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Desempenho da Vale no 2 T16  

Rio de Janeiro, 28 de julho de 2016 ï A Vale S.A. (Vale) obteve um sólido desempenho 

operacional no 2T16, alcançando diversos recordes de produção para um segundo trimestre, 

principalmente: (a) produção de minério de ferro em Carajás de 36,5 Mt; (b) produção de 

níquel de 78.500 t; (c) produção de cobre de 105.600 t; (d) produção de ouro de 109.000 oz. 

A receita líquida totalizou US$ 6,626 bilhões no 2T16, representando um crescimento de US$ 

907 milhões em comparação com o 1T16, devido aos maiores volumes de venda de finos de 

minério de ferro (US$ 462 milhões) e maiores preços de venda de finos de minério de ferro 

(US$ 129 milhões) e pelotas (US$ 98 milhões). 

Os custos e despesas aumentaram para US$ 5,287 bilhões no 2T16 ante US$ 4,565 bilhões 

no 1T16, principalmente devido ao impacto de maiores volumes de vendas (US$ 457 

milhões) e variação cambial (US$ 283 milhões), sendo parcialmente compensados pelas 

iniciativas de redução de custos (US$ 165 milhões).  

O EBITDA ajustado foi de US$ 2,383 bilhões no 2T16, ficando 18,9% acima do registrado no 

1T16, principalmente em função do aumento no EBITDA do segmento de Minerais Ferrosos 

(US$ 398 milhões) e do segmento de Metais Básicos (US$ 47 milhões). A margem EBITDA 

ajustada foi de 36,0% no 2T16, aumentando em comparação com os 35,1% registrados no 

1T16. 

O EBITDA ajustado foi de US$ 4,388 bilhões no 1S16 contra US$ 3,585 bilhões1 no 1S15, 

aumentando US$ 803 milhões, apesar da queda de US$ 860 milhões na receita líquida, 

devido aos menores preços de vendas (US$ 1,533 bilhão). O aumento do EBITDA ajustado 

foi o resultado dos esforços para reduzir custos2 (US$ 1,193 bilhão) e despesas1,2 (US$ 564 

milhões).  

Os investimentos totalizaram US$ 1,368 bilhão no 2T16, representando uma redução de US$ 

81 milhões em comparação com o 1T16. Os investimentos na execução de projetos 

totalizaram US$ 905 milhões no 2T16, com investimentos relacionados ao projeto S11D 

somando US$ 540 milhões. Os investimentos na manutenção das operações existentes 

totalizaram US$ 463 milhões no 2T16, equivalendo a uma redução de US$ 66 milhões em 

relação aos US$ 529 milhões registrados no 1T16. 

O lucro líquido totalizou US$ 1,106 bilhão no 2T16 contra um lucro líquido de US$ 1,776 

bilhão no 1T16. A queda de US$ 670 milhões no lucro líquido deveu-se à provisão de US$ 

1,038 bilhão relativo à Samarco3. O lucro básico (ajuste no lucro líquido para os itens não 

                                                      
1 Líquidos dos US$ 230 milhões da operação de goldstream no 1T15. 

2 Líquidos de depreciação. 

3 Para maiores informa­»es sobre a provis«o da Samarco, favor ver a se­«o ñAtualiza­ão sobre a Samarco Minera­«o S.A.ò. 
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recorrentes) foi de US$ 709 milhões no 2T16, principalmente devido aos ajustes para 

variação cambial (US$ 1,960 bilhão), provisão da Samarco (US$ 1,038 bilhão) e swaps de 

moeda e taxas de juros (US$ 483 milhões).  

A dívida bruta totalizou US$ 31,814 bilhões em 30 de junho de 2016, registrando um ligeiro 

aumento em relação aos US$ 31,470 bilhões contabilizados em 31 de março de 2016, 

principalmente em função do impacto da apreciação do Real (BRL) na conversão da parcela 

da dívida denominada em BRL para USD4. O impacto do câmbio foi parcialmente 

compensado pelos pagamentos líquidos de empréstimos no valor de US$ 375 milhões no 

2T16. 

A dívida líquida caiu para US$ 27,508 bilhões em 30 de junho de 2016 contra US$ 27,661 

bilhões em 31 de março de 2016, com uma posição de caixa de US$ 4,306 bilhões. A queda 

da dívida líquida se deve, principalmente, ao fluxo de caixa livre de US$ 761 milhões no 

2T16, que foi parcialmente compensado pelo impacto do câmbio na conversão da parcela da 

dívida denominada em BRL para USD. 

O EBITDA do segmento de Minerais Ferrosos aumentou em 23% no 2T16 em 

comparação com o 1T16 devido aos maiores preços realizados e aos maiores volumes 

de venda 

¶ O EBITDA ajustado de Minerais Ferrosos foi de US$ 2,136 bilhões no 2T16, ficando 

US$ 398 milhões acima do US$ 1,738 bilhão alcançado no 1T16, principalmente 

como resultado dos maiores preços realizados de venda (US$ 262 milhões) e dos 

maiores volumes (US$ 246 milhões), que foram parcialmente compensados pela 

variação cambial (US$ 147 milhões). 

¶ A geração de caixa simplificada medida pelo EBITDA ajustado menos investimentos 

em projetos de capital e manutenção foi de US$ 1,367 bilhão no 2T16, aumentando 

US$ 538 milhões (65%) em relação aos US$ 829 milhões registrados no 1T16. 

¶ O preço CFR referência em base seca (dmt) de finos de minério de ferro da Vale (ex-

ROM) aumentou em US$ 1,6/t, passando de US$ 54,7/t no 1T16 para US$ 56,3/t no 

2T16, equivalente a uma realização de preço 101% do Platts IODEX 62% de US$ 

55,7/t no 2T16, enquanto o preço CFR/FOB em base úmida (wmt) de finos de 

minério de ferro (ex-ROM)5 aumentou em US$ 1,8/t, passando de US$ 46,5/t no 

1T16 para US$ 48,3/t no 2T16.  

¶ A qualidade da produção de finos de minério de ferro, medida pelo conteúdo de Fe 

nos finos de minério de ferro, foi levemente reduzida, como planejado, passando de 

                                                      
4 No 2T16, o BRL apreciou 9,8% contra o USD, ponta a ponta.  

5 Após o ajuste por umidade e os efeitos das vendas FOB em 34% do volume total vendido.  
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64,3% no 1T16 para 63,6% no 2T16, principalmente devido à demanda de mercado 

por minério de alta sílica. 

¶ O custo caixa C1 FOB porto por tonelada métrica de finos de minério de ferro, 

excluindo royalties, totalizou US$ 13,2/t no 2T16, ficando US$ 0,9/t acima dos US$ 

12,3/t registrados no 1T16, devido ao impacto da apreciação do BRL em relação ao 

USD. 

¶ O custo caixa C1 FOB porto por tonelada métrica de finos de minério de ferro em 

BRL foi de R$ 46,1/t no 2T16, ficando R$ 1,4/t menor do que os R$ 47,5/t registrados 

no 1T16, principalmente devido ao melhor desempenho operacional, às iniciativas de 

redução de custos em curso e à maior diluição de custos fixos em razão dos maiores 

volumes sazonais de produção. 

¶ O custo unitário do frete marítimo de finos de minério de ferro foi de US$ 11,8/t no 

2T16, ficando US$ 0,5/t acima dos US$ 11,3/t registrados no 1T16, principalmente 

devido ao impacto negativo dos maiores preços de bunker oil nos nossos contratos 

de afretamento. 

¶ O break-even de EBITDA para minério de ferro e pelotas, medido pelos custos caixa 

e despesas unitários entregues na China (e ajustados pela qualidade, diferença de 

margens de pelotas e umidade, excluindo ROM), aumentou de US$ 28,0/dmt no 

1T16 para US$ 28,5/dmt no 2T16, principalmente devido (a) ao impacto no custo 

caixa C1 da apreciação do BRL em relação ao USD (US$ 1,2/t); (b) maiores preços 

de bunker oil (US$ 0,4/t); (c) maiores royalties (US$ 0,5/t), devido aos maiores 

preços de minério de ferro, e foram parcialmente compensados pelo aumento do 

prêmio da pelota (US$ 0,3/t) e pelos dividendos recebidos pelas pelotizadoras (US$ 

0,7/t)6.  

¶ O break-even caixa para minério de ferro e pelotas, entregues na China, incluindo 

investimento em manutenção por tonelada de US$ 1,8/dmt, caiu de US$ 30,9/dmt no 

1T16 para US$ 30,3/dmt em base seca no 2T16. 

¶ O avanço físico alcançou 90% na mina e usina de S11D, 70% na logística de S11D e 

92% no ramal ferroviário de S11D. 

                                                      
6 Os dividendos geralmente são pagos a cada 6 meses (no segundo e quarto trimes tre). 
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O EBITDA do segmento Metais Básicos aumentou 14% na comparação do 2T16 com o 

1T16, como resultado do melhor desempenho operacional que mais do que 

compensou o efeito negativo da variação cambial 

¶ Os preços realizados de níquel foram impactados favoravelmente por maiores 

prêmios sobre o LME, aumentando 4,5% no 2T16 em relação ao 1T16 contra 3,8% 

de aumento dos preços LME de níquel no mesmo período. 

