado global
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de céatodos de cobre refinado é marginal uma vez que assumimos uma posi¢do mais competitiva no mercado de
concentrado de cobre.

O concentrado de cobre e mate de cobre sédo produtos intermediarios na cadeia de producado do cobre. Os mercados
de concentrado e de mate sdo competitivos, com varios produtores, mas menos participantes e menores volumes do
que no mercado de catodos de cobre, devido aos altos niveis de integracéo dos grandes produtores de cobre.

No mercado de concentrado de cobre, a mineragcdo ocorre mundialmente, com uma participagdo predominante da
América do Sul, enquanto os consumidores s&o smelters locais situadas principalmente na Europa e na Asia. A
concorréncia no mercado do concentrado de cobre ocorre principalmente em nivel mundial e é baseada nos custos de
producdo, qualidade, custos de logisticas e confiabilidade de abastecimento. Os maiores concorrentes no mercado de
concentrado de cobre sdo Freeport McMoRan, Glencore, BHP Billiton, Codelco, Anglo American, Antofagasta plc, Rio
Tinto e First Quantum, operando ao nivel da sociedade controladora ou por meio de subsidiarias. Nossa fatia de
mercado em 2019 correspondia a cerca de 2% do mercado total de concentrado de cobre.

2.3 PGMs e outros metais preciosos

Como subprodutos das nossas operagdes de niquel em Sudbuy, no Canada, extraimos quantidades significativas de
metais do grupo da platina (PGMs), assim como pequenas quantidades de ouro e prata. Operamos uma instalacao de
processamento em Port Colborne, em Ontério, que produz produtos intermediarios de PGMs, ouro e prata, usando
producdo de nossa operacao em Sudbury. A refinaria em Acton, Inglaterra, onde nossos intermediarios de PGMs e
feeds de PGM comprados de terceiros foram processados foi fechada em 2018 como parte da otimizagdo dos negocios,
e os concentrados de PGM de nossa operacéo em Port Colborne estdo sendo vendidos a terceiros. Intermediarios de
ouro e prata também sao vendidos a terceiros. Nossos concentrados de cobre de nossas minas Salobo e Sossego em
Carajas, no Estado do Par4, Brasil, também conté ouro, cujo valor é considerado na venda desses produtos.

Em fevereiro de 2013, vendemos a Wheaton Precious Metals (antiga Silver Wheatgn 6 Wh $25% domuio produzido como
subproduto em nossa mina de cobre de Salobo, no Brasil, durante toda a vida Uil dessa mina, e 70% do ouro produzido como
subproduto em nossas minas de niquel de Sudbury, no Canada, por 20 anos. Em marco de 2015 e agosto de 2016, vendemos a
Wheaton 25% adicionais do ouro produzido como subproduto de nossa mina de cobre de Salobo. Em contraprestacao pela
venda em agosto de 2016, recebemos um pagamento inicial em dinheiro de US$800 milhdes, um valor de opgdo de
aproximadamente US$ 23 milhGes a partir de uma reducéo do prego de exercicio dos bonus de subscri¢do da Wheaton Precious
Metals detidos pela Vale desde 2013, e pagamentos sucessivos de US$ 400 por onga (sujeitos a uma correcdo monetaria anual
de 1%, a partir de 1° de janeiro de 2019) e o prego de mercado prevalecente, o que for menor, por cada onga de ouro que
entregarmos no ambito do contrato. Podemos receber um pagamento adicional em dinheiro se expandirmos nossa capacidade
de processamento dos minérios de cobre de Salobo para mais de 28 Mtpa antes de 2036. O pagamento adicional em dinheiro
pode variar de US$113 milhdes a US$93 milhdes, dependendo do teor do minério, tempo e tamanho da expansédo. Consulte
Panorama geral - Panorama geral dos negdcios Mudancas significativas em nossos negdcio®e acordo com o contrato de
goldstream, a Wheaton recebeu 290.000 ongas de ouro em 2A9. Em fevereiro de 2020, vendemos todos 0s nossos bonus de
subscricdo (warrants) da Wheaton (equivalente a 10.000.000 de ag¢des ordinarias) por US$ 2,50 pdodnus, totalizando US$ 25
milhdes.

A tabela a seguir apresenta as informagfes sobre o volume conticb de metais preciosos e metais do grupo platina
(PGMs) como subprodutos de nossa producgéo de concentrados de cobre e niquel.

Mina Tipo 2019 2018 2017
(milhares de oncas troy de metal contido)
Sudbury(1):
[ L] T PRSP ROPPRRRUPRPON Subterranea 148 135 144
PAIAGIO. ...t Subterranea 182 218 214
(O 0 (o I 7 RO SRPP P TPRRPPRN Subterranea 69 57 74
Salobo:
OUFO (2) vttt ettt e ettt eemeeem e bt s bt e b b e et e e e asn e A céu aberto 368 361 346
Sossego:
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OUTOD Lttt et eem ekt b ekt b e e et e sttt A céu aberto 43 59 65

(1)  Inclui metal produzido a partir da compra de recursos de terceiros. Inclui produgdo de Ontario (Canadd) e Acton (Inglaterra). N&o inclui as cobrangas
de taxas de terceiros.

(2) Os numeros representam 100% do volume contido de ouro de Salobo e Sudbury como um subproduto da nossa produgao de concentrados de
niquel e cobre e ndo deduzem a parcela de ouro vendda a Wheaton Precious Metals.

2.4 Cobalto

Recuperamos quantidades significativas de cobalto como subproduto de nossas operagGes de niquel. Em 2019,
produzimos 1.092 toneladas métricas de cobalto metdlico refinado (na forma de rodas de cobalto) em nossa refinaria
de Port Colborne, 1.583 toneladas métricas de rodas de cobalto em nossa refinaria de Long Harbor e 1.703 toneladas
métricas de cobalto em um produto intermediario a base de cobalto na Nova Caled6nia. Vendemos cobalto
globalmente. O cobalto metalico e as esferas de cobalto de LongHarbour séo refinadas por processo elétrico na nossa
refinaria de Port Colborne e tém niveis de pureza muito elevados (99,8%), cumprindo a especificagdo do contrato LME.
O cobalto metalico é usado na producdo de varias ligas, sobretudo em aplicacdes aeroespaciais, assim como na
fabricacdo de produtos quimicos a base de cobalto.

Em junho de 2018, vendemos °~ Wheaton e ° Cobalt 27 Capital Cc
produzido como subproduto na mina de Voisey's Bay a partir de 1° de janeiro de 2021, que inclui a desaceleracao da

producdo da mina existente e da producgéo de vida Util da mina do nosso projeto de expansédo de mina subterranea.

Em contrapartida, recebemos US$ 690 milhdes em dinheiro da Wheatone Cobalt 27 no fechamento da transacéo em

28 de junho de 2018 e receberemos pagamentos adicionais de 20%, em média, dos precos do cobalto na entrega. A

Vale permanece exposta a aproximadamente 40% da producéo futura de cobalto da Voisey's Bay, por meio denossa

participagéo retida em 25% da producao de cobalto e pelos pagamentos adicionais na entrega. Além disso, planejamos

comegar a comercializar nossos fluxos de cobalto em 2021, uma vez concluidas as atuais aquisi¢GeA. tabela a seguir

apresenta as infoomacdes sobre a nossa producgédo de cobalto.

Producéo finalizada por fonte de minério no ano
findo em 31 de dezembro,

Mina Tipo 2019 2018 2017
(toneladas métricas contidas)

SUADUIY ..ottt seme e et Subterranea 495 520 840

TROMPSON. ...ttt ettt st Subterranea 80 198 138

Voi s ey.0.s.. A céu aberto 1.608 1.902 1.829

Nova Caledonia. A céu aberto 1.703 2.104 2.780
T 490 371 224

LI Lt | T PP PSP PPP R PPRPRN 4.376 5.093 5.811

(1) Esses numeros néo incluentolling of feeds para terceiros. Inclui cobalto processado em nossas instalagées usanddeeds comprados de partes nao
relacionadas e fonte de minério da PTVI de 6 toneladas métricas em 2017, 173 toneladas métricas em 2018 e 313 toneladas métras em 2019.
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3. CARVAO

3.1 Operacoes

Produzimos carvao metallrgico e térmico através de nossas subgliarias Vale Mogambique, que opera a mina de Moatize.

Segmentos de Negdcios

Companhia/
Complexo minerario Localizagéo Descrigdo / Histérico Mineralizag&o/ Operacdes Titulo minerario Fonte de energia Acesso/Transporte
Vale Mocambique
Moatize Tete, Mina a céu aberto, Produz carvéo metallrgico e Concesséo de Fornecida por uma O carvéo é transportado da
Mocambique desenvolvida diretamente pela  térmico. Os principais minerag&o que expira empresa local de mina para o porto de Nacala-

Vale. As operag6es foram
iniciadas em agosto de 2011 e
deverdo atingir uma
capacidade nominal de
produgéo de 22 Mtpa,
considerando a expanséo de
Moatize, composta por carvéo
metallrgico e carvao térmico,
e a ampliagéodo Corredor
Logistico de Nacala. A Vale
tem uma participagao indireta
de 80,75%, a Mitsui tem uma
participacéo indireta de
14,25%, sendo o restante
pertencente a Empresa
Mocambicana de Exploracéo
Mineira, S.A.

produtos de marca da Moatize
séo o carvao metaldrgico MLV
premium hard e carvio
metallrgico Moatize Low Vol
Premium, mas ha flexibilidade
operacional para varios
produtos. A carteira ideal de
produtos ser& um resultado
dos testescom os mercados. O
carvdo das minas é atualmente
beneficiado em uma usina de
processamento e manuseio de
carvdo (CHPP), com uma
capacidade de 4.000 toneladas
métricas por hora. Uma CHPP
adicional teve sua producéo
iniciada em agosto de 2016, o
que aumentou a capacidade
em 4.000 toneladas métricas
adicionais por hora.
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em 2032, que pode ser
prorrogada por um
periodo adicional de
25 anos, sujeita a
aprovacao do governo
de Mocambique.

servigos.Energia reserva
no local.

a-Velha através do Corredor
Logistico de Nacala.
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3.2 Producéo

A tabela a seguir traz informag6es sobre a producdo comercializavel de carvao.

Producgé&o no exercicio findo em 31 de dezembro
Operagao Tipo de Mina 2019 2018 2018
(mil toneladas métricas)

Carvéao Metallrgico:

MOALIZE(L) .t s A céu aberto 4.032 6.161 6.953
Carvéo Térmico:
MOALIZE(L) ettt A céu aberto 4.738 5.444 4.307

(1) Esses numeros correspondem a produgéo de 100% de Matize, ndo estando reajustados para refletir nossa parte.
3.3 Clientes e vendas

As vendas de carvao de nossas operacdes em Moatize, Mogambique, visam os mercados globais de a¢o e energia,
incluindo a Asia, a Africa, a Europa e as AméricasNosso escritério na india apdia nossas vendas de carvdo para o
mercado indiano.

3.4 Concorréncia
A indastria mundial de carvao compreende os mercados de carvdo metallrgico e térmico, sendo altamente competitivo.

A demanda por ago, especialmente na Asia, sustenta a demandgpor carvdo metallrgico, enquanto a demanda por
eletricidade sustenta a demanda por carvdo térmico. A concorréncia na industria de carvao baseiase sobretudo na
economia dos custos de producdo, na qualidade do carvdo, nos custos de transporte e proximidadecom o mercado.
Nossas principais vantagens competitivas sdo o novo e competitivo corredor de transporte e o tamanho e a qualidade
de nossas reservas. As instalacBes de logistica em Mogambique nos ajudam a garantir que nossos produtos sejam
entregues no prazo e a um custo relativamente baixo em comparacao as longas esperas nos portos de Queensland,
Austrélia, e na costa leste dos Estados Unidos. As propriedades do nosso carvao metallrgico tornam nosso produto
altamente competitivo.

Nossos principais concorrentes no negocio de carvao metallrgico estéo localizados na Austrélia e no Canada e incluem
subsidiarias, afiliadas e joint ventures da BHP, Glencore, Anglo American, Peabody, Jellinbah Resources, entre outros.
No negdcio de carvao térmico, nossos principais concorrentes estdo localizados na Indonésia, Africa do Sul, Australia,
Colémbia, EUA e Rdssia e incluem subsidiérias e joint ventures da Glencore, Anglo American, Drummond Co, Pt Bumi
Resources e PT Adaro, entre outras.
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4, INFRAESTRUTURA
4.1 Logistica

Desenvolvemos o segmento de logistica baseados nas necessidades de transporte das operagdes de mineracdo e
também fornecemos servicos de transporte para outros clientes. Operamos nossos negdcios de logistica na
controladora do grupo, por intermédio de sub sidiarias ejoint ventures, conforme apresentado na tabela a seguir.

Nossa participagédo
Companhia Negdcios Localizagdo Votante Total Parceiros
(%)

Operacdes ferroviarias (EFVM e

EFC), portuarias e em terminais

maritimos Brasil <} ¢} 4

Operagdes ferroviarias,

portuarias, em terminais

terrestres e maritimos. Detengdo

de determinados ativos de

VLID) e logistica de carga geral Brasil 37,6 37,6 FFFGTS, Mitsui e Brookfield

CSN, CSN Mineragao,
Usiminas Participagoes e

Logisticas, Gerdau, Railvest
Investments e investidores

MRS, Operagdes ferroviarias Brasil 47,6 47,6 publicos.
Operacdes de terminais
CPBS.....oooiiiiiiiiceeeenn, maritimos e portuarios Brasil 100 100 4
Operagdes de terminais Sumitomo, investidores
.. maritimos e portuarios Indonésia 59,2 59,2 publicos
Vale Logistica Uruguay.......... Operagdes portuarias Uruguai 100 100 4
Central East African
Rai | ways (.0.C Ferrovia Malaui 46,2 46,2 Mitsui, investidores
Corredor de
Desenvolvimento do
Nort e ( 0.CD.NG Ferrovia Mocambique 46,2 46,2 Mitsui, investidores

Corredor de
Desenvolvimento do
Nortei Por t o ( O Operagfes de terminais
Port a.6.).(.2.)..... maritimos e portuarios Mogambique 46,2 46,2 Mitsui, investidores

Corredor Logistico
Integrado de Nacala S.A. Operacdes ferroviarias e

( 06 CL NA&.).(.3.)........ portuarias Mocambique 50,0 50,0 Mitsui
Vale Logistics Limited
(O0VLL.G.).(.4.)..... Operacdes ferroviarias Malaui 50,0 50,0 Mitsui
Sistema Fluvial no Paraguai e no
Transbarge Navegacion........ Parana (Comboios) Paraguai 100 100 o]
Operagdes de terminais
VNC...ooiiiiiii e maritimos e portuarios Nova Caleddnia 95,0 95,0 SPMSC
Operagdes de terminais
VMM Lo, maritimos e portuarios Malasia 100 100 o]
Voi seyds E
Harbour, em
Vale Newfoundland & Newfoundland and
Labrador Limited.............. Operagdes portuarias Labrador 100 100 0
Vale Oman Distribution Operacdes de terminais
CenterLLC...........cceeeenn, maritimos e portuarios Ooma 100 100 o]

(1) O BNDES possui debéntures emitidas pela Vale que sdo permutaveis em parte de nossa participacéo na VLI. Nossa participagaoiacaria na VLI
pode ser reduzida em até 6,88% se o BNDES exercersis direitos sob essas debéntures.

(2) A Vale detém sua participagdo na CEAR, CDN e CDN Porto por meio de uma participacéo de 50,0% na Nacala Corridor Holding Nethiands B.V.,
que indiretamente detém 92,4% dessas empresas operacionais que compdem a NLC.

(3) A Vale detém sua participagdo na CLN e na VLL por meio de uma participagdo de 50,0% na Nacala Corridor Holding Netherlands B., que
indiretamente detém 100% dessas empresas operacionais que compdem a NLC.
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4.1.1 Ferrovias
Brasil

Estrada de Ferro Vitériaa Minas (@EFVM.)A ferrovia EFVM liga nossas minas do Sistema Sudeste na regido do
Quadrilatero Ferrifero, no estado brasileiro de Minas Gerais, ao porto de Tubardo, em Vitéria, Espirito Santo. Operamos
esta ferrovia de 888 km sob uma concessédo renovavede 30 anos, que terminara em 2027. A EFVM consiste de duas
linhas que se estendem por uma distancia de 584 km, permitindo deslocamentos continuos em dire¢cdes opostas, € um
ramal de linha Unica de 304 km. Ha indUstrias manufatureiras localizadas nesta area importantes regifes agricolas
também podem ser alcangadas por ela. A VLI tem direitos de compra da capacidade de transporte ferroviario em nossa
linha da EFVM. Em 2019, a estrada de ferro EFVM transportou diariamente em média 229,5 mil toneladas métricade
minério de ferro e 59,5 mil toneladas métricas de outras cargas. A ferrovia EFVM também transportou 0,98 milhdes de
passageiros em 2019. Em 2019, tinhamos uma frota de 328 locomotivas e 19.145 vag8es na EFVM, que eram operados
pela Vale e terceirizadas.

Estrada de Ferro de Carajaé E-@ .)A estrada de ferro EFC liga nossas minas do Sistema Norte na regido de Carajas, no
Parda, ao terminal maritimo de Ponta da Madeira, em S&o Luis, no Maranh&o. Operamos a ferrovia EFC sob uma
concessdo renovavel de 30 aos, que terminard em 2027. A EFC se estende por 997 km desde as nossas minas de
Carajas até nosso complexo do terminal maritimo de Ponta da Madeira. A principal carga € minério de ferro,
transportado principalmente para a Companhia. A VLI tem direitos de compra da capacidade de transporte ferroviario
em nossa linha da EFC. Em 2019, a estrada de ferro EFC transportou diariamente em média 592,2 mil toneladas métricas
de minério de ferro e 34,3 mil toneladas métricas de outras cargas. A EFC também transportot802 mil passageiros em
2019. A EFC opera o trem de maior capacidade na América Latina, que mede 3,5 quildmetros de extensédo e tem um
peso bruto de 41,67 mil toneladas métricas, quando carregado e com 330 vagdes. Em 2019, a EFC tinha uma frota de

313 locomotivas e 21.081 vagdes, que eram operados pela Vale e terceirizadas.

As principais cargas das ferrovias EFVM e EFC séo:

minério de ferro, pelotas e minério de manganés, transportados para a companhia e para 0s nossos clientes;

- ago, carvao, ferrogusa, cal@rio e outras matérias-primas transportadas para clientes com siderdrgicas
localizadas ao longo da ferrovia,

- produtos agricolas, tais como graos e farelo de soja e fertilizantes; e
- outras cargas em geral, como celulose, combustiveis e produtos quimicos.

Cobramos precos de mercado para o frete aos clientes, inclusive pelotas de minério de ferro procedentes de joint
ventures e outras empresas nas quais ndo temos uma participacdo acionaria de 100%. Os pre¢os de mercado variam
de acordo com a distancia percorrida, o tipo de produto transportado e outros critérios, sujeitos a limites de prego
estabelecidos nos contratos de concesséo relevantes, e sdo regulados pela ANTT (Agéncia Nacional de Transportes
Terrestres).

VLI.A VLI fornece solugdes integradas de logisica ao longo de 7.940 km de ferrovias no Brasil (FCA e FNS), oito terminais
terrestres com capacidade total de armazenamento de 795.000 toneladas e trés terminais maritimos e operacdes
portudrias. Temos uma participacao de 37,6% na VLI e fazemos parte dem acordo de acionistas com a F}FGTS, Mitsui

e Brookfield, que detém a participagdo acionéria restante na VLI. Os principais ativos da VLI séo:

- Ferrovia CentrcAt | ©nt i ca $alha.ferrdviari €gidnyl .do centro-leste do sistema ferroviario
brasileiro, mantido sob uma concesséo renovavel de 30 anos, que terminara em 2026. A rede centreleste
possui 7.220 quildmetros de trilhos, que se estendem pelos estados de Sergipe, Bahia, Espirito Santo, Minas
Gerais, Rio de Janeiro, Goias e Distrito Federal;
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- Ferrovia Norte-S u | ( Wimas8bZzgncessédo renovavel de 30 anos para a operagdo comercial de um trecho
de 720 km da ferrovia Norte-Sul no Brasil, entre as cidades de Acailandia, no estado brasileiro do Maranh&o,
e Porto Nacional, no estado brasileiro de Tocantins. Essa ferrovia esté ligada a ferrovia EFC, criando um novo
corredor para o transporte de carga geral, principalmente para a exporta¢do de soja, arroz e milho produzidos
na regido centro-norte do Brasil;

- O direito de usar a capacidade de nossas ferovias da EFVM e EFC para carga geral; e
- O direito de usar a capacidade de nossos terminais Tubardo e Praia Mole para carga geral.

Em 2019, a VLI transportou um total de 38,8 hilhdes de tku de carga geral, incluindo 20,7 bilhdes de tku da FCA e da
FNS e 171 bilhdes de tku através de acordos operacionais com a Vale.

MRS Logistica S.A.MRS .)A ferrovia MRS, na qual detemos participagdo acionaria de 43,82%, tem 1.643 quildmetros
de extensdo e liga os estados brasileiros do Rio de Janeiro, Sdo Paulo e Mina&erais. A ferrovia da MRS transporta
nossos produtos de minério de ferro das minas do Sistema Sul para 0s nossos terminais maritimos. Em 2019,
transportou uma média diaria de 233 mil toneladas de minério de ferro e 169 mil toneladas de outras cargas.

Africa

O Corredor Logistico de Nacala (NLC) liga a mina de Moatize ao terminal maritimo de Nacala a - Velha, localizado em
Nacala, Mogambique, e atravessa a Republica do Malawi. O NLC consiste de uma ferrovia e infraestrutura portuéria,
incluindo trechos greenfield e reabilitagdo de ferrovias existentes em Mocambique e Malaui e um novo terminal
portuério de carvdo em Mogcambique. O NLC transporta nossos produtos de carvdo da mina de Moatize para nosso
terminal maritimo e oferece suporte as nossas operacdes naAfrica Meridional. Em Mocambique, estamos operando
sob dois contratos de concessédo, um relacionado as ferrovias greenfield de Mogambique e outro relacionado ao porto
de carvao recémconstruido, ambos mantidos por nossa subsidiaria Corredor Logistico Integmado de NacalaS.A.
(O0CLNO), que esjptoarenovBcae TamiZM eefdrmamos as ferrovias existentes sob a concesséo detida
por nossa subsidiaria CDN, a qual expira em 2035. No Malawi, estamos operando sob uma concessdo da nossa
subsidiaria VLL que expira em 2046, sujeita a renovacao, e também reabilitamos as ferrovias existentes sob uma
concesséao da nossa subsidiaria CEAR, que expira em 2046. Em 2019, a NLC transportou uma média diaria de 23,9 mil
toneladas de carvéo e 1,4 mil toneladas de outras cargas. A NLC também transportou 859mil passageiros em 2019. Em
2019, tinhamos uma frota de 101 locomotivas e 2.677 vagfes na NLC, operados pela CLN.

4.1.2 Portos e terminais maritimos
Brasil

Operamos portos e terminais maritimos principalmente como m eio de completar a entrega de nosso minério de ferro
e pelotas de minério de ferro a navios graneleiros que atendem o mercado transoceanico. ConsulteMinerais Ferrosos
0 Minério de ferro e pelotas de minério de ferrad Opera¢Bes de minério de ferroTambém usamos nosso porto e Nossos
terminais para movimentar cargas de clientes.

Porto de Tubaréo e Praia Mole©O porto de Tubardo, que ocupa uma area de cerca de 18 km?, esta situado no estado
do Espirito Santo e tem o terminal maritimo de minério de ferro e os terminais de carga geral (o Terminal de Granéis
Liquidos e o Terminal de Produtos Diversos). O porto de Praia Mole também esta localizado no estado brasileiro do
Espirito Santo.

- O terminal maritimo de minério de ferro dispde de dois pieres. A partir desse terminal no Porto de Tubaréo,
exportamos principalmente minério de ferro produzido em nosso Sistema Sudeste. O Pier | pode manter dois
navios atracados ao mesmo tempo, um de até 170.000 DWT, no bordo sul, e outro de até 210.000 DWT, no
bordo norte. O Pier Il pode atender a um navio de até 405.000 DWT de cada vez, com profundidade limitada
a 23 metros abaixo da linha d'agua. No Pier |, ha dois carregadores de navio capazes de carregar até 13.500
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toneladas métricas por hora cada. No Pier Il, ha dois carregadres de navios capazes de funcionar
alternadamente e carregar, cada um, até 16.000 toneladas métricas por hora continuamente. O terminal
maritimo de minério de ferro possui um patio de armazenamento com capacidade para 3,1 milhdes de
toneladas métricas. Em2019, embarcamos 69,2 milh6es de toneladas métricas de minério de ferro e pelotas
de minério de ferro nesse terminal.

- O Terminal de Produtos Diversosmovimentou 6,5 milhdes de toneladas métricas de graos e fertilizantes em
2019. A VLI tem o direito de comprar a capacidade do Terminal de Produtos Diversos.

- O Terminal de Granéis Liquidos movimentou 625 mil toneladas métricas de combustivel em 2019. A VLI tem
o direito de comprar a capacidade do Terminal de Granéis Liquidos

- O Terminal de Praia Mole é sobretuwdo um terminal de carvdo e movimentou, em 2019, 12,4 milhdes de
toneladas métricas de carvdo e outras cargas associadas. A VLI tem o direito de comprar a capacidade do
Terminal de Praia Mole.

Terminal Maritimo de Ponta da Madeira.Nosso terminal maritimo de Ponta da Madeira esté localizado no estado
brasileiro do Maranh&o. O Pier | pode acomodar navios de até 420.000 DWT e possui uma taxa maxima de carregamento
de 16.000 toneladas métricas por hora. O Pier lll, com dois ancoradouros e trés carregadores, pogl acomodar navios
de até 210.000 DWT em seu bergco sul e 180.000 DWT em seu ber¢co norte (ou dois navios de 180.000 DWT
simultaneamente), dependendo das condi¢cdes da maré, com taxa maxima de carregamento de 8.000 toneladas
meétricas/hora em cada. O Pier IV (ler¢o sul) é capaz de acomodar navios de até 420.000 DWT e tem dois carregadores
de navios que funcionam alternadamente com uma taxa méaxima de carregamento de 16.000 toneladas por hora. O
Pier IV (berco norte) é capaz de acomodar navios de até 420.000 DWT &m dois carregadores de navios que funcionam
alternadamente com uma taxa méaxima de carregamento de 16.000 toneladas por hora. Em 2018, a Vale recebeu das
autoridades fiscais brasileiras, a autorizagéo alfandegéria para as operagdes do Pier IV (berco na}. A carga embarcada
através de nosso terminal maritimo de Ponta da Madeira consiste na producéo de minério de ferro, pelotas e manganés
do Sistema Norte. Em 2019, 190 milhdes de toneladas de minério de ferro foram embarcadas pelo terminal. O terminal
maritimo de Ponta da Madeira possui um péatio de armazenamento com capacidade estatica de 7,2 milhdes de
toneladas.

Terminal maritimo de Itaguai 0 Cia. Portuaria Baia de Sepetiba( 0 C P BASpanir. desse terminal, exportamos
principalmente minério de ferro pro veniente do nosso Sistema Sul. A CPBS é uma subsidiéria integral que opera o
terminal de Itaguai, no Porto de Itaguai, em Sepetiba, no estado do Rio de Janeiro, arrendado da Companhia Docas do
Rio de Janeiro (CDRJ). O terminal maritimo de Itaguai tem um cis que permite carregar embarcacbes de até 17,8
metros de calado e até 200.000 DWT de capacidade. Em 2019, o terminal carregou 5,7 milhdes de toneladas métricas
de minério de ferro.

Terminal Maritimo de Ilha Guaiba.A partir desse terminal, exportamos principalmente minério de ferro proveniente do
nosso Sistema Sul. Operamos um terminal maritimo na llha Guaiba, na baia de Sepetiba, no Estado do Rio de Janeiro.
O terminal de minério de ferro tem um pier, com dois bercos, que permite o carregamento de navios de até 350.000
DWT. Em 2019, o terminal carregou 21 milhdes de toneladas métricas de minério de ferro.

A VLI também opera o Terminal Maritimo Inacio Barbosa (TMIB), pertencente a Petrobras, no estado do Sergipe, 0
terminal maritimo de Santos (TIPLAM), no etado de S&o Paulo, de propriedade conjunta entre a VLI e a Vale
Fertilizantes, e o Pier Il no Porto de Itaqui, capaz de acomodar navios de até 155.000 DWT, possuindo uma taxa de
carga maxima de 3.800 toneladas por hora para ferrogusa e de 3.000 toneladaspor hora para graos.

Uruguai

Desde outubro de 2017, nossa subsidi 88ria Vale Log2stica

o terminal portuario da Corporacion Navios na Zona Franca de Nueva Palmira, no Uruguai. O terminal portuaio fornece
instalagfes para descarga, armazenamento, pesagem e carregamento de materiais a granel de Corumba, no Brasil, por
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barcaca fluvial para transbordo para navios oceénicos destinados aos mercados brasileiro, asiatico e europeu. Em 2019,
movimentamos 1,3 milhdo de toneladas de ferro e minério de manganés através do porto Corporacion Navios.

Canada

A Vale Newfoundland & Labrador Limited opera um porto como parte de nossa operacéo de mineragdo em Voisey's

Bay, Labrador e um porto como parte de nossa operacéo de processamento em Long Harbor, Terra Nova. O porto de

Voi seyds Bay ® usado para embarque de n2quel e cobre e reab
receber concentrado de n2quel de Voi s ey @®edgidBsgpara ajoperatdadee nt e ¢ o m
Long Harbour.

Oma

A Vale Oman Distribution Center LLC faz parte do Complexo Industrial de Oma e opera um centro de mistura e
distribuicdo em Liwa, Sultanato de Oma. O terminal maritimo dispde de um grande cais de aguas profundas uma

plataforma de 600 metros de comprimento ligada a costa através de um cavalete com 700 metros de comprimento,

sendo integrado a um patio de armazenamento com capacidade de transferéncia para movimentacao de 40 Mtpa de

minério de ferro e pelotas de minério de ferro ao ano. A capacidade nominal de carga é de 10.000 toneladas métricas
por hora e a capacidade de descarga nominal é de 9.000 toneladas métricas por hora.

Indonésia
A PTVI é proprietaria e opera dois portos na Indonésia que oferecem suporte a sias atividades de mineragdo de niquel.

- O Porto Especial de Balantang esta localizado na Vila de Balantang, regido sul de Sulawesi, com dois tipos de
embarcadouros e capacidade total de 12.000 DWT, dois recuos para barcacas com capacidade de até 5.000
DWT cada para granéis secos e um cais para carga geral destinado a navios de até 2.000 DWT.

- O Porto Especial de Tanjung Mangkasa esta localizado na Vila de Lampia, regido sul de Sulawesi, com boias
de amarracdo que podem acomodar navios com capacidade de até 20000 DWT, e um terminal que pode
acomodar navios-tanque com capacidade de até 5.000 DWT, totalizando uma capacidade de 25.000 DWT.

