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Opiniao

Examinamos as demonstracdes financeiras “carve-out” da Estrada de Ferro Carajas (“Ferrovia”) da Vale
S.A. ("Companhia”), que compreendem o balanco patrimonial para o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2018 e a respectiva demonstracdo do resultado, para o exercicio findo naquela data, bem
como as correspondentes notas explicativas, compreendendo as principais politicas contébeis e outras
informacoes elucidativas.

Em nossa opiniao, as demonstragdes financeiras “carve-out” acima referidas apresentam
adequadamente, em todos 0s aspectos relevantes, a posi¢cado patrimonial e financeira da Estrada de
Ferro Carajas em 31 de dezembro de 2018, o desempenho de suas operagdes para o exercicio findo
naquela data, de acordo com as bases de elaboragcao descritas na Nota Explicativa n°® 2.

Base para opinido

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas
responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na secao a seguir intitulada
"Responsabilidade do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras “carve-out”. Somos
independentes em relacdo a Companhia, de acordo com os principios éticos relevantes previstos no
Caédigo de Etica Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal de
Contabilidade, e cumprimos com as demais responsabilidades éticas de acordo com essas normas.
Acreditamos que as evidéncias de auditoria obtidas sao suficientes e apropriadas para fundamentar
nossa opiniao.

Enfases

Critérios de rateio e alocagdo das demonstracdes financeiras “Carve-out”

Chamamos a atencao para a Nota Explicativa n® 2 as demonstracdes financeiras “carve-out” que
descreve os critérios utilizados para rateio e alocacao das receitas, despesas, ativos e passivos. Esta
também destaca que as demonstragdes financeiras “carve-out” foram elaboradas para auxiliar a
Companhia a cumprir com os requisitos descritos no paragrafo “Restricdo sobre uso e distribuicdo”.
Consequentemente, essas demonstracdes financeiras “carve-out” podem néo ser necessariamente um
indicativo da performance financeira e dos resultados das operacdes que seriam obtidos caso fossem
consideradas todas as operagdes da Ferrovia como uma entidade juridica. Nossa opinido ndo contém
ressalva relacionada a esse assunto
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Evento Subsequente

Chamamos a atencéo para a Nota Explicativa n® 3 as demonstracdes financeiras “carve-out”, que
descreve o evento do rompimento da barragem de Brumadinho ocorrido nas instalagbes operacionais
da Companhia, em 25 de janeiro de 2019. Pela avaliagdo da Administracdo da Companhia, o evento nao
se refere a uma condicao existente na data das demonstracdes financeiras e portanto, ndo origina
ajustes nos valores contabeis reconhecidos em 31 de dezembro de 2018. Os valores divulgados na nota
explicativa relacionados a este evento foram baseados nas melhores estimativas da Administracao,
porém, no estagio atual das investigacdes, apuracdes das causas e possiveis acoes de terceiros, nao é
possivel mensurar de forma confidvel todos os potenciais custos que a Companhia podera incorrer para
fins de divulgacdo nas demonstracdes financeiras. Nossa opinido ndo esté ressalvada em relagéo a esse
assunto.

Outros assuntos - Restricdo sobre uso e distribuicdo

Estas demonstracoes financeiras “carve-out” foram preparadas com o propdsito de auxiliar a
Companhia com o cumprimento dos requisitos do "Termo de Compromisso” e seu respectivo termo
aditivo firmado entre a Uni&o, por intermédio da Agéncia Nacional de Transportes Terrestres - ANTT e a
Companhia. Consequentemente, elas podem néo servir para outras finalidades. Nosso relatério destina-
se exclusivamente para a utilizacdo e informacédo dos administradores da Vale S.A. e da ANTT e ndo
deve ser distribuido ou utilizado por outras partes que ndo a Vale S.A. e a ANTT.

Responsabilidades da administracido sobre as demonstracdes financeiras

A administracdo da Companhia é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacao dessas
demonstragdes financeiras de acordo com as bases de elaboragéo descritas na Nota Explicativa n° 2,
assim como pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboracao
de demonstragdes financeiras “carve-out” livres de distor¢éo relevante, independentemente se
causada por fraude ou erro.