¶ O EBITDA ajustado foi de US$ 376 milhões no 2T16, ficando US$ 47 milhões acima 

do 1T16, como resultado da redução de custos (US$ 50 milhões) e dos maiores 

preços (US$ 48 milhões), que mais do que compensaram o efeito negativo da 

variação cambial (US$ 56 milhões). 

¶ O EBITDA ajustado de VNC foi negativo em US$ 50 milhões no 2T16, ficando em 

linha com o trimestre anterior e US$ 28 milhões a mais do que no 2T15, quando os 

custos unitários líquidos dos créditos de subprodutos alcançaram US$ 12.208 no 

2T16, o que representou uma queda em relação aos US$ 20.471/t no 2T15 e aos 

US$ 12.711/t no 1T16. 

¶ O EBITDA de Salobo totalizou US$ 122 milhões no 2T16, caindo US$ 9 milhões em 

relação aos US$ 131 milhões registrados no 1T16, principalmente em função do 

impacto negativo da apreciação do BRL (US$ 13 milhões).  

¶ Salobo atingiu o recorde mensal de produção de 14.600 t de cobre contido em maio 

e deve alcançar a sua capacidade de produção total no 2S16.  

O EBITDA do segmento de Carvão foi favoravelmente impactado pelos menores 

custos em Moçambique como resultado do ramp-up de Nacala 

¶ O EBITDA ajustado de carvão foi negativo em US$ 110 milhões no 2T16 se 

comparado aos US$ 93 milhões negativos no 1T16, significando uma queda de US$ 

17 milhões, como resultado principalmente da instabilidade geológica em 

Carborough Downs (US$ 29 milhões). 

¶ Os custos de produção por tonelada no porto de Nacala em Moçambique  

diminuíram 39%, passando de US$ 168/t no 1T16 para US$ 103/t no 2T16, e devem 

continuar a melhorar nos próximos trimestres como resultado do ramp-up do 

Corredor Logístico de Nacala e do start-up de Moatize II no início de agosto.  

¶ Em junho, a movimentação de mina em Moçambique atingiu um novo recorde 

mensal de 12,7 Mt devido à maior produtividade de equipamentos e ao 

desenvolvimento de novas áreas de mineração para alimentar a planta de 

processamento de carvão (CHPP) Moatize II. 
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O EBITDA do segmento de Fertilizantes reduziu-se, devido a menores preços de 

mercado e apreciação do BRL  

¶ O EBITDA ajustado de Fertilizantes diminuiu para US$ 32 milhões no 2T16, em 

relação aos US$ 70 milhões registrados no 1T16, principalmente como resultado do 

efeito negativo da apreciação do BRL, que impactou custos, despesas e receitas 

(US$ 13 milhões), e dos menores preços (US$ 11 milhões). 

¶ Os preços realizados de Fertilizantes caíram no 2T16 em comparação com o 1T16 

para a maioria dos nossos produtos: preços de potássio -6,7%, MAP -1,8%, SSP -

9,5% e rocha fosfática -14,5% e TSP -0,4%.  

O projeto S11D ï o mais importante da nossa história ï está sendo comissionado e nós 

continuamos comprometidos com o nosso programa de desinvestimentos, tendo vendido três 

VLOCs de 400.000 dwt para o ICBC Financial Leasing no 2T16. A transação foi de US$ 269 

milhões e o montante será recebido em agosto. 

Permanecemos totalmente focados em melhorar nossas operações, mantendo a disciplina 

do capex e desalavancando nosso balanço. 

Indicadores financeiros selecionados 

US$ milhões 2T16 1T16 2T15 % % 

  (A) (B) (C)  (A/B) (A/C) 

Receita operacional líquida  6.626   5.719   6.965   16   (5) 

EBIT ajustado  1.339   1.154   1.040   16   29  

Margem EBIT ajustado (%)  20,2   20,2   14,9   -   -  

EBITDA ajustado  2.383   2.005   2.213   19   8  

Margem EBITDA ajustado (%)  36,0   35,1   31,8   -   -  

Lucro líquido (prejuízo)  1.106   1.776   1.675   (38)  (34) 

Lucro líquido básico  709   514   973   38   (27) 

Lucro líquido básico por ação diluído (US$/ação)   0,14   0,10   0,19   -   -  

Dívida bruta total  31.814   31.470   29.773   1   7  

Caixa e equivalente de caixa  4.306   3.809   3.264   13   32  

Dívida líquida total  27.508   27.661   26.509   (1)  4  

Dívida bruta/EBITDA ajustado (x)  4,2   4,2   3,3   -   -  

Investimentos  1.368   1.449   2.119   (6)  (35) 

 
US$ milhões 1S16 1S15 % 

  (A) (B) (A/B) 

Receita operacional líquida  12.345   13.205   (7) 

EBIT ajustado  2.493   1.580   58  

Margem EBIT ajustado (%)  20,2   12,0   -  

EBITDA ajustado  4.388   3.815   15  

Margem EBITDA ajustado (%)  35,5   28,9   -  

EBITDA ajustado, líquido da transação de goldstream no 1S15          4.388          3.585         22 

Margem EBIT ajustado (%)  35,5   28,9   -  

Lucro líquido básico  1.223   294   316  

Lucro líquido básico por ação diluído (US$/ação)   0,24   0,06   -  

Investimentos  2.817   4.328   (35) 
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Receita Operacional  

A receita operacional líquida no 2T16 totalizou US$ 6,626 bilhões, ficando 15,9% maior em 

comparação com o 1T16. O aumento na receita de vendas ocorreu, principalmente, devido 

aos maiores volumes de vendas de minério de ferro (US$ 462 milhões), e maiores preços de 

minério de ferro (US$ 129 milhões) e de pelotas (US$ 98 milhões).  

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

negócios, com os seguintes destaques: 

¶ A receita operacional líquida por destino foi marcada por: (a) uma queda nas vendas 

para a Ásia de 57,4% no 1T16 para 55,4% no 2T16, já que as receitas de outras 

regiões aumentaram mais do que a receita para a Ásia; (b) aumento das vendas 

para o Oriente Médio de 2,7% no 1T16 para 3,6% no 2T16.  

¶ A contribuição na receita operacional líquida por segmento de negócios ficou em 

linha com o 1T16, com o segmento de Minerais Ferrosos representando 68,5% da 

receita líquida total da Vale. 

Receita operacional líquida por destino 

US$ milhões 2T16 % 1T16 % 2T15 % 

América do Norte  511   7,7   496   8,7   574   8,2  

    EUA  230   3,5   209   3,7   241   3,5  

    Canadá  281   4,2   278   4,9   332   4,8  

    México  -   -   9   0,2   -   -  

América do Sul  994   15,0   814   14,2   1.163   16,7  

    Brasil  903   13,6   719   12,6   1.040   14,9  

    Outros  91   1,4   95   1,7   123   1,8  

Ásia  3.668   55,4   3.281   57,4   3.618   51,9  

    China  2.700   40,7   2.454   42,9   2.584   37,1  

    Japão  405   6,1   340   5,9   417   6,0  

    Coreia do Sul  188   2,8   199   3,5   184   2,6  

    Outros  376   5,7   288   5,0   433   6,2  

Europa   1.137   17,2   936   16,4   1.277   18,3  

   Alemanha  358   5,4   280   4,9   381   5,5  

   Itália  125   1,9   115   2,0   115   1,6  

   Outros  654   9,9   542   9,5   781   11,2  

Oriente Médio  240   3,6   152   2,7   286   4,1  

Resto do mundo  76   1,2   40   0,7   47   0,7  

Total  6.626   100,0   5.719   100,0   6.965   100,0  
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Receita operacional líquida por destino 

 

Receita operacional líquida por área de negócio 

US$ milhões 2T16 % 1T16 % 2T15 % 

Minerais ferrosos  4.541   68,5   3.804   66,5   4.552   65,4  

     Minério de ferro - finos  3.508   52,9   2.917   51,0   3.391   48,7  

     ROM  5   0,1   4   0,1   33   0,5  

     Pelotas  868   13,1   753   13,2   972   14,0  

     Manganês  36   0,5   31   0,5   32   0,5  

     Ferroligas  25   0,4   16   0,3   21   0,3  

     Outros  99   1,5   83   1,5   103   1,5  

Carvão  145   2,2   154   2,7   146   2,1  

     Carvão Metalúrgico  77   1,2   104   1,8   137   2,0  

     Carvão Térmico  68   1,0   50   0,9   9   0,1  

Metais básicos  1.447   21,8   1.353   23,7   1.648   23,7  

     Níquel  710   10,7   650   11,4   874   12,5  

     Cobre  443   6,7   435   7,6   483   6,9  

     PGMs  99   1,5   96   1,7   125   1,8  

     Ouro  154   2,3   130   2,3   128   1,8  

     Prata  10   0,2   9   0,2   7   0,1  

     Outros  31   0,5   33   0,6   31   0,4  

Fertilizantes  464   7,0   384   6,7   568   8,2  

     Potássio   22   0,3   23   0,4   31   0,4  

     Fosfatados  363   5,5   290   5,1   445   6,4  

     Nitrogenados  60   0,9   58   1,0   78   1,1  

     Outros  19   0,3   13   0,2   14   0,2  

Outros  29   0,4   24   0,4   51   0,7  

Total  6.626   100,0   5.719   100,0   6.965   100,0  
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Custos e despesas  

Os custos e despesas aumentaram para US$ 5,287 bilhões no 2T16 em relação aos US$ 

4,565 bilhões registrados no 1T16, o que representou um incremento de 15,8%, 

principalmente devido ao impacto de maiores volumes de vendas (US$ 457 milhões) e 

variação cambial (US$ 283 milhões), parcialmente compensado por iniciativas de reduções 

de custos (US$ 165 milhões).  