Nova Caledobnia

Possuimos e operamos um porto na Baia de Prony, Provincia Sul, na Nova Caledbnia. Esse porto dispde de trés
terminais, incluindo um terminal de balsa para passageiros capaz de atracar dois navios de até 50 metros de
comprimento, um cais para granéis secos onde os navios de até 58.000 DWT podem descarregar a uma taxa de 8.000
toneladas por dia e um cais para cargageral onde navios de até 200 m de comprimento podem atracar. O cais para
carga geral é capaz de movimentar contéineres a uma taxa de sete contéineres por hora e combustiveis liquidos (GLP,
HFO e Diesel) a uma taxa de 350 metros cubicos por hora, e carga &cionada. O patio de contéineres do porto, com
uma éarea de aproximadamente 13 mil metros quadrados, pode receber até 1.300 unidades. Um pétio de
armazenamento a granel é vinculado ao porto por uma transportadora e possui uma capacidade de armazenamento
de 94.000 toneladas métricas de calcario, 95.000 toneladas métricas de enxofre e 60.000 toneladas métricas de carvao.

Malasia
Terminal Maritimo de Teluk Rubiah( 6 TRMT6) . O TRMT est§ |l ocalizado no Estado d
com dois ancoradouros que permite a descarga de navios com uma capacidade de aproximadamente 400.000 DWT e

a carga de navios com uma capacidade de até 220.000 DWT. Em 2019, o terminal descarregou 24 milhdes de toneladas
meétricas de minério de ferro e carregou 24 milhdes de toneladas métricas de minério de ferro.
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4.1.3 Transporte
Transporte maritimo de minério de ferro e pelotas

Em 2019, embarcamos aproximadamente 217 milhdes de toneladas de minério de ferro e pelotas em transag8es nas
quais éramos responsaveis pelo transpore. Embarcamos uma grande quantidade dos nossos produtos de minério de
ferro do Brasil para a Asia por meio de contratos de afretamento de longo prazo com fretadores de imensos graneleiros
de minério (VLOCs). Essas embarcagfes reduzem o consumo de energiaa&s emissfes de gases do efeito estufa, ao
transportarem uma maior quantidade de carga em uma Unica viagem, proporcionando custos de transporte mais
baixos. Em 2019, aproximadamente 84 milhdes de toneladas métricas de produtos de minério de ferro foram
transportadas sob contratos de afretamento de longo prazo em VLOCs de 400.000 DWT e 325.000 DWT.

A luz do regulamento da IMO que limita as emissdes globais de enxofre a 0,5%, que entraram em vigor em janeiro de
2020, negociamos a instala¢é@o de lavadores na maria de sua frota dedicada. Esses lavadores nos permitirdo continuar
abastecendo o 6leo combustivel com alto teor de enxofre, enquanto cumprimos o novo regulamento. Esperamos que

95% de nossa frota dedicada seja equipada com depurador até o final de 2022.

Sistema Hidroviario Paran® Paraguai

Na hidrovia Parana e Paraguai, transportamos minérios de ferro e manganés, por meio da nossa subsidiaria Transbarge
Navigacion e outros comboios afretados. As barcagas sdo descarregadas nos terminais de nossos cliees locais na
Argentina ou em um terminal contratado na Zona Franca de Nueva Palmira, no Uruguai, onde carregamos 0 minério
em navios oceénicos. Transportamos 2,1 milhées de toneladas pelo sistema hidroviario em 2019, incluindo 0,6 milh&o
de toneladas de minério pelos terminais de nossos clientes locais e 1,5 milhdo de toneladas de minério através de um
porto no Uruguai.

Rebocadores

Gerenciamos uma frota prépria de 15 rebocadores. Operamos diretamente nove rebocadores nos portos de Vitoria e
Mangaratiba, nos estados do Espirito Santo e Rio de Janeiro, respectivamente. Temos uma participacao de 50% em um
consorcio que opera cinco rebocadores no porto de S&o Luis, no estado do Maranhdo. Também possuimos dois
rebocadores na Nova Caleddnia.

4.2 Energia

Desenvolvemos nossos ativos de energia com base nas necessidades atuais e previstas de energia para nossas
operacdes, com o objetivo de reduzir nossos custos e minimizar o risco com problemas no fornecimento de energia.

Brasil

Para nés, a gestdo e o fornecimento eftaz de energia no Brasil sdo prioridades, dadas as incertezas associadas as
mudancas no ambiente regulatério e os riscos de aumento nas tarifas. Em 2019, a nossa capacidade instalada no Brasil
era de 1,8 GW, provenientes de usinas de energia controladas deta e indiretamente. Utilizamos a eletricidade
produzida por essas usinas para suprir as nossas necessidades internas de consumo. Atualmente, temos uma
participacdo direta em trés usinas hidrelétricas e trés usinas hidrelétricas de pequeno porte em operago. A usina
hidrelétrica de Candonga, cujas operacgdes continuam suspensas desde novembro de 2015 em decorrénciado
rompimento da barragem da Samarco, esta localizada na Regido Sudeste, ao passo que a usina hidrelétrica de
Machadinho esta localizada na Regéo Sul e a de Estreito esta localizada na Regido Norte. As usinas hidroelétricas de
pequeno porte de Melo, Gléria e Nova Mauricio estao localizadas na Regidao Sudeste. Em 2018, vendemos a usina
hidrelétrica de Itueré, localizada na regido Sudeste, devido a® altos investimentos necessarios, baixa capacidade e alto
custo de caixa quando comparado aos nossos outros ativos. Através de nossa participacao de 55% na Alianga Geragéo

de Energia S.A. (O0Alian-a Gera-«o06), ¢haddmweésicasdehgbrdava,Patot i ci pa- >

Estrela, Funil, Candonga, Aimorés, Capim Branco | e Capim Branco I, localizadas na Regido Sudeste e, adicionalmente,
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temos participacao indireta em Santo Inacio, um Complexo Edlico localizado no Estado do Ceard, que iitiou operagdes
em dezembro de 2017. Parte da energia gerada por esses ativos é fornecida as nossas operagdes por meio de contratos
de compra de energia com a Alianca Geragao.

Para atingir a autossuficiéncia de energia elétrica no Brasil até 2025 e aumentaas fontes de energia renovavel,
assinamos um contrato de fornecimento de energia de longo prazo por 20 anos, que sera fornecido pelo parque edlico
Folha Larga Sul, um projeto de 151,2 MW em Campo Formoso, Bahia, Brasil. Espese que este projeto entre em
operagdo comercial até o segundo semestre de 2020. O contrato também inclui uma op¢éo futura de compra de ativos
detida pela Vale. Também aprovamos a constru¢éo de dois parques edlicos (Gravier e Acaud) nos estados brasileiros
do Ceara e Rio Grande do Nate, respectivamente, por meio da Alianga Geragdo. Os projetos possuem 180,6 MW de
capacidade instalada e iniciardo as operag6es comerciais até o final de 2021.

Tamb®m temos wuma participa-«o0o indireta de 4, 59%adaamraNorte EI
desenvolver e operar a usina hidrelétrica de Belo Monte, no estado brasileiro do Para, que iniciou suas operagdes em

abril de 2016 e concluiu o inicio da operagéo. ultima de suas 24 turbinas em 2019. Nossa participagdo no projeto Belo

Monte nos confere o direito de adquirir 9% da energia elétrica gerada pela usina, que j& havia sido contratada por meio

de um acordo de compra de energia de longo prazo, firmado com a Norte Energia.

Também produzimos, por meio de nossa subsidiaria Biopalma da Amazdia S.A - Reflorestamento, Industria e
Com®rcio. (oBiopalmad¢), -leo de palma no estado brasileiro d

Canada

Em 2019, nossas usinas hidrelétricas de propriedade integral e operadas em Sudbury geraram 19% da demanda por
eletricidade das nossas opera¢des em Sudbury. Essas usinas de energia consistem em cinco estacdes de geragdo
separadas com uma capacidade nominal do gerador instalada de 55 MW. A geragdo das usinas € limitada pela
disponibilidade de agua e também por restricGes impostas por um plano de g erenciamento hidrico regulado pelo
governo da provincia de Ontario. Em 2019, a demanda média de energia elétrica foi de 168 MW para todas as minas e
usinas de superficie na area de Sudbury.

Em 2019, a geracdo a diesel supriu 100% das necessidades elétricabas hossas opera-»es em Voi se
também seis geradores a diesel no local, com capacidade variando entre 12 e 14 MW, a fim de atender as demandas
sazonais.

Indonésia

O custo da energia € um componente significativo no custo de producao de niquel para o processamento de minérios
lateriticos nas nossas operacdes da PTVI, na Indonésia. Grande parte das necessidades de energia dos fornos elétricos
da PTVI é suprida a baixo custo por suas trés usinas hidroelétricas situadas no Rio Larona: (i) a usime Larona, que
gera uma média de 165 MW, (ii) a usina de Balambano, que gera uma média de 110 MW e (iii) a usina de Karebbe, com
90 MW de capacidade média de geragdo. Essas usinas ajudam a reduzir custos de produgdo, substituindo o diesel
utilizado pela geragdo de energia hidroelétrica, reduzindo as emissdes de CQ, substituindo a geragdo ndo renovavel,

0 que nos possibilita aumentar a capacidade de producéo atual de niquel na Indonésia.
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5. Outros investimentos
Veja a seguir uma rela¢éo dos nossosoutros principais investimentos:

- Usinas de pelotizagdoTemos uma participacédo de 25% em duas usinas de pelotizacdo de minério de ferro na
China: Zhuhai YPM e Anyang. O restante da participacdo na Zhuhai YPM pertence a Zhuhai Yueyufeng Iron
and Steel Co. Ltd. e aHalswell Enterprises Limited, enquanto a participagdo restante na Anyang pertence a
Anyang Iron & Steel Co., Ltd.

- Refinaria de niquel. Temos uma participagdo indireta de 25% na Korea Nickel Corporation, que opera uma
refinaria de niquel na Coreia do Sul.A participagdo remanescente é detida pela Korea Zinc Co., Ltd, pela Posteel
Co., Ltd., pela Young Poong Co., Ltd. e outras. A Korea Nickel Corporation produz niquel acabado para o setor
de aco inoxidavel usando produtos intermediarios de nossas operacOes e Matsuzaka e Nova Caledodnia.

- Produtores de ago.Det emos 50% do <capital da California Steel I nd
laminado plano e dutos, situada na Califérnia, Estados Unidos. O restante é pertencente a JFE Steel. A
capacidade de produgédo anual da CSI é de aproximadamente 2,8 milhdes de toneladas métricas de produtos
planos e tubulares. Possu2mos tamb®m uma participa-«o de
uma usina integrada de placas de ago no estado do Ceara, em parced com a Dongkuk Steel Mill Co. e a
Posco, dois dos maiores produtores de ago da Coreia do SulA capacidade de producdo anual da CSP € de
3,0 milhdes de toneladas métricas.

- BauwxitaaPossu2mos wuma participa-«o0 de 40% n amaMompahimde«o Ri o d
mineracao de bauxita situada no Brasil.

- Samarco.Detemos uma participagdo de 50% na Samarco, um sistema integrado composto por duas minas,
trés usinas de beneficiamento, trés tubulagdes, quatro usinas de pelotizagdo e um porto. As minas eas usinas
de beneficiamento estédo localizadas no estado de Minas Gerais, a0 passo que 0 porto e as usinas de
pelotizacdo estdo localizadas no estado do Espirito Santo. Do estado de Minas Gerais ao Espirito Santo, a
producdo é escoada através dos trés mineodutos que se estendem por aproximadamente 400 Km. As
operacdes de mineracdo e pelotizacdo da Samarco foram suspensas apé® rompimento de uma de suas
barragens de rejeitos localizada em Minas Gerais em novembro de 2015 (consultd’anorama geral- Panorama
geral dos negécios Rompimento da barragem de rejeitos da Samarco em Minas Gerais
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RESERVAS

APRESENTAGAO DE INFBRMAGOES REFERENTESSARESERVAS

As estimativas de Reservas Minerais Provadas e Provaveis em nossas minas e projetos e as estimativas de vida da
mina incluidas neste relatério anual foram preparadas pela nossa experiente equipe de gedlogos e engenheiros, e de
acordo com as definicdes técnicas determinadas pela Comissao de Valores Mobiliarios (SEC) dos Estados Unidos. Nos
termos do Guia 7 da SEC:

- As Reservas Minerais sdo parte de uma jazida que pode ser legal e economicamente extraida ou vir a produzir
por ocasido da determinacdo da reserva.

- As Reservas Provadas (medidas) sdo reservas para as quais (i) a quantidade é computada a partir das
dimensdes reveladas por afloramentos, trincheiras, pogos e furos de sonda; teor e/ou quantidade séo
computados a partir de resultados de amostragens detalhadas; e (ii) os pontos de inspec¢do, amostragem e
medicao tém espagcamento tdo proximo e o carater geoldgico esta tdo bem definido que o tamanho, forma,
profundidade e teor de minério das reservas foram bem estabelecidos.

- As Reservas Provaveis (indicadas) séo reservas para as quais a quantidade e teor e/ou qualidade estdo
computadas a partir de informacdes semelhantes as usadas para reservas provadas (medidas), porém os
pontos de inspe¢do, amostragem e medi¢do estdo mais afastados ou 0 espacamento ndo é tdo adequado.
Apesar do grau de certeza ser menor que o das reservas provadas (medidas), é suficientementelevado para
assumir continuidade entre os pontos de observacéo.

Periodicamente, revisamos nossas estimativas de Reservas Minerais, quando temos novos dados geoldgicos, premissas
econdmicas ou planos de lavra. Durante 2019, realizamos uma analise de nossagstimativas de reservas para
determinados projetos e operagdes, que sdo apresentadas neste relatorio. As estimativas de reservas para cada
operacao pressupdem que tenhamos ou que esperamos obter todos os direitos e licengas necessarias pardavra,
extragdo e processamento das reservas minerais em cada mina. Em algumas das nossas operagdes, a data de exaustao
prevista inclui a retomada dos estoques. Nos casos em que possuimos menos de 100% da operacéo, as estimativas de
reserva ndo foram ajustadas para refléir nossa participagdo societaria proporcional. Alguns nimeros nas tabelas,
discussdes e notas foram arredondados. Para obter uma descricdo dos riscos relacionados a reservas e estimativas de
reserva, consulteVisdo geral- Fatores de risco

Como parte do processo de governanga interna da Vale, contamos com um Comité Global de Recursos Minerais e
Reservas Minerais, coordenado pelo nosso departamento de Exploracdo e Projetos Minerais, composto por
representantes de todas as unidades de negdcio (Ferrosos, Cado e Metais Basicos) e os departamentos de
Sustentabilidade, Relagdes com Investidores e Projetos de Capital. O objetivo desses comités é garantir a transparéncia,
a consisténcia, a competéncia profissional e a confiabilidade de todas as informacdes prepaadas para fins internos e
relatorios publicos. Também é responsavel por supervisionar a governanga de nossas estimativas e relatérios de
reservas minerais, que incluem auditorias externas, quando aplicavel.

Continuamos a relatar nossas reservas de acord@om o Guia 7 da SEC e esperamos comecar a cumprir as novas regras
da SEC que regem as divulgacdes sobre propriedades de mineragao, incluindo o relatério de reservas e recursos em
nosso relatdrio anual no Formulario 20-F para o exercicio fiscal encerrado enB1 de dezembro de 2021. As novas regras
da SEC alinham os requisitos de divulgacdo da SEC com as praticas e padrBes regulatorios globais, conforme
incorporados nos padrées desenvolvidos pelo CRIRSCO (Comité de Normas Internacionais de Relatérios do Comitée
Reservas Minerais)Ja estimamos nossas reservas de acordo com os padrdes CRIRSCO. No entanto, nossas estimativas
de reservas podem exigir revisdes quando relatadas de acordo com as novas normas da SEC, que séo semelhantes, mas
mais prescritivas em alguns pontos em comparagéo com 0 CRIRSCO.

Nossas estimativas de reservas sdo baseadas em certas suposi¢fes sobre precos. Determinamos que nossas reservas
reconhecidas poderiam ser economicamente produzidas se os pre¢os dos produtos identificados na tabela aseguir
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fossem iguais a média histérica de precos de trés anos até 31 de dezembro de 2019. Com esse fim, utilizamos a média
histdrica de precos de trés anos, conforme apresentado na tabela a seguir.

Commodity Média histérica de precos de trés anos Fonte de precificacdo
Minério de ferro:
ValE(L).neveeeieee et 78,1 por tonelada métrica seca Platts IODEX médio (62% de Fe CFR China)
Carvao: (2)
Metallrgico d Moatize.........cccoveeeveeeiiicennne 178,6 por tonelada métrica Platts PHCC (PLV)
TErmico 8 MoAtiZe .........covveivviiiiiiiieeeeee e 71,5 por tonelada métrica Richards Bay FOB
Metais bésicos:
12.473 por tonelada métrica LME Ni
6.231 por tonelada métrica LME Cu
Subprodutos de niquel e cobre:
Platina........ooiiiiiiieee e 897 por onca Preco médio realizado
1.147 por onga Preco médio realizado
1.306 por onga Preco médio realizado
99,3% de cobalto metélico baixo (fonte: Metal
57.868 por tonelada métrica Bulletin)
Minério de Manganés(4):
MaNQANES........ccviiiiiiiiii e Média CRU (Manganés 44%, Regime CFR
6,3 por unidade de tonelada métrica seca China)

(1) A avaliagdo econémica de nossas reservas de minério de ferro baseise nos pregcos médios do minério de ferro Fe 62%, conforme ajustados para
refletir os efeitos do frete, umidade e prémio de qualidade para nosso minério de ferro.

(2) Base natural (8% de unidade).

(3) Prémios (ou descontos) sdo aplicados aos precos spot de niquel e cobalto em determinadas operagdes para obter os pregos reatados. Esses
prémios (ou descontos) baseiamse na forma de produtos, contratos de longo prazo, a condicionamento e condi¢cdes de mercado.

(4) A avaliagdo econdémica das nossas reservas de minério de manganés baseige nos precos médios da CRU, ajustados para refletir os efeitos do
frete, umidade e prémio de qualidade para os precos do nosso minério de manganés pelo regime CR China.

RESERVAS DE MINERI®E FERRO

As tabelas abaixo apresentam nossas reservas de minério de ferro e outras informagdes sobre nossas minas de minério
de ferro. Nossa tabela de reservas reflete nossos planos de producéo e operacao, que se baseiam nasstalacdes (que
consistem em minas e usinas de processamento) dentro de cada sistema, em vez de minas individuais.

Classificamos nossas reservas de minério de ferro como reservagrovadas, na medida em que satisfazem os requisitos

da definicdo de reservasprovadas (medidas), conforme descrito acima, e que obtivemos as licengas ambientais para a
operagdo de cavacorrespondente e que tenha pelo menos uma expectativa razoavel de obter em tempo habil licencas

adicionais necessarias para conduzir as operagges.

BExaminamos periodicamente a viabilidade econémica de nossas reservas de minério de ferro diante das mudancas do

setor de minério de ferro. Determinamos que as minas de Urucum e Corumba ndo sdo economicamente viaveis com

base nos precos histéricos médios de tés anos. Consequentemente, ndo estamos reportando reservas nessas
instalac6es desde 2015.

As variag@es nas reservas de minério de ferro de 2018 a 2019 refletem @batimento resultante da producgéo para todas
as minas. Nossas reservas para N4, N5 e Serra & (localizadas no complexo Serra Norte em nosso Sistema Norte) e
Segredo (localizadas no complexo Paraopeba em nosso Sistema Sul) foram afetadas positivamente por novas
informacdes e estimativas geoldgicas.

Também estamos reportando, pela primeira vez, eservas para a mina de Morro Agudo (localizada no complexo Minas
Centrais em nosso Sistema Sudeste). Ndo estamos em condi¢fes de divulgar as reservas correspondentes da Ferrous
Resources Limited, pois a empresa ainda esta em processo de integragcdo em nossaoperacdes. Apos a conclusédo do
processo de integracao, revisaremos as estimativas de reservas e os padrdes adotados para essas estimativas, de acordo
com nossas regras de divulgacao.

79



Reservas

Como resultado de novas regulamentagdes sobre barragens e de acordo comnossa estratégia, estamos revendo e
modificando alguns de nossos projetos de longo prazo, e ndo estamos mais reportando reservas para 0s projetos de
Timbopeba Itabiritos e Alegria Adequacdao, localizados no complexo de Mariana, em nosso Sistema Sudeste e o
Itabiritos, Fabrica ltabiritos e Fabrica Adequagcdo em nosso Sistema Sul, o que resulta em uma reducdo de
aproximadamente 1,7 bilhdo de toneladas de reservas totais. Apos a conclusdo desses estudos e nossa revisdo
estratégica, podemos voltar a declarar as reservasdessas minas.

Reservas de Minério de Ferro (1)
(Em 31 de dezembro de 2019)

Provadas 4 2019 Provaveis 4 2019 Total 62019 Total 62018
Tonelagem Teor Tonelagem Teor Tonelagem Teor Tonelagem Teor
Sistema Sudeste (2)
ltabira(3).....ccccovveviiiiiiiiiereeens 418,9 47,3 377,4 44,2 796,2 45,8 861,4 45,7
Minas Centrais(4).......ccccceeeueen. 141,3 48,3 627,7 56,2 769,0 54,7 734,4 55,4
Mariana(s) ......ccovvveviirieniiieennnne 194,0 48,1 2.902,3 45,5 3.096,3 45,7 3.874,5 447
Total do Sistema Sudeste .. 754,2 47,7 3.907,5 47,1 4.661,6 47,2 5.470,4 46,3
Sistema Sul (6)
Vargem Grande(8)..........cccueenes 645,3 49,7 2.843,5 46,2 3.488,8 46,8 4.021,6 46,4
Paraopeba(9)...........ccecuvviiriiiinnns 184,9 52,8 436,6 54,9 621,5 54,2 1.364,3 45,0
Total do Sistema Sul ............ 830,2 50,4 3.280,1 47,3 4.110,2 47,9 5.385,9 46,1
Sistema Norte (10)
Serra Nofte(11) ....cccoveevererveennnnn 596,1 66,2 2.227,6 65,3 2.823,7 65,5 2.019,9 65,9
Serra Sul(12) 1.871,5 66,2 2.326,6 66,4 4.198,1 66,3 4.288,1 66,3
Serra Leste......ccoveiieineniieeeens 0,0 0,0 3245 65,1 324,5 65,1 256,2 65,4
Total do Sistema Norte ...... 2.467,6 66,2 4.878,7 65,8 7.346,3 65,9 6.564,1 66,1
Total dos Sistemas Vale ................ 4.051,9 59,5 12.066,2 54,7 16.118,2 55,9 17.420,4 53,7

(1) Asestimativas da Reserva de Minério de Ferro sdo declaradas em milhdes de toneladas, incluindo umidade e % de teor de Fe sepcom os seguintes
teores de umidade: Itabira 0,9%; Minas Centrais 5,7%; Mariana 4,0%, Vargem Grande 5,1%; Paraopeba 4,7%; Serra Norte 6,1%; Serra Sul 4,4%; Serra
Leste 2,8%;

(2) O espagamento aproximado dos furos de sondagem utilizado para classificar as Reservas foi de: 100 m x 100 m para resvas provadas e 200 m x
200 m para reservas provaveis. A recuperagado média de produto (por tonelagem) das reservas de minério de ferro é de: 52% parkabira, 84% para
Minas Centrais e 63% para Mariana.

(3) A operacdo integrada de Itabira inclui as minas Concei¢ao e Minas do Meio.

(4) Minas Centrais inclui reservas para Brucutu, projeto Apolo e mina Morro Agudo.

(5) A operagéo integrada de Mariana inclui as minas de Alegria, Fabrica Nova e Fazend&o e o projeto Capanema.

(6) O espagamento aproximado dos furos de sondagem utilizado para classificar as Reservas foi de: 100 m x 100 m para reservas provadas e 200 m x
200 m para reservas provaveis. A recuperagdo média de produto (por tonelagem) das reservas de minério de ferro é de: 64% par&argem Grande
e 73,9% para Paraopeba.

(7) A operagéo integrada de Vargem Grande inclui as minas de Sapecado, Galinheiro, Tamandud, Capitdo do Mato e Abdboras.

(8) A operacdo integrada de Paraopeba inclui as minas de Jodo Pereira, Segredo, Mar Azul e Capao Xavier.

(9) O espagamento aproximado dos furos de sondagem utilizado para classificar as Reservas foi de: 150 m x 100 m para reservas pradas e 300 m x
200 m para reservas provaveis, com excegdo da Serra Leste, que é de 100 m x 100 m para reservas provadas e 200 200 m para reservas provaveis.
A recuperacéo média de produto (por tonelagem) das reservas de minério de ferro é de: 100% para Serra Norte, 100% para Serraeste e 100%
para Serra Sul.

(10) A operacéo integrada da Serra Norte inclui minas N3, N4W, N4E e\5 e projetos N1, N2.

(11) A operacéo integrada da Serra Sul inclui depésitos S11 C e S11 D.

A exaustdodas minas foi ajustada de acordo com nosso novo plano de producéo e revisdo das capacidades produtivas
dos projeto s.
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Operagdes Integradas de Minér io de Ferro

Data de exaustéo Participacéo da
Tipo Operando desde prevista(1) Vale
(%)

Sistema Sudeste

ltaDIra. ... A céu aberto 1957 2029 100,0

Minas CentraiS............eueevveevrevreereeeeeeeeeens A céu aberto 1994 2065 96,0

[ F= Vg F= T - N A céu aberto 1976 2091 100,0
Sistema Sul

Vargem Grande(2) A céu aberto 1942 2119 100,0

Paraopeba(2)................ A céu aberto 2003 2073 100,0
Sistema Norte

Serra Norte. A céu aberto 1984 2047 100,0

Serra Sul A céu aberto 2016 2056 100,0

Serra Leste. ..o A céu aberto 2014 2054 100,0

(1) Indica a vida util da mina para a mina operacional com a data de exaustdo mais longa prevista no complexo.
(2) Revisado a partir da modificagao da estrutura do sistema.

RESERVAS DE MINERI®E MANGANES

As tabelas a seguir apresentam as reservas de manganés e outras infmag8es sobre nossas minas. A variacdo nas
reservas de minério da mina de 2018 a 2019 reflete predominantemente oabatimento por meio da producéo da mina.
Nossas informacg@es de reservas de minério de manganés para Urucum estdo sendo revisadas para considar novas
hipéteses econémicas e estudos geotécnicos em andamento, que devem ser concluidos até 2020. Embora a mina de
Urucum continue operando, ndo estamos em posicao de relatar reservas para a mina de Urucum até a conclusao desses
estudos.

Reservas de minério de manganés (1)(2)
(Em 31 de dezembro de 2019)

Provadas 8 2019 Provaveis 8 2019 Total 82019 Total 62018
Tonelagem Teor Tonelagem Teor Tonelagem Teor Tonelagem Teor
9,1 26,5 4,0 27,5 13,1 26,8 14,7 26,8
4,6 28,5 3,6 24,6 8,3 26,8 8,5 26,7
Total oo 13,7 27,2 7,7 26,2 214 26,8 23,2 26,7

(1) As estimativas da Reserva de Minério de Manganés séo declaradas em milhdes de toneladas, incluindo teor de umidade e % Mrseco, com os
seguintes teores de umidade: Morro da Mina (3,4%) eMina do Azul (18,0%).

(2) O espagamento aproximado da malha de sondagem usada para classificar as reservas foi: 100m x 100m para reservas provadas e 200m x 200m
para reservas provaveis. A recuperacdo média de produto (por tonelagem) das reservas de minéd de ferro é de: Azul (40%) e Morro da Mina (70%).

A exaustdodas minasfoi ajustada para refletir nosso novo plano de produgéo.

Minas de minério de manganés

Data de exausté@o Participacéo da
Tipo Operando desde prevista Vale
(%)
A céu aberto 1985 2025 100,0
A céu aberto 1902 2055 100,0

RESERVAS DE CARVAO

Nossas estimativas de reservas de carvdo foram fornecidas com base em material situ, apds os ajustes por
abatimento da producgdo da mina, perdas na lavra e diluicdo previgas. As reservas comerciaveis incluem ajustes para
perdas associadas ao beneficiamento do carvao bruto extraido, visando atender as exigéncias de produtos vendaveis.
Nossa estimativa de reserva de carvao diminuiu em aproximadamente 16 milhGes de toneladasapos a conclusédo de
um extenso programa de exploracdo de detalhe nos Ultimos 2 anos, que incluiu uma campanha de sondagem e
levantamentos sismicos bidimensionais e consequente revisao de fatores geoldgicos, como a presenca de estruturas
complexas e uma mehor definicdo da extensdo do carvéo afetado pelo calor. Nossas estimativas de reservas também
diminuiram em aproximadamente 21 milhées de toneladas devido a existéncia de uma interferéncia na infraestrutura
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local, que planejamos reavaliar nos proximos anos

Continuamos nosso programa de exploracdo de brownfield em Moatize com o objetivo de reduzir incertezas
geologicas, melhorar a confianga de nossos planos delavra e expandir nossas reservas. Os resultados desta campanha
ainda estdo em analise e ndo foramrefletidos em nossa divulgacdo de reservas de minério, eles sdo esperados para
2021.

Reservas de Minério de Carvéo (1)
(Em 31 de dezembro de 2019)

ROM(2)
Provadas - Provaveis - Total & Total & Reservas Comercializaveis (3)
2019 2019 2019 2018 2019 2018
Tipo de
Carvao Tonelagem Tonelagem Tonelagem CVv Tonelagem CVv Tonelagem Tonelagem
Metallrgico &
Moatize.... térmico 194,6 719,2 913,8 26 985,7 26,0 364,9 403,0

(1) Areserva declarada acima é em uma base acionéaria de 100%. A Vale possui 80,75% garticipacdo na mina de Moatize.

(2) Atonelagem esta expressa em milhdes de toneladas métricas e é declarada em uma base de umidade de 4,0% situ. O Valor Calorifico (CV) para
o carvao térmico é declarado como o Valor Calorifico Bruto (Mj / Kg) em base seca

(3) Atonelagem esta expressa em milhdes de toneladas métricas.

Minas de carvao

Data de exaust@o Participacéo da
Tipo Operando desde prevista Vale
(%)
MOGLIZE ...t eeeeee e e A céu aberto 2011 2039 80,75

RESERVAS DE MINERI®E NIQUEL

Nossas estimativasde Reservas Minerais de minério de niquel sdo de materiaino local apés abatimento da produgéo
e perdas na lavra (ou peneiramento e secagem no caso da PTVI) e recuperagdes, sem ajustes em relacéo as perdas de
metal durante o processamento.