Na elaboragao das demonstracdes financeiras “carve-out”, a administracdo é responséavel pela avaliacéo
da capacidade da Ferrovia continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados
com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contébil na elaboracdo das demonstracoes
financeiras, a ndo ser que a administracdo pretenda liquidar a Ferrovia ou cessar suas operagdes, ou nao
tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das operagoes.

Responsabilidade do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranga razoavel de que as demonstracoes financeiras “carve-out”,
tomadas em conjunto, estdo livres de distorcdo relevante, independentemente se causada por fraude
ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranga razoavel é um alto nivel de
seguranca, mas nao uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e
internacionais de auditoria sempre detectam as eventuais distorcoes relevantes existentes. As
distorcdes podem ser decorrentes de fraude ou erro e sdo consideradas relevantes quando,
individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as decisoes
econdmicas dos usudrios tomadas com base nas referidas demonstracdes financeiras “carve-out”.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria
exercemos julgamento profissional e mantivemos ceticismo profissional ao longo da auditoria. Além
disso:

- ldentificamos e avaliamos os riscos de distorgao relevante nas demonstracdes financeiras “carve-
out”, independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos
de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtivemos evidéncia de auditoria apropriada e
suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de ndo deteccao de distorcdo relevante resultante
de fraude é maior do que o proveniente de erro, j& que a fraude pode envolver o ato de burlar os
controles internos, conluio, falsificacdo, omissdo ou representacdes falsas intencionais.
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- Obtivemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas, ndo, com o objetivo de expressarmos
opinido sobre a eficacia dos controles internos da Ferrovia.

- Avaliamos a adequacéo das politicas contéabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis
e respectivas divulgacoes feitas pela administracao.

- Concluimos sobre a adequacéo do uso, pela administracéo, da base contabil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em relacao
a eventos ou condicdes que possam levantar dlvida significativa em relacao a capacidade de
continuidade operacional da Ferrovia. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos
chamar atencdo em nosso relatério de auditoria para as respectivas divulgacdes nas demonstracoes
financeiras ou incluir modificacdo em nossa opinido, se as divulgacdes forem inadequadas. Nossas
conclusbes estao fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatorio.
Todavia, eventos ou condicdes futuras podem levar a Ferrovia a ndo mais se manter em continuidade
operacional.

- Avaliamos a apresentacao geral, a estrutura e o contelido das demonstracdes financeiras “carve
out”, inclusive as divulgacoes e se as demonstracdes financeiras representam as correspondentes
transacoes e os eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentacao adequada.

Comunicamo-nos com a administragao a respeito, entre outros aspectos, do alcance planejado, da
época da auditoria e das constatacoes significativas de auditoria, inclusive as eventuais deficiéncias
significativas nos controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.

Rio de Janeiro, 7 de maio de 2019

KPMG Auditores Independentes
CRC SP—O1'4428/O—6 F-RJ

Thiago Ferreira Nunes
Contador CRC RJ-112066/0-0



Estrada de Ferro Carajas

Demonstracao do Resultado do exercicio findo em
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Em milhares de reais

Receita de servicos, liquida
Custos dos servigos prestados
Lucro bruto

Despesas operacionais

Com vendas e administrativas
Outras receitas/despesas operacionais, liquidas

Lucro operacional

Resultado financeiro

Lucro antes dos tributos sobre o lucro
Tributos sobre o lucro

Imposto de renda
Contribuigao social

Lucro liquido do periodo

Notas 31 de dezembro 31 de dezembro de
de 2018 2017
11 7.722.994 6.020.537
12(a) (3.329.755) (2.919.059)
4.393.239 3.101.478
12(b) (22.793) (23.024)
12(c) (102.940) 25.714
(125.734) 2.690
4.267.505 3.104.168
13 (897.566) (1.228.898)
3.369.939 1.875.270

9
(842.485) (468.817)
(303.295) (168.775)
(1.145.779) (637.592)
2.224.160 1.237.678

As notas explicativas sdo partes integrantes das demonstracdes financeiras “carve-out”.