Custos e despesas 

US$ million 2T16 1T16 2T15 

Custos    4.795   4.249   5.186  

Despesas  492   316   739  

Custos e despesas totais  5.287   4.565   5.925  

Depreciação  927   850   988  

Custos e despesas sem depreciação  4.360   3.715   4.937  

CUSTO DOS PRODUTOS VENDIDOS (CPV) 

O CPV7 foi de US$ 4,795 bilhões no 2T16, aumentando US$ 546 milhões em comparação 

com os US$ 4,249 bilhões registrados no 1T16, devido aos impactos de maiores volumes de 

vendas (US$ 457 milhões) e variações cambiais (US$ 254 milhões), parcialmente 

compensados por iniciativas de reduções de custos (US$ 165 milhões). 

O CPV foi de US$ 9,044 bilhões no 1S16, representando uma redução de US$ 1,310 bilhão 

em relação aos US$ 10,354 bilhões registrados no 1S15, apesar do aumento de volumes na 

maioria dos segmentos de negócios. 

Maiores detalhes no desempenho de custos podem ser encontrados na se­«o ñO 

desempenho dos segmentos de neg·ciosò. 

CPV por área de negócio 

US$ milhões 2T16 % 1T16 % 2T15 % 

Ferrosos  2.579   53,8   2.169   51,1   3.035   58,5  

Metais básicos  1.424   29,7   1.346   31,7   1.442   27,8  

Carvão  250   5,2   325   7,6   233   4,5  

Fertilizantes  482   10,1   360   8,5   441   8,5  

Outros  60   1,2   49   1,2   35   0,7  

CPV total  4.795   100,00   4.249   100,0   5.186   100,0  

Depreciação  866     810     882    

CPV, sem depreciação  3.929     3.439     4.304    

                                                      
7 A exposição cambial do CPV no 2T16 foi composta por: 53% em reais, 29% em dólares americanos, 14% em dólares 

canadenses, 3% em euros e 1% em outras moedas. 
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Despesas 

As despesas totais aumentaram 55,7% para US$ 492 milhões no 2T16 quando comparadas 

aos US$ 316 milhões registrados em 1T16, principalmente devido ao aumento de outras 

despesas (US$ 125 milhões), SG&A (US$ 21 milhões), P&D (US$ 18 milhões) e despesas 

pré-operacionais e de parada (US$ 12 milhões). 

 O SG&A foi de US$ 140 milhões no 2T16, representando um aumento de 17,6% em relação 

aos US$ 119 milhões registrados no 1T16 e uma diminuição de 11,9% em comparação com 

os US$ 159 milhões alcançados no 2T15. As despesas com SG&A, líquidas de depreciação, 

aumentaram US$ 11 milhões no 2T16 contra o 1T16 principalmente devido aos impactos de: 

(a) variação cambial (US$ 6 milhões); (b) maiores despesas com pessoal (US$ 3 milhões); 

(c) maiores despesas com vendas (US$ 2 milhões); (d) maiores despesas com serviços (US$ 

1 milhão). 

Despesas com P&D alcançaram US$ 78 milhões no 2T16, representando um aumento de 

30,0% em relação aos US$ 60 milhões registrados no 1T16 e uma redução de 33,9% em 

relação aos US$ 118 milhões registrados no 2T15. Despesas com P&D foram concentradas, 

principalmente, em níquel (US$ 21 milhões) e minério de ferro e pelotas (US$ 20 milhões). 

Despesas pré-operacionais e de parada totalizaram US$ 114 milhões no 2T16, ficando 

11,8% acima dos US$ 102 milhões registrados no 1T16 principalmente devido a despesas do 

Corredor Logístico de Nacala e despesas do projeto S11D.  As despesas pré-operacionais e 

de parada apresentaram uma redução de 56,0% em relação aos US$ 259 milhões 

alcançados no 2T15. 

Outras despesas operacionais totalizaram US$ 160 milhões no 2T16, aumentando US$ 125 

milhões em comparação com os US$ 35 milhões registrados no 1T16, principalmente devido 

ao aumento de contingencias (US$ 32 milhões), maiores descartes e baixas de ativos (US$ 

21 milhões), e pedidos de seguros e externalidades (US$ 13 milhões). Outras despesas 

operacionais reduziram US$ 43 milhões quando comparadas com o 2T15. 

As despesas totais reduziram para US$ 808 milhões no 1S16, do US$ 1,271 bilhão 

registrado no 1S15. Após ajuste do efeito positivo não recorrente de US$ 230 milhões da 

transação de Goldstream registrada no 1T15, as expensas reduziram 46,2%.  
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Despesas 

US$ milhões 2T16 % 1T16 % 2T15 % 

SG&A sem depreciação  107   -   96   -  125   -  

SG&A  140   28   119   38   159   22  

  Administrativas  126   26   107   34   151   20  

      Pessoal  58   12   51   16   74   10  

      Serviços  18   4   16   5   26   4  

      Depreciação  33   7   23   7   34   5  

      Outros  17   3   17   5   17   2  

  Vendas  14   3   12   4   8   1  

P&D  78   16   60   19   118   16  

Despesas pré-operacionais e de parada¹  114   23   102   32   259   35  

   VNC  -   -   -   -   116   16  

   Long Harbour  45   9   49   16   68   9  

   S11D  19   4   15   5   14   2  

   Moatize  9   2   1  -   11   1  

   Outros  41   8   37   12   50   7  

Outras despesas operacionais  160   33   35   11   203   27  

Despesas totais  492   100   316   100   739   100  

      Depreciação  61   -   40   -   106   -  

Despesas sem depreciação  431   -   276   -   633   -  

¹ Inclui  US$  29 mi lhões de depreciação no 2T16, US$ 26 milhões no 1T16 e US$ 72 mi lhões no 2T15  
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Lucros antes de juros, impostos, 

depreciação e amortizaç ão8 

O EBITDA ajustado foi de US$ 2,383 bilhões no 2T16, ficando 18,9% maior do que no 1T16 

principalmente devido ao melhor EBITDA de minerais ferrosos (US$ 398 milhões). A margem 

do EBITDA ajustado foi de 36,0% no 2T16 contra os 35,1% registrados no 1T16. 

O EBIT ajustado foi de US$ 1,339 bilhão no 2T16, ficando 16,0% maior do que no 1T16. 

EBITDA ajustado 

US$ milhões 2T16 1T16 2T15 

Receita operacional líquida 6.626  5.719  6.965  

CPV (4.795) (4.249) (5.186) 

Despesas com vendas, gerais e administrativas (140) (119) (159) 

Pesquisa e desenvolvimento (78) (60) (118) 

Despesas pré-operacionais e de parada (114) (102) (259) 

Outras despesas operacionais (160) (35) (203) 

EBIT ajustado 1.339  1.154  1.040  

Depreciação, amortização e exaustão 927  850  988  

Dividendos recebidos 117  1  185  

EBITDA ajustado 2.383  2.005  2.213  

EBITDA ajustado por segmento 

US$ milhões 2T16 1T16 2T15 

Minerais ferrosos 2.136  1.738  1.811  

Carvão (110) (93) (102) 

Metais básicos 376  329  406  

Fertilizantes 32  70  163  

Outros (51) (39) (65) 

Total 2.383  2.005  2.213  

                                                      
8 Receita líquida menos custos e despesas, líquidos de depreciação, mais dividendos recebido s. 
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Lucro líquido   

O lucro líquido totalizou US$ 1,106 bilhão no 2T16 contra US$ 1,776 bilhão no 1T16. A 

redução de US$ 670 milhões foi causada principalmente pela provisão relacionada à 

Samarco (US$ 1,038 bilhão), a qual foi parcialmente compensada pela melhora no EBITDA 

do 2T16 em relação ao 1T16 (US$ 378 milhões). 

O lucro líquido básico (depois de excluídos os efeitos não recorrentes) foi de US$ 709 

milhões no 2T16, principalmente depois dos ajustes para: (a) variação cambial (US$ 1,960 

bilhão); (b) provisão relacionada à Samarco (US$ 1,038 bilhão); (c) swaps de moeda e taxas 

de juros (US$ 483 milhões). 

