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Desempenho da Vale no 3T16

Rio de Janeiro, 27 de outubro de 2016 — A Vale S.A. (Vale) obteve mais um solido desempenho
operacional, alcancando diversos recordes de producéo no 3T16, principalmente: (a) produgéo
de minério de ferro! 92,1 Mt; (b) producdo de minério de ferro em Carajas de 38,7 Mt; (b)
producéo de pelotas em Tubardo 3, Tubardo 8 e Vargem Grande de 1,2 Mt, 1,8 Mt e 1,8 Mt,
respectivamente t; (c) producao de ouro contido em concentrado de niquel e cobre de 118.000

t; (d) producéo de carvéo de Moatize de 1,8 Mt.

A receita liquida totalizou R$ 23,772 bilhdes no 3T16, representando um aumento de R$ 569
milhdes em comparagao com o0 2T16, devido aos maiores pregos de venda de finos de minério
de ferro e pelotas (R$ 893 milhdes), niquel e cobre (R$ 311 milhdes), Carvao (R$ 81 milhdes),
maiores volumes de vendas em Minerais Ferrosos (R$ 412 milhGes), Metais Basicos (R$ 58
milhdes) e Fertilizantes (R$ 461 milhdes), parcialmente compensados pela variacdo cambial
(R$ 1,643 bilh&o).

Os custos e despesas cairam R$ 1,685 bilhdo nos 9M16 em comparacdo com os 9M15,
principalmente devido as iniciativas de reducao de custos e despesas (R$ 8,293 bilhdes),
sendo parcialmente compensados pelos maiores volumes de vendas (R$ 3,720 bilhdes) e pela

variacdo cambial (R$ 2,890 bilhdes).

O EBITDA ajustado foi de R$ 9,829 bilhdes? no 3T16, ficando 17,8% acima do registrado no
2T16, principalmente em fung&o do aumento no EBITDA dos segmentos de Minerais Ferrosos
(R$ 620 milhdes), Metais Basicos (R$ 649 milhdes) e Carvao (R$ 377 milhdes).

Os investimentos totalizaram US$ 1,257 bilhdo no 3T16, representando uma redugéo de US$
111 milhdes em comparagdo com o 2T16. Os investimentos na execucdo de projetos
totalizaram US$ 741 milhGes no 3T16, com investimentos relacionados ao projeto S11D
somando US$ 530 milhdes. Os investimentos na manutencdo das operacdes existentes
totalizaram US$ 516 milhdes no 3T16, ficando 11,4% acima do 2T16, como resultado da usual

concentracao de investimentos no segundo semestre do ano.

O Unico projeto em desenvolvimento, o S11D, atingiu um importante marco ao iniciar com
sucesso seus testes com carga no 3T16. O start-up do S11D é esperado para 0 4T16 com a

primeira venda comercial de minério planejada para o 1T17.

O lucro liquido totalizou R$ 1,842 bhilhdo no 3T16, 48,6% abaixo dos R$ 3,585 bilhdes

registrados no 2T16, principalmente devido as variagbes cambiais (R$ 1,072 bilhao). O lucro

Yincluindo compra de minério de terceiros.
2Incluindo R$ 481 milhdes da transagdo de goldstream.




basico recorrente (ajuste no lucro liquido para os itens néo recorrentes) foi de R$ 3,085 bilhdes

no 3T16, principalmente devido aos ajustes para variagdo cambial (R$ 1,072 bilh&o).

A divida liquida caiu US$ 1,543 bilh&o para US$ 25,965 bilhdes, com uma posi¢éo de caixa de
USS$ 5,484 bilhdes. A divida bruta reduziu em US$ 365 milhdes para US$ 31,449 bilhdes no

3T16, com a alavancagem?® melhorando para 3,6x, 0 mesmo nivel registrado no 3T15.

O EBITDA do segmento de Minerais Ferrosos aumentou 8,3% no 3T16 em comparagao
com o 2T16, devido principalmente aos maiores pregos realizados e aos menores custos

e despesas

e O EBITDA ajustado de Minerais Ferrosos foi de R$ 8,101 bilhées no 3T16, ficando R$
620 milhdes acima dos R$ 7,481 bilhdes alcangados no 2T16, principalmente como
resultado dos maiores precos realizados de venda (R$ 939 milhdes), dos menores
custos e despesas* (R$ 375 milhdes) e maiores volumes de vendas (R$ 198 milhdes),

que foram parcialmente compensados pela variagcdo cambial (R$ 892 milhdes).

e O custo caixa C1 FOB porto por tonelada métrica de finos de minério de ferro em BRL
reduziu 10% para R$ 42,2/t no 3T16 em comparacdo aos R$ 46,9/t registrados no
3T15, apesar das pressodes inflacionarias de 8,5%?9, principalmente devido ao melhor

desempenho operacional e as iniciativas de reducao de custos em curso.

e O break-even de EBITDA para minério de ferro e pelotas, medido pelos custos caixa
e despesas unitarios entregues na China¥, reduziu US$ 0,2/dmt para US$ 28,3/dmt no
3T16, apesar dos impactos negativos da variagdo cambial (US$ 1,0/wmt) e dos pregos
de bunker oil (US$ 0,7/wmt).

O EBITDA do segmento Metais Basicos aumentou 50%’ no 3T16 na comparagdo com o

2T16, como resultado da transacédo de goldstream e de maiores pregos

e O EBITDA ajustado de Metais Bésicos foi de R$ 1,955 bilhdo no 3T16, ficando R$ 649
milhdes acima do 2T16, tendo sido impactado positivamente pela transacdo de

goldstream (R$ 481 milhdes) e por maiores precos (R$ 370 milhdes).

% Alavancagem medida pela divida bruta dividida pelo EBITDA ajustado dos Gltimos 12 meses.
4 Custos e despesas apds ajustar os efeitos de maiores volumes, variagdo cambial e maiores precos de bunker oil.
SIPCA dos Ultimos 12 meses até setembro de 2016.

6 Ajustados pela qualidade, diferenca de margens de pelotas e umidade, excluindo ROM.

TIncluindo R$ 481 milhdes da transagdo de goldstream.




e Salobo atingiu o recorde trimestral de producdo de 44.300 t e o recorde mensal de

producéo de 17.000 t em setembro de 2016, atingindo sua capacidade nominal em

base mensal.

O EBITDA do segmento de Carvdo quase atingiu seu break-even, tendo sido
positivamente impactado por menores custos em Mogambique como resultado do ramp-
up do Corredor Logistico de Nacala e do start-up da planta de beneficiamento de Moatize
Il

e O EBITDA ajustado de carvdo melhorou significativamente dos R$ 389 milhdes
negativos no 2T16 para os R$ 12 milh6es negativos no 3T16, apesar de ndo capturar

na plenitude o recente aumento dos indices de precos.

e Os pregos realizados de carvdo metallrgico no 3T16 ainda ndo refletem o recente
aumento repentino nos indices de precos de carvao, devido ao impacto do sistema de
precificacdo defasado da Vale, com os precos realizados da Vale (US$ 91,0/t) ainda
ficando significativamente abaixo da média do indice de preco® de US$ 135,6/t.
Espera-se que o preco realizado da Vale aumente consideravelmente no 4T16, de
acordo com o aumento dos precos benchmark.

O EBITDA do segmento de Fertilizantes aumentou 70% no 3T16 em comparagéo ao 2T16,
principalmente devido aos menores custos e maiores volumes, apesar dos menores

precos de mercado e da variagdo cambial

e O EBITDA ajustado de Fertilizantes aumentou 70% para R$ 192 milhdes no 3T16,
principalmente como resultado dos menores custos® (R$ 136 milhdes) e maiores
volumes de venda (R$ 43 milhdes).

e Os volumes de producdo de rocha fosfatica, SSP (superfosfato simples) e MAP
(fosfato monoamdnico) aumentaram 14,5%, 9,0% e 3,9% no 3T16 em relagdo ao
2T16, respectivamente, devido principalmente a estabilizacdo das plantas apos
ajustes operacionais e paradas de manutencéo no 2T16.

8indice Platts do Hard Coking Coal Premium Low Vol, FOB Australia usado como referéncia.

% Excluindo os efeitos de volume e variagéo cambial.




Indicadores financeiros selecionados

R$ milhdes 3T16 2T16 3T15 % %

(A) (B) (©) (A/B) (A/C)
Receita operacional liquida 23.772 23.203 23.350 2% 2%
EBIT ajustado 6.701 4.675 3.075 43% 118%
Margem EBIT! (%) 28,19% 20,15% 13,17% 40% 114%
EBITDA ajustado? 9.829 8.341 6.816 18% 44%
Lucro liquido 1.842 3.585 (6.663) -48% n.m.
Lucro (prejuizo) basico recorrente 3.085 2.455 (3.373) 26% n.m.
Lucro (prejuizo) basico recorrente por agao (R$) 0,60 0,47 (0,65) 28% n.m.
Exportagdes? (US$ milhdes) 3.503 3.391 3.300 3% 6%
Exportacoes liguidas? (US$ milhdes) 3.342 3.080 3.032 9% 10%

L Excluindo efeitos ndo-recorrentes e ndo-caixa.
2 Incluindo participacdo da Samarco.

R$ milhdes IM16 9M15 %

(G (B) (GY3)
Receita operacional liquida 69.042 62.818 10%
EBIT ajustado 15.745 7.836 101%
Margem EBIT?! (%) 22,80% 12,48% 83%
EBITDA ajustado? 25.855 18.267 42%
Lucro (prejuizo) liquido 11.738 (11.058) n.m.
Lucro (prejuizo) basico recorrente 7.432 (2.432) n.m.
Lucro (prejuizo) basico recorrente por agéo (R$) 1,44 (0,47) n.m.
Exportagoes? (US$ milhdes) 8.906 10.190 -13%
Exportacées liquidas? (US$ milhGes) 8.217 9.214 -11%

Reconciliagdo LAJIDA

R$ milhdes 3T16 2T16 3T15
Consolidado

Composicao do EBITDA

Lucro liquido 1.866 3.639 (7.088)
Resultado financeiro liquido 3.413 (7.073) 25.847
Imposto de renda e contribui¢&o social 1.355 4540  (17.077)
LAJIR (EBIT) 6.634 1.106 1.682
Depreciagao, amortizagao e exaustdo 3.127 3.253 3.670
LAJIDA (EBITDA) 9.761 4.359 5.352
Resultado de participagdes societarias em joint ventures e coligadas (149) (658) 1.204
Reducéao ao valor recuperavel de ativos 110 228 189
Outros resultados na participagdo em coligadas e joint ventures 106 3.999 -
Dividendos recebidos 1 413 71
LAJIDA ajustado (EBITDA Ajustado) 9.829 8.341 6.816
Dividendos recebidos (1) (413) (71)
Depreciagdo, amortizagdo e exaustao (3.127) (3.253) (3.670)

LAJIR ajustado (EBIT ajustado) 6.701 4.675 3.075




Indicadores financeiros selecionados das
principais empresas nao consolidadas

Indicadores financeiros selecionados das principais empresas ndo consolidadas estédo
disponiveis nas demonstragGes contabeis trimestrais da Vale, no website da Companhia,
www.vale.com/Investidores/Resultados Trimestrais e Relatdrios/Demonstracdes Contabeis —

Vale.

Teleconferéncia/webcast

No dia 27 de outubro, seréo realizadas duas conferéncias telefénicas e webcasts. A primeira,
em portugués, ocorrera as 10:00 horas da manha, horario do Rio de Janeiro. A segunda, em
inglés, ocorrera as 12:00 horas, horario do Rio de Janeiro (10:00 horas da manha em Nova
lorque, 15:00 horas em Londres).

Acesso as conferéncias telefénicas/webcasts:

Conferéncia em portugués:

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

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

Cédigo de acesso: VALE

Conferéncia em inglés:

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

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

Cddigo de acesso: VALE

A instrucdo para participacdo nesses eventos esti disponivel no website da Vale,
www.vale.com/investidores. Uma gravacdo em podcast estara disponivel no website de

Relacdes com Investidores da Vale.

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

Exchange of Hong Kong Limited, e em particular os fatores discutidos nas se¢des “Estimativas e projecdes” e “Fatores de risco”

no Relatorio Anual - Form 20F da Vale.



http://www.vale.com/

Informacdes contabeis

Demonstragdes de resultado

R$ milhdes 3T16 2T16 3T15
Receita de venda liquida 23.772 23.203 23.350
Custos dos produtos vendidos e servicos prestados (16.082)  (16.791)  (18.025)
Lucro bruto 7.690 6.412 5.325
Margem bruta (%) 32% 28% 23%
Despesas com vendas e administrativas (495) (493) (458)
Despesas com pesquisa e desenvolvimento (275) (276) (434)
Despesas com pré-operacionais e paradas de operagao (395) (402) (936)
Outras despesas operacionais, liquidas 176 (566) (422)
Resultado na mensurag&o ou venda de ativos néo circulantes (110) (228) (189)
Lucro operacional 6.591 4.447 2.886
Receitas financeiras 115 120 281
Despesas financeiras (2.329) (2.144) (1.259)
Ganho (perda) com derivativos (133) 2.573 (6.402)
Variagbes monetéarias e cambiais (1.066) 6.524 (18.523)
Resultado de participages em joint ventures e coligadas 149 658 (1.204)
Outros resultados na participagdo em coligadas e joint ventures (106) (3.999) -
Lucro antes dos tributos sobre o lucro 3.221 8.179 (24.165)
Tributo corrente (181) (1.415) (353)
Tributo diferido (2.174) (3.125) 17.430
Lucro liquido (prejuizo) 1.866 3.639 (7.088)
Prejuizo atribuido aos acionistas ndo controladores (24) (54) 425
Lucro liquido (prejuizo) atribuido aos acionistas da controladora 1.842 3.585 (6.663)
Lucro por Agéo (atribuidos aos acionistas da controladora - R$) 0,36 0,70 (1,29)
Resultado de participagdes societérias
R$ milhdes 3T16 2T16 3T15
Minerais ferrosos 202 128 (193)
Carvéo 3 1 (36)
Metais basicos 9) 1 (38)
Fertilizantes 8 2 1
Siderurgia (117) 416 (996)
Outros 62 110 58
Total 149 658  (1.204)

Balan¢o patrimonial — consolidado

R$ million 30/09/2016 30/06/2016 31/03/2016
Ativo

Circulante 63.324 58.654 61.304
Realizavel a longo prazo 34.146 34.866 38.103
Permanente 233.927 230.576 239.655
Total 331.397 324.096 339.062
Passivo

Circulante 35.206 37.065 40.566
Exigivel a longo prazo 160.401 153.880 160.514
Patrimonio liquido 135.790 133.151 137.982
Capital social 77.300 77.300 77.300
Reservas 15.584 13.742 10.157
Outros 36.050 35.331 43.301
Participacdo dos acionistas néo controladores 6.856 6.778 7.224
Total 331.397 324.096 339.062




Fluxo de Caixa

R$ milhdes
Fluxo de caixa das atividades operacionais:
Lucro liquido (prejuizo) antes dos tributos sobre o lucro
Ajustes para reconciliar:
Depreciacéo, amortizagdo e exaustdo
Resultado de participag&o societaria
Oultros itens provenientes dos ativos nao circulantes
Resultado financeiro
Variacdo dos ativos e passivos:
Contas a receber
Estoques
Contas a pagar a fornecedores e empreiteiros
Salérios e encargos sociais
Tributos ativos e passivos liquidos
Transacdo de goldstream
Outros
Caixa liquido proveniente das operacdes
Juros de empréstimos e financiamentos pagos
Derivativos recebidos (pagos), liquidos
Remuneracéo pagas as debéntures participativas
Tributos sobre lucro
Tributos sobre lucro - REFIS
Caixa liquido proveniente das atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimentos:
Adicdes em investimentos
Aquisicao de subsidiaria, liquido do caixa adquirido
AdicGes ao imobilizado e intangivel
Recursos provenientes da alienag¢éo de bens do imobilizado e do investimento
Dividendos e juros sobre o capital proprio recebidos de joint ventures e coligadas
Recebimentos da operagao de ouro
Outros resgatados (aplicados)
Caixa liquido utilizado nas atividades de investimento

Fluxo de caixa das atividades de financiamentos:
Empréstimos e financiamentos
Adicoes
Pagamentos
Transagdes com acionistas:
Dividendos e juros sobre capital proprio pagos aos acionistas
Dividendos e juros sobre capital proprio pagos aos acionistas nao controladores
TransagGes com acionistas néo controladores
Caixa liquido provenientes das (utilizado nas) atividades de financiamento

Aumento (reducao) no caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixas no inicio do exercicio

Efeito de variagfes da taxa de cambio no caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio

Transagdes que ndo envolveram caixa:
Adig6es ao imobilizado com capitalizacdes de juros

3T16
3.221

3.127
(149)
(371)
3.414

(40)
40

874
(54)
397
1.683
(1.587)
10.555
(1.381)
(619)
(384)
(362)
7.809

(29)
(4.057)
1
1.053
885

(4)
(2.151)

5.001
(6.458)

(433)

(1.800)

3.858
13.377
193
17.428

556

2T16

3T15

8.179 (24.165)

3.253
(658)
4332
(7.073)

372
269
1.249
153
(14)
557
10.619
(1.276)
(1.236)
(117)
(244)
(351)
7.395

(476)
(4.324)
40

413
(432)
(4.779)

5.005
(6.215)

(252)

(1.462)

1.154
13.461
(1.238)
13.377

769

3.670
1.204
355
24.638

1.210
(1.171)
1.493
188
(318)
1.429
8.533
(1.445)
(622)
(166)
(325)
5.975

(22)
(6.616)
71
1.793
263
(4.511)

3.772
(3.287)

4.000
4.485

5.949
9.799
1.722
17.470

689
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Desempenho da Vale no 3T16

Rio de Janeiro, 27 de outubro de 2016 — A Vale S.A. (Vale) obteve mais um sélido desempenho

operacional, alcancando diversos recordes de producdo no 3T16, principalmente: (a) producao
de minério de ferro! de 92,1 Mt; (b) producao de minério de ferro em Carajas de 38,7 Mt; (b)
producédo de pelotas em Tubardo 3, Tubardo 8 e Vargem Grande de 1,2 Mt, 1,8 Mt e 1,8 Mt,
respectivamente; (c) producédo de ouro contido como subproduto em concentrado de niquel e
cobre de 118.000 oncas; (d) producéo de carvdo de Moatize de 1,8 Mt.

A receita liquida totalizou US$ 7,324 bilhdes no 3T16, representando um aumento de US$ 698
milhdes em comparacéo com o 2T16, devido aos maiores pre¢os de venda de finos de minério
de ferro e pelotas (US$ 275 milhdes), niquel e cobre (US$ 95 milhdes) e carvdo (US$ 25
milhdes), bem como maiores volumes de fertilizantes (US$ 142 milhdes) e ferrosos (US$ 127
milhdes).

Os custos e despesas cairam US$ 2,180 bilhdes nos 9M16 em comparacao com os 9M15,
principalmente devido as iniciativas de reducao de custos (US$ 1,740 bilhdo) e as variacdes
cambiais (US$ 924 milhdes), sendo parcialmente compensados pelos maiores volumes de
vendas (US$ 1,190 bilhao).

O EBITDA ajustado foi de US$ 3,023 bilhdes? no 3T16, ficando 26,9% acima do registrado no
2T16, principalmente em fungéo do aumento no EBITDA dos segmentos de Minerais Ferrosos
(US$ 357 milhdes), Metais Basicos (US$ 224 milhdes) e Carvao (US$ 103 milhdes). A margem
EBITDA ajustado aumentou 5 pontos percentuais, alcancando 41,3% no 3T16.