Estrada de Ferro Carajas
Balango Patrimonial em

V VALE

Em milhares de reais

Ativo
Circulante
Partes relacionadas

Almoxarifado

Outros

Nao circulante
Tributos a recuperar

Depdsitos judiciais

Intangivel
Imobilizado

Total do ativo

Passivo
Circulante

Fornecedores e empreiteiros
Obrigacdes sociais e tributarias

Partes relacionadas
Outros
Dividendos a pagar

Nao circulante
Partes relacionadas

Provisdes para processos judiciais

Total do passivo

Patrimonio liquido
Contribuigdo de capital
Resultados acumulados

Total do patriménio liquido
Total do passivo e patriménio liquido

31 de dezembro de 31 de dezembro de

Notas 2018 2017
15 71.320 21.432
2(d) 113.010 149.183
274 7.562

184.604 178.177

131.070 81.767

127.681 143.426

258.751 225.193

12.621.408 10.165.256

14.200.852 13.807.596

26.822.260 23.972.852

27.265.615 24.376.222

2 (h) 833.626 874.236
7 2.850.363 1.526.698

15 ; 4533
220.750 293.949

10(c) 528.238 256.681
4.432.977 2.956.097

15 15.354.132 15.622.894

8 77.134 91.781
15.431.266 15.714.675

19.864.243 18.670.772

10 (a) 3.597.790 3.597.790
3.803.582 2.107.660

7.401.372 5.705.450

27.265.615 24.376.222

As notas explicativas sdo partes integrantes das demonstragdes financeiras “carve-out”.
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Estrada de Ferro Carajas

Notas Explicativas as Demonstragdes Financeiras “Carve-out”
Em milhares de reais, exceto quando indicado em contrario

1. Contexto operacional

A Estrada de Ferro Carajas (a "Ferrovia" ou "EFC") compreende uma ferrovia de 979 quilémetros, que interliga a Serra dos
Carajas, no Estado do Pard, ao porto de Ponta Madeira em Sao Luis - Maranhdo, onde se localiza o seu controle operacional. A
Ferrovia ndo é uma entidade juridica independente e seus registros contabeis sdo oriundos dos sistemas integrados
corporativos de contabilidade da Vale S.A. ("Vale" ou a "Companhia"), por meio de centros de lucros e de custos.

A Ferrovia é substancialmente utilizada para o escoamento dos minérios extraidos e beneficiados pela Vale provenientes das
suas proprias minas. A Ferrovia também efetua transportes de minério de ferro, pelotas e outras cargas para terceiros (tais
como ferro-gusa, graos, veiculos e combustiveis), além do transporte de passageiros.

De 12 de janeiro a 31 de dezembro de 2018, a Ferrovia transportou 203.501 mil TU toneladas de produtos (173.344 mil TU em
2017) e 307 mil passageiros (271 mil em 2017).

2. Sumadrio das principais praticas contabeis
a) Base de apresentacao e preparagao

Estas demonstragdes financeiras “carve-out” representam as operacgGes ferrovidrias da Vale para a Ferrovia Carajas e foram
preparadas com base nos registros contabeis da Ferrovia, os quais sdo controlados e operados por meio de centros de lucros
e de custos pela controladoria da Vale.

Esses registros contabeis foram preparados considerando o custo histérico como base de valor e conforme as praticas
contabeis adotadas no Brasil emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (“CPC”), e aprovados pelo Conselho Federal
de Contabilidade (“CFC”) e combinados com critérios estabelecidos no Termo de Compromisso celebrado em 13 de novembro
de 2006 e respectivo termo aditivo datado de 10 de junho de 2008 com a Unido Federal, por intermédio da Agéncia Nacional
de Transportes Terrestres - ANTT e a Companhia; adequando-se a Resolugdo n° 1.771, publicada em 26 de dezembro de 2006,
que instituiu o manual de contabilidade do servigo publico de transporte ferrovidrio de cargas e passageiros e suas revisoes
conforme ResolugGes n° 2.507, publicada em 21 de dezembro de 2007 e n23847, publicada em 26 de junho de 2013.