Para mais informações sobre a provisão relacionada à Samarco, consulte a seção 

ñAtualização sobre a Samarco Minera­«o S.A.ò neste documento. 

Lucro líquido básico 

milhões de US$ 2T16 1T16 2T15 

Lucro líquido básico  709   514   973  

 Itens excluidos do lucro líquido básico       

   Ganho (perda) no valor justo dos ativos de longo prazo  (66)  -   (55) 

   Debêntures participativas  (86)  (116)  361  

   Variação cambial  1.960   1.611   521  

   Variação monetária  (51)  (56)  (39) 

   Swaps de moedas e taxas de juros  483   486   243  

   Fair value de instrumentos financeiros  (31)  (13)  (18) 

   Ganho (perda) na venda de investimentos  -   -   79  

   Outras provisões para perdas em investimentos  (1.038)  -   -  

   Imposto sobre os itens excluídos  (774)  (650)  (390) 

Lucro líquido (prejuízo)  1.106   1.776   1.675  

O resultado financeiro líquido registrou um ganho de US$ 2,091 bilhões em relação ao ganho 

de US$ 1,425 bilhão no 1T16. Os principais componentes do resultado financeiro líquido no 

2T16 foram: (a) despesas financeiras (-US$ 611 milhões); (b) receitas financeiras (US$ 34 

milhões); (c) ganhos nas variações monetárias e cambiais (US$ 1,909 bilhão); (d) ganhos 

nos swaps de moeda e taxa de juros (US$ 483 milhões); (e) ganhos em outros derivativos 

(US$ 276 milhões), compostos principalmente de ganhos com derivativos de bunker oil no 

total de US$ 148 milhões. 
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Resultado financeiro 

US$ milhões 2T16 1T16 2T15 

Despesas financeiras   (611)  (630)  (215) 

   Juros brutos  (452)  (412)  (405) 

   Capitalização de juros  213   177   177  

   Contingências fiscais e trabalhistas  -   (21)  (17) 

    Debentures participativas  (86)  (116)  361  

   Outros  (157)  (144)  (187) 

   Despesas financeiras (REFIS)  (129)  (114)  (144) 

Receitas financeiras   34   60   30  

Derivativos¹  759   440   235  

   Swaps de moedas e taxas de juros  483   486   243  

   Outros² (bunker oil, commodities etc.)  276   (46)  (8) 

Variação cambial  1.960   1.611   521  

Variação monetária  (51)  (56)  (39) 

Resultado financeiro líquido  2.091   1.425   532  

¹ Os ganhos liquidos com derivativos de US$ 759 milhões no 2 T16 incluem a realização  por perdas de US$ 353 milhões e ganhos de 
marcação a mercado de US$ 1,112 bilhão . 

² Outros derivativos inclui principalmente ganhos com derivativos de bunker oil  por US$ 148 milhões . 

Resultado de equivalência patrimonial  

O resultado de equivalência patrimonial foi US$ 190 milhões no 2T16 contra um resultado de 

US$ 156 milhões no 1T16. As principais contribuições para a equivalência patrimonial foram 

provenientes da CSP (US$ 116 milhões), VLI (US$ 21 milhões) e Aliança Geração Energia 

(US$ 18 milhões). 
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IMPACTO DO HEDGE DE BUNKER OIL NO 

DESEMPENHO FINANCEIRO DA VALE 

O desempenho financeiro da Vale vem sendo impactado pelo hedge de bunker oil 

previamente contratado.  As posições em aberto de hedge de bunker oil são marcadas a 

mercado e registradas no resultado financeiro, como uma aproximação para o fluxo de caixa 

futuro. As posições em aberto serão liquidadas no final de 20169.  

 

O impacto nas demonstrações financeiras pode ser sumarizado conforme abaixo: 

a. No 2T16, foi reconhecido um impacto positivo de US$ 148 milhões no resultado 

financeiro, decorrente da posição líquida do: (a) impacto positivo da marcação a 

mercado das posições de hedge em aberto em 30 de junho de 2016; (b) impacto 

negativo das perdas realizadas na liquidação dos contratos com vencimento no 

trimestre. 

b. No 3T16 e no 4T16, os resultados financeiros serão impactados pelas variações das 

marcações a mercado das posições de derivativos em aberto ao final de cada 

trimestre e pelos ganhos ou perdas relativos aos contratos de derivativos liquidados 

                                                      
9 Os custos não são mais impactados em 2016, dado que todas as posições de hedge de bunker oil do programa de hedge 

accounting foram liquidadas até o 4T15.  
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no trimestre. 

c. No 1T17 e nos trimestres subsequentes: os resultados financeiros não serão mais 

impactados, tendo em vista que todas as posições contratadas serão liquidadas até 

o 4T16. 

   

Impacto do hedge de bunker oil no desempenho financeiro da Vale 

 
 

Conceito Impacto Atual Drivers do impacto futuro 

Tipo de 
contrato de 
frete 

Hedge 
accounting 

Impacto das 
posições de 

derivativos no 
DRE 

Impacto incorrido 
no DRE do 2T16 

Tipo de 
instrumento 

Posições abertas 
de derivativos de 

bunker oil (mil 
toneladas) 

Preço médio 
de exercício 

(US$/t) 

FOB Não 
Impacto no 
resultado 
financeiro 

Aumento de US$ 
148 milhões no 

resultado 
financeiro 

Forward 705 511 

Zero Cost 
Collar 

1.080 300 - 380 
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EFEITOS DA VOLATILIDADE DO CÂMBIO 

NO DESEMPENHO FINANCEIRO DA VALE  

No 2T16, o real (BRL), de ponta a ponta, apreciou 9,8% em relação ao dólar americano 

(USD) passando de BRL 3,56/ USD em 31 de março de 2016 para BRL 3,21/ USD em 30 de 

junho de 2016. Considerando a média trimestral, a taxa de câmbio foi apreciada em 10,1%, 

passando de uma média de BRL 3,90/ USD no 1T16 para uma média de BRL 3,51/ USD no 

2T16. 

A apreciação de ponta a ponta do BRL em relação ao USD e a outras moedas produziu 

principalmente ganhos não caixa de US$ 2,443 bilhões no nosso lucro antes do imposto de 

renda no 2T16, causados pelos seguintes impactos: 

(i) Da diferença entre os passivos denominados em USD e outras moedas e os ativos 

denominados em USD e outras moedas (contas a receber e outros) ï a qual sofreu 

um ganho de US$ 1,960 bilhão no 2T16, registrada nas demonstrações financeiras 

como ñVaria­«o cambialò. 

(ii) As variações no valor justo e a liquidação dos swaps cambiais de BRL e outras 

moedas para USD que causaram um ganho não recorrente de US$ 483 milhões. 

A apreciação média trimestral do BRL gerou efeitos negativos no fluxo de caixa da Vale. No 

2T16, a maioria de nossas receitas foi denominada em USD, enquanto o nosso CPV foi 53% 

denominado em BRL, 29% em USD e 14% dólares canadenses (CAD) e aproximadamente 

60% dos nossos investimentos foram denominados em BRL. A apreciação do BRL e de 

outras moedas no 2T16 aumentou o nosso CPV e despesas em US$ 283 milhões. 
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Atualização sobre a  Samarco 

Mineração S.A. (Samarco)  

Eventos históricos  

Após a ruptura da barragem da Samarco em 5 de novembro de 2015, o Departamento 

Nacional de Produção Mineral (DNPM) e a Secretaria de Estado de Meio Ambiente e 

Desenvolvimento Sustentável (SEMAD) determinaram a suspensão das operações da 

Samarco.  

Em 2 de março de 2016, a Samarco e seus acionistas, a Vale e a BHP Billiton Brasil Ltda. 

(BHPB), celebraram um acordo (Acordo) com os autores da ação civil pública de R$ 20,2 

bilhões, quais sejam, a União Federal, os Estados do Espírito Santo e Minas Gerais e outras 

autoridades governamentais (Autoridades Brasileiras) para a implementação de programas 

de reparação e compensação das áreas e comunidades impactadas pela ruptura da 

barragem da Samarco.  O Acordo não prevê assunção de responsabilidades civis, criminais 

ou administrativas relacionadas ao rompimento da barragem da Samarco. 

Conforme o Acordo, a Samarco, a Vale e a BHPB concordaram em instituir uma Fundação 

que desenvolverá e executará os programas mencionados acima, a ser financiada pela 

Samarco com as seguintes contribuições: R$ 2,0 bilhões (US$ 623 milhões) em 2016, R$ 1,2 

bilhão (US$ 374 milhões) em 2017 e R$ 1,2 bilhão (US$ 374 milhões) em 2018. O montante 

já gasto em ações de reparação e compensação será deduzido das contribuições para a 

Fundação. De 2019 a 2021, as contribuições anuais para a Fundação serão de R$ 800 

milhões (US$ 249 milhões) a R$ 1,600 bilhão (US$ 498 milhões), com base nos programas 

aprovados para cada ano. A partir de 2022, os valores anuais a serem aportados pela 

Samarco serão determinados com base no montante necessário para executar os programas 

de reparação e compensação aprovados para o respectivo ano. A Fundação alocará um 

montante anual de R$ 240 milhões (US$ 75 milhões) por um período de 15 anos para a 

execução de programas de compensação e remediação, sendo que esses montantes anuais 

já estão incluídos nos valores das contribuições para os seis primeiros anos. Até o final de 

2018, a Fundação fará uma contribuição de R$ 500 milhões (US$ 156 milhões) que será 

realizada para saneamento básico das regiões afetadas, da seguinte forma: R$ 50 milhões 

em 2016, R$ 200 milhões em 2017 e R$ 250 milhões em 2018.  