Reservas de minério de niquel (1)
(Em 31 de dezembro de 2019)

Provadas 8 2019 Provaveis 8 2019 Total 82019 Total 82018 Recuperagéo
Tonelagem Teor Tonelagem Teor Tonelagem Teor Tonelagem Teor faixa
(%)
Canada
Sudbury 19,0 1,59 39,1 1,28 58,1 1,38 61,7 1,40 75085
Thompson o) o) o) o) o) o) o) 0 85090
Voi skBay ds 13,4 2,24 15,5 2,00 28,9 2,11 31,0 2,12 80890
Indonésia
PTVI 66,2 1,72 41,4 1,75 107,6 1,73 116,4 1,74 85090
Nova Caled6nia
VNC o] o] o] o] o] o] o] o] o]
Brasil
Onca Puma(2) 60,3 1,66 53,1 1,38 113,3 1,53 113,8 1,53 85090
Total 158,9 1,73 149,1 1,52 307,9 1,63 322,9 1,64

(1) Atonelagem esta expressa em milhdes de toneladas métricas seca. O teor € em porcentagem de niquel.
(2) Asreservas estimadas consotiadas de minério de niquel incluem 1,4 milhdo de toneladas métricas secas depilhas de estoque.

No Canada, as reservas minerais de nossas operacdes em Sudbury e Voisey's Bay diminuiram em 2019 devido ao
abatimento da producéo. Na Indonésia, as reservas nmerais nas operacdes do PTVI diminuiram devido a estudos de
exaustao e otimizagdo das cavas As reservas minerais de Onga Puma, no Brasil, diminuiram devido éetomada das
pilhas de estoque e ao retorno das operagdes de mineragao no terceiro trimestre de 2019. (consulte Panorama geral -
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Panorama geral dos negdcios Reinicio das operagdes em Onga Puma

N&o estamos incluindo as reservas minerais da VNC e Thompson em 31 de dezembro de 2019, visto que as reservas
minerais das nossas operacOes na Nova Caleddia e em Thompson ndo seriam economicamente viaveis pela média
histérica de precos de trés anos, devido a queda nos precos do niquel nos dltimos trés anos. No entanto, com base em
nossas expectativas sobre os precgos futuros, nossas operagfes na Nova Caledé@ e em Thompson continuam sendo
economicamente viaveis. A VNC e a Thompson continuam a operar e estdo atualmente realizando estudos para
identificar medidas que reduzam seus custos de produgéo.

Minas de minério de niquel

Data de exaustdo Participacéo da
Tipo Operando desde prevista Vale
(%)

Canada

SUADUIY ..o Subterranea 1885 2043 100,0

Thompson.... Subterranea 1961 6] 100,0

Voi sBay(®).s............ A céu aberto/subterranea 2005 2034 100,0
Indonésia

PTVL e A céu aberto 1977 2044(2) 59,28
Nova Caleddnia

VNC .ot A céu aberto 2011 ¢} 95,0
Brasil

OngaPumaL.......ccoceeveiiiiiiiiiceeeee A céu aberto 2011 2072 100,0

(1) AVoisey's Bay fara a transi¢cdo de uma mina a céu aberto para uma mina subterranea.
(2) Extensdode quatro anos devido a uma atualizacéo da otimizag&o de cava.

RESERVAS DE MINERI®E COBRE

Nossas estimativas de reserva de minério de cobre sdo de materiaho local ap6s ajustes referentesao abatimento da
producdo, perdas no processo e recuperacdes de lavra, sem ajustes em relacdo as perdas de metal durante o
processamento.

Reservas de minério de cobre (1)
(Em 31 de dezembro de 2019)

Provadas 8 2019 Provaveis 8 2019 Total 82019 Total 82018 Recuperagéo
Tonelagem Teor Tonelagem Teor Tonelagem Teor Tonelagem Teor faixa
%

Canada

Sudbury......cocoveeieninene 19,0 2,38 39,1 1,45 58,1 1,75 61,7 1,78 90095

Voi sBay.d.s...... 13,4 0,98 155 0,88 28,9 0,92 31,0 0,94 900695
Brasil

S0SSEJO(2)..cvvevviiirieins 96,6 0,69 12,6 0,52 109,3 0,67 109,0 0,66 900695

Salobo(3).....ceeviiiieiinns 316,1 0,57 832,4 0,62 1.148,4 0,60 1.156,9 0,61 800690
o1 O 445,1 0,69 899,6 0,66 1.344,7 0,67 1.358,5 0,67

(1) Atonelagem esta expressa em milhdes de toneladas métricas seca. O teor é em porcentagem de cobre.
(2) Asreservas estimadas consolidadas de minério de cobre incluem 35,7 milhdo de toneladasnétricas secas depilhas de estoque.
(3) Asreservas estimadas consolidadas de minério de cobre incluem 163,4 milhdo de toneladas métricas secas dgilhas de estoque.

No Canada, as reservas minerais de nossas operagdes em Sudbury e na Voisey's Bay dimiram em 2019 devido ao

abatimento da producdo. No Brasil, as reservas minerais da operacaale Sossego permaneceram relativamente
constantes, com o abatimento da producao compensado pela conversao de recursosem reservas. As estimativas de
reservas mineras na operacao de Salobo diminuiram devido ao abatimento da produgédo, parcialmente compensado

por adicdes de pilhas de estoques de baixo e médio teor e conversdo de recursos em reservas Além disso,
aproximadamente 292 milhdes de toneladas métricas de resevas minerais provadas foram recategorizadas como

reservas provaveis devido a umestudo de espacamento de malha de sondagem para classificagédo de recursos
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Minas de minério de cobre
Data de exaustéo

Tipo Operando desde prevista Participacéo da Vale
(%)
Canada
Subterranea 1885 2043 100,0
Voi sBay.d.s... A céu aberto/subterranea 2005 2034 100,0
Brasil
SOSSEYO...cecuvieeiiiieeriieeeeemeee s A céu aberto 2004 2028 100,0
Salobo......cccveiiiiciiic e A céu aberto 2012 2052 100,0

RESERVAS DE PGMS EW@IROS METAIS PRECIOSS

Esperamas recuperar quantidades significativas de metais preciosos como subprodutos das nossas operacdes em
Sudbury, Sossego e Salobo. Nossas estimativas de reservas minerais sdo de materiab local apos abatimento da
producdo e perdas de lavra, sem ajustes feit@ por perdas de metal durante o processamento.

Reservas de metais preciosos (1)
(Em 31 de dezembro de 2019)

Provadas 8 2019 Provaveis 8 2019 Total 82019 Total 82018 Recuperagéo
Tonelagem Teor Tonelagem Teor Tonelagem Teor Tonelagem Teor faixa
(%)
Canada
Sudbury
Platina................. 19,0 1,37 39,1 1,20 58,1 1,26 61,7 1,2 800890
Paladio................ 19,0 1,55 39,1 1,50 58,1 1,52 61,7 15 800690
OUro ..o 19,0 0,56 39,1 0,43 58,1 0,47 61,7 0,5 800890
Brasil
Sossego
Ouro (2)...ccceveene 96,6 0,19 12,6 0,14 109,3 0,18 109,0 0,2 75880
Salobo
Ouro (3)....ccccuneen. 316,1 0,30 832,4 0,32 1.148,4 0,32 1.156,9 0,3 60870
Total Pt + Pd(4)............ 19,0 2,92 39,1 2,70 58,1 2,77 61,7 2,8
Total Ouro.........cceveveennes 431,7 0,29 884,1 0,32 1.315,8 0,31 1.327,6 0,3

(1) Atonelagem esta expressa em milhdes de toneladas métricas seca. O teor é expresso em gramas por toneladas métricas secas.
(2) Asreservas estimadas consolidadas de minério de cobre incluem 35,7 milhdo de toneladas métricas secas dgilhas de estoque.
(3) Asreservas estimadas consolidadas de minério de cobre incluem 163,4 milhdo de toneladas métricas secas dgilhas de estoque.
(2) Pt+Pd é a soma dos teores de Platina e Paladio.

Em Sudbury, nossas estimativas de reservas de platina, paladio e ouro diinuiram pelos mesmos motivos discutidos
acima em conexdo com as reservas de niquel. No Brasil, as estimativas de reservas para ouro mudaram pelos mesmos
motivos discutidos acima em conexdo com as reservas de cobre.

Minas de metais preciosos
Data de exaustéo

Tipo Operand o desde prevista Participacéo da Vale
(%)
Canada
SUADUIY ... Subterranea 1885 2043 100,0
Brasil
A céu aberto 2004 2028 100,0
A céu aberto 2012 2052 100,0

RESERVAS DE MINERIME COBALTO

Esperamos recuperarquantidades significativas de cobalto como subproduto das nossas opera¢des em Sudbury e
Voi s ey blassaBestimativas de Reserva Mineral de cobalto sdo de materiaho local apés ajustes referentesao
abatimento da producéo e perdas na lavra, sem nenhum reajuste pelas perdas de metal devido ao beneficiamento.
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Reservas de minério de cobalto (1)
(Em 31 de dezembro de 2019)

Provadas 8 2019 Provaveis 8 2019 Total 82019 Total 2018 Recuperagéo
Tonelagem Teor Tonelagem Teor Tonelagem Teor Tonelagem Teor faixa
%
Canada
Sudbury.........coc... 19,0 0,04 39,1 0,04 58,1 0,04 61,7 0,03 200640
Voi sBay.d.s.. 13,4 0,13 15,5 0,12 28,9 0,13 31,0 0,13 70880
Nova Caleddnia
s} o] 9 o] s} 3
32,4 0,08 54,6 0,06 87,0 0,07 92,7 0,06

(1) Atonelagem esta expressa em milhdes de toneladas métricas. O teor € expresso em porcentagem de cobalto.

Nossas estimativas das reservas de cobalto diminuiram em 2019 pelas mesmas razdes discutidas em relagdo as reservas
minerais de niquel apresentadas a@ima.

Minas de minério de cobalto
Data de exaustéo

Tipo Operando desde prevista Participacéo da Vale
(%)
Canada
Sudbury....ccoveiviiiiiiceee, Subterranea 1885 2043 100,0
Voi sBay.8.s.....cccee. A céu aberto/subterranea 2005 2034 100,0
Nova Caledonia
VNC oot A céu aberto 2011 o] 95,0
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INVESTIMENTOS

Nosso orgamento de investimentos para dispéndios de capital em 2020 é de aproximadamente US$ 5 bilhdes, incluindo
aproximadamente US$ 4,1 bilhdes para manter nossas operacdes existentes e projetos de reposicdo e
aproximadamente US$ 900 milhdes para execucdo de projetos, refletindo um aumento de 35% em relagédo a 2019A
maior parte do orcamento de investimentos para execucao de projetos sera investida no Brasil (93%).

Orgamento de 2020 Investimentos de 2019 (1) Investimentos de 2018 (1)
(em milhdes de US$) (% do total) (em milhdes de US$)

Execucéo de projetos (construgao

em andamento) .........ccceveveeenieens 900 18,0% 544 888
Investimentos para manutengéo

das operagdes atuais e

projetos de reposigéo (ativo

imobilizado) .........c.ccooveeiiiiiineenns 4.100 82,0% 3.160 2.896

5.000 100% 3.704 US$ 3.784

(1) Os investimentos realizados incluem a soma das saidas de caixa.

Nosso portfélio de projetos é composto por poucos projetos, majoritariamente em desenvolvimento, focados no
crescimento organico e com expectativas dealtas taxas de retorno. Nossas duas principais iniciativas, o projeto Salobo
IIl e o Programa de 240 Mt do Sistema Norte, representam 61% do orcamento de US$ 900 milhdes para execugéo de
projetos em 2020. Em relagdo aos projetos de substituicdo, os projebs VBME e Gelado respondem por 15% do
orgcamento de US$ 4,1 bilhdes para manutengéo das operagGes e projetos deeposicéo existentes.

A tabela a seguir mostra os investimentos totais de 2019 para 0s nossos principais projetos de investimento e despesas
orgcadas para esses projetos em 2020, juntamente com a estimativa de investimento total para cada projeto e data de
inicializacdo real ou prevista de cada projeto, em 31 de dezembro de 2019.

Start -up real ou CAPEX executado CAPEX esperado
Total Total
Area de negécios Principais projetos (1) estimado 2019(2) executado(3) 2020(4) esperado(5)
(em milhdes de US$)
Minério de ferro ........... CLN S11D 2H19(6) 179 7.333 147 7.679
Metais Basicos-

Atlantico Norte ...... VBME 1H21 249 471 499 1.694
Minério de ferro ........... Gelado 2H21 70 75 121 428
Metais Basicos-

Atlantico Sul Salobo 11l 1H22 133 136 323 1.128
Minério de ferro Programa de 240 Mt

do Sistema Norte 2H22 69 69 224 772

(1) Projetos aprovados pelo Conselho de Administragao.

(2) Os investimentos realizados incluem asoma das saidas de caixa.

(3) CAPEX total executado até 31 de dezembro de 2019, incluindo despesas de capital em periodos anteriores.

(4) A figura apresentada corresponde ao orcamento de investimento para investimentos em 2020 em aproximadamente US$ 5 bilhdes.

(5) Custo de investimento total estimado para cada projeto, incluindo gastos de capital em periodos anteriores. CAPEX total prevsto inclui despesas,
de acordo com o orcamento aprovado pelo nosso Conselho de Administragdo. Entretanto, essas despesas &0 estdo inclusas no CAPEX previsto
para o ano, ou nos valores totais de CAPEX executado.

(6) O projeto CLN S11D teve conclusao fisica em dezembro de 2019. Até 2022, o projeto estara em fase deamp-up monitorada com obras adicionais
previstas para ajustes.

Nossos principais projetos de investimento estdo descritos em mais detalhes abaixo:

1 O projeto CLN S11D foi lancado em 2014 para aumentar a capacidade logistica do Sistema Norte para apoiar
a mina S11D, incluindo a expansao de aproximadamente 570 km de érrovias, a construgdo de um ramal
ferroviario de 101 km, aquisicdo de vagdes e locomotivas e uma expanséo portudria (expansdes onshore e
offshore do terminal maritimo de Ponta da Madeira). O projeto teve a conclusdo do projeto fisico e teve start-
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up em dezembro de 2019, com investimentos executados (saidas totais de caixa) de US$ 7,333 hilhdes. Até
2022, o projeto estara em fase de ramp-up monitorada com obras adicionais previstas para ajustes.

E esperado que o projeto de extensdo de minas subterraneasdevV oi sey' s Bay ( 0VBMEOG)
mina de Voisey's Bay e aumente a producéo de Voisey's Bay para uma producdo anual estimada de cerca de
45 kt de niquel, em média, cerca de 20 kt de cobre e cerca de 2,6 kt de cobalto, no total. A VBME substitué a
produ-«o0o de mina existente de Voiseyds Bay, sendo
propésito da politica de dividendos. O projeto esta 41% concluido, com investimentos executados (saidas
totais de caixa) de US$ 471 milhdes. O iniciodas operacdes esta previsto para o primeiro semestre de 2021.
Em junho de 2018, anunciamos uma transacgédo de streaming de cobalto que permitiu o desenvolvimento do
projeto VBME.

O projeto Gelado, aprovado em setembro de 2018 pelo nosso Conselho de Administragcdo, recuperara
aproximadamente 10 Mtpa de feed de pelotas com alto teor de ferro no Complexo de Carajas, para alimentar
a usina de pelotas de Sdo Luis. Em 2019, o projeto alcangou um avanco fisico de 48%, com investimentos
executados (saidas totais de caa) de US$ 75 milhdes. Em 2020, serdo concluidas obras civis e terraplenagem
adicionais, enquanto os equipamentos terdo a instalagao iniciada. O inicio das operacdes é esperado para o
segundo semestre de 2021.

O projeto de cobre Salobo lIl, aprovado em outubro de 2018 pelo nosso Conselho de Administracéo, € uma
expansaobrownfield de nossas operag¢des em Salobo, aumentando a capacidade de processamentd projeto

engloba uma terceira linha de concentrador e usard a infraestrutura existente de Salobo.Espem-se que Salobo
Il produza um volume médio de cobre de aproximadamente 50 ktpa nos primeiros 5 anos, 42 ktpa nos
primeiros 10 anos e 36 ktpa ao longo da vida da mina. O inicio das operacdes esta previsto para o primeiro
semestre de 2022 com ramp-up de 15 meses. Em 2019, 40% do andamento fisico do projeto foi concluido,
com a conclusdo parcial da terraplenagem e preparacdo do solo, e conclusdo da construgdo de motores
gearlesse de parte das estruturas pesadas por provedores internacionais. Em 2020, serdoancluidas obras
civis e de terraplenagem adicionais, enquanto a chegada e montagem de maquinas sé@o esperadas no local.

O Programa Sistema Norte 240 Mt, aprovado em dezembro de 2018 por nosso Conselho de Administragéo,
expandira a capacidade de producéo elogistica de finos de minério de ferro em nosso Sistema Norte até o
final de 2022, quando a capacidade anual total deverd atingir 240 milhdes de toneladas. Em 2019, o
andamento fisico do projeto chegou a 14%, com a conclusdo parcial da terraplenagem, a sulstituicdo dos
trituradores, avangos na montagem da Linha 3 do circuito reverso da ferrovia e a emissdo da licenca de
instalacdo tanto para mina quanto para usina, entre outras medidas. Em 2020, s&do esperadas obras civis e
terraplenagem adicionais, bem como a montagem de trechos da malha ferroviaria e a compra da correia
transportadora de longa distancia.
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QUESTOES REGULATGORIA

Estamos sujeitos a uma ampla gama de regulamentos governamentais em todas as jurisdicdes nas quais operamos ao
redor do mundo. A discussdo a seguir resume 0s tipos de regulamentos que causam um impacto mais significativo em
nossas operagoes.

DIREITOS MINERARIOSE REGULAMENTACOES D& ATIVIDADES DE MINERACAO

A mineracdo e o processamento mineral estdo sujeitos a regulamentagfes extensa. Para realizar essas atividades,

somos obrigados a obter e manter determinadas licencas governamentais e privadas, que podem incluir concessoes,

licencas, reivindicacdes, arrendamentos, locacdes ou permissfes (todos os quais denominados abaixo como
0Ocoenscs »es 6) . Os regimes jur2dico e regulat-rio aplic8veis ao
diferem entre as jurisdicdes, muitas vezes de forma significativa. Na maioria das jurisdi¢des, inclusive no Brasil, os

recursos minerais pertencem a Estado e s6 podem ser extraidos mediante uma concessao governamental. Em outras

jurisdicdes, como Ontéario, no Canada, uma parte substancial das nossas operagfes de mineracdo é realizada em

conformidade com os direitos minerarios que detemos (licencas privadas). Os 6rgdos governamentais geralmente estdo

encarregados de fornecer as concessdes de mineracdo e monitorar o cumprimento das leis e regulamentos de

mineragao.

A tabela abaixo apresenta um resumo das nossas principais concessfes e outros direitos siitares para as nossas
operacdes continuas.

Area abrangida

aproximada Prazo de
Localizagéo Titulo minerério (em hectares) validade
Concessdes de mineragéo (incluindo pedidos para 597.877 Indeterminado

Brasil(1).....ccoecvieiiieiieiieeeeeeeeee e novas concessoes)

Concessdes demineracéo (a terminologia varia entre as 218.761 2020 6 2040
Canada (2)......ccoeviviiiiiienee provincias)
INAONESia (3)....ccveieriiiiiiiii e Contrato de trabalho 118.017 2025
Nova Caledonia(4). Concessdes minerarias 21.077 2022 8 2051
Mocambique(5) Concessdes minerarias 23.780 2032

(1) Nao inclui 3.314 hectares de concessdes de mineragdo detidas pela Ferrous Resources do Brasil S/A, empresa em processo de incorporagéo pela
Vale.

(2) O processo de aprovacéo para inscrigdesenviadas em 2020 est4d em andamento. Todas as condi¢des necessarias para a renovag foram cumpridas.
Esse processo geralmente leva varios anos, e podemos continuar operando enquanto o processo de aprovagdo estd em andamento.

(3) O contrato de trabalho firmado entre a PTVI e o governo indonésio expirard em 2025. A PTVI tem direito a duas extensdes de 10 anos na forma de
uma licenga comercial, sujeitas a aprovagéo do governo.

(4) A VNC solicitou uma renovagdo de algumas concessdes previstas para vencer antes de 2019. Nds podemos continuar operando enqudo o
processo de aprovacéo estad emandamento.

(5) Com direito a prorrogacdes de 25 anos, sujeitas a aprovagao do governo de Mogambique.

Além das concessdes listadas acima, temos licengas de exploragdo e pedidos de exploracédo abrangendo 3,50 milhdes
de hectares no Brasil e 1,05 milhdo de hetares em outros paises.

Ha vérias propostas ou mudancas adotadas recentemente na legislacéo e regulamentos de mineragdo na jurisdigdo
onde operamos, que podem nos afetar significativamente. Em 2019, houveram varios acontecimentos no quadro
legislativo e regulatério brasileiro em relagdo a operacdo de barragens, incluindo, entre outros, a proibicdo da
construgdo, manutengéo ou alteamento de barragens pelo método de alteamento a montante em todo o Brasil e a
obrigagdo de contratar seguro e/ou fornecer garantias financeiras para apoiar a recuperagdo, indenizacdes
compensatorias e outras despesas relacionadas a eventuais acidentes ou ao processo de fechamento da mineragao.
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ROYALTIES E OUTROSMPOSTOS SOBRE AS ATWIDADES DE MINERACAO

Em muitas jurisdi¢cdes, sonos obrigados a pagar royalties ou impostos sobre as nossas receitas ou lucros provenientes
das extracdes e vendas dos minerais. Esses pagamentos constituem um elemento importante do desempenho
econdmico de uma operacé@o mineraria. Os royalties e impostos aseguir aplicam-se em algumas das jurisdigées nas
quais a Vale possui grandes operacgdes:

- Brasil. Somos obrigados a pagar um royalty conhecido como CFEM (Compensacao Financeira pela Exploracéo
de Recursos Minerais) sobre as receitas da venda de minerais quextraimos, liquido de impostos, custos de
seguro e custos de transporte. O calculo do CFEM é feito da seguinte forma: (i) para vendas domésticas, a
base de calculo do CFEM é a receita de vendas, liquida de impostos e contribuigcbes sobre vendas; (ii) para
exportacdes, a base de célculo do CFEM é o valor equivalente ao precgo de transferéncia na legislagdo federal
sobre imposto de renda; e (iii) para 0 consumo mineral interno de uma empresa, a base de céalculo do CFEM
€ o valor equivalente ao prego atual do minério no mercado doméstico, nos mercados internacionais ou em
um valor de referéncia, conforme determinado pela ANM. As taxas CFEM atuais sdo: 3,5% para minério de
ferro; 2% para cobre, niquel e outros materiais; 3% para bauxita e minério de manganés; e 1% para o ouro.

- Estados brasileirosVérios estados brasileiros, incluindo Minas Gerais, Par4 e Mato Grosso do Sul, impdem uma
taxa sobre a producdo mineral (TFRM), que é avaliada com taxas que variam de R$ 0,50 a R$ 3,575 por tonelada
métrica de minerais produzidos ou transferidos do estado.

- Canada. As provincias canadenses onde a Vale opera cobram um tributo sobre o lucro das operacdes de
mineragdo. O lucro proveniente das operacdes de mineracdo é geralmente determinado por referéncia a
receita bruta das vendas dos produtos da mina e deduzindo-se alguns custos, como os de mineracéo e
processamento e investimento em ativos de processamento. As aliquotas tributarias de mineracao previstas
em lei sdo de 10% em Ontario, com aliquotas graduadas de até 17% em Maitoba e uma aliquota tributaria
de mineracao e royalty combinados de 16% em Newfoundland and Labrador. O imposto de mineragdo pago
€ dedutivel para fins de imposto de renda das companhias.

- Mocambique.O contrato de mineracao assinado em junho de 2007 com o governo mogambicano exige que
paguemos um royalty conhecido como Imposto sobre a Producdo Mineira sobre as receitas de vendas de
carvdo extraido, liquido dos custos de seguro e transporte incorridos antes das vendas. Atualmente a taxa de
royalty sobre a atividade de mineragdo de carvdo em Mogambique é de 3%.

- Indonésia.Nossa subsidiaria PTVI paga royalties de mineracéo de 2% sobre suas receitas do mate de niquel,
quando os precos do niquel da LME estéo abaixo de US$ 21.000 por tonelada métrica, e 3% sobreuas receitas
de mate de niquel quando os precos do niquel da LME estdo iguais ou superiores a US$ 21.000 por tonelada
métrica.

- Nova Caledénia. O cédigo de mineracdo da Nova Caledbnia exige que paguemos royalties vinculados a
propriedade de concessdes de mineracdo. A base de calculo é (i) 800 francos do Pacifico por hectare quando
a superficie possuida for menor que 15.000 hectares e (ii) 1.000 francos do Pacifico por hectare quando a
superficie possuida for maior que 15.000 hectares.

REGULAMENTACOES AMBENTAIS

Estamos sujeitos também a regulamenta¢cdes ambientais que se aplicam aos tipos especificos de atividades de
mineracao e processamento que realizamos. Somos obrigados a obter aprovagdes, licengas, alvaras ou autorizagfes
das autoridades publicas para castruirmos e operarmos. Na maioria das jurisdicdes, para construirmos novas
instalagfes, precisamos submeter a aprovagao estudos sobre impactos ambientais e sociais e frequentemente fazemos
investimentos, a fim de minimizar os impactos ambientais e sociaismapeados. Devemos operar nossas instala¢cdes em
conformidade com os termos das aprovacoes, licengas, permissdes ou autorizacdes.
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Estamos tomando véarias medidas para melhorar a eficiéncia do processo de licenciamento, incluindo uma integragao
mais forte de nossas equipes ambientais e de desenvolvimento de projetos, financiando pesquisas sobre tecnologias
novas e alternativas para reduzir impactos ambientais e sociais, uso e melhoria continua de um Guia de Boas Praticas
para o Meio Ambiente e Licenciamento Ambiental, implantacdo de equipes especializadas altamente qualificadas,
identificacdo e mitigagdo dos principais riscos e interagdo mais préxima com os reguladores ambientais.

As regulamentacdes ambientais que afetam nossas operacgodes estdo relacionadas, erg outros assuntos, as emissdes
de poluentes no ar, no solo e na 4gua, incluindo regulamenta¢fes sobre gases de efeito estufa e mudancas climéticas;
reciclagem e gerenciamento de residuos; protecéo e preservacao de florestas, costas, cavernas, patrimoniosulturais,
bacias hidrogréaficas e outras caracteristicas do ecossistema; uso de agua; e provisdes financeiras e planos de
fechamento necesséarios para licengas de mineracéo, incluindodescaracterizagdo, descomissionamento, passivos
ambientais e custos de recuperacgdo e remediacdo. A legislagdo ambiental esta se tornando mais rigorosa em todo o
mundo, o que pode acarretar custos mais elevados para o cumprimento das leis ambientais. Em especial, esperamos
mais atencao por parte de varios governos para questdesassociadas a redugéo das emissdes de gases de efeito estufa,
como resultado de preocupagdes em relagdo as mudancas climaticas, especialmente a partir da entrada em vigor do
Acordo de Paris no fim de 2016.

Ha varios exemplos de regulamentacdo ambiental e iriciativas de conformidade que podem afetar nossas operacdes.
Por exemplo, de acordo com regulamentacg@es brasileiras aplicaveis a protecédo de cavernas, somos obrigados a realizar
amplos estudos técnicos e negociar medidas compensatdrias com as agéncias regladoras do meio ambiente no Brasil
para podermos continuar operando em determinados locais. Em algumas de nossas operac¢des ou projetos de minério
de ferro, somos obrigados a limitar ou modificar nossos planos de lavra, ou incorrer em custos adicionais parapreservar
as cavidades, ou compensar o impacto sobre elas, com potenciais consequéncias para os volumes de produc¢éo, custos
ou reservas em nosso negdcio de minério de ferro. Ademais, uma regulamentagdo brasileira para prote¢do de povos
indigenas, promulgada em 2011 e revisada em 2015, requer que fagamos estudos especificos de impacto e
patrocinemos programas de atenuagdo em conexdo com operacdes proximas a terras indigenas. Também existem
obrigacBes regulatorias ambientais que podem afetar nossas operacdes ou levar a medidas compensatorias
relacionadas a supresséo de vegetacao nativa no estado de Minas Gerais, o bioma da Mata Atlantica, espécies da flora
protegidas por lei e &reas de preservacdo permanente Em 2018, o governo federal criou novas regras parao pagamento
de compensagbes ambientais por atividades sujeitas a avaliagdo ambiental. Como resultado, em 2018 e 2019,
reconhecemos um passivo relacionado as obrigagdes regulatdrias decorrentes das novas regras.

REGULAMENTO BRASILERO DE BARRAGENS DE NNERACAO

Em maio de 2017, o DNPM (antecessor da ANM) criou novas obrigacfes para empresas que operam barragens de
mineracao no Brasil, principalmente:

- Auditoria: Empresas que operam barragens de mineracdo devem realizar duas auditorias anuais de
estabilidade para cada barragem e preparar um relatério de condicdo de estabilidade e a Declaragéo de
Condi¢éo de Estabilidade (DCE) correspondente. Uma dessas auditorias deve ser conduzida por auditores
externos.

- Revisdes periddicas de seguranca de barragens (RPEB)elatério deve incluir andlise detalhada de toda a
documentacdo da barragem, incluindo projetos e procedimentos, analise de estabilidade das estruturas e os
impactos nas comunidades vizinhas, incluindo estudos de riscos e impactosde rompimento . Os relatérios do
RPSB devem ser renovados a cada 3, 5 e 7 anos para o DPA alto, médio e baixo, respectivamente, e sempre
que forem feitas quaisquer modificagdes estruturais.

- Treinamento de Plano de Acdo de Emergéncia para Barragens de Mineracdds empresas que operan
barragens de minerag&o de alto risco devem realizar duas sessdes de treinamento anuais do plano de agdo de
emergéncia para seus funcionarios.

Em fevereiro de 2019, a ANM emitiu uma resolugdo sobre seguranca de barragens, exigindo que as empresas que
possuem barragens a montante enviem um projeto técnico de descaracterizagdo e descaracterizem totalmente essas
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estruturas nos préximos anos. Além disso, uma ampla gama de medidas foi imposta para garantir a estabilidade e a
seguranga das barragens de mineragace seus sistemas de monitoramento e alerta. Além disso, a resolugdo estabelece
um fator de seguranca minimo e a obrigacédo de uma Declaracéo de Condicéo de Estabilidade de Barragem ser assinada
por um individuo em um nivel mais alto na hierarquia da empresa em conjunto com o individuo técnico responsavel
por sua preparacao. Esta resolucéo foi atualizada em agosto de 2019 e s&o esperados ajustes adicionais para 2020.

Em fevereiro de 2019, um estatuto aprovado pelo estado de Minas Gerais proibe o aumento, modficagdo ou construgao
de qualquer barragem a montante. O estatuto também proibe o aumento, modificacdo ou construcdo de qualquer
barragem se comunidades forem estabelecidas dentro de sua Zona de Autossalvamento, uma area que engloba a
porcéo do vale a jusante da barragem, onde a evacuacéo e intervencéo das autoridades competentes em situacdes de
emergéncia ndo é possivel Geralmente, isso impde certas restricdes ao uso de qualquer outro tipo de barragens de
rejeitos e restricdes significativas a nossa capeidade de aumentar qualquer barragem existente.