Estas demonstracGes financeiras “carve-out” contemplam somente balango patrimonial e demonstracdo do resultado
conforme requerido pelo Termo de Compromisso mencionado acima.

As principais praticas contabeis e critérios utilizados na preparagdo destas demonstragdes financeiras “carve-out” sdo como
segue:

b) Moeda funcional e moeda de apresentagao

As demonstragdes financeiras “carve-out” da Ferrovia so mensuradas e apresentadas em Real (“RS”), que é a moeda do
principal ambiente econémico no qual a Ferrovia atua. As operagdes em outras moedas sdo convertidas para a moeda
funcional, utilizando a taxa de cambio vigente na data das transagGes. Os ganhos e as perdas cambiais resultantes da conversao
pela taxa de cambio do fim do exercicio sdo reconhecidos na demonstragao do resultado do exercicio, como despesa ou receita
financeira.

c) Ativos e passivos circulantes e ndo circulantes

A Ferrovia classifica seus ativos e passivos como circulantes quando espera realizar os ativos e liquidar os passivos em até doze
meses apos a data do relatério.

d) Almoxarifado
O almoxarifado é composto de materiais de consumo e sdo mensurados pelo menor valor entre o custo e o valor realizavel

liqguido e, quando aplicavel, uma estimativa de perdas com materiais obsoletos ou de baixa movimentacdo é reconhecida. Em
31 de dezembro de 2018 e 31 de dezembro de 2017 ndo ha provisGes para ajuste a valor de realizagao.
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Os ativos intangiveis sdo avaliados ao custo de aquisicdo, deduzido da amortizagdo acumulada e perdas por reducdo do valor
recuperavel, quando aplicavel.

e) Intangivel

A Companhia possui concessdo para explorar bens de ferrovias por um periodo de tempo determinado. Os bens reversiveis ao
poder concedente ao final da concessdo sdo classificados como ativos intangiveis e amortizados pelas vidas Uteis dos bens,
definida na Resolugdo n2 4.540 de 19 de dezembro de 2014 emitida pela Agéncia Nacional de Transportes Terrestres - ANTT,
conforme a seguir:

Ativo Intangiveis Vida util
Iméveis 25 anos
Instalagdes 10 anos
Equipamentos 5anos a 10 anos
Equipamentos de informatica 5 anos
Equipamentos ferroviarios 10 anos
Infraestrutura ferroviaria 35 anos
Outros 10 anos a 20 anos

f) Imobilizado

Os bens nao reversiveis ao poder concedente ao final da concessdo sao classificados como ativos imobilizados e reconhecidos
pelo custo de aquisi¢ao ou construgao, deduzido da depreciagdo acumulada e perdas por redugao do valor recuperavel, quando
aplicavel.

Os ativos imobilizados sdo depreciados com base nas vidas Uteis dos bens definidas na Resolugdo n2 4540 de 19 de dezembro
de 2014 emitida pela Agéncia Nacional de Transportes Terrestres - ANTT, conforme a seguir:

Ativo Imobilizado Vida util
Imdveis 25 anos
Instalagdes 10 anos
Equipamentos 5 anos a 10 anos
Equipamentos de informatica 5 anos
Locomotivas 12 anos a 25 anos
Vagoes 33 anos
Equipamentos ferroviarios 10 anos
Infraestrutura ferroviaria 35 anos
Outros 10 anos a 20 anos

Os gastos relevantes com manutencgdo de dreas industriais e de ativo relevantes, incluindo pecas para reposicdo, servicos de
montagens, entre outros, sdo registrados no ativo imobilizado e depreciados seguindo o mesmo critério acima.

g) Reducdo do valor recuperavel de ativos (“Impairment”)

Os ativos nao financeiros sdo avaliados para fins de impairment sempre que eventos ou mudangas nas circunstancias indicarem
que o valor contabil pode nao ser recuperavel. Uma perda por impairment é reconhecida quando o valor contdabil do ativo
excede seu valor recuperavel, o qual representa o maior valor entre o valor justo de um ativo menos seus custos de alienagdo
(“FVLCD”) e o seu valor em uso (“VIU”).