O prazo do Acordo é de 15 anos, renovável por períodos sucessivos de um ano até que 

todas as obrigações nele compreendidas sejam cumpridas. 

Nos termos do Acordo, caso a Samarco não cumpra suas obrigações financeiras com a 

Fundação, a Vale e a BHPB proverão fundos à Fundação na proporção de suas 

participações acionárias na Samarco (50%). 
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Em 28 de junho de 2016, a Fundação foi estabelecida pela Samarco e seus acionistas, com 

data de início planejada para 1º de agosto de 2016. 

O Acordo está vigente e sendo cumprido pelas partes, mas sua homologação judicial está 

suspensa, não sendo possível estimar se e quando a referida homologação irá ocorrer. A 

Vale entende que o Acordo estabelece programas de longo prazo efetivos para remediar e 

compensar os impactos decorrentes da ruptura da barragem da Samarco. 

Eventual retomada das operações da Samarco 

Atualmente, a Samarco não possui capacidade de realizar suas atividades de mineração e 

processamento. Em 23 de junho de 2016, a Samarco apresentou o Estudo de Impacto 

Ambiental e o Relatório de Impacto Ambiental (EIA/RIMA) para a Secretaria de Estado de 

Meio Ambiente e Desenvolvimento Sustentável (SEMAD), que fazem parte do processo de 

licenciamento para o uso de cavas esgotadas para o depósito de rejeitos. 

Tendo em vista o status do processo de licenciamento, a Samarco não consegue estimar 

com segurança o tempo e a forma com que suas operações serão retomadas. No entanto, a 

atual avaliação da Samarco aponta que a retomada das operações em 2016 é altamente 

improvável.   

Projeções de fluxo de caixa livre da Samarco e seu impacto nas 

Demonstrações Contábeis da Vale  

A improvável expectativa de retorno das operações da Samarco em 2016 e o status do 

processo de licenciamento alteraram substancialmente as projeções de seu fluxo de caixa 

livre. Todavia, a Samarco e seus acionistas esperam que esta empresa ainda venha a gerar 

uma parte substancial dos fundos necessários para cumprir suas obrigações do Acordo. 

Devido às incertezas quanto ao processo de licenciamento, a Vale provisionou o valor de R$ 

3,733 bilhões (US$ 1,163 bilhão), equivalente ao valor presente de sua responsabilidade 

secundária estimada no Acordo, em suas demonstrações contábeis intermediárias em 30 de 

junho de 2016 na conta ñOutros resultados na participação em joint ventures ou coligadasò. 

Tendo em vista a projeção atual de caixa da Samarco, é provável que seus acionistas sejam 

chamados a cumprir suas obrigações do Acordo e, portanto, a Vale estima contribuir em 

torno de US$ 150 milhões para a Fundação no 2S16, que serão deduzidos do valor 

provisionado de R$ 3,7 bilhões.  

Adicionalmente, a Vale irá disponibilizar à Samarco linhas de crédito de curto prazo de até 

US$ 100 milhões para apoiar suas operações, sem que isso constitua uma obrigação com a 

Samarco. Fundos serão liberados à medida que forem necessários e estão sujeitos ao 
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cumprimento de algumas etapas pela Samarco. Da mesma forma, a BHPB tornará disponível 

para Samarco linhas de crédito de curto prazo semelhantes. 

A Vale reavaliará frequentemente as premissas utilizadas pela Samarco e revisará a provisão 

acima mencionada, a fim de refletir tempestivamente novos fatos e circunstâncias em suas 

demonstrações contábeis.  

Contingências relacionadas à ruptura da barragem da Samarco 

A Vale e alguns de seus executivos foram indicados como réus em potenciais ações 

coletivas relativas a valores mobiliários perante o tribunal federal de Nova York, movidas por 

investidores detentores de American Depositary Receipts emitidos pela Vale, com base na 

legislação federal americana sobre valores mobiliários (U.S. Federal Securities Laws). As 

ações se baseiam em alegações de declarações falsas, enganosas ou omissões da Vale 

sobre os riscos e perigos divulgados sobre as operações da barragem de Fundão da 

Samarco e a adequação de seus programas e procedimentos relacionados. Os autores não 

especificaram os valores dos prejuízos alegados nessas ações. A Vale pretende defender-se 

vigorosamente dessas ações e preparar uma defesa completa contra as alegações.  

Em 03 de maio de 2016, o Ministério Público Federal brasileiro ajuizou ação civil pública 

contra a Samarco e seus acionistas, por meio da qual requer principalmente: (a) a adoção de 

medidas voltadas à mitigação dos impactos sociais, econômicos e ambientais decorrentes do 

rompimento da barragem de Fundão, bem como outras medidas emergenciais; (b) o 

pagamento de indenização à coletividade; (c) o pagamento por dano moral coletivo. O valor 

inicial da ação é de R$ 155 bilhões (US$ 48 bilhões). 

Adicionalmente, a Samarco e seus acionistas foram citados como réus em vários outros 

processos movidos por indivíduos, sociedades e entidades governamentais que procuram 

indenização por danos morais e/ou patrimoniais.  

Como todos esses processos e petições estão em estágios bastante preliminares, não é 

possível determinar possíveis desfechos e/ou uma estimativa confiável da exposição 

potencial neste momento, razão pela qual nenhuma provisão relacionada a tais processos 

está sendo quantificada e nenhum passivo contingente foi reconhecido.  
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Investimentos  

Os investimentos totalizaram US$ 1,368 bilhão no 2T16, sendo compostos por US$ 905 

milhões em execução de projetos e US$ 463 milhões em investimentos correntes na 

manutenção das operações. Os investimentos reduziram-se em US$ 81 milhões quando 

comparados ao US$ 1,449 bilhão gasto no 1T16.  

Investimento total por área de negócio 

US$ milhões 2T16 % 1T16 % 2T15 % 

Minerais ferrosos  767   56,1   917   63,3   1.277   60,3  

Carvão  159   11,6   133   9,1   389   18,3  

Metais básicos  232   17,0   269   18,6   372   17,5  

Fertilizantes  68   4,9   39   2,7   49   2,3  

Energia  16   1,2   26   1,8   24   1,1  

Aço  126   9,2   65   4,5   6   0,3  

Outros  -   -  -  -   1  -  

Total  1.368   100,0   1.449   100,0   2.119   100,0  

 

Evolução do capex 

US$ milhões 
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Execução de projetos 

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

67% e 16% do total investido na execução de projetos no 2T16. O projeto CSP representou 

14% da execução de projetos. 

Execução de projetos por área de negócio 

US$ milhões 2T16 % 1T16 % 2T15 % 

Minerais ferrosos  608   67,1   701   76,2   1.001   69,9  

Carvão  140   15,5   118   12,9   384   26,8  

Metais básicos  1   0,1   2   0,3   11   0,8  

Fertilizantes  14   1,6   7   0,8   7   0,5  

Energia  16   1,7   26   2,8   24   1,7  

Aço  126   13,9   65   7,1   6   0,4  

Total  905   100,0   920   100,0   1.434   100,0  

MINERAIS FERROSOS 

Cerca de 89% dos US$ 608 milhões investidos no segmento de minerais ferrosos no 2T16 

referem-se ao projeto S11D e sua expansão de logística associada (US$ 540 milhões). 

Planta do S11D ï Britagem, peneiramento e pátios 

 

O projeto S11D (incluindo mina, usina e logística associada ï CLN S11D) alcançou 79% de 

avanço físico consolidado no 2T16, sendo composto por 90% de avanço físico na mina e 

70% na logística. A duplicação da ferrovia alcançou 54% de avanço físico com 243 Km de 

ferrovia entregues. O ramal ferroviário alcançou 92% de avanço físico e o porto on-shore 

teve seu start up iniciado.  
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Logística S11D ï Porto off-shore 

 

CARVÃO 

A Vale investiu US$ 37 milhões no projeto de Moatize II no 2T16. Moatize II teve 99% de 

avanço físico no 2T16 com os testes com carga em ambas as linhas da CHPP (Coal 

Handling Processing Plant) em fase final. O start up está previsto para o início de agosto. 