REGULAMENTAGAO DE OURAS ATIVIDADES

Além da regulamentagdo de mineracdo e meio ambiente, estamos sujeitos a regimes regulatérios abrangentes para
algumas de nossas outras atividades, tais como transporte feroviario, operacdes portuarias e geragdo de energia
elétrica. Também estamos sujeitos a legislagdo mais geral relativa & salde e seguranc¢a dos trabalhadores, seguranca e
suporte as comunidades proximas as minas e outras questdes. As descri¢cdes abaixo se mfem a alguns dos regimes
regulatorios aplicaveis as nossas operacoes:

- Regulamentagéo das ferrovias brasileirasNossos negécios ferroviarios brasileiros operam de acordo com
contratos de concesséo concedidos pelo governo federal, e nossas concessodes ferngarias estdo sujeitas a
regulamentacdo e supervisdo pelo Ministério da Infraestrutura e pela agéncia reguladora de transporte
terrestre (ANTT). As concessOes para EFC e EFVM expiram em 2027 e ambas podem ser renovadas por 30
anos, a critério do governo federal. A VLI também recebeu um contrato de subconcessao para operacéo
comercial de um segmento de 720 quildmetros da ferrovia FNS no Brasil, que expira em 2037. As concessdes
da FCA e da MRS expiram em 2026 e podem ser renovadas por 30 anos, a critério dgoverno federal. Os
precos do transporte ferroviario podem ser negociados diretamente com 0s usuarios de tais servigos, sujeitos
a um limite de precgo estabelecido nos contratos de concesséo e aprovados anualmente pela ANTT para cada
uma das concessiondriase para os diferentes produtos transportados. Os regulamentos da ANTT também
exigem que as concessionarias concedam direitos deuso da ferrovia a outros operadores ferroviarios, fagam
investimentos na rede ferroviaria e atendam a certos requisitos de produtividade e seguranca, entre outras
obrigacBes. Em 2016, nds e outras concessionarias de ferrovias no Brasil iniciamos discussdes com a ANTT
sobre a possibilidade de renovacgdo antecipada dos contratos de concessdo de ferrovias, que estdo em
andamento. A aprovagdo exigiria uma analise formal das condigbes econémicas e técnicas pelo governo
federal, Tribunal de Contas da Unido (TCU) e a aprovacao de nosso Conselho de Administragdo. Como parte
do processo, em 2019, tanto a ANTT como o Ministério da Infraestrutura do Brasil (MINFRA) concluiram suas
andlises técnicas sobre a EFC e EFVM e submeteram ao Tribunal de Contas da Unido (TCU) a recomendagéo
de que ambos os contratos de concessao sejam prorrogados até 2057. A TCU a pediu ANTT, MINFRA e a nés
para complementar e esclarecer as analises técnicas relativas as ferroviasCaso acordemos uma renovagao
antecipada de nossas concessoes, talvez tenhamos de concordar com indicadores de desempenho adicionais,
novas obrigacdes de investimento e novos padrfes de servico

- Regulamentagdo dos portos brasileirosAs operagdes portuarias no Brasil estdo sujeitas a regulamentacao e
supervisdo pela ANTAQ, a agéncia federal responséavel pelos servigos de transporte maritimo, e pelo Ministério
da Infraestrutura, através da Secretaia Nacional de Portos e Transportes Aquaticos (SNP), cujo objetivo é
formular politicas e diretrizes. Os contratos para operar nossos terminais privados séo validos até 2039 e
podem ser renovados por periodos iguais, com excecdo do contrato com a CPBS, qgea expirard em 2026 e
podera ser renovado por mais um periodo a critério do Ministério de Infraestrutura e a agéncia reguladora
federal.

- Regulamentagédo de produtos quimicosAlguns de nossos produtos estdo sujeitos a regulamentos aplicaveis a
comercializagéo, distribuicdo e uso de substancias quimicas presentes em sua composicdo. Por exemplo, a
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Questdes Regulatorias

Comi ss«o Europeia adotou a Pol2tica Europeia para Produt
Avalia-«0 e Autoriza-«o0o de Pr o dREAGHSos Qaricantes &€ drpdartadoresDe ac or
europeus sdo obrigados a registrar substancias antes de entrarem no mercado europeu e, em alguns casos,

podem estar sujeitos a um processo de autorizagdo. A companhia que ndo cumprir o regulamento REACH

pode receber multas e penalidades. Estamos em conformidade com os requisitos dos regulamentos REACH.

Além disso, a Coreia do Sul esta atualmente implementando um regulamento semelhante ao REACH, e

prevemos uma maior expanséode regulamentos como o REACH em outros paises siaticos.

Regulamentacdo do transporte maritimo internacional. Estamos sujeitos as regulamentagbes de salde,
seguran-a e mei o ambiente emitidas pela Organiza-«o0o Mar
aplicam-se ndo apenas as categorias de remessa internacionais, mas também aos tipos de cargas
transportadas, incluindo regras especiais para minério de ferro, carvao, niquel e cobre. A IMO esta atualmente
debatendo novas medidas para melhorar a eficiéncia energética do transporte maritimo internacional e reduzir
suas emissdes gerais de gases de efeito estufa. Em abril de 2018, as metas de reducgdo foram definidas como
parte da estratégia inicial da IMO para reduzir as emissdes do setor. Essas metas incluem uma reducéo de 50%
nas emissdes de gases de dito estufa até 2050, com base nos niveis de 2008. A organizagdo chegara a uma
estratégia final, incluindo as medidas a serem adotadas, até 2023. Essas medidas podem aumentar 0 n0osso
custo de frete no futuro. Em 2016, a OMI aprovou também uma regulamentagdo que estabelece limites para
a emissdo de Oxidos de enxofre, que entrard em vigor em 2020. Este regulamento pode aumentar o custo do
frete devido a necessidade de usar bunker com baixo teor de enxofre ou instalar equipamentos adicionais de
controle de poluentes (ou seja, lavadores) para limitar as emissdes atmosféricas. Além disso, a Convencgao
Internacional para o Controle e Gerenciamento da Agua de Lastro e Sedimentos dos Navios entrou em vigor
em setembro de 2017 para novos navios (aqueles com quilhas baidas apés essa data). Para navios ja
existentes, a convencao entrara em vigor em etapas a serem iniciadas em setembro de 2019 e, depois dessa
data, cada embarcacéo terd um prazo especifico para adequarse, devendo a frota global estar em total
conformidad e até setembro de 2024. Nos termos dessa convencao, todos os navios conformes, durante as
suas viagens internacionais, sdo obrigados a gerenciar suas aguas de lastro e sedimentos em conformidade
com os requisitos definidos, o que também pode resultar em aumentos nos custos de frete e custos de
operacao portuaria.
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. ANALISE E PERSPECTINAS OPERACIONAIS E
FINANCEIRAS

PANORAMA GERAL

O rompimento da Barragem | e suas consegéncias tiveram amplo impacto em nosso desempenho financeiro e
resultados operacionais para o ano de 2019. Para a discussdo sobre o impactalo rompimento da barragem em nossos
resultados, consulte Panorama geral - Panorama geral dos negécioss Rompimento da barragem de rejeitos na mina
Cérrego do Feijao.

Em2019, registramos um prejuizo atribuivel aos nossosacionistas,no valor de US$1.683bilhdes, comparado a um lucro
liquido de US$6,860bilndes em 2018. Es® prejuizo foi causado principalmente por: (a) provisdes de US$7,402 bilhGes
para acdes emergenciais, medidas de reparacao e remediagao associadasao rompimento da Barragem |, incluindo o
plano de descaracterizagdode nossasoutras barragens a montante, (b) redugdo do valor recuperavel em US$ 4,202
bilhdes dos nossos ativos de niquel na Nova Caledénia e ativos em minas de carvdo em Mogambique; e (c) provisdes
adicionais para a Fundacédo Renova e descaracterizagdoda barragem de Germano da Samarco,no valor total de US$
758 milhdes. Essesfatores foram parcialmente compensados por (d) uma reducédo de US$ 2,555 bilhes nas perdas
cambiais em 2019, em comparacéo a 2018. As despesasassociadaso rompimento da Barragem | também afetaram
nosso EBITDAAjustado, o qual reduziu para US$10,585bilh6es em 2019, de US$16,590bilhdes em 2018. Essareducéo
foi parcialmente compensada pelo aumento dos precos de venda do minério de ferro (com impacto de US$ 5,445
bilhdes em nosso EBITDAAjustado), principalmente devido ao aumento do pre¢co médio realizado do minério de ferro
em 2019 (um aumento de 31,6% em relagdo ao preco médio realizado em 2018). O EBITDAAjustado € uma medida
ndo-GAAP,a qual é calculadausando o lucro liquido ou prejuizo do periodo e adicionando (a) depreciac¢éo, exaustdoe
amortizagao, (b) imposto de renda, (c) resultado financeiro, liquido, (d) resultado de equivaléncia patrimonial e outros
resultados em coligadas e joint ventures (e) redugdo ao valor recuperavel e alienagdo de ativos ndo circulantes e (f)
dividendos recebidos e juros de coligadas e joint ventures Para obter mais informacg8es e a reconciliagdo de nosso
EBITDAajustado com nosso lucro (prejuizo) liquido, consulte Revisdo e Perspectivas Operacionais e Financeiras
Resultados das opera¢des EBITDA ajustado por segmento.

COVID-19

A pandemia do COVID-19 esta causando impactcs significativos nos mercados financeiros e na econania global. No
momento, 0 surto ndo causou um impacto significativo em nossas operagdes, logistica ou vendas, mas, seontinuar
por um longo periodo , nossas condi¢des financeiras ou resultados das operag8es em 2020 poderdo sofrer um impacto
adverso. Abaixg apresentamos um resumo dos principais impactos em nossos negocios e dosriscos que enfrentamos
em 2020:

1 Reduzimos nossa operag¢do de mineragdo de Voisey's Bay e a colocamos em manuteng&do e manutencgao por
um periodo de quatro semanas, o que devera ter um impacto moderado em nossas receitas e aumento de
nossas despesas com metais basicos. Também suspendemos nosso Terminal Maritimo de Teluk Rubiah na
Malasia, que deve causar um aumento de custo marginal devido a logistica adicional.

1 Esperase que os cortesna producédo de aco na Europa impactem adversamente a demanda de minério de
ferro, enquanto os cortes na oferta de minério de ferro devido a bloqueios podem amenizar o impacto.

1 Se formos obrigados a suspender operagfes adicionais, ou se sofrermos restricg a nossa capacidade de
transportar nossos produtos para os clientes em geral, nossos resultados para 2020 poderédo ser impactados
por receitas reduzidas e aumento dos custos de logistica e despesas de interrupgéo. Isso também pode
impactar nossa geracao decaixa e liquidez em 2020.
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1 Asatividades comerciais em todo o mundo, incluindo atividades de construgdo e manufatura que impulsionam
a demanda por minério de ferro e outros metais, comegaram a declinar. Se esse declinio continuar por um
longo periodo, principalmente na China, esperase que nossas receitas e geragao de caixa sejam impactadas
negativamente.

1 Alteragbes anormalmente grandes ocorreram na avaliagdo de ativos financeiros em muitos mercados desde
31 de dezembro de 2019, o que pode afetar o valor justo de nossos ativos e passivos.

1 Suspendemos todas as obras ndo essenciais em nossas instala¢des, o que pode aumentar nossas despesas e

atrasar a obtencdo dos beneficios de nossos planos de expansao, revisdo de operagbes ou retomada da
capacidade de producgéo, entre outras dificuldades.

1 Nossa cadeia de suprimentos pode ser significativamente impactada pelo COVIBD19, o que pode resultar em
suspenséo de operagdes, dificuldades de operacdo e aumento de custos e despesas. Estamos ajudando nossos
pequenos e médios fornecedores, com adiantamentos de pagamento, redugdo de condi¢cdes de pagamento
e suporte de folha de pagamento, o que causard um aumento moderado em nossos custos e despesas.

1 Adeterioragdo da saude financeira de nossos clientes pode resultar em ma&or demanda por nossos produtos,
inadimpléncia de pagamento e redugdo de preco, 0 que pode afetar adversamente nossas receitas e geracao
de caixa.

Para obter mais informacdes sobre o0s riscos relacionados a pandemia de COVID-19 e nossa resposta, consulte
Panorama geral - Panorama geral dos negdécios - Mudangas significativas em nossosnegdcios - Desenvolvimentos
relacionadosao surto de coronavirus e Panorama geral - Fatores de risco - Desenvolvimentosrelacionadosao surto de
coronaviruspode ter um impacto adversorelevante em nossascondigdesfinanceiras ou resultadosoperacionais.

PRINCIPAIS FATORES QE AFETAM OS PRECOS
Minério de ferro e pelotas de minério de ferro

O minério de ferro e as pelotas de minério de ferro sdo precificados com base em uma vasta gama de niveis de
qualidade e caracteristicasfisicas.As diferencas de precos derivam de diversos fatores, tais como o teor de ferro de
jazidas de minério especificas,os processos de beneficiamento necesséariosa produgcédo do produto final desejado, o
tamanho das particulas, o teor de umidade e o tipo e concentracédo de contaminantes (como fosforo, alumina, silicae
minério de manganés) presentes no minério. Além disso, os finos, o minério granulado e as pelotas geralmente
comandam precos diferentes.

A demanda por minério de ferro e pelotas de minério de ferro se da em funcdo da demanda global por aco carbono.
A demanda por acgo carbono, por suavez, é fortemente influenciada pelo setor imobiliario e pela producéo industrial
global. A demanda da Chinatem sido o principal propulsor da demanda e dos pre¢os mundiais.

Em 2019, a escassezde oferta de minério de ferro dos principais fornecedores, causada por interrupgdes no
fornecimento e atribuivel principalmente ao evento Brumadinho no Brasile ao impacto do ciclone Veronicana Austrlia,
impactou fortemente o fornecimento maritimo global. Durante o ano, os niveis de precos do minério de ferro foram
sustentados principalmente por essasrestrigcdes,combinadas ao consumo firme de aco na China. Como as siderudrgicas
chinesasaumentaram sua resposta ao aumento da demanda, que apoiaram ou aumentaram 0s precos para todos os
tipos de minério de ferro. Esperase que os cortes na produgdo de ago na Europaimpactem adversamente a demanda
de minério de ferro, enquanto os cortes na oferta de minério de ferro devido a bloqueios podem amenizar o impacto.

O setor siderurgico da Chinasuperou as expectativasem 2019, impulsionado principalmente pelos setores de imoveis,
maquinas e eletrodomésticos. O setor imobilidrio superou as expectativas durante o ano devido aos fortes niveis de

inicio de construcdo. O setor de infraestrutura teve um desempenho abaixo do esperado durante o ano, impulsionado
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principalmente por controles continuos no crédito oculto. A demanda de bens manufaturados foi morna, a medida que
a demanda externa diminuiu devido a incerteza continua no comércio e a demanda interna enfraqueceu-se
principalmente devido ao menor consumo de automoveis. A forte demanda de construgdo levou a China a entregar
uma producéo recorde de a¢o de 996 Mt em 2019, um aumento de 8,3% ano a ano conforme a AssociagdoMundial

do Aco.

A producao global de aco, excluindo a China, foi fraca em 2019, com uma producéo de 882 Mt, uma queda de 0,3%
em relacdo ao ano anterior, uma vez que o setor sicerurgico foi afetado por tensées da guerra comercial, incertezas
politicas como Brexit e crescentes tensdes no Oriente Médio, todos os quais impactaram o comércio global e a
fabricacdo de bens de consumo e de capital e impediram que os investimentos se maerializassem.

Os diferenciais de preco entre os minérios de ferro de alta e baixa qualidade sdo uma mudanga estrutural que deve
continuar impactando o mercado nos préximos anos. O movimento em diregdo a uma industria siderdrgica mais
eficiente, com a imposicédo de politicas ambientais mais rigorosas na China, deve apoiar a demanda por minérios de
alta qualidade que permitam a produtividade e menores niveis de emissfes, como pelotas e IOCJ.

O IODEX 62% da Platts de minério de ferro teve uma média de US$ 93,4fmt em 2019, um aumento significativo do
nivel de 2018 de US$9,5/dmt, a medida que a diferenca entre oferta e demanda de minério de ferro aumentou e levou
a precos e prémios de minério de ferro mais altos em todo o mundo.

Esperamos que os pregos do minéro de ferro estejam sujeitos a volatilidade adicional em 2020 devido ao impacto da
pandemia de COVID-19.

Niquel

O niquel é um metal negociado em bolsa de metais, listado na LME e, a partir de 2015, na Bolsa de Valores de Futuros
de Xangai (SHFE). A maior arte dos produtos de niquel é precificada com base em um desconto ou prémio sobre o
preco da LME, dependendo das caracteristicas fisicas e técnicas do produto de niquel. A demanda por niquel é
altamente afetada pela producdo de aco inoxidavel, que represerta 68% do consumo global de niquel primario em
2019.

Temos contratos de curto prazo de volume fixo com os clientes para a maioria das vendas anuais previstas de niquel.
Esses contratos, juntamente com nossas vendas para aplicagdes em ago nao inoxidavel (adiga, ligas com alto teor de
niguel, galvanizagdo e baterias), proporcionam uma demanda estavel para uma porgao significativa de nossa producéo
anual. Em 2019, 70% de nossas vendas de niquel refinado foram feitas para aplicagées de ago n&o inoxidavel, em
comparacao a média da industria de produtores de niquel priméario de 32%, proporcionando maior estabilidade aos
nossos volumes de venda. Como resultado de nosso foco nesses segmentos de alto valor, nossos precos médios
realizados de niquel refinado tém superado, de maneira constante, os precos a vista do niquel na LME.

O aco inoxidavel € um importante impulsionador da demanda por niquel, particularmente na China. Em 2019, a
producdo chinesa de aco inoxidavel representou 65% do total da demanda de niquel. Emconsequéncia disso, as
mudancas na producéo chinesa de ago inoxidavel ttm um grande impacto na demanda global por niquel. Em 2019, a
producéo chinesa de aco inoxidavel cresceu 11% em comparag¢do com os 2% de 2018. Além disso, 0 crescimento em
aco inoxidavel concentrou-se em acos da série 300, que contém quantidades relativamente altas de niquel, devido as
suas caracteristicas fisicas superiores, em comparac¢do com outras séries de ago inoxidavel austeniticas.

Embora a producgdo de aco inoxidavel seja um importante fator na demanda global de niquel, os produtores de aco
inoxidavel podem usar os produtos de niquel com uma ampla variedade de teor de niquel, inclusive o niquel secundario
(sucata). A escolha entre o niquel primario e o secundario baseiase principalmente em seus precos relativos e
disponibilidade. Em média, entre os anos de 2015 e 2019, o niquel secundario representou aproximadamente 40% do
total de niquel utilizado na fabricagéo de ago inoxidavel. A disponibilidade regional e o0 consumo de niquel secundario
variam. Na China, devido a baixa disponibilidade de sucata, o uso de niquel secundario representa 21% do total de
niguel usado em aco inoxidavel, enquanto o ferro-gusa de niquel, um produto de niquel de grau relativamente baixo
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fabricado principalmente na China a partir de minérios lateriticos importados, responde por aproximadamente 37%.

Nos Ultimos anos, a produgdo doméstica de ferro-gusa de niquel na China é responsavel pela maior parte do
crescimento do fornecimento de niquel no mundo. Em 2019, aproximadamente 570kt, representando 24% da oferta
mundial de niquel primario, foram produzidos como ferro -gusa de niquel na China, usando minério de niquel das
Filipinas e da Indonésia.A producdo de ferro-gusa de niquel na China foi negativamente afetada pela restricdo a
exportagdo de minérios ndo processados provenientes da Indonésia, iniciandese em 2014. Em janeiro de 2017, o
governo indonésio emitiu um decreto ministerial alterando a lei de mineracdo de 2009 que proibiu a exportagao de
minérios ndo processados e semiprocessados do pais. O decreto ministerial permite o recomego controlado das
exportagdes limitadas de minério de niquel da Indonésia, permitindo a disponibilidade de minérios para a produgéo de
ferro-gusa de niquel na China, com a expectaiva de reforcar a proibicdo de exportagdo em 2022. Como resultado, o
gargalo de producédo deslocou-se da disponibilidade de minério para a capacidade do ferro-gusa de niquel. Em 2019,
o governo indonésio promoveu a proibicdo da exportagdo de minério a partir do inicio de 2022 até o inicio de 2020.
Essa dinamica permitiu a Indonésia emergir como um grande produtor de ferro-gusa de niquel. Em 2019, 383kt de
niguel como ferro-gusa de niquel foram produzidos na Indonésia, grande parte integrada diretamente na produgéo de
aco inoxidavel. Esperamos que a producdo de ferregusa de niquel na Indonésia continue a crescer, enquanto a
producao de ferro-gusa de niquel da China serd impactada pelo avanco da proibi¢cdo de exportagdo de minério na
Indonésia.

Além disso, o sggmento de alto valor, que consiste em produtos de classe alta e classe baixa I, € o segundo maior
mercado, representando 26% da demanda de niquel em 2019.0s mercados globais de alto valor cairam 1% em
comparagcdo com um crescimento de 1% em 2018, com a Chia (0o maior consumidor no mercado de alto valor,
representando 28% do mercado em 2019) liderando a contra¢do, com um declinio de 3% em comparagdo com a
demanda de 2018.

O mercado de niquel estava em déficit em 2019 em aproximadamente 23kt. Os estoques gldais de cambio (London
Metals Exchange e Shanghai Future Exchange) cairam 28.418 toneladas de 1 de janeiro de 2019 a 31 de dezembro de
2019, implicando em alguma retencéo de estoque fora da bolsa. Para 2020, devido a eventos recentes, principalmente
relacionados ao COVID 19, esperamos que 0 mercado esteja excedente.

A longo prazo, o segmento de baterias mostra um importante potencial de crescimento, ja que a produc¢édo de veiculos
elétricos continua a atrair investimentos significativos, o que poderia afetar positivamente o pre¢o do niquel e nossos
agios sobre o niquel. Conforme atualmente previsivel, as tecnologias de baterias de veiculos elétricos comercialmente
viaveis utilizam; o aumento do teor de niquel em tais baterias resulta em melhor armazenamento de energia e menor
custo. Como resultado, esperase que a demanda por niquel aumente, particularmente considerando o aumento
esperado na producédo de veiculos elétricos e as tendéncias para aumentar o tamanho da bateria e aumentar o teor de
niquel nas baterias para melhorar o desempenho e reduzir os custos.

Cobre

A demanda por cobre nos ultimos anos tem sido impulsionada principalmente pela China, considerando o papel
importante que o cobre desempenha na construgdo, além de aplicacGes elétricas e de consumo. @ precgos do cobre
séo determinados com base (i) nos pre¢os do metal de cobre em mercados relacionados ao consumo final, como LME,
SHFE e COMEX, e (ii), no caso de produtos intermediarios, como concentrados de cobre (que compreendem a maioria
de nossas vendas) e anodo de cobre, encargos de tratamento e refinamento sédo negociados com cada cliente.

A demanda por cobre refinado ficou relativamente estdvel em 2019, e a China foi responsével por aproximadamente
51% do consumo mundial. O uso predominante de cobre se deu na constru¢éo e na rede elétrica. Interrup¢des no
fornecimento devido a negociag¢des trabalhistas e o fechamento de minas em 2019 resultaram em um crescimento
relativamente baixo da produgcdo da mina em relagcdo a 2018. No primeiro semestre do ano, um ambiente
macroecondmico positivo ajudou a melhorar os precos do cobre. No entanto, esta tendéncia inverteu-se durante o
segundo semestre do ano em que as disputas da guerra comercial entre a China e os Estados Unidos foram
exacerbadas, pressionando para bao os pregos do cobre. Para 2020, prevemos que o mercado sera excedente; no
entanto, relativamente pequeno, dado o tamanho do mercado e devido a eventos recentes, principalmente
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relacionados ao COVID19.
Carvao

A demanda por carvao metallrgico é impulsionada fundamentalmente pela demanda por aco, e um crescimento futuro
ainda ¢é esperado na Asia. A Asia, incluindo a India, é responséavel por mais de 70% do mercado de aco, consumindo,
aproximadamente, 75% do carvdo metallrgico transoceanico. As importagdes clinesas de carvdo de coque totais
aumentaram 14% para quase 73 milhdes de toneladas métricas em 2019, em comparagdo com os 64 milhdes de
toneladas métricas importadas em 2018, devido principalmente ao aumento na producao de ferro gusa. A demanda
global, excluindo a China, reduziu em aproximadamente 1% em 2019, em comparagdo com 2018, impulsionado
sobretudo pelos cortes de producéo da BF na Europa e JKT.

No mercado internacional, a volatilidade de pregos continuou em 2019. O pregco médio do carvdo de coque premium
reduziu em 14.5% ano a ano, de US$ 207 por tonelada métrica em 2018 para US$ 177 por tonelada métrica em 2019.
Os pregos de carvdo de coque transoceanicos estavam firmes em US$200 por tonelada métrica e maiores no inicio de
janeiro, em meio a condicdes climaticas severas e restricbes de logistica. Os pre¢cos permaneceram acima de US$ 200
por tonelada métrica em 1519, impulsionado pela forte producéo de aco bruto na China, india e producéo estavel em
outras regides. No entanto, 0s pre¢cos comecaram a cairdesde o inicio do segundo semestre de 2019, principalmente
devido ao aumento da oferta da Australia durante o encerramento do exercicio financeiro, reducdo da produgéo de
aco na india durante as mongdes, infraestrutura fraca, condigdes macroecondmicas e ansumo de automéveis, cortes
de producéo da BF na Europa com um aumento nos pre¢os de matérias primas de producéo de aco e margens de ago
com reducdo de carbono. Os precgos cairam para US$ 133 por tonelada métrica. O prego de carvdo metalirgico em 10
de janeiro de 2020 era de US$152,50 por tonelada métrica.

A demanda por carvdo térmico esté estreitamente relacionada ao consumo de energia elétrica, 0 que continua a ser
impulsionado pelo crescimento econémico global e pela urbanizagdo, com os niveis mais altos de crescimento
encontrados na Asia e nos mercados emergentesA importacdo chinesa de carvéo térmico transoceanico registrou um
terceiro ano de crescimento consecutivo, atingindo aproximadamente 226 milhdes de toneladas métricas em 2019,
aumento de 4.3% ano a ano, como resultado de um ligeiro aumento na demanda por energia, reduzido carvao
doméstico em inspeg¢fes de seguranga e arbitragem de precos contra carvado transoceanico. A demanda nos paises
asiaticos (excluindo a China) tem aumentado, com o Vietna quase dobrando as importacdes de 23 milhdes de toneladas
métricas em 2018 para 45 milhdes de toneladas métricas em 2019. O consumo de carvéo para geragao de energia caiu
pelo quinto ano consecutivo na Europa, e estima-se uma queda na demanda superior a 12% ao a ano. O decréscimo
nas importagfes transoceanicas na Europa foi em grande parte impactado pelo declinio no consumo de carvdo no
Reino Unido e na Alemanha e pela continua concorréncia em relacdo ao gas e renovaveis. Na india, a demanda por
carvdo térmico manteve-se firme em relacdo ao ano anterior, e as importacfes transoceanicas aumentaram
aproximadamente 9% em 2019, em comparac¢ao com 2018, devido a um aumento na geracdo de energia e mais baixo
do que a producao nacional esperada. Esperase que o setor de energia na india se desenvolva no curto prazo, mas 0s
planos de producéo nacional estabelecidos pelo governo da india provavelmente ndo alcancardo suas metas devido a
uma série de questdes de aquisicao de terras e projetos de infraestrutura.

A média do Indice de Newcastle em 2019 atingiu US$77,50 por tonelada métrica, um aumento de 28% em relagéo ao
ano anterior, enquanto o Indice Richards Bay Coal aumentou em 27%, para US$71,50 por tonelada métrica. Os precos
do carvdo térmico comecaram forte no ano, apoiados por uma demanda saudavel na India, mas diminuiram
gradualmente ao longo do ano devido a reducdo da demanda de carvao, resultante de invernos quentes na Europa e
China, gas natural mais barato e altas energias renovaveis na Europa, um aumento na geg#o nuclear no Japédo e na
Coréia e fraca demanda do setor indiano de cimento e ferro-esponja. A queda nos precos de referéncia registrou
descontos no retorno do carvao fora das especificagcdes aos niveis médios histéricos de US$ 7 para US$ 10 por tonelada
métrica em Richards Bay.

As politicas de mudancga climatica continuardo a afetar de maneira adversa a demanda de carvdo na Europa, América
do Norte e China. Entretanto, esperase que 0 consumo se expanda em outras economias asiaticas em
desenvolvimento, como Sudeste da Asia e Sul da Asia. Do lado da oferta, com os investimentos em curso baixos e a
falta de novos projetos espera-se que a oferta seja mantida nos niveis atuais. O clima (invernos quentes, chuvas,
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temperaturas de verdo) e energia alternativa (gasnatural e renovaveis) devem desempenhar um papel de destaque na
demanda e nos pregos do carvéo durante 2020.

ROMPIMENTO DA BARRAGEM |

O rompimento da Barragem | teve um amplo impacto em nosso desempenho financeiro e resultados operacionais a
partir de e para o exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2019. Os principais impactos estédo resumidos abaixo:

1 Impacto em nossa demonstragdo do resultadoO impacto do rompimento da Barragem | em nossa
demonstragdo de resultados para o exercicio encerrado em 31 de deembro de 2019 foi de US$ 7,402
bilhdes, incluindo despesas e provisdes para cumprir nossas obrigacdes relacionadas a descaracterizagédo
de nossas barragens a montante e as obrigacdes que assumimos em uma liquidacéo preliminar acordos
relacionados a: (i) payamentos de indenizagbes e doagdes para os afetadospelo rompimento da
barragem, (ii) medidas de remediacdo para as areas afetadas e (iii) compensacado para as comunidades
afetadas. Isso inclui: (i) US$ 3,925 bilhdes relacionados a acordos preliminares decardo com as
autoridades para compensacao as pessoas e comunidades afetadas, doagdes e projetos para restaurar o
meio ambiente, (ii) uma provisdo de US$ 2,625 bilhGes para a descaracteriza¢8o de nossas barragens a
montante, e (iii) US$ 730 milhdes em despesas com itens como servi¢os de comunicagdo, acomodacéo e
assisténcia humanitéria, equipamentos para esforgos de resgate e remediagao, servicos juridicos, agua,
ajuda alimentar e impostos, entre outros. ProvisGes adicionais relacionadasao rompimento da barragem
| podem ser reconhecidas no futuro.

1 Coligadas e joint ventures a montante de barragensAlgumas de nossas investidas também operam
estruturas similares a montante. Reconhecemos

uma

pro

patrimoniais e outros resultados emcoligadase j oi nt venturesod para a descaract

rejeitos de Germano, pertencente a Samarco Mineragéo S.A.