O FVLCD é geralmente determinado com base no valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados decorrentes do uso
continuo do ativo sob a perspectiva de um participante do mercado, incluindo quaisquer perspectivas de expansao. O VIU é
determinado pelo valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados que se espera pelo uso continuo do ativo em suas
condigles atuais, sem levar em consideragdao desenvolvimentos futuros. Essas premissas sdao diferentes das utilizadas no
calculo do valor justo e, consequentemente, o calculo do valor em uso provavelmente dard um resultado diferente do célculo
do FVLCD.

Os ativos que tém vida util indefinida ndo estdo sujeitos a amortizagdo e sdo testados anualmente para identificar eventual
necessidade de impairment.
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Para fins de avaliagdo de impairment, os ativos sdo agrupados no menor nivel em que existam fluxos de caixa identificaveis
separadamente (UGC). Para fins desse teste, o agio é alocado para as Unidades Geradoras de Caixa ou para os grupos de
Unidades Geradoras de Caixa que devem se beneficiar da combinac¢do de negdcios da qual o agio se originou, e sdo identificadas
de acordo com o segmento operacional.

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017 ndo ha registro de impairment de ativos nas demonstracdes financeiras “carve-out” da
Ferrovia.

h) Fornecedores e empreiteiros

As contas a pagar a fornecedores e empreiteiros sdo obriga¢des a pagar por bens que foram adquiridas no curso normal dos
negocios. Estas sdao reconhecidas inicialmente pelo valor justo e subsequentemente mensurados pelo custo amortizado,
utilizando o método de taxa efetiva de juros. Em 31 de dezembro de 2018 o saldo em aberto com fornecedores e empreiteiros
era de RS 833.626 (R$874.236 em 31 de dezembro de 2017).

i) Obrigacdes sociais e tributarias

Os pagamentos de beneficios tais como saldrio, bem como os respectivos encargos trabalhistas incidentes sobre estes
beneficios, sdo reconhecidos mensalmente no resultado, respeitando o regime de competéncia. As obrigagBes tributarias
representam o recolhimento de Impostos sobre a circulagdo de mercadoria e servigos - ICMS, Programa de Integragdo Social -
PIS e Contribui¢do para o Financiamento da Seguridade Social - COFINS proveniente das receitas da companhia bem como
imposto de renda e contribuigdo social sobre o lucro.

j) Provisao para processos judiciais

A provisao refere-se aos processos judiciais e autuagdes sofridas pela Ferrovia. A provisao é reconhecida no momento em que
a obrigagdo for considerada provavel e puder ser mensurada com razodvel certeza. A contrapartida da obrigagdo é uma
despesa do exercicio. Essa obrigagdo é atualizada de acordo com a evolugdo do processo judicial ou encargos financeiros
incorridos e pode ser revertida caso a estimativa de perda nao seja mais provavel, ou baixada quando a obrigacao for liquidada.

k) Classificacdo dos instrumentos financeiros

A Ferrovia classifica os ativos financeiros com base no seu modelo de negdcios para o gerenciamento dos ativos e nas
caracteristicas dos fluxos de caixa contratuais desses ativos. O teste do modelo de negécios determina a classificagdo com base
no propdsito comercial de se manter o ativo e se os fluxos de caixa contratuais representam exclusivamente pagamentos de
principal e juros. A Ferrovia possui apenas instrumentos financeiros classificados como “custo amortizado”, uma vez que esses
instrumentos financeiros sdo mantidos para coletar seus fluxos de caixa e representam apenas pagamentos de principal e
juros.