Descrição e status dos principais projetos 

Projeto Descrição 
Capacidade 
(Mtpa) 

Status 

Projetos de minerais ferrosos 

Carajás Serra Sul 
S11D 

¶ Desenvolvimento da mina e usina de 
processamento, localizadas na Serra 
Sul de Carajás, Pará 

90 ¶ Comissionamento sem carga na mina 
iniciado 

¶ Comissionamento sem carga da 
correia transportadora e da planta em 
andamento 

¶ Pre-stripping dos sistemas 3 e 4 
concluído 

¶ Entrega dos eletrocentros da mina 
79% concluído 

CLN S11D ¶ Duplicação de 570 km da estrada de 
ferro, incluindo a construção de um 
ramal ferroviário com 101 km 

¶ Aquisição de vagões, locomotivas e 
expansões on-shore e off-shore no 
terminal marítimo da Ponta da 
Madeira. 

(80)a ¶ Duplicação da ferrovia alcançou 54% 
de avanço físico, totalizando 243 Km 
de ferrovia entregues 

¶ Conexão entre o ramal ferroviário e a 
ferrovia EFC concluída  

¶ Porto on-shore com seu start up 
iniciado 

¶ Expansão no porto off-shore 
alcançou 89% de avanço físico 

Projetos de carvão 

Moatize II ¶ Nova mina e duplicação da CHPP de 
Moatize, assim como da 
infraestrutura relacionada, 
localizadas em Tete, Moçambique. 

  11 ¶ Comissionamento com carga no 
CHPP em progresso 

a Capacidade l íquida adicional.  
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Indicadores de progresso10 

O projeto CSP, um investimento da Vale em parceria com a Dongkuk e a Posco em uma 

planta de placas de aço com capacidade nominal de 3,0 Mtpa11, iniciou seu ramp-up no 

2T16. A participação da Vale no capex total executado foi de US$ 1,241 bilhão, com US$ 

123 milhões gastos no 2T16 e nenhum aporte de capital adicional é esperado pelos 

acionistas. A Vale fornecerá todo o minério de ferro necessário para a produção de aço da 

CSP. 

Capex de manutenção das operações existentes 

Os investimentos na manutenção das operações foram reduzidos de US$ 529 milhões no 

1T16 para US$ 463 milhões no 2T16. Os segmentos de metais básicos e de minerais 

ferrosos representaram 50% e 34%, respectivamente, do total investido na manutenção das 

operações no 2T16. 

Os investimentos correntes das operações do segmento de minerais ferrosos incluíram, entre 

outros: (a) substituição e aquisição de novos equipamentos (US$ 90 milhões); (b) melhorias 

operacionais (US$ 20 milhões); (c) melhorias nos padrões atuais de saúde e segurança e de 

proteção ambiental (US$ 19 milhões); (d) manutenção, melhorias e expansão das barragens 

de rejeitos (US$ 16 milhões). A manutenção de ferrovias e portos que servem nossas 

operações de mineração no Brasil e na Malásia totalizou US$ 58 milhões.  

                                                      
10 As despesas pré-operacionais não foram incluídas no capex estimado para o ano, embora estejam incluídas na coluna de 

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

revisado apenas uma vez por ano. 

11 Capacidade atribuída à Vale de 1,5 Mtpa.  

Projeto 
Capacidade 

(Mtpa) 

Data de  
start-up 

estimada 

Capex realizado 
(US$ milhões) 

Capex estimado 
(US$ milhões) Avanço 

físico 
2016 Total 2016 Total 

Projetos de minerais ferrosos 

Carajás Serra Sul 
S11D 

90 2S16 495 4.908 890 6.405b 90% 

CLN S11D 230 (80)a 
1S14 a 

2S18 
682 4.851 1.154 7.850c 70% 

Projetos de carvão 

Moatize II 11 2S16 66 1.971 134d 2.068e 99% 

a Capacidade l íquida adicional.  

b Capex original  orçado de US$ 8,089 bilhões.  

c Capex original  orçado de US$ 11,582 bi lhões.  

d Aumento de US$ 29 milhões no orçamento de 2016.  

e Capex original  de US$ 2,068 bilhões somados de US$ 0,45 bi lh ão de material rodante.  
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Os investimentos de manutenção em finos de minério de ferro, excluindo investimentos de 

manutenção nas plantas de pelotização, somaram US$ 122 milhões, equivalentes a US$ 

1,8/dmt de volume vendido no 2T16, representando uma redução de 41% em relação aos 

US$ 2,9/dmt no 1T16, em decorrência: (a) do saldo de pagamentos de equipamentos de 

mineração do 4T15, que impactou o 1T16; (b) da curva de desembolso dos investimentos de 

manutenção das operações existentes, que é concentrado no segundo semestre do ano; (c) 

da diluição dos investimentos por tonelada dado os maiores volumes. Os investimentos de 

manutenção nas plantas pelotizadoras totalizaram US$ 32 milhões, equivalentes a US$ 

2,9/dmt. 

Os investimentos correntes das operações de metais básicos foram dedicados 

principalmente: (a) à melhoria operacional (US$ 144 milhões); (b) a melhorias nos padrões 

atuais de saúde e segurança e de proteção ambiental (US$ 61 milhões); (c) à substituição e 

aquisição de novos equipamentos (US$ 18 milhões); (d) à manutenção, melhoria e expansão 

das barragens de rejeitos (US$ 6 milhões). 

Os investimentos correntes em Metais Básicos incluem o investimento em andamento no 

smelter de Sudbury, visando à redução da emissão de SO2 e emissões de particulados ï o 

projeto Clean EAR. 

Investimento em manutenção realizado por tipo - 2T16 

US$ milhões Minerais 
Ferrosos 

Carvão 
Metais 

Básicos 
Fertilizantes TOTAL 

Operações  113   13   162   33   321  

Pilhas e Barragens de Rejeitos  16   1   6   5   28  

Saúde & Segurança  15   4   14   2   35  

Responsabilidade Social Corporativa  5  -   47   11   63  

Administrativo & Outros  10   1   2   3   16  

Total  159   19   231   54   463  

Investimento em manutenção realizado por área de negócio 

US$ milhões 2T16 % 1T16 % 2T15 % 

Minerais ferrosos  159   34,4   216   40,7   276   40,3  

Carvão  19   4,0   14   2,7   4   0,6  

Metais básicos  231   50,0   267   50,5   361   52,7  

Fertilizantes  54   11,6   32   6,0   42   6,2  

Energia -  -  -  -  -  -  

Outros  -   -  -   0,1   1   0,1  

Total  463   100,0   529   100,0   685   100,0  

Responsabilidade social corporativa 

Os investimentos em responsabilidade social corporativa totalizaram US$ 75 milhões no 

2T16, dos quais US$ 51 milhões foram destinados à proteção e conservação ambiental e 

US$ 24 milhões dedicados a projetos sociais. 
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Gestão de portfólio 

Três navios VLOCs (very large ore carriers) com capacidade de 400.000 toneladas foram 

vendidos para a ICBC Financial Leasing no 2T16 por US$ 269 milhões. A entrada de caixa 

está prevista para agosto de 2016. 
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Fluxo de caixa livre  

O fluxo de caixa livre foi de US$ 761 milhões no 2T16. 

O caixa gerado pelas operações foi de US$ 3,115 bilhões no 2T16, com usos não 

operacionais de caixa sendo resultado principalmente de: (a) juros em empréstimos (US$ 

362 milhões); (b) impostos de renda e parcelas do Refis (US$ 213 milhões); (c) liquidação de 

derivativos no trimestre (US$ 353 milhões), dos quais US$ 294 milhões foram relativos a 

bunker oil; (d) investimentos (US$ 1,232 bilhão). 

O líquido das adições e pagamentos de empréstimos foi negativo em US$ 375 milhões, com 

os pagamentos excedendo as adições de empréstimos no 2T16.  

Fluxo de caixa livre 

US$ milhões 
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Indicadores de Endividamento  

A dívida bruta totalizou US$ 31,814 bilhões em 30 de junho 2016, aumentando ligeiramente 

em comparação aos US$ 31,470 bilhões em 31 de março de 2016, principalmente em função 

do impacto da apreciação do BRL12 na conversão da dívida denominada em BRL para USD. 

O impacto da variação cambial foi parcialmente mitigado pelo pagamento de empréstimos 

líquido13 de US$ 375 milhões no 2T16.  

Em 7 de junho de 2016, a Vale emitiu, através de sua subsidiária integral Vale Overseas 

Limited, US$ 1,250 bilhão de bônus com vencimento em 2021, garantidos pela Vale, com um 

cupom de 5,875% ao ano. Em 20 de junho de 2016, a Vale pagou US$ 1,000 bilhão dos US$ 

3,000 bilhões desembolsados de suas linhas de crédito rotativo em janeiro de 2016. 

A dívida líquida diminuiu em US$ 153 milhões se comparada ao final do trimestre anterior, 

totalizando US$ 27,508 bilhões, e baseada numa posição de caixa de US$ 4,306 bilhões em 

30 de junho de 2016. A redução da dívida líquida foi devido à principalmente ao fluxo de 

caixa livre positivo de US$ 761 milhões no 2T16, e foi parcialmente mitigada pelo impacto da 

apreciação do BRL na conversão da dívida denominada em BRL para USD. 