1 Baixa de ativos.Apds o rompimento da barragem | e nossa deciséo de acelerar a descaracteriza¢éo de

nossas barragensa mont ant e, reconhecemos uma perda de USS$
aliena-«o0o de ativos n«o circulantesdé da nossa demonstr

31 de dezembro, 2019. Isso é atribuido a baixa da mina de Cérrego do Feijao eoutras barragens a
montante. Baixas adicionais e baixas de ativos podem ser reconhecidas no futuro.

i Paradas operacionaisSuspendemos algumas de nossas operagées e outras foram suspensas por decisdes
judiciais ou administrativas. Estamos trabalhando em nedidas legais e técnicas, conforme aplicavel, para
retomar essas operagfes. Isso afetou nosso volume de vendas de minério de ferro e pelotas, que
diminuiram 12,8% e 23,7%, respectivamente, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 em
comparacao a 2018.Registramos uma perda de US$ 759 milhdes relacionados a paradas operacionais e

235

capacidade oci osa rel acionada ao segme-opemciothlee mi ner ai

operacional 6 em nossa demonstra-«o do r e szembroade o
2019.

9 Ordens debloqueios Apds o rompimento da Barragem I, varios tribunais brasileiros ordenarambloqueios,
anexos, depésitos judiciais e medidas similares que afetam nossos ativos financeiros, incluindo saldos em
nossas contas bancéarias e dpdsitos judiciais preexistentes para garantir o pagamento dos danos
resultantes do rompimento da barragem. Em 31 de dezembro de 2019, US$ 1,608 bilhdo de nossos
ativos permaneciam restritos, dos quais US$ 125 milhdes consistiam em dinheiro em nossas contas
bancarias e US$ 1,483 bilhdo foram convertidos em depdsitos judiciais. Obtivemos garantias bancarias e
caucdes no valor de US$ 1,396 hilh&o e solicitamos aos tribunais relevantes que parte de nossos depdsitos
judiciais seja substituida por essas garantias
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ROMPIMENTO DA BARRAGEM DE REJETOS DE FUNDAO DA SAMARCO

Temos uma participacdo de 50% na Samarcpa qual é contabilizada pelo método de equivaléncia patrimonial. Abaixo
apresentamos o resumo do impacto do rompimento da barragem da Samarco, ocorrida em rovembro de 2015, em
nossas demonstragdes financeiras:

- O valor remanescente do nosso investimento na Samarco foi reduzido a zero em 2015.

- O montante de provis@es relacionadas a Samarco em 31 de dezembro de 2019 é de US$ 1.700 milhdes, 52%
superior ao de 2018, principalmente devido ao aumento dos custos estimados impulsionados pela revisdo do
plano para mitigar e compensar os impactos de rompimento da barragem de rejeitos da Samarco, liquida das
contribui¢des feitas & Fundacéo Renova. Essa provisdo represent@valor presente da nossa melhor estimativa
das quantias nas quais podemos incorrer para cumprir nossas obrigacfes assumidas no Acordo Geral,
considerando nossa participacdo de 50% na Samarco. Em cada exercicio social, reavaliamos as principais
premissas utilizadas pela Samarco na preparagdo de suas projecdes de fluxos de caixa futuros e ajustamos a
provisdo, se necessario.

- Em 2019, contribuimos com R$ 1.655 milhdes (US$ 417 milhdes), os quais foram alocados da seguinte forma:
(i) R$ 1.253 milhdes (US$ 315nilhdes) contribuiram para a Fundagdo Renova e Samarco para serem utilizados
nos programas de reparagdo de acordo com o Acordo Quadro, e deduzidos da provisao; e (i) R$ 400 milhdes
(US$ 102 milhdes) foram utilizados pela Samarco para financiar seu capitade giro. Estes aportes foram feitos
através da emissdo pela Samarco de debéntures privadas ndo conversiveis, que foram igualmente subscritas
pela Vale e pela BHPB. Reconhecemos uma redugéo ao valor recuperavel em nossa demonstracéo do resultado
do exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 para o valor dessas debéntures privadas ndo conversiveis.

- Pretendemos disponibilizar recursos de curto prazo de até US$ 267 milhdes para apoiar as operacdes da
Samarco em 2020 e para despesas relacionadas aos especialat nomeados nos termos dos acordos
preliminares com o MPF, assinados em janeiro de 2017. Esses recursos financeiros serdo liberados conforme
necessario, mas ndo assumimos qualquer obrigagcdo para com a Samarco. A BHPB declarou que disponibilizara
para a Sanarco linhas de crédito de curto prazo com termos e condi¢cdes semelhantes.

- Com a criagdo da Fundacdo Renova, a Samarco transferiu para a Fundagdo Renova a maioria dos programas
de reparagdo e compensagao. Portanto, fizemos contribuicBes diretamente a Fundago Renova nos montantes
totais de R$ 941 milhdes (US$ 294 milhdes), R$ 1.065 milhdes (US$ 290 milhdes) e R$ 1.253 milhdes (US$ 315
milhdes) em 2017, 2018 e 2019, respectivamente, e esperamos contribuir com R$ 2.079 milhdes (US$ 516
milhdes) em 2020, para ®rem utilizados nos programas de acordo com o Acordo Quadro.

EFEITOS DA VARIACAOCAMBIAL DA MOEDA

Nossos resultados sdo afetados de varias maneiras por mudancas no valor do real brasileiro. As variagdes cambiais no
encerramento do exercicio influenciam nossos resultados financeiros, enquanto a taxa de cambio média afeta nosso
desempenho operacional.

Em 2019, o real desvalorizou 4% em relagao ao dolar dos EUA, de uma taxa de cambio de R$ 3,87 para US$ 1,00 em 31
de dezembro de 2018 para R$ 4,03 a US$ 1,00 en31 de dezembro de 2019. Os efeitos mais importantes foram ganhos
nao monetarios, conforme descrito abaixo:

- Tinhamos uma divida em reais de US$ 2.415 milh6es em 31 de dezembro de 2019, excluindo os encargos
acumulados. Uma vez que a maioria das nossas redtas esta expressa em dolares americanos, usamoswaps
para converter nossa divida de reais brasileiros para dolares americanos. Mudancas no valor do dolar
americano em relacéo ao real resultam em uma variacéo de valor de mercado sobre esses derivativos fatando
nossos resultados financeiros. Como resultado da depreciagdo do real em relacédo ao délar dos EUA em 2019,
obtivemos ganhos de valor justo em nossos derivativos de moeda de US$ 42 milhdes. Para obter mais
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informacdes sobre o uso de derivativos, conallte Revisdo e Perspectivas Operacionais e Financeiras
Gerenciamento de riscos.

Em 2019, a taxa média anual de cambio do real em relagdo ao délar norteamericano se depreciou em 7,9%, de uma
taxa de cambio média de R$ 3,66 a US$ 1,00 em 2018 para R$ 3,25US$ 1,00 em 2019. Isso teve um impacto positivo
em nosso resultado operacional e fluxos de caixa. Os efeitos mais importantes estdo descritos abaixo:

- A maioria de nossas receitas € denominada em ddlares norteamericanos, enquanto o custo de nossos
produtos vendidos é denominado em varias moedas, incluindo o délar norte-americano (48,8% em 2019), o
real brasileiro (44,2% em 2019), o ddlar canadense (5,9% em 2019) e o Euro (1% em 2019). Como resultado, a
depreciagdo do real brasileiro e de outras moedas emrelagdo ao délar norte-americano diminuiu nossos
custos e despesas em US$ 571 milhdes.

No ambito do nosso programa de contabilidade de hedge, nossa divida denominada em ddlares norte-americanos e
em euros serve de instrumento de hedge para nossos investinentos na Vale International. Com o programa, o impacto
da variag8o cambial sobre a divida denominada em délaresnorte-americanos e euros esta parcialmente registrado em
outros resultados abrangentes, reduzindo a volatilidade de nosso desempenho financeiro.

Desde 1° de janeiro de 2019, consideramos certos empréstimosintercompany de longo prazo devidos pela Vale S.A. a
Vale International S.A, cuja liquidacéo ndo é planejada nem provavel de ocorrer no futuro préximo, como parte do
investimento liquido da Vale S.A. em operagdes no exterior. Essanudanga contabil ndo afeta os critérios fiscais
aplicaveis a variacdo cambial. Até 31 de dezembro de 2018, o impacto da variagdo cambial sobre esses empréstimos
intercompany foi refletido em nossa demonstragéo de resultado consolidado. Com a mudancga no tratamento contabil,
as diferengas cambiais associadas ao nosso investimento liquido na Vale International sdo reconhecidas em outros
resultados abrangentes no patrimdnio liquido. Esse valor seria reclassificado do patrindnio liquido para o resultado em
caso de alienacéo ou alienacao parcial do investimento liquido na Vale International. Em 2019, reconhecemos uma
perda de US$ 483 milhdes (US$ 319 milhdes, liquidos de impostos)como "Ajustes acumulados de conversdo” no
patriménio liquido.

MUDANCAS NAS POLITICAS CONTABEIS

Certos novos padrdes contdbeis entraram em vigor para os periodos contabeis iniciados em ou apos 1° de janeiro de
2019. As principais altera¢des nas politicas contabeis estdo descritas abaixo:

- IFRIC23 - Incerteza sobre os tratamentos de imposto de renda ("IFRIC23") entrard em vigor para periodos
anuais iniciados em ou ap0s 1° de janeiro de 2019. Esta interpretacédo esclarece os requisitos de medicéo e
reconhecimento do Imposto de Renda IAS 12. N&o se aplicaa impostos ou taxas fora do escopo da IAS 12,
nem inclui especificamente requisitos relativos a juros e penalidades associados a tratamentos fiscais incertos.
A Interpretacdo aborda especificamente o seguinte: (i) se uma entidade considera tratamentos trbutarios
incertos separadamente, (ii) as premissas que uma entidade faz sobre o exame de tratamentos fiscais por
autoridades fiscais, e (iii) como uma entidade determina lucro tributavel (perda fiscal), bases fiscais, perdas
fiscais ndo utilizadas, créditcs fiscais ndo utilizados e taxas de impostos.

Aplicamos um julgamento significativo na identificacdo de incertezas sobre os tratamentos de imposto de
renda, o que poderia impactar nossas demonstracdes financeiras consolidadas. Operamos em multiplas
jurisdicdes onde surgem incertezas na aplicagdo de complexas regulamentac@es fiscais. N6s e nossas
subsidiarias estamos sujeitos a revisdes de apresentacdes de imposto de renda e outros pagamentos de
impostos, e disputas podem surgir com as autoridades fiscais sdre a interpretacao das leis e regulamentos
aplicaveis

Apés a adocao dessa interpretacéo, consideramos se ela possui posi¢des tributarias incertas, particularmente

aquelas relacionadas " dedu-«0 de contridlwedetesninansoe ci al s ot
que, embora exista uma incerteza que possa afetar o exercicio 2018, consideramos rovavel que nossos
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tratamentos serdo aceitos pela autoridade fiscal brasileira. N&o identificamos outros tratamentos fiscais
incertos que possam resultar en um passivo material para nos.

IFRS 16 Arrendamentos ("IFRS 16") entrara em vigor para periodos anuais iniciados em ou apds 1° de janeiro
de 2019, usando a abordagem retrospectiva com o efeito cumulativo reconhecido na data da aplicac¢&o inicial.
Por conseguinte, as informag6es comparativas ndo foram reajustadas e continuam a ser apresentadas a IAS
17 e interpretagdes relacionadas. Na transicdo para IFRS 16, os contratos de arrendamento foram reconhecidos
na demonstracao da posi¢ao financeira e medidos descontando os pagamentos contratuais minimos restantes
no valor presente, utilizando nossa taxa de empréstimo incremental, dependendo do restante do prazo de
arrendamento.

Utilizamos os seguintes expedientes praticos na aplica¢éo do IFRS 16: (i) aplicamasna taxa Unica de desconto
a um portfélio de arrendamentos com caracteristicas semelhantes; (ii) aplicou a isengdo para nédo reconhecer
ativos e passivos de direito de uso para arrendamentos com menos de 12 meses de prazo de arrendamento
e/ou arrendamentos de ativos de baixo valor. Os pagamentos associados a esses arrendamentos seréo
reconhecidos como uma despesa em linha reta ao longo do prazo do arrendamento; e (iii) utilizaram o
retrospecto ao determinar o prazo do arrendamento, para determinar se o contrato contém opcdes para
prorrogar ou rescindir o arrendamento.

Como resultado da adogdo do IFRS 16, mudamos nossa politica contabil para contratos de arrendamento,
exceto por arrendamentos minerais, uma vez que a norma exclui de seu escopo arrendamentos paa explorar

ou usar minerais, petréleo, gas natural e recursos ndo regenerativos similares.

Em 31 de dezembro de 2019, reconhecemos ativos e passivos de direito de usamo valor de US$ 1,692 bilhdo
e US$ 1,791 bilhao, respectivamente. Temos compromissos dermendamento ndo cancelavel no valor nominal

de US$ 2,383 bilhdes.

Para mais informacdes, consulte a nota explicativa 2 as nossas demonstra¢des financeiras consolidadas.
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RESULTADOS DAS OPERJES

Para os comentarios sobre nossos resultados operacionais dgercicio social d2018 em comparagdo comexercicio social
de 2017, consulte as paginas39-101 do nosso Formulario 20F para o exercicio socialencerrado em 31 de dezembro de
2018.

RECEITAS CONSOLIDADS

Em 2019, nossa receita operacional liquida de operades continuas foi de US$37,570 bilhdes, 2,7% superior a receita
operacional liquida de 2018, que foi de US$36,575bilhdes. O aumento foi resultado do aumento dos precos de venda
de minério de ferro e pelotas (impacto de US$6,172bilhdes), refletindo o aumento do preco de referénciado mercado,
parcialmente compensado pelo menor volume de vendasde minério de ferro e pelotas (impacto de US$3,886 bilhdes),
bem como menores volumes de vendas do nosso negécio de metais basicos (impacto de US$622 milhdes).

Nossa receita depende, entre outros fatores, do volume de produgdo em nossas instalacdes e dos pre¢coslos nossos
produtos. Para mais informacdes sobre nossa producao, videlnformacdes sobre a Empres#® Linhas de NegdciosO
aumento na capacidade das nossasinstala¢des resultante dos nossos gastos de capital tem um efeito importante em
nosso desempenho. Nossa producgdo também é afetada pelas aquisi¢des e alienagdes.

A tabela a seguir resume, para cada um dos anos indicados, a distribuicdo de nossas receitasperacionais liquidasdas
operacdes continuas com base na localizagdo geogréfica de nossos clientes.

Receita operacional liquida por destino

2019 2018
(em milhdes (em milhdes
de US$) (% do total) de US$) (% do total)
América do Norte
CANATA ... et 717 1,9% 656 1,8%
EStados UNidOS.........c.eeeiiiieiiiiieeereiie e mee s 1.335 3,6 1.353 3,7
2.052 5,5 2.009 55
América do Sul e Central
BraSil...coueiiie ittt s 3.348 8,9 3.248 8,9
OULTOS .ttt eemme e 641 1,7 822 2,2
3.989 10,6 4.070 11,1
Asia
(014113 - SRS R PRSI 18.242 48,6 15.242 41,7
2.603 6,9 2.743 75
1.278 34 1.299 3,6
943 2,5 513 1,4
1.091 2,9 1.854 51
24.157 64,3 21.651 59,2
Europa
Alemanha. 1.683 4,5 1.653 4,5
Reino Unido 168 0,4 327 0,9
TEAITAL ... e 356 0,9 553 1,5
FranGa......oooiiiiiiiiie e 517 1,4 655 1,8
OULTOS .ttt eremme et 2.470 6,6 2.919 8,0
5.194 13,8 6.107 16,7
ReSto dO MUNAO .....ooeiiiiiiiiiieeiie e e 2.178 5,8 2.738 7,5
Lo USSR 37.570 100% 36.575 100%
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CUSTOS E DESPESAS BRACIONAIS CONSOLIDAOS

Nosso custo de produtos vendidos e servigos prestadosdas operagfes continuas diminuiu em US$922 milhdes, ou
4,2%,para US$21,187bilhdes em 2019,de US$22,109bilhdes em 2018. Excluindo depreciacdo,exaustdoe amortizagéo,
nosso custo de produtos vendidos e servigos prestados das operac¢des continuas diminuiu US$1,114 bilhao, refletindo
menores volumes de vendas (impacto de US$2,198 bilh6es) e o efeito positivo das taxas de cambio (impacto de US$
496 milhdes), que foram parcialmente compensados por custos mais altos (impacto de US$ 1,581 bilhado),
principalmente custos de minerais ferrosos (impacto de US$849 milhdes), devido ao aumento de volumes e pregos de
aquisicdesde finos de minério de ferro, demurrage, manutencao e royalties.

Nossas despesasadministrativas e de vendas foram de US$487 milhdes em 2019, uma reducéo de 6,9% em relacéo
aos US$ 523 milhGes registrados em 2018. A reducdo ocorreu principalmente devido ao efeito positivo da variagdo
cambial (impacto de US$20 milhges).

Nossasdespesasde pesquisa e avaliagéo totalizaram US$443 milhdes em 2019, um aumento de US$70 milhdes, ou
18,8%,em relacéo as despesasde US$373 milhdes registradas em 2018, principalmente devido ao aumento de nossas
despesasde pesquisae avaliagdoassociadasao negdcio de metais basicos.

Nossas despesasde parada pré-operacionais e operacionais totalizaram US$ 1,153 bilhdo em 2019, um aumento de
US$882 milhdes em relagédo aos US$271 milhGes registrados em 2018, principalmente devido as maiores despesasde
parada relacionadas ao rompimento da Barragem | (impacto de US$ 983 milhdes), parcialmente compensado pela
diminui¢&o das despesaspré-operacionais em nossamina S11D (impacto de US$137 milhdes).

Nossasoutras despesasoperacionais, liquidas, foram de US$505 milhdes em 2019, um aumento de 13,5%em relagao
aos US$445 milhGes registrados em 2018.0 aumento deveu-se principalmente a maiores provisdes para contingéncias,
parcialmente compensadas por menores provisdes do programa de participagdo nos resultados para funcionarios
elegiveis.

As despesasassociadasao rompimentoda Barragem| foram de US$7,402 bilhGes em 2019. Essaslespesasconsistiram

em obrigagfes assumidas,incluindo descaracteriza¢dodas barragens,indenizacao e doacdes aos afetados pelo evento,
recuperacgdo das areasafetadas e compensagdo as comunidades afetadas.

RESULTADOS DAS OPERBOES POR SEGMENTO
Receita operacional liquida por segmento

A tabela a seguir resume nossas receitas operacionais liquidadas operacdes continuas por produto nos anos indicados.

Exercicio findo em 31 de dezembro de
2019 % variagédo 2018 % variagdo
(em milhGes de délare s, exceto percentuais)

Minerais ferrosos:

Y Rt { Tl (=3 (= {o ISR 23.343 14,7 20.354 9,9
PEIOTAS ...ttt ettt en ettt 5.948 (10,6) 6.651 17,7
Ferroligas @ Mangan@s............ccociiiiiiieernee i e 282 (37,9) 454 (3,2)
Outros produtos ferrosos e servicos... 432 (8,9) 474 1,9
SUDLOTAL ...ttt e 30.005 7.4 27.933 11,2
Metais bésicos:
Niquel € oUtroS ProOAUIOS(L) ...c.vervierieiieiieeemeeemie et eee e e 4.257 7,7) 4.610 1,2)
Concentrado de cobre (2) 1.904 (9,0) 2.093 (5,0)
Subtotal........ccoceeriinnne 6.161 (8,1) 6.703 2,4)
CAIVADL ...ttt re ettt bt e eemee e bbbt sttt eemenae ettt st b e nnenn e 1.021 (37,9) 1.643 4,9
OULrOS PrOAULOS € SEIVIGOS ....ceeuvveeiuiiieeiteeseeeeeeeeeieeeeatteeesieseeeeameaeesbreeenbeeeanne s 383 294 296 (26,0)
Receitasoperacionais liqUIdas. ...........couveiiiiiieeesceeieiieesee e ree e 37.570 2,7 36.575 7,7

(1) Inclui coprodutos (cobre) e subprodutos (metais preciosos, cobalto, entre outros) de niquel.
(2) Nao inclui cobre produzido em nossas operagdes de niquel.
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Resultados das Operacdes

Volume vendidos

A producéo e as vendas de finos deminério de ferro e pelotas de minério de ferro diminuiram principalmente como
resultado da suspensdo das operagdes apdso rompimento da Barragem | e da sazonalidade mais forte do que o
habitual relacionada ao clima. A tabela a seguir apresenta nossos pritipais produtos e os volumes totais vendidos de
cada produto em cada um dos anos indicados:

Exercicio findo em 31 de dezembro de
2019 2018
(mil toneladas métricas, exceto quando indicado)

Minerais ferrosos:

Finos de minério de ferro 267.992 307.433
Pelotas. 43.199 56.592
Manganés 1.063 1.572
Ferroligas. 127 141
ROM (minério bruto) 1.314 1.548
Carvéo:
CaNVAD tEIMMICO. .....ueiuiiiiiicii ittt e ee e smeae bbb 4.356 5.393
Carv80 MELAIUIGICO .....eeveiiiieiiiiiiee e eeeee ettt st enemeee e 4.427 6.240
Metais basicos:
Niquel BRSO P OPPTPPPRIRRN 206 236
Cobre.... 244 274
Cobre como subproduto niq uel 122 105
PGMs( 00 0 6.....0..Z.c..) e 319 374
Qur o ( 0.0.0.6....0.2.)... 459 484
Prata (.0.0.0.8..0.Z. 0, 1.830 2.169
Cobalto (toneladas métricas) 4.273 4974

Precos médios praticados

A tabela a seguir apresenta nossos precos médios realizados para nossos principais produtopara cada um dos anos
indicados. Determinamos os precos médios praticados com base em nossas receitas operacionais liquidas, que
consistem do preco cobrado dos clientes, excluindo certos itens que deduzimos ao chegar as receitas operacionais
liquidas, principalmente o imposto sobre valor agregado.

Exercicio findo em 31 de dezembro de
2019 2018
(US$ por tonelada métrica, salvo indicagéo
em contrario)

Minerais ferrosos:

Minério de ferro 87,10 66,21

Pelotas.... 137,69 117,52

Manganés.. 139,05 162,51

Ferroligas 1.057,23 1.178,50

Carvéo:

[OF= T4V (o TR (=11 11 [o] o NN 59,15 84,19

Carvao MEAIUIGICO ... .eiiiiiieii et eee ettt e e e e ene s 172,53 190,60
Metais basicos:

14.064,04 13.666,83

5.445,05 5.637,80

5.414,50 5.440,00

1.418,52 1.254,15

15,44 14,43

[00] o - 11 (o T PP RPN 26.093,40 62.910,72

Custo dos produtos vendidos por segmen{excluindo depreciagéo, exaustdao e amortizacao)

A tabela a seguir apresenta, para cada ano indicado, nosso custo de produtos vendidos e service prestados (excluindo
depreciagdo, exaustdo e amortizagao) por segmento e a variagao percentual de ano para ano.
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Exercicio findo em 31 de dezembro de
2019 2018 % variagado
(em milhdes de ddlares, exceto percentuais)

Minerais ferrosos:

Minério de ferro 8.778 9.048 (3,0%)
Pelotas de minério de ferro 2.666 3.393 (21,4)
Ferroligas e manganés 220 290 (24,1)
Outros produtos ferrosos e servigos 324 313 3,5
Subtotal 11.988 13.044 (8,1)
Metais basicos:
Niquel e outros produto s (1) 2.867 3.060 (6,3)
Cobre (2) 905 960 (5.7)
Subtotal 3.772 4.020 (6,2)
Carvédo 1.638 1.575 4,0
Outros 390 263 48,3
Total (excluindo depreciagdo, exaustao e amortizagao) 17.788 18.902 (5,9)
Depreciacéo,exaustdo e amortizacao 3.399 3.207 6,0
Total (incluindo depreciagdo, exaustdoe amortizagéo) 21.187 22.109 (4,2%)

(1) Inclui coprodutos (cobre) e subprodutos (metais preciosos, cobalto, entre outros) de niquel.
(2) Nao inclui cobre produzido em nossas operagdes de niquel.

Degesas por segmento (excluindo depreciag@xaustao e amortizacap

A tabela a seguir resume, para cada ano indicado, nossas despesas (que consistem em vendas, gerais e administrativas,
pesquisa e avaliagdo, préoperacionais, paradas e outras despesas, ligidas de outras receitas) por segmento (excluindo
depreciagdo, exaustédo e amortizagdo)operacional e a variagcao percentual de ano para ano.

Exercicio findo em 31 de dezembro de
2019 2018 % variagdo
(em milhdes de ddlares, exceto percentuais)

Minerais ferrosos:

Minério de ferro 1.196 301 297,3%
Pelotas de minério de ferro 108 56 92,9
Ferroligas e manganés 11 4 175,0
Outros produtos ferrosos e servigos 1 6 (83,3)
Subtotal 1.316 367 258,6
Metais basicos:
Niquel e outros produtos (1) 147 119 23,5
Cobre (2) 68 22 209,1
Subtotal 215 141 52,5
Carvéo 29 30 3,3)
Evento Brumadinho (3) 7.402 - N/A
Outros 701 930 (24,6)
Total (excluindo depreciagdo,exaustdo e amortizagao) 9.663 1.468 558,2
Depreciacdo,exaustdo e amortizagédo 327 144 127,1
Total (incluindo depreciagdo, exaustdoe amortizagéo) 9.990 1.612 519,7%

(1) Inclui coprodutos (cobre) e subprodutos (metais preciosos, cobalto, entre outros) de niquel.

(2) Nao inclui cobre produzido em nossas operagdes de niqud.

(3) Em 2019, como resultado do rompimento da Barragem I, criamos um departamento especial encarregado de reparagéo e desenvolvimento
(Diretoria Especialde Reparagdoe Desenvolvimento), responsavel pelas medidas de recuperacao social, humanitaria, ambiental e estrutural em
Brumadinho e outras areasafetadas.Essedepartamento especial,que sereporta ao nosso CEO avaliaos custosrelacionados ao evento Brumadinho.
Essescustos ndo séo alocados a nenhum segmento operacional porque nado estdo diretamente relacionados a nenhuma de nossas atividades
operacionais.

EBITDAAjustado

A tabela abaixo mostra uma reconciliagdo de nosso EBITDA Ajustado consolidado de operac¢des continuas com nosso
lucro (perda) liquido de operacgdes continuadas nos exercicios indicados.
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Exercicio findo em 31 de

s} dezembro de
2019 2018
(em milhdes de US$)
Lucro (prejuizo) das operagdes continuas atribuiveis aos acionistas da Vale  .........cccccceiiieiiiccceneenns (1.683) 6.952
Lucro (perda) atribuivel aos acionistas NE0 CONIOIAUOIES.............ueiiiiieiiereeeie e eeemeee e (497) 36
Lucro (prejuizo) lig uido de operagdes continuas (2.180) 6.988
Depreciacéo,exaustdo e amortizagcao 3.726 3.351
L] oTo Ry (o TR e L= = o e o ST PTPPPRPPR (595) (172)
Resultados finanCeiros, HQUITO..........ccouiiiiiiii ettt me e e s e et e e s eemneens 3.413 4,957
Resultados patrimoniais e outros resultados emcoligadas e em joint ventures(1)..........ccceeveveenieeenens 681 182
Dividendos recebidos e juros de coligadas € joint VENTUIES (2).........ceeeueerriiieieereeeeeiee e eieeeeeemeeeens 466 388
Deterioracéo e alienacéo de ativos néo circulantes(3) 5.074 899
EBITDA Ajustado das 0peragies CONLINUAS .......c..uiieiiiiiiiiieateeaeeeaiee st st e esemesesbe e beesbe e teesimeeeneeesieennes 10.585 16.593
EBITDA ajustado de operac¢des descontinuadas (FErtiliZa#es) ............cccoovviiiieeeeeiiiiiiecee e - 3)
EBITDA AJUSLAAO TOLAI ....eititiiiiiieiieietetrct ettt eemee ettt ettt h et re st s e ese et s b e st et e e neenbeeneeas 10.585 16.590

(1) Parao exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, esta linha incluia dividendos recebidos e juros de coligas e joint ventures, que agora estdo
apresentados na linha a seguir.

(2) Inclui a remuneracéo do instrumento financeiro no segmento de carvao.

(3) Para o exerciciofindo em 31 de dezembro de 2018, essa linha era descrita como "eventos especiais .

Nossa administracdo utiliza o EBITDA Ajustado como medida para avaliar a contribuicdo de cada segm@o para o
nosso desempenho e apoiar a tomada de decisdo na alocacéo de recursos. O EBITDA ajustado é uma medida ndo
GAAP, que é calculada para cada segmento usando receitas ou perdas operacionais para esse segmento, mais
dividendos recebidos e juros de coligadas e joint ventures e adicionando novamente os valores cobrados como (@)
depreciagdo, exaustdo e amortizacéo e (b) deterioracéo e alienacéo de ativos ndo circulantes. Para mais informagdes,

consulte a nota explicativa 4 as nossas demonstracdes financias consolidadas

A tabela a seguir resume o EBITDAAjustado consolidado para cadaum dos nossos segmentos.

Exercicio findo em 31 de dezembro de
2019 2018
EBITDA ajustado EBITDA ajustado
(em milhdes de US$)

Minerais ferrosos:

MINEFO 08 FEITO ..ottt smene e ere s 13.398 11.033
PEIOTAS. ... e e 3.432 3.356
Ferroligas € MANGANES. .........c.ooiuiiiieiceeee ettt em e ettt et et e nnes 51 160
Outros Produtos fEITOSOS € SEIVIGOS. ........cuiiriiiiaiiicereees et et et et meremee e sie et estee e e s emeeennae e 116 162
L5101 o) o] ¢SRS PPP PR 16.997 14,711
(0= T4V = o T O O PP PP PPRTPURRPRROINY (533) 181
Metais basicos:
NiQUEl € OULIOS PrOAULOS (1) ...eeeiirieiiiieeiiie e eeemer et ettt mereen et e st e e iemmmee e e e nneeenae 1.243 1431
COBIE (2)..veeveveeereeeeeeeeeeeaeeses s ses s s sesseesans s s s eaeess st sssaesa s e ssasssssnsan st ensesansasesssssneanensenes 931 1.111
[ST0] o) o] ¢ PP P PP PPRT 2174 2.542
Evento Brumadinho (3) (7.402) -
OULIOS (B)..vevoeeeeeeeeeee e eeaeeee e e eee s s s e s eaeeas s s e s et ee s aee e s s es e s e e s emaeanansss e eessnees e eanes (651) (841)
EBITDA Ajustado das operacdes continuas 10.585 16.593
EBITDA ajustado de operacdes descontinuadas (Fertilizantes - 3)
EBITDA Ajustado Total 10.585 16.590

(1) Inclui coprodutos (cobre) e subprodutos (metais preciosos, cobalto, entre outros) de niquel.
(2) Nao inclui cobre produzido em nossas operagdes de niquel.
(3) Em 2019, como resultado do rompimento da Barragem I, criamos o Conselho Especialde Recuperagdoe Desenvolvimento, responsavel pelas
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medidas de recuperagéo social, humanitaria, ambiental e estrutural em Brumadinho e outras areasafetadas. Esseconselho, que se reporta ao CEO,
avaliaos custos relacionados ao evento Brumadinho. Essescustos ndo séo alocados a nenhum segmento operacional porque néo estao diretamente
relacionados a nenhuma de nossasatividades operacionais.