Todos os passivos financeiros sdo inicialmente reconhecidos ao valor justo, liquidos dos custos de transagdo incorridos e sdo
subsequentemente mensurados ao custo amortizado e atualizados pelo método da taxa de juros efetivos.

A Ferrovia avalia a cada data de apresentacdo de suas demonstracdes financeiras o risco de inadimpléncia dos ativos
financeiros classificados ao custo amortizado em comparagao ao seu reconhecimento inicial, e as perdas estimadas para risco
de inadimpléncia sdo atualizadas e reconhecidas, quando aplicavel, baseadas no modelo geral. Como exce¢do ao modelo geral,
para o contas a receber a Ferrovia adotou a abordagem simplificada e estabeleceu uma matriz de provisdao que é baseada em
seu historico de perdas de crédito, ajustada a fatores prospectivos especificos do ambiente econédmico na qual atua e por
qualquer garantia financeira relacionada ao recebivel.

1) Receita de servigos

A receita de carga geral e de passageiros é reconhecida quando a Ferrovia transfere para seus clientes todos os riscos e
beneficios significativos referentes aos servigos prestados. A receita estd apresentada liquida de qualquer imposto sobre venda
e é reconhecida pelo valor justo, na medida em que for provavel que beneficios econémicos futuros fluirdo para a Ferrovia e
as receitas e os custos puderem ser medidos de forma confiavel.

Para a receita de transporte préprio, a Vale apropriou a Ferrovia uma receita com base em preco de transferéncia para o
minério préprio transportado, conforme critérios estabelecidos no "Termo de Compromisso" e no aditivo datado de 10 de

junho de 2008.
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A partir de 12 de janeiro de 2008, PIS, COFINS e ICMS passaram a ser reconhecidos sobre a receita de transporte proprio,
conforme cldusula terceira, letra "f", do primeiro termo aditivo ao "Termo de Compromisso" datado de 10 de junho de 2008.

m) Impostos incidentes sobre receita de transporte préprio

n) Despesas administrativas do centro corporativo

Os langamentos das despesas administrativas foram alocados com base na prestacdo de servicos compartilhados entre areas
e no consumo de materiais, calculados por transacgdo e pelo regime de competéncia.

A despesa administrativa remanescente e comum a Ferrovia e a Vale que ndo permite identificagdo do direcionador de custo
na forma do paragrafo acima poderd a juizo da Companhia, ser langada pelo regime de competéncia e por critério de rateio
em contas correlatas de despesas administrativas da Ferrovia, tendo como base o nimero de empregados da Ferrovia em
relagdo ao numero total de empregados da Vale.

Tais langamentos sdo correspondentes ao percentual de 2,5% das despesas administrativas da Companhia.
0) Outras despesas e receitas operacionais

Conforme determinado no "Termo de Compromisso e respectivo termo aditivo", o saldo de outras despesas/receitas
operacionais quando identificadas serdo alocados diretamente a Ferrovia.

p) Tributos sobre o lucro

Na elaboragdo das demonstragdes financeiras “carve-out”, a provisdo para imposto de renda foi calculada com base na aliquota
de 34% sobre o lucro.

q) Partes relacionadas

No curso normal das operacgdes a Ferrovia contrai direitos e obrigacdes com partes relacionadas, decorrentes de operagdes de
compra e venda de servigos (nota explicativa 2l) de transporte ferroviario.

Adicionalmente a Ferrovia dispGe de recursos financeiros (disponibilidades) junto a Vale, os quais sdo utilizados para financiar
suas operagoes e realizar os investimentos necessdrios. Conforme determinado no “Termo de Compromisso” e respectivo
termo aditivo, o saldo da “nova” conta de “disponibilidades”, denominada partes relacionadas nesta demonstragao financeira
“carve-out”, criada para registrar a movimentag¢do das disponibilidades, inclusive as decorrentes do transporte de minério
préoprio, quando for devedor, serd remunerado ao final de cada més com base na forma dos contratos praticados pela Vale
com as suas controladas e coligadas e a contrapartida na conta “receitas financeiras”. Quando o saldo for credor sera
transferido para passivo e a Ferrovia remunerara a Vale ao final de cada més com base na taxa média dos empréstimos obtidos
pela Companhia com contrapartida na conta de despesas financeiras.