Os investimentos totalizaram US$ 1,257 bilh&o no 3T16, representando uma redugédo de US$
111 milhBes em comparagdo com o 2T16. Os investimentos na execucdo de projetos
totalizaram US$ 741 milhdes no 3T16, dos quais US$ 530 milhdes foram relacionados ao
projeto S11D. Os investimentos ha manutenc¢éo das operac¢fes existentes totalizaram US$ 516
milhdes no 3T16, ficando 11,4% acima do 2T16, como resultado da usual concentracdo de
investimentos no segundo semestre do ano.

Atualmente, o Unico projeto em desenvolvimento, o S11D, atingiu um importante marco ao
iniciar com sucesso seus testes com carga no 3T16. O start-up do S11D € esperado para o

4T16 com a primeira venda comercial de minério planejada para o 1T17.

O lucro liquido totalizou US$ 575 milhdes no 3T16 contra US$ 1,106 bilhdo no 2T16. A reducéo
de US$ 531 milhdes deve-se, principalmente, aos ajustes para variagdo cambial (-US$ 2,237
bilhdes), que foram parcialmente compensados pela provisdo da Samarco registrada no 2T16
(US$ 1,038 bilhao) e pelo maior EBITDA do 3T16 (US$ 640 milhdes). O lucro basico (lucro

LIncluindo compra de minério de terceiros.
ZIncluindo US$ 150 milhdes da transagdo de goldstream.




liquido ajustado para os itens ndo recorrentes) foi de US$ 954 milhdes no 3T16, principalmente

devido aos ajustes para variacdo cambial (US$ 330 milhdes).

A divida liquida caiu US$ 1,543 bilhdo passando a US$ 25,965 bilhdes, com uma posigéo de

caixa de US$ 5,484 bilhdes. A divida bruta reduziu-se em US$ 365 milhdes, passando a ser

de US$ 31,449 bilhdes no 3T16, com a alavancagem® melhorando para 3,6x, 0 mesmo nivel

registrado no 3T15.

Os principais destaques do desempenho da Vale por segmento de negécio foram os seguintes:

O EBITDA do segmento de Minerais Ferrosos aumentou 17% no 3T16 em comparacao

com o0 2T16, devido principalmente aos maiores prec¢os realizados e aos menores custos

e despesas

O EBITDA ajustado de Minerais Ferrosos foi de US$ 2,493 bilhdes no 3T16, ficando
US$ 357 milhdes acima dos US$ 2,136 bilhdes alcangados no 2T16, principalmente
como resultado dos maiores precgos realizados de vendas (US$ 291 milhdes) e dos
menores custos e despesas* (US$ 213 milhdes), que foram parcialmente
compensados pela variagao cambial (US$ 117 milhdes).

A geracdo de caixa simplificada medida pelo EBITDA ajustado menos investimentos
em projetos de capital e manutencéo foi de US$ 1,698 bilhdo no 3T16, aumentando
US$ 331 milhGes (24%) em relagdo ao US$ 1,367 bilhao registrado no 2T16.

O custo caixa C1 FOB porto por tonelada métrica de finos de minério de ferro em BRL
reduziu-se em 10%, passando a R$ 42,2/t no 3T16 em comparacdo com os R$ 46,9/t
registrados no 3T15, apesar das pressoes inflacionarias de 8,5%°, principalmente
devido ao melhor desempenho operacional e as iniciativas de redugéo de custos em

curso.

O break-even de EBITDA para minério de ferro e pelotas, medido pelos custos caixa
e despesas unitarios entregues na China8, reduziu-se em US$ 0,2/dmt’, passando a
ser de US$ 28,3/dmt no 3T16, a despeito dos impactos negativos da variagcdo cambial
(US$ 1,0/wmt®) e dos precos de bunker oil (US$ 0,7/wmt).

% Alavancagem medida pela divida bruta dividida pelo EBITDA ajustado dos Gltimos 12 meses.
4 Custos e despesas apds ajustar os efeitos de maiores volumes, variagdo cambial e menores precos de bunker oil.
SIPCA dos Ultimos 12 meses até setembro de 2016.

b Ajustados pela qualidade, diferenca de margem de pelotas e umidade, excluindo ROM.

"Dmt = tonelada métrica na base seca
8 Wmt = tonelada métrica na base Umida




O EBITDA do segmento Metais Basicos aumentou 60%° no 3T16 na comparacdo com o

2T16, como resultado da transacéo de goldstream e de maiores pre¢cos

e O EBITDA ajustado de Metais Bésicos foi de US$ 600 milhées no 3T16, ficando US$
224 milhdes acima do 2T16, tendo sido impactado positivamente pela transacdo de
goldstream (US$ 150 milhdes) e por maiores precos (US$ 114 milhdes).

e O EBITDA de Salobo totalizou US$ 131 milhdes no 3T16, ou US$ 281 milhdes
incluindo o impacto da transagdo de goldstream, aumentando US$ 9 milhdes em

relagcdo ao 2T16, apesar do impacto negativo da variagcdo cambial (US$ 12 milhdes).

e Salobo atingiu um recorde trimestral de producéo de 44.300 t no 3T16 e um recorde
mensal de producéo de 17.000 t em setembro de 2016, alcancando a sua capacidade

nominal na base mensal.

e O EBITDA ajustado de VNC foi negativo em US$ 39 milhdes no 3T16, aumentando
US$ 11 milhdes quando comparado ao 2T16, apesar da parada de manutencao
planejada no 3T16. Os custos unitarios liquidos dos créditos de subprodutos
alcangaram US$ 12.425/t no 3T16, incluindo US$ 11 milhdes de gastos associados a

parada de manutengéo.

O EBITDA do segmento de Carvdo quase atingiu seu break-even, tendo sido
positivamente impactado por menores custos em Mocambique como resultado do
ramp-up do Corredor Logistico de Nacala e do start-up da planta de beneficiamento de

Moatize Il

e O EBITDA ajustado de carvdo melhorou significativamente, passando de negativo em
US$ 110 milhdes no 2T16 para negativo em US$ 7 milhdes no 3T16, apesar de ndo
capturar na plenitude o recente aumento dos indices de precos.

e Os precos realizados de carvdo metalirgico no 3T16 ainda ndo refletiram o forte
aumento recente nos indices de precos de carvéo, devido ao impacto dos sistemas de
precificacdo defasados da Vale, com os precos realizados da Vale (US$ 91,0/t) ainda
ficando significativamente abaixo da média do indice de preco’® de US$ 135,6/t.
Espera-se que o preco realizado da Vale aumente consideravelmente no 4T16,

juntamente com o aumento dos precos benchmark.

®Incluindo US$ 150 milhdes da transagéo de goldstream.

1 fndice Platts do Hard Coking Coal Premium Low Vol, FOB Australia usado como referéncia.




O EBITDA ajustado no porto de Nacala aumentou 71% para negativo em US$ 7

milhdes, enquanto o EBITDA no porto de Beira (-US$ 28 milhdes) foi compensado

pelo EBITDA das operagfes australianas (US$ 28 milhdes).

Os custos de produc¢éo por tonelada no porto de Nacala em Mogambique continuaram
a diminuir, tendo atingido US$ 87/t no 3T16, o que significa uma reducado de 16% em

relacdo ao 2T16, e devem continuar a melhorar nos proximos trimestres.

O EBITDA do segmento de Fertilizantes aumentou 84% no 3T16 em comparacédo ao 2T16,

principalmente devido a menores custos e maiores volumes, apesar dos menores

precos de mercado e da variagdo cambial

O EBITDA ajustado de Fertilizantes aumentou 84% passando a US$ 59 milhdes no
3T16, principalmente como resultado dos menores custos!! (US$ 42 milhdes) e

maiores volumes de venda (US$ 13 milhdes).

Os custos reduziram-se em US$ 42 milhées'? no 3T16 em comparacéo com o 2T16,

principalmente devido a menores pregos de insumos.

Os volumes de producdo de rocha fosfatica, SSP (superfosfato simples) e MAP
(fosfato monoamdnico) aumentaram 14,5%, 9,0% e 3,9% no 3T16 em relacdo ao
2T16, respectivamente, devido a estabilizacdo do desempenho operacional das

plantas apos as paradas de manutencgéo ocorridas no 2T16.

L Excluindo os efeitos de variagéo de volume e variagao cambial.

12 Apos os ajustes dos efeitos de maiores volumes (US$ 129 milhdes) e variacdo cambial (US$ 18 milhdes).




Indicadores financeiros selecionados
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US$ milhdes %
(A/B)
Receita operacional liquida 7.324 6.626 6.505 11
EBIT ajustado 2.060 1.339 834 54
Margem EBIT ajustado (%) 28,1 20,2 12,8
EBITDA ajustado 3.023 2.383 1.875 27
Margem EBITDA ajustado (%) 41,3 36,0 28,8
Lucro liquido (prejuizo) 515 1.106 (2.117) (48)
Lucro liquido béasico 954 709 (961) 35
Lucro liquido bésico por acéo diluido (US$/acao) 0,19 0,14 (0,19) -
Divida bruta total 31.449 31.814 28.675 Q)
Caixa e equivalente de caixa 5.484 4.306 4.462 27
Divida liquida total 25.965 27.508 24.213 (6)
Divida bruta/LTM EBITDA ajustado (x) 3,6 4,2 3,6
Investimentos 1.257 1.368 1.879 (8)
US$ milhdes 9M16 9M15
(A) (B)
Receita operacional liquida 19.669 19.710
Custos e despesas 15.116 17.296
EBIT ajustado 4.553 2.414
Margem EBIT ajustado (%) 23,1 12,2
EBITDA ajustado 7.411 5.690
Margem EBITDA ajustado (%) 37,7 28,9
Lucro liquido basico 2.177 (667)
Lucro liquido basico por agéo diluido (US$/acéo) 0,42 (0,13)
Investimentos 4.074 6.207

%

(A/B)
(0)
(12,6)
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Receita Operacional

A receita operacional liquida no 3T16 totalizou US$ 7,324 bilhdes, ficando 10,5% maior em
comparag¢do com o 2T16. O aumento na receita de vendas ocorreu, principalmente, devido
aos maiores precos de finos de minério de ferro e pelotas (US$ 275 milhdes), de niquel e cobre
(US$ 95 milhdes) e de carvao (US$ 25 milhdes), e aos maiores volumes de vendas de
fertilizantes (US$ 142 milhdes) e de minério de ferro (US$ 127 milhdes).

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

negoécios, com os seguintes destaques:

e A receita operacional liquida por destino foi marcada por: (a) um aumento nas
vendas para o Brasil, que passou de 13,6% no 2T16 para 15,2% no 3T16 refletindo
a maior receita de fertilizantes (US$ 148 milh&es); (b) uma queda nas vendas para
a Europa de 17,2% no 2T16 para 15,7% no 3T16.

e A contribuigdo na receita operacional liquida por segmento de negdcios ficou em
linha com o 2T16, sendo que a contribuicdo do segmento de ferrosos representou

67,7% da receita liquida total da Vale.

Receita operacional liquida por destino

US$ milhdes 3T16 % 2T16 % 3T15 %
América do Norte 551 7,5 511 7,7 394 6,1
EUA 239 3,3 230 85 188 2,9
Canada 303 4,1 281 4,2 206 3,2
México 9 0,1 - - - -
América do Sul 1.194 16,3 994 15,0 1.199 18,4
Brasil 1.111 15,2 903 13,6 1.086 16,7
Outros 83 1,1 91 1,4 113 1,7
Asia 4.081 55,7 3.668 55,4 3.547 54,5
China 2.908 39,7 2.700 40,7 2.555 39,3
Japéo 483 6,6 405 6,1 498 7,7
Coreia do Sul 270 3,7 188 2,8 171 2,6
QOutros 420 5,7 376 5,7 323 5,0
Europa 1.147 15,7 1.137 17,2 1.109 17,1
Alemanha 326 4,5 358 54 330 5l
Italia 110 1,5 125 1,9 104 1,6
Outros 711 9,7 654 9,9 675 10,4
Oriente Médio 236 3,2 240 3,6 227 3,5
Resto do mundo N[5 1,6 76 1,2 29 0,4

Total 7.324 100,0 6.626 100,0 6.505 100,0




Receita operacional liquida por destino

E China

m Qutros Asia

E Europa

m Brasil

u América do Norte

u Oriente Médio
Resto do Mundo

Receita operacional liquida por area de negocio
US$ milhdes 3T16 % 2T16 % 3T15 %

Minerais ferrosos 4,959 67,7 4541 68,5 4,312 66,3
Minério de ferro - finos 3.782 51,6 3.508 52,9 3.278 50,4
ROM 4 0,1 5 0,1 24 0,4
Pelotas 991 i35 868 13,1 883 13,6
Manganés 51 0,7 36 0,5 23 0,4
Ferroligas 25 0,3 25 0,4 & -
Qutros 106 1,4 99 15 101 1,6

Carvao 163 2,2 145 2,2 127 2,0
Carvao Metalargico 105 1,4 77 1,2 115 1,8
Carvao Térmico 58 0,8 68 1,0 12 0,2

Metais basicos 1.579 21,6 1.447 21,8 1.347 20,7
Niquel 797 10,9 710 10,7 785 12,1
Cobre 452 6,2 443 6,7 360 55
PGMs 104 1,4 99 1,5 58 0,9
Ouro como subproduto 179 2,4 154 2,3 115 1,8
Prata como subproduto 9 0,1 10 0,2 7 0,1
Qutros 38 0,5 31 0,5 22 0,3

Fertilizantes 598 8,2 464 7,0 698 10,7
Potéssio 34 0,5 22 0,3 41 0,6
Fosfatados 470 6,4 363 5.5 560 8,6
Nitrogenados 69 0,9 60 0,9 80 1,2
QOutros 25 0,3 19 0,3 17 0,3

Outros 25 0,3 29 0,4 21 0,3

Total 7.324 100,0 6.626 100,0 6.505 100,0




Custos e despesas

Os custos e despesas totalizaram US$ 5,264 bilhdes no 3T16, ficando em linha com os US$

5,287 bilhdes registrados no 2T16, impactados por iniciativas de reducao de custos (US$ 244
milhdes) e por menores “outras despesas operacionais”, incluindo o efeito positivo da
transacgéo de goldstream (US$ 150 milhdes); mais do que compensando os maiores volumes

de vendas (US$ 230 milhdes) e a variacdo cambial (US$ 196 milhdes).

Custos e despesas

US$ million 3T16 PANIG 3T15
Custos 4.955 4.795 5.040
Despesas 309 492 631
Custos e despesas totais 5.264 5.287 5.671
Depreciagao 963 927 1.022
Custos e despesas sem depreciacdo 4.301 4.360 4.649

CUSTO DOS PRODUTOS VENDIDOS (CPV)

O CPV foi de US$ 4,955 bilhdes no 3716, aumentando US$ 160 milhdes em comparag&o com
0s US$ 4,795 bilhdes registrados no 2T16, devido aos impactos de maiores volumes de vendas
(US$ 230 milhdes) e variagdes cambiais’® (US$ 174 milhdes), que foram parcialmente

compensados pelas iniciativas de reducao de custos (US$ 244 milhdes).

Maiores detalhes no desempenho de custos podem ser encontrados na seg¢ao “O desempenho

dos segmentos de negdécios”.

CPV por area de negécio

US$ milhdes 3T16 % 2T16 % 3T15 %
Ferrosos 2.663 53,7 2.579 53,8 2.813 55,8
Metais Basicos 1.429 28,8 1.424 29,7 1.406 27,9
Carvéo 190 3,8 250 5.2 239 4,7
Fertilizantes 610 12,3 482 10,1 536 10,6
Outros 63 1,3 60 1,2 46 0,9
CPV total 4.955 100,0 4.795 100,0 5.040 100,0
Depreciagao 899 866 861

CPV, sem depreciacao 4.056 3.929 4.179

DESPESAS

As despesas totais diminuiram 37,2%, passando dos US$ 492 milhdes registrados no 2T16
para US$ 309 milh6es no 3T16, principalmente em razao do impacto nédo recorrente positivo
da transacéo de goldstream (US$ 150 milh&es) registrado em “outras despesas operacionais”,
impacto que foi parcialmente compensado pelo aumento do SG&A (US$ 13 milhdes), P&D

(US$ 7 milhGes) e despesas pré-operacionais e de parada (US$ 8 milhdes).

13 A exposicéo do CPV por moeda no 3T16 foi composta por: 60% em reais, 26% em délares americanos, 11% em ddlares

canadenses, 2% em euros e 1% em outras moedas.




O SG&A totalizou US$ 153 milhdes no 3T16, representando um aumento de 9,3% em relacdo

aos US$ 140 milhdes registrados no 2T16 e um aumento de 16,8% dos US$ 131 milhdes
registrados no 3T15. As despesas com SG&A, liquidas de depreciacado, aumentaram US$ 9
milhdes no 3T16 em relacdo ao 2T16, principalmente como resultado do impacto da variacdo

cambial (US$ 7 milhdes) e maiores despesas com vendas (US$ 3 milhdes).

Despesas com P&D alcangaram US$ 85 milhdes no 3T16, representando um aumento de
8,9% dos US$ 78 milhdes registrados no 2T16, de acordo com a sazonalidade usual, e uma
diminuicao de 29,7% em relagdo aos US$ 121 milhdes registrados no 3T15. As despesas com
P&D foram concentradas, principalmente, em minério de ferro e pelotas (US$ 29 milhdes) e
niquel (US$ 21 milhdes).

As despesas pré-operacionais e de parada totalizaram US$ 122 milhdes no 3T16, o que
significou um aumento de 7% quando comparado com os US$ 114 milhdes registrados no

2T16, principalmente devido a maiores despesas no projeto S11D (US$ 9 milhdes).

Outras despesas operacionais registraram um valor positivo de US$ 51 milh6es no 3T16,
melhorando em US$ 211 milh&es quando comparadas com as despesas de US$ 160 milhdes
no 2T16. Isto deveu-se principalmente: (a) ao impacto positivo ndo recorrente da transacéo de

goldstream (US$ 150 milhdes); (b) as menores contingéncias (US$ 28 milhdes); (c) as menores

alienacdes e baixas de ativos (US$ 21 milhdes).

Despesas
US$ milhdes
SG&A sem depreciagao 116 - 107 - 100 -
SG&A 153 50 140 28 131 21
Administrativas 136 44 126 26 132 21
Pessoal 61 20 58 12 56 9
Servigos 19 6 18 4 26 4
Depreciacéo 37 12 33 7 31 5
Outros 19 6 17 3 19 3
Vendas 17 6 14 3 (2) (0)
P&D 85 28 78 16 121 19
Despesas pré-operacionais e de paradat 122 40 114 23 266 42
VNC - - - - 97 15
Long Harbour 39 13 45 9 65 10
S11D 28 9 19 4 11 2
Moatize 1 - 9 2 25 4
Outros 54 18 41 8 68 11
Outras despesas operacionais (51) a7) 160 23] 113 18
Despesas totais 309 100 492 100 631 100
Depreciacao 64 - 61 - 161 -
Despesas sem depreciagao 245 - 431 - 470 -

LInclui US$ 27 milhdes de depreciacdo no 3716, US$ 29 milhGes no 2T16 e US$ 83 milhdes no 3T15.