A linha "Outros" inclui vendas e despesasde outros produtos, servi¢os,pesquisa e desenvolvimento, investimentos em coligadas e joint ventures
de outros negdcios e despesascorporativas ndo alocadas.

Discutimos abaixo, para cada segmento, as mudangas nas receitas operacionais liquidas, custo dos produtos vendidos
(exceto depreciacdo, exaustdo e amortizacdo), despesas (exceto depreciagdo, exaustdo enartiza¢éo e despesas com
valor recuperavel de ativos) e EBITDA reajustadoAs despesas incorridas com reparacdes, indenizagdes e doagdes
relacionadas ao rompimento da Barragem | ndo estéo diretamente relacionadas as nossas atividades operacionais e,
portanto, ndo sdo alocadas a nenhum segmento operacional.

Minerais Ferrosos

Nossasreceitasoperacionaisliguidas das vendasde minerais ferrosostotalizaram US$30,005 bilhdes em 2019,

um aumento de 7,4%em comparacdo aos US$27,993 bilhdes em 2018, refletindo principalmente os maiores
precos médios realizados de finos de minério de ferro e pelotas de minério de ferro, parcialmente
compensados por menores volumes vendidos de finos de minério de ferro e pelotas de minério de ferro.
Nossos precos médios realizados para finos de minério de ferro em 2019 foram 31,6% superiores aos n0Ssos
precos médios realizados em 2018. Nossos precos médios realizados para pelotas de minério de ferro em
2019 foram 17,2%superiores aos nossospre¢os médios realizadosem 2018. Nosso volume de vendasde finos
de minério de ferro diminuiu 12,8% em 2019, em comparacdo a 2018, devido ao impacto de paradas de
producéo apés o rompimento da Barragem| e chuvasanormais que afetam os embarques em nosso Sistema
Norte.

Nossocusto de produtos vendidas e servigcosprestadosde minerais ferrosos excluindo depreciacao, exaustdoe

amortizagado, diminuiu 8,1%em 2019, para US$11.988bilhdes em 2019, de US$13.044 bilhdes em 2018. Essa
reducdo reflete principalmente menores volumes de vendas, com um impacto de US$ 1,563 bhilhdo,

parcialmente compensado por custos mais altos de aquisicdo de minério de ferro, demurrage, manutencéo e

royalties (impacto de US$717 milhdes). Nosso custo de produtos vendidos e servigos prestados de minerais
ferrosos em 2019 foi positivamente impactado pela variagdo cambial (impacto de US$342 milhdes).

Nossasdespesadiquidas de minerais ferrosos excluindo depreciacao, exaustdo e amortizagdo, aumentaram
258,6%,para US$1,316bilhdo em 2019,em comparacdo com US$367 milhdes em 2018, principalmente como
resultado do impacto de paradas apés o rompimento da Barragem | (impacto de US$ 759 milhdes). Nossas
despesasliquidas com minerais ferrosos em 2019 foram afetadas positivamente pela variagdo da taxa de
cambio (impacto de US$25 milhdes).

Nosso EBITDAajustado de minerais ferrososfoi de US$ 16,997 bilhdes em 2019, um aumento de US$2,286
bilhdes, ou 15,5%,em comparag¢éo com nosso EBITDAajustado em 2018. Esseaumento reflete principalmente
o impacto positivo de US$367 milhdes das variagdescambiaisem nossoscustos e despesas.além do aumento
nas receitas e despesase redugdes nos custos discutidos acima.

Metais basicos

Nossas receitas operacionais liquidas de vendas de metais basitotlizaram US$ 6,161 bilhdes em 2019, uma
queda de 8,1% em relacéo a US$ 6,703 bilhes em 2018. A reducéo devese principalmente aos menores
volumes de vendas de niquel e cobre (12,9% e 11,1%, respectivamente), principalmente devido a diminuicdo
da producao em nossas operagdes, como resultado damanutencéo programada e ndo programada em nossas
refinarias do Atlantico Norte e da Asia, e as paradas temporérias nas plantas de processamento de Sossego e
Onga Puma. Essa queda foi parcialmente compensada pelos maiores precos médios de venda realizadade
niquel, refletindo o aumento de 2,9% em relacéo a 2018.
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Nosso custo de produtos vendidosa partir de metais basicos excluindo depreciagdo, amortizagédo e exaustéo,
diminuiu 6,2%em 2019, para US$3.772 bilhdes em 2019, de US$4.020 bilhdes em 2018. Essareducéo reflete
principalmente volumes de vendas mais baixos, com um impacto de US$ 501 milhdes, parcialmente
compensados por custos mais altos (impacto de US$ 387 milhSes) devido as atividades de manutencéo
programada e nao programada na Refinariade Niquel Copper Cliff, em Sudbury, e nas Refinariasde Clydach,
Matsusaka e Long Harbor, e a parada temporaria da mina e planta de Onga Puma e das plantas de
processamento de Sossego,que resultaram em menor producéo e nareduc¢éo da dilui¢do do custo fixo. Nosso
custo de produtos vendidos e servigosprestados a partir de metais basicosem 2019 foi afetado positivamente
pela variacdo da taxa de cAmbio (impacto de US$132 milhdes).

Nossasdespesadiquidas de metais basicos excluindo depreciacdo,amortiza¢éo e exaustéo, aumentaram 52,5%
em 2019, para US$215 milhées em 2019, de US$141 milhdes em 2018. Esseaumento reflete as despesasde
paralisacdoem On¢a Pumae Sossegoe maiores despesasde pesquisarelacionadasao projeto de cobre Hu'u
na Indonésia.

NossoEBIDA ajustado de metais basicosfoi de US$2,174 bilhdes em 2019, 14,5%inferior a US$2,542 bilhdes
em 2018, principalmente devido a maiores despesas,custos que ndo diminuiram tanto quanto as receitas
operacionais, conforme discutido acima, e precos médios realizados mais baixos de cobre e cobalto.

Nossareceita operacional liquida das vendasde carvao diminuiu 37,9%,para US$1,021 bilhdo em 2019, ante
US$ 1,643 bilhdo em 2018. A reducéo € atribuivel principalmente a menores volumes de vendas de carvdo
térmico e metallrgico (impacto de US$433 milhdes) e precos de vendasrealizados mais baixos, em cadacaso
para carvdo térmico e metallrgico (impacto de US$ 109 milhdes), como resultado da deterioracdo das
condi¢Bes de mercado. Os volumes de vendas de carvao térmico totalizaram 4,356 milhdes de toneladas
métricas ( 0 Men2019, diminuindo 1,037 Mt em relagdo ao mesmo periodo de 2018, enquanto os volumes
de vendas de carvao metalurgico totalizaram 4,427 Mt em 2019, diminuindo 1,813 Mt em relacédo a 2018.

Nosso custo de produtos vendidos e servicosprestadosa partir de carvao, excluindo deprecia¢éo, amortizagdo
e exaustao, aumentou 4,0% para US$ 1,638 bilhdo em 2019, de US$ 1,575 bilhdo em 2018, principalmente
devido ao impacto da diluicdo do custo fixo em menores volumes de vendas, maiores custos de logistica e
mais manutengao nas plantas de processamento.

Nossas despesasliquidas de carvdo, excluindo depreciacdo, amortizacdo e exaustdo, totalizaram US$ 29
milhdes em 2019, em linha com 2018.

NossoEBITDAajustado de carvdo foi uma perda de US$533 milhées em 2019, comparado a um ganho de US$
181 milhdes em 2018, pelas razdes descritas acima.

REDUCAO AO VALOR REOPERAVELDE ATIVOS NAO CIRCULANTES E CONTRATOS ONEROSS

Em 2019, registramos deterioracédo e alienacédo de ativos ndo circulantes de US$ 5,074 bilhGes. Registramos uma
reducao no valor recuperavel de: (i) US$2,511 bilhdes devido a reducdo nos niveis de producédo esperadosde produto
de niquel refinado para a vida util restante de nossamina de niquel na Nova Caleddnia, (i) US$1,691 bilhdo devido a
revisdo da produtividade esperadapara ativos de carvdo metallrgico e carvdo térmico em Mogambique; e (iii) US$119
milhdes devido a revisdo do plano de negdcios relacionado a determinados ativos florestais, levando a uma redugéo
na capacidade operacional esperadadessesativos.

Também registramos uma proviséo adicional de US$240 milhdes em relacéo a contratos onerosos em nosso sistema
Centro-Oeste para transporte fluvial e estrutura portuaria. Em 2019, registramos uma perda na alienagao de ativos ndo
circulantes de US$ 513 milhdes relacionados a projetos nado viaveis e ativos operacionais baixados por venda ou
obsolescéncia,o que inclui as baixasde ativos da mina Corrego do Feijdo e outras barragens a montante no Brasil.
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RESULTADOS FINANCEIRS, LIQUIDO

A tabela a seguir detalha nossos resultados financeiros, liquidos, das operag¢des continuadas nos exercicios indicados.

Exercicio findo em 31 de
dezembro de

2019 2018
(em milhdes de US$)
RECEItAS fINANCEITAS(L) ... vviiiiiiiiiiiit ettt e et eeree e e et e shb bt e meee bt e e sabr e e et eeeseans 527 423
DeSPESAS fINANCEITAS(2). ... cccuvviiiiiieiiie ettt re ettt e seae e e e e b et e st e e be s eeeeme e s atbeeenbeeeaaes (3.806) (2.345)
Ganhos (perdas) com derivativos, HOUIOO............oiiiiiiieeeeee i eeeme e seme e 244 (266)
Perdas cambiais liquidas- EMPréStMOS.........coiuiiiiiiiii ettt reme e ettt seeemn e e e e bee e (111) (2.666)
Outros ganhos e perdas cambiais, HQUIAOS. .........coiuiiiiiiie e e ene e s e e 150 419
Perdas de iNdexagao, HQUILQ...........ueiiiiie it ceeeei et ce e e ettt e eeemne e e see e e e st e e esmeeemseeeeenbees (417) (522)
Resultados fINANCEINOS, HQUITO. .........ciiiiiiiii i eceeeee e et et e et e ettt meeme e b (3.413) (4.957)

(1) Inclui investimentos de curto prazo e outras receitas financeiras (consulte a nota 6 das nossas demonstracdes financeiras caolidadas)
(2) Inclui juros brutos de empréstimos, custos capitalizados de empréstimos, debéntures participativas dos acionistas, despesas do REFIS, juros de
arrendamento mercantil, garantias financeiras, despesas com oferta publica de contrapartida em dinheiro recomprada e outras despesas financeiras

(veja nota 6 de nossas demonstragdes financeiras consolidadas).

Em 2019, nossos resultados financeiros, liquidos, foram uma despesa de US$ 3,413 bilh6es em comparacdo com uma

despesa de US$ 4,957 bilhdes em 2018. Isto resultou principalmente de:

- Perda cambial liquida de US$111 milhGes em 2019 em comparac¢édo com perda cambial liquida de US$ 2,666

bilhdes em 2018, devido principalmente ao seguinte:

o O real brasileiro desvalorizou 4,0% em relacéo ao ddlar americano em 2019, comparado a uma

depreciagdo de 17,1% do real brasileiroem 2018.

Desde 1° de janeiro de 2019, consideramos certos empréstimos de longo prazo a pagar a Vale
International SA, cuja liquidacdo ndo é planejada nem provavel de ocorrer em um futuro
proximo, como parte de nosso investimento liquido nessa operagdo no exterior. Enquanto em
2018, as diferencas de cambio decorrentes desses empréstimos de longo prazo foram refletidas
em nossos resultados financeiros(despesas financeirasde US$ 2,574 bilhdes em 2018)em 2019
essas diferencas de cambio foram reconhecidas cano outros resultados abrangentes. Em 31 de
dezembro de 2019, reconhecemos uma perda de US$ 483 milhdes (US$ 319 milhdes, liquidos
de impostos) como "ajustes acumulados de conversao” no patriménio liquido.

O efeito liquido das variagdes no valor justo dos derivativos representou um ganho de US$ 244 milhdes em

2019, comparado a uma perda de US$ 266 milhdes em 2018. Essa variacdo foi derivada das seguintes

categorias principais de transagfes com derivativos:

Swaps cambiais e de taxas de jurofReconhecemos umganho liquido de US$ 42 milhdes em
2019 de swaps de moeda e taxa de juros, em comparagao com uma perda liquida de US$ 279
milhGes em 2018. Esses swaps servem basicamente para converter a divida expressa em outras
moedas em dolar americano, a fim de proteger nosso fluxo de caixa da volatilidade cambial.

Derivativos de niquel.Reconhecemos um ganho liquido de US$ 58 milhdes em 2019, comparado
a um prejuizo liquido de US$ 25 milhdes em 2018. Todas essas transagfes foram liquidadas em
2019.

Oleo pesado, derivalos de Gas6leos e BrenReconhecemos um ganho liquido de US$ 42 milhdes
em 2019 em comparagdo com um ganho liquido de US$ 6 milhdes em 2018. Esses ganhos
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resultaram do valor justo dos contratos de hedge e a variacéo é decorrente da volatilidade do
preco a vista de 6leo pesado, petrdleo bruto brent e gasdéleo.

0 Outros. Reconhecemos um ganho de US$ 102 milhdes no valor justo de outros instrumentos
derivativos (incluindo opcdes de conversdo dos credores em nossas agdes da Valor da Logistica
Integrada S.A. (VLI), em 2019, em comparagdo com um ganho de US$ 32 milhGes em 2018.

- Uma perda de indexacéo de US$ 417 milhdes em 2019, em comparag¢éo com uma perda de US$ 522 milhdes
em 2018.

- Umaumento na despesa financeira de US$ 1,446 bilhdo, para US$ 3,806 bilhdes em 291de US$ 2,345 bilhdes
em 2018, atribuivel principalmente a: (i) aumento de US$ 925 milhdes no valor justo das debéntures de nossos
acionistas, devido ao aumento em seu valor de mercado, (ii) aumento de US$ 376 milhdes no valor justo de
nossas garantias fnanceiras fornecidas para certascoligadas e joint ventures e (iii) aumento de despesas no
valor de US$ 76 milhdes como resultado da adogdo dos arrendamentos do IFRS 16, parcialmente compensado
por menores juros brutos de empréstimos e financiamentos devido a reducao de nossa divida.

RESULTADOSDE PARTICIPACOEE OUTROS RESULTADOEM COLIGADAS E JOINTVENTURES

Em 2019, os resultados patrimoniais e outros resultados em coligadas e joint ventures representaram uma perda de
US$681 milhdes em comparagdo com uma perda de US$182 milhdes no mesmo periodo em 2018, principalmente
devido (i) ao reconhecimento de uma provisdo de US$ 501 milh6es para mitigar e compensar os impactos do
rompimento da barragem de Funddo da Samarco, que € o valor presente da estimativa revisada em relacdo a
responsabilidade da Vale de apoiar a Fundacédo Renovae equivale a 50% das obriga¢Bes adicionais da Samarco nos
préximos 11 anos; (i) o reconhecimento de uma proviséo de US$257 milhGes para o descomissionamento da barragem
de Germano, de propriedade da Samarco;e (iii) este ajuste de valor de US$163 milhdes em investimentos em negdcios
de carvéao, parcialmente compensados pelos resultados positivos do patrimdnio liquido em coligadas e joint ventures.

TRIBUTOS SOBRE LUCRO

Em 2019, registramos um beneficio de imposto de rendaliquido de US$595 milhdes, em comparagdo com um beneficio
de imposto de renda liquido de US$172 milhdes em 2018. Em 2019, nossaaliquota efetiva era de 21,4%e era diferente
da aliquota estatutaria de 34%, principalmente devido a: (i) prejuizos fiscais ndo reconhecidos no ano (impacto de
US$1,059bilhdo), (ii) beneficios fiscaissobre o pagamento de juros sobre capital préprio (impacto de US$601 milhdes)
e (iii) economia derivada de incentivos fiscais de nossas operacdes de minério de ferro, pelotas, cobre e niquel nas
regides norte e nordeste do Brasil(impacto de US$189 milhdes) em comparagdo com 2018. A reconciliagio da aliquota
estatutéria para a aliquota efetiva é apresentada na nota 8 de nossasdemonstracdes financeiras consolidadas.
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LIQUIDEZ E RECURSDE CAPITAL

No curso normal dos negdcios, nossas principais necessidades de recursos financeiros sao para despesas de capital
(investimentos), pagamento de dividendos e servigco da divida. Esperamos atender a&sses requisitos, de acordo com
nossa pratica histérica, usando caixa gerado pelas atividades operacionais e empréstimos.

Nosso or¢gamento de investimentos para dispéndios de capital em 2020 é de aproximadamente US$ 5 bilhdes, incluindo
aproximadamente US$4,1 bilhdes dedicados a sustentagcdo de nossas operagdes existentes e projetos de substituicdo
e aproximadamente US$ 900 milhdes para execugdo de projetos. Um valor principal de US$ 1,011 bilhdo de nossa
divida vence em 2020.Estamos constantemente avaliado oportunidades para geragdo de caixa adicional. Por fim,
estamos comprometidos com a continua redugéo de nossos custos e despesas (para reduzir a alavancagem de divida)
e manutencao de nossa disciplina de alocagéo de capital.

FONTES DE RECURSOS

Nossas piincipais fontes de recursos sdo nosso fluxo de caixa operacional e empréstimos. O valor do fluxo de caixa
operacional é fortemente afetado pelos precos globais de nossos produtos. Em 2019, nossas atividades operacionais
geraram fluxos de caixa provenientesde operacfes continuadas de U$ 12,110 bilhGes, em linha com os US$ 12,901
bilhdes gerados em 2018. Em 2019, nosso caixa e equivalentes foram de US$ 7,350 bilhdes, contra US$ 5,784 bilhdes
em 2018.

Em 2019, tomamos emprestados US$ 3,142 bilhdes em nossasavas linhas de financiamento & exportagdo, dividas de
longo prazo e novas linhas de crédito, em compara¢do com novos empréstimos de US$ 1,225 bilhdo em 2018.

UTILIZACAO DOS RECURBOS FINANCEIROS

No curso normal dos negdcios, nossas principais necessidadesle recursos financeiros séo para despesas de capital
(investimentos), pagamento de dividendos e servi¢co da divida. Além disso, em 2019, usamos um valor total de caixa de
US$ 1,719 bilhdo em questbes relacionadaso rompimento da Barragem |, dos quais US$ 89 milhSes estavam
relacionados a descaracterizagdo de barragens e obrigagdes assumidas nos acordos de liquidagdo e US$ 730 milhdes
das despesas estavam relacionados a servigos de comunicagdo, acomodagdes e assisténcia humanitaria, equipamentos,
servicos pridicos, agua, ajuda alimentar, impostos, entre outros.

Investimentos

Nossos gastosde capital em 2019 totalizaram US$ 3,704 bilhdes, incluindo US$ 3,160 bilhdes dedicados a manutencgao
de nossas operagOes existentes e US$ 544 milhdes para execucéo de prefos (constru¢cdo em andamento). Para mais

informacdes sobre os projetos especificos aos quais esse orcamento se destina, consultdnformag¢des sobre a
Companhia & Investimentos

Aquisicbes

Em 2019, pagamos um valor agregado de US$ 926 milhdes, liquido de cixa recebido, para adquirir a New Steel Global
NV ("New Steel") e a Ferrous Resources Limited ("Ferrous Resources").

1 Em janeiro de 2019, adquirimos 100% do capital social da New Steel por uma contraprestacao total de US$
496 milhdes. A New Steel é uma empesa que desenvolve tecnologias de processamento e beneficiamento de
minério de ferro por meio de um processo seco, que esperamos usar em nossas operagfes no futuro. A
contraprestacdo total paga € atribuivel principalmente ao projeto de pesquisa da New Steel e ao
desenvolvimento de ativos intangiveis.

1 Em agosto de 2019, adquirimos 100% do capital social da Ferrous Resources, uma empresa que possui e opera
minas de minério de ferro perto de algumas de nossas operacdes no estado de Minas Gerais, Brasil, porma
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contraprestacéo de US$ 430 milhdes, liquidos de caixa. A Ferrous Resources foi adquirida como uma aquisigao
dentro do mesmo setor com reservas minerais adicionais e sinergias operacionais esperadas.

Distribuicfes e recompras
N&ao pagamos dividendos ou recompramos nenhuma de nossas a¢des em 2019.

Em dezembro de 2019, nosso conselho de administragéo aprovou a declarag¢éo de juros sobre capital proprio no valor
bruto de US$ 1,767 bilhdo (R$ 7,253 bilhdes), equivalente a R$ 1.414364369 por agcdo, com base emgervas de lucros.
A decisdo sobre os juros sobre alocagao de capital serd tomada oportunamente e ndo ocorrera atéque a suspensao de
nossa Politica de Remuneragdo aos Acionistaseja cancelada

Pagamentos deributos

Pagamos US$ 1,376 bilhdo em imposto derenda em 2019, excluindo os pagamentos relacionadosao REFIS, em
comparagdo com US$ 676 milh6es em 2018. Em 2019, pagamos um total de US$ 433 milhdes relacionados ao REFIS,
comparado a US$ 452 milhdes no mesmo periodo de 2018.

Gestao do Passivo

Em 2019, amortizamos US$ 5,417 bilhdesde divida, incluindo uma recompra antecipada de US$ 2,270 bilhdes (por
meio de ofertas publicas de compra e resgate de titulos consumadas em setembro e dezembro de 2019), o pagamento
de US$ 2,142 bilhdes em linhas de crédito no primeiro trimestre de 2019 e pagamento de US$ 1,005 bilhdo em
empréstimos com agénciasde desenvolvimento.

DIVIDA

Em 31 de dezembro de 2019, nossa divida total era de US$ 13,056 bilhdes (incluindo US$ 12,845 bilhdes em principal
e US$ 211 milhdes em jurosprovisionados) em comparagédo com US$ 15,466 bilhdesem 31 de dezembro de 2018. Em
31 de dezembro de 2019, US$ 220 milhdes de nossa divida estavam garantidos por nosso ativo imobilizado. Em 31 de
dezembro de 2019, o prazo médio ponderado para o restante da nossa divida era de 8,5 anos, em comparacao aos 8,9
anos em 2018.

Em 31 de dezembro de 2019, a divida de curto prazo e a parcela atual da divida de longo prazo eram de US$ 1,214
bilh&o, incluindo juros provisionados.

Nossas principais categorias definanciamento de longo prazo estdo descritas abaixo. Os valoresddemonstrados abaixo
excluem a parcelados juros provisionados.

- Empréstimos e financiamentos em dolar americano (US$ 3,293 bilhdes em 31 de dezembro de 2018§sa
categoria inclui linhas de financiamento de exportagédo, empréstimos de agéncias de crédito de exportacéo e
empréstimos de bancos comerciais e organiza¢des multilaterais.

- Notas de taxa fixa denominadas em doélares norteamericanos (US$ 5,949 bilh6es em 31 de dezembro de 2019).
Emitimos em ofertas publicas varias séries de titulos de divida de taxa fixa, diretamente pela Vale e por meio
de nossa subsidiaria integral Vale Overseas Limited (titulos de divida garantidos pela Vale) no total de US$
5,652 bilhdes. Nossa subsidiaria Vale Canada Limitegossui uma divida de taxa fixa pendente no valor de US$
297 milhdes.

- Empréstimos e financiamentos em Euro (US$ 225 milhdes em 31 de dezembro de 201B3sa categoria inclui
empréstimos de agéncias de crédito de exportagédo.
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- Titulos de renda fixa em eurosyS$ 843 milhdes em 31 de dezembro de 2019Emitimos em oferta publica essa
série de titulos de dividapré-f i xados em euros no valor de G 750 mil h»es.

- Outras dividas (US$ 2,535 bilhdes em 31 de dezembro de 2019emos dividas pendentes, principalmente com
o BNDES, bancos privados brasileiros e detentores de debéntures de ifiaestrutura, expressas em reais e em
outras moedas.

Temos uma variedade de linhas de crédito disponiveis, incluindo as seguintes linhas em 31 de dezembro de 2019:

- Temos duas linhas de crédito rotativo com consércios de bancos internacionais, que venceracem 2022 e 2024.
As linhas de crédito rotativo permitem uma gestdo de caixa mais eficiente, consistente com nosso foco
estratégico na reducdo do custo de capital. Em mar¢o de 2020, sacamos US$ 2 bilhdes em nossa linha de

crédito rotativo com vencimento em 2 022 e US$ 3 bilhdes em linha de crédito rotativo com vencimento em
2024,

- Contrato de financiamento de R$ 400 milhdes com o BNDES para financiar a aquisicdo de equipamentos.

Alguns dos nossos titulos de divida de longo prazo contém clausulas de financiamerio. Em patrticular, os instrumentos
que representam 18,8% do valor agregado principal de nossa divida total exigem que mantenhamos, ao final de cada
trimestre, (i) uma propor¢édo consolidada da divida total em relagdo ao EBITDA ajustado nos uUltimos 12 mesesjue nao
exceda 4,5 para um e (ii) um indice de cobertura de juros consolidado de pelo menos 2,0 para um. Esses acordos
constam de nossos contratos com o BNDES, com outras agéncias de exportagdo e desenvolvimento e com alguns
outros credores. Em 31 de dezenbro de 2019, estdvamos em conformidade com nossos compromissos financeiros.

Em 31 de dezembro de 2019, as garantias financeiras corporativas que fornecemos (dentro do limite de sua participacdo
direta ou indireta) para determinadas coligadas e joint ventures totalizavam US$ 1,655 bilhdo.
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OBRIGACOES CONTRATA

A tabela a seguir resume nossas obrigacdes contratuais em 31 de dezembro de 2019. Esta tabela exclui outras
obrigagBes néo contratuais comuns que possamos ter, inclusive as obrigacdes de aposentados, o passivo de imposto
diferido e as obrigag6es contingentes decorrentes de posi¢bes fiscais incertas, todasdiscutidas nas notas explicativas
das nossas demonstracdes financeiras consolidadas.

Pagamentos devidos por periodo

Menos de
Total 1 ano 2021 2022 2023 Depois
(em milhdes de US$)
Divida, menos juros provisionados 12.845 1.012 788 1.026 1.192 8.827
Pagamentos de juros (1) 7.260 702 641 608 568 4.741
Obrigagdes de compras (2). 9.077 3.956 1.029 710 552 2.830
29.182 5.670 2.458 2.344 2.312 16.398

(1) Consiste em estimativas de pagamento futuro de juros sobre empréstimos, financiamentos e debéntures, calculados com base emaxas de juros e
taxas de cambio aplicaveis em 31 de dezembro de 2019, admitindae se que (i) todos os pagamentos de amortizagdo e pagamentos no vencimento
de nossos empréstimos, financiamentos e debéntures serdo efetuados nas datas programadas e (ii) os titulos perpétuos serdo mgatados na
primeira data de resgate permitida. Os montantes ndo incluem transagdes de deiivativos.

(2) As obrigagdes de compra derivam principalmente de contratos de take-or-pay, contratos para aquisi¢do de combustivel energia e para aquisigdo
de matérias-primas e servigos. Para mais informagdes, consulte a nota 32 das nossas demonstracdesifinceiras consolidadas.
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ACORDOSNAO INCLUIDOS NO BAANCO PATRIMONIAL

Em 31 de dezembro de 2019, ndo tinhamosacordos nédo contabilizados no balango patrimonial, conforme definido no
Formulario 20-F.
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POLITICAS CONTABEIRITICAE ESTIMATI\G\

Acreditamos que as politicas contabeis descritas a seguir sdo nossas politicas contabeis criticas. Consideramos que uma
politica contabil é critica se for importante para nossa condicéo financeira e resultados operacionais e se requer
julgamentos e estimativas significativos por parte de nossa administracéo.

CONSOLIDACAO

Em algumas circunstancias, nosso julgamentorequerido para determinar se, apds considerar todos os fatores
relevantes, controlamos, controlamos em conjunto ou temos influéncia significativa sobre uma entidade. Influéncia
significativa inclui situacdes de controle coletivo. Temos a maioria do capital votante em cinco acordos em conjuntos
(Alianga Geracéao de Energia S.A., Alianca Norte Energia Participacdes S.A., Companhia HispaBi@sileira de Pelotizac®,
Companbhia [talo- Brasileira de Pelotizacdo e Companhia NipeBrasileira de Pelotizagdo), mas a nossa administracéo
concluiu que ndo temos uma participacdo majoritariamente dominante com direito a voto para ter o poder de dirigir

as atividades das entidades, pois o poder de tomar decis6es relevantes é compartilhado com outras partes, de acordo
com os termos dos acordos de acionistas. Como resultado, essas entidades sdo contabilizadas pelo método de
equivaléncia patrimonial.

RESERVAS MINERAIS E/IDA UTIL DAS MINAS

Regularmente, avaliamos e atualizamos as estimativas das reservas minerais provadas e provaveis. Nossas reservas
minerais provadas e provaveis sdo determinadas, geralmente, utilizando técnicas de avaliagdo de estimativa
reconhecidas. Para calculanossas reservas, precisamos adotar premissas sobre as condi¢fes futuras, que séo incertas,
incluindo os precos futuros do minério e metais, taxas de cambio, taxas de inflagdo, tecnologias de mineracao,
disponibilidade de licencas e custos de producéo e captal. Alteragdes em todas ou algumas dessas premissas podem
ter um impacto significativo sobre nossas reservas provadas e provaveis registradas.

O volume estimado de reservas minerais € utilizado como base para o célculo deexaustéo das propriedades minerais
e também para a vida Util estimada, o que é um fator importante para quantificar a proviséo de obrigacao de retirada
de ativos, recuperacdo ambiental de minas e redugdo ao valor recuperavel de ativos de longa duragdo. Quaisquer
alteracdes nas estimativa do volume de reservas minerarias e a vida Util dos ativos podem ter um impacto significativo
nos encargos de depreciacdo,exaustdo e amortizacao e avaliacdes da reducdo ao valor recuperavel.

OBRIGACOES COM DESM@BILIZAGAO DE ATIVOS

Gastos relacionados aocumprimento continuo das regulamenta¢cdes ambientais sdo contabilizados a resultado ou
capitalizados, conforme o caso. Estes programas continuos sdo desenvolvidos para minimizar o impacto ambiental das
nossas atividades.

Reconhecemos o passivo pelo valor demercado das obrigacdes de desmobilizagdo dos ativos no periodo em que elas
ocorrerem, se for possivel fazer uma estimativa razoavel. Consideramos que as estimativas contabeis relacionadas aos
custos de recuperacgédo e fechamento das minas sao estimativas cotabeis importantes porque:

- como a maior parte desses custos ndo serd repetida durante alguns anos, é necessario fazer estimativas sobre
um longo periodo;

- legislacdes e regulamentacdes de recuperacgéo e fechamento podem ser modificadas ou as circunstanciague
afetam nossas opera¢bes podem mudar, provocando, nos dois casos, importantes altera¢cdes nos planos

atuais;

- calcular o valor justo de mercado das nossas obrigacdes de desmobilizacdo de ativos requer que sejam
atribuidas probabilidades aos fluxos de caixas projetados, que sejam adotadas premissas de longo prazo sobre
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taxas de inflagdo, para determinar as taxas de desconto aplicaveis que reflitam as avaliag6es atuais de mercado
do valor do dinheiro no tempo e riscos especificos para o passivo; e

- levando-se em conta o significado desses fatores na determinagdo dos custos ambientais e de recuperacao
de areas degradadas, as mudangas em algumas ou todas essas estimativas podem exercer um impacto
material sobre o nosso lucro liquido. Em particular, considerando-se os longos periodos nos quais muitos
desses custos sédo descontados a valor presente, as mudancasm nossas premissas sobre taxa de juros livre
de riscos ajustadas ao crédito podem ter um impacto significativo sobre o valor das nossas provisdes.

Os custosfuturos de desmobilizagdo de nossas minas e ativos de processamento em todas as nossas instalagées sao
revistos anualmente, em cada caso, considerando o estagio atual de exaustéo e a data projetada de exaustdo de cada
mina e instalagdo. Os custos estimade de aposentadoria futuros sdo descontados utilizando taxas de desconto
aplicaveis que refletem as avaliagdes atuais de mercado do valor de tempo do dinheiro e dos riscos especificos do
passivo.

Em 31 de dezembro de 2019, estimamos o valor justo de nossasobrigacdes para desmobilizagéo de ativos em US$
3,960 bilhdes.

REDUGCAO AO VALOR RECOPERAVEL DE ATIVOS MO CIRCULANTES E CONRATOS ONEROSOS

Os ativos ndo financeiros séo revistos quanto a perdaem seu valor recuperavel sempre que eventos ou mudancgas nas
circunstancias indicarem que o valor contabil pode ndo ser recuperavel. Uma perda por redugdo ao valor recuperavel é
reconhecida quando o valor contabil do ativo for superior ao seu valor recuperavel. O valor recuperavelde um ativo é
0 maior dentre o seu valor justo menos custos de alienagéo ("FVLCD") e o valor em uso ("VIU").

FVLCD é geralmente determinado como valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados que se espera resultarem
do uso continuado do ativo, incluindo quaisquer perspectivas de expanséo e sua eventual alienacdo. O modelo VIU é
determinado como valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados que se espera resultarem do uso continuado
do ativo na sua forma atual. O VIU é determinado pela aplicagdo depremissas especificas de uso continuo do ativo
pela companhia e ndo considera desenvolvimentos futuros. Esgs premissas sdo diferentes daquelas utilizadas no
calculo do valor de justo e, consequentemente, o célculo do VIU é suscetivel de apresentar um resultado diferentedo
calculo do FVLCD.

Os ativos que tém uma vida Util indefinida e que nao estéo sujeitos a amortizagdo, comoagio, sao testados anualmente
quanto a reducgéo ao valor recuperavel.

Para fins de avaliagdo da redugéo ao valor recuperavel, os ativos sdo agrupados nos niveis malsixos para os quais
existam fluxos de caixa separadamente identificaveis (Unidades Geradoras de Caixa ofICGUs"). O agio é alocado nas
CGUsou grupos de CGUs que tenham a expectativa de se beneficiar das combinac¢des deegdcios das quais oagio se
originou e que sdo identificados de acordo com o segmento operacional.

Os ativos nédo circulantes (excluindoagio), nos quais a companhia reconheceuprovisées para o seureducao ao valor
recuperavel, sao revistos sempre que eventos ou mudangas nas circunstancgindicarem que tais perdas de valor
podem n&o mais se aplicar. Nesses casos, uma reversao da reducao ao valor recuperavel sera reconhecida.

Para contratos onerosos, a provisdo é reconhecida para determinados contratos de longo prazo quando o valor
presente dos custos inevitaveis para satisfazer asobrigagdes do contrato excederem os beneficios econdmicos que
poderiam ser recebidos de tais contratos.

Julgamentos significativos, estimativas e premissas sédo necessarias para determinar se ocorreu uravento de redugao

ao valor recuperavel e para preparar nossos fluxos de caixa. A administracdo utiliza os orgamentos aprovados como
ponto de partida e as principais premissas sao, mas ndo limitadas a: & reservas minerais e recursos minerais
mensuradaspor especialistas internos; () custos e investimentos baseados na melhor estimativa de projetos, apoiados
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em desempenho passado; €) precos de venda compativeis com as proje¢es disponiveis nos relatérios do setor,
considerando o pre¢o de mercado quando apropriado; (d) a vida util de cada unidade geradora de caixa (razéo entre a
producdo e as reservas minerais); e €) taxas de desconto que refletem riscos especificos relacionados aos ativos
relevantes em cada unidade geradora de caixa.

Essas premissas est8o sujeitaa riscos e incertezas e podem mudar nossas projecoes e, portanto, podem afetar o valor
recuperavel dos ativos.

VALORESJUSTODE DERIVATIVOS E OUROS INSTRUMENTOS FINMNCEIROS

As transacdes de derivativos que ndo estdo qualificadas comdhedge accountingséo classificadas e apresentadas como
hedge econbmico, visto que utilizamos instrumentos derivativos para gerenciar nossos riscos financeiros como uma
maneira de nos proteger desses riscos. Os instrumentos financeiros derivativos sdo reconhecidos no balanco amo
ativo ou passivo e mensurados pelos seus valores justos. As mudancas nos valores justos dos derivativos sao registradas
na demonstracdo de resultados abrangentes ou no patriménio liquido quando a transagdo € designada como
instrumento de hedge efetivo.

Utilizamos metodologias de avaliagdo bem conhecidas pelos participantes do mercado para calcular o valor justo
desses instrumentos. Para avaliar os instrumentos financeiros, usamos estimativas e julgamentos relativos aos valores
presentes, levando em consderag¢é@o as curvas do mercado, taxas de juros, taxas cambio, ajustes de risco (de crédito)
de contrapartes, precos futuros de mercado e suas respectivas volatilidades, quando aplicaveis. Avaliamos o impacto
do risco de crédito sobre os instrumentos financeiros e transa¢des com derivativos, e entramos em transages com
instituicdes financeiras que consideramos apresentarem um alto nivel de crédito. O risco de crédito da instituicdo
financeira € monitorado por meio de uma metodologia de avaliagdo de risco de crédito que considera, entre outras
informacdes, as classificagBes publicadas por agéncias internacionais de classificagdo de riscos e outras avaliagGes
gerenciais.

IMPOSTO DE RENDA DIFEERIDO

Reconhecemos em nossas demonstragdes financeiras consolidadasgs efeitos dos impostos diferidos sobre prejuizo
fiscal e diferencas temporarias N&o reconhecemos ativos fiscais diferidos quando néo é provavel que sejam totalmente
recuperaveis no futuro.

Ativos fiscaisdiferidos decorrentes de prejuizos fiscais da basenegativa de contribuigcdo social e diferencas temporarias
sdo registrados levando-se em conta a analise do desempenhofuturo, o qual é baseado em projecdes econdmicas e
financeiras elaboradas com base empremissasinternas e macroeconémicos, comerciais e fscais as quais podemestar
sujeitas a mudancas nofuturo.

Quando preparamos as nossas demonstragdes financeiras consolidadas, a provisdo para os tributos sobre o lucro é
calculada para cada entidade da Companhia(em conformidade com a legislagao tributaria brasileira para lucros no
exterior), por regime de competéncia, aplicando-se o diferencial entre as aliquotas tributarias nominais locais (com base
nas regras em vigor ra jurisdicdo de cadaentidade) e a taxa brasileira.

A determinac@o de da provisdo para tributos sobre o lucro bem como ativos e passivos fiscais diferidos exige
julgamento significativo, estimativas e premissas sobre questdes que sdo altamente incertas. Para cada ativiiscal
diferido, avaliamos a probabilidade de uma parte do ativo, ou todo ele, ndo ser realizado. A provisdo para avaliagdo
feita em relacdo aos prejuizos fiscais acumulados diferidos depende da nossa avaliagédo da probabilidade de geracéo
de lucros tributaveis futuros da entidade legal na qual o ativo fiscal relacionado estaregistrado, com base em nossos
planos de producgéo e vendas, precos de produtos, custos operacionais, custos ambientais, planos de reestruturagdo
para subsidiarias e custos de recuperacgdo de areas exploradas e custosas investimentos de capital planejados.
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Politicas contabeiscriticas e estimativas

CONTENCIOSO

Divulgamos os passivos contingentes materiais, salvo quando a possibilidade de perda for considerada remota, e
divulgamos os ativos contingentes materiais quando o recebimento de beneficios econdmicos for provavel. Discutimos
nossas contingéndas materiais na Nota 28 das nossas demonstragdes financeiras consolidadas.

Reconhecemos a perda estimada de uma contingéncia quando as informag6es disponiveis, antes da emissao de nossas
demonstrag@es financeiras , indicarem que € provavel que uma saida c recursos serd necesséria para liquidar uma
obrigacédo e quando o valor da perda puder ser mensurado com razoavel certeza Em particular, dada a natureza da
legislacéo tributaria brasileira, as avaliagdes de potenciais passivos fiscais exigem ufulgamento significativo por parte
da nossa administracda Devido a sua natureza, as contingéncias somente serdo resolvidas quando um ou mais eventos
futuros ocorrerem ou deixarem de ocorrer e normalmente esses eventos ocorrerdo dentro de alguns anos. Avaliar tais
passivos, sobretudo no cenério da legislagdo brasileira, implica o exercicio dgulgamento significativo por parte da
administragdo sobre o resultado de eventos futuros.

A provisdo para contingéncias em 31 de dezembro de 2019, totalizando US$ 1,462 bilhdo,consiste em provisfes de
US$ 455 milhdespara processos trabalhistas US$ 300 milhGespara processosciveis, US$ 696 milhdespara processos
tributarios e US$ 11 milhGes em processos ambientais. Essas provises ndo incluem provisdes relacionadao
rompimento da Barragem |,as quais estéorefletidas na linha Evento Brumadinho, em nossa demonstra¢éo do resultado.
Processos cuja probabilidade de perda, em nossa opinido e com base nogpareceres dosnossos consultores juridicos,
sdo razoavelmente possiveis, masido provaveis, e para as quais ndo constituimos provisdes, totalizaram US$ 11,938
bilhdes em 31 de dezembro de 2019, incluindo processos de US$ 773 milhdespara processostrabalhistas, US$ 1,518
bilhdes para processos civeisUS$ 8,395 bilhdegara procesos tributarios, US$ 1,094 bilhdespara processosambientais

e US$ 158 milhdesreferentes ao evento de Brumadinho.

OBRIGACOES COMBENEFICIOSDE APOSENTADORIA

Patrocinamos planos de aposentadoria de beneficios definidos e outros planos de beneficios pdsaposentadoria para
alguns dos nossos funcionarios. A determinagdo do valor de nossas obrigacBes para tais beneficios depende de
algumas premissas atuariais. Essas premissas estdo descritas na Nota 29 das nossas demonstracdes financeiras
consolidadas e incluem, entre outras, a taxa de desconto, a taxa de retorno de longo prazo esperada para os ativos do
plano e aumentos salariais

PROVISAO RELACIONADAA SAMARCO MINERACAO S.A.

A provisdo requer o uso de premissas que possam ser afetadas sobretudo por: § mudancas no escopo de trabalho
exigido pelo TTACcomo resultado de analises técnicas adicionais; If) incerteza quanto ao momento da retomada das
operagfes da Samarco; €) atualizagfes na taxa de desconto; e @) resolugdo de processos judiciais existentes e
potenciais. Como resultado, as despesas futuras podem diferir dos valores atualmenteprovisionados e as alterages
nas premissas chave podem resultar em um impacto relevante no valor da provisdo em exercicios sociais futuros.Ao
final de cada exercicio social, eavaliaremos as premissashave utilizadas pela Samarco na preparagédo de suas projecdes
de fluxos de caixa futuros e ajustaremos a provisao, se necessario.

TRANSACOESDE STREAMING

A definicdo do ganho na venda de juros minerais e da parcela d passivo contratual da transacaode ouro requer 0 uso
de estimativas contébeis criticas como se segue: (i) taxas de desconto utilizadas para mensurar o valor presente de
entradas e saidas futuras; (ii) alocacdo de custos entre niquel ou cobre e ouro com base em precoselativos; e (iii)
margem esperada para os elementos independentes (venda de direitos minerais e servigos para extragdo de ouro) com
base em nossa melhor estimativa.
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Politicas contabeiscriticas e estimativas

ROMPIMENTO DA BARRAGEM |

As provisfes paraos custos decorrentes do rompimento da Barragem | s&o mensuradas pelo valor presente da melhor
estimativa da administracéo dos gastos necessaros para liquidar as obrigacfes presentes aofinal do exercicio social
A mensuracao da proviséo requer o uso de julgamentossignificativos, estimativas e pramissas.

A provisao reflete os custos estimados para cumprircom as nossas obriga¢des em relagdo ao evento. A provisdo pode
ser afetada por fatores que incluem, mas ndo se limitam a: & mudanc¢as nas leis e regulamentos; If) mudancgas no
preco de mercado estimado atual dos custos diretos e indiretos relacionados a produtos e servi¢os, €) mudangas ra

expectativa de saidas de caixa, ) mudancas nas tecnologias consideradas na mensuragéo da provisado, €) o nimero

de individuos com direito a indenizagdo, (f) resolucdo de processos judiciais existentes e potenciais, ) premissas
demogréficas, (h) premissas atuariais e i) atualiza¢des na taxa de desconto.

A taxa de desconto usada para determinar o valor presente é uma taxa antes @ impostos que reflete as avaliagfes
atuais de mercado do valor do dinheiro no tempo e dos riscos especificos do passivo. O aumento da provisao devido

a passagem do tempo é reconhecido como despesa financeira. As provisdes ndo sdo reconhecidas por perdas
operacionais futuras.

Portanto, os gastos futuros podem diferir dos valores atualmente provisionados, porque as premissas realizadas e varios
outros fatores nem sempre estao sob nosso controle. Essas mudangas nas principais premissas podem resultar em um
impacto material no valor da provisdo em periodos futuros. Na data de cada periodo de relatério financeiro,

reavaliaremos as premissaxhave usadas na preparacéo dos fluxos de caixa projetados e, se necessério, ajustaremos a
provisao..
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GESTAO DE RISCOS

Desenvolvemos uma estrutura integrada para gerenciar 0s riscos aos quais estamos expostos, a fim de apoiar a
consecugdo de nossos objetivos, forga financeira e flexibilidade e continuidade dos negécios.Nossa estratégia de
gerenciamento de riscos considera o impacto em nossos negdcios de faores de risco de mercado (risco de mercado),
riscos associados a processos internos inadequados ou com falha, pessoas, sistemas ou eventos externos (risco
operacional), riscos decorrentes de obrigacdes de terceiros (risco de crédito)riscos de exposi¢cdoa multas legais, multas
ou perdas de reputagdo associadas a falha em agir de acordo com as leis e regulamentos aplicaveis, politicas internas
ou melhores préticas (risco de conformidade) e riscos associados ao nosso modelo de negdcios, governanca e
condi¢des politicas e regulatérias em paises em que operamos (risco estratégico), entre outros.

ESTRUTURA DE GOVERNKNCA DE RISCO

Nosso Comité de Conformidade e Risco assessora nosso Conselho de Administracdo com relacdo aos riscos a que
estamos expostos.

Nossa Diretoria Executiva estabeleceu quatro comités consultivos (os Comités Executivos de Riscos de Negdcios) para
assessorar nossa administracdo em relacdo a cada um desses riscos) (riscos operacionais, b) riscos geotécnicos, €)
riscos estratégicos, finarceiros e cibernéticos e @) riscos de conformidade. As principais responsabilidades desses
comités séo, entre outras: promover e disseminar a cultura de gerenciamento de riscos na empresa; apoiar a primeira
linha de defesa, descrita abaixo; apoiar nossa getdo no monitoramento preventivo de riscos operacionais, geotécnicos,
estratégicos, financeiros e cibernéticos; efazer recomendagdes preventivas sobre riscos potenciais; e recomendar
revis@es sobre instrumentos de gestéo e principios de prevenc¢éo de riscs, de acordo com a Politica de Gerenciamento
de Riscos.

Em 2019, aprovamos uma Politica de Gerenciamento de Riscos com os objetivos descritos abaixo.

- Apoiar o planejamento estratégico, orgamento e sustentabilidade do nosso negadcio.

- Fortalecer a estrutura de capital e 0 gerenciamento de ativos de nossos negdcios, incluindo conceitos e
premissas de gerenciamento com base no risco potencial nas operagfes, manutencdo de ativos e modos de
logistica.

- Fortalecer nossas praticas de governanca, com base no modelo d linhas de defesa descrito abaixo.

- Usando normas ISO 31000, ISO 55000 e COSERM como referéncias para gerenciamento de riscos. Para
Seguranca Operacional, adotando o RBPSRisk Based Process Safgtgomo sistema de gerenciamento de

seguranga operacional.

- Mensuragdo e monitoramento de nossos riscos potenciais, em bases consolidadas, considerando o efeito da
diversificacdo, quando aplicavel, de todo 0 nosso negécio.

- Estabelecer uma estrutura especializada para desempenho especifico e independente, como Esjpélista em
Segunda Linha de Defesa, na avaliagcao de possiveis riscos operacionais, incluindo riscos geotécnicos.

- Avaliar o impacto de novos investimentos, aquisi¢des e desinvestimentos em nosso mapa de risco e tolerancia
a risco.

Nossa prética integrada de governanca de risco é baseada no modelo detrés linhas de defesa.Reavaliamos nossas

praticas de risco de tempos em tempos para garantir o alinhamento entre decisdes estratégicas, desempenho e a
abordagem de risco determinada pelo nosso Conselho de Administracéo.
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Gestdo de Riscos

GESTAO DE RISCOS EETIFICOS
Risco de Mercado

Estamos expostos a diversos fatores de risco de mercado que podem impactar nossa estabilidade financeira e o fluxo
de caixa. Uma avaliagdo de um potencial impacto da exposicdo a risco de mercado conglidada é realizada
periodicamente para sustentar o processo de tomada de deciséo em relagdo a estratégia de gestédo de riscos, que
podera incorporar instrumentos financeiros, incluindo derivativos. A carteira de instrumentos financeiros é monitorada
mensalmente, nos capacitando a avaliar adequadamente os resultados financeiros e seus impactos no fluxo de caixa e

a garantir a correlacdo entre as estratégias implantadas e os objetivos propostos.

Considerando a natureza dos nossos negoécios e operacdes, 0s pricipais fatores de risco de mercado aos quais estamos
expostos séo:

- Taxas de cambio e taxas de juradNossos fluxos de caixa estdo expostos a volatilidade de varias moedas em
relacdo ao ddlar norte-americano e a taxa de juros sobre empréstimos e financiamenos. Embora a maior parte
dos pregos de nossos produtos seja indexada em doélares americanos, a maior parte de nossos custos,
despesas e investimentos € indexada em outras moedas, principalmente reais e ddlares canadenses. Nés
também temos instrumentos de d ébito expressos em moedas diferentes do doélar americano, principalmente
em reais brasileiros e euros. Podemos usar swaps e operacdes a termo para converter em dblares americanos
uma parcela das saidas de caixa desses titulos de divida e de alguns outros B&ios e passivos expressos em
outras moedas que nao dolares norte-americanos.

Nossa divida com taxa flutuante consiste principalmente em empréstimos, incluindo pré-pagamentos de exportagéo,
empréstimos com bancos comerciais e organiza¢cdes multilaterais. Emgeral, divida com taxa flutuante em doélares
americanos esta sujeita as varia¢des da Liborl{ondon Interbank Offered Raté.

- Precos de produtos e custos de insumogEstamos também expostos a riscos de mercados associados a
volatilidades nos precos das commodities. Podemos aprovar programas de mitiga¢éo de riscos em situagfes
como as seguintes: @) em que exista o risco de dificuldades financeiras; ) apoiar atividades comerciais e
necessidades especificas de nossos segmentos de negociosg) garantir uma geracdo de valor e/ou caixa
minimo; e (d) proteger contra o aumento de determinados itens de custo, como o fretamento de cargas e
6leo combustivel. Esses programas incluem predominantemente operagdes a termo, contratos futuros e
opcoes.

Consulte a Nota 33 dos nossos resultados consolidados, para informagdes quantitativas sobre riscos relacionados a
instrumentos financeiros, incluindo instrumentos financeiros celebrados de acordo com nossas politicas de gestédo de
riscos.

Risco Operacional

A gestéo de risco operacional € uma abordagem estruturada para administrar as incertezas relacionadas a processos
internos, pessoas e sistemas e a eventos externos. Os eventos internos consistem em processos internos, pessoas e
sistemas inadequados ou com falha, enquanto eventcs externos incluem catastrofes naturais e operacionais causadas
por terceiros.

Minimizamos o risco operacional com novos controles e melhorias nos existentes, novos planos de mitigacéo de riscos
e transferéncia de risco por intermédio de seguro. Procuramoster uma visdo clara dos principais riscos a que estamos
expostos, do custo-beneficio dos planos de mitigagdo e dos controles implementados para monitorar de perto o
impacto dos riscos operacionais e alocar capital de maneira eficiente para reduzilos.
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Gestdo de Riscos

Risco Geotécnico

O gerenciamento de riscos geotécnicos é a abordagem estruturada que adotamos para gerenciar 0s riscos de
barragens, declives e estacas de minério, com o potencial de causar fatalidades, impactos na comunidade, no meio
ambiente e/ou interromp er as atividades da Empresa.

E a abordagem estruturada que a Vale adota para gerenciar, em particular, os riscos de barragens, declives pilhas de
minério se romperem com potencial de causar fatalidades, impactos na comunidade, no meio ambiente e/ou
interromper nossas atividades, que sdo muito significativas para nossos negoécios. Os riscos geotécnicos sdo
monitorados continuamente e devidamente integrados ao gerenciamento de riscos corporativos. Estamos trabalhando
no aprimoramento de nossas praticas de gerenciamento de rejeitos, implementando um novo sistema de
gerenciamento de rejeitos. Esse novo e mais rigoroso sistema baseigse na adocéo de varias camadas de protecéo,
incluindo linhas de defesa internas e externas.

Risco Operacional, de Planejamento eo@tinuidade

Os riscos operacionais, de planejamento e continuidade incluem riscos que podem paralisar opera¢cdes como
indisponibilidade de recursos criticos e local para descarte de rejeitos, riscos de ndo obter ou ndo renovar licencas,
concessoes e direitcs de mineragéo, riscos logisticos e riscos de disponibilidade e qualidade das reservas.

Risco Cibernético

O gerenciamento de riscos cibernéticos é a abordagem adotada para gerenciar riscos de seguranca da informacéo,
como roubo e vazamento de informacdes, indisponibilidade de ativos de tecnologia e comprometimento da
integridade dos dados. O aumento no cenario de ameacas é uma tendéncia natural em nossa industria e 0s riscos em
evolucdo nesse espagco vém de uma variedade de atores de ameacgas cibernéticas, ow estados-nacéo, ciber-
criminosos hacktivistas e insiders Experimentamos ameacas a seguranga de nossas informagées, mas nenhuma delas
teve impacto em nossos negécios em 2019.

Empregamos varias medidas para gerenciar esse risco, a fim de proteger, detear e responder a eventos cibernéticos,
incluindo politicas e padrbes de seguranca da informacéo, tecnologias de prote¢cdo de seguranca, deteccdo e
monitoramento de ameacas, além de testes de procedimentos de resposta e recuperac¢doPara incentivar a vigiléncia
entre nossos funciondrios, criamos uma cultura de conscientiza¢@o de seguranga cibernética na organizagao por meio
de um programa de treinamento que abrange topicos como phishing por e-mail, classificagédo de informagées e outras
praticas recomendadasde seguranca da informacao.

Risco de crédito

Estamos expostos aos riscos de crédito decorrentes de operagdes a receber, transagfes com derivativos, garantias,
pagamento de sinal a fornecedores e investimentos em espécie. Nossos processos de gestdo de riscale crédito
fornecem uma estrutura para avaliar e gerenciar o risco de crédito das contrapartes e manter nosso risco em um nivel
aceitavel.

Atribuimos uma classificagdo de crédito interna e de limite de crédito para cada contraparte utilizando uma
metodolo gia quantitativa propria para analise de risco de crédito, a qual é baseada em precos de mercado,
classificacdes de crédito externas e informacdes financeiras da contraparte, bem como informacdes qualitativas em
relacdo a posicéo estratégica e o histéricode relagdes comerciais das contrapartes.

Baseado no risco de crédito das contrapartes, estratégias para mitigagcdo de risco podem ser utilizadas para administrar
nossos riscos de crédito. As principais estratégias para mitigagdo de risco de crédito incluemdesconto de contas a
receber sem garantias, instrumentos de seguro, cartas de crédito, garantias corporativas e bancarias, hipotecas, entre
outras.
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Do ponto de vista geogréfico, temos uma carteira diversificada de contas a receber, com Asia, Europa e Brakiregides
com exposicado mais significativa. Conforme a regido, diferentes garantias podem ser utilizadas para aumentar a
qualidade de crédito dos recebiveis. Monitoramos periodicamente a exposicdo das contrapartes em portfélio e
bloqueamos vendas adicionais a clientes em inadimpléncia.

Para administrar a exposicéo de crédito decorrente de aplica¢Ges financeiras e instrumentos derivativos, séo aprovados limite
de crédito para cada contraparte a que temos exposicao de crédito. Controlamos a diversificacéio @ portfélio e monitoramos
diferentes indicadores de solvéncia e liquidez de nossas diferentes contrapartes que foram liberadas para negociacgao.
Riscos de Conformidade

Risco Anticorrupgao

Para orientar todos que trabalham em nossa empresa ou agem em seu nong sobre como agir com ética e integridade,
contamos com o Caédigo de Conduta, que, juntamente com a Politica Global Anticorrupcéo e o Manual Global Anticorrupgéo,
compreende o Programa Anticorrupcéo Global. O programa - que é de responsabilidade da Integridade Corporativa - afirma
gue temos tolerancia zero a corrupgao e proibimos o suborno em todas as suas formas (diretas ou indiretas).

Nosso Programa Anticorrupgao Global possui regras especificas relacionadas a:

- Os investimentos socioambientais devem ser peviamente aprovados pela Integridade Corporativa por meio
de uma ferramenta interna e devem ter um contrato com clausulas anticorrupgéo e de responsabilidade.

- Presentes e hospitalidades envolvendo funciondrios publicos acima de um valor especifico devem er
previamente aprovados pela Integridade Corporativa por meio de uma ferramenta interna, bem como
presentes em dinheiro ou equivalente, independentemente do valor.

- Todos os fornecedores, entidades, associa¢des ou quaisquer terceiros que recebam fundos deossa parte,
antes de serem registrados, devem passar por diligéncias, onde é realizada uma verificacdo de antecedentes

e o risco de corrupcao € definido. Clausulas anticorrupgdo devem ser incluidas nos contratos.

- O processo de recrutamento e sele¢éo de fincionéarios e lideres relacionados a qualquer funcionério publico
também deve ser previamente aprovado pela Integridade Corporativa.

Risco Estratégico

O risco estratégico compreende governanca, modelo de negdcios, questées ambientais externas, acdes regaitorias,
politicas, econdmicas ou sociais tomadas por governos ou outras partes interessadas.
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IV. PARTICIPACAO ACIONAR IA E NEGOCIACAO
ACIONISTAS MAJORITIERS

Nosso capital social € atualmente composto por 5.284.474,770 acgdes ordinarias e 12yolden sharesemitidas para o
governo do Brasil. As 12 golden sharestém poderes de veto sobre certas medidas, tais como mudancas em nossa
denominacéo social, na localizacdo da nossa sede e em nosso objeto social no que se referem as atividades de
mineracao.

A tabela a seguir apresenta informacgdes sobre a titularidade das a¢des da Vale pelos acionistas que sabemos deter em
beneficio mais de 5% de nosso capital social em circula¢éo, e por nossos diretores e executivos como um grupo, em 28
de fevereiro de 2020.

Titularidade das
acoes ordinarias % dessa classe

Litela ParticipacdesS.A.(1) 519.773.209 9,8%
Litel ParticipacdesS.A.(2) 74.832.355 1,4%
Caixa de Previdéncia dos Funcionarios do Banco do Brasd Previ(3) .... 337.233.710 6,4%
BNDESPAR(4)....c.otiiiitiitieie ittt ettt s eaeae bt h bt h e e e e bbb b s R e R e b b e b bt e e e bttt 323.496.276 6,1%
21T [T oEo ST A (=) O T PP P PP PP PP PP PPPRN 293.907.266 5,6%
Mitsui 286.347.055 5,4%
BlackRock,Inc.(6) 272.614.219 5,2%
Diretores e executivos como um grupo 722.790 Menos de 1%
AcOes em tesouraria 156.192.313 2,9%

(1) Em setembro de 2019, a Litel Participagdes S.A. executou um processo de cisdo parcial. Como consaeéncia, os ativos da cisdo foram transferidos
para a Litela Participagfes S.A., incluindo 808.746.864 agdes ordinarias de emissdo daM. Antes da cisdo, a Litela era uma subsidiaria integral da
Litel Participagdes S.A. Apds essa transferéncia, a participagdo no capital social da Vale detida pela Litel Participacde#\Sdiminuiu de 16,72% para
1,4%., e a Litela tornouse parte dos Acordo de Acionistas.

(2) A Litel Participagdes S.A. é parte no Acordo de Acionistas entre a Litela Participacdes S.A., BNDESPAR, Bradespar S.A. aiMits

(3) Desde fevereiro de 2020, a PREVI passou a deter 6,38% de nossas acdes, em parte como resultado darsferéncias da Litela.

(4) BNDESPAR é uma subsidiaria integral do BNDES. Conforme relatado no relatério de propriedade Uutil alterado da BNDESPAR no Arex3D,
arquivado na SEC em 10 de janeiro de 2019.

(5) ABradespar é controlada por um grupo controlador que inclui Cidade de Deusd Cia. Comercial Participagdes, Fundagédo Bradesco, NCF Participagdes
S.A. e Nova Cidade de Deus ParticipacGes S.A.

(6) Em 31 de dezembro de 2019, conforme relatado no relatério de propriedade benéfica da BlackRock, Inc. no Cronogama 13G, arquivado na SEC
em 6 de fevereiro de 2020.

A tabela abaixo apresenta informac6es sobre a titularidade da Litel Participag6es S.A. em 31 de dezembro de 2019.

Titularidade das
acdes ordinarias % dessa classe

Acionistas da Litela Participaces 3.(1)

BB CAItEINA ALIVA. ... .c.veeiieiie it eee ettt eemee bttt e bt e bt e b e eeme e e skt e nb e e sbe e e he e s emneemn e e ee et e sn e et e e e ennne e re e 158.594.403 80,6%
Carteira Ativa Il FIA 22.625.093 11,5%
13.648.434 6,9%

1.845.195 0,9

1o =L OO OO OO 196.713.125 100,0%

(1) BB Carteira Ativa e Carteira Ativa Il FIA sdo fundos de investimento brasileiros. BB Gaira Ativa € 100% pertencente a PREVD Caixa de Previdéncia
dos Funcionarios do Banco do Brasil. Carteira Ativa Il FIA é detida 100% pela Fundagdo dos Economiérios Federais"UNCEF. A PREVWUNCEFe
PETROS@0 fundos de penséo brasileiro, administrando planos de previdéncia de funcionarios do Banco do Brasil, Caixa Econdmica Federal e
Petréleo Brasileiro S.A., respectivamente.
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Acionistas Majoritarios

ACORDO DE ACIONISTAS

Em 2017, a Litel, Bradespar, Mitsui e BNDESPAR assinaram o Acordo de Acionistas, por meio do qual se corameteram
a votar em conjunto em determinadas questfes. Em setembro de 2019, ap6s a ciséo parcial da Litel e a incorporacéo
da parcela cindida em sua subsidiéria Litela, a Litela tornouse parte do Acordo de Acionistas. As disposi¢des principais
do Acordo de Acionistas sdo as seguintes:

Prazo de Vigéncia:O Acordo de Acionistas permanecera em vigor até 09 de novembro de 2020.

AcOes sujeitas ao acordoO Acordo de Acionistas se aplicara apenas a uma parcela das ag0es ordinarias da
Vale a ser detida pelas pates, no montante total de 20% das a¢Ges ordinarias da Vale (ndo incluindo acGes
em tesouraria). No entanto, em qualquer assembleia geral, as a¢des ordinarias detidas pelas partes do Acordo
de Acionistas, porém nao sujeitas ao acordo, deverdo ser votadas enconformidade com as agoes sujeitas ao
acordo.

Assembleias de acionistas prévia® Acordo de Acionistas nédo exige a realizacdo de assembleias antes de cada
reunido do Conselho de Administracéo ou da Assembleia Geral da Vale, a menos que seja convocada quguer
das partes do Acordo de Acionistas da Vale proposto.

Questdes de quorum qualificado O Acordo de Acionistas exige aprovagdo, em uma assembleia prévia, dos
acionistas que detenham ao menos 75% das a¢des sujeitas ao acordo, pertencentes as partes preaees, para
aprovagdo das seguintes questdes, dentre outras:

0 qualquer alteracdo ao Estatuto Social da Vale;
0 qualquer aumento ou reducdo do capital social da Vale;

0 qualquer emissdo de debéntures da Vale, conversiveis ou ndo em acdes da Vale, op¢des de
compra (bdénus de subscrigdo) ou qualquer outro valor mobiliario da Vale;

0 qualquer incorporacdo, cisdo ou fusdo da qual a Vale seja uma parte, assim como qualquer
alteracdo na estrutura societaria da Vale;

0 qualquer dissolucdo, administracdo judicial, faléncia ou qualquer outro ato voluntario para a
recuperacdo financeira da Vale ou suspensao de quaisquer desses processos;

0 a destituicdo de qualquer membro do Conselho de Administragdo da Vale, e a eleicdo e
destituicdo de qualquer diretor executivo da Vale;

0 aaprovacgdo da remuneracdo total e individual dos membros do Conselho de Administracédo, da
Diretoria Executiva, do Conselho Fiscal e dos comités consultivos;

0 acriacdo de empresas pela Vale, a conversdo de empresas atualmente existentes em outros tipos
societarios, a aquisi¢ao direta ou indireta ou a alienagdo de participagGes da Vale no capital social
de outras empresas ou entidades, inclusive por intermédio de incorporacdes e cisées, bem como
a alteracdo dos documentos societarios dessas pessoas juridicas, semprgue o valor envolvido
seja igual ou superior a 1% do patrimbnio liquido da Vale, com base nas mais recentes
informacdes financeiras trimestrais da Vale;

o distribuicdo ou néo distribuicdo de dividendos (inclusive as distribui¢cdes classificadas como juros

sobre o capital proprio) sobre quaisquer agBes do capital social da Vale, salvo 50% do lucro
liquido;
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Acionistas Majoritarios

a instituicdo de qualquer garantia real ou garantia pela Vale a terceiros, incluindo empresas
controladas pela Vale ou coligadas a Vale, com excecéo de sulidiarias nas quais a Vale detenha
ao menos 99% do capital social;

a aprovacao do limite maximo de endividamento da Vale;

a aprovacéo de diretrizes e do plano estratégico da Vale, bem como os orgamentos anuais e
plurianuais e o plano de captagéo de recursos

quaisquer investimentos ou desinvestimentos da Vale, bem como quaisquer contratos de
investimento, em um montante igual ou superior a 1% do patriménio liquido da Vale, com base
nas mais recentes informacdes financeiras trimestrais da Vale;

a aprovacao de qualquer politica de transagfes entre partes relacionadas;

a alienacdo de itens do ativo imobilizado da Vale em um montante que ultrapasse (i),
separadamente, 0,15% do total do ativo da Vale, ou (ii) no agregado, em um periodo de doze
meses, 0,5% do totaldo ativo da Vale, com base nas mais recentes informacdes financeiras
trimestrais da Vale;

o cancelamento da listagem da Vale ou a reducao do nivel de listagem da Vale na B3; e

a nomeacao e destituicéo, pela Diretoria Executiva da Vale, do diretorpresidente de subsidiarias,

sociedades coligadas a Vale ou outras empresas nas quais a Vale tenha o direito de nomear o
diretor - presidente.
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TRANSACOES ENTRE FER RELACIONADAS

Dispomos de uma politica de transag8es entre partes relacionadas, a qual estabeleceegras e principios para garantir
condi¢Bes de transparéncia e independéncia em nossas transag¢des com partes relacionadas e outras situagbes em que
haja potenciais conflitos de interesse. A definicdo de parte relacionada é baseada em normas contabeis apliaveis e
nesta politica interna, que podem ser mais restritivas do que as leis e regulamentacdes aplicaveis em determinadas
circunstancias. Nosso Comité de Auditoria é responsavel por emitir relatérios sobre possiveis conflitos de interesse
entre nds e Noss acionistas ou administradores e por revisar o procedimento e os termos das transa¢des com partes
relacionadas que sdo submetidas ao nosso Conselho de Administracéo para aprovacédo. De acordo com a politica, se
identificarmos conflito de interesses com um acionista, entdo esse acionista ou seu representante nao podera participar
de quaisquer discussOes relacionadas a transagdo em nenhuma assembleia de acionistas e somente tera acesso as
informacdes publicadas sobre o assunto. Além disso, se identificarmosum conflito de interesses com um membro do
Conselho de Administracdo ou um diretor executivo, tal membro do Conselho ou diretor executivo ndo podera
participar de nenhuma discussao ou ter acesso a qualquer informagao ou documento relacionado ao assunto. Apolitica
também proibe a concesséo de empréstimos a partes relacionadas, exceto nossas subsididrias e companhias afiliadas.
Para informagfes sobre investimentos em coligadas e joint ventures e informagdes sobre transagfes com partes
relacionadas importantes, consulte as notas 16 e 31 de nossas demonstracdes financeiras consolidadas.

Estamos e esperamos continuar a nos envolver em transagfedaseadas em condi¢cdes de mercadocom determinadas
entidades controladas ou afiliadas a nossos principais acionistas.

BRADESCO

A Bradespar é controlada por um grupo de empresas que também controla o Banco Bradesco S.A. ("Bradesco"). O
Bradesco e suas coligadas sao instituiges financeiras multiplas que prestaram e podem continuar a prestar no futuro

servicos bancérios e definanciamento gerais, de consultoria ou investimento, para a Vale e para as nossas coligadas,
eventualmente, no curso normal dos negdcios.

BANCO DO BRASIL

A Previ, um fundo de penséo dos funcionarios do Banco do Brasil S.A. ("Banco do Brasil"), detém 106 do fundo de
investimento BB Carteira Ativa, que detém a maioria das ac¢des ordinarias da Litela Participagfes S.A. e Litel Participacdes
S.A., que, por sua vez, detém juntas 11,2 % das a¢des ordinarias da Vale. O Banco do Brasil nomeia trés dos seis meogbr
da alta administracao da Previ. Uma coligada do Banco do Brasil é a gestora do BB Carteira Ativa. O Banco do Brasil
também é uma instituicdo financeira de servico completo e, junto a suas afiliadas, realizou, e pode realizar no futuro,
servigos de invegment banking, assessoria ou financiamento geral e servicos bancérios para nés e nossas afiliadas,
periodicamente, no curso normal dos negocios.

MITSUI

Temos vinculos comerciais, no curso normal de nossos negécios, com a Mitsui, um grande conglomerado japoés. A
Mitsui tem investimentos diretos em algumas de nossas subsidiarias, joint ventures e empresas coligadas. A Mitsui
também é nossa parceira de joint venture na VLI. A Mitsui possui uma participacao indireta na Vale Mogcambique e na

Nacala Corridor Holding, que controla as operacdes de carvdo (mina, ferrovia e porto) em Mogambique (consulte
Informag@es sobre a Companhia Panorama geral dos negécios Mudancas significativas em nossos negécios).

BNDES

O BNDES ¢é o banco estatal brasileiro de desenvolvimeto e o controlador de um dos nossos principais acionistas, o
BNDESPAR. Veja a seguir uma descri¢cdo das nossas principais transagcées com o BNDES:

No6s e o BNDES somos partes de um contrato relativo a autorizagdes para exploragcao mineraria. Esse contrato, agual
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Transacfes entre Partes Relacionadas

nos referimos como Contrato de Risco Mineral, prevé o desenvolvimento conjunto de determinadas jazidas minerais
que fazem parte do Sistema Norte, exceto as jazidas de minério de ferro e minério de manganés que foram
especificamente excluidas do contrgo, assim como a participacdo proporcional nos lucros auferidos a partir do
desenvolvimento de tais recursos. Em 2007, o Contrato de Risco Mineral foi prolongado indefinidamente, com regras
especificas para projetos avancados e objetivos basicos e direitogle exploragdo mineral nos termos do contrato.

O BNDES nos forneceu uma linha de crédito de R$ 3,9 bilhdes (US$ 1,2 bi#to) para financiar nosso projeto CLN 150
Mtpa e financiamento de R$ 6,2 bilhées (US$ 1,9 bilhao) para nosso projeto S11D e sua infraestitura (CLN S11D). Para
mais informacg@es sobre nossas transagdes com o BNDES, consulte Andlise e perspectivas operacionais e financeira®
Liquidez e recursos financeiras

O BNDES detém um total de R$ 715 milhdes (US$ 177 milhdes), em debéntures da nosssubsidiaria Salobo Metais S.A.,
com o direito de subscrever as a¢fes preferenciais da Salobo em troca de parte das debéntures em circulagdo, cujo
direito expira dois anos ap6s a Salobo atingir uma receita acumulada equivalente a 200.000 toneladasmétricas de
cobre.

O BNDES detém debéntures emitidas pela Vale, que sdo permutaveis em ac¢des ordinarias da VLI.

O BNDESPAR esta no grupo de controle de varias companhias brasileiras com as quais temos relagfes comerciais no
curso normal de nossos negécios.
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DISTRBUICOES

Imediatamente ap6s o rompimento da Barragem |, nosso Conselho de Administragcdo determinou a suspenséo de nossa
politica de dividendos e, portanto, nenhum pagamento de dividendos ou juros sobre capital proprio sera feito de
acordo com a Politica de Distribuicdo da Vale, e nenhuma decisdo com relagdo a recompra de a¢des sera tomada até
nova determinacdo do nosso Conselho de Administrag&o.

De acordo com a legislagdo em vigor no Brasil e com nossoEstatuto, somos obrigados a distribuir anualmente aos
Nnossos acionistas pelo menos 25% do valor a ser distribuido, denominado como dividendos obrigatérios, a menos que
0 Conselho de Administragdo informe aos acionistas durante a assembleia dos acionistas que a distribuicdo é
desaconselhavel tendo em vista nossasituacgao financeira. Para uma discusséo sobre as disposi¢cdede distribuicao de
dividendos segundo a legislagdo societaria brasileira e nossdsstatuto, consulte Informag8es adicionais- Memorando e
contrato social.

O regime fiscal aplicavel as distribuices de ADRs e aos acionistas ndo residentes dependerd do fato de essas
distribuicBes serem classificadas como dividendos ou como juros sobre capital proprio. Consultelnformag6es Adicionais
0 Tributagado 6 Consideracdes sobre tributagcao no Brasil

Por lei, omos obrigados a realizar a assembleia anual de acionistas até o dia 30 de abril de cada ano no qual o dividendo
anual sera declarado. Além disso, o Conselho de Administracdo pode declarar os dividendos antecipados. Nos termos
da Lei das Sociedades por A¢@s brasileira, os dividendos devem geralmente ser pagos ao titular registrado no prazo
de até 60 dias apds a data em que o dividendo foi declarado, salvo se, por deliberacéo, os acionistas decidirem fixar
outra data para o pagamento que, em ambos 0s casos,deve ocorrer antes do encerramento do ano fiscal no qual os
dividendos foram declarados. Os acionistas tém trés anos, a partir da data de pagamento dos dividendos, para
reivindicar os dividendos (ou pagamentos de juros sobre o capital préprio) relativos as suas a¢des. Apds esse periodo,
cessa a nossa responsabilidade com relacéo a tais pagamentos.

Realizamos a distribuicdo em moeda corrente sobre as ac¢des ordinarias e preferenciais subjacentes as ADSs em reais
ao custodiante em nome do depositario. O custodiante entdo converte esses recursos em ddlares americanos e 0s
transfere ao depositario para distribuicdo aos detentores de ADRs, liquidos de comissdo do depositario. Para
informacdes sobre tributagdo e distribuicdo de dividendos, consulte Informacdes Adcionais 0 Tributacdo o
Consideragdes sobre tributagdo no Brasil

A tabela a seguir apresenta as distribuicdes emmoeda corrente feitas aos titulares de a¢des ordinarias e preferenciais
nos periodos indicados. Os valores foram corrigidos para tornar efetivos os desmembramentos de a¢des que realizamos
nos periodos subsequentes. Os valores sédo declarados antes de qualquer imposto retido na fonte aplicavel.

Doélares americanos Total de délares
3 Reais por agéo por agéo (1) americanos (1)
Juros sobre
Ano Data de pagamento Dividendos capital préprio Total Total (em milhdes de US$)
2015 ..., 30 de abril o] 0,60 0,60 0,19 1.000
31 de outubro 0,37 4 0,37 0,10 500
2016 16 de dezembro o) 0,17 0,17 0,05 250
2017 o, 28 de abril 3 0,91 0,91 0,28(2) 1.470(2)
2018...ccciiiiiiieaen 15 de margo 6] 0,91 0,91 0,28(2) 1.451(2)
20 de setembro 0,17 1,31 1,48 0,36(2) 1,861(2)
2019(3)..cocvrenenn, 3 3 1,41 1,41 - -

(1) Conforme aprovado pelo Conselho de Administracéo.

(2) Calculado com base na taxa de cambio para o délar americano (PTAX Opgéo 5) publicada pelo Banco Central do Brasil (BCB) no dia anterior ao
pagamento.

(3) Em 19 de dezembro de 2019, o Conselho de Administragdo aprovou juros sobre capital préprio, de acordo com a Lei BrasileiraDe acordo com a
determinacdo do Conselho de Administracédo de suspender a Politica de Remuneragdo aos Acionistas, nenhum pagamento de juros sobre capital
préprio foi realizado e nédo sera feito durante a suspenséo da Politica de Remuneragéo aos Acionistas.
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MERCADOS DE NEGOCIBES

Nossas agOes negociadas em bolsa sdo capostas por acdes ordinarias sem valor nominal. Nossas agdes ordinarias
sdo negociadas no Brasil na B3, com o codigo VALE3. Nossas agdes ordinarias também sdo negociadas no LATIBEX,
com o cédigo XVALO. O LATIBEX é um mercado eletrdnico ndo regulado, criadem 1999 pela Bolsa de Valores de
Madri, para possibilitar a negociacéo de valores mobiliarios latino-americanos.

Nossas ADSs ordinarias, cada qual representando uma acéo ordinaria, sdo negociadas na Bolsa de Valores de Nova
York (ONYSEOG) 6 EsOoCitibaok NcA: atua gpmo depaditario para as ADSs ordinariaEm 31 de dezembro

de 2019, havia 1.150.143.671 ADSs ordinarias em circulac¢éo, representando ou 21,8% de nosso capital social total.

Em dezembro de 2019, concluimos adeslistagem de nossas ACSs comuns da Euronext Paris.
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ACOES DEPOSITARIAS

O Citibank N.A. atua como depositario para nossas ADSs. Os detentores de ADR devem pagar diversas taxas ao
depositario e este pode se recusar a prestar qualquer servigo que impliqgue pagamento de taxa, até agie esta tenha sido
efetivamente paga.

Os detentores de ADRs devem pagar ao depositario os valores relativos a despesas incorridas pelo depositario ou por
seus agentes, em nome dos detentores de ADRs, incluindo despesas decorrentes do cumprimento da legislgéo em
vigor, tributos e outros encargos governamentais, transmissoes por fax ou conversédo de moeda estrangeira em délares
americanos. Nesse caso, o depositario pode optar, a seu exclusivo critério, por receber o pagamento mediante cobranca
aos detentores ou deduzindo a taxa de um ou mais dividendos pagos em dinheiro ou de outras distribuicdes em moeda
corrente. O depositario pode recuperar os tributos ndo pagos ou outros encargos governamentais devidos por um
detentor de ADRs mediante cobranca a este, dedwindo a taxa de um ou mais dividendos em dinheiro ou outras
distribuicGes em moeda corrente, ou pela venda de agBes subjacentes apds tentativas razoaveis de notificar o titular,
ficando o detentor responsavel por qualquer diferenca de valor.

Os detentores de ADR também devem pagar taxas adicionais por determinados servigos prestados pelos depositarios,
conforme indicado na tabela abaixo.

Servigo depositario Taxa paga pelos detentores de ADR
A emissdo de ADSs mediante o depdsito de agdes, excluindo as emisies decorrentes das Até US$ 5,00 ou menos por 100 ADSs (ou
distribuicBes descritas N0 iteM SEGUINTE. .........ceiiiiiiieiie e e fracéo) emitidas

A distribuicdo de titulos diferentes de ADSs ou direitos a compra de ADSs adicionais (isto éspin-  Até US$ 5,00 ou menospor 100 ADS (ou fragdo)

off de acbes). .. existentes

Distribuicdo de dividendos em dinheiro ou outras distribuicdes em dinheiro (isto é, venda de Até US$ 5,00 ou menos por 100 ADS (ou fragéo)
direitos € OULIrOS DENEFICIOS). ... ..iviiiiiiiie ittt et existentes

Distribuicdo de ADSs de acordo com (i)os dividendos das ag¢des ou outras distribuicoes Até US$ 5,00 ou menos por 100 ADS (ou parte
gratuitas de agdes, ou (ii) o exercicio dos direitos de compra de ADSs adicionais.................. dela) existentes

Entrega de bens depositados mediante a entrega de ADSs Até US$ 5,00 ou menos por 100 ADS (ou parte

dela) entregues

SEIVIGOS A ADS ... it tee ettt eeme et h bt b e e e et ettt mennne e he e re e reenree e Até US$ 5,00 por 100 ADSs (ou fragéo)
existentes na(s) respectiva(s) data(s)
estabelecida(s) pelo depositario

O depositario podera deduzir as comissfes e 0s encargos do depositario dos valores que estao sendo distribuidos no
caso de distribuicbes em dinheiro. Para as distribuigcdes que nédo forem em dinheiro, o depositéario cobrara o valor das
comissdes aplicaveis do depositario dos titulares aplicaveis.

ENCARGOS ADICIONAIS

Os titulares, beneficiarios efetivos, pessoas que depositam acdes e pessoas que entregam ADS para cancelamento e
para fins de retirar titulos depositados estdo também sujeitos aos seguintes encargos: &) impostos (inclusive juros e
multas aplicaveis) e outros encargos governamentais; @) taxas de registro eventualmente aplicaveis; €) ressarcimento
de certas despesas da forma prevista no contrato de depdsito; ¢l) despesas e encargos contraidos pelo depositario na
conversdo da moeda estrangeira; €) determinadas taxas e despesas contraidas pelo depositario com relagcdo a
conformidade com as normas de controle cambial e outras exigéncias normativas; e f) determinadas taxas e despesas
contraidas com relagdo a entrega ou manutencgado de acGes depositadas nos termos do contratode depdsito.

O depositario nos reembolsa certas despesas relativas ao programa de ADR e outras despesas, sujeitas a um limite
maximo acordado entre ndés e o depositario e revisto ocasionalmente. Essas despesas reembolsaveis atualmente
incluem custas e despesas judiciais, despesas contabeis e de registro, despesas relacionadas as relagdes com
investidores e despesas pagas aos prestadores de servigos para a distribuicdo de material aos detentores de ADR. O
depositario também concordou em fazer um reembolso adicional anualmente com base nas taxas de emissdo e
cancelamento, taxas de dividendo e taxas de servi¢o depositario cobradas pelo depositario aos nossos detentores de
ADSs.Parao exerciciofindo em 31 de dezembro de 2019, o Citibank N.A. reembolsou US$ 13,83 milhGes.
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AQUISICAO DE VALORE®BILIARIOS PELO B3SOR E PELAS
COLIGADAS

A Vale ndo se envolveu em nenhuna recompra de a¢des no ano de 2019.
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V. ADMINISTRACAO E FUNC IONARIOS
ADMINISTRACAO

CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO

Nosso Conselho de Administracdo estabelee diretrizes e politicas gerais para 0s nossos negdcios e monitora a
implementacéo dessas diretrizes e politicas por meio dos diretores executivos. Nosscestatuto social estabelece que o
Conselho de Administracdo seja composto por 13 membros titulares e 13 suplentes, cada qual atuando em nome de
um conselheiro especifico. Um membro e seu suplente séo eleitos diretamente por nossos funcionéarios, em uma elei¢éo
separada. Nosso estatuto social estabelece ainda, que o Diretor-Presidente ndo pode atuar como presidente do
Conselho de Administragéo.

O Conselho de Administracdo se reune, ordinariamente, uma vez por més e, extraordinariamente, sempre que
convocado pelo Presidente ou, na sua auséncia, pelo VicePresidente deste 6rgéo ou ainda por quaisquer 02 (dois)
Conselheiros em conjunto. As reunides do Conselho de Administragdo somente se instalardo com a presenca da maioria
de seus membros e estes somente deliberardo mediante o voto favoravel da maioria dos membros presentes. Os
suplentes podem participar e votar nas reunides do Conselho de Administracdo na auséncia do seu respectivo titular.

Cada membro do conselho (e seus respectivos suplentes) é eleito para o0 mesmo periodo de dois anos na assembleia
geral de acionistas, podendo ser reeleito, e ser destituido aqualquer momento. Na Assembleia Geral Ordinéaria de 2019,
13 membros do Conselho de Administracéo foram eleitos, sendo 12 eleitos pelo processo deeleicdo por voto multiplo

e um membro eleito pelos funcionarios, em uma eleicdo separada.Em novembro e dezembro de 2019, dois cargos de
membros e um cargo de membro suplente do Conselho de Administracéo ficaram vagos devido a rendncias. O
Conselho de Administracdo aprovou a indicacdo de dois novos membros e um suplente com mandato até a préxima
Assenbleia Geral Anual, a ser realizada em abril de 2020 ena qual acionistas irdo votar emuma proposta para aeleigao
de 12 membros. Os mandatos de todos osmembros do nosso Conselho e de seus suplentes terminam na Assembleia
Geral Ordinéria de 2021.

Nove de nossos trez conselheiros atuais (e sete de nossos dez conselheiros suplentes) foram nomeados pebk

signatarios do Acordo de Acionistas da Vale. Os acionistas ndo controladores que possuirem acdes ordinarias
representando pelo menos 15% do nosso capital votante poderdo eleger um membro e um suplente para o nosso

Conselho de Administragdo, em um processode votagdo em separado. Os acionistas que representam 5% do nosso
capital votante podem solicitar a adogcdo de um procedimento de eleicdo por voto multiplo . Consulte Informacdes
adicionais - Memorando e contrato social- Direitos de voto.

As novas regras de listagem aplicaveis aos requisitos de independéncia do Novo Mercado entraram em vigor em janeiro
de 2018. De acordo com as regras de registro em bolsa do Novo Mercadoe com nosso estatuto social, pelo menos
dois conselheiros ou 20% de nossos conselheiros, o nimero que for maior, deven ser independentes. Atualmente,
temos trés membros independentes em nosso Conselho de Administracdo. Para ser considerado independente na
forma de nosso estatuto e das regras de registro em bolsa do Novo Mercado em vigor em 2018, um conselheiro ndo
deve: (@) ter vinculos profissionais atuais com a Vale, salvo na qualidade de membro do Conselho de Administracao,
nem ser um acionista relevane da Vale; ) ter sido funcionario ou executivo da Vale, nem parte do Acordo de
Acionistas, pelo menos nos ultimos trés anos; €) vender produtos ou servigos para a Vale nem comprar produtos ou
servigos da Vale; €) ser afiliado a qualquer das partes do Acordo de Acionistas; (€) ser parente, até segundo grau, de
qualquer conselheiro ou executivo da Vale; ) ter sido membro do Conselho Fiscal da Vale nos ultimos trés anos; e @)
ser afiliado a organizagBes sem fins lucrativos que recebam recursos financeas significativos da Vale. A composigéo
atual do Conselho de Administracéo da Vale esta em conformidade com as regras estabelecidas pelo segmento especial
B3 do Novo Mercado.

A tabela a seguir apresenta uma lista dos atuais membros do Conselho de Administacdo e cada um de seus suplentes.
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Administraco

Primeiro ano Primeiro ano

Conselheiro de eleicdo Conselheiro suplente de eleicéo
José Mauricio Pereira Coelho (chairman)........ 2019 Arthur Prado Silva 2015
Fernando Jorge Buso Gomes (vicechairman) . 2015 Johan Albino Ribeiro.. 2019
Eduardo de Oliveira Rodrigues Filho.......... . 2019 Vago... 6]
Isabella Saboya de Albuquerque(L)........cccocvvveeiiieiieeneens 2017 Adriano Cives Seabra(1, 2019
José Luciano Duarte Penido 2019 o]
Lucio Azevedo(2) 2015 2019
Marcel Juviniano Barros 2012 2019
Murilo Cesar Lemos dos Santos Passas................c........ 2019 2017
Oscar Augusto de Camargo Filha.............. 2003 2019
Patricia Gracindo Marques de Assis Bentes(1). 2019 Marcelo Gasparino da Silva(1)... 2019
Roger Allan DOWNEY.........ccccveeiiueeeriineeeneans . 2019 Ivan Luiz Modesto Schara.... 2019
Sandra Maria Guerra de Azevedo(1)..........cceveuveerniimeenne 2017 o]
TOShiya ASANIL........ciiiiiiiiiiii et 2017 Hugo Serrado Stoffel..........ccocoiiiiiiiieeeieiee, 2019

(1) Conselheiros independentes.
(2) Indicado por nossos funcionarios.

A seguir, um resumo da experiénda profissional, atividades e areas de especializacdo de nossos atuais membros do
conselho.

JOSE MAURICIO PEREIR  Nascimento: 1966
COELHO
Presidente da Diretoria, Primeiro ano de eleig&o: 2019

Membro do Comité de
Pessoal e Governanca

Outra s atividades atuais e 9 Diretor Presidente do Fundo de Penséo dos
cargos de conselheiro ou Funcionarios do Banco do Brasil- Previ
diretor: 1  Conselheiro e Membro do Comité de Auditoria e

Risco da Ultrapar Participagfes S.A.

9  Presidente do Conselho Deliberativo da
Associagéo Brasileira das Entidades Fechadas de
Previd®°ncia Compl ement :

Experiéncia de negdcios: T Diretor Presidente do I
Seguridade Participagfes S.A.
1 Vice-Presidente de Finangas e Relagdes com
Investidores do Banco do Brasil S.A.
9 Diretor Financeiro do Banco do Brasil S.A.

FERNANDO JORGE BUSO Nascimento: 1956
GOMES
Vice-Presidente, Coordenador Primeiro ano de eleig&o: 2015

do Comité de Finangas e
Comité de Pessoas e
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Governanga

EDUARDO DE OLIVEIRA
RODRIGUES FILHO
Conselheiro, Coordenador do
Comité de Conformidade e
Risco

ISABELLA SABOYA DE
ALBUQUERQUE
Conselheiro e Coordenador
do Comité de Auditoria

Experiéncia de n egdécios:

Nascimento:

Primeiro ano de eleica o:

Outras atividades atuais e
cargos de conselheiro ou

diretor:

Experiéncia de negdcios:

Nascimento:

Primeiro ano de eleicao:

QOutras atividades atuais e
cargos de conselheiro ou
diretor:
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Administraco

1  Coordenador do Comité de Sustentabilidade da
Vale

1  Vice-Presidente do Conselho de Administra¢céo da
Bradespar S.A.

1 Diretor Presidente e Diretor de Rela¢cdes com
Investidores da Bradespar S.A.

1  Membro do Comité Executivo de
Desenvolvimento da Vale

1  Membro do Comité de Estratégia da Vale

1 Diretor Executivo da Valepar S.A.

91 Diretor da Valepar S.A. (e VicePresidente do
Conselho de Administragdo)

1 Presidente do Conselho de Administracdo da
Smartia Corretora de SegurosS.A.

1  Presidente do Conselho de Administragdo da SMF
Grupo de Investimentos e Participa¢desS.A.

Conselheiro da BCPAR S.A.

 Conselheiro da BR Towers S.A.

1954

2019

1 Sdcio-Administrador da CWH Consultoria em
Gestédo Empresarial

1 Membro do Comité de Financas e Comité de
Sustentabilidade da Vale

1 Conselheiro Suplenie da Valepar S.A.

 Diretor Comercial da Rio Tinto Brasil

1 Gerente Comercial na Mineragdes Brasileiras
Reunidas S.A.

1970

2017

1  Conselheiro, Coordenador do Comité de Partes
Relacionadas e Membro do Comité de Pessoas d:
Wiz Solugbes e Servicos de Corretagem S.A.

1 Membro do Conselho de Auto -Regulagéo da
Abrapp/Sindapp/ICSS em Governanca de
Investimentos

 Membro do Camara Consultiva do Mercado de

Governanca do Estado da B3




















































































































































