3. Rompimento da barragem de Brumadinho

Em 25 de janeiro de 2019 (evento subsequente), ocorreu o rompimento da Barragem | da Mina do Cdérrego do Feijao, que
pertence ao Complexo Paraopebas no Sistema Sul, localizada em Brumadinho, Minas Gerais, Brasil (“Barragem de
Brumadinho”). Essa barragem estava inativa desde 2016 (sem descarte adicional de rejeitos) e ndo havia nenhuma outra
atividade operacional na barragem.

Devido ao rompimento, 306 pessoas perderam suas vidas ou estdo desaparecidas e ecossistemas foram afetados.
Aproximadamente 11,7 milhGes de toneladas de residuos de minério de ferro estavam depositados na Barragem de
Brumadinho. Ainda n3o se sabe o exato volume que saiu da estrutura por ocasido de seu rompimento. Os rejeitos percorreram
cerca de 270 km de extensdo, destruindo instalacdes da Vale, afetando as comunidades locais e causando impactos ao meio
ambiente. O rio Paraopeba e seus ecossistemas também foram impactados pelo evento.

A Vale ndo vem poupando esforcos ao amparo das vitimas e a mitigacdo e reparagdo dos danos, sociais e ambientais,

decorrentes do rompimento. A Vale proporcionou esse suporte mediante diversas frentes de a¢do, todas com o objetivo de
assegurar toda a assisténcia humanitaria necessaria aos afetados.
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Para apurar as causas do ocorrido, a Vale contratou um painel de especialistas independentes. Além disso, a Vale também
estabeleceu trés Comités Independentes de Assessoramento Extraordinario para dar suporte ao Conselho de Administragao,
que sdo compostos por membros independentes, ndo relacionados com a administragdo ou as operagdes da Vale, para garantir
que as iniciativas e a¢ées dos comités sejam imparciais. Os comités estdo relacionados a seguir:

(i) O Comité Independente de Assessoramento Extraordinario de Apuracdo (“CIAEA”), dedicado a investiga¢do das causas e
responsabilidades pelo rompimento da Barragem de Brumadinho;

(ii) O Comité Independente de Assessoramento Extraordindrio de Apoio e Reparagdo (“CIAEAR”), dedicado ao
acompanhamento das medidas tomadas para o suporte e reparagao dos atingidos e recuperagdo das dreas afetadas pelo
rompimento da Barragem de Brumadinho, assegurando que todos os recursos necessarios serao aplicados; e

(iii) O Comité Independente de Assessoramento Extraordinario de Seguranca de Barragens (“CIAESB”), dedicado a assessorar
o Conselho de Administragdo nas questdes relacionadas ao diagndstico das condigdes de seguranga, gerenciamento e
mitigagdo de risco relacionados as barragens de minério da Vale, bem como recomendard medidas a serem tomadas para
reforgar as condi¢Ges de seguranca das barragens utilizadas pela Vale.

Adicionalmente, a Vale determinou a suspensao (i) da remuneracdo variavel de seus executivos; (ii) da Politica de Remuneragdo
aos Acionistas e (iii) de qualquer outra deliberacdo relacionada a recompra de ag&es.

a) Impactos financeiros decorrentes do rompimento da barragem

A Vale concluiu com base nas Normas Internacionais de Relatério Financeiro - IFRS que o rompimento da barragem e os
desdobramentos subsequentes representam, para fins dessas demonstragGes financeiras, um evento subsequente que ndo
origina ajustes nas demonstracgdes financeiras elaboradas para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018. Portanto, todos
os impactos contdbeis serdo refletidos em 2019.

No atual estagio das investigagