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Desempenho da Vale no 1T16

Rio de Janeiro, 28 de abril de 2016 — A Vale S.A. (Vale) obteve um sélido desempenho
operacional no 1T16, alcan¢cando diversos recordes de producdo para um primeiro trimestre,
principalmente: (a) produc&o total de minério de ferro* de 77,5 Mt; (b) producéo de Carajas
de 32,4 Mt; (c) producao de pelotas em Tubarao de 7,2 Mt; (d) producéo de niquel de 73.500
t; (e) producéao de cobre de 109.900 t.

A receita liquida totalizou US$ 5,719 bilh6es no 1T16, o que representou uma reducdo de
US$ 180 milhdes em comparacdo com o 4T15, devido a menores wlumes de venda de finos
de minério de ferro, em funcdo da sazonalidade, (US$ 612 milhdes), metais basicos (US$
107 milhdes), e fertilizantes (US$ 48 milhdes), que no entanto foram parcialmente
compensados por maiores precos de venda de finos de minério de ferro (US$ 584 milhdes).

Os custos e despesas, liquidos de depreciacao, totalizaram US$ 3,715 bilhdes no 1T16,
significando uma reducao de US$ 880 milhdes em relagdo ao 4T15. Os custos foram
diminuidos em US$ 805 milhdes (19%), principalmente devido a redugcéo de wolumes de
vendas, e despesas foram reduzidas em US$ 75 milhdes (21%), como resultado de menores
despesas de SG&A, P&D e despesas pré-operacionais e de parada.

SG&A? totalizou US$ 96 milhdes no 1T16, significando uma reducéo de US$ 33 milhdes
(26%) em comparacdo aos US$ 129 milhGes registrados no 4T15, com redugdes em
pessoal, senicos, despesas de vendas e outras. P&D? totalizou US$ 60 milhdes no 1T16,
significando uma diminui¢do de US$ 59 milhdes (50%) em comparagdo aos US$ 119 milhdes
registrados em ambos os periodos, 4T15 e 1T15, com redugdes em todos os segmentos de
negocio. Despesas pré-operacionais e de parada? totalizaram US$ 102 milhdes no 1T16,
significando uma reducgéo de US$ 136 milhdes (57%) em comparacéo aos US$ 238 milhdes
registrados no 4T15, principalmente devido a auséncia de despesas pré-operacionais na
VNC e no Corredor Logistico de Nacala no 1T16.

O EBITDA ajustado foi de US$ 2,005 bilhées no 1T16, ficando 44% acima do registrado no
4T15, principalmente em func&o do aumento no EBITDA do segmento de Minerais Ferrosos
(US$ 329 milhdes) e do segmento de Metais Basicos (US$ 218 milhdes). A margem EBITDA
ajustada foi de 35,1% no 1T16, aumentando em comparagdo com o0s 23,6% registrados no
4Q15.

Os investimentos totalizaram US$ 1,449 bilhdo no 1T16, representando uma reducéo de US$
744 milhdes em comparacdo com o 4T15. Os investimentos na execucdo de projetos

totalizaram US$ 920 milhdes no 1T16, com investimentos relacionados ao projeto S11D

" Excluindo producdo atribuivel 2@ Samarco e incluindo minério adquirido de terceiros.

zLiquidode depreciacdo




significando 69% deste total. Os investimentos na manutencdo das operacfes existentes
totalizaram US$ 529 milhdes no 1T16, equivalendo a uma redugdo de US$ 298 milhdes em
relacdo aos US$ 827 milhdes registrados no 4T15.

O lucro liquido totalizou US$ 1,776 bilhdo no 1T16 contra um prejuizo liquido de US$ 8,569
bilhdes no 4T15. O aumento de US$ 10,345 bilhdes no lucro liquido deveu-se,
principalmente, ao maior EBITDA, aos impairments registrados no 4T15 e ao efeito positivo
nos resultados financeiros da apreciagdo ponta a ponta de 8,7% do real (BRL) contra o dolar
norte-americano (USD) no 1T16. O lucro basico recorrente foi de US$ 514 milhdes no 1T16,
contra um prejuizo basico recorrente de US$ 1,032 bilh&o no 4T15.

O fluxo de caixa liwre foi negativo em US$ 1,919 bilhdo no 1T16, apesar do EBITDA ajustado
ter alcangado US$ 2,005 bilhdes no trimestre, sendo negativamente impactado sobretudo
pela liquidag&o de derivativos no trimestre (US$ 510 milhdes) e pelo aumento no capital de
giro no 1T16 contra o 4T15, impulsionado pelo aumento de contas a receber (US$ 1,016
bilhdo)® e pela diminuicdo de contas a pagar a fornecedores e empreiteiros (US$ 383
milhdes)”. O contas a receber aumentou, principalmente, em raz&o da concentra¢éo, no final
do trimestre, de vendas de finos de minério de ferro (vendas ainda néo recebidas) a precos
provisérios maiores. A variacdo no capital de giro tende a ter um efeito positivo no fluxo de

caixa no 2T16, na medida em que as vendas sejam recebidas ao longo do trimestre.

A divida bruta totalizou US$ 31,470 bilhdes em 31 de margo de 2016, registrando um
aumento de US$ 2,617 bilhdes em comparacéo aos US$ 28,853 hilhGes de 31 de dezembro
de 2015, principalmente em funcado: (a) das adi¢des liquidas de empréstimos e
financiamentos de US$ 2,042 bilhdes; (b) do impacto do cambio na conversdo da parcela da
divida denominada em BRL para USD".

A divida liquida totalizou US$ 27,661 bilhdes em 31 de marco de 2016 contra US$ 25,234
bilhdes em 31 de dezembro de 2015, com uma posicéo de caixa de US$ 3,809 bilhdes. O
aumento da divida liquida se dewve, principalmente: (a) ao impacto do cambio na converséo
da parcela da divida denominada em BRL para USD; (b) ao fluxo de caixa liwe negativo no
1T16.

O EBITDA do segmento de Minerais Ferrosos aumentou em 23%no 1T16 devido aos
maiores pregos realizados e ao menor custo caixa colocado na China, apesar do efeito

sazonal de menores volumes

e EBITDA ajustado de Minerais Ferrosos foi de US$ 1,738 bilhdo no 1T16, ficando
US$ 329 milhGes acima do US$ 1,409 bilhdo alcangcado no 4T15, principalmente

" Este valor corresponde a variacdo de contas a receber no 1716 vs. 4715,

*Este valor corresponde & variacdo de contas a pagar a fornecedores e empreiteiros no 1716 vs. 4T15.

*No 1T16, 0 BRL apreciou 8,7% contra o USD, ponta a ponta.




como resultado dos maiores precos realizados de venda (US$ 565 milhdes) e dos
menores custos® (US$ 244 milhdes), que foram parcialmente compensados por
wlumes de venda sazonalmente menores (US$ 209 milhdes) e pelo efeito ndo
recorrente do Asset Retirement Obligation (ARO) registrado no 4T15 (US$ 322
milhdes).

e A geracao de caixa simplificada, medida pelo EBITDA ajustado menos investimentos
em projetos de capital e manutengéo, foi de US$ 829 milhdes no 1T16, aumentando
US$ 1,299 bilhdo em relacédo ao valor negativo de US$ 470 milhdes registrado no
1T15, apesar da queda de 23% no preco de referéncia Platts IODEX 62%.

e O preco CFR referéncia em base seca (dmt) de finos de minério de ferro da Vale (ex-
ROM) aumentou em US$ 9,6/t, passando de US$ 45,1/t no 4T15 para US$ 54,7/t no
1T16, equivalente a uma realizac&o de pre¢co 13% acima da média do Platts IODEX
62% de US$ 48,3/t no 1T16, enquanto o pregco CFR/FOB em base seca (wmt) de
finos de minério de ferro (ex-ROM)’ aumentou em US$ 9,3/t, passando de US$
37,2/t no 4T15 para US$ 46,5/t no 1T16.

e A qualidade do produto medida pelo contetido de Fe nos finos de minério de ferro foi
levemente reduzida, passando de 63,7% no 4T15 para 63,5% no 1T16,
principalmente devido a ajustes nos planos de lava dos Sistemas Sul e Sudeste,
efetuados em resposta a demanda de mercado e a melhor precificagdo de minério
de alta silica.

e O custo caixa C1 FOB porto por tonelada métrica de finos de minério de ferro,
excluindo royalties, totalizou US$ 12,3/t no 1T16, permanecendo praticamente em
linha com os US$ 12,2/t® registrados no 4T15, a despeito da menor diluicdo de
custos fixos nos wlumes de producédo sazonalmente menores.

e O custo caixa C1 FOB porto por tonelada métrica de finos de minério de ferro em
Reais foi de R$ 47,5/t no 1T16, ficando praticamente em linha com os R$ 47,0/t°
registrados no 4T15, devido, principalmente, a aumentos na produtividade

" Efeito liquido nos custos, ap6s ajustar os impactos de volume e variacdo cambial.

7 Ap6s o ajuste de umidade e o efeito do menor preco das vendas FOB em 35% do total do volume de vendas

" 0s US$ 12,2/t so equivalentes aos US$11,9/t reportados no 4T15 ap6s ajustar para 0s novos critérios de alocacdo de
ICMS (US$ 0,57/t)e custos de distribuicdo (-US$ 0,33/1), conforme descrito no box “Mudangas de alocagédo na
contabilidade gerencial”nas paginas 51-52 do press release de resultado do 4T15. Um ajuste adicional foi feito paraincluir
0 custo de aquisicdo de produtos de terceiros (US$ 0,13/t) no custo CL.

" 0s R$ 47,0/t séo equivalentes aos R$45,5/t reportados no 4715 apds ajustar para 0s novos critérios de alocacdo de ICMS

e custos de distribuicéo, conforme descrito no box “Mudancgas de alocacdo na contabilidade gerencial” nas paginas 51-52

do press release de resultado do 4T15. Um ajuste adicional foi feito paraincluiro custo de aquisicdo de produtos de

terceiros no custo C1.




operacional e nas iniciativas em andamento de corte de custos, apesar dos menores

wlumes sazonais de producado e das maiores pressoes inflacionarias no Brasil.

e O custo unitario do frete maritimo de finos de minério de ferro foi de US$ 11,3/t no
1T16, ficando US$ 2,8/t abaixo dos US$ 14,1/t registrados no 4T15%.

e O breakeven de EBITDA para minério de ferro e pelotas, medido pelos custos caixa
e despesas unitarios entregues na China (e ajustados pela qualidade, diferenca de
margens de pelotas e umidade, excluindo ROM), diminuiu de US$ 31,0/dmt no 4T15
para US$ 28,0/dmt no 1T16, principalmente devido a reducado de US$ 2,8/t nos
custos de frete maritimo.

¢ Os investimentos de manutencéo de finos de minério de ferro e pelotas foram de
US$ 208 milhdes no 1T16, ficando US$ 18 milhdes acima do 4T15, principalmente
devido aos saldos de pagamentos de equipamentos de mineracdo comprados em
2015.

e O avanco fisico alcangcou 85% na mina e usina de S11D, 64% na logistica de S11D e
85% no ramal ferroviario de S11D.

O EBITDA do segmento Metais Basicos aumentou 196% apesar dos menores pregos
LME de niquel e cobre

e As receitas de venda alcancaram US$ 1,353 bilhdo no 1T16, ficando US$ 105
milhdes abaixo do 4T15, devido a menores wlumes de venda (-US$ 107 milhdes) e
menores pre¢os realizados de niquel (-US$ 42 milhdes), que foram parcialmente
compensados por melhores precos realizados de cobre (US$ 46 milhdes).

e Os precgos realizados de niquel foram impactados favoravelmente por maiores
prémios sobre o LME, reduzindo-se somente 6% no 1T16 em comparagao ao 4T15,

contra uma queda de 10% nos precos LME de niquel no mesmo periodo.

e  Os precos realizados de cobre aumentaram 13% no 1T16 em compara¢ao ao 4T15,
contra uma reducdo de 4% no preco LME de cobre no mesmo periodo,
principalmente devido ao impacto positivo do sistema de preco provisério nas
receitas de vendas de US$ 14 milhdes, contra o valor negativo de US$ 60 milhdes no
4T15.

e O EBITDA ajustado foi de US$ 329 milhdes no 1T16, ficando US$ 218 milhGes acima
do 4T15, como resultado da reducéo de custos e despesas em todas as operacoes,
com destaque para as melhoras de VNC e Salobo.

" Excluindo 0impacto negativo do hedge do bunker oil no 4715,




O EBITDA ajustado de VNC foi negativo em US$ 48 milhdes no 1T16, aumentando
US$ 59 milhdes (55%) em relagdo aos US$ 107 milhdes negativos registrados no
4T15, principalmente como resultado da boa performance operacional e o alcance de
cortes de custo significativos, que permitiram a redugao nos custos e despesas pré-
operacionais unitarios, liquidos dos créditos de subprodutos, de US$ 17.380/t no
4T15 para US$ 12.711/t no 1T16.

O EBITDA de Salobo totalizou US$ 131 milhdes no 1T16, aumentando US$ 56
milhdes (75%) em relacao aos US$ 75 milhdes registrados no 4T15, principalmente
em func&o da reducéo de 41% no CPV unitéario, devido a melhores teores de cobre

e maiores créditos de subprodutos.

Salobo atingiu o recorde mensal de producé&o de 14.100 t de cobre contido no 1T16 e

dewe atingir a sua capacidade de producéo total no 2S16.

O EBITDA do segmento de Carvao melhorou 38% como resultado de menores custos

O EBITDA ajustado de canéo foi negativo em US$ 93 milhdes no 1T16 comparado
aos US$ 149 milhdes negativos no 4T15, principalmente como resultado de menores

custos.

Os custos em Mogambique™ diminuiram US$ 45 milhdes no 1T16 em relagcdo ao
4T15, principalmente como resultado do ramp-up do Corredor Logistico de Nacala,
enquanto os custos na Australia® reduziram-se em US$ 108 milhdes no 1T16 contra
os do 4T15, devido a boa performance operacional de Carborough Downs, apés a
movimentagao do longwall, ocorrida no 4T15.

O ramp-up do Corredor Logistico de Nacala continuou como planejado,
transportando 747.000 t na ferrovia no 1716 contra 241.000 t no 4T15 com treze

embarques concluidos no 1T16 contra um embarque no 4T15.

O EBITDA do segmento de Fertilizantes reduziu-se, devido a menores precos de

mercado e menores volumes, conforme sazonalidade habitual

O EBITDA ajustado de Fertilizantes diminuiu para US$ 70 milhdes no 1T16, em
relacdo aos US$ 117 milhdes registrados no 4T15, como resultado de menores
precos (US$ 48 milhdes) e menores wlumes sazonais (US$ 18 milhdes), sendo
parcialmente compensados por menores despesas (US$ 25 milhdes).

. Liguido de depreciacdo e dos créditos de subprodutos.

““ Apos o ajuste do efeito de maiores volumes.

* Apds o ajuste do efeito de maiores volumes e da variagio cambial.




e SG&A e outras despesas, P&D e as despesas pré-operacionais e de parada™
reduziram-se em US$ 4 milhdes, US$ 17 milhGes e US$ 5 milhdes, respectivamente,

no 1716 em comparacéo ao 4T15.

Conseguimos com sucesso reduzir custos e despesas em todos 0os segmentos de negécio,
apesar dos menores wlumes sazonais de producdo e vendas, e progredimos com a

implementacdo dos nossos projetos de capital essenciais no 1T16.

Mantemos focados no objetivo de maximizar nossas margens, flexibilizando a cadeia de
valor do minério de ferro (22 minas, 11 usinas de pelotizacéo, 5 ferrovias, 4 portos de
carregamento, 2 centros de distribuicdo etc.), permitindo a Vale de reagir de forma

responsavel e sustentavel a qualquer variacdo do mercado.

Em conjunto com a Samarco e a BHP Billiton, concluimos um acordo com as autoridades
brasileiras que prové uma estrutura para a remediacdo e compensacao capaz de responder
aos impactos causados pela ruptura da barragem da Samarco e acelerar as medidas de
remediacdo ambiental e reparacdo das pessoas afetadas.

Por fim, reconhecemos a recente recuperacdo dos precos de minério de ferro, mas
permanecemos alertas com a wlatilidade do mercado e, por conseguinte, continuamos
totalmente comprometidos com o fortalecimento de nosso balango através da reducéo de
nossa divida liquida, conforme informado previamente. Permanecemos focados na nossa
disciplina operacional e de alocacéo de capital, bem como no progresso de nosso programa
de desinvestimentos e de otimizacdo de ativos.

Indicadores financeiros selecionados

US$ milhdes 1T16 4T15 1T15 % %
(A) ©) (€) (A/B) (A/C)

Receita operacional liquida 5.719 5.899 6.240 (3,1) (8,3)

EBIT ajustado 1.154 320 540 260,6 113,7

Margem EBIT ajustado (%) 20,2 5,4 8,7

EBITDA ajustado 2.005 1.391 1.602 44,1 25,2

Margem EBITDA ajustado (%) 35,1 23,6 25,7

Lucro liquido (prejuizo) 1.776 (8.569) (3.119)

Lucro liquidobésico 514 (1.032) 679)

Lucro liquidobasico poracéo diluido (US$/acéo) 0,10 0,20) 0,13)

Divida bruta total 31.470 28.853 28.487 9,1 10,5

Caixa e equivalente 3.809 3.619 3.685 583 3,4

Divida liquida total 27.661 25.234 24.802 9,6 115

Divida bruta/EBITDA ajustado (x) 4,2 4,1 2,6

Investimentos 1.449 2.193 2.210 (33,9) (34,4)

: Liguido de depreciagao.




Receita Operacional

A receita operacional liquida no 1T16 totalizou US$ 5,719 bilhdes, significando uma redugéo
de 3,1% em comparacdo com o 4T15. A diminuicdo na receita de vendas ocorreu,
principalmente, devido a menores wlumes de vendas de minério de ferro (US$ 612 milhdes),
niguel (US$ 89 milhdes) e fertilizantes (US$ 48 milhdes), que foram parcialmente mitigados
por maiores precos realizados de minério de ferro (US$ 584 milhdes).

As tabelas abaixo mostram a receita operacional liquida por destino e por segmento de

negocios, com 0s seguintes destaques:

e Areceita operacional liquida por destino foi marcada por: (a) um aumento de vendas
para a Asia de 54,7% no 4T15 para 57,4% no 1T16; (b) uma diminuic&o nas vendas
para a Europa de 19,3% no 4T15 para 16,4% no 1T16.

e A contribuicdo na receita operacional liquida por segmento de negdcios ficou em
linha com o 4T15, com o segmento de Minerais Ferrosos representando 66,5% da

receita liquida total da Vale.

Receita operacional liqguida por destino

US$ milhées 1T16 % 4T15 % 1T15 %
América do Norte 496 8,7 450 7,6 566 9,1
EUA 209 3,7 168 2,9 257 4,1
Canada 278 4,9 279 4,7 305 4,9
México 9 0,2 S 0,1 4 0,1
Ameéricado Sul 814 14,2 877 14,9 1.160 18,6
Brasil 719 12,6 785 13,3 1.055 16,9
Outros 95 1,7 93 1,6 106 1,7
Asia 3.281 57,4 3.189 54,1 3.015 48,3
China 2.454 42,9 2.180 37,0 1.776 28,5
Japéo 340 5,9 460 7,8 583 9,3
Coreiado Sul 199 3,5 186 3,2 250 4,0
QOutros 288 5,0 363 6,2 406 6,5
Europa 936 16,4 1.144 19,4 1.128 18,1
Alemanha 280 4,9 855 6,0 369 5,9
Italia 115 2,0 111 1,9 130 2,1
Outros 542 9,5 679 11,5 629 10,1
Oriente Médio 152 2,7 170 2,9 286 4,6
Resto do mundo 40 0,7 69 1,2 86 1,4
Total 5.719 100,0 5.899 100,0 6.240 100,0




Receita operacional liquida por destino

B América do Norte
M Brasil

m China

W Outros Asia

W Europa

H Oriente Médio

Resto do Mundo

Receita operacional liquida por area de negdcio

US$ milhdes 1T16 % 4T15 % 1T15 %
Minerais ferrosos 3.804 66,5 3.830 64,9 3.868 62,0
Minério de ferro -finos 2.917 51,0 2.945 49,9 2.716 43,5
ROM 4 0,1 13 0,2 32 0,5
Pelotas 753 13,2 780 13,2 965 1585
Manganés 31 0,5 4 0,1 41 0,6
Ferroligas 16 0,3 9 0,2 29 0,5
Outros 83 1,5 79 1,3 85 1,4
Carv ao 154 2,7 108 1,8 145 2,3
Carvao Metalurgico 104 1,8 98 1,7 129 2,1
Carvao Térmico 50 0,9 10 0,2 16 0,3
Metais basicos 1.353 23,7 1.458 247 1.710 27,4
Niquel 650 11,4 782 13,3 971 15,6
Cobre 435 7,6 413 7,0 464 7,4
PGMs 96 1,7 96 1,6 125 2,0
Ouro 130 2,3 122 2,1 113 1,8
Prata 9 0,2 8 0,1 8 0,1
Outros 33 0,6 37 0,6 29 0,5
Fertilizantes 384 6,7 481 8,2 478 7,7
Potassio 23 0,4 30 0,5 30 0,5
Fosfatados 290 5,1 371 6,3 357 5,7
Nitrogenados 58 1,0 66 1,1 79 1,3
Qutros 13 0,2 14 0,2 12 0,2
Outros 24 0,4 22 0,4 39 0,6

Total 5.719 100,0 5.899 100,0 6.240 100,0




Custos e despesas

Os custos e despesas diminuiram para US$ 4,565 bilhdes no 1T16 em relagcdo aos US$
5,579 bilhGes registrados no 4T15, representando uma reducgéo de 18,2%, principalmente
devido aos impactos de menores wlumes de vendas (US$ 366 milhdes), iniciativas de
reducdes de custos (US$ 450 milhGes) e menores despesas pré-operacionais e de parada
(US$ 136 milhdes). Os custos e despesas diminuiram em US$ 1,345 bilhao (22,8%) no 1T16
em relacdo ao 4T15, apds exclusdo do efeito positivo ndo recorrente de ajuste de
Obrigacdes para Desmobilizagéo de Ativos (ARO) de US$ 331 milhdes no 4T15.

Custos e despesas

US$ million 1T16 4T15 1T15
Custos 4.249 5.119 5.168
Despesas 316 460 532
Custos e despesas totais 4.565 5.579 5.700
Depreciacao 850 984 1.035
Custos e despesas sem depreciagao 3.715 4.595 4.665

CUSTO DOS PRODUTOS VENDIDOS (CPV)

O CPV™® foi de US$ 4,249 bilhdes no 1T16, reduzindo-se em US$ 870 milhdes em
comparagdo com os US$ 5,119 bilhdes registrados no 4T15, devido aos impactos de: (a)
menores wlumes de vendas (US$ 366 milhdes); (b) iniciativas de reduc&o de custos em
todos os negdcios (US$ 450 milhdes); (c) variagdes cambiais (US$ 53 milhdes).

Maiores detalhes no desempenho de custos podem ser encontrados na segao “O

desempenho dos segmentos de negdcios”.

CPV por areade negocio

US$ milhdes 1T16 % 4T15 % 1T15 %
Ferrosos 2.169 51,1 2.846 55,6 3.065 59,3
Metaisbasicos 1.346 31,7 ilsisil 30,3 1.465 28,3
Carvao 325 7,6 296 5,8 209 4,0
Fertilizantes 360 8,5 386 7,5 399 7,7
Outros 49 1,1 40 0,8 31 0,6
CPV total 4.249 100,0 5.119 100,0 5.168 100,0
Depreciacao 810 875 912

CPV, sem depreciacdo 3.439 4.244 4.257

B A exposicdo cambial do CPV no 1716 foi composta por: 51% em reais, 30% em délares americanos, 14% em délares
canadenses, 3% em eurose 2% em outras moedas.
Conforme o Press Release “Desempenho da Vale em 2015”, a partir do 1716, o ICMS foi reclassificado de despesas para

custos, equivalendo a US$ 26 milhGesno 1T16. Os nimeros apresentados neste relatorio anteriores ao 1Q16 ndo

consideram esta reclassificagdo.




DESPESAS

As despesas totais cairam 31%, passando de US$ 460 milhdes registrados no 4T15 para
US$ 316 milhdes™ no 1T16, devido & reducdo de despesas pré-operacionais e de parada
(US$ 136 milhdes), P&D (US$ 59 milhdes) e SG&A (US$ 48 milhdes), parcialmente
mitigados pelo aumento de outras despesas (US$ 99 milhdes).

O SG&A foi de US$ 119 milhdes no 1T16, representando uma reducéo de 28,7% em relagdo
aos US$ 167 milhdes registrados no 4T15 e uma diminui¢do de 39,0% em compara¢cdo com
0s US$ 195 milhdes alcangcados no 1T15. As despesas com SG&A, liquidas de depreciagéo,
diminuiram US$ 33 milhdes no 1T16 em relacdo ao 4T15 principalmente devido aos
impactos de: (a) menores despesas com senicos (-US$ 17 milhdes); (b) menores despesas
com vendas (-US$ 5 milhdes); (c) menores despesas com pessoal no 1T16 apds o acordo
coletivo de trabalho realizado no 4T15 nas fun¢des corporativas e de vendas localizadas no
Brasil (-US$ 4 milh&es).

Despesas com P&D alcancaram US$ 60 milhdes no 1T16, representando uma redugéo de
49,6% em relag&o aos US$ 119 milhdes registrados no 4T15 e no 1T15. Despesas com P&D
foram concentradas, principalmente, em minério de ferro e pelotas de minério de ferro (US$
11 milhGes) e niquel (US$ 14 milhdes).

Despesas pré-operacionais e de parada totalizaram US$ 102 milhdes no 1T16, ficando
57,1% abaixo dos US$ 238 milhdes registrados no 4T15, e representando uma redugéo de
61,4% em relagdo aos US$ 264 milhdes alcangados no 1T15. Despesas pré-operacionais
com VNC deixaram de ser registradas apos o alcance da meta de producéo no 1T16.

Outras despesas operacionais totalizaram US$ 35 milhdes no 1T16, representando uma
reducao de 49,8% em relacdo ao 4T15 e 27,2% em relacdo do 1T15, apos ajuste dos efeitos
positivos nao recorrentes de: (a) reversao de ajuste de estoque de cando térmico de US$ 69
milhdes'’ no 1T16; (b) realocacdo de US$ 26 milhdes em CPV*® no 1T16; (c) ajuste de ARO
de US$ 331 milhdes no 4T15; (d) transagao de goldstream de US$ 230 milhdes no 1T15.

" Conforme o Press Release ‘Desempenho da Vale em 2015", a partirdo 1716, o ICMS foi reclassificado de despesas para
custos, equivalendo a US$ 26 milhGesno 1T16. Os nimeros apresentados neste relatorio anteriores ao 1Q16 ndo

consideram esta reclassificacdo.

“Inclui depreciacao.




Evolucdo de despesas pré-operacionais e de parada

US$ milhGes
264 259 266
238
102
1T15 2T15 3T15 4T15 1T16
Despesas
US$ milhdes 1T16 % 4T15 % 1T15 %
SG&A sem depreciacdo 96 - 129 - -
SG&A 119 37,7 167 36,3 195 36,6
Administrativ as 107 33,8 150 32,6 170 31,9
Pessoal 5ill 16,1 55 11,9 82 15,4
Servigos 16 5,1 33 7,2 28 5,3
Depreciacao 23 78 38 8,3 30 5,6
Outros 17 5,4 24 5,2 30 5,6
Vendas 12 3,8 17 3,7 25 4,7
P&D 60 18,9 119 25,9 119 22,4
Despesas pré-operacionais e de paradat 102 2.8 238 AL, 7 264 49,6
VNC - - 93 20,2 88 16,5
Long Harbour 49 15,5 47 10,2 98 18,4
S11D 15 4,8 14 3,1 13 2,4
Moatize 1 - 14 3,1 12 2,3
Outros 37 11,7 70 15,2 53 10,0
Outras despesas operacionais? B85 11,1 (64) (13,9) (46) (8,6)
Despesas totais 316 100,0 460 100,0 532 100,0
Depreciacao 39 - 110 - 124 -
Despesas sem depreciagdo 276 - 350 - 408 -
Ulnelui US$ 26 milhdes de depreciacdio no 1T16, USS 67 milhdes no 4TL5 e USS 93 milhdes no 1TI5.

“Inclui os efeitos positivos ndo recorrentes de USS 230 milhdes da transacdo de goldstream registrada no 1715 e de US$ 331 milhdes

do ajuste de ARO registrado no 4T15




Lucros antes de juros, 1mpostos,

: ~ ' ~ 18
depreclacdao e amortizacao
O EBITDA ajustado foi de US$ 2,005 bilhdes no 1T16, sendo 44,1% maior do que no 4T15
principalmente devido ao melhor EBITDA de minerais ferrosos (US$ 329 milhdes) e de

metais béasicos (US$ 218 milhdes). A margem do EBITDA ajustado foi de 35,1% no 1T16,
aumentando dos 23,6% registrados no 4T15.

O EBIT ajustado foi de US$ 1,154 bilhdo no 1T16, ficando 261% acima do registrado no
4T15.

EBITDA ajustado

US$ milhdes 1T16 4T15 1T15
Receita operacional liquida 5.719 5.899 6.240
CPV (4.249) (5.119) (5.168)
Despesas com vendas, geraise administrativas (119) (167) (195)
Pesguisa e desenvolvimento (60) (119) (119)
Despesas pré-operacionaise de parada (102) (238) (264)
Outras despesas operacionais (35) 64 46
EBIT ajustado 1.154 320 540
Depreciacao, amortizagédo e exaustdo 850 984 1.035
Dividendosrecebidos 1 87 27
EBITDA ajustado 2.005 1.391 1.602

EBITDA ajustado por segmento

US$ milhdes 1T1i6 4T15 1T15
Mineraisferrosos 1.738 1.409 1.027
Carvao 93) (149) (128)
Metaisbasicos 329 111 678
Fertilizantes 70 117 90
Outros (39) 97) (65)

Total 2.005 1.391 1.602

" Receita liquida menos custos e despesas, liquidosde depreciacdo, mais dividendos recebidos.




Lucro ligquido

A Vale reportou um lucro liquido de US$ 1,776 bilhdo no 1T16 contra um prejuizo liquido de
US$ 8,569 bilhdes no 4T15. Os US$ 10,345 bilhdes de aumento foram resultado,
principalmente, dos impairments de US$ 9,372 bilhdes registrados no 4T15 e da melhora da
margem EBITDA no 1T16. O lucro liquido basico (depois de excluidos os efeitos ndo
recorrentes da tabela abaixo) foi de US$ 514 milhdes no 1T16, devido principalmente aos
ajustes de variacdo cambial (US$ 1,611 bilh&o) e swaps de moeda e taxas de juros (US$ 486

milhdes).

Lucro liquido basico

US$ milhdes 1T16 4T15 1T15
Lucro liquido basico 514 (1.032) (679)
Itens excluidos do lucro liquido basico
Impairment em ativose investimentos - (9.372)
Ganho (perda) no valorjusto dosativosde longo prazo - (29) 193
Debénturesparticipativas (116) 253 275
Variagdo cambial 1.611 255 (2.916)
Variagdo monetaria (56) (82) (103)
Swaps de moedase taxasde juros 486 75 (1.263)
Valorjusto de instrumentosfinanceiros (13) (80)
Ganho (perda) na venda de investimentos - - 18
Efeitosno imposto sobre impairments - 1.164 -
Imposto sobre os itensexcluidos (650) (361) 1.356
Lucro liquido (prejuizo) 1.776 (8.569) (3.119)

O resultado financeiro liquido registrou um ganho de US$ 1,425 bilhdo contra um ganho de
US$ 353 milhdes no 4T15. Os principais componentes do resultado financeiro liguido no
1T16 foram: (a) despesas financeiras (-US$ 630 milhdes); (b) receitas financeiras (US$ 60
milhdes); (c) ganhos nas variacdes monetéarias e cambiais (US$ 1,555 bilhao); (d) ganhos
nos swaps de moeda e taxa de juros (US$ 486 milhdes) como resultado principalmente da
apreciacdo do real contra o dolar; (e) perdas em outros derivativos (-US$ 46 milhdes),
compostas principalmente de perdas com derivativos de bunker oil no total de US$ 14

milhdes™.

¥ 0s ganhos liquidosde derivativos de US$ 440 milhdes no 1716 sdo compostos por perdas de liquidacdo de US$ 510

milhdes e ganhos de marcacdo a mercado de US$ 950 milhdes.




Resultado financeiro

Despesas financeiras (630) (326) (219)
Juros brutost (235) (229) (195)
Contingénciasfiscaise trabalhistas (21) (19) (34)
Outros? (260) 43 154
Despesas financeiras(REFIS) (114) (121) (144)

Receitas financeiras 60 80 68

Deriv ativos 440 426 (1.340)
Swaps de moedase taxasde juros 486 715 (1.263)
Outros (bunkeroil, commodities, etc) (46) (289) (77)

Variagdo cambial 1.611 255 (2.916)

Variagdo monetaria (56) (82) (103)

Resultado financeiro liquido 1.425 353 (4.511)

YA capitalizacdo de juros sobre o imobilizado em construcdo fotalizou USS 177 milhdes no 1716, US$ 193 milhdes no 4715 e USS 195
milhdes no 1715

2Qutras despesas financeiras incluem a marcacdo a mercado das debéntures participativas que foi de -US$ 116 milhGes no 1T16,

US$ 253 milhdes no 4T15 e US§ 275 milhdes no 1T15.

Resultado de equivaléncia patrimonial

O resultado de equivaléncia patrimonial foi US$ 156 milhdes no 1T16 contra um resultado
negativo de US$ 37 milhGes no 4T15. As principais contribuicdes para a equivaléncia

patrimonial foram provenientes da CSP (US$ 113 milhdes), das usinas de pelotizac&o de
Tubardo (US$ 25 milhdes) e da MRS (US$ 20 milhdes).




EFEITOS DA VOLATILIDADE DO CAMBIO
NO DESEMPENHO FINANCEIRO DA VALE

No 1T16, o real (BRL), de ponta a ponta, apreciou 8,7% em relacdo ao dolar americano
(USD), passando de BRL 3,90/USD, em 31 de dezembro de 2015, para BRL 3,56/USD, em
31 de margo de 2016. Considerando a média trimestral, a taxa de cambio foi depreciada em
1,6%, passando de uma média de BRL 3,84/USD no 4T15 para uma média de BRL
3,90/USD no 1T16.

A apreciacdo de ponta a ponta do BRL em relacdo ao USD e a outras moedas produziu
principalmente ganhos nao caixa de US$ 2,097 bilhdes no nosso lucro antes do imposto de
renda no 1T16, causados pelos seguintes impactos:

» Da diferenca entre os passivos denominados em USD e outras moedas e os ativos
denominados em USD e outras moedas (contas a receber e outros) — a qual sofreu um
ganho de US$ 1,611 bilhdo no 1T16, registrada nas demonstra¢cfes financeiras como
“Variagbes cambiais”.

» Dos derivativos de forward e swaps usados para reduzir a wlatilidade do nosso fluxo de
caixa em USD. No 1T16, as variaveis na marcacdo a mercado e a liquidacdo dos swaps
cambiais de BRL e outras moedas para USD causaram um ganho nao recorrente de US$
486 milhdes.

A depreciacdo média trimestral do BRL também gerou efeitos positivos no nosso fluxo de
caixa. No 1T16, a maioria de nossas receitas foi denominada em USD, engquanto o nosso
CPV foi 51% denominado em BRL, 30% em USD e 14% em ddlares canadenses (CAD).

Cabe lembrar ainda que cerca de 60% dos nossos investimentos foram denominados em

BRL. A depreciacdo do BRL e de outras moedas no 1T16 diminuiu 0 nosso CPV e despesas
em US$ 51 milhGes.




Investimentos

Os investimentos totalizaram US$ 1,449 bilhdo no 1T16, sendo compostos por US$ 920
milhdes em execucdo de projetos e US$ 529 milhGes em investimentos correntes na
manutencédo das operacdes. Os investimentos reduziram-se em US$ 744 milhdes quando

comparados aos US$ 2,193 hilhdo gastos no 4T15.

Investimento total por &rea de negocio

Mineraisferrosos 917 63,3 1.087 49,6 1.482 67,1
Carvao 133 9,1 464 21,1 354 16,0
Metaisbasicos 269 18,6 533 24,3 281 12,7
Fertilizantes 39 2,7 97 4,4 56 2,5
Energia 26 1,8 10 0,5 28 1,3
Aco 65 4.5 3 0,1 7 0,3
Outros - - - - 2 0,1
Total 1.449 100,0 2.193 100,0 2.210 100,0

Execucéo de projetos

Os investimentos da Vale em execucéo de projetos foram reduzidos de US$ 1,366 bilhdo no
4T15 para US$ 920 milhdes no 1T16. Os segmentos de minerais ferrosos e de canédo
representaram, respectivamente, cerca de 76% e 13% do total investido na execucgéo de
projetos no 1T16.

Execucdo de projetos por areade negacio

US$ milhdes 1T16 % 4T15 % 1T15 %
Mineraisferrosos 701 76,2 894 65,4 1.104 72,8
Carvdo 118 12,9 431 31,5 346 22,8
Metaisbasicos 2 0,3 16 1,2 17 1,1
Fertilizantes 7 0,8 13 1,0 13 0,9
Energia 26 2,8 9 0,7 28 1,8
Aco 65 7,1 3 0,2 7 0,5
Total 920 100,0 1.366 100,0 1.516 100,0

MINERAIS FERROSOS

Cercade 97% dos US$ 701 milhdes investidos no segmento de minerais ferrosos no 1T16
referem-se as iniciativas de crescimento no negécio de minério de ferro, especificamente ao

projeto S11D e sua expansao de logistica associada (US$ 637 milhdes).




Sistemas 1, 3e 4 da mina do S11D

O projeto S11D (incluindo mina, usina e logistica associada — CLN S11D) alcancou 73% de
avanco fisico consolidado no 1T16, sendo composto por 85% de avango fisico na mina e
64% na logistica. A duplicagéo da ferrovia alcangou 48% de avancgo fisico com 173 Km de
ferrovia entregues. O ramal ferroviario alcancou 85%, de avanco fisico e as obras civis de
fundacédo do berco norte na expansao do porto foram concluidas.

Logistica S11D - Patios de estocagem no porto on-shore




CARVAO

A Vale investiu US$ 29 milhdes no projeto de Moatize Il no 1T16 e alcangcou 99% de avanco
fisicono 1T16 com o comissionamento do handling system e os testes com carga em ambas
as linhas da CHPP (Coal Handling Preparation Plant) iniciados, as duas linhas est&o
programadas para completar os testes com carga até junho.

O corredor logistico de Nacala continuou seu ramp-up como planejado, transportando
747.000t pela ferrovia no 1T16 contra 241.000 t no 4T15 e concluindo treze embarques no
1T16 contra um embarque no 4T15.

Descricao e status dos principais projetos

Capacidade

(Mtpa) Status

Projeto Descricéo

Projetos de minerais ferrosos

CarajasSerra Sul e Desenvolvimento da mina e usina de 90 e Pre-striping do Sistema 1 (Sistema 1
S11D processamento, localizadasna Serra de total de 4 sistemas) concluido.
Sul de Carajés, Para
e Comissionamento sem carga nas
empilhadeirase recuperadoras
iniciado.

e Comissionamento sem carga da
correia transportadora de longa
distancia iniciado.

e Entrega doseletrocentrosda mina
54% concluidos.

CLN S11D e Duplicacdode 570 km da estrada de (80)* e Comissionamento com cargano
ferro, incluindo a constru¢éo de um maquinariodo porto on-shore
ramal ferroviariocom 101 km. iniciado.

e Aquisicao de vagoes, locomotivase e Duplicacaoda ferroviaalcancou48%
expansdeson-shore e off-shore no de avanco fisico, totalizando 173 Km
terminal maritmo da Ponta da de ferrovia entregues.

Madeira.

e Ramal ferroviarioalcangou 85% de
avanco fisico.

e Expansao no porto off-shore
alcancou 83% de avango fisico.

e Terminalferroviario alcangou 94% de
avanco fisico.

CSP* ¢ Desenvolvimento de uma planta de 1.5 e Testesno maquinariodo patio de
placasde aco em parceria com estoque iniciados.
Dongkuk e Posco, localizadano o
Ceara. e Comissionamento sem carga da

recuperadora de minério iniciado.

Projetos de carv &

Moatize I e Nova mina e duplicacdo da CHPP de 11 < Comissionamento nasduaslinhasda
Moatize, assim como da CHPP em progresso.
infraestrutura relacionada,
localizadasem Tete, Mogcambique.

“ Capacidade liquida adiciona

" Relativo 4 participacdo da Vale no projeto.




Indicadores de progresso?®

Data de Capex realizado Capex estimado
start-up (US$ milhdes) (US$ milhdes) Avango

: - fisico
estimada 2016 Total 2016 Total

Capacidade

Projeto (Mtpa)

Projetos de minerais ferrosos

CarajasSerra Sul

S11D 90 2S16 253 4.908 890 6.405° 85%
CLN S11D 230 (80)" 18215412 384 4.851 1.154 7.850"° 64%
cspP? 1,5 1S16 63 1.118 188 1.224° 99%
Projetos de carv do

Moatize Il 11 1S16 29 1.971 134/ 2.068° 99%

“ Relativo & participacdo da Vale no projeto

* Capacidade liquida adiciona

“Capex original orcado de USS 8,089 bilhdes.

“ Capex original orcado de USS 11,582 bilhdes.

° Capex original orcado de USS 2,734 bilhdes; do capex original - US$ 1,491 bilhédo sera financiado diretamente pelo projeto CSP
Houve um aumento de US$ 29 milhdes no valor orcado para 2016.

Y Capex original de US$ 2,068 bilhdes somados de US$ 045 bilhdes de material rodante

Evolucéo dos investimentos

US$ milhdes m Correntes
mExecucio de Projetos

2.210 2.193

1T15 4T15 1T16

Capex de manutencdo das operacdes existentes

Os investimentos na manutencéo das operac@es foram reduzidos de US$ 694 milhdes no
1T15 para US$ 529 milhdes no 1T16. Os segmentos de metais basicos e de minerais

“ Na tabela a seguir, ndo incluimos as despesas pré-operacionais no capex estimado para o ano, embora estas despesas
estejam incluidas na coluna de capex estimado total, em linha com o nosso processo de aprovacdo pelo Conselho de

Administracdo. Além disso, nossa estimativa anual para o capex é revisada apenas uma vez por ano.




ferrosos somaram 51% e 41%, respectivamente, do total investido na manutencdo das

operagdes no 1T16.

Os investimentos correntes das opera¢8es do segmento de minerais ferrosos incluiram, entre
outros: (a) substituicéo e aquisicéo de novos equipamentos (US$ 156 milhdes); (b) melhoria
operacional (US$ 25 milhdes); (c) melhorias nos padrbes atuais de salude e seguranca e
protecdo ambiental (US$ 13 milhdes); (d) manutengao, melhorias e expansao das barragens
de rejeitos (US$ 11 milhdes). A manutencdo de ferrovias e portos que senem nossas

operacdes de mineragcao no Brasil e na Malasia totalizou US$ 69 milhdes.

Os investimentos de manutenc&o em finos de minério de ferro (excluindo investimentos de
manutencéo nas plantas de pelotizacdo) somaram US$ 169 milhdes no 4T15, equivalentes a
US$ 2,9/dmt finos de minério de ferro no 1T16, representando um aumento de 32% em
relacdo aos US$ 2,1/dmt no 4T15%, principalmente em decorréncia do impacto da diluicio
dos menores wlumes de venda e aos saldos de pagamentos de equipamentos de
mineracdo comprados em 2015. Os investimentos de manutencéo nas plantas pelotizadoras
totalizaram US$ 39 milhdes, equivalentes a US$ 3,7/dmt.

Os investimentos correntes das operacbes de metais basicos foram dedicados
principalmente: (a) a melhoria operacional (US$ 171 milhdes); (b) a melhorias nos padrdes
atuais de saude e seguranca e protecdo ambiental (US$ 66 milhdes); (c) a substituicédo e
aquisicao de novos equipamentos (US$ 19 milhdes); (d) & manutencéo, melhoria e expanséo

das barragens de rejeitos (US$ 4 milhdes).

Investimento realizado por tipo - 1T16

USS$ nilhdes Minerais \IEIETES

Carv éo o Fertilizantes
Ferrosos Béasicos

Operacdes 181 7 191 17 396
Pilhase Barragensde Rejeitos 11 2 4 2 18
Salde & Seguranga 9 4 16 3 34
Responsabilidade Social Corporativa 5 - 51 8 63
Administrativo & Outros 10 - 6 2 18
Total 216 14 268 32 529

Investimento em manutencéo realizado por area de negdcio

US$ milhdes 1T16 % 4T15 % 1T15 %
Mineraisferrosos 216 40,8 193 23,3 378 54,5
Carvao 14 2,7 33 4,0 7 1,1
Metaisbasicos 267 50,5 517 62,5 264 38,0
Fertilizantes 32 6,0 83 10,1 43 6,1
Energia - - 1 0,1 - -
Outros - - - - 2 0,3

Total 529 100,0 827 100,0 694 100,0

0 mesmo critério de alocacdo implementado no SG&A dos finosde minério de ferro foi adotado nos investimentos de

manutengdo, como descrito no box ‘Mudancas de Alocacdo na Contabilidade Gerencial”, paginas 51-52 do resultado

divulgadono 4715. O dado reportado no 4T15 de US$ 2,3/wmt ndo considera esta alocagao.




Responsabilidade social corporativa

Os investimentos em responsabilidade social corporativa totalizaram US$ 58 milhdes no

1T16, dos quais US$ 38 milhdes foram destinados a protecéo e conservacdo ambiental e

US$ 20 milhdes dedicados a projetos sociais.




Fluxo de cailixa livre

O caixa gerado pelas operagdes foi de US$ 696 milhdes no 1T16, ficando significativamente
abaixo do EBITDA ajustado de US$ 2,005 bilhées, principalmente devido ao aumento de
capital de giro em US$ 1,309 bilhdo em relagé@o ao 4T15, decorrente do aumento em contas
areceber (US$ 1,016 bilhado) e da reducdo em contas a pagar a fornecedores e empreiteiros
(US$ 383 milhoes).

O aumento das contas a receber em relagdo ao 4T15 ocorreu principalmente devido a: (a)
faturas finais de minério de ferro ainda ndo recebidas (com precos maiores do que os
provisoriamente faturados no 4T15); (b) concentracao de wolumes de vendas de minério de
ferro no final do 1T16 (vendas ainda ndo recebidas); (c) maiores precos em wolumes
faturados provisoriamente no final do 1T16. A reducdo em contas a pagar a fornecedores e
empreiteiros deveu-se, sobretudo, ao pagamento de contas a pagar remanescentes no final
do 4T15, as quais refletiram o aumento do nivel de investimentos no final do ano.

As variagOes do capital de giro devem ter um impacto positivo no fluxo de caixa do 2T16

conforme os pagamentos das vendas aumentarem ao longo do trimestre.

Os usos de caixa ndo operacionais foram resultaram, sobretudo, de: (a) juros em
empréstimos (US$ 460 milhdes); (b) impostos de renda pagos (US$ 234 milhdes); (c)
liquidacao de derivativos no trimestre (US$ 510 milhdes), dos quais US$ 233 milhdes foram

relativos a bunker oil; (d) investimentos de US$ 1,366 bilhao.

O fluxo de caixa live foi negativo em US$ 1,919 bilhdo no 1T16. As adi¢cdes liquidas e

pagamentos de empréstimos totalizaram US$ 2,042 bilhdes no 1T16.




Fluxo de caixa livre
US$ milhdes
US$ milhdes

Impactado pelo aumento do capital de giro
em US$ 1.309 milhdo no 1T16

895 40

234
- 2042 123

510
3 31
1.366 73 1.919

Caixa Jurosem Impostos Derivativos  Investi-  Dividendos — Venda/ Outros 2 Fluxo Adicdo/  Dividendos Aumento no

gerado empréstimos de renda mentos  recebidos/  aquisicdo deCaixa pagamentos  pagos caixa &

pelas & Refls pagos de ativos e Livre # de aos equivalente
operactes liquido " investimentos empréstimos, acionistas caixas

liquida liquido

' Dividendos e juros sobre capital proprio recebidos de coligadas e joint ventures e pagos aos acionistas ndo controladores

2 Inclui fransagdes com acionistas ndo controladores

¢ Fluxo de caixa antes de adicSes/pagamentos de divida e distribuicdo de dividendos

4 A diferenca para o aumento de US$ 191 milhdes da posicdo de caixa em relacdo ao 4T15 decorre do impacto de ajustes de conversao
cambial de US$ 68 milhdes




Indicadores de Endividamento

A divida bruta totalizou US$ 31,470 bilhdes em 31 de margo de 2016, aumentando em US$
2,617 bilhdes contra os US$ 28,853 bilhdes em 31 de dezembro de 2015, principalmente em
funcdo: (a) do aumento liquido em empréstimos e financiamentos de US$ 2,042 bilhdes; (b)

do impacto na variagdo cambial do BRL na divida denominada em USD?.

A divida liquida aumentou em US$ 2,427 bilhdes se comparada ao trimestre anterior,
totalizando US$ 27,661 bilhdes, baseada numa posicao de caixa de US$ 3,809 bilhdes em
31 de marco de 2016. O aumento da divida liquida foi devido, principalmente: (a) ao impacto
na variacdo cambial do BRL na divida denominada em USD; (b) ao fluxo de caixa liwve (FCF)
negativo de US$ 1,919 bilhdo no 1T16, apesar do EBITDA ajustado de US$ 2,005 bilhdes no
trimestre.

O FCF negativo foi resultado, principalmente, do aumento de US$ 1,309 bilhdo no capital de
giro no 1T16 em relacdo ao 4T15 devido ao aumento das contas a receber (US$ 1,016
bilhdo) e a reducéo de contas a pagar a fornecedores e empreiteiros (US$ 383 milhdes).
Para mais informacdes sobre fluxo de caixa live e variacBes de capital de giro, favor
consultar a sessédo Fluxo de caixa liwe neste relatério.

Posicdo dadivida
US$ bilhdes

Divida Bruta Divida Liquida

% No 1T16, do inicio ao final do periodo o BRL apreciou 8,7% em relacdo ao ddlar (USD).




A divida bruta apos transacdes de swap de moedas e juros foi 91% denominada em délares
norte-americanos, sendo composta por 34% de dividas a taxas de juros flutuantes e 66% a
taxas de juros fixas em 31 de margo de 2016.

O prazo médio da divida foi de 7,6 anos, e o custo médio da divida, apos as operacdes de
swap mencionadas anteriormente, diminuiu para 4,03% ao ano em 31 de marc¢o de 2016 em
relagéo a 4,47% por ano em 31 de dezembro de 2015. Foram desembolsados US$ 3 bhilhdes
das linhas de crédito rotativo disponiveis de US$ 5 bilhdes em 12 de janeiro de 2016, tendo

contribuido para reduzir tanto 0 nosso custo médio quanto 0 nosso prazo médio da divida.

O indice de cobertura de juros, medido pelo indicador LTM# EBITDA ajustado/LTM
pagamento de juros, foi de 5,2x no 1T16 contra 4,8x no 4T15.

A alavancagem, medida pela relacdo da divida bruta/LTM EBITDA ajustado, aumentou
ligeiramente para 4,2x em 31 de marco de 2016 contra 4,1x em 31 de dezembro de 2015.

Indicadores de endividamento

US$ milhdes 1T16 4T15 1T15
Divida bruta 31.470 28.853 28.487
Divida liquida 27.661 25.234 24.802
Divida bruta/LTM EBITDA ajustado (x) 4,2 4,1 2,6

LTM EBITDA ajustado/ LTM pagamento de juros (x) 5,2 4,8 6,9

B 0ltimos 12 meses.




O desempenho dos segmentos de
negdcios

A contribuicdo do segmento de minerais ferrosos no EBITDA ajustado foi de 86,7% no 1T16,
seguido pelo segmento de metais basicos, que contribuiu com 16,4%. O EBITDA ajustado do
segmento de fertilizantes representou 3,5% do total, enquanto os segmentos de carvdo e
outros contribuiram negativamente com -4,6% e -2,0% do EBITDA ajustado total,
respectivamente.

Informagodes dos segmentos — 1716, conforme nota e xplicativa das
demonstragdes contabeis

Despesas

. Pre-
Receita SG&A e . - EBITDA
Liquida Custos? outras: P&D* operacional e Dividendos Ajustade?

de parada?

US$ milhdes

Mineraisferrosos (1.851) (165) (11) (39)
Minériode ferro-finos 2917 (1.309) (156) (11) (32) - 1.409
ROM 4 - - - - - 4
Pelotas 753  (437) (16) - ) - 296
Outros 83 (59) 5 - @) - 28
Mn & ferroligas 47 (46) 2 - ) - 1
Carvédo 154 (293) 49 ) @) - (93)
Metaisbasicos il &5 (956) (21) (15) (32) - 329
Niquel 1.000  (764) (24) (14) (32) - 166
Cobre* 353 (192) 3 1) - - 163
Fertilizantes 384 (294) (11) () 4) - 70
Outros 24 (45) 8 27) - 1 (39)
Total 5.719  (3.439) (140)  (60) (76) 1 2.005

“Excluindo depreciacdo e amortizacdo
Excluindo itens ndo recorrentes

Incluindo cobre e outros subprodutos das operagdes de niquel

Incluindo subprodutos das operagdes de cobre




Minerals ferrosos

O EBITDA ajustado do segmento de minerais ferrosos foi de US$ 1,738 bilhdo no 1T16,
sendo US$ 711 milhdes maior do que no 1T15, principalmente devido a menores precos de
vendas (- US$ 255 milhdes), os quais foram compensados por menores precos de bunker oil
(US$ 153 milhdes), variagao cambial (US$ 450 milhdes) e ganhos de competitividade real de
US$ 363 milhdes, entre os quais: (a) iniciativas comerciais e de marketing (US$ 59 milhdes);
(b) maiores wolumes de vendas (US$ 88 milhdes); (c) renegociagcdes favoraveis de contratos
de frete (US$ 97 milhdes); e (d) as iniciativas recorrentes de reducao de custo (US$ 147
milhdes).

Variacdo EBITDA 1T16 vs. 1T15 — Minerais Ferrosos

US$ milhdes, 1T15 x 1T16

¢~ Us5 363 M
h S W

147 i 1,738
88 61 v R
. 3 e =—m N
TN |
1,027 ﬁ
EBITDA I Preco I Cambio ‘BunkerOiI I IniciatwasI Volume IFretn:,-‘\."nalujaea‘Rna-negm:\agénlIniciati\;asdeI Cutros I EBITDA

1715 comerciais CFR de contratos  reducdo de 1T16
de frete custos

Minério de ferro

EBITDA

O EBITDA ajustado de finos de minério de ferro foi de US$ 1,409 bilhdo no 1T16, ficando
28,7% maior do que no 4T15, principalmente em fungao de maiores precos de vendas (US$
584 milhdes) e menores custos® (US$ 205 milhdes), os quais foram parcialmente
compensados por menores wlumes sazonais de vendas (-US$ 215 milhdes) e pelo efeito
positivo ndo recorrente de Obrigacdes para Desmobilizagédo de Ativos (ARO) de US$ 322
milhdes registrado no 4T15.

“ Efeito [fquido em custos apds ajustar os impactos de volume e cambio.




RECEITA E VOLUMES DE VENDAS

A receita liquida das vendas de finos de minério de ferro, excluindo-se pelotas e Run-of-Mine
(ROM), totalizou US$ 2,917 bilhdes no 1T16 contra os US$ 2,945 bilhdes no 4T15,
principalmente em funcdo de maiores precos de vendas de finos de minério de ferro (US$
584 milhdes) e menores wlumes de vendas (-US$ 612 milhdes) no 1T16.

A producédo propria de minério de ferro da Vale, incluindo o minério de ferro adquirido de
terceiros e excluindo a producédo atribuivel a Samarco, alcancou um recorde para um
primeiro trimestre de 77,5 Mt no 1T16, ficando 10,9 Mt abaixo do 4T15, em fungcdo de
sazonalidade relacionada ao periodo de chuvas, e 0,1 Mt maior do que no 1T15. O aumento
da producédo no Sistema Norte compensou a parada na producédo de ROM para fornecer a
Samarco e a reducao na producédo no Complexo de Mariana apds a ruptura da barragem da
Samarco.

O wlume de vendas de finos de minério de ferro alcancou 62,7 Mt no 1T16 contra os 79,2 Mt
no 4T15, ficando 20,8% abaixo do 4T15 e 5,6% acima do 1T15, suportado: (a) pela producé&o
e aquisicdo de terceiros de 77,5 Mt; (b) pela deducéo de 12,5 Mt de finos de minério de ferro
utilizados na produc&o de pelotas; (c) pelo aumento de 1,8 Mt do estoque®; (d) pela deduc&o
de 0,5 Mt de vendas de ROM.

As vendas CFR de finos de minério de ferro reduziram-se de 53,6 Mt no 4T15 para 40,9 Mt
no 1T16, representando 65% das vendas no 1T16. Esta reducéo se dewve principalmente em
funcéo do efeito da sazonalidade de menor produc&o em funcdo do maior volume de chuvas
no 1T16.

As vendas de ROM totalizaram 0,5Mt no 1T16 contra os 1,6Mt no 4T15, o que significou uma
reducéo de 1,1Mt em funcéo da parada das operagcdes da mina de Fazendéo no Estado de
Minas Gerais ap0s o colapso da barragem da Samarco.

Receita operacional liquida por produto

US$ milhdes 1Ti6 4T15 1T15
Minério de ferro -finos 2.917 2.945 2.716
ROM 4 13 32
Pelotas 753 780 965
Manganése Ferroligas 47 13 70
Outros 83 79 85
Total 3.804 3.830 3.868

*> Os estoques de minério de ferro sdo ajustados periodicamente para baixo devido a umidade e a perdas pela movimentagdo

dos produtos em diferentes etapas do processamento. Estes ajustes sdo responsaveis por uma redugdo de 2,7 Mt de minério

no 1T16 do estoque consolidado de minério de ferro da Vale.




Volume vendido

mil toneladas 1T16 4T15 1T15
Minério de ferro -finos 62.744 79.213 59.420
ROM 520 1.627 2.915
Pelotas 11.130 10.837 11.255
Manganés S5 568 363
Ferroligas 25 12 30

PRECOS REALIZADOS

As vendas de minério de ferro no 1T16 foram distribuidas em trés sistemas de precificagao:
(a) 48% baseadas nos pre¢os trimestrais, mensais e diarios correntes, incluindo as vendas a
precos provisérios que foram liquidadas dentro do trimestre; (b) 43% baseadas em precos
provisorios com liquidacao pelo preco de mercado definido no momento da entrega (que
ainda ndo tinham sido liquidadas no final do trimestre); (c) 9% relacionadas a precos

passados (trimestre defasado).

O preco CFR referéncia em base seca (dmt) de finos de minério de ferro da Vale (ex-ROM)
aumentou em US$ 9,6/t, passando de US$ 45,1/t no 4T15 para US$ 54,7/t no 1T16,
equivalente a uma realizacdo de preco de 113% em relacdo a média do indice Platts IODEX
62% de US$ 48,3/t no 1T16.

O preco CFR/FOB wmt de finos de minério de ferro da Vale (ex-ROM), aumentou em US$
9,3/t passando de US$ 37,2/t no 4T15 para US$ 46,5/t no 1T16 apds o ajuste pelo efeito das
vendas FOB, que somaram 35% do total de vendas, e da umidade.

A realizacéo de preco no 1T16 foi impactada pelos seguintes motivos:

e Precos provisorios no final do 4T15 de US$ 41,0/t, que mais tarde foram reajustados
com base no preco de entrega do 1T16, impactaram positivamente os precos do
1T16 em US$ 2,3/t contra um impacto negativo de US$ 1,0/t no 4T15 como resultado
de maiores precos realizados de vendas no inicio de 1T16.

e Precos provisorios estabelecidos no final do 1T16 de US$ 51,7/t contra a média
IODEX de US$ 48,3/t no 1T16, impactaram positivamente 0s precos no 1T16 em
US$ 1,5/t contra um impacto negativo de US$ 2,4/t no 4T15.

e Contratos com precos defasados (lagged) no trimestre, precificados a US$ 52,1/t,
baseados nos pregcos médios de set-out-nov, impactaram positivamente o0s pre¢os no
1T16 em US$ 0,4/t contra o impacto positivo de US$ 1,1/t no 4T15.

No 1T16, vendas de minério de ferro de 26,9 Mt, ou 43% do mix de vendas da Vale, foram

registradas sob o sistema de precos provisoérios, cujo preco provisorio foi fixado no final do




1T16 em US$ 51,7/t. Os precos finais destas vendas seréo determinados e registrados no
2T16.

A realizagéo de precos FOB da Vale aumentou em US$ 0,4/t no 1T16 quando comparada ao
impacto positivo de US$ 1,0/t no 4T15. Somada a renegociacdo comercial de contratos de
frete, a diminuicao dos precos de bunker oil no 1T16 levou a uma deducao menor de frete no

preco de referéncia IODEX CFR usado para determinar o preco FOB da Vale.

Realizacdo de preco, finos de minério de ferro

Us$/it, 1T16 (,/" _1_\
Tos l (Jw usSH
15
- 0.4 0.7 — 47 50
12 03 . - 4.3

483 — - 465

Média dos Qualidade Prémio/Desconto & Precos provisrios Pregos defasados Corrente Precos provisérios Preco CFR (dmt) Ajuste das vendas Umidade Prego da Vale
Platts condiches no trimestre no trimestre FOB CFRIFOB
1T 16 (dmt) comerdais anterior* comente® (wmt)®

Impacto dos ajustes do Sistema de pregos

10 ajuste é resultado dos precos provisdrios registrados no 4Q15 em US$# 41,0

2 Média ponderada entre os precos provisdrios registrados no final do 1T16 em US$/ 51,7 baseados na curva futura e USS$it 48,3do 1T16
I0DEX.

* Precoliquido de taxas.

Preco médio realizado

US$ portonelada 1T16 4T15 1T15
Minério de ferro - Metal Bulletin 65% index 50,96 50,09 70,26
Minério de ferro - Plattss62% IODEX?! 48,30 46,65 62,40
Preco de referéncia de finosde minério de ferro

CFR (dmt) 54,67 45,10 58,20
Preco realizadode finosde minério de ferro

CER/EOB 46,50 37,18 45,71
ROM 8,02 7,99 10,98
Pelotas CFR/FOB 67,61 71,98 85,78
Manganés 60,56 7,04 112,95
Ferroligas 648,96 750,00 966,67

CUSTOS E DESPESAS

Os custos de minério de ferro totalizaram US$ 1,309 bilhdo (ou US$ 1,529 bilhao incluindo

depreciacao) no 1T16. Os custos foram reduzidos em US$ 205 milhdes quando comparados

com os do 4T15 apos a deducéo dos efeitos de menores wolumes de vendas (-US$ 397




milhdes) e das variagdes cambiais (-US$ 13 milhdes). O decréscimo foi causado,
principalmente, por menores custos de frete (-US$ 139 milhdes) e pelo fim do desembolso
com hedge accounting de bunker oil (US$ 106 milhdes).

CPV de Minério de Ferro —4T15x 1T16

Principais variacdes

Variacéo OGS Variacgéo total

s
JESlllneEs Volume . mbial 4T15 x 1T16

Pessoal (40) 3) ) (50)
Servicoscontratados

e materiais 280 (58) 3) (21) (81) 199
Energia (Eletricidade,

diesel & gas) 118 (24) () 8 (19) 99
Manutencao 236 (48) 4) 47 (5) 231
Frete maritimo 757 (157) - (139) (296) 461
Bunkeroil hedge 134 (28) - (106) (134) -
Outros operacionais 204 43) @) 12) (31) 173
Custos totais antes

de depreciagao e 1.924 (397) (13) (205) (615) 1.309
amortizagao

Depreciacao 259 (53) 3) 18 (39) 220
Total 2.183 (450) (16) (187) (654) 1.529

Os custos de frete maritimo, que foram integralmente contabilizados como custos dos
produtos vendidos, atingiram US$ 461 milhdes no 1T16, demonstrando uma queda de US$
139 milhdes quando comparados com os do 4T15 apés o ajuste pelos menores wvolumes de
vendas (-US$ 157 milhdes). N&do houve impacto negativo de hedge de bunker oil pois a
totalidade dos contratos relativos ao hedge accounting foi liquidada no 4T15.

O custo unitario de frete maritimo de minério de ferro por tonelada métrica foi de US$ 11,3/t
no 1T16, ficando US$ 2,8/t abaixo dos US$ 14,1/t (excluindo hedge accounting) registrados
no 4T15. A reducdo de US$ 2,8/t é explicada pelo impacto positivo da redug&o do preco de
bunker oil nos nossos contratos de afretamento, pela renegociacdo de contratos de
afretamento e pela maior exposicdo ao mercado spot de frete. O preco médio realizado da
Vale de bunker oail foi de US$ 235,0/t no 4T15 para US$ 178,0/t no 1T16.

CUSTO CAIXA C1 FOB PORTO

O custo caixa total C1 FOB no porto (mina, planta, ferrovia e porto, apos royalties) foi de US$
848 milhdes apds a exclusdo da depreciacdo de US$ 220 milhdes e o custo com frete
maritimo de US$ 461 milhdes.

O custo caixa C1 FOB no porto por tonelada métrica de finos de minério de ferro excluindo
royalties foi de US$ 12,3/t no 1T16, ficando praticamente em linha com os US$ 12,2/t

Puss 12,21t 6 equivalente aos US$L1,9/t registrados no 4Q15 apds ajustes pelonovo critério de alocacdo para ICMS (US$

0,57/t) e Custos de Distribuicdo (-US$ 0,33/t) conforme descritos no box “Mudancas de Alocagdo na Contabilidade




registrados em 4T15, apesar da menor diluicdo de custos fixos em func&o da producéo

sazonalmente menor.

O custo caixa C1 FOB porto em reais por tonelada métrica de finos de minério de ferro foi de
R$ 47,5/t no 1T16, praticamente em linha com os R$ 47,0/t* no 4T15, principalmente em
funcdo de ganhos operacionais de produtividade e das continuas iniciativas de reducao de
custos. Os custos permaneceram estaveis apesar da menor diluicdo de custos fixos em
funcdo da produgcdo sazonalmente menor e das pressdes inflacionarias no Brasil.

As despesas com minério de ferro, excluindo depreciacao, foram de US$ 199 milhdes no
1T16 contra os US$ 270 milhdes registrados no 4T15. As despesas com P&D foram de US$
11 milhdes, reduzindo-se em US$ 15 milhdes em relacdo as registradas no 4T15. As
despesas pré-operacionais e de parada, liquidas de depreciacao, totalizaram US$ 32 milhdes
contra os US$ 50 milhdes registrados no 4T15, devido principalmente a redugdo nas
despesas de parada no Sistema Sudeste em funcéo do acidente na barragem da Samarco e
do aumento da produc&o na mina de Serra Leste.

Gerencial” nas paginas 51-52 do Relatorio de Resultado do 4T15. Adicionalmente, fizemos um ajuste para incluiro custo
de minérios de terceiros (US$ 0,13/t)no nosso custo C1.

T R$ 47,01t ¢ equivalente ao R$ 45,5/t registrado no 4Q15 apds ajustes pelonovo critério de alocagdo para ICMS e Custo de
Distribuicdo conforme descritos no box ‘Mudancas de Alocagédo na Contabilidade Gerencial” nas paginas 51-52 do

Relatorio de Resultado do 4T15. Adicionalmente, fizemos um ajuste para incluiro custo de minérios de terceiros no nosso

custo C1.




Evolucédo do custo caixa, despesas e frete de finos de minerio de ferro

Ussit
C1 Cash Cost FOB Port’ Frete Despesas? & Royalties
_//’7_7_“\ /"7_7‘&\ ,/’_7_7“‘\
r( - 34,6% \—l ’—\ - 34,3% \—l r\ -9,1% \—J'
‘\‘,_,--’/ \‘7_7_1_// \&_7_)//
18,8
17.2 44
4.0
3.8
14.1
12.2 12.3
11.3
! ! 3 4
1T15 4T15 1T16 17152 4T15 1T16 1T15 4T15 1T16

1 Ex-ROM. Exclui royalties. Todos os nUmeros foram ajustados de acordo com as novas mudangas de alocagdo na contabilidade
gerencial, como descrito no 4Q15, e incluem custos de aquisic&o de minério de terceiros.
2 Liguide de depreciagéo,
3 Exclui US$ 2.5/t do hedge do bunker, tratado como hedge accounting.
4 Exclui o efeito positivo do ajuste das Obrigaces para Desmobilizag8o de Ativos (ARO). V‘

O custo caixa unitario e despesas (ajustados por qualidade e umidade, excluindo ROM)
entregue na China foi reduzido de US$ 32,0/t no 4T15 para US$ 29,2/t no 1T16 de finos de
minério de ferro em base seca (dmt), tendo sido reduzido em US$ 2,8/t devido ao impacto
positivo dos menores precos de bunker oil nos nossos contratos de frete e & maior exposicéo
ao mercado de frete spot.

O break-even do EBITDA de finos de minério de ferro e pelotas, calculado pela adicéo do
diferencial de margem de pelotas de US$ 1,2/t ao referido custo caixa unitario e despesas

entregue na china, totalizou US$ 28,0/t no 1T16 em base seca (dmt). Maiores detalhes

podem ser encontrados na se¢ao abaixo de pelotas de minério de ferro.




Custo unitario de finos de minério de ferro e frete
1T16  4T15 1715
Custos (US$ milhdes)

Custos, sem depreciacéoe amortizacéo 1.309 1.924 1.898
Custos de distribuicéo 22 25 15
Custos de frete maritimo 461 s 628
Bunker oil hedge - 134 84
Custos FOB no porto (ex-ROM) 826 1.008 1.171
Custos FOB no porto (ex-ROM e royalties) 774 925 1.085
Volumes de vendas (Mt)
Volume total de minério de ferro vendido 63,3 80,8 62,3
Volume totalde ROM vendido 0,5 1,6 2,9
Volume vendido (ex-ROM) 62,7 79,2 59,4
% de VendasCFR 65,0% 68,0% 61,6%
% de VendasFOB 35,0% 32,0% 38,4%
Custo unitario de minério de ferro (ex-ROM, ex-royalties), FOB (US$/t) 12,3 12,2 18,8
Frete
Volume CFR (Mt) 40,9 53,6 36,6
Custo unitario de frete de minériode ferro (US$/t) 11,3 16,6 19,5
Custo unitario de frete de minériode ferro (ex- bunkeroil hedge) (US$/t) 11,3 14,1 17,2

Custo unitario + despesas de minério de ferro ajustado por
qualidade entregue na China

US$/t 1T16 4T15 1T15
Custo unitario de minériode ferro (ex-ROM, ex-royalties), FOB (US$/t) 12,3 12,2 18,8
Custo de frete de finosde minériode ferro (ex-bunker oil hedge) 11,3 14,1 17,2
Custo de distribuicdode finosde minério de ferro 0,5 0,5 0,4
Despesal & royaltiesde finosde minério de ferro 4,0 3,8 4.4
Ajuste de umidade de minériode ferro 2,5 2,6 3,6
Ajuste de qualidade de minériode ferro -1,5 -1,1 -1,3
Custo unitario + despesas de finos de minério de ferro entregue na China (US$/dmt) 29,2 32,1 43,1
Ajuste de pelotasde minério de ferro -1,2 -1,1 -2,0
Custo unitario + despesas de finos de minério de ferro e pelotas entregue na China (US$/dmt) 28,0 31,0 41,1

Liquido de depreciagdo

Custos e despesas de finos de minério de ferro em Reais

R$/t 1T16  4T15 1T15
Custost 47,5 47,0 54,6
Despesast 12,2 12,1 10,5

Total 59,7 59,1 65,1

ULiquido de depreciagdo




Evolucdodeinvestimentos de manutencéo portoneladade finos de minério de
ferro

US$/dmt
55
35
oo 29
2.1
1T15 2T15 aT15 4T15 1T16

Pelotas de minério de ferro

O EBITDA ajustado de pelotas no 1T16 foi de US$ 296 milhdes, contra os US$ 336 milhdes
no 4T15. O EBITDA ajustado foi impactado negativamente pelos menores precos de venda (-
US$ 48 milhdes) e menores dividendos recebidos das plantas pelotizadoras (-US$ 22
milhdes) parcialmente compensados por maiores wlumes de vendas (US$ 9 milhdes),
menores custos (US$ 23 milhdes) e pela variagdo cambial (US$ 5 milhdes) no 1T16 em
relacdo ao 4T15.

A receita liquida de pelotas alcancou US$ 753 milhdes no 1T16, reduzindo-se em US$ 27
milhdes contra US$ 780 milhdes registrados no 4T15. A reducdo deveu-se, principalmente, a
menores pregos de vendas (que diminuiram de US$ 72,0 por tonelada no 4T15 para US$
67,7 por tonelada no 1T16), o que foi parcialmente compensado pelo aumento de 0,3 Mt no
wolume de vendas para 11,1 Mt no 1T16 de um total de 10,8 Mt no 4T15.

A producdo de pelotas alcangou 11,5 Mt no 1T16, ficando 1,1 Mt acima do 4T15
principalmente devido as paradas de manutencao planejadas em algumas plantas no 4T15.

Os precos CFR/FOB de pelotas foram reduzidos em US$ 4, 3/t, passando de US$ 72,0 /t no
4T15 para US$ 67,7/t no 1T16, enquanto o preco de referéncia de minério de ferro Platts
IODEX (CFR China) diminuiu em US$ 1,7/t no trimestre.

O preco realizado da Vale reduziu enquanto o Platts IODEX médio aumentou devido

principalmente ao impacto negativo do sistema de precificacdo de pelotas no 1T16 e ao

menor prémio de pelotas.




As vendas CFR de 1,8 Mt no 1T16 representaram 16% do total das vendas de pelotas,
ficando 0,6 Mt menores do que as do 4T15. As vendas em base FOB aumentaram de 8,5 Mt
no 4715 para 9,3 Mt no 1T16.

O custo de pelotas totalizou US$ 437 milhdes no 1T16 (ou US$ 512 milhdes, considerando a
depreciacdo). Os custos reduziram-se em US$ 23 milhdes quando comparados ao 4T15
apos serem ajustados pelos efeitos de maiores volumes (US$ 12 milhdes) e variagdo cambial
(-US$ 5 milhdes).

A queda nos custos de pelotas deve-se, principalmente, a menores custos de arrendamento
(US$ 17 milhdes) e menores custos de senicos (US$ 6 milhdes). As despesas pré-
operacionais e de parada totalizaram US$ 4 milhdes no 1T16, ficando US$ 1 milhdo abaixo
do que no 4T15.

A margem EBITDA de pelotas ex-Samarco foi de US$ 26,6/t no 1T16, ficando US$ 4,4/t
abaixo do que no 4T15, principalmente devido aos menores precos de vendas (-US$ 78

milhdes).




Pellets - EBITDA ex-Samarco

1T16 4T15

US$ million  US$/wmt  US$ million US$/w mt
Receita Liquida/ Preco Realizado 753 67,7 780 72,0
Dividendosrecebidos(plantasde pelotizagéo ) ) 29 20
arrendadas) ex-Samarco '
g;;zig\ﬂér;irggg)e ferro, arrendamento, frete, suporte, (437) (39,3) (453) (41,8)
Despesas (SG&A, P&D e outros) (20) 1,8) 13) 1,2)
EBITDA ex-Samarco 296 26,6 336 31,0

O break-even do EBITDA de minério de ferro e pelotas, medido pelos custos e despesas
caixa unitarios numa base entregue na China (e ajustado por qualidade, margem de pelotas
e umidade, excluindo ROM), reduziu-se de US$ 31,0/dmt® no 4T15 para US$ 28,0/dmt no
1T16, principalmente devido a diminui¢cao do frete maritimo de US$ 2,8/t.

O break-even do EBITDA de minério de ferro e pelotas entregue na
China

Ussi/t
25 15
- 292 1.2
0.5 [ 28.0
4.0 I —
-
12.3
Custo Caixa Frete Royalties & Distribuicdo  Umidade Qualidade  Total Finos  Ajuste de Total (Finos e
c1* ! Despesas de Minério de  Pelotas Pelotas)

Ferro

Custo entregue na China

O cash break-even de minério de ferro e pelotas huma base entregue na China, calculado
somando o investimento de manutencao de US$ 2,9/t, totalizou US$ 30,9/t no 1T16 por

tonelada métrica em base seca.

* Apds excluir o efeito positivo ndo-recorrente do ARO e oimpacto negativo do hedge de bunker oil.




Manganés e ferroligas

O EBITDA ajustado de minério de manganés e ferroligas no 1T16 foi de US$ 1 milhao,
ficando US$ 35 milhdes acima dos US$ 34 milhdes negativos no 4T15, principalmente devido
a maiores precos de vendas (US$ 25 milhdes), maiores volumes de vendas (US$ 3 milhdes)
e menores custos (US$ 5 milhdes).

A receita liquida de manganés aumentou para US$ 31 milhdes em comparagdo com os US$
4 milhdes no 4T15 devido ao efeito negativo dos precos provisorios no 4T15 (US$ 28
milhdes). No 1T16, a producéo de manganés alcancou 596.000 t, contra 651.000 t no 4T15 e
592.000 t no 1T15.

A receita liquida de ferroligas foi de US$ 17 milhdes, aumentando US$ 8 milhdes em
comparagcdo com os US$ 9 milhdes registrados no 4T15, devido aos maiores wlumes de
vendas. A producéo de ferroligas aumentou para 25.000 t no 1T16 das 20.000 t registradas
no 4T15.

Perspectivade mercado — minério de ferro

O preco médio do minério de ferro Platts IODEX 62% foi US$ 48,30/dmt no 1T16, ficando
29% abaixo do 1T15, mas surpreendentemente 3,5% acima do 4T15.

O preco maior que o esperado do minério de ferro decorre de melhores indicadores
econdmicos vindos da China, onde, na comparacdo anual, em marco de 2016: (a) o PMI da
indastria de manufaturas superou a marca de 50 em marco; (b) a producéo industrial subiu
5,8%; (c) os empréstimos bancérios subiram 13,4%; (d) as vendas no varejo cresceram
10,5%.

O inwestimento em ativos fixos aumentou 10,7% ano-contra-ano no 1T16, devido a uma
recuperacdo no setor de construgdo. Novas construgdes iniciadas no setor imobiliario
melhoraram depois de vendas de imoOweis melhores do que o esperado em cidades tier 1 e

tier 2 no comecgo do ano.

A producédo de aco na China aumentou em mar¢co para 70,6Mt, respondendo a melhores
precos de aco, apesar de ficar 3,2% abaixo do que no 1T15. Além da China, a produgéo de
aco bruto desacelerou, contraindo 4,1% ano-contra-ano no 1T16.

Espera-se que demanda de minério de ferro continue forte no 2T16 enquanto os estimulos
do gowverno chinés continuem a ter efeito. Apesar da expectativa de aumento da oferta de
minério de ferro ao longo de 2016 devido a sazonalidade de retomada de maiores

embarques no 2T16. Entretanto, a exaustdo maior do que esperada nas minas também deve

contribuir com uma parcela importante para o balanceamento do mercado.




Vendas de minériode ferro e pelotas por destino
mil toneladas métricas

Américas 8.339 11,2 8.549 9,3 10.164 13,8
Brasil 6.536 8,8 7.346 8,0 8.789 11,9
Outros 1.803 2,4 1.203 1,3 1.375 1,9

Asia 52.310 70,4 65.574 715 48.585 66,0
China 42.930 57,8 52.898 57,7 36.879 50,1
Japéo 5.856 7,9 7.782 8,5 6.572 8,9
Outros 3.524 4,7 4.894 53 5.134 7,0

Europa 11.488 15,5 15.006 16,4 12.005 16,3
Alemanha 4,791 6,5 5.471 6,0 5.375 7,3
Franca 1.410 1,9 1.474 1,6 1.388 1,9
Outros 5.287 7,1 8.061 8,8 5.242 7,1

Oriente Médio 1.699 2,3 2.095 2,3 2.452 8.8

Resto do mundo 441 0,6 453 0,5 383 0,5

Total 74.277 100,0 91.677 100,0 73.590 100,0

Indicadores financeiros selecionados —Minerais ferrosos

US$ milhdes 1T16 4T15 1T15
Receita liquida 3.804 3.830 3.868
Custost (1.851) (2.497) (2.636)
Despesast (165) 120 (158)
Despesas pré-operacionaise de paradat (39) (61) (38)
Despesas com P&D (11) (27) (35)
Dividendosrecebidos - 44 26
EBITDA ajustado 1.738 1.409 1.027
Depreciacéo e amortizagéo (347) (388) (470)
EBIT ajustado 1.391 977 531
Margem EBIT ajustado (%) 36,6 2585 13,7

UExcluindo depreciagdo e amortizacdo

Indicadores financeiros selecionados — Finos de minério de ferro

1T16 4T15 1T15
EBITDA ajustado (US$ milhdes) 1.409 1.073 589
Volume vendido (Mt) 62,744 79,213 59,420
EBITDA ajustado (US$/t) 22,46 13,55 9,91

Indicadores financeiros selecionados — Pelotas (excluindo Samarco)

1T16 4T15 1T15
EBITDA ajustado (US$ milhdes) 296 336 397
Volume vendido (Mt) 11,130 10,837 11,255
EBITDA ajustado (US$/t) 26,59 31,00 35,27

Indicadores financeiros selecionados — Finos de minério de ferro e pelotas

1T16 4T15 1T15
EBITDA ajustado (US$ milhdes) 1.705 1.409 986
Volume vendido (Mt) 73,874 90,050 70,675
EBITDA ajustado (US$/t) 23,08 15,65 13,95
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Metails B&asicos

O EBITDA ajustado alcangou US$ 329 milhées no 1T16, aumentando US$ 218 milhdes em
relacdo ao 4T15, principalmente como resultado de menores despesas (US$ 148 milhdes) e
menores custos (US$ 57 milhdes).

RECEITAS E VOLUMES DE VENDA

A receita das vendas de niquel foi de US$ 650 milh6es no 1T16, diminuindo US$ 132
milhdes em comparacdo com 0 4T15, como resultado do impacto negativo de menores
wolumes de venda (US$ 89 milhGes) e menores precos realizados de niquel no 1716 (US$ 43
milhdes). Os wlumes de venda foram de 74kt no 1T16, 10kt abaixo do 4T15.

A receita das vendas de cobre foi de US$ 435 milhdes no 1T16, aumentando US$ 22
milhdes em relagdo ao 4T15, como resultado de maiores pre¢os realizados de cobre no 1T16
(US$ 46 milhdes), sendo parcialmente compensada pelo impacto negativo de menores
wolumes de vendas (US$ 24 milhdes). Os wlumes de vendas foram 101kt no 1T16, ficando
7kt abaixo do 4T15.

A receita das vendas de PGMs (metais do grupo da platina) foi de US$ 96 milhdes no 1T16,
em linha com 0 4T15. Os wlumes de vendas atingiram 153.000 oz no 1T16 contra 140.000
0z no 4T15. Os wlumes de vendas de PGMs aumentaram devido as maiores taxas de
producdo no smelter de Sudbury e maior producdo de material rico em PGMs no

processamento de matte.

A receita das vendas de ouro foi de US$ 130 milhdes no 1T16, aumentando 8 milhdes em
relacdo ao 4T15 como resultado de maiores precos realizados de ouro (US$ 8 milhdes). Os
wolumes de vendas foram de 115.000 oz no 1T16, ficando 1,000 oz acima do 4T15.

Receita operacional liquida por produto

US$ milhdes 1T16 4T15 1T15
Niquel 650 782 971
Cobre 435 413 464
PGMs 96 96 125
Ouro 130 122 113
Prata 9 8 8
Qutros 33 37 29

Total 1.353 1.458 1.710

PRECO REALIZADO DE NiQUEL

O preco realizado de niquel foi de US$ 8.787/t, ficando US$ 288/t acima da média do preco
de niquel na LME de US$ 8.499/t no 1T16.




Os produtos de niquel da Vale sdo divididos em duas categorias, niquel refinado (pelotas,
powders, catodos, FeNi, Utility Nickel™ e Tonimet™) e intermediarios (concentrados, matte,
NiO e NHC).

Os produtos de niquel refinado possuem maiores quantidades de niquel contido, obtendo
tipicamente um prémio sobre a média do preco de niquel na LME, enquanto os produtos
intermediarios de niquel apresentam menos pureza ja que sao apenas parcialmente
processados. Por essa diferenca, produtos intermediarios sdo vendidos com desconto. O
montante do desconto ira variar de acordo com a quantidade de processamento que ainda
se faz necesséria, com a forma do produto e com o nivel de impurezas. O mix de produtos

vendidos também é um importante fator na realizagéo de preco do niquel.

As vendas de niquel refinado representaram 90% do total de vendas de niquel no 1T16
contra 88% no 4T15, com vendas de intermediarios representando o restante.

O preco realizado de niquel diferiu da média do preco LME no 1T16 baseado nos seguintes
impactos:

e Prémio para produtos acabados de niquel refinado com média de US$ 631/t, com um
impacto agregado no preco realizado de US$ 571/t;

e Desconto para produtos intermediarios de niquel com média de US$ 2.880/t, com um
impacto agregado no preco realizado de -US$ 283/t.

Realizacdo de preco — niquel

Us$it, 1T16

571 283

8.787

8.499

Preco Médio de Niquel na LME Prémio de preco em produtos Desconto de preco em produtos Preco Médio Realizado de Niguel
refinados intermedidrios




PRECO REALIZADO DE COBRE

O preco realizado de cobre foi de US$ 4.323/t, ficando US$ 349/t abaixo da média do prego
de cobre na LME de US$ 4.672/t no 1T16. Os produtos de cobre da Vale sdo formas
intermediarias de cobre, predominantemente na forma de concentrado que é vendido com
desconto em relacdo ao preco LME. Estes produtos sédo vendidos a precos provisérios
durante o trimestre, sendo 0s precos finais determinados em um periodo futuro, geralmente

de um a quatro meses adiante®.

O preco realizado de cobre diferiu da média do preco LME no 1T16 baseado nos seguintes

impactos:

e Ajustes de precificacdo do periodo atual: marcacdo a mercado das faturas ainda em

aberto no trimestre baseada em precos de cobre na cunva de preco futuro® ao fim do
trimestre (US$ 171/t).

e Ajustes de preco de periodos anteriores: variagdo entre o preco utilizado nas faturas
finais (e na marcacdo a mercado das faturas de trimestres anteriores ainda em
aberto ao final do trimestre atual) e os precos provisorios usados nas vendas dos
trimestres anteriores (-US$ 29/t).

e TC/RCs, penalidades, prémios e descontos para produtos intermediarios (-US$
490/t).

Excluindo os efeitos de ajuste de preco de periodos anteriores e dos descontos para
produtos intermediarios de cobre, o preco realizado bruto de cobre foi de US$ 4.842/t no
1Ti16.

“Em 31 de marco de 2016 a Vale tinha 103.654 toneladasde cobre precificadas provisoriamente com base na curva de

preco futuro daLME de US$ 4.852, sujeito & precificacdo final nosproximos meses.

“ Inclui um pequeno montante de faturas finais que foram precificadas provisoriamente e finalizadasno proprio trimestre.




Realizacdo de preco — cobre

USS$it, 1T16
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Preco Meédiode  Ajustes de precodo  Preco Realizado  Ajustes de precode Preco Realizado de TC/RCs, Preco Realizado

Cobre na LME periodo atual Bruto de Cobre periodos anteriores Cobre Antes de  penalidades, prémios  Médio de Cobre
Descontos e descontos

O impacto positivo total do sistema de preco provisério (marcacéo a mercado de faturas em
aberto e diferencas entre precos provisorios e finais) nas receitas de vendas foi de US$ 14
milhGes como resultado liquido de: (a) ajuste de preco do periodo atual para marcacao a
mercado das faturas ainda em aberto no final do trimestre com base na curva de prego futuro
(US$ 171/t em 101kt™ de wolume de venda de cobre, resultando em US$ 17 milhdes); (b)
ajustes de preco de periodos anteriores com base na variagédo entre o preco usado na fatura
final (e na marcacdo a mercado de faturas de trimestres anteriores que ainda estdo em
aberto ao final do trimestre) e os precos provisorios usados em trimestres anteriores (-US$
29/t em 101kt de wlume de venda de cobre, resultando em -US$ 3 milhdes).

O preco realizado de cobre aumentou 13% no 1T16 na compara¢cdo com o 4T15, a despeito
da reducao de 4% nos precos de cobre na LME no mesmo periodo, principalmente devido ao
impacto positivo do sistema de pregos provisérios na receita das vendas, que foi de US$ 14
milhdes no 1T16 (US$ 171/t e -US$ 29/t em 101kt de wolume de vendas de cobre) contra um
impacto negativo de US$ 60 milhdes no 4T15 (-US$ 317/t e -US$ 239/t em 108kt de wolume
de venda de cobre).

' As vendas de cobre incluem 44.000 t nas operacbes de niquel do Atl&ntico Norte e 57.000 tnas operacbes de cobre do

Atlantico Sul.




Preco médio realizado

US$ portonelada 1T16 4T15 1T15
Niquel -LME 8.499 9.437 14.338
Cobre - LME 4.672 4.892 5.827
Niquel 8.787 9.310 14.279
Cobre 4.323 3.824 4.758
Platina (US$ poronca troy) 898 818 1.156
Ouro (US$ poronca troy) 1.132 1.064 1.163
Prata (US$ poronga troy) 14,14 10,00 13,75
Cobalto (US$ porlb) 8,61 8,55 9,12

DESEMPENHO DO VOLUME DE VENDA

Os wlumes de venda de niquel alcangaram um recorde para um primeiro trimestre de 74kt
no 1T16, ficando 10kt abaixo do 4T15 e 6kt acima do 1T15. O desempenho das vendas ficou
em linha com a boa performance operacional em Sudbury e ao recorde de produgédo em Vale
Nova Caledénia (VNC). Nao houve mudancas significativas de estoques em comparacéo

com o trimestre passado e com 0 ano anterior.

Os wlumes de venda de cobre alcangcaram um recorde para um primeiro trimestre de 101kt
no 1T16, ficando 7kt abaixo do 4T15 e 3kt acima do 1T15, principalmente devido ao ramp-up
de Salobo, o que foi parcialmente compensado pelas restrigdes de embarques em Voisey’s
Bay de janeiro a maio, devido as condi¢cdes severas do inverno e menores estoques ao final
do 4T15.

Os wlumes de venda de ouro alcangaram um recorde de 115.000 oz no 1T16, ficando 1.000

0z acima do 4T15 e 18.000 oz acima do 1T15, como resultado do ramp-up de Salobo.

Volume vendido

mil toneladas 1T16 4T15 1T15
Operacdesde Niquel & Subprodutos
Niquel 74 84 68
Cobre 44 43 39
Ouro ('000 02) 23 15 23
Prata ('000 oz) 459 582 452
PGMs (‘000 0z) 158 140 144
Cobalto (metric ton) 1.178 1.433 1.009
Operacdesde Cobre & Subprodutos
Cobre 57 65 59
Ouro ('000 0z) 92 99 74
Prata (‘000 0z) 165 178 158

CUSTOS E DESPESAS

Os custos alcancaram US$ 956 milhdes no 1T16 (ou US$ 1,346 bilh&o incluindo
depreciacao). Apds ajustar pelos efeitos de menores wlumes de venda (-US$ 104 milhdes) e
variacao cambial (-US$ 14 milh8es), os custos diminuiram em US$ 58 milhdes contra os do

4T15, principalmente devido aos menores custos de Salobo (US$ 15 milhdes), Vale
Newfoundland & Labrador (US$ 14 milhdes) e PTVI (US$ 7 milhges).




O SG&A e outras despesas, excluindo depreciacdo, alcancaram US$ 21 milhdes no 1T16,
ficando US$ 74 milhdes abaixo do 4T15, principalmente devido ao efeito ndo recorrente do
write-off de inventarios de materiais (US$ 31 milhdes) registrado no 4T15 e a reducédo de
despesas em Onga Puma (US$ 10 milhdes), Salobo (US$ 4 milhdes) e Sossego (US$ 2
milh&o) registradas no 1T16.

As despesas pré-operacionais e de parada, excluindo depreciagdo, alcangcaram US$ 32
milhdes, ficando US$ 57 milhdes abaixo do 4T15, e refletindo principalmente menores
despesas em VNC (US$ 65 milhes) como resultado da boa performance operacional. A
diminuicdo de despesas pré-operacionais em VNC permitiu uma reducdo do custo e
despesas pré-operacionais unitarios liquidos de créditos de subprodutos de US$ 17.380/t
registrados no 4T15 para US$ 12.711/t no 1T16.

Metais Basicos — custo caixa unitario das vendas, liquido dos créditos de
subprodutos?

4T15 1T15
NIQUEL
Operac6es do Atlantico Norte (niquel) 3.218 3.582 5.467
PTVI (niquel) 5.806 6.326 7.554
VNC? (niquel) 12.711 17.380  20.530
Onga Puma (niquel) 8.064 7.710 9.318
COBRE
Sossego (cobre) 2.692 2.840 2.770
Salobo (cobre) 923 1571 2.016

“Numeros do Atfantico Norte incluem custos de refino em Clydach e Acton, enquanto PTVI inclul apenas 0s custos de suas operacoes

‘Conforme VNC prossegue com seu ramp-up, o custo caixa unitdrio de venda inclui despesas pré-operacionais

O custo caixa unitario nas Operacdes do Atlantico Norte diminuiu no 1T16 devido aos
maiores precos realizados de cobre, impactos positivos de taxa de cambio e maiores receitas
de PGMs. O custo unitario em PTVI diminuiu devido a variacao favoravel de estoques e aos
menores custos de energia. O custo unitario de Onga Puma aumentou, principalmente,
devido aos menores wlumes de producdo e a despeito do impacto positivo da variagao
cambial. O custo unitério de Sossego diminuiu devido aos maiores créditos de receitas de
ouro somados aos impactos positivos da variagdo cambial. O custo unitario em Salobo foi
reduzido em razdo dos melhores teores de cobre e maiores créditos de subprodutos.

Desempenho por operacéo

Os detalhes dos componentes do EBITDA de Metais Basicos por operacéo estao detalhados

abaixo:




Desempenho do EBITDA de Metais Basicos — 1T16

AL Total
US$ milhdes Atla’:}g::tg PTVI VNC Sossego Salobo Outros® Metais
Béasicos
Receita Liquida 716 109 77 102 251 45 58 1.353
Custos (480) (92) (125) 69) (123) (45) (22) (956)
SG&A e outrasdespesas (5) 6) 1 2 3 7 (24) (21)
P&D © @ @) @) : : @) (15)
Pré-operacional e de parada (32) - - - - - - 32)
EBITDA 191 9 (48) 34 131 7 5 329
Vendasde Ni (kt) 40 16 9 - - 6 3 74
Vendasde Cu (ki) 44 - - 19 37 - - 101
Inclui os off-takes de PTVI e VNC, vendas intercompany, compras de niquel de terceiros e o centro corporativo alocado em metais
basicos

Metais Basicos — EBITDA por operacgéo

US$ milhdes 1T16 4T15 1T15
Operacfes do Atlantico Norte® 191 187 351
PTVI 9 28 70
VNC (48) (107) (109)
Onca Puma 7 (10) 26
Sossego 34 14 53
Salobo 131 75 100
Outros® 5 (76) 187
Total 329 111 678

Inclui operacdes no Canadda e Reino Unido

“nclui off- s de PTVI e VUNC, vendas Intercompany e compra de niquel de terceiros e o centro corporativo alocado em metais hésicos

Metais basicos — EBITDA por tonelada por operacao

US$ milhdes 1T16 4T15 1T15
Operagdes do Atlantico Nortel 2,274 2,179 4,438
PTVI 541 1,231 3,708
VNC (5,393) (10,692) (15,677)
Onca Puma 1,220 (1,405) 4,008
Sossego 1,767 614 2,017
Salobo 3,488 1,790 3,101
“Inclui operacdes no Canadd e no Reino Unido

EBITDA

Os detalhes do EBITDA ajustado de Metais Basicos por operacéo sao 0s seguintes:

(a) O EBITDA das operacdes do Atlantico Norte foi de US$ 191 milhdes, aumentando
US$ 4 milhdes contra 0 4T15 principalmente como resultado de maiores volumes de
venda de subprodutos (US$ 15 milhdes) e dos impactos favoraweis de variagéo

cambial (US$ 11 milhdes), sendo ainda parcialmente compensado por maiores

custos e despesas (US$ 13 milhdes) e menores precos (US$ 9 milhdes).




(b) O EBITDA de PTVIfoi de US$ 9 milhdes, diminuindo US$ 19 milhées em relacdo ao
4T15, principalmente como resultado de menores precos (US$ 17 milhdes) e
menores wlumes de venda (US$ 8 milhdes), além de parcialmente compensado por

menores custos e despesas (US$ 6 milhdes).

(c) O EBITDA de VNC foi -US$ 48 milhdes, aumentando US$ 59 milhGes em
comparagdo com o 4T15, principalmente como resultado de menores custos e
despesas (US$ 51 milhdes).

(d) O EBITDA de Ong¢a Puma foi de US$ 7 milhdes, aumentando US$ 17 milhdes sobre
0 4T15, principalmente como resultado de menores despesas (US$ 26 milhdes),
sendo parcialmente compensado por menores precos (US$ 6 milhdes) e menores
wolumes (US$ 2 milhdes).

(e) O EBITDA de Sossego foi de US$ 34 milhdes, aumentando US$ 20 milhdes contra o
4T15, principalmente como resultado de maiores precos (US$ 15 milhdes).

() O EBITDA de Salobo foi de US$ 131 milhdes, aumentado US$ 56 milhdes contra o
4T15, principalmente como resultado de maiores precos (US$ 26 milhdes), menores
despesas (US$ 20 milhdes) e menores custos (US$ 15 milhdes), sendo parcialmente

compensado por menores wlumes de venda (US$ 7 milhdes).

Perspectivade mercado — metais basicos

NIQUEL

O preco de niquel na LME continuou a cair no primeiro trimestre de 2016 devido a niveis
persistentemente altos de estoques. Os precos da LME alcancaram uma média de US$
8.499/t no trimestre, representando uma diminui¢éo de 10% contra 0 4T15 e uma diminui¢ao
de 41% contra o0 1T15. O total de estoques de niquel nas principais bolsas aumentou de
493kt ao fim do 4T15 para 505kt no fim do 1T16, conforme estoques na SHFE aumentaram
em mais de 25kt.

Os embarques de minério das Filipinas para a China diminuiram quase 0,8Mt (21%) no
primeiro trimestre de 2016 contra 0o mesmo periodo em 2015, com reducdo correspondente
na producdo de NPl de 19%. As importacfes liquidas de niquel acabado na China
permaneceram altas, com quase 55kt de importacdes liquidas no 1T16 contra 48,7kt no
mesmo periodo em 2015. As importagdes liquidas de ferro-niquel na China aumentaram em
10% no 1T16 comparadas ao 1T15.

Mais da metade das operacdes de niquel tém gerado fluxo de caixa negativo desde meados
de 2015 devido ao preco de niquel em niveis persistentemente baixos. Espera-se que a

oferta global diminua em 2016 conforme a producé&o de NPI continue a cair e mais produgao




fora da China diminua devido a continuas perdas financeiras. Enquanto se espera que a
demanda, particularmente na China, permaneca relativamente estavel, cortes de produgéo
com base em precos devem impactar positivamente o pre¢co do niquel conforme o mercado

se move em direcdo a um déficit ao longo do ano.
COBRE

O preco de cobre na LME também diminuiu no 1T16, com uma média de US$ 4.672/t. Os
precos diminuiram 4% contra 0 4T15 e 20% contra o 1T15. Estoques foram reduzidos
significativamente na LME (188kt), enquanto na bolsa de Shanghai houve aumento de 125 kt
ao comparar o final do 1T16 com o final do 4T15 conforme os traders se utilizaram da
arbitragem de preco. Os estoques na Comex permaneceram estawveis, ganhando 3% no
mesmo periodo. A variagdo liquida nos estoques nas trés bolsas correspondeu a uma
diminuicdo de 17kt.

A importagao de concentrado de cobre na China permaneceu intensa em 2016, com 33% de
aumento no 1T16 contra o 1T15. As importacGes de cobre refinado também subiram,

aumentando 36% em decorréncia da arbitragem de preco favoravel a importacgao.

Espera-se que o mercado permaneca sobreofertado em 2016, com nenhum corte de
producéo significativo anunciado no trimestre, producado estavel na América do Sul e novos
projetos de cobre em ramp-up.

CPV Metais Basicos—4T15x 1T16

Principais v ariacdes

SR Variagao Variacgao total

Ih
uSsmihces volume - ambial 4T15 x 1T16
Pessoal
Servigcoscontratados
& materiais 220 (11) 3) ) (16) 204
Energia (Eletricidade,
combustivel & gas) e (15) @ ®) (20) fer
Aquisicao de ) )
produtos 91 (41) (41) 50
Manutencao 263 (26) 4) 4) (34) 229
Frete Maritimo 23 (13) - ) (14) 9
Outros 152 (16) ) ) (20) 132
Custos totais antes
de depreciagao e 1.131 (104) 14) (58) (175) 956
amortizacao
Depreciacao 420 8) (11) (11) (30) 390

Total 1.551 (112) (25) (69) (205) 1.346




Indicadores financeiros selecionados - Metais Basicos

US$ milhdes 1T16 4T15 1T15
Receita liquida 1.353 1.458 1.710
Custost (956) (1.131) (1.0712)
Despesast (21) (95) 173
Despesas pré-operacionaise de paradat (32) (89) (106)
Despesas com P&D (15) (32) (28)
EBITDA ajustado 329 111 678
Depreciacdo e amortizagéo (407) (484) (470)
EBIT ajustado (78) (373) 208

Margem EBIT ajustado (%) (5,8) (25,6) 12,2

UExcluindo depreciagdo e amortiza¢do




Carvao

O EBITDA ajustado para o segmento de carvao foi negativo em US$ 93 milhdes no 1T16,
comparado ao resultado negativo de US$ 149 milhdes no 4T15. O EBITDA aumentou em
US$ 56 milhdes principalmente em razdo de menores custos® na Austrélia (US$ 108
milhdes) e em Mocambique (US$ 45 milhdes), que foram parcialmente compensados por
maiores wlumes de vendas de cando térmico estocado em trimestres anteriores com maior
custo histérico (-US$ 59 milhdes®). Apesar do impacto negativo no EBITDA, as vendas de

estoque de carvao térmico geraram fluxo de caixa positivo.

A receita liquida de carvdo metallrgico aumentou para US$ 104 milhdes no 1T16 comparada
aos US$ 98 milhdes no 4T15. O aumento de US$ 6 milhdes deveu-se a maiores pregos (US$
1 milh&o) e maiores wlumes de vendas (US$ 5 milhdes). A receita liquida do canéo térmico
aumentou de US$ 100 milhées no 4T15 para US$ 50 milhGes no 1T16 como resultado de
maiores wlumes de vendas (US$ 47 milhdes), sendo parcialmente compensada por
menores precos (US$ 7 milhdes).

O wlume de vendas de carvdo metallrgico alcangou 1,367 Mt no 1T16, aumentando 38 kt
em relacdo ao 4T15, principalmente devido a um recorde de producdo em Carborough
Downs depois da movimentacdo de longwall no 4T15. O wlume de vendas de canao
térmico alcangou 1,299 Mt no 1T16, ficando 1,073 Mt maior do que no 4T15 como resultado
de maiores vendas de cando térmico estocado em trimestres anteriores com o ramp-up do
Corredor Logistico de Nacala.

O custo de cando totalizou US$ 293 milhdes (ou US$ 325 milhdes incluindo depreciagdo) no
1T16, aumentando US$ 33 milhdes em comparacdo com os US$ 260 milhdes registrados no
4T15. Depois de se ajustar pelo efeito de maiores wlumes (US$ 186 milhdes), os custos
cairam em US$ 153 milhdes, principalmente devido: (a) a diluigdo maior de custos fixos com
0 aumento da producdo, depois da movimentacédo do longwall em Carborough Downs no
4T15, (US$ 52 milhdes); (b) ao efeito negativo ndo recorrente da baixa de despesas com o
desenwlvimento da mina em Carborough Downs registrado no 4T15 (US$ 42 milhdes); (c)

ao ramp-up do Corredor Logistico de Nacala (US$ 38 milhdes).

As despesas de cando, excluindo depreciacdo, melhoraram em US$ 71 milhdes em relagéo
aos US$ 25 milhGes no 4T15, passando a um valor positivo de US$ 46 milhdes no 1T16. A
melhora deweu-se, principalmente, a reversdo da baixa de estoques de carvao térmico,
previamente registrada como “outras despesas” com esta venda no 1T16 (US$ 59 milhdes) e
a queda na despesa pré-operacional (US$ 11 milhdes), ndo tendo havido nenhuma despesa
pré-operacional registrada para o projeto Corredor Logistico de Nacala no 1T16.

v Depois de ajustar por volume e taxa de cambio (AUS/USD).

*Inclui o efeito do ajuste da reversdo do estoque de carvdo térmico registrado em Outras Despesas.




Performance trimestral por operacéao

Os destaques por operacao sdo 0s seguintes:
Australia

e O EBITDA ajustado para as opera¢des na Australia® foi de US$ 19 milhdes no 1T16
contra o resultado negativo de US$ 33 milhSes no 4T15. O aumento de US$ 52
milhdes em relacdo ao 4T15 ocorreu, principalmente, em raz&o de menores custos®

e maiores wlumes de vendas.

e Os custos, liquidos de depreciacdo, para Carborough Downs totalizaram US$ 33
milhdes no 1T16, diminuindo em US$ 51 milhdes em relacdo ao 4T15. Depois de
ajustar os efeitos de maiores wlumes e das variagcdes da taxa de cambio (-US$ 58
milhdes), os custos reduziram-se em US$ 108 milhdes, principalmente como
resultado da maior diluicdo de custos fixos com o aumento da produgéo no 1T16,
depois da movimentacéao do longwall no 4T15 (US$ 52 milhdes) e do efeito negativo
nado recorrente da baixa de despesas de desenwolvimento de mina registrado no
4T15 (US$ 42 milhdes).

Mogambique

e O EBITDA ajustado das operagbes em Mocambique foi negativo em US$ 112
milhdes no 1T16 se comparado ao negativo de US$ 144 milhdes no 4T15. O
aumento de US$ 32 milhdes em relagdo ao 4T15 foi principalmente resultado da

diminuic&o dos custos depois de se ajustar para o efeito de maiores wlumes.

e Os custos de Mocambique liquidos de depreciacéo alcancaram US$ 260 milhdes no
1T16, aumentando US$ 84 milhdes na comparagcdo com o 4T15. Depois de se
ajustarem para o efeito de maiores wlumes (-US$ 129 milhGes), os custos
diminuiram em US$ 45 milhdes principalmente devido ao ramp-up do Corredor

Logistico de Nacala.

Perspectivade mercado - carvao metalurgico

Os precos de low volatility premium hard coking coal FOB Australia aumentaram pela
primeira vez desde janeiro de 2014, subindo 3,7% passando de US$ 81/t no 4T15 para US$
84/t no 1T16. Os precos de PCltambém aumentaram em 5,8% de US$ 69/t para US$ 73/t.

O aumento recente nos precos de carvao de coque foi principalmente apoiado por uma
melhora no sentimento e restricbes de oferta no curto prazo. A restricdo na oferta foi em

3 .
Inclui as operagdes de Carborough Downs; Broadleae Eagle Downs, atualmente em care & maintenance.

" Ap6s ajustar os efeitosde maiores volumes de venda e davariagio cambial.




raz&o de paradas para manutencdo e piores condi¢des climaticas em Queensland. Com a
gueda nas exportagdes dos Estados Unidos. A melhor demanda de mercados asiaticos,
especialmente da india, que mais do que compensou a contracdo nas importagdes chinesas.

O aumento no preco do PCI foi em razdo da demanda mais forte da China a medida que
siderlrgicas priorizaram matérias-primas de menor custo para preservar margens.

Apesar da melhora recente nos precos, produtores continuam a ser desafiados por pequenas
margens. Um grande nimero de anuncios de reestruturacdo de empresas tem ocorrido
globalmente. Nos Estados Unidos, aproximadamente 17,4 Mt de producéo foi cortado desde
2014, representando 42% das suas exportacdes de carvao de coque do pais em 2015.

Nos pregos atuais, mesmo as minas de menor custo ndo sao lucrativas e mais cortes de

producdo sao necessarios para reequilibrar o mercado.

Receita operacional liquida por produto

US$ milhdes 1T16 4T15 1T15
Carvao metalargico 104 98 129
Carvéo térmico 50 10 16
Total 154 108 145

Preco médio realizado

US$ portonelada 1T16 4T15 1T15
Carvao metalargico 75,93 73,75 98,17
Carvéo térmico 38,57 44,19 62,26

Volume vendido

mil toneladas 1T16 4T15 1T15
Carvdo metalulrgico 1.367 1.329 1.314
Carvao térmico 1.299 226 257
Total 2.666 N5 55 1.571

Indicadores financeiros selecionados - Carvao

US$ milhdes 1T16 4T15 1T15
Receita liquida 154 108 145
Custost (293) (260) (186)
Despesast 49 9) (70)
Despesas pré-operacionaise de paradat 1) (12) 12)
Despesas com P&D 2) 4) (5)
Dividendosrecebidos - 28 -
EBITDA ajustado 93) (149) (128)
Depreciacao e amortizacéo (23) 41) (23)
EBIT ajustado (116) (218) (151)

Margem EBIT ajustado (%) (75) (202) (104)

UExcluindo depreciagdo e amortiza¢do




Fertilizantes

O EBITDA ajustado do negécio de Fertilizantes diminuiu de US$ 117 milhdes no 4T15 para
US$ 70 milhGes no 1T16. A reducdo dos US$ 47 milhdes em relacéo ao 4T15 deveu-se,
principalmente, aos menores precos (US$ 48 milhGes) e menores volumes (US$ 18 milhdes),

sendo parcialmente compensados por menores despesas (US$ 25 milhdes).

A receita liquida de vendas de potassio alcangou US$ 23 milhdes no 1T16, diminuindo em
US$ 7 milhdes no 1T16 em relagdo ao 4T15. Os wlumes de venda cairam de 114 kt no 4T15
para 104 kt no 1T16, devido a sazonalidade tipica do mercado no ano. Os precgos realizados
diminuiram de US$ 264/t no 4T15 para US$ 223/t no 1T16, junto com a reducao dos precos
internacionais de potassio. A média trimestral dos precos internacionais do potassio
granulado CFR Brasil declinou 19%, reduzindo de US$ 289/t no 4T15 para US$ 235/t no
1T16.

A receita liquida das vendas de produtos fosfatados totalizou US$ 290 milhdes no 1T16,
ficando US$ 81 milhdes abaixo da registrada no 4T15 como resultado de menores volumes
de venda (US$ 42 milhdes) e menores precos (US$ 39 milhdes). Os wlumes de venda
reduziram-se devido a sazonalidade tipica do mercado no ano e os precos diminuiram
acompanhando a redu¢do dos prec¢os internacionais dos produtos fosfatados. As médias
trimestrais dos precos internacionais de MAP®* e TSP¥ declinaram 15% e 14%,

respectivamente, no 1T16 em comparacdo ao 4T15.

A receita liquida das vendas de nitrogenados totalizou US$ 58 milhées no 1T16 em relacao
aos US$ 66 milhdes no 4T15, como resultado de menores precos (US$ 5 milhdes) e

menores wlumes de vendas (US$ 2 milhdes).

Os custos de fertilizantes, liquidos de depreciacao, totalizaram US$294 milhdes no 1T16 (ou
US$ 360 milhdes com depreciacao), diminuindo US$ 25 milhes em comparagao com o
4T15. Apds a exclusdo dos efeitos de menores wlumes (-US$ 30 milhdes) e variagdo

cambial (-US$ 3 milhdes), os custos permaneceram praticamente em linha com o 4T15.

O SG&A e outras despesas, liquidos de depreciacao, totalizaram US$ 11 milhdes no 1T16,
diminuindo US$ 3 milhdes em relacao ao 4T15. Despesas com P&D totalizaram US$ 5
milhdes no 1T16, representando uma reducdo de US$ 17 milhdes em relagcdo ao 4T15,
devido, principalmente, a interrupcao do projeto Kronau. Despesas pré-operacionais e de
parada totalizaram US$ 4 milhées no 1T16, significando uma diminuicao de US$ 5 milhdes
em relacdo ao 4T15.

® MAP CFR Brasil reduziu de US$ 419/t no 4T15 para US$ 356/tno 1T16.
" TSP CFR Brasil reduziu de USS 366/tno 4T15 para US$ 313/t no 1T16.




Perspectivade mercado - fertilizantes

No 1T16, a maior wolatilidade nos precos das commodities agricolas e o continuo
enfraquecimento da moeda dos principais consumidores de fertilizantes contribuiram para
limitar o aumento dos precos dos produtos de fertilizantes.

O mercado global de fosfatados foi fraco no 1T16 devido as fracas demandas provenientes:
(a) da India, cujos agricultores decidiram esperar pelo antncio oficial de novos subsidios
para produtos de fertilizantes; (b) do Brasil, dado que as fracas condigdes macroecondmicas

limitaram as compras; (c) a sobreoferta da China que persiste.

O mercado de potassio continuou a enfrentar condicdes de mercado desfavoraveis. Mais
cortes de producéo e exportacdo foram anunciados por grandes produtores numa tentativa
de reequilibrar o balanco de oferta e demanda.

O mercado de nitrogenados permaneceu fraco, com sobreoferta de aménia mantendo os
precos comprimidos em patamares baixos.

No curto prazo, as perspectivas permanecem positivas principalmente devido a precos mais
favordveis na safra e a custos estaveis de insumos. No Brasil, os precos spot de fertilizantes
comecaram a mostrar sinais de estabiliza¢cdo, e a demanda deve aumentar a partir do final
do 2T16.

CPV FERTILIZANTES -4T15x 1T16

Principais variacdes

e Variacéo Variacgéo total
=l volume = mbial 4T15 x 1T16
Pessoal 50 ) 1) @) 3) 47
Servigcoscontratados
A TEETETS 183 (16) @) 2 (15) 168
Energia (Eletricidade,
diesel & gas) 37 @ ) 2 ) 36
Manutencao 18 ) - 1) 3) 15
Outros operacionais 31 9) - 6 3) 28
Custos totais antes
de depreciagao e 319 (30) 3) 8 (25) 294
amortizagao
Depreciacao 67 @) @) 1 1) 66
Total 386 (31) 4) 9 (26) 360

Receita operacional liquida por produto

US$ milhdes 1T16 4T15 1T15
Potéssio 23 30 30
Fosfatados 290 371 357
Nitrogenados 58 66 79
QOutros 13 14 12

Total 384 481 478




Preco médio realizado

US$ portonelada 1T16 4T15 1T15
Potassio 223,36 264,47 329,87
Fosfatados
MAP 391,88 486,00 509,76
TSP 305,48 375,17 391,70
SSP 170,82 205,13 191,31
DCP 465,54 458,46 509,15
Rocha fosfatica 83,06 81,73 90,20
Nitrogenados 400,02 426,08 519,02

Volume vendido

mil toneladas 1T1i6 4T15 1715
Potassio 104 114 91
Fosfatados
MAP 259 266 259
TSP 92 113 84
SSP 262 317 267
DCP 109 119 124
Rocha fosfatica 690 811 732
Outros Fosfatados 46 68 83
Nitrogenados 146 154 152

Indicadores financeiros selecionados - Fertilizantes
US$ milhdes 1716 4T15 1T15

Receita liquida 384 481 478
Custost (294) (319) (337)
Despesast (11) (14) (20)
Despesas pré-operacionaise de parada?! 4) 9) 14)
Despesas com P&D (5) (22) 17)
EBITDA ajustado 70 117 90
Depreciacao e amortizacéo 67) 67) 67)
EBIT ajustado 3 50 23

Margem EBIT ajustado (%) 0,8 10,4 4,8

VExcluindo depreciacao e amortizacao




INDICADORES FINANCEIROS
SELECIONADOS DAS PRINCIPAIS
EMPRESAS NAO CONSOLIDADAS

Indicadores financeiros selecionados das principais empresas ndo consolidadas estdo
disponiveis nas demonstracdes contabeis trimestrais da Vale, no website da Companhia,
www.vale.com/ Investidores/Informacgdes para o mercado/Demonstra¢cfes Contabeis.

TELECONFERENCIA / WEBCAST

No dia 28 de abril, quinta-feira, seréo realizadas duas conferéncias telefénicas e webcasts. A
primeira, em portugués, ocorrera as 10 horas, horario do Rio de Janeiro. A segunda, em
inglés, as 12 horas do Rio de Janeiro, as 11 horas em Nova lorque, as 16 horas em Londres

e as 23 horas em Hong Kong.

Acesso as conferéncias telefénicas/webcasts:

Conferéncia em portugués:

Participantes que ligam do Brasil: (55 11) 3193-1001/ (55 11) 2820-4001
Participantes que ligam dos EUA: (1 888) 700-0802

Participantes que ligam de outros paises: (1 786) 924-6977

Cddigo de acesso: VALE

Conferéncia em inglés:

Participantes que ligam do Brasil: (55 11) 3193-1001/ (55 11) 2820-4001
Participantes que ligam dos EUA: (1 866) 262-4553

Participantes que ligam de outros paises: (1 412) 317-6029

Cdbdigo de acesso: VALE

A instrugdo para participacdo nesses eventos esta disponivel no website da Vale,
www.vale.com/investidores. Uma gravacao da teleconferéncia/ webcast estara disponivel no
website da Vale durante o periodo de 90 dias posteriores ao dia 28 de abril de 2016.

Esse comunicado pode incluir declaracdes que apresentem expectativas da Vale sobre eventos ou resultados futuros. Todas as declaragdes
quando baseadas em expectativas futuras, e ndo em fatos historicos, envolvem varios riscos e incertezas. A Vale ndo pode garantir que fais
declaracies venham a ser corretas. Tais riscos e incertezas incluem fatores relacionados a: (a) paises onde temos operacBes, principalmente
Brasil e Canad4, (b) economia global, (c) mercado de capitais, (d) negdcio de minérios e metais e sua dependéncia & producdo industrial global,
que é cicica por natureza, e (¢) elevado grau de competicdo global nos mercados onde a Vale opera. Para obter informacies adicionais sobre
fatores que possam originar resultados diferentes daqueles estimados pela Vale, favor consultar os relatérios arquivados na Comissdo de Valores
Mobilidrios - CVM, na Autorité des Marchés Financiers (AMF), na U.S. Securities and Exchange Commission - SEC e no The Stock Exchange of

Hong Kong Limited, e em particular os fatores discutidos nas secbes ‘Estimativas e projegdes’ e ‘Fatores de risco” no Relatério Anual - Form 20F

da Vale.



http://www.vale.com/PT/investors/Quarterly-results-reports/Paginas/default.aspx
http://www.vale.com/

ANEXO 1 - INFORMACOES CONTABEIS

SIMPLIFICADAS

Demonstracéao de resultado

US$ milhdes 1T16 4T15 1T15
Receita operacional bruta 5.799 5.986 6.358
Receita operacional liquida 5.719 5.899 6.240
Custo dos produtosvendidos (4.249) (5.119) (5.168)
Lucro bruto 1.470 780 1.072
Margem bruta (%) 25,7 13,2 17,2
Despesas com vendas, geraise administrativas (119) (167) (195)
Despesas com pesquisa e desenvolvimento (60) (119) (119)
Despesas pré-operacionaise de parada (102) (238) (264)
Outras despesas operacionais (35) 64 46
Ganho (perda) na venda de ativos - (29) 193
Impairment - (8.926) -
Lucro operacional 1.154 (8.635) 733
Receitasfinanceiras 60 80 68
Despesas financeiras (630) (326) (219)
Ganho (perda) com derivativos 440 426 (1.340)
VariagGesmonetariase cambiais 1.555 173 (3.019)
Equivaléncia patrimonial 156 (37) (271)
Resultado de gliena(;éo de participagcdoem joint ) 18
ventures e coligadas

Impairment nosinvestimentos - (446) -
Resultado antes de impostos 2.735 (8.765) (4.030)
IR e contribui¢&o social correntes (345) (152) (70)
IR e contribuig&o social diferido (610) 74 930
Lucro liquido das operacdes continuadas 1.780 (8.843) (3.170)
Perda atribuidaa participagdesnao controladoras 4) 274 52
Iég%r:ng?glr:;grllaq)wdo (atribuidos aos acionistas 1.776 (8.569) (3.118)
Ia:(;rgn(tprglrggz)[:;_rgg%(; (atribuidosaosacionistas 0.34 (1,66) (0,61)
Igélgg)opl);drgrgaa_ogsllg;do (atribuidosaosacionistasda 0.34 (1,66) (0,61)
Resultado de participacdes societarias

US$ milhdes 1T16 % 4T15 % 1T15 %
Mineraisferrosos 39 25,0 44 (118,9) (142) 52,4
Carvao (10) 6,4) 8 8,1) - -
Fertilizantes 1 0,6 2 (5,4) 2 0,7)
Metaisbéasicos ) 1,3) 99) 267,6 (5) 1,8
Siderurgia 111 71,2 (21) 56,8 (125) 46,1
Outros 17 10,9 34 91,9) @) 0,4
Total 156 100,0 (37) 100,00 (271) 100,00




Balanc¢o patrimonial

US$ milhdes 31/03/2016 31/12/2015 31/03/2015
Ativo

Ativo circulante 17.225 15.473 17.703
Caixa e equivalentesde caixa 3.782 3.591 3.684
Investimentosfinanceiros 27 28 1
Instrumentosfinanceirosderivativos 141 121 189
Contasa receber 28556 1.476 2.291
Partesrelacionadas 100 70 522
Estoques 3.801 BE528 4.064
Tributosantecipadossobre o lucro 625 900 1.284
Tributosa recuperar 1.523 1.404 1.548
Outros 582 311 740
Ativosnao circulantesmantidos paravenda e operagado descontinuada 4.091 4.044 3.380
Ativ o ndo circulante 10.707 10.653 7.301
Partes relacionadas - 1 23
Empréstimose convéniosa receber 194 188 217
Depdsitosjudiciais 984 882 1.102
Tributosa recuperar sobre o lucro 517 471 455
Tributosdiferidossobre o lucro 7.675 7.904 4.374
Tributosa recuperar 544 501 434
Instrumentosfinanceirosderivativos 170 93 34
Outros 623 613 662
Ativosfixos 67.340 62.366 79.546
Ativ os Total 95.272 88.492 104.550
Passivo

Passivoscirculante 11.399 10.545 10.026
Contasa pagara fornecedorese empreiteiros 3.147 3.365 3.429
Saléariose encargossociais 413 375 526
Instrumentosfinanceirosderivativos 1.629 2.076 904
Empréstimose financiamentos 3.255 2.506 3.195
Partes relacionadas 732 475 267
Tributossobre o lucro - Programa de refinanciamento 389 345 388
Tributosa recolhere royalties 223 250 471
Tributossobre o lucro a recolher 167 241 (171)
Obrigagdescom beneficiosde aposentadoria 71 68 68
Obrigagdespara desmobilizacéo de ativos 88 89 124
Outros 1.191 648 (339)

Passivos relacionadosa ativosnao circulantesmantidos

para venda e operacao descontinuada 94 107 144
Passivosnao circulante 45.101 42.243 46.207
Instrumentosfinanceirosderivativos 1.225 1.429 2.496
Empréstimose financiamentos 28.215 26.347 25.292
Partes relacionadas 123 213 90
Obrigagcdescom beneficiosde aposentadoria 1.957 1.750 2.121
Provisdes para processos judiciais 851 822 1.087
Tributossobre o lucro - Programa de refinanciamento 4.502 4.085 4.876
Tributosdiferidossobre o lucro 1.817 1.670 3.099
Obrigagdespara desmobilizacéo de ativos 2.622 2.385 2.888
Debénturesparticipativas 502 342 1.165
Participacao resgatavel de acionistasnao controladores - - 196
Transagdo de goldstream 1.715 1.749 1.841
Outros 1.572 1.451 1.056
Total do passivo 56.500 52.788 56.233
Patriménio liquido 38.772 35.704 48.317

Total do passivo e patrimoénio liquido 95.272 88.492 104.550




Fluxo de caixa

US$ milhdes

Fluxo de caixa das atividades operacionais:
Lucro liquido (prejuizo) antesdostributossobre o lucro
Ajustes parareconciliar

Depreciacao, exaustao e amortizacéo

Resultado de participagédo societaria

Outros itensprovinientesdosativosnao circulantes
ltemsdos resultadosfinanceiros

Variagéo dos ativ 0s e passivos:

Contasa receber

Estoques

Contasa pagarafornecedorese empreiteiros
Salariose encargossociais

Tributosativose passivos, liquidos

Transagdo de goldstream

Outros

Caixa liquido prov eniente das operagoes

Juros de empréstimose financiamentos
Derivativosrecebidos(pagos), liquido
Remuneragao paga asdebenturesparticipativas
Tributossobre o lucro

Tributossobre o lucro - REFIS

Caixaliquido prov eniente das atividades operacionais
Fluxos de caixa das atividades de inv estimento:
AdicBesem investimentos

Aquisicdo de subsidiaria

Adicdesao imobilizado e intangivel

Recursos provenientesda alienacéo de bensdo imobilizado e de
investimentos

Dividendose jurossobre capital préprio recebidosde joint venturese
coligadas

Recebimentosda transacéo de goldstream

Outros resgatados(aplicados)

Caixa liquido utilizado nas atividades de inv estimento

Fluxos de caixa prov enientes das atividades de financiamento:
Empréstimose financiamentos:

Adicoes

Pagamentos

Pagamentos aos acionistas:

Dividendose jurossobre o capital proprio pagosaosacionistas
Dividendose jurossobre o capital proprio pagosaosacionistasnéo
controladores

Outras transagdescom néo controladores

Caixa liquido prov enientes das (utilizado nas) atividades de
financiamento
Aumento (redugdo) no caixa e equivalentesde caixa

Caixa e equivalentesno inicio do periodo
Efeito de variacbesda taxa de cAmbio no caixa e equivalentes
Caixa e equiv alentes de caixa no final do periodo

Transac¢6es que ndo envolveram caixa:
Adicdesao imobilizado com capitalizacbesde juros

1T16
2.735

850
(156)
9
(1.425)

(1.016)
(62)
(383)

(47)

191
696
(460)
(510)

(146)
(88)
(508)

(90)
5
(1.366)

12

1

48
(1.390)

3.200
(1.158)

)
ar
2.021

123
3.591
68
3.782

177

4T15
(8.765)

984
37
9.376
(353)

985
(73)
491
(79)
91

(505)
2.189
(305)
(275)
(26)
(162)
(86)
1.335

(12

(2.190)
423

87
(36)
(1.728)

1.045
(1.012)

(500)
3)

(470)
(863)
4.397
57
3.591

193

1T15
(4.030)

1.035
271

(426)
4510

817
189
(387)
(567)
173
532
(68)
2.049
@71)
(658)
(39)
(244)
(106)
531

(20)
(90)
(2.200)

107

27

368
114
(1.684)

1.342
(301)

@)

1.038
(115)

3.974
(175)

3.684

196




ANEXO 2 - VENDAS, PRECOS E MARGENS

Volume vendido - Minérios e metais

mil toneladas métricas 1T16 4T15 1715
Minério de ferro -finos 62.744 79.213 59.420
ROM 520 1.627 2.915
Pelotas 11.130 10.837 11.255
Manganés 5ills 568 363
Ferroligas 25 12 30
Carvao térmico 1.299 226 257
Carvao metalurgico 1.367 1.329 1.314
Niquel 74 84 68
Cobre 101 108 98
Ouro (‘000 0z) 115 114 97
Prata ('000 0z) 623 761 610
PGMs (‘000 0z) 1153 140 144
Cobalto (tonelada métrica) 1.178 1.433 1.009
Potassio 104 114 91
Fosfatados
MAP 259 266 259
TSP 92 113 84
SSE 262 317 267
DCP 109 119 124
Rocha fosfatica 690 811 732
Outros Fosfatados 46 68 83
Nitrogenados 146 154 152
Precos médios
US$/tonelada métrica 1T16 4T15 1T15
Preco de referéncia de finosde minério deferro CFR (dmt) 54,67 45,10 58,20
Preco realizadode finosde minério de ferro CFR/FOB 46,50 37,18 45,71
ROM 8,02 7,99 10,98
Pelotas CFR/FOB 67,61 71,98 85,78
Manganés 60,56 7,04 112,95
Ferroligas 648,96 750,00 966,67
Carvao térmico 38,57 44,19 62,26
Carvao metalulrgico 75,93 73,75 98,17
Niquel 8.787,00 9.309,52 14.279,41
Cobre 4.323,00 3.823,90 4.757,67
Platina (US$ porongca troy) 898,41 817,60 1.155,59
Ouro (US$ poronga troy) 1.131,60 1.064,48 1.163,08
Prata (US$ poronca troy) 14,14 10,00 13,75
Cobalto (US$ porIb) 8,61 8,55 9,12
Potassio 223,36 264,47 329,87
Fosfatados
MAP 391,88 486,00 509,76
TSP 305,48 375,17 391,70
SSP 170,82 205,13 191,31
DCP 465,54 458,46 509,15
Rocha fosfatica 83,06 81,73 90,20
Margens operacionais por segmento (margem EBIT ajustada)
% 1T16 4T15 1T15
Mineraisferrosos 36,6 25,5 13,7
Carvao (75,3) (201,9) (104,1)
Metaisbasicos (5,8) (25,6) 12,2
Fertilizantes 0,8 10,4 4,8

Total* 20,2 5,4 8,7

Uexcluindo efeitos ndo recorrentes




Anexo 3 — reconcillilacao de
informacdes "NAO-GAAP" e
informacdes correspondentes em
LFRS

(a) EBIT ajustadot

US$ milhdes 1T16 4T15 1T15
Receita operacional liquida 5.719 5.899 6.240
CPV (4.249) (5.119) (5.168)
Despesas com vendas, geraise administrativas (119) (167) (195)
Pesguisa e desenvolvimento (60) (119) (119)
Despesas pré-operacionaise de parada (102) (238) (264)
Outras despesas operacionais (35) 64 46
EBIT ajustado 1.154 320 540

1 Excluindo efeitosnao recorrentes.

(b) EBITDA ajustado

O termo EBITDA se refere a um indicador definido como lucro (prejuizo) antesde juros, impostos, depreciagdoe
amortizacdo. A Vale utiliza o termo EBIT DA ajustado para refletir que este indicador excluiganhose/ou perdasna
venda de ativos, despesasnéo recorrentese inclui osdividendosrecebidosde coligadas. Todavia, 0 EBITDA
ajustado nao € uma medidadefinidanospadroes|FRS e pode néo ser comparavel comindicadorescom o mesmo
nome reportadosporoutrasempresas. O EBITDA ajustado ndodeve serconsid erado substitutodo lucro
operacional ou medidade liquidez melhordo que o fluxo de caixa operacional, que séo determinadosde acordo
com o IFRS. A Vale apresenta o EBITDA ajustado para proverinformacao adicional a respeito da sua capacidade
de pagardividas, realizarinvestimentose cobrirnecessidadesde capital de giro. O quadroa seguirdemonstra a
reconciliagao entre EBITDA ajustado e fluxo de caixa operacional, de acordo com a sua demonstracéo de fluxode

caixa:

Reconciliacdo entre EBITDA ajustado x fluxo de caixaoperacional

US$ milhdes 1T16 4T15 1T15

EBITDA ajustado 2.005 1.391 1.602

Capital de giro:

Contasa receber (532) 985 817
Estoque 62) (73) 189
Fornecedor (383) 491 (387)
Salariose encargossociais - (79) (567)
Transagdo de goldstream - - 532
Outros (344) (414) 104

Ajuste para itensnéo-recorrentese outrosefeitos 12 (112) (242)

Caixa prov eniente das atividades operacionais 696 2.189 2.048
Tributossobre o lucro (146) (162) (244)
Tributossobre o lucro - REFIS (88) (86) (106)
Juros de empréstimose financiamentos (460) (305) 471)
Pagamentode debénturespatrticipativas - (26) 39)
) Re_cebimentos(pagamentos)de derivativos, (510) 275) (657)

liquido

Caixaliquido prov eniente das atividades (508) 1.335 531

operacionais

(c) Dividaliquida
Reconciliagédo entre dividabruta e divida liquida

US$ milhdes 1T16 4T15 1T15
Divida bruta 31.470 28.853 28.487
Caixal 3.809 3.619 3.685

Divida liquida 27.661 25.234 24.802

Ulncluindo investimentos financeiros




(d) Divida total / LTM EBITDA

ajustado

US$ milhdes 1T16 4T15 1T15
Divida Total/ LTM EBITDA ajustado (x) 4,2 4,1 2,6
Divida Total/LTM Fluxo de CaixaOperacional (x) 10,9 6,8 4,8
(e) LTM EBITDA ajustado/LTM Pagamento de juros

US$ milhdes 1T16 4T15 1T15
I(_X;M EBITDA ajustado/LTM Pagamento de juros 9.8 9.1 6.9
LTM Lucro operacional/ LTM Pagamento de juros 7.7) 8.1) 3.2

®