Posição da dívida 

US$ milhões 

 

                                                      
12 No 2T16, do início ao final do período o BRL apreciou 9,8% em relação ao dólar (USD).  

13 Pagamentos menos adições de empréstimos.  
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A dívida bruta após transações de swap de moedas e juros foi 90% denominada em dólares 

norte-americanos, sendo composta por 31% de dívidas a taxas de juros flutuantes e 69% a 

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

O prazo médio da dívida foi de 7,6 anos e o custo médio da dívida, após as operações de 

swap mencionadas anteriormente, aumentou para 4,23% ao ano em 30 de junho de 2016 em 

relação a 4,03% ao ano em 31 de março de 2016. O aumento do custo médio da dívida 

deveu-se principalmente ao pagamento parcial das linhas de crédito rotativo que têm um 

custo de dívida inferior à média da Vale.  

O índice de cobertura de juros, medido pelo indicador LTM14 EBITDA ajustado/LTM 

pagamento de juros, permaneceu praticamente estável em 5,1x no 2T16 contra 5,2x no 

1T16. 

A alavancagem, medida pela relação da dívida bruta/LTM EBITDA ajustado, permaneceu 

estável em 4,2x em 30 de junho de 2016 em comparação com 31 de março de 2016. 

Indicadores de endividamento 
US$ milhões 2T16 1T16 2T15 

Dívida bruta  31.814   31.470   29.773  

Dívida líquida  27.508   27.661   26.509  

Dívida bruta / LTM EBITDA ajustado (x)  4,2   4,2   3,3  

LTM EBITDA ajustado/ LTM pagamento de juros (x)  5,1   5,2   5,9  

                                                      
14 Últimos 12 meses. 
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O desempenho dos segmentos de 

negócios  
 

A contribuição do segmento de minerais ferrosos no EBITDA ajustado foi de 89,6% no 2T16, 

seguido pelo segmento de metais básicos, que contribuiu com 15,8%. O EBITDA ajustado do 

segmento de fertilizantes representou 1,3% do total, enquanto os segmentos de carvão e 

outros contribuíram negativamente com -4,6% e -2,1% do EBITDA ajustado total, 

respectivamente. 

Informa­»es dos segmentos ˈ 2T16, conforme nota explicativa das 
demonstrações contábeis 

      Despesas     

US$ milhões 
Receita 
Líquida 

Custos¹ 
SG&A e 
outras¹ 

P&D¹ 
Pré-operacional 

e de parada¹ 
Dividendos 

EBITDA 
Ajustado² 

Minerais ferrosos  4.541   (2.228)  (171)  (20)  (46)  60   2.136  

   Minério de ferro - finos  3.508   (1.652)  (150)  (16)  (34)  -   1.656  

   ROM  5   -   -   -   -   -   5  

   Pelotas  868   (459)  (19)  (4)  (9)  60   437  

   Outros  99   (64)  (3)  -   -   -   32  

   Mn & ferroligas  61   (53)  1   -   (3)  -   6  

Carvão  145   (237)  (6)  (3)  (9)  -   (110) 

Metais básicos  1.447   (1.013)  (11)  (22)  (25)  -   376  

   Níquel3  1.050   (776)  (2)  (21)  (25)  -   226  

   Cobre4  397   (237)  (9)  (1)  -   -   150  

Fertilizantes  464   (396)  (29)  (6)  (4)  3   32  

Outros  29   (55)  (52)  (26)  -   54   (51) 

Total  6.626   (3.929)  (269)  (78)  (84)  117   2.383  

¹ Excluindo depreciação e amortização  

² Excluindo i tens não recorrentes  

3  Incluindo cobre e outros subprodutos das operações de níquel  

4  Incluindo subprodutos das operações de cobre  
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Minerais ferrosos  

O EBITDA ajustado do segmento de minerais ferrosos foi de US$ 2,136 bilhões no 2T16, 

sendo US$ 325 milhões maior do que no 2T15, apesar do impacto negativo dos menores 

preços de vendas (US$ 264 milhões), os quais foram compensados pela variação cambial 

(US$ 203 milhões), pelos impactos positivos dos menores preços de bunker oil (US$ 162 

milhões) e pelos ganhos reais de competitividade de US$ 257 milhões. 

Os ganhos de competitividade foram baseados principalmente em: (a) iniciativas comerciais 

e de marketing (US$ 68 milhões); (b) maiores volumes de vendas (US$ 47 milhões); (c) 

iniciativas recorrentes de redução de custos15 (US$ 142 milhões).  

Variação EBITDA 2T16 vs. 2T15 ï Minerais Ferrosos 

 

Minério de ferro 

EBITDA 

O EBITDA ajustado de finos de minério de ferro foi de US$ 1,656 bilhão no 2T16, ficando 

17,5% maior do que no 1T16, principalmente em função de maiores volumes de venda (US$ 

241 milhões) e maiores preços realizados de vendas (US$ 129 milhões), os quais foram 

parcialmente compensados pelos efeitos negativos da apreciação do BRL contra o USD 

(US$ 106 milhões) e por maiores custos16 (US$ 36 milhões). 

                                                      
15 Inclui o impacto positivo das renegociações de contratos de frete.  

16 Efeito líquido em custos após ajustar os impactos de volume e câmbio.  
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RECEITA E VOLUMES DE VENDAS 

A receita líquida das vendas de finos de minério de ferro, excluindo-se pelotas e Run-of-Mine 

(ROM), totalizou US$ 3,508 bilhões no 2T16 contra os US$ 2,917 bilhões registrados no 

1T16, em função de maiores volumes de vendas (US$ 462 milhões) e maiores preços de 

vendas de finos de minério de ferro (US$ 129 milhões) no 2T16 contra o 1T16. 

A produção de minério de ferro da Vale, incluindo o minério de ferro adquirido de terceiros e 

excluindo a produção atribuível à Samarco, totalizou 86,8 Mt no 2T16, ficando 9,3 Mt acima 

do 1T16, principalmente devido à boa performance no Sistema Norte e à sazonalidade dos 

efeitos climáticos. 

O volume de vendas de finos de minério de ferro alcançou 72,7 Mt no 2T16 contra 62,7 Mt no 

1T16, ficando 15,9% e 8,1% acima do 1T16 e do 2T15, respectivamente, com os estoques 

de finos de minério de ferro aumentando em 1,4 Mt, como o resultado de: (a) produção e 

aquisição de terceiros de 86,8 Mt; (b) dedução de 11,0 Mt de finos de minério de ferro 

utilizados na produção de pelotas; (c) ajustes de estoque de finos de minério de ferro17 de 

1,3 Mt; (d) vendas de finos de minério de ferro de 72,7 Mt; (d) dedução de 0,4 Mt de vendas 

de ROM. 

As vendas CFR de finos de minério de ferro aumentaram de 43,7 Mt no 1T16 para 48,0 Mt 

no 2T16, representando 66% das vendas no 2T16 e ficando em linha com o percentual de 

vendas CFR do 1T16.  O aumento deve-se, principalmente, ao efeito sazonal dos maiores 

volumes de produção no 2T16. 

As vendas de ROM totalizaram 0,4 Mt no 2T16, permanecendo em linha com os 0,5 Mt 

vendidos no 1T16. 

Receita operacional líquida por produto 

US$ milhões  2T16 1T16 2T15 

Minério de ferro - finos   3.508   2.917   3.391  

ROM  5   4   33  

Pelotas  868   753   972  

Manganês e Ferroligas  61   47   53  

Outros  99   83   103  

Total  4.541   3.804   4.552  

Volume vendido 

mil toneladas 2T16 1T16 2T15 

Minério de ferro - finos  72.678   62.744   67.230  

ROM  405   520   4.181  

Pelotas  11.388   11.130   12.231  

Manganês  354   515   385  

Ferroligas  36   25   23  

                                                      
17 Os estoques de minério de ferro são ajustados periodicamente para baixo devido à umidade e a perdas pela movimentação 

dos produtos em diferentes etapas do processamento.  
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PREÇOS REALIZADOS 

As vendas de minério de ferro no 2T16 foram distribuídas em três sistemas de precificação: 

(a) 52% baseadas nos preços trimestrais, mensais e diários correntes, incluindo as vendas a 

preços provisórios que foram liquidadas dentro do trimestre; (b) 34% baseadas em preços 

provisórios com liquidação pelo preço de mercado definido no momento da entrega (que 

ainda não tinham sido liquidadas no final do trimestre); (c) 14% relacionadas a preços 

passados (trimestre defasado). 

O preço CFR referência em base seca (dmt) de finos de minério de ferro da Vale (ex-ROM) 

aumentou em US$ 1,6/t, passando de US$ 54,7/t no 1T16 para 56,3/t no 2T16, equivalente a 

uma realização de preço de 101% em relação à média do índice Platts IODEX 62% de US$ 

55,7/t no 2T16. 

O preço CFR/FOB wmt de finos de minério de ferro da Vale (ex-ROM), aumentou em US$ 

1,8/t passando de US$ 46,5/t no 1T16 para US$ 48,3/t no 2T16, após o ajuste da umidade, 

dos efeitos das vendas FOB, que somaram 34% do total de vendas no 2T16. 

A realização de preço no 2T16 foi impactada pelos seguintes motivos: 

¶ Preços provisórios no final do 1T16 de US$ 51,7/t, que mais tarde foram reajustados 

com base no preço de entrega do 2T16, impactaram positivamente os preços do 

2T16 em US$ 2,0/t contra um impacto positivo de US$ 2,3/t no 1T16, como resultado 

de maiores preços realizados de vendas no início de 2T16. 

¶ Preços provisórios estabelecidos no final do 2T16 de US$ 52,7/t contra a média 

IODEX de US$ 55,7/t no 2T16, impactaram negativamente os preços no 2T16 em 

US$ 1,0/t contra um impacto positivo de US$ 1,5/t no 1T16. 

¶ Contratos com preços defasados (lagged) no trimestre, precificados a US$ 46,4/t, 

baseados nos preços médios de dez-jan-fev, impactaram negativamente os preços 

no 2T16 em US$ 1,2/t contra o impacto positivo de US$ 0,4/t no 1T16. 

No 2T16, vendas de minério de ferro de 24,9 Mt, ou 34% do mix de vendas da Vale, foram 

registrados sob o sistema de preços provisórios, sendo o preço provisório fixado no final do 

2T16 em US$ 52,7/t. Os preços finais destas vendas serão determinados e registrados no 

3T16. 
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Realização de preço, finos de minério de ferro 

 

Preço médio realizado 

US$ por tonelada 2T16 1T16 2T15 

Minério de ferro - Metal Bulletin 65% index  59,99   50,96   66,02  

Minério de ferro - Platts's 62% IODEX  55,70   48,30   58,45  

Preço de referência de finos de minério de ferro CFR (dmt)  56,30   54,67   61,50  

Preço realizado de finos de minério de ferro CFR/FOB  48,30   46,50   50,44  

ROM  12,35   8,02   7,89  

Pelotas CFR/FOB  76,20   67,65   79,47  

Manganês  103,13   60,56   82,24  

Ferroligas  690,36   648,96   951,61  

CUSTOS 

Os custos de finos de minério de ferro totalizaram US$ 1,652 bilhão (ou US$ 1,902 bilhão 

incluindo depreciação) no 2T16. Os custos aumentaram em US$ 36 milhões quando 

comparados com os do 1T16 após a dedução dos efeitos de maiores volumes de vendas 

(US$ 221 milhões) e das variações cambiais (US$ 86 milhões). O acréscimo foi causado, 

principalmente, por maiores preços de bunker oil (US$ 37 milhões) e royalties (US$ 32 

milhões), os quais foram parcialmente compensados por reduções no custo caixa C1 FOB 

porto. 
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CPV MINÉRIO DE FERRO - 1T16 x 2T16 

    Principais variações                                                                

US$ milhões 1T16 Volume 
Variação 
cambial 

Outros 
Variação total  
1T16 x 2T16 

2T16 

Pessoal 145  26  17  (34) 9  154  

Serviços contratados e materiais 199  35  23  (34) 24  223  

Energia (Eletricidade, diesel & 
gás) 

99  18  12  (2) 28  127  

Manutenção 231  41  27  11  79  310  

Frete martiimo 461  73  -  37  110  571  

Outros operacionais 174  28  7  58  93  267  

Custos totais antes de 
depreciação e amortização 

1.309  221  86  36  343  1.652  

Depreciação 220  38  21  (29) 30  250  

Total 1.529  259  107  7  373  1.902  

Os custos de frete marítimo, que foram integralmente contabilizados como custos dos 

produtos vendidos, atingiram US$ 571 milhões no 2T16, demonstrando um aumento de US$ 

37 milhões quando comparados com os do 1T16, após o ajuste pelos maiores volumes (US$ 

73 milhões). Não houve impacto negativo de hedge de bunker oil no custo, pois a totalidade 

dos contratos relativos ao hedge accounting foi liquidada em 2015. 

O custo unitário de frete marítimo de minério de ferro por tonelada métrica foi de US$ 11,8/t 

no 2T16, ficando US$ 0,5/t acima dos US$ 11,3/t registrados no 1T16. O aumento é 

explicado, principalmente, pelo impacto negativo dos maiores preços de bunker oil nos 

nossos contratos de afretamento, que foram parcialmente compensados pela renegociação 

de tais contratos. O preço médio realizado da Vale de bunker oil aumentou de US$ 178,0/t 

no 1T16 para US$ 197,0/t no 2T16.  

Os outros custos operacionais, líquidos de depreciação, totalizaram US$ 267 milhões no 

2T16, aumentando em US$ 58 milhões quando comparados com os do 1T16, após a 

dedução dos efeitos de maiores volumes de vendas (US$ 28 milhões) e das variações 

cambiais (US$ 7 milhões). O acréscimo foi causado, principalmente, pelo impacto dos 

maiores preços de minério de ferro nos royalties e nas aquisições de minério de terceiros. 

CUSTO CAIXA C1 FOB PORTO 

O custo caixa total C1 FOB no porto (mina, planta, ferrovia e porto, após royalties) foi de US$ 

1,051 bilhão após a exclusão da depreciação de US$ 250 milhões, do custo com frete 

marítimo de US$ 571 milhões e dos custos de distribuição de US$ 30 milhões. 

O custo caixa C1 FOB no porto por tonelada métrica de finos de minério de ferro excluindo 

royalties foi de US$ 13,2/t no 2T16, ficando US$ 0,9/t acima dos US$ 12,3/t registrados no 

1T16, devido, principalmente, ao impacto da apreciação do BRL contra o USD (US$ 1,2/t), 

que foi parcialmente compensado pelas iniciativas de redução de custos. 
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O custo caixa C1 FOB no porto em reais por tonelada métrica de finos de minério de ferro foi 

de R$ 46,1/t no 2T16, ficando R$ 1,4/t abaixo dos R$ 47,5/t registrados no 1T16, apesar das 

pressões inflacionárias no Brasil. A redução nos custos em reais deveu-se, principalmente, 

às melhorias operacionais de produtividade, às contínuas iniciativas de redução de custos e 

à maior diluição de custos fixos em função da produção sazonalmente maior. 

Custos e despesas de finos de minério de ferro em Reais 

R$/t 2T16 1T16 2T15 

Custos¹ 46,1  47,5  50,0  

Despesas¹ 9,7  12,2  11,4  

Total 55,8  59,7  61,4  

¹ Líquido de depreciação  

Evolução do custo caixa C1¹ por tonelada em BRL 

 

DESPESAS 

As despesas com minério de ferro, excluindo depreciação, foram de US$ 200 milhões no 

2T16, permanecendo em linha com os US$ 199 milhões registrados no 1T16. As despesas 

de SG&A e outras despesas totalizaram US$ 150 milhões no 2T16, permanecendo em linha 

com os US$ 156 milhões registrados no 1T16. As despesas com P&D foram de US$ 16 

milhões, representando um aumento de US$ 5 milhões em relação às registradas no 1T16, 

seguindo a sazonalidade habitual para esse tipo de despesa. As despesas pré-operacionais 

e de parada, líquidas de depreciação, totalizaram US$ 34 milhões, permanecendo em linha 

com os US$ 32 milhões registrados no 1T16. 
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Custo unitário de finos de minério de ferro e frete 

  2T16 1T16 2T15 

Custos (US$ milhões)       

   CPV, sem depreciação e amortização 1.652  1.309  1.944  

   Custos de distribuição 30  22  22  

   Custos de frete marítimo 571  461  703  

   Bunker oil hedge -  -  86  

   Custos FOB no porto (ex-ROM) 1.051  826  1.133  

   Custos FOB no porto (ex-ROM e ex-royalties) 958  774  1.054  

        

Volumes de vendas (Mt)       

   Volume total de minério de ferro vendido 73,1  63,3  71,4  

   Volume total de ROM vendido 0,4  0,5  4,2  

   Volume vendido  (ex-ROM) 72,7  62,7  67,2  

   % de Vendas CFR 66,0% 65,0% 58,7% 

   % de Vendas FOB 34,0% 35,0% 41,3% 

Custo unitário de minério de ferro (ex-ROM, ex-royalties), FOB (US$/t) 13,2  12,3  16,2  

Frete       

   Volume CFR (Mt) 48,2  40,9  41,9  

   Custo unitário de frete de minério de ferro (US$/t) 11,8  11,3  18,8  

   Custo unitário de frete de minério de ferro (ex- bunker oil hedge) (US$/t) 11,8  11,3  16,8  

¹ US$ 16,2/t é equivalente ao US$15,8/t reportado  no 2T 15 depois dos ajustes para no novo cri tério de alocação do ICMS (US$ 0,6/t)  e 

custo de distribuição (-US$ 0,4/t)  como descri to no quadro ñMudan­as de Alocação na Contabi lidade Gerencialò nas p§ginas  51-52 do 

relatório  do 4T15 . Ajuste adicional foi  fei to para incluir  o custo de compras de minério de terceiros (US$ 0,2/t)  no custo C1.  

 

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

 


















