Lucros antes de juros, impostos, depreciacao
e amortizacao*

O EBITDA ajustado foi de US$ 3,023 bilhdes*® no 3T16, ficando 26,8% maior do que no 2T16,

principalmente devido ao melhor EBITDA de minerais ferrosos (US$ 357 milhdes), ao melhor
EBITDA em metais béasicos (US$ 224 milhdes) e ao melhor EBITDA de carvdo (US$ 103
milhdes). A margem do EBITDA ajustado foi de 41,3% no 3T16 contra os 36,0% registrados
no 2T16.

O EBIT ajustado foi de US$ 2,060 bilhdes no 3T16, ficando 53,8% maior do que no 2T16.

EBITDA ajustado

US$ milhdes 3T16 AN 3T15
Receita operacional liquida 7.324 6.626 6.505
CPV (4.955) (4.795) (5.040)
Despesas com vendas, gerais e administrativas (153) (140) (131)
Pesquisa e desenvolvimento (85) (78) (121)
Despesas pré-operacionais e de parada (122) (114) (266)
Outras despesas operacionais Sill (160) (113)
EBIT ajustado 2.060 1.339 834
Depreciagao, amortizagao e exaustao 963 927 1.022
Dividendos recebidos - 117 19
EBITDA ajustado 3.023 2.383 1.875

EBITDA ajustado por segmento

Minerais ferrosos 2.493 2.136 1.652
Carvao ) (110) (129)
Metais basicos 600 376 193
Fertilizantes 59 32 197
Qutros (122) (51) (38)
Total 3.023 2.383 1.875

“Receita liquida menos custos e despesas, liquidos de depreciagdo, mais dividendos recebidos.

BInclui US$ 150 milhdes da transacdo de goldstream.




Lucro liquido

O lucro liquido totalizou US$ 575 milhdes no 3T16 contra US$ 1,106 bilhdo no 2T16. A reducéo
de US$ 531 milhdes deve-se, principalmente, ao impacto negativo da variagdo cambial no

3T16 emrelagdo ao 2T16 (US$ 2,237 bilhGes), que foi parcialmente compensado pela provisao
da Samarco registrada no 2T16 (US$ 1,038 bilh&do) e pelo maior EBITDA do 3T16 (US$ 640

milhdes).

O lucro basico (lucro liquido ajustado para os itens ndo recorrentes) foi de US$ 954 milhdes

no 3T16, principalmente devido aos ajustes para variacdo cambial (US$ 330 milh&es).

Lucro liquido basico

milhdes de US$ 3T16 2T16 3T15
Lucro liquido basico 954 709 (961)
Itens excluidos do lucro liquido béasico
Resultado na mensuragdo ou venda de ativos ndo circulantes (29) (66) (48)
Imposto de renda diferido - subsidiarias no exterior - - 2.990
Debéntures participativas (48) (86) 75
Variagao cambial (330) 1.960 (5.025)
Variacdo monetaria 2 (51) (92)
Swaps de moedas e taxas de juros (49) 483 (1.196)
Outros resultados financeiros (55) (31) 29
Resultado de participacdes em coligadas e joint ventures (33) (1.038) -
Imposto sobre os itens excluidos 163 (774) 2.111
Lucro liquido (prejuizo) 575 1.106 (2.117)

O resultado financeiro liquido registrou uma perda de US$ 1,047 bilhdo em relacdo ao ganho
de US$ 2,091 bilhdes no 2T16. Os principais componentes do resultado financeiro liquido no
3T16 foram: (a) despesas financeiras (US$ 715 milhdes); (b) receitas financeiras (US$ 35
milhdes); (c) perdas nas variagbes monetarias e cambiais (US$ 328 milhdes); (d) perdas nos

swaps de moeda e taxa de juros (US$ 49 milhGes); (e) ganhos em outros derivativos (US$ 10

milhdes), os quais foram parcialmente compensados por perdas em derivativos de bunker oil
no total de US$ 7 milhdes.




Resultado financeiro

US$ milhdes 3T16
Despesas financeiras (715) (611) 277)
Juros brutos (466) (452) (239)
Capitalizacao de juros 172 213 -
Contingéncias fiscais e trabalhistas 4) - 10
Debéntures participativas (48) (86) 75
Outros (225) (157) 15
Despesas financeiras (REFIS) (144) (129) (138)
Receitas financeiras 55 34 92
Derivativos? (39) 759 (1.799)
Swaps de moedas e taxas de juros (49) 483 (1.196)
Outros? (bunker oil, commodities etc.) 10 276 (603)
Variacdo cambial (330) 1.960 (5.025)
Variagdo monetaria 2 (51) (92)
Resultado financeiro liquido (1.047) 2.091 (7.101)

L A perda liquida com derivativos de US$ 39 milhes no 3T16 inclui a realizacdo de perdas de US$ 191 milhdes e ganhos de marcacdo a
mercado de US$ 152 milhGes.
2 Qutros derivativos incluem, principalmente, perdas com derivativos de bunker oil de US$ 7 milhdes.

Resultado de equivaléncia patrimonial

O resultado de equivaléncia patrimonial foi de US$ 46 milhdes no 3T16 contra um resultado

de US$ 190 milhdes no 2T16. As principais contribuicdes para a equivaléncia patrimonial foram
provenientes da MRS (US$ 17 milhdes), CSI (US$ 17 milhdes) e VLI (US$ 16 milhdes).




Impacto do hedge de bunker oil no
desempenho financeiro da Vale

O desempenho financeiro da Vale vem sendo impactado pelo hedge de bunker oll
previamente contratado. As posicdes em aberto de hedge de bunker oil s&o marcadas a
mercado e registradas no resultado financeiro, como uma aproximacao para o fluxo de
caixa futuro. As posicdes em aberto em 30 de setembro de 2016 serdo completamente
liguidadas no final de 20161,

Marcacao a mercado das posi¢oes de hedge em aberto

US$ milhoes O Volume em aberto (Mt)

0
115"
30-Set-15 31-Dez-15 31-Mar-16 30-Jun-16 30-Set-16 31-Dez-16
1 Baseado na curva forward em 30 de setembro de 2016. A média dos precos futuros, ponderada pelos vol is das posigbes em

aberto, foi de US$ 261/t .

O impacto nas demonstracdes financeiras pode ser sumarizado conforme abaixo:

e No 3T16, foi reconhecido um impacto negativo de US$ 7 milhdes no resultado
financeiro, decorrente da posicgédo liquida do: (a) impacto positivo da marcagéo a
mercado das posicoes de hedge em aberto em 30 de setembro de 2016; (b)
impacto negativo das perdas realizadas na liquidacdo dos contratos com

vencimento no trimestre.

e No 4T16, os resultados financeiros seréo impactados somente pelos ganhos ou
perdas relativos aos contratos de derivativos liguidados no trimestre, uma vez que

todas as atuais posi¢6es em aberto serédo liquidadas até 31 de dezembro de 2016.

16 Os custos ndo sdo mais impactados em 2016, dado que todas as posicdes de hedge de bunker oil do programa de hedge

accounting foram liquidadas até o 4T15.




Impacto do hedge de bunker oil no desempenho financeiro da Vale

. Impacto . .
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Efeitos da volatilidade do cambio no
desempenho financeiro da Vale

No 3T16, o real (BRL) de ponta a ponta sofreu uma depreciacédo de 1,1% em relacéo ao
dolar americano (USD) passando de BRL 3,21/ USD em 30 de junho de 2016 para BRL
3,25/ USD em 30 de setembro de 2016. Considerando a média trimestral, a taxa de
cambio foi apreciada em 7,5%, passando de uma média de BRL 3,51/ USD no 2T16 para
uma média de BRL 3,25/ USD no 3T16.

A depreciagéo de ponta a ponta do BRL em relacdo ao USD e a outras moedas produziu
principalmente perdas nao caixa de US$ 379 milhdes no nosso lucro antes do imposto de

renda no 3T16, causadas pelos seguintes impactos:

(a) 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 uma perda de US$ 330 milhdes no 3T16, registrada nas demonstracdes

financeiras como “Variagao cambial”.

(b) Variacdes no valor justo e a liquidagdo dos swaps cambiais de BRL e outras

moedas para USD que causaram uma perda nao recorrente de US$ 49 milhdes.

A apreciac@o média trimestral do BRL gerou efeitos negativos no fluxo de caixa da Vale.
No 3T16, a maioria de nossas receitas foi denominada em USD, enquanto o nosso CPV
foi 60% denominado em BRL, 26% em USD e 11% doélares canadenses (CAD) e

aproximadamente 70% dos nossos investimentos foram denominados em BRL. A

apreciacdo do BRL e de outras moedas no 3T16 aumentou o nosso CPV e despesas em
US$ 196 milhdes.




Investimentos

Os investimentos totalizaram US$ 1,257 bilhdo no 3T16, sendo compostos por US$ 741
milhdes em execucdo de projetos e US$ 516 milhGes em investimentos correntes na
manutencdo das operagfes. Os investimentos reduziram-se em US$ 111 milh8es quando
comparados ao US$ 1,368 hilhao gasto no 2T16.

Investimento total por area de negdcio

US$ milhdes 3T16 % 2T16 % 3T15 %
Minerais ferrosos 795 63,3 767 56,1 1.099 58,5
Carvao 149 11,9 159 11,6 333 17,7
Metais basicos 189 15,0 232 17,0 370 19,7
Fertilizantes 100 7,9 68 49 55 2,9
Energia 15 1,2 16 1,2 16 0,9
Acgo 9 0,7 126 9,2 6 0,3
Total 1.257 100,0 1.368 100,0 1.879 100,0

Evolucao do capex
US$ milhdes

®Manutengae das operaghes existentes
mExecucdo de projetos

)

N

aTis X716 aTia

Execucao de projetos

Os segmentos de minerais ferrosos e de carvdo representaram, respectivamente, cerca de

78% e 14% do total investido na execuc¢éo de projetos no 3T16.

O projeto Moatize Il foi entregue no 3T16 com investimentos totais de US$ 2,034 hilhdes.




Atualmente, o Unico projeto em desenvolvimento, o S11D, com uma capacidade nominal de

90 Mtpa de minério de ferro, ajudara a reduzir os custos caixa C1 e a melhorar a flexibilidade

operacional da companhia com a expanséao logistica CLN S11D, aumentando a capacidade

do Sistema Norte para 230 Mtpa até 2020.

Execucdo de projetos por area de negdécio

US$ milhdes

Minerais ferrosos 579 78,2 608 67,1 878 71,3
Carvao 106 14,3 140 1155 311 25,2
Metais basicos 2 0,3 1 0,1 10 0,8
Fertilizantes 30 4,1 14 1,6 11 0,9
Energia 14 1,9 16 1,7 16 1,3
Aco 9 1,2 126 13,9 6 0,5
Total 741 100,0 905 100,0 1.232 100,0

MINERAIS FERROSOS

Cerca de 92% dos US$ 579 milhdes investidos no segmento de minerais ferrosos no 3T16

referem-se ao projeto S11D e a sua expansao de logistica associada (US$ 530 milhdes).

Mina e Planta do S11D — Planta e pétios

O projeto S11D (incluindo mina, usina e logistica associada — CLN S11D) alcangou 83% de

avanco fisico consolidado no 3T16, sendo composto por 95% de avanco fisico na mina e 74%

na logistica. A duplicag&o da ferrovia alcangou 58% de avanco fisico, com 281 km de ferrovia

entregues no trimestre. O ramal ferroviario teve seu start-up no inicio de outubro com a

circulacdo do primeiro trem com 330 vagbes por toda a rota do ramal, incluindo a pera

ferroviaria. O porto off-shore iniciou 0 comissionamento com testes de carga, tendo carregado

um navio capesize com 160.000 t de minério em outubro, com o seu start-up esperado para

novembro.




A planta e mina do S11D iniciaram com sucesso 0 comissionamento com testes de carga,

acumulando aproximadamente 196.000 t de producao de minério de ferro no 3T16. O seu start-
up € esperado para 0 4T16 com o primeiro minério comercial previsto para o 1T17. O S11D
terd um ramp-up faseado de 4 anos ao invés dos 2 anos originalmente anunciados, a fim de
maximizar as margens do segmento. A producdo nominal do S11D (regido Sul do sistema) de
90 Mtpa sera alcangada até 2020, acrescentando uma capacidade liquida de 75 Mtpa de todo
o Sistema Norte (regifes Norte e Sul do sistema). Apenas a regido Norte devera ofertar cerca
de 155 Mt em 2016 e ambas as regides 230 Mtpa até 2020.

Logistica S11D - Pera ferroviéaria

CARVAO

O projeto Moatize Il que contempla uma nova mina e a duplicacdo da planta de processamento
com capacidade adicional de 11 Mtpa teve o seu start-up iniciado no 3T16. O ramp-up esta

progredindo bem, tendo atingido uma producéo de 129.000 t em agosto e de 169.000 t em

setembro. O projeto foi entregue com investimentos totais de US$ 2,034 bilhdes.




Expansédo Moatize — Patio

Descricéo e status dos principais projetos

Projeto

Descricao

Projetos de minerais ferrosos

Carajas Serra Sul

S11D

CLN S11D

e Desenvolvimento da mina e usina

de processamento, localizadas na
Serra Sul de Carajas, Para.

e Duplicacdo de 570 km da estrada
de ferro, incluindo a construcao de
um ramal ferroviario com 101 km.

» Aquisicéo de vagdes, locomotivas
e expansodes on-shore e off-shore
no terminal maritimo da Ponta da
Madeira.

Capacidade

90

(80)°

Status

e Comissionamento com carga na
mina e planta iniciado.

e Estocagem de minério nos patios
iniciada.

e Terraplanagem dos 4 sistemas
concluida.

e Entrega dos eletrocentros da mina
98% concluida.

* Duplicacao da ferrovia alcancou
58% de avanco fisico, totalizando
281 km de ferrovia entregues.

o Start-up do ramal ferroviario
ocorrido.

e Expanséao do porto off-shore
alcancou 95% de avanco fisico com
comissionamento com testes de
carga iniciado.

e Expansao do porto on-shore
alcangou 88% de avanco fisico.

2 Capacidade liquida adicional




Indicadores de progresso?’

) Data de Capex rgal[zado Capex egtirpado
Capacidade start-up (US$ milhdes) (US$ milhdes) Avanco

(Mtpa) . fisico
estimada 2016 Total 2016 Total

Projeto

Projetos de minerais ferrosos

Carajas Serra Sul

b
i 90 2516 755 5411 890 6.405 95%
CLN S11D 230 (80)° B2 w1 5418 1154 7.850° 74%

2 Capacidade liquida adicional.
b Capex original orcado de US$ 8,089 hilhes.
¢ Capex original orcado de US$ 11,582 hilhges.

Capex de manutencao das operacgdes existentes

Os investimentos na manutencao das operagfes aumentaram de US$ 463 milhdes no 2T16
para US$ 516 milhdes no 3T16. Os segmentos de minerais ferrosos e de metais basicos
representaram 42% e 36%, respectivamente, do total investido na manutenc¢éo das operacdes
no 3T16.

Os investimentos correntes das operagfes do segmento de minerais ferrosos incluiram, entre
outros: (a) substituicdo e melhorias nas operacfes (US$ 132 milhdes); (b) melhorias nos
padroes atuais de salde e seguranca e de protecdo ambiental (US$ 39 milhdes); (c)
manutencdo, melhorias e expansdo das barragens de rejeitos (US$ 30 milhdes). A
manutenc¢édo de ferrovias e portos que servem nossas operacdes de mineragdo no Brasil e na

Malasia totalizou US$ 66 milhdes.

Os investimentos de manutenc¢@o em finos de minério de ferro, excluindo investimentos de
manutencdo nas plantas de pelotizacdo, somaram US$ 171 milhdes, equivalentes a US$
2,5/dmt de volume vendido no 3T16 e representando um aumento de 39% em relagédo aos
US$1,8/dmt no 2T16, devido principalmente a concentracéo do desembolso dos investimentos
de manutengdo no segundo semestre do ano. A média dos ultimos 12 meses dos
investimentos de manutencdo em finos de minério de ferro foi de US$ 2,3/dmt. Os
investimentos de manutencdo nas plantas pelotizadoras totalizaram US$ 37 milhes,
equivalentes a US$ 3,2/dmt, ficando 10,3% acima do 2T16.

Os investimentos correntes das operagfes de metais basicos foram dedicados principalmente:

(a) a substituicao e as melhorias nas operacdes (US$ 117 milhdes); (b) as melhorias nos

7 As despesas pré-operacionais ndo foram incluidas no capex estimado para o ano, embora estejam incluidas na coluna de

capex estimado total, em linha com as aprovagdes do Conselho de Administracdo da Vale. O capex estimado do ano é

revisado apenas uma vez por ano.




padrdes atuais de saude e seguranca e de protecdo ambiental (US$ 60 milhdes); (c) a

manutencdo, melhoria e expansao das barragens de rejeitos (US$ 8 milhdes).

Investimento realizado por tipo - 3T16

US$ milhdes Iy(;;:igz Carvéo Bg/ls?f:?)l: Fertilizantes TOTAL
Operacdes 132 39 117 50 338
Pilhas e Barragens de Rejeitos 30 - 8 & 41
Salde & Seguranca 31 3 13 2 49
Responsabilidade Social Corporativa 8 - 47 i3 69
Administrativo & Outros 16 1 1 2 19
Total 217 43 186 70 516

Investimento em manutencao realizado por area de negocio

US$ milhdes 3T16 ) 2T16 % 3T15 %
Minerais ferrosos 217 42,0 159 34,4 221 34,2
Carvao 43 8,3 19 4,1 22 3,4
Metais basicos 186 36,1 231 49,9 360 55,6
Fertilizantes 70 13,6 54 11,6 44 6,8
Energia 0,4 0,0 - - - -
Total 516 100,0 463 100,0 647 100,0

Responsabilidade social corporativa

Os investimentos em responsabilidade social corporativa totalizaram US$ 114 milhdes no
3T16, dos quais US$ 76 milhdes foram destinados a prote¢céo e conservacao ambiental e US$

38 milhdes dedicados a projetos sociais.

Gestao de portfélio

Em 2 de agosto de 2016, a Vale vendeu para a Silver Wheaton (Caymans), Ltd. (Silver
Wheaton) adicionais 25% do prémio de fluxos de ouro pagavel contido no concentrado de
cobre produzido na mina de Salobo durante a vida Gtil da mina. A Vale recebeu pagamento
inicial em dinheiro de US$ 800 milhdes e recebera: (a) aproximadamente US$ 23 milhdes em
valor de opc¢Bes sobre os 10 milhdes de warrants da Silver Wheaton detidos pela Vale; (b)
pagamentos futuros em dinheiro por cada onca de ouro entregue a Silver Wheaton, baseados
no menor valor entre US$ 400 por onca (atualizado anualmente a 1% a partir de 2019) e o

preco de mercado.

Em 29 de setembro de 2016, a Vale alcancou um marco importante na operacédo de carvao
em Mocgambique ao aprovar novos termos com a Mitsui. A Mitsui concordou em contribuir com
até US$ 450 milhdes, sendo: (a) US$ 255 milhdes para cerca de 15% da participacéo da Vale
na mina de carvao Moatize; (b) uma contribuicao adicional de até US$ 195 milhdes, sujeita ao
atingimento de certas condic¢des, incluindo desempenho da mina. A Mitsui contribuird também

com US$ 348 milhdes por uma participacao de 50% em instrumentos de equity e quasi-equity

do Corredor Logistico de Nacala (CLN) e concedera um empréstimo de longo prazo de US$




165 milhdes para o CLN. A Vale espera receber US$ 768 milhBes apbs a conclusdao da

transacdo de equity com a Mitsui e até US$ 2,7 bilh6es apos a concluséo do project finance.




Fluxo de caixa livre

O fluxo de caixa livre foi de US$ 1,622 bilhdo no 3T16.

O caixa gerado pelas operacdes foi de US$ 3,227 bilhdes no 3T16, com usos ndo operacionais
de caixa resultantes principalmente de: (a) juros de empréstimos (US$ 423 milhdes); (b)
impostos de renda e parcelas do Refis (US$ 204 milhdes); (c) liquidacdo de derivativos no
trimestre (US$ 191 milhdes), dos quais US$ 166 milhdes foram relativos a bunker oil; (d)
investimentos (US$ 1,249 bilhao)*®.

A operacao de goldstream gerou uma entrada de caixa de US$ 800 milhdes no 3T16. Para
fins contabeis, a entrada de caixa foi classificada em dois componentes. O primeiro
componente foi registrado como venda de direitos minerarios por US$ 276 milhdes (incluidos
na venda/aquisicdo de ativos e investimentos, liquida), dos quais US$ 126 milhdes foram
deduzidos do valor contabil de direitos minerarios e US$ 150 milhdes reduziram “outras
despesas operacionais”, representando um ganho na venda dos direitos minerarios. O outro
componente foi registrado como receita diferida de US$ 524 milhdes (melhorando o capital de
giro da Vale), que sera contabilizada na demonstragdo do resultado a medida que a entrega
fisica do ouro ocorra.

O liquido das adi¢Bes e pagamentos de empréstimos foi negativo em US$ 414 milhdes, com

0s pagamentos excedendo as adi¢Bes de empréstimos no 3T16.

Fluxo de caixalivre

US$ milhdes
3.227 423
N -
-
-

129 . - 1.208
l

Caixa Juros de  Impostos Derivativos  Investi- Dividendos Venda/  Oufros® Fluxo Adicio/ Dividendos Aumento

gerado empréstimos de renda mentos  recebidos/  aguisicAo de Caixa pagamentos pagos no caixa &
pelas & Refis pagos, deafivose Livre* de aos equivalente
operagies liquido * investimentos, empréstimos, acionistas  de caixa
liquida = liquido

1 Dividendos e juros sobre capital proprio recebidos de coligadas e joint ventures & pagos aos acionistas ndo controladores, inclusive
dividendos pagos relativos a MBR (US$ 127 milhdes).

2 Inclui os recursos provenientes da operaco goldstream de US$ 276 milhdes relativos 3 venda de direitos minerarios.

2 Inclui transagfies com acionistas ndo controladores.

4 Fluxo de caixa antes de adiges/pagamentos de divida e distribuigSo de dividendos.

180 valor de investimentos reportado no fluxo de caixa pode ser diferente do valor reportado na segéo de Investimentos
neste relatorio, devido ao fato dos valores reais serem convertidos para délares norte-americanos pela taxa de cambio nas
datas de cada desembolso, enquanto os valores reportados no fluxo de caixa sdo convertidos para délares norte -
americanos baseados nas taxas de cAmbio médias.




Indicadores de endividamento

A divida bruta totalizou US$ 31,449 bilhGes em 30 de setembro de 2016, reduzindo-se
ligeiramente em comparagao com os US$ 31,814 bilhdes em 30 de junho 2016, principalmente
em fungdo do pagamento de empréstimos liquido!® no 3T16 e do impacto da depreciagéo do

BRL?° na conversao da divida denominada em BRL para USD.

Em 3 de agosto de 2016, a Vale emitiu, através de sua subsidiaria integral Vale Overseas
Limited, US$ 1,0 bilhdo de bdénus com vencimento em agosto de 2026, garantidos pela Vale,
com um cupom de 6,25% ao ano. Os recursos liquidos dessa oferta foram usados para pagar
parte do preco de resgate dos boénus com cupom de 6,25% com vencimento em janeiro de
2017, emitidos pela Vale Overseas Limited. O resgate dos bénus com vencimento em 2017 foi

concluido em 23 de setembro de 2016.

A divida liquida diminuiu em US$ 1,543 bilhdo se comparada ao final do trimestre anterior,
totalizando US$ 25,965 bilhdes, e baseada numa posi¢éo de caixa de US$ 5,484 bilhGes em
30 de setembro de 2016. A reducéo da divida liquida foi devida, principalmente, ao fluxo de
caixa livre positivo de US$ 1,622 bilh&o no 3T16.

Posicdo da divida

US$ milhdes
Divida bruta Divida liquida
Fosicdo de caixa em
C) 30 de setembro de 2018
5484
27.508
3Ts I 2716 I iT16 aT15 2716 aTi6

19 pagamentos menos adigdes de empréstimos.

%'No 3T16, do inicio ao final do periodo o BRL depreciou 1,1% em relagéo ao ddlar (USD).




A divida bruta apés transacdes de swap de moedas e juros foi 92% denominada em ddlares

norte-americanos, sendo composta por 34% de dividas a taxas de juros flutuantes e 66% a

taxas de juros fixas, em 30 de setembro de 2016.

O prazo médio da divida aumentou ligeiramente para 7,7 anos em 30 de setembro de 2016,
se comparado aos 7,6 anos em 30 de junho de 2016. O custo médio da divida, apoés as
operacBes de swap mencionadas anteriormente, aumentou ligeiramente para 4,34% ao ano
em 30 de setembro de 2016 em relacéo a 4,23% ao ano em 30 de junho de 2016.

O indice de cobertura de juros, medido pelo indicador LTM?! EBITDA ajustado/LTM juros
brutos, melhorou para 5,0x no 3T16 contra 4,5x no 2T16.

A alavancagem, medida pela relagdo da divida bruta/LTM EBITDA ajustado, diminuiu para

3,6x em 30 de setembro de 2016 em comparacgéo a 4,2x em 30 de junho de 2016.

Indicadores de endividamento

US$ milhdes 3T16 2T16 3T15
Divida bruta 31.449 31.814 28.675
Divida liquida 25.965 27.508 24.213
Divida bruta / LTM EBITDA ajustado (x) 3,6 4,2 3,6
LTM EBITDA ajustado/ LTM juros brutos (x) 5,0 4,5 4,8

2L{Jltimos 12 meses.




O desempenho dos segmentos de negocios

A contribuicdo do segmento de minerais ferrosos no EBITDA ajustado foi de 82,5% no 3T16,

seguida pelo de metais basicos, que foi de 19,8%. O EBITDA ajustado do segmento de

fertilizantes representou 2,0% do total, enquanto os segmentos de carvdo e outros

contribuiram negativamente com -0,2% e -4,0% do EBITDA ajustado total, respectivamente.

Informacgdes dos segmentos — 3T16, conforme nota explicativa das

Receita

US$ milhdes Custos?

Preé-
operacional

Dividendos

demonstracdes contabeis
Despesas

SG&A e

EBITD.

Liquida outras? e de paradat Ajustado?

Minerais ferrosos 4.959 (2.293) (95) (29) (49) - 2.493
Minério de ferro - finos 3.782 (1.648) (80) (25) (40) - 1.989
ROM 4 - - - - - 4
Pelotas 901 (512) (8) (4) (5) - 462
Outros 106 (70) (1) - 1) - 34
Mn & ferroligas 76 (63) (6) - 3) - 4
Carvéo 163 (157) 3 3) (13) - )
Metais basicos 1.579 (1.046) 116 (23) (26) - 600
Niquel® 1.159 (792) (31)  (21) (26) - 289
Cobre*® 420 (254) 147 ) - - 311
Fertilizantes 598 (501) (29) (5) 4) - 59
Outros 25 (59) (63) (25) - - (122)
Total 7.324 (4.056) (68) (85) (92) - 3.023

Y Excluindo depreciacdo e amortizacao.
2 Excluindo itens ndo recorrentes.

¥ Incluindo cobre e outros subprodutos das operagdes de niquel.
“Incluindo subprodutos das operacdes de cobre.
SIncluindo US$ 150 milhdes da transacdo de goldstream..




Minerais ferrosos

O EBITDA ajustado do segmento de minerais ferrosos foi de US$ 2,493 bilhdes no 3T16, sendo
US$ 841 milh6es maior do que no 3T15, apesar do impacto negativo da variagdo cambial (US$
121 milhGes). Isto foi compensado pelos maiores precos de vendas (US$ 392 milhdes),
menores precos de bunker oil (US$ 63 milhdes) e ganhos reais de competitividade (US$ 508

milhdes).

Os ganhos de competitividade foram baseados principalmente em: () iniciativas comerciais e
de marketing (US$ 77 milhdes); (b) maiores volumes de vendas (US$ 56 milhdes); (c)

iniciativas recorrentes de reducéo de custos?? (US$ 201 milhdes).

Variagdo EBITDA 3T16 vs. 3T15 — Minerais Ferrosos

US$ milhoes, 3T15 x 3T16

174 2.493
93 37
392 121 77 _— — -
63 —
El o
1.652
EBITDA Preco Cambio  Bunker Qil  Iniciativas ~ Volume Frete  Iniciativas de  Outros EBITDA
3T15 comerciais Vendas CFR redugio de 3T16

custos

Minério de ferro

EBITDA

O EBITDA ajustado de finos de minério de ferro foi de US$ 1,989 bilhdo no 3T16, ficando
20,1% maior do que no 2T16, principalmente em funcdo de maiores precos realizados de

vendas (US$ 199 milhdes), de menores custos?® e despesas?* (US$ 180 milhdes) e de maiores

2 Inclui o impacto positivo das renegociagdes de contratos de frete.

% Efeito liquido em custos apés ajustar os impactos de maiores volumes e variagdo cambial.

% Efeito liquido nas despesas apds ajustar o impacto da variagéo cambial.




volumes de venda (US$ 38 milh8es), os quais foram parcialmente compensados pelos efeitos

negativos da apreciacdo do BRL contra o USD na média do trimestre (US$ 84 milh&es).

RECEITA E VOLUMES DE VENDAS

A receita liquida das vendas de finos de minério de ferro, excluindo pelotas e Run-of-Mine
(ROM), totalizou US$ 3,782 bilhGes no 3T16 contra os US$ 3,508 bilhdes registrados no 2T186,
em funcao de maiores precos de vendas de finos de minério de ferro (US$ 199 milhdes) e de

maiores volumes de vendas (US$ 75 milhdes) no 3T16 contra o 2T16.

A producéo de minério de ferro da Vale, incluindo o minério de ferro adquirido de terceiros, foi
de 92,1 Mt no 3T16, ficando 5,3 Mt acima do 2T16 e 1,4 Mt acima do 3T15, devido
principalmente: (a) a melhor performance operacional nas minas e plantas do Sistema Norte;
(b) ao start-up de uma nova planta de britagem na mina de Fazend&o; (¢c) a maior produtividade

nos Sistemas Sudeste e Sul.

O volume de vendas de finos de minério de ferro alcangou 74,2 Mt no 3T16 contra 72,7 Mt no
2T16, ficando 2,1% acima do 2T16, com os estoques de finos de minério de ferro aumentando
em 3,0 Mt, como resultado de: (a) producao e aquisicao de minério de terceiros de 92,1 Mt; (b)
deducdo de 13,2 Mt de finos de minério de ferro utilizados na producao de pelotas; (c) ajustes
de estoque de minério de ferro?® de 1,4 Mt; (d) vendas de finos de minério de ferro de 74,2 Mt;
(e) deducéo de 0,4 Mt de vendas de ROM.

As vendas CFR de finos de minério de ferro totalizaram 47,8 Mt no 3T16, ligeiramente abaixo
dos 48,2 Mt registrados no 2T16. As vendas CFR representaram 64% das vendas no 3T16,

ficando ligeiramente abaixo do percentual de vendas CFR do 2T16 (66%).

As vendas de ROM totalizaram 0,4 Mt no 3T16, permanecendo em linha com os 0,4 Mt
vendidos no 2T16.

Receita operacional liquida por produto

US$ milhdes 3T16 2T16 3T15
Minério de ferro - finos 3.782 3.508 3.278
ROM 4 5 24
Pelotas 991 868 883
Manganés e Ferroligas 76 61 26
Outros 106 99 101
Total 4,959 4.541 4.312

% 0Os estoques de minério de ferro sdo ajustados periodicamente para baixo devido a umidade e a perdas pela movimentagéo

dos produtos em diferentes etapas do processamento.




Volume vendido

INIROHEEGES

Minério de ferro - finos 74.231 72.678 70.530
ROM 351 405 3.546
Pelotas 12.001 11.388 11.961
Manganés 448 354 448
Ferroligas 31 36 3

PRECOS REALIZADOS

As vendas de minério de ferro no 3T16 foram distribuidas em trés sistemas de precificagao:
(a) 61% baseadas nos precgos trimestrais, mensais e diarios correntes, incluindo as vendas a
precos provisorios que foram liquidadas dentro do trimestre; (b) 28% baseadas em precgos
provisoérios com liquidacéo pelo preco de mercado definido no momento da entrega (vendas
gue ainda nao tinham sido liquidadas no final do trimestre); (c) 11% 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 US$ 3,0/t, passando de US$ 56,3/t no 2T16 para US$ 59,3/t no 3T16, equivalente
a uma realizagdo de preco de 101% em relacdo a média do indice Platts IODEX 62% de US$
58,6/t no 3T16.

O preco CFR/FOB wmt de finos de minério de ferro da Vale (ex-ROM) aumentou 5,4% (US$
2,6/t), passando de US$ 48,3/t no 2T16 para US$ 50,9/t no 3T16, apds o ajuste da umidade e
dos efeitos das vendas FOB, que somaram 36% do total de vendas no 3T16, enquanto a média
do indice Platts IODEX 62% cresceu 5,2% no 3T16 em relagdo ao 2T16.

A realizagdo de prego no 3T16 foi impactada pelos seguintes motivos:

e Precos provisorios no final do 2T16 de US$ 52,7/t, que mais tarde foram reajustados
com base no prec¢o de entrega no 3T16, impactaram positivamente os precos do 3T16
em US$ 1,6/t contra um impacto positivo de US$ 2,0/t no 2T16, como resultado de

maiores precos realizados de vendas no 3T16.

e Precos provisorios estabelecidos no final do 3T16 de US$ 54,4/t, contra a média do
IODEX de US$ 58,6/t no 3T16, impactaram negativamente os precos no 3T16 em US$
1,2/t contra um impacto negativo de US$ 1,0/t no 2T16.

e Contratos com precos defasados no trimestre, precificados a US$ 56,9/t baseado no
preco médio de mar-abr-mai, impactaram negativamente os precos no 3T16 em US$
0,4/t contra o impacto negativo de US$ 1,2/t no 2T16.

No 3T16, vendas de minério de ferro de 21,0 Mt, ou 28% do mix de vendas da Vale, foram

registradas sob o sistema de precos provisérios, sendo o preco provisério fixado no final do




3T16 em US$ 54,4/t. Os precos finais destas vendas e 0s ajustes necessarios na receita de

vendas serdo determinados e registrados no 4T16.

Realizacao de preco, finos de minério de ferro

US$/t, 3T16
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Impacto dos ajustes doe alstemas de pregos

"0 ajuste & resultado dos pregos provisdrios registrados no 2T16 em USSH 52.7.

* Diferenga entre a média ponderada dos pregos provisorios registrades no final do 3T16 de USS 54,4/ baseados na curva futura ea
meédia do IDDEX de USS 58 6t referente ao 3T16.

* Prego liguide de faxas.

Preco médio realizado

US$ por tonelada métrica 3T16 2T16 3T15
Minério de ferro - Metal Bulletin 65% index 65,60 59,99 62,11
Minério de ferro - Platts 62% IODEX 58,60 55,70 54,90
Preco de referéncia de finos de minério de ferro CFR (dmt) 59,30 56,30 56,00
Preco realizado de finos de minério de ferro CFR/FOB 50,95 48,30 46,48
ROM 11,40 12,35 6,77
Pelotas CFR/FOB (wmt) 82,58 76,20 73,82
Manganés 113,84 103,13 51,34
Ferroligas 806,45 690,36 1.000,00
CUSTOS

Os custos de finos de minério de ferro totalizaram US$ 1,648 bilhdo (ou US$ 1,899 bilh&o
incluindo depreciagéo) no 3T16. Os custos reduziram-se em US$ 110 milhdes apos a deducéo
dos efeitos das variagbes cambiais (US$ 69 milhdes) e de maiores volumes de vendas (US$
37 milhdes) quando comparados com os do 2T16. A reducéo foi causada principalmente por

economias no custo caixa C1 FOB porto e renegociacbes de frete, que mais do que

compensaram os maiores precos de bunker oil (US$ 32 milhdes).




CPV MINERIO DE FERRO - 2T16 x 3T16

Principais variacdes

Variacéo
cambial 2T16 x 3T16

Variacéo Total

US$ milhdes Volume Qutros

Custos totais antes
de depreciagéo e 1.652 37 69 (110) 4) 1.648
amortizacéo

Depreciacao 250 6 18 (23) 1 251

Total 1.902 43 87 (133) ®) 1.899

Os custos de frete maritimo, integralmente contabilizados como custos dos produtos vendidos,
foram de US$ 575 milhdes no 3T16, aumentando US$ 9 milhdes quando comparados com os

do 2T16 apods o ajuste pelos menores volumes CFR (US$ 5 milhdes).

O custo unitario de frete maritimo de minério de ferro por tonelada métrica foi de US$ 12,0/t
no 3T16, permanecendo praticamente em linha com a média do indice de frete spot de US$
11,7/t registrada em setembro de 2016 e com o custo de frete da Vale de US$ 11,8/t registrado
no 2T16. A estabilidade do custo é explicada, principalmente, por contratos de frete de curto
prazo que foram fechados a taxas inferiores aos niveis atuais de frete spot, os quais
compensaram, parcialmente, o impacto negativo dos maiores precos de bunker oil (US$ 0,7/t).
O preco médio realizado da Vale de bunker oil aumentou de US$ 197,0/t no 2T16 para US$
232,2/t no 3T16.

Um impacto adicional no custo unitario de frete maritimo de minério de ferro é esperado no
4T16, dado o recente aumento dos precos de bunker oil e dos fretes spot. Entretanto, esse

impacto seré parcialmente compensado pelos contratos de afretamento mencionados acima.

CUSTO CAIXA C1 FOB PORTO

O custo caixa total C1 FOB no porto (mina, planta, ferrovia e porto, ex-royalties) foi de US$
965 milhdes excluindo a depreciacdo de US$ 251 milhdes, o custo com frete maritimo de US$

575 milh&es e os custos de distribuicdo de US$ 18 milhdes.

O custo caixa C1 FOB no porto por tonelada métrica de finos de minério de ferro excluindo
royalties reduziu-se em US$ 0,2/t, passando de US$ 13,2/t no 2T16 para US$ 13,0/t no 3T16,
como resultado da forte reducdo de custos em BRL, que mais do que compensou 0 impacto

da apreciacédo do BRL contra o USD na média do trimestre (US$ 1,0/t).

O custo caixa C1 FOB no porto em Reais por tonelada métrica de finos de minério de ferro foi
de R$ 42,2/t no 3T16, ficando R$ 3,9/t abaixo dos R$ 46,1/t registrados no 2T16, apesar das

pressoes inflacionarias no Brasil. A reducao nos custos em reais deveu-se, principalmente, as




melhorias operacionais de produtividade, as iniciativas de reducéo de custos e a maior diluicdo

de custos fixos em funcao da producao sazonalmente maior.

Abertura do custo caixa C1 FOB no porto

ussit

2T16 Impacto cambial Iniciativas de redug 3o 3T16
de custo

1 Impacto cambial relacionado com a apreciacio do Real de RS 3,51 no 2T16 para R$ 3,25 no 3T16.

Custos e despesas de finos de minério de ferro em Reais

R$/t 3T16 2T16 3T15
Custos? 42,2 46,1 46,9
Despesas? 7,4 9,7 8,5
Total 49,5 5588 15154}

! Liquido de depreciacéo




Evolucao do custo caixa C1! por tonelada em BRL
R$/t

1T15 2T15 3T15 4715 1T16 2T16 3T16

1 0= valores de 2015 foram sjustados aos novos critérios de slocagso, conforme reportado no 4T15, & incluem custos de
aquisicio de minério de terceiros.

DESPESAS

As despesas com minério de ferro, excluindo depreciacao, foram de US$ 145 milhées no 3T16,
ficando 27,5% menores do que os US$ 200 milhdes registrados no 2T16. As despesas de
SG&A e outras despesas totalizaram US$ 80 milhdes no 3T16, ficando 47% menores do que
0s US$ 150 milh&es registrados no 2T16, em funcéo principalmente da ado¢cao de um novo
critério gerencial de alocacdo, em “Outros segmentos de negdcio”, das despesas legais, de
remediacéo e outras despesas de Simandou e da Samarco, incorridas pela Vale em 2016, que
totalizaram US$ 19 milhdes e US$ 41 milhdes, respectivamente. As despesas com P&D foram
de US$ 25 milhdes, representando um aumento de US$ 9 milhGes em relagéo as registradas
no 2T16, seguindo a sazonalidade habitual para esse tipo de despesa. As despesas pré-
operacionais e de parada, liquidas de depreciacao, totalizaram US$ 40 milh&es, ficando 18%
acima dos US$ 34 milhdes registrados no 2T16, devido, principalmente, ao aumento das

despesas pré-operacionais de S11D (US$ 9 milhdes).




Custo unitario de finos de minério de ferro e frete

3T16 2T16

Custos (US$ milhdes)

Custos, sem depreciacéo e amortizacao 1.648 1.652 1.838
Custos de distribuicéo 18 30 14
Custos de frete maritimo 575 S/l 736
Bunker oil hedge - - 109
Custos FOB no porto (ex-ROM) 1.055 1.051 979
Custos FOB no porto (ex-ROM e royalties) 965 958 894

Volumes de vendas (Mt)

Volume total de minério de ferro vendido 74,6 73,1 74,1
Volume total de ROM vendido 0,4 0,4 3,5
Volume vendido (ex-ROM) 74,2 72,7 70,5
% de Vendas CFR 64,0% 66,0% 64,0%
% de Vendas FOB 36,0% 34,0% 36,0%
Custo leltarlo de minério de ferro (ex-ROM, ex-royalties), FOB 13,0 13,2 13,2
(US$/t)
Frete
Volume CFR (Mt) 47,8 48,2 44,9
Custo unitario de frete de minério de ferro (US$/t) 12,0 11,8 18,8
((Ejussgl)t)umtarlo de frete de minério de ferro (ex- bunker oil hedge) 120 11.8 16,4

1US$ 13,2/t é equivalente ao US$12,7/t reportado no 3T15 depois dos ajustes no novo critério de alocacdo do ICMS (US$ 0,5/t) e custo
de distribuic&o (-US$ 0,2/t) como descrito no quadro “Mudancas de Alocagdo na Contabilidade Gerencial” nas paginas 51-52 do
relatério do 4T15. Ajuste adicional foi feito para incluir o custo de compras de minério de terceiros (US$ 0,2/t) no custo C1.

Evolucao do custo caixa, despesas e frete de finos de minério de ferro

ussit
Custo Caixa C1 FOB Porto! Frete Despesas? & Royalties
-1,5% -26.8% ’—< -8,6%
16,4
132 132 430 4.0
35
32
11,8 12,0
3T15 2716 3T16 3T15° 2716 3T16 3715 2716 3T16

1 Ex-ROM. Exclui royalties. Todos os nimeros foram ajustados de acordo com as novas mudancas de alocacio na contabilidade
gerencial, como descrito no 4T15, e incluem custos de aquisicdo de minério de terceiros.

% Liguido de depreciagdo.

3 Bxclui o bunker oil hedge.




Evolucéo de investimentos de manutencdo por tonelada de finos de minério de
ferro

US$/dmi

Uitimos
doze meses

27 248
21

3T15 4715 1T16 2T16 3T16

Pelotas de minério de ferro

O EBITDA ajustado de pelotas no 3T16 foi de US$ 462 milhdes, ficando US$ 25 milhes maior
do que o registrado no 2T16, como resultado dos maiores pregos de venda (US$ 76 milhdes)
e dos maiores volumes de venda (US$ 21 milhdes), os quais foram parcialmente compensados
pela auséncia de dividendos recebidos das plantas de pelotizagdo arrendadas (US$ 60
milhdes), que s&o usualmente pagos a cada 6 meses, e pelo efeito negativo da variagédo
cambial (US$ 25 milhdes).

Areceita liquida de pelotas alcangou US$ 991 milhées no 3T16, aumentando US$ 123 milhBes
em relacdo aos US$ 868 milhdes registrados no 2T16, em funcdo dos maiores precos de
vendas (US$ 76 milhdes), que passaram de uma média de US$ 76,2 por tonelada no 2T16
para US$ 82,6 por tonelada no 3T16, e maiores volumes de vendas (US$ 47 milhGes), que
aumentaram de 11,4 Mt no 2T16 para 12,0 Mt no 3T16.

A producéo de pelotas alcanc¢ou 12,0 Mt no 3T16, ficando 2,1 Mt maior do que a registrada no
2T16, devido principalmente a retomada da planta de pelotizacdo de Fabrica e a maior

disponibilidade de pellet feed para as plantas de Vargem Grande e Tubarao.

As vendas CFR de pelotas de 2,2 Mt no 3T16 representaram 18% do total das vendas de
pelotas, ficando 0,3 Mt maiores do que as do 2T16. As vendas em base FOB aumentaram de
9,5 Mt no 2T16 para 9,8 Mt no 3T16.

Os pregos CFR/FOB de pelotas aumentaram US$ 6,4/t, passando a US$ 82,6/t no 3T16,

enquanto o preco de referéncia de minério de ferro Platts IODEX (CFR China) aumentou




apenas US$ 2,9/t no trimestre, como resultado dos maiores prémios no trimestre e do impacto

positivo dos sistemas de precificacédo da Vale.

O custo de pelotas totalizou US$ 512 milhdes (ou US$ 599 milhdes, considerando a
depreciacdo) no 3T16. Os custos reduziram-se em US$ 4 milhdes quando comparados ao
2T16 apos serem ajustados pelos efeitos de maiores volumes (US$ 26 milhdes) e variagédo
cambial (US$ 23 milhdes).

As despesas pré-operacionais e de parada de pelotas totalizaram US$ 4 milhdes no 3T16,
ficando US$ 5 milhGes abaixo das registradas no 2T16, devido a retomada da planta de
pelotizacdo de Fabrica. As despesas de SG&A e outras despesas diminuiram US$ 11 milh&es

no 3T16 em comparacdo com o 2T16.

A margem EBITDA unitaria de pelotas foi de US$ 38,5/t no 3T16, permanecendo em linha com

a registrada no 2T16.

Pelotas - EBITDA ex-Samarco

3T16 2T16

US$ milhdes US$/wmt US$ milhdes US$/wmt
Receita Liquida / Prego Realizado 991 82,6 868 76,2
Dividendos recebidos (plantas de pelotizacéo . . 60 53
arrendadas) ex-Samarco '
St ey o
Despesas (SG&A, P&D e outros) a7 1,4) (32) (2,8)
EBITDA ex-Samarco 462 38,5 437 38,4

BREAK-EVEN DE CAIXA DE FINOS DE MINERIO DE FERRO E PELOTAS

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, diferencial de margem de
pelotas e umidade, excluindo ROM), sofreu uma reducao, passando de US$ 28,5/t no 2T16
para US$ 28,3/t no 3T16 em base seca (dmt), a despeito dos impactos negativos da variagédo

cambial e dos precos de bunker oil.

O break-even de caixa de minério de ferro e pelotas huma base entregue na China, incluindo

o investimento de manuteng&o de US$ 2,5/dmt, aumentou de US$ 30,3/dmt no 2T16 para US$
30,8/dmt no 3T16.




Break-even caixa entregue na China de minério de ferro e pelotas!

US$/t 3T16 2T16 3T15
Custo unitario de minério de ferro (ex-ROM, ex-royalties), FOB (US$/t) 13,02 13,2 13,2
Custo de frete de finos de minério de ferro (ex-bunker oil hedge) 12,0 11,8 16,4
Custo de distribuicdo de finos de minério de ferro 0,4 0,6 0,3
Despesa’® & royalties de finos de minério de ferro 3,2 4,0 815
Ajuste de umidade de minério de ferro 2,5 2,6 2,8
Ajuste de qualidade de minério de ferro -1,5 -1,6 -2,1
Break-even do EBITDA de finos de minério de ferro entregue na China (US$/dmt) 29,6 30,7 34,1
Ajuste de pelotas de minério de ferro* -1,3 -2,2 -1,5
Break-even do EBITDA de finos de minério de ferro e pelotas (US$/dmt) 28,3 28,5 32,6
Investimentos correntes de finos de minério de ferro 2,5 1,8 2,7
Break-even caixa entregue na China de minério de ferro e pelotas 3 (US$/dmt) 30,8 30,3 3583

1 Medido pelo custo unitario + despesas + investimentos correntes ajustado por qualidade.
2 Inclui impacto cambial negativo de US$ 1,0/t e reducéo real de custos de US$ 1,2/t.
3 Liquido de depreciacdo.

4US$ 0,7/t no 2T16 esto relacionados aos dividendos recebidos das plantas pelotizadoras, que geralmente sdo pagos a cada 6 meses.

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

US$it

296 13
3,2 o [ . [

25 30,8

Custo Ceixa  Frefe Royalfies & Distribuigdo Umidade Qualidade Total Finos Ajuste de  EBITDA
c1 Despesas deminéro  Pelotas  Breakeven
de Femo (finos e

Investi- Breakewen
mentos  do ceixa de

comentes minéno de

pelotas )

Custo entregue na China

" Ex-ROM.

Manganés e ferroligas

femroe
pelotas

O EBITDA ajustado de minério de manganés e ferroligas totalizou US$ 4 milhdes no 3T16,

ficando US$ 2 milhdes abaixo dos US$ 6 milhdes registrados no 2T16, principalmente devido

ao impacto de maiores custos e despesas (US$ 17 milhdes), que foram parcialmente




compensados por maiores precos de vendas (US$ 9 milhdes) e maiores volumes (US$ 6

milhdes).

A receita liquida de manganés aumentou para US$ 51 milh6es no 3T16 em comparagdo com
os US$ 36 milhdes registrados no 2T16, devido aos maiores precos de vendas (US$ 5 milhGes)
e aos maiores volumes (US$ 10 milhdes) no 3T16. A produgcédo de manganés alcangou 642.000
t no 3T16 contra 553.000 t no 2T16 e 644.000 t no 3T15.

A receita liquida de ferroligas foi de US$ 25 milhdes no 3T16, permanecendo em linha com o
2T16, com menores volumes de vendas (US$ 3 milhdes) compensados por maiores pregos de
vendas (US$ 3 milhdes). A producéo de ferroligas aumentou para 36.000 t no 3T16 das 29.000
t registradas no 2T16.

O custo de manganés e ferroligas totalizou US$ 63 milhdes (ou US$ 71 milhdes incluindo
depreciacdo) no 3T16. Os custos aumentaram US$ 4 milhdes se comparados ao 2T16 depois
do ajuste pelos efeitos de menores volumes (US$ 3 milhdes) e variagdo cambial (US$ 3

milhdes), devido aos maiores custos de servicos e materiais para as operacdes de manganés.

Perspectiva de mercado — minério de ferro

O preco médio do minério de ferro Platts IODEX 62% foi US$ 58,6/dmt no 3T16, ficando 6,7%
e 5,4% acima do 3T15 e do 2T16, respectivamente. A recuperagcdo nos pre¢cos ocorreu em
funcao do continuo crescimento dos investimentos em ativos fixos na China e do sentimento

mais positivo em relacdo ao mercado imobiliario chinés.

A flexibilizagdo da politica monetaria na China, que vem ocorrendo desde o segundo semestre
de 2015, em conjunto com o suporte fiscal e de crédito no 3T16, manteve a economia
crescendo a taxas saudaveis. As vendas de imdveis cresceram 25% ano contra ano no 3T16,
suportando os investimentos em constru¢cdes novas e em andamento, e mantendo firme a

demanda de aco.

A producéo de aco na China continuou forte, atingindo 603,8 Mt nos 9M16 e revertendo a
reducédo de producdo ano contra ano registrada até o 1S16 para um aumento de 0,4% no
periodo acumulado de 9 meses, apesar dos cortes de produgdo ocorridos nos periodos
préximos a eventos, como por exemplo, a reunido do G20 em Hangzhou e a Exposicao de
Horticultura em Tangshan. A demanda por minério de ferro importado aumentou para 92,9 Mt
em setembro, o maior valor registrado no ano, levando a importacdo de minério de ferro nos

9M16 para 763 Mt, um aumento ano contra ano de 9,1% quando comparado aos 9M15.

Além disso, a demanda por minério de ferro de alto teor foi impactada positivamente apos o

forte aumento de precos de carvdo metallrgico no 3T16, tendo em vista que, quanto maior 0

teor de ferro, menor é a necessidade de carvdo metallrgico no processo produtivo do ago. A




maioria das siderargicas chinesas permaneceu lucrativa durante o trimestre, na medida em

gue os precos de aco continuaram nos niveis altos atingidos no 2T16.

Olhando para frente, esperamos que o mercado de minério permaneca estavel, dado que a
disponibilidade de crédito atual na China deve prover o devido suporte para a economia.
Entretanto, espera-se que a demanda e produc¢éo de aco reduzam um pouco até o final do

ano, seguindo a sazonalidade usual.

Vendas de minério de ferro e pelotas por destino

mil toneladas métricas 3T16 % 2T16 % 3T15 %
Américas 9.275 10,7 8.054 9,5 10.760 12,5
Brasil 7.384 8,5 6.291 7,4 9.363 10,9
Outros 1.891 2,2 1.763 2,1 1.397 1,6
Asia 61.353 70,9 60.568 71,7 59.597 69,3
China 49.061 56,7 48.176 57,0 46.512 54,1
Japao 7.512 8,7 7.778 9,2 8.548 9,9
QOutros 4.780 55 4.614 55 4.537 5,3
Europa 12.421 14,3 12.893 15,3 13.014 IENIS
Alemanha 4,753 55 5.160 6,1 5.219 6,1
Franca 1.549 1,8 1.799 2,1 1.497 1,7
Outros 6.119 7,1 5.934 7,0 6.298 7,3
Oriente Médio 2.274 2,6 2.231 2,6 2.401 2,8
Resto do mundo 1.260 15 725 0,9 265 0,3
Total 86.583 100,0 84.471 100,0 86.037 100,0

Indicadores financeiros selecionados - Minerais ferrosos

US$ milhdes 3T16 2716 3T15
Receita liquida 4.959 4.541 4.312
Custost (2.293) (2.228) (2.447)
Despesas? (95) (171) (153)
Despesas pré-operacionais e de parada! (49) (46) (32)
Despesas com P&D (29) (20) (28)
Dividendos recebidos - 60 -
EBITDA ajustado 2.493 2.136 1.652
Depreciacdo e amortizagéo (399) (381) (402)
EBIT ajustado 2.094 1.695 1.250
Margem EBIT ajustado (%) 42,2 B3 29,0

1 Excluindo depreciacdo e amortiza¢do

Indicadores financeiros selecionados - Finos de minério de ferro

3T16 2T16 3T15
EBITDA ajustado (US$ milhdes) 1.989 1.656 1.236
Volume vendido (Mt) 74,231 72,678 70,530
EBITDA ajustado (US$/t) 26,79 22,79 17,52

Indicadores financeiros selecionados - Pelotas (ex-Samarco)

3T16 2T16 3T15
EBITDA ajustado (US$ milhdes) 462 437 382
Volume vendido (Mt) 12,001 11,388 11,961
EBITDA ajustado (US$/t) 38,50 38,37 31,94

Indicadores financeiros selecionados - Finos de minério de ferro e pelotas

3T16 2T16 3T15

EBITDA ajustado (US$ milhdes) 2.451 2.093 1.618
Volume vendido (Mt) 86,232 84,066 82,491
EBITDA ajustado (US$/t) 28,42 24,90 19,61
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Metais Basicos

O EBITDA ajustado alcangou US$ 600 milhdes no 3T16, aumentando US$ 224 milhdes em
relacdo ao 2T16 principalmente como resultado do efeito ndo recorrente positivo da transagéo
de goldstream (US$ 150 milhdes) e de maiores precos (US$ 114 milhdes), que mais do que
compensaram 0s impactos negativos de maiores custos?® (US$ 19 milhdes) e da variagdo
cambial (US$ 16 milhdes).

RECEITAS E VOLUMES DE VENDA

A receita das vendas de niquel foi de US$ 797 milhdes no 3T16, aumentando US$ 87 milhdes
em relacdo ao 2T16, como resultado do impacto positivo dos maiores precos realizados de
niquel no 3T16 (US$ 87 milhdes). Os volumes de venda foram de 77 kt no 3T16, ficando em
linha com o 2T16.

A receita das vendas de cobre foi de US$ 452 milhdes no 3T16, aumentando US$ 9 milhbes
em relacdo ao 2T16, como resultado do impacto positivo dos maiores precos realizados de
cobre no 3T16 (US$ 8 milhdes). Os volumes de venda foram de 107 kt no 3T16, ficando em

linha com o 2T16.

A receita das vendas de PGMs (metais do grupo da platina) foi de US$ 104 milhdes no 3T16,
aumentando US$ 5 milhGes em relagédo ao 2T16. Os volumes de venda foram de 130.000 oz
no 3T16, contra 151.000 oz no 2T16. Os volumes de venda de PGMs diminuiram,

principalmente devido a menor producéo de paladio.

A receita das vendas de ouro contido como subproduto em nossos concentrados de niquel e
de cobre foi de US$ 179 milhdes no 3T16, aumentando US$ 25 milhdes em relacdo ao 2T16
como resultado de maiores precos realizados (US$ 15 milhdes) e maiores volumes de venda
(US$ 10 milhdes). Os volumes de venda do subproduto de ouro foram de 129.000 ongas no
3T16, 7.000 oncas acima do 2T16.

Receita operacional liquida por produto

US$ milhdes 3T16 2T16 3T15
Niquel 797 710 785
Cobre 452 443 360
PGMs 104 99 58
Ouro como subproduto 179 154 115
Prata como subproduto 9 10 7
Outros 38 31 22

Total 1.579 1.447 1.347

% Apds o ajuste de impacto por maiores volumes.




PRECO REALIZADO DE NIQUEL

O prego realizado de niquel foi de US$ 10.317/t, ficando US$ 52/t acima da média de preco de
niquel na LME de US$ 10.265/t no 3T16.

Os produtos de niquel da Vale séo 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 Sdo apenas parcialmente
processados. Por causa desta diferenca, produtos intermediérios séo vendidos com desconto.
O montante do desconto ira variar de acordo com a quantidade de processamento que ainda
se faz necessaria, 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 88% do total de vendas de niquel no 3T16,

ficando em linha com 0 2T16, com as vendas de intermediarios representando o restante.

O preco realizado de niquel diferiu da média do preco LME no 3T16, o que aconteceu com
base nos seguintes impactos:

e Prémio para produtos acabados de niquel refinado com média de US$ 319/t, com um
impacto agregado no preco realizado de US$ 281/t.

e Desconto para produtos intermediarios de niquel com média de US$ 1.944/t, com um
impacto agregado no preco realizado de -US$ 229/t.

Realizacao de preco — niquel
US$/t, 3T16

281 229

10.317

10.265

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




PRECO REALIZADO DE COBRE

O prego realizado de cobre foi de US$ 4.218/t, ficando US$ 554/t abaixo da média do preco
de cobre na LME, que foi de US$ 4.772/t no 3T16. Os produtos de cobre da Vale sdo em geral
formas intermediarias de cobre, predominantemente na forma de concentrado, que é vendido
com desconto em relacéo ao preco da LME. Estes produtos sédo vendidos a pregos provisorios
durante o trimestre, sendo os precos finais determinados em um periodo futuro, geralmente

de um a quatro meses adiante?”.

O preco realizado de cobre diferiu da média do preco da LME no 3T16, com base nos seguintes

impactos:

e Ajustes de precificagdo em periodo atual: marcagéo a mercado das faturas ainda em
aberto no trimestre baseada em precos de cobre na curva de preco futuro?® ao fim do
trimestre (-US$ 105/t).

e Ajustes de prego 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 pre¢os provisorios usados nas vendas dos trimestres
anteriores (-US$ 101/t).

e TC/RCs, penalidades, prémios e descontos para produtos intermediarios (-US$ 348/t).
Excluindo os efeitos de ajuste de preco de periodos anteriores e dos descontos para produtos

intermedidrios de cobre incluindo TC/RC, o preco realizado bruto de cobre?® foi de US$ 4.667/t
no 3T16.

27Em 30 de setembro de 2016, a Vale tinha 106.496 t de cobre precificadas provisoriamente com base na curva de preco
futuro da LME de US$ 4.859/t, sujeitas a precificacéo final nos préximos meses.

3 Inclui um pequeno montante de faturas finais que foram precificadas provisoriamente e finalizadas no préprio trimestre.

% Preco que deve ser usado para comparar com o preco realizado de outros produtores de cobre.




Realizacéo de preco — cobre

Us$it, 3T16
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Prego Médiode  Ajustes de precodo  Prego Realizado  Ajustes de prego de  Prego Realizado de TC/RCs, Prego Realizado
Cobre na LME periodo atual Bruto de Cobre  periodos anteriores  Cobre Antesde  penalidades, prémios  Médio de Cobre
Descontos e descontos

O preco realizado de cobre aumentou 1,8% no 3T16 em comparacdo com o 2T16, enquanto
os precos de cobre na LME aumentaram 1% no mesmo periodo. Isto deveu-se, principalmente,
aos menores descontos associados aos produtos intermediarios de cobre que reduziram os
TC/RCs, penalidades, prémios e descontos no 3T16 (US$ 16 milhdes), mais do que
compensando o impacto negativo do sistema de precos provisorios na receita das vendas. Tal
impacto foi de US$ 22 milhées no 3T16 contra US$ 9 milhdes no 2T16.

Preco médio realizado

US$/ tonelada métrica 3T16 2T16 3T15
Niquel - LME 10.265 8.823 10.561
Cobre - LME 4.772 4.729 5.259
Niquel 10.317 9.180 10.865
Cobre 4.218 4.144 3.892
Platina (US$ por onga troy) 1.060 909 1.005
Ouro (US$ por onga troy) 1.383 1.266 1.095
Prata (US$ por onga troy) 15,15 16,66 13,49
Cobalto (US$ por Ib) 11,83 10,41 14,54

DESEMPENHO DO VOLUME DE VENDA

Os volumes de venda de niquel alcancaram um recorde para um terceiro trimestre de 77 kt no

3T16, ficando em linha com o trimestre anterior e 5 kt acima do 3T15.

Os volumes de venda de cobre alcancaram um recorde para um terceiro trimestre de 107 kt
no 3T16, também mantendo-se em linha com o 2T16 e ficando 13 kt acima do 3T15, devido

aos maiores volumes de venda de cobre de nossas operagfes de niquel no Atlantico Norte e

em Salobo, conforme seu ramp-up avanca.




Os volumes de venda de ouro como subproduto alcancaram um recorde histérico de 129.000

ongas no 3T16, 7.000 oncas acima do 2T16 e 24.000 ongas acima do 3T15, como resultado
do ramp-up de Salobo.

Volume vendido

mil toneladas 3T16 2T16 3T15
Operac0bes de niquel e subprodutos
Niquel 77 7 72
Cobre 42 41 32
Ouro como subproduto (‘000 0z) 24 23 15
Prata como subproduto (‘000 0z) 388 480 374
PGMs (‘000 oz) 130 151 83
Cobalto (tonelada métrica) 1.069 1.000 468
Operag0es de cobre e subprodutos
Cobre 65 66 62
Ouro como subproduto (‘000 0z) 105 99 90
Prata como subproduto (‘000 0z) 221 139 154

Custos e despesas

Os custos e despesas, sem os efeitos ndo recorrentes da transacao de goldstream (US$ 150
milhdes) no 3T16 e do recebimento de seguro de US$ 30 milhdes no 2T16, aumentaram US$
28 milhdes no 3T16, principalmente devido aos maiores custos (US$ 19 milhdes) e ao impacto
negativo da variacdo cambial (US$ 16 milhdes), parcialmente compensados por menores
despesas (US$ 6 milhdes).

CUSTO DOS PRODUTOS VENDIDOS (CPV)

Os custos alcangaram US$ 1,047 bilhao no 3T16 (ou US$ 1,429 bilhdo incluindo depreciacgao).
ApOs o ajuste pelos efeitos de variacdo cambial (US$ 19 milhdes) e menores volumes de venda
(-US$ 4 milhdes), os custos aumentaram US$ 19 milhBes contra os do 2T16, principalmente
devido aos custos de parada de manutencdo programada (US$ 35 milhdes) em nossas

operagdes canadenses e em VNC.

CPV METAIS BASICOS - 2T16 x 3T16
Principais variagdes
US$ milhdes 2T16 Volume Variacdo

Variagao total
cambial 2T16 x 3T16

Outros 3T16

Custos totais antes de

d L R 1.013 4) 19 19 34 1.047
epreciacdo e amortizacdo

Depreciacdo 411 - 3 (32) (29) 382
Total 1.424 (4) 22 (13) 5 1.429

CUSTO CAIXA UNITARIO

O custo caixa unitario nas operacdes do Atlantico Norte diminuiu no 3T16 devido a um aumento

nos precos e nos volumes dos créditos de subprodutos. O custo caixa unitario de Onga Puma




aumentou principalmente em raz&o do impacto negativo da variacdo cambial (US$ 4 milhdes).

O custo caixa unitario de VNC, considerando os efeitos dos créditos de subprodutos, aumentou
de US$ 12.208/t registrado no 2T16 para US$ 12.425/t no 3T16, principalmente devido aos

custos associados ao periodo de manutencado programada de trés semanas, realizada no

3T16.

Os custos caixa unitarios de Sossego e Salobo diminuiram principalmente devido ao aumento

da receita de subprodutos, mais do que compensando o impacto negativo da variacao cambial.

Metais Basicos — custo caixa unitario das vendas, liqguido dos créditos de

subprodutos

Operagbes de niquel, apos subprodutos!

US$Ht
’—Qieg_,zt%
9.010 ETY
5817
5.006
3T15 2T16 3T16

Cobre do Atlantico Sul, apés subprodutos

Us$it
4.8%
1842

1.660 1580

315 2716 3T16

1 Excluindo o efeito ndo-recomente da baixa contabil dos de estoques de Onga Puma (US$ 64 milhdes) no 3T16.

Metais Basicos — custo caixa unitario das vendas por operacdo, liquido dos

créditos de subprodutos?

2T16 3T15

NIQUEL

Operac6es do Atlantico Norte (niquel) 3.403 3.582 6.242
PTVI (niquel) 5.192 5.825 6.157
VNC? (niquel) 12.425 12.208 23.426
Onca Puma (niquel) 8.166° 7.804 8.596
COBRE

Sossego (cobre) 2.741 2.809 2.301
Salobo (cobre) 935 954 1.520

! Ntmeros do Atlantico Norte incluem custos de refino em Clydach e Acton, enquanto PTVI e VNC incluem apenas os custos de suas

operacdes.
2.0 custo caixa unitario de venda inclui despesas pré-operacionais para os periodos anteriores ao 1T16.
® Excluindo o efeito ndo recorrente da baixa contahil de estoques de Onga Puma (US$ 64 milhdes).




DESPESAS

O SG&A e outras despesas, excluindo depreciacao, alcangaram um valor positivo de US$ 117
milhdes no 3T16, se comparado a despesa de US$ 11 milh6es® no trimestre anterior. O valor
positivo registrado no 3T16 resultou do ganho de US$ 150 milhdes na transacéo de goldstream

com a Silver Wheaton em agosto de 2016, que foi registrada como “outras despesas” no 3T16.

As despesas pré-operacionais e de parada, excluindo depreciacdo, alcancaram US$ 26
milhdes, refletindo principalmente as despesas de Long Harbour. Os custos de VNC estdo
sendo completamente alocados em CPV, ndo mais impactando as despesas pré-operacionais

e de parada desde 0 1T16.

Desempenho por operacao

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

abaixo:

Desempenho do EBITDA de Metais Bésicos —3T16
Total

Atlantico

US$ milhdes PTVI VNC Sossego Salobo Outros? Metais

At Basicos
Receita Liquida 813 159 90 126 294 67 30 1.579
Custos (483) (105) (128) (91) (164) (116) 40 (1.047)
SG&A e outras despesas (8) 3) 3 (2) 151 - (25) 117
P&D ' (11) (3) 4) (2) - - 3) (23)
FI?;(:;(;;;eramonal e de (26) ) ) ) ) ) ) (26)
EBITDA 285 48  (39) 32 2812 (49) 42 600
Vendas de Ni (kt) 42 20 9 - - 6 - 77
Vendas de Cu (kt) 42 - - 23 42 - - 107

LInclui os off-takes de PTVI e VNC, vendas intercompany, compras de niquel de terceiros e os centros corporativos alocados para
metais basicos.
ZInclui os ganhos contabeis de US$ 150 milhdes da transagao de goldstream.

EBITDA

Os detalhes do EBITDA ajustado de Metais Béasicos por operacdo sédo os seguintes:

e O EBITDA das operacdes do Atlantico Norte foi de US$ 285 milhdes, aumentando
US$ 52 milhdes contra o registrado no 2T16, principalmente como resultado de

maiores precos (US$ 46 milhdes) e maiores volumes (US$ 10 milhdes).

e O EBITDA de PTVI foi de US$ 48 milhdes, aumentando US$ 22 milhdes em
relagdo ao 2T16, principalmente como resultado de maiores pregos (US$ 18

milhdes).

% Incluindo o efeito ndo recorrente do recebimento de seguro em Onca Puma no valor de US$ 30 milhdes.




e O EBITDA de VNC foi negativo em US$ 39 milhGes, melhorando em rela¢@o aos

US$ 50 milhGes negativos registrados no 2T16, como resultado de menores

despesas (US$ 8 milhdes).

e O EBITDA de Onga Puma foi negativo em US$ 49 milhdes, diminuindo US$ 80
milhdes em relacdo ao 2T16, principalmente como resultado do efeito nédo
recorrente da baixa contabil de estoques de ROM de baixa qualidade (US$ 64

milhdes) e dos US$ 30 milhdes de recebimento de seguro no 2T16.

e O EBITDA de Sossego foi de US$ 32 milhdes, aumentando US$ 2 milhdes em
relagdo ao 2T16, principalmente como resultado de menores custos® (US$ 6
milhdes) e maiores precos realizados (US$ 4 milhdes), apesar do impacto negativo

da variacdo cambial (US$ 8 milh&es).

e O EBITDA de Salobo foi de US$ 131 milhdes (US$ 281 milhdes incluindo a
transagdo de goldstream), aumentando US$ 9 milhdes em relacdo ao 2T16,
principalmente como resultado de maiores precos realizados (US$ 11 milhdes) e
maiores volumes de vendas (US$ 10 milhdes), apesar do impacto negativo da

variacao cambial (US$ 12 milhdes).

Metais Basicos — EBITDA por operacao

US$ milhdes

Operagdes do Atlantico Norte! 285 233 139
PTVI 48 26 57
VNC (39) (50) (115)
Onga Puma (49) 31 12
Sossego 32 30 36
Salobo 281 122 77
Outros? 42 (16) (13)
Total 600 376 193

! Inclui operagdes no Canada e Reino Unido.
2 Inclui off-takes de PTVI e VNC, vendas intercompany e compra de niquel de terceiros e 0s centros corporativos alocados em metais
basicos.

Perspectiva de mercado — metais basicos

NIQUEL

O preco de niquel na LME melhorou ao longo do terceiro trimestre de 2016, alcancando uma
média de US$ 10.265/t em relagdo aos US$ 8.823/t alcangados no segundo trimestre de 2016.
O aumento dos precos pode ser atribuido parcialmente a incerteza da disponibilidade de

minério, particularmente das Filipinas, e & melhora continua dos fundamentos de mercado.

% Liquido de efeitos de volume de US$ 6 milhdes.




Espera-se que a producédo de aco inoxidavel na China no 3T16 tenha diminuido 4% em relacéo

ao 2T16, em conformidade com a sazonalidade do mercado. No entanto, quando comparada
com o 3T15, espera-se que a producdo tenha crescido 9%. A demanda por niquel em
aplicagbes fora da indUstria de aco inoxidavel permanece robusta, particularmente nos setores
automotivo e aeroespacial. No entanto, a demanda da indUstria de petréleo e gas continua

enfraquecida.

No que diz respeito a oferta, a producéo de NPI na China diminuiu 7% no 3T16 em relacdo ao
2T16. A producédo de NPI também diminuiu 7% nos 9M16 em relagdo aos 9M15. De forma
semelhante, as importacGes de minério de niquel na China — que suprem a producao de NPI
— diminuiram 20% nos 8M16 em relacdo aos 8M15. As importacdes de FeNi na China
aumentaram para 97,9 kt de niquel contido nos 8M16 em relacéo aos 92,7 kt de niquel contido
nos 8M15, principalmente como resultado do continuo ramp-up da producé@o dos smelters de
niquel na Indonésia. As importagfes de niquel refinado na China continuaram a crescer de
janeiro a agosto de 2016, com 282 kt de importac&o de niquel em 2016 contra 169 kt no mesmo
periodo em 2015.

O governo das Filipinas anunciou os resultados da auditoria ambiental no dia 27 de setembro,
0 que pode afetar volumes significativos de exportacéo de minério de niquel. As conclusées
da auditoria recomendaram que as operacdes em 20 minas fossem suspensas por diversas
violagBes ambientais e técnicas e por questdes relacionadas as permissdes governamentais.
As minas em questdo correspondem a mais da metade das exportacdes de niquel das Filipinas
em 2015. No entanto, o volume exato de exportacdo de minério a ser afetado ndo sera
conhecido até que as mineradoras impactadas tenham tido a chance de responder a auditoria
do governo e, possivelmente, alcangar algum tipo de acordo com o governo quanto as medidas

de correcéo.

Os estoques das bolsas de metais continuaram a cair durante o terceiro trimestre. Os estoques
da LME estavam em 362 kt ao final de setembro, diminuindo 79,5 kt desde o inicio do ano.
Enquanto isso, os estoques na SHFE aumentaram 61 kt, passando para 111 kt no mesmo
periodo. O impacto liquido nos estoques globais das bolsas de metais consistiu em um

decréscimo de 18,5 kt desde o inicio do ano até o fim de setembro.

O mercado foi conduzido a um déficit apds varios anos consecutivos de sobreoferta. Os
estoques tendem a cair enquanto os prémios para metais de niquel ndo entregavel em bolsas
de metais estdo aumentando. O preco do niquel se recuperou das baixas cotagdes vistas no
1S16, mas o preco continua abaixo dos custos de grande parte da industria de niquel,
exercendo pressdo no fluxo de caixa. Espera-se que o preco do niquel melhore lentamente
conforme os fundamentos de mercado continuem a melhorar. No entanto, incertezas quanto a

oferta podem acelerar a recuperacdo dos precos ou, em lugar disso, causar pressdes

negativas nos mesmos.




A perspectiva de longo prazo do niquel continua positiva conforme o mercado se movimenta

rumo a um maior déficit, e investimentos de capital para novos projetos e substituicdo de
volumes correntes sdo postergados em um contexto de condi¢cdes econémicas desafiadoras.
Espera-se que a demanda melhore conforme as economias globais se estabilizem e continuem
a crescer, ao mesmo tempo em que a demanda do segmento das baterias para manufatura
de veiculos elétricos passe a ter um papel cada vez mais importante no mercado de niquel ao

longo dos préximos anos.

COBRE

Os precos de cobre na LME oscilaram num intervalo de precos, melhorando ligeiramente no
terceiro trimestre de 2016, e alcangando uma média de US$ 4.772/t em relagdo aos US$
4.729/t do segundo trimestre de 2016.

A demanda por cobre permaneceu fraca durante o periodo sazonalmente lento no veréo
devido ao desaquecimento da economia global e do consumo de cobre. No entanto, houve
sinais de melhora na producdo chinesa de ar condicionado e automéveis e no mercado

imobiliario — setores importantes para o consumo de cobre.

Pelo lado da oferta, a producéo de cobre refinado na China continua aumentando, resultando
numa melhora na importagcéo de cobre concentrado e na redu¢édo na importacdo de refinados
(+7% e -24% em junho e agosto, respectivamente). Houve cortes limitados na producédo nas
minas em 2016, sendo que as mineradoras focaram em produtividade e na reducao dos custos

de producgdo com o intuito de melhorar a satde de seus balancos.

O TC/RC no mercado spot dos smelters chineses continua a aumentar, crescendo 3% desde
o final do 2T16 até o final do 3T16 e apresentando um aumento de 22% desde o inicio do ano,

devido a novos concentrados que entraram no mercado.

Os estoques em Shanghai aumentaram 14% durante o 3T16 depois de um declinio constante
durante a maior parte do 2T16. Os estoques na LME continuaram a subir no 3T16 em relacdo
ao 2T16, adicionando 179 kt (+93%).

A producéo de automoveis e as vendas de imoveis devem impulsionar o consumo de cobre
durante o resto do ano, mas setores importantes como a producdo de aparelhos de ar
condicionado e os gastos com rede elétrica devem criar uma resisténcia no mercado. Uma
desaceleracdo na oferta de sucata continua a fornecer um suporte a demanda de cobre
refinado. Entretanto, a falta de cortes de producéo no lado da oferta e um cenério de demanda

fraca devem resultar em uma pequena sobreoferta em 2016.

Espera-se que, no longo prazo, o mercado melhore conforme a oferta futura seja restringida

por menores teores de minério e os investimentos de capital sejam postergados.




Indicadores financeiros selecionados — Metais Basicos

US$ milhdes 3T16 2T16
Receita liquida 1.579 1.447
Custos? (2.047) (1.013)
Despesas! 117 (11)
Despesas pré-operacionais e de paradat (26) (25)
Despesas com P&D (23) (22)
EBITDA ajustado 600 376
Depreciacdo e amortizagéo (403) (438)
EBIT ajustado 197 (63)
Margem EBIT ajustado (%) 12,6 (4,4)

3T15
1.347
(1.038)
7

(97)
(26)
193
(437)
(244)
(18,1)

1 Excluindo depreciacdo e amortizacao.




Carvao

EBITDA

O EBITDA ajustado para o segmento de carvdo melhorou significativamente para negativo em
US$ 7 milhSes no 3T16, comparado ao negativo em US$ 110 milhdes no 2T16, apesar de nao
capturar integralmente a forte alta recente dos indices de precos. O aumento do EBITDA
ajustado de US$ 103 milhdes deveu-se, principalmente, aos menores custos e despesas®?
(US$ 77 milhdes).

O EBITDA ajustado no porto de Nacala melhorou em 71% para negativo em US$ 7 milhdes,
enquanto o EBITDA ajustado no porto de Beira (-US$ 28 milhdes) foi compensado pelo

EBITDA ajustado das operagdes australianas (US$ 28 milhdes).

RECEITA E VOLUME DE VENDAS

A receita liquida de carvdo metallrgico aumentou para US$ 105 milh6es no 3T16, se
comparada a de US$ 77 milhdes no 2T16, em fungdo dos maiores pregos de vendas (US$ 16
milhdes) e dos maiores volumes de vendas (US$ 12 milhdes). A receita liquida do carvéo
térmico diminuiu de US$ 68 milhdes no 2T16 para US$ 58 milhdes no 3T16 como resultado
de menores volumes de vendas (US$ 19 milhdes) que foram parcialmente compensados por

maiores precos de vendas (US$ 9 milhdes).

O volume de vendas de carvado metallrgico foi de 1,156 Mt no 3T16, aumentando em 155 kt
em relagdo ao registrado no 2T16, devido ao bom desempenho de Moatize | e ao inicio das
operacBes de Moatize Il, sendo parcialmente compensados pelas menores vendas de
Carborough Downs devido a formacdo de estoques no 3T16 apds o0s problemas de
instabilidade geoldgica enfrentados no 2T16. O volume de vendas de carvéo térmico alcangou
1,271 Mt no 3T16, ficando 496 kt menor do que no 2T16 como resultado do aumento do volume
de carvdo metallrgico transportado pelo Corredor Logistico de Nacala com o ramp-up de

Moatize Il.

PRECOS REALIZADOS

As vendas de carvao sao distribuidas em trés sistemas de precificacdo: (a) precos benchmark

fixados trimestralmente; (b) indices de precos; (c) precos fixos.

Os precos benchmark fixados trimestralmente sdo usados para precificacdo somente de
carvao metallrgico e determinados em negociacBes entre os produtores de carvao
australianos e as principais siderudrgicas no Japédo, Coreia do Sul e Taiwan, geralmente antes

do inicio do trimestre. Uma vez que o preco benchmark é acordado entre as partes e anunciado

% Apds ajuste dos efeitos de volume e variagdo cambial.




ao mercado, outros participantes do mercado de carvdo adotam este preco benchmark para

precificar as suas transacdes de carvao.

Os indices de precos séo fornecidos por diversos provedores de precos, como o Platts, Global
Coal, TSI e Metal Bulletin, e usados como referéncia de precos considerando os tipos de
produtos (metallrgico e térmico) e as suas caracteristicas (low vs. mid volatile; hard vs. semi
soft coking coal ou PCI, alta vs. baixa energia, entre outros). Um prémio ou desconto é entédo
aplicado sobre o indice de preco de referéncia dependendo na qualidade do produto da Vale.
As vendas da Vale através de indices de precos sao geralmente com defasagem, isto &,
baseadas em geral no preco médio para o periodo correspondente a um més antes da data

de embarque do navio.

Os precos fixos sao determinados entre a Vale e o cliente e baseados nas caracteristicas e na
qualidade do produto da Vale.

As vendas de carvao de Mogambique sdo, na sua maior parte, realizadas na base CFR com
precos determinados adicionando-se uma tarifa de frete especifica ao indice de preco de
referéncia FOB, enquanto as vendas de Carborough Downs sdo baseadas na base FOB

Queensland.

Os principais produtos da mina de Moatize sdo o Chipanga hard coking coal (HCC), o
recentemente lancado Moatize Low Volatile (MLV) HCC e o carvdo térmico de Moatize. Os
principais produtos de Carborough Downs sdo o HCC e o Pulverized Coal Injection (PCI).

Carvao metallrgico

No 3T16, as vendas de carvao metallrgico foram precificadas da seguinte forma: (a) 59% com
base nos precos benchmark fixados trimestralmente; (b) 32% baseadas nos indices de precos

com defasagem; (c) 9% baseadas em precos fixos.

O preco realizado de carvdo metallrgico foi de US$ 91,04/t no 3T16, aumentando 17,5%
contra os US$ 77,48/t registrados no 2T16.

O preco realizado ainda néo refletiu a forte alta dos indices de precos no 3T16 em funcéo dos
sistemas de precificacdo com defasagem da Vale, uma vez que o preco benchmark trimestral
subiu somente 10%, passando de US$ 84,0/t no 2T16 para US$ 92,5/t no 3T16, enquanto a
média do indice de preco®? subiu 48%, de US$ 91,4/t no 2T16 para US$ 135,6/t no 3T16, com
uma média de US$ 194,0/t em setembro. Os precos realizados de carvéo metallrgico devem

melhorar no 4T16 com os precos benchmark maiores no 4T16 refletindo a alta recente do

3 [ndice Platts Premium Low Vol Hard Coking Coal FOB Australia usado como referéncia.




indice de preco de referéncia de carvao®* que variou entre US$ 213,0/t e US$ 250,0/t em

outubross,

Precos de carvao metallrgico

US$ / tonelada métrica 3T16 2T16 3T15
indice de prego Premium Low Vol HCC * 135,61 91,36 82,59
indice de prego Mid Vol HCC 2 120,81 84,05 75,83
Preco benchmark HCC 92,50 84,00 93,00
Preco realizado de carvao metalurgico da Vale 91,04 77,48 81,22

! Platts Premium Low Vol Hard Coking Coal FOB Australia.
2 Platts Mid Vol Hard Coking Coal 64 CSR FOB Australia.
A realizacdo de preco do carvao metallrgico de Mocambique no 3T16 foi impactada pelos

seguintes motivos:

e Ajuste de qualidade sobre o indice de preco de referéncia devido as caracteristicas do

produto que impactou negativamente os precos no 3T16 em US$ 2,9/t.

e Vendas baseadas em indices de precos com defasagem que impactaram
negativamente os precos no 3T16 em US$ 12,7/t, uma vez que os indices de precos

subiram fortemente na segunda metade do 3T16.

e Vendas baseadas no pre¢o benchmark trimestral que impactaram negativamente 0s
precos no 3T16 em US$ 28,3/t, principalmente como resultado da diferenca entre o
preco benchmark e os indices de precos no 3T16.

e Diferenciais de frete que impactaram negativamente os precos no 3T16 em US$ 0,3/t,
principalmente devido as diferencas entre as tarifas de frete nos contratos da Vale de
Mocambique para os portos de entrega e as tarifas de frete acordadas nos contratos
de venda, que sdo determinadas considerando o porto do indice de referéncia e os

portos de entrega.

e Qutros ajustes, principalmente descontos nos precos devido as for¢cas de mercado e
penalidades, que impactaram negativamente os precos no 3T16 em US$ 1,2/t.

% {ndice Platts Premium Low Vol Hard Coking Coal FOB Australia usado como referéncia.
% Até 24 de outubro de 2016.




Realizacdo de preco — Carvao metaltrgico de Mocambique

US$/t, 3T16
1356
2,8 127
e
. 013 1'2 gD,z
Média do prego Clualidade indice de preco  Prego benchmark Diferencial Oudros Preco \ale
de referéncia defasado trimesiral defasado de frete
3Tig

Impacto dos ajustes relativos aos
sistemas de precificagio

* Indice Piatts Premium Low Vol Hard Coking Coal FOB Australia usado como referéncia.

Arealizagéo de preco do carvao Hard Coking Coal de Carborugh Downs no 3T16 foi impactada

pelos seguintes motivos:

e Ajuste de qualidade que impactou positivamente os precos em US$ 0,6/t.

e Vendas baseadas em

negativamente os precos em US$ 14,5/t.

indices de precos com defasagem que impactaram

e Vendas baseadas no pre¢o benchmark trimestral que impactaram negativamente os

precos em US$ 10,4/t.

¢ Desconto comercial e outros itens que impactaram negativamente os precos em US$
3,41t




Realizacdo de preco — Hard Coking Coal de Carborough Downs

US$/t, 3T16
120,58 06 14,5
I . 931
I
Media do prego Qualidade indice de prego Prego benchmark  Desconfo comercial e
de referéncia defasado tnmesiral defasado outros
me

Impacto dos ajustes relativos aos
sistemas de precificagéo

1indice Platts Mid Vol Hard Coking Coal 84 usado como referéncia.

Carvao térmico

No 3T16, as vendas de carvdo térmico foram precificadas da seguinte forma: (a) 58%

baseadas nos indices de precos; (b) 42% baseadas em precos fixos.

O preco realizado de carvao térmico foi de US$ 45,80/t no 3T16, aumentando 19,3% quando
comparado ao preco de US$ 38,38/t no 2T16.

A realizacao de precgo do carvédo térmico no 3T16 foi impactada pelos seguintes motivos:

e Ajuste de qualidade que impactou negativamente os precos em US$ 8,9/t.

e Vendas baseadas em indices de precos com defasagem e em precos fixos que
impactaram negativamente os precos em US$ 6,3/t.

e Desconto comercial e outros itens que impactaram negativamente os precos em US$
4,3/t




Realizacao de pregco — Carvéao térmico de Mogambique
US$/t, 3T16

853 2o

- 613
] -

Média do prego Qualidade indice de preco Descomto comercial & Preco Vale
de referéncia defasado e prego fixo outros

3T1i6*

1 Indice de Mercado usado como referéncia,

CUSTOS E DESPESAS

Os custos e despesas, liquidos de depreciacao, totalizaram US$ 170 milhdes no 3T16,
reduzindo em comparacdo com os US$ 255 milhdes registrados no 2T16. Depois de se
ajustarem pelos efeitos de menores volumes (US$ 3 milhdes) e variagdo cambial (US$ 1
milhdo) e excluindo a reversdo da imparidade de estoques de Carborough Downs (US$ 10
milhdes), os custos e despesas cairam em US$ 77 milhdes no 3T16 contra o0 2T16.

Desempenho trimestral por operagéo

Os destaques por operagéo sdo 0s seguintes:

Austrélia

e O EBITDA ajustado para as operagdes na Australia®® foi de US$ 28 milhdes no 3T16,
melhorando em relac&o ao negativo em US$ 10 milhGes no 2T16. O aumento de US$
38 milhdes em relagéo ao 2T16 foi principalmente resultado dos impactos positivos de
menores custos e despesas® (US$ 19 milhdes) e da reversdo da imparidade de

estoques (US$ 10 milhdes).

e Os custos e despesas, liquidos de depreciacdo, para as operacbes australianas
totalizaram US$ 1 milh&o no 3T16, comparado aos US$ 40 milhdes no 2T16, sendo

positivamente impactados pela reversao da imparidade de estoques de US$ 10

% Inclui as operacdes de Carborough Downs; Broadlea e Eagle Downs atualmente estdo em care & maintenance.

¥ Apos ajuste dos efeitos de volume e variagdo cambial.




milhdes no 3T16. Depois de se ajustarem pelos efeitos de menores volumes e

variagao cambial (US$ 10 milhdes) e excluindo os efeitos da reversdo da imparidade
de estoques (US$ 10 milhdes), os custos e despesas diminuiram US$ 19 milhdes no

3T16 se comparados aos do 2T16.
Mocambique

e O EBITDA ajustado das opera¢des em Mogcambique foi negativo em US$ 35 milhdes
no 3T16 comparado ao negativo em US$ 100 milhdes no 2T16. O aumento em relagédo
ao 2T16 foi principalmente resultado dos impactos positivos dos menores custos e

despesas?® (US$ 58 milhdes) e maiores precos de vendas (US$ 20 milhdes).

e O EBITDA ajustado no porto de Nacala melhorou 71%, passando para negativo em
US$ 7 milhGes no 3T16, enquanto o EBITDA ajustado no porto de Beira foi negativo
em US$ 28 milhdes.

e O custo de producéo por tonelada colocada no porto de Nacala foi reduzido em 16%,
passando de US$ 103/t no 2T16 para US$ 87/t no 3T16, devendo apresentar
desempenho ainda melhor nos préximos trimestres conforme Nacala e Moatize Il

realizam ramp-ups.

e Os custos e despesas, liquidos de depreciacao, foram de US$ 169 milhdes no 3T16,
comparados aos US$ 215 milhdes no 2T16. Depois de se ajustarem para o efeito de
menores volumes (US$ 12 milhdes), os custos e despesas diminuiram US$ 58 milhdes
no 3T16 contra o0 2T16, principalmente devido ao ramp-up do Corredor Logistico de

Nacala e da planta de Moatize II.

e O Corredor Logistico de Nacala continuou seu ramp-up como planejado,
transportando 2,002 Mt pela ferrovia no 3T16 contra 1,655 Mt no 2T16. Foram 21
embarques (2,025 Mt) realizados no 3T16 contra 19 embarques (1,567 Mt) no 2T16.

e O comissionamento da planta de Moatize Il foi concluido com o inicio das operacdes
em agosto de 2016. O ramp-up da producéo esta avancando bem e alcangou 129.000

t em agosto e 169.000 t em setembro de 2016.

Perspectiva de mercado — carvao

Os precos de carvao metallurgico subiram fortemente em razéo de forte demanda na China e
de restricBes na oferta global. Os precos trimestrais do low volatility premium hard coking coal
FOB Australia aumentaram 10%, passando de US$ 84/t no 2T16 para US$ 92,5/t no 3T16. Os

% Apds ajuste do efeito de volume.




precos médios spot do premium hard coking coal subiram de US$ 91/t no 2T16 para US$ 133/t
no 3T16.

As reformas chinesas no que tange a oferta foram as principais razées por tras do rally de
precos no mercado de carvdo. Em marco, o governo chinés limitou as operacfes em minas de
carvao para o maximo de 276 dias no ano, em vez de 330 dias como acontecia antes, em um
esforco para cortar a capacidade ociosa na industria de carvdo. Consequentemente, a
producédo de carvao caiu mais de 10% ano-contra-ano em agosto comparada com 0 mesmo
periodo do ano passado em base anualizada, e criou um grande choque de oferta dados os
baixos estoques de coque em um momento de forte producéo de aco na China. Interrupcdes
da producdo na Australia, devido as fortes chuvas, movimentacdo de longwall e questdes
geoldgicas, e cortes de producéo dos principais paises exportadores, que chegaram a 57 Mt

em uma base anualizada, também limitaram a oferta no 3T16.

Recentemente, érgaos reguladores chineses (NDRC) propuseram um relaxamento de sua
politica de controle de oferta ao permitirem que quase 800 minas de carvao, com capacidade
entre 350-380 Mtpa de carvao metallrgico, voltassem a operar 330 dias por ano em uma

tentativa de trazer o mercado de volta ao equilibrio em 2017.

Os indices de preco de carvao térmico de Richards Bay aumentaram de US$ 52,9/t no 2T16
para US$ 65,4/t no 3T16, em virtude da demanda na China. Entretanto, as autoridades
chinesas flexibilizaram os controles de producdo, que passaram a ser baseados em um
mecanismo de controle de oferta em trés camadas, permitindo que as minas de carvao mais
bem ranqueadas (de acordo com qualidade de produto, eficiéncia e padrbes de seguranca)

aumentem suas producdes de forma a prevenir acréscimos nas tarifas de energia.

A demanda por carvédo térmico caiu 4% ao ano de janeiro a agosto de 2016, atingindo, porém,
um pico em julho, o que significou um aumento de 8% na comparagéo mensal. E provavel que
ocorra a restocagem sazonal no préximo trimestre, 0 que proporcionaria um suporte adicional

para 0s precos.

Desempenho do segmento de carvao

Receita operacional liquida por produto
US$ milhdes 3T16 2T16 3T15

Carvao metallrgico 105 77 115
Carvao térmico 58 68 12
Total 163 145 127

Preco médio realizado

USS$ por tonelada 3T16 2T16 3T15
Carvao metallrgico 91,04 77,48 81,22
Carvao térmico 45,80 38,38 48,24




Volume vendido

mil toneladas

3T16

Carvao metallrgico 1.156 1.001 1.419
Carvéo térmico 1.271 1.767 243
Total 2.427 2.768 1.662
Indicadores financeiros selecionados - Carvao

US$ milhdes 3T16 2T16 3T15
Receita liquida 163 145 127
Custos? (157) (237) (207)
Despesas! 3 (6) a7
Despesas pré-operacionais e de paradat (13) 9) (25)
Despesas com P&D 3) 3 (@)
EBITDA ajustado ) (110) (129)
Depreciagdo e amortizagéo (41) (15) (80)
EBIT ajustado (48) (125) (209)
Margem EBIT ajustado (%) (29) (86) (165)

! Excluindo depreciacdo e amortizagao.




Fertilizantes

O EBITDA ajustado do segmento de Fertilizantes aumentou de US$ 32 milhdes no 2T16 para
US$ 59 milhdes no 3T16. O incremento de US$ 27 milhdes deveu-se, principalmente, aos
maiores volumes de venda (US$ 13 milhdes) e menores custos®® (US$ 42 milhdes), sendo
parcialmente compensados pelo impacto negativo de menores precos (US$ 17 milhGes) e

variacdo cambial (US$ 9 milhdes).

A receita liquida de vendas de potassio alcangou US$ 34 milhdes no 3T16, ficando US$ 12
milhdes acima do 2T16. O aumento deveu-se aos maiores volumes de venda (US$ 13
milhdes), parcialmente compensados por uma pequena queda nos precos realizados (US$ 1

milh&o) acompanhando a queda nos precos internacionais de potassio.

A receita liquida das vendas de produtos fosfatados totalizou US$ 470 milhdes no 3T16,
ficando US$ 107 milhdes acima da registrada no 2T16, como resultado de maiores volumes
de venda (US$ 112 milhdes), que foram parcialmente compensados por menores precgos (US$
5 milhdes). O volume de vendas aumentou de 1.880 kt no 2T16 para 2.377 kt no 3T16.

A receita liquida das vendas de nitrogenados totalizou US$ 69 milhées no 3T16 em relacdo ao
US$ 60 milhdes no 2T16, como resultado do maior volume de vendas (US$ 13 milhdes), que

foram parcialmente compensados por menores precos (US$ 4 milhdes).

Os custos de fertilizantes, liquidos de depreciacéo, totalizaram US$ 501 milhées no 3T16 (ou
US$ 610 milhdes com depreciacédo), aumentando US$ 106 milhdes em relagédo ao 2T16. Apos
a exclusdo dos efeitos de maiores volumes (US$ 129 milhdes) e variacdo cambial (US$ 18
milhdes), os custos diminuiram US$ 42 milhdes principalmente devido a queda no preco dos

insumos.

SG&A e outras despesas, liquidos de depreciagdo, totalizaram US$ 29 milhdes no 3T16,
permanecendo em linha com o 2T16. Despesas com P&D totalizaram US$ 5 milhdes no 3T16,
significando uma diminuicao de US$ 1 milhdo em relagdo ao 2T16. Despesas pré-operacionais

e de parada totalizaram US$ 4 milh6es no 3T16, permanecendo estaveis em relagdo ao 2T16.

Perspectiva de mercado — fertilizantes

Os precos de fertilizantes permaneceram pressionados como resultado de forte oferta de
produtos de fertilizantes e menor demanda nos maiores mercados consumidores, como india
e China, em razdo de condi¢cbes climaticas desfavoraveis durante o 3T16. A demanda
melhorou no Brasil, principal mercado da Vale — apoiada em melhores precos das commodities

agricolas vis-a-vis o preco de fertilizantes.

¥ Excluindo efeitos de variacdo de volume e variacdo cambial.




No mercado de fosfatados, a maioria dos precos permaneceu estavel no 3T16 em relacéo ao

2T16, gracas ao anuncio de que os precos de acido fosférico seriam fixados em US$ 605/t

CFR india em contratos com produtores indianos.

O mercado de potdssio comecou a mostrar sinais de estabilidade no 3T16, ajudado pelos

cortes de producédo na primeira metade do ano.

O mercado de nitrogenados permaneceu sobreofertado em razdo do ramp-up de novas

plantas de amdnia apesar de cortes na producao da Ucrania.

No médio prazo, o mercado deve se tornar mais equilibrado a medida que menores precos de

fertilizantes encorajem novos cortes de oferta.

CPV Fertilizantes — 2716 x 3T16

Principais variacdes

US$ milhdes 2T16 Volume  Variacéo

VEUEGELRGIE]
cambial 2T16 x 3T16

Qutros

Custos totais antes de

d o L 395 129 18 (41) 106 501
epreciacdo e amortizagdo

Depreciacao 87 17 4 1 22 109
Total 482 146 22 (40) 128 610

Desempenho do segmento de fertilizantes
Receita operacional liquida por produto

US$ milhdes 3T16 2T16 3T15
Potassio 34 22 41
Fosfatados 470 363 560
Nitrogenados 69 60 80
Outros 25 19 17

Total 598 464 698

Preco médio realizado

USS$ por tonelada 3T16 2T16 3T15
Potassio 205,37 208,45 265,55
Fosfatados
MAP 396,68 384,83 494,03
TSP 298,54 306,67 371,09
SSP 190,99 186,97 188,02
DCP 475,83 475,73 474,09
Rocha fosfatica 63,15 70,94 78,44
Nitrogenados 345,01 409,19 431,44

Volume vendido

mil toneladas 3T16 2T16 3T15
Potassio 165 103 155
Fosfatados
MAP 333 210 348
TSP 284 201 317
SSP 587 512 740
DCP 137 128 118
Rocha fosfatica 852 734 769
Outros Fosfatados 184 95 74
Nitrogenados 200 145 185

< 4
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Indicadores financeiros selecionados - Fertilizantes

US$ milhdes 3T16

Receita liquida 598 464 698
Custos? (501) (396) (444)
Despesas? (29) (29) (5)
Despesas pré-operacionais e de paradat 4) 4) (29)
Despesas com P&D (5) (6) (23)
Dividendos recebidos - 3 -
EBITDA ajustado 59 32 197
Depreciacao e amortizagdo (1112) (88) (99)
EBIT ajustado (52,0) (59,0) 98,0
Margem EBIT ajustado (%) 8,7) (12,7) 14,0

! Liquido de depreciacdo e amortizacdo.




Indicadores financeiros selecionados das
principais empresas nao consolidadas

Indicadores financeiros selecionados das principais empresas ndo consolidadas estao
disponiveis nas demonstracdes contabeis trimestrais da Vale, no website da companhia /

investidores / informacé&o para o mercado / demonstracdes contabeis.

Teleconferéncia/webcast

No dia 27 de outubro, seréo realizadas duas conferéncias telefénicas e webcasts. A primeira,
em portugués, ocorrera as 10:00 horas da manh&, horéario do Rio de Janeiro. A segunda, em
inglés, ocorrera as 12:00 horas, horario do Rio de Janeiro (10:00 horas da manha em Nova
lorque, 15:00 horas em Londres).

Acesso as conferéncias telefénicas/webcasts:

Conferéncia em portugués:

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

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

Cadigo de acesso: VALE

Conferéncia em inglés:

Participantes que ligam do Brasil: (55 11) 3193-1001 ou (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 instrucdo para participacdo nesses eventos esta disponivel no website da Vale,
www.vale.com/investidores. Uma gravacdo em podcast estara disponivel no website de

Relacdes com Investidores da Vale.

Esse comunicado pode incluir declaragdes que apresentem expectativas da Vale sobre eventos ou resultados futuros. Todas as de claragbes
quando baseadas em expectativas futuras, envolvem varios riscos € incertezas. A Vale ndo pode garantir que tais declaragées venham a ser
corretas. Tais riscos e incertezas incluem fatores relacionados a: (a) paises onde temos operagdes, principalmente Brasil e Canada, (b)
economia global, (c) mercado de capitais, (d) negécio de minérios e metais e sua dependéncia a produgéo industrial global, que é ciclica por
natureza, e (e) elevado grau de competicdo global nos mercados onde a Vale opera. Para obter informages adicionais sobre fatores que
possam originar resultados diferentes daqueles estimados pela Vale, favor consultar os relatrios arquivados na Comissdo de Valores

Mobiliarios - CVM, na U.S. Securities and Exchange Commission — SEC, e na Autorité des Marchés Financiers (AMF) em particular os fatores

discutidos nas seges “Estimativas e projecdes” e “Fatores de risco” no Relatorio Anual - Form 20F da Vale.



http://www.vale.com/

Anexo 1 — Informacdes contabeis
simplificadas

Demonstracao de resultado

US$ milhdes 3T16 2716 3T15
Receita operacional liquida 7.324 6.626 6.505
Custo dos produtos vendidos (4.955) (4.795) (5.040)
Lucro bruto 2.369 1.831 1.465
Margem bruta (%) 32,3 27,6 22,5
Despesas com vendas, gerais e administrativas (153) (140) (131)
Despesas com pesquisa e desenvolvimento (85) (78) (121)
Despesas pré-operacionais e de parada (122) (114) (266)
Outras despesas operacionais 51 (160) (113)
Ganho (perda) na venda de ativos (29) (66) (48)
Lucro operacional 2.031 1.273 786
Receitas financeiras 35 34 92
Despesas financeiras (715) (611) (352)
Ganho (perda) com derivativos (39) 759 (1.799)
VariagGes monetarias e cambiais (328) 1.909 (5.117)
Equivaléncia patrimonial 46 190 (349)
Outros resulta_dos de alienacéo de participagao em joint 33) (1.113) )
ventures e coligadas

Resultado antes de impostos 997 2.441 (6.739)
IR e contribui¢éo social correntes (57) (413) (100)
IR e contribui¢éo social diferido (358) (907) 4.603
Lucro liquido das operagdes continuadas 582 1.121 (2.236)
Prejuizo atribuido aos acionistas ndo controladores (@) (15) 119
Lucro liquido (atribuidos aos acionistas da controladora) 575 1.106 (2.117)
Lucro por agéo (atribuidos aos acionistas da controladora - US$) 0,11 0,21 (0,41)
Lucro por acéo diluido (atribuidos aos acionistas da controladora - US$) 0,11 0,21 (0,41)

Resultado de participacfes societarias

US$ milhdes

Minerais ferrosos 62 134,8 37 19,5 (65) 18,6
Carvao 2 4,3 - - 9) 2,6
Fertilizantes - - 1 0,5 - -
Metais basicos ) (4,3) - - (10) 2,9
Siderurgia (35) (76,1) 121 63,7 (282) 80,8
Outros 19 41,3 31 16,3 17 (4,9)
Total 46 100,0 190 100,00 (349) 100,00




Balanc¢o patrimonial

US$ milhdes 30/09/2016  30/06/2016  30/09/2015
Ativo

Ativo circulante 19.507 18.274 17.701
Caixa e equivalentes de caixa 5.369 4.168 4.397
Investimentos financeiros 115 138 65
Instrumentos financeiros derivativos 141 136 158
Contas a receber 2.556 2.452 2.028
Partes relacionadas 66 68 343
Estoques 3.900 3.866 3.808
Tributos antecipados sobre o lucro 317 299 904
Tributos a recuperar 1.603 1.781 1.364
Outros 651 708 746
Ativos nao circulantes mantidos para venda e operacéo descontinuada 4.789 4.658 3.888
Ativo néo circulante 10.518 10.861 10.857
Partes relacionadas 19 3 23
Empréstimos e convénios a receber 182 179 194
Depositos judiciais 1.073 1.090 838
Tributos a recuperar sobre o lucro 542 513 417
Tributos diferidos sobre o lucro 6.849 7.289 7.982
Tributos a recuperar 688 619 527
Instrumentos financeiros derivativos 504 497 133
Outros 661 671 743
Ativos fixos 72.062 71.835 70.467
Ativos Total 102.087 100.970 99.025
Passivo

Passivos circulante 10.847 11.546 10.226
Contas a pagar a fornecedores e empreiteiros 3.751 3.891 3.482
Saléarios e encargos sociais 593 493 455
Instrumentos financeiros derivativos 868 1.010 1.422
Empréstimos e financiamentos 2.181 3.153 3.030
Partes relacionadas 558 600 141
Tributos sobre o lucro - Programa de refinanciamento 449 442 330
Tributos a recolher e royalties 185 262 261
Tributos sobre o lucro a recolher 154 120 217
Obrigag6es com beneficios de aposentadoria 72 77 69
Obrigaces para desmobilizagéo de ativos 70 81 81
Transacoes resgataveis com nao-controladores - - (135
Outros resultados de alienacéo de participacdo em joint ventures e coligadas 329 289 -
Outros 1.488 1.048 323
ngf;\(/;%i rg{l;ilggt?r(‘iggdaa ativos ndo circulantes mantidos para venda e 149 80 280
Passivos néo circulante 49.409 47.941 44.298
Instrumentos financeiros derivativos 1.167 1.201 2.808
Empréstimos e financiamentos 29.268 28.661 25.645
Partes relacionadas 137 144 76
Obrigag6es com beneficios de aposentadoria 2.113 2.150 1.881
Provisdes para processos judiciais 919 924 858
Tributos sobre o lucro - Programa de refinanciamento 4.977 5.013 3.992
Tributos diferidos sobre o lucro 1.676 1.739 2.896
Obrigacg6es para desmobilizagdo de ativos 3.169 2.759 2.648
Debéntures participativas 658 617 603
Operacao de ouro 2.158 1.666 1.785
Oultros resultados de alienacéo de participagdo em joint ventures e

coligadas e S :
Outros 2.372 2.193 1.106
Total do passivo 60.256 59.487 54.524
Patrimonio liquido 41.831 41.483 44,501
Total do passivo e patriménio liquido 102.087 100.970 99.025




Fluxo de caixa

3T16

3T15

US$ milhdes

Fluxo de caixa das atividades operacionais:

Lucro liquido (prejuizo) antes dos tributos sobre o lucro

Ajustes para reconciliar

Depreciacao, exaustao e amortizagéo

Resultado de participag&o societéaria

Outros items provenientes dos ativos nao circulantes

Iltems dos resultados financeiros

Variacé@o dos ativos e passivos:

Contas a receber

Estoques

Contas a pagar a fornecedores e empreiteiros

Salérios e encargos sociais

Tributos ativos e passivos, liquidos

Transacao de goldstream

Outros

Caixa liquido proveniente das operacdes

Juros de empréstimos e financiamentos

Derivativos recebidos (pagos), liquido

Remuneracéo paga as debéntures participativas

Tributos sobre o lucro

Tributos sobre o lucro - REFIS

Caixa liquido proveniente das atividades operacionais

Fluxos de caixa das atividades de investimento:

Adi¢c6es em investimentos

Adicdes ao imobilizado e intangivel

Recursos provenientes da alienacéo de bens do imobilizado e de investimentos
Dividendos e juros sobre capital proprio recebidos de joint ventures e coligadas
Recebimentos da transagao de goldstream

Outros resgatados (aplicados)

Caixa liquido utilizado nas atividades de investimento

Fluxos de caixa provenientes das atividades de financiamento:
Empréstimos e financiamentos:

Adicoes

Pagamentos

Dividendos e juros sobre o capital proprio pagos aos acionistas ndo controladores
Outras transa¢des com nao controladores

Caixa liquido provenientes das (utilizado nas) atividades de financiamento
Aumento (reducao) no caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes no inicio do periodo

Efeito de variacdes da taxa de cambio no caixa e equivalentes
Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo

Transagdes que ndo envolveram caixa:
Adig6es ao imobilizado com capitalizagdes de juros

997

963
(46)

(121)
1.047

57
12
255
(16)
(43)
524
(402)
3.227
(423)
(191)
(88)
(116)
2.409

9)
(1.249)
326

276

(2
(658)

1.573
(1.987)
(129)
(543)
1.208
4.168
(7
5.369

172

2.441

927
(190)
1.209
(2.091)

108
78
364
45
4)
228
3.115
(362)
(353)
(37)
(113)
(100)
2.150

(136)
(1.232)
12
117
(126)
(1.365)

1.433
(1.808)
(71)
(446)
339
3.782
47
4.168

213

(6.739)

1.022
349
48
7.176

343
(331)
422
53
(143)
113
2.313
(381)
(167)
(47)
(89)
1.629

(©)
(1.870)
472
19

76
(1.311)

1.066
(928)
1.089
1.227
1.545
3.158
(306)
4.397

196




Anexo 2 — Vendas, precos e margens

Volume vendido - Minérios e metais

mil toneladas métricas 3T16 2T16 3T15
Minério de ferro - finos 74.231 72.678 70.530
ROM 351 405 3.546
Pelotas 12.001 11.388 11.961
Manganés 448 354 448
Ferroligas 31 36 3
Carvao térmico 1.271 1.767 243
Carvao metallrgico 1.156 1.001 1.419
Niquel 7 7 72
Cobre 107 107 94
Ouro como subproduto (‘000 0z) 129 122 105
Prata como subproduto (‘000 0z) 609 619 528
PGMs (‘000 oz) 130 151 83
Cobalto (tonelada métrica) 1.069 1.000 468
Potassio 165 103 155
Fosfatados
MAP 333 210 348
TSP 284 201 317
SSP 587 512 740
DCP 137 128 118
Rocha fosfatica 852 734 769
Outros Fosfatados 184 95 74
Nitrogenados 200 145 185

Precos médios

US$/tonelada métrica 3T16 2T16 3T15
Preco de referéncia de finos de minério de ferro CFR (dmt) 59,30 56,30 56,00
Preco realizado de finos de minério de ferro CFR/FOB 50,95 48,30 46,48
ROM 11,40 12,35 6,77
Pelotas CFR/FOB 82,58 76,20 73,82
Manganés 113,84 103,13 51,34
Ferroligas 806,45 690,36 1.000,00
Carvao térmico 45,80 38,38 48,24
Carvao metallrgico 91,04 77,48 81,22
Niquel 10.317,00 9.180,00 10.866,00
Cobre 4.218,00 4.144,00 3.892,00
Platina (US$ por onga troy) 1.060,30 908,64 1.004,75
Ouro (US$ por onga troy) 1.383,00 1.265,93 1.094,81
Prata (US$ por onca troy) 15,15 16,66 13,49
Cobalto (US$ por Ib) 11,83 10,41 14,54
Potéassio 205,37 208,45 265,55
Fosfatados
MAP 396,68 384,83 494,03
TSP 298,54 306,67 371,09
SSP 190,99 186,97 188,02
DCP 475,83 475,73 474,09
Rocha fosfatica 63,15 70,94 78,44

Margens operacionais por segmento (margem EBIT ajustado)

% 3T16 2T16 3T15
Minerais ferrosos 42,2 37,3 29,0
Carvao (29,4) (86,2) (164,6)
Metais basicos 12,5 (4,4) (18,1)
Fertilizantes (8,7) (12,7) 14,0
Totalt 28,1 20,2 12,8

T Excluindo efeitos ndo recorrentes.




Anexo 3 — Reconciliacdo de informacdes "NAO-

GAAP" e informacdes correspondentes em IFRS
(a) EBIT ajustado?

US$ milhdes 3T16 2716 3T15
Receita operacional liquida 7.324 6.626 6.505
CPV (4.955) (4.795) (5.040)
Despesas com vendas, gerais e administrativas (153) (140) (131)
Pesquisa e desenvolvimento (85) (78) (121)
Despesas pré-operacionais e de parada (122) (114) (266)
Outras despesas operacionais 51 (160) (113)
EBIT ajustado 2.060 1.339 834

1 Excluindo efeitos ndo recorrentes

(b) EBITDA ajustado

O termo EBITDA se refere a um indicador definido como lucro (prejuizo) antes de juros, impostos, depreciacéo e
amortizagéo. A Vale utiliza o termo EBITDA ajustado para refletir que este indicador exclui ganhos e/ou perdas
na venda de ativos, despesas néo recorrentes e inclui os dividendos recebidos de coligadas. Todavia, 0 EBITDA
ajustado ndo é uma medida definida nos padrbes IFRS e pode ndo ser comparavel com indicadores com o
mesmo nome reportados por outras empresas. O EBITDA ajustado nédo deve ser considerado substituto do lucro
operacional ou medida de liquidez melhor do que o fluxo de caixa operacional, que sao determinados de acordo
com o IFRS. A Vale apresenta o EBITDA ajustado para prover informagao adicional a respeito da sua
capacidade de pagar dividas, realizar investimentos e cobrir necessidades de capital de giro. O quadro a seguir
demonstra a reconciliagéo entre EBITDA ajustado e fluxo de caixa operacional, de acordo com a sua
demonstracao de fluxo de caixa:

Reconciliacdo entre EBITDA ajustado x fluxo de caixa operacional
US$ milhdes 3T16 2T16 3T15

EBITDA ajustado 3.023 2.383 1.875
Capital de giro:
Contas a receber 57 108 343
Estoque 12 78 (331)
Fornecedor 255 364 422
Saléarios e encargos sociais (16) 45 58
Outros 79 224 30
Ajuste para itens ndo-recorrentes e outros efeitos (183) (87) (78)
Caixa proveniente das atividades operacionais 3.227 3.115 2.313
Tributos sobre o lucro (88) (113) (47)
Tributos sobre o lucro - REFIS (116) (100) (89)
Juros de empréstimos e financiamentos (423) (362) (381)
Pagamento de debéntures participativas - (37) -
Recebimentos (pagamentos) de derivativos, liquido (191) (353) (167)
Caixa liquido proveniente das atividades operacionais 2.409 2.150 1.629

(c) Divida liquida
US$ milhdes 3T16 2T16 3T15

Divida bruta 31.449 31.814 28.675
Caixal 5.484 4.306 4.462
Divida liquida 25.965 27.508 24.213

1 Incluindo investimentos financeiros.

(d) Divida total / LTM EBITDA ajustado

Divida Total / LTM EBITDA ajustado (x) 3,6 4,2 3,6
Divida Total / LTM Fluxo de Caixa Operacional (x) 5,8 6,9 13,6

(e) LTM EBITDA ajustado / LTM Pagamento de juros

LTM EBITDA ajustado/ LTM juros brutos (x) 50 4,5 4,8
LTM EBITDA ajustado / LTM Pagamento de juros (x) 57 51 53
LTM Lucro operacional / LTM Pagamento de juros (x) (2,8) 3,7) 2,0

< 4
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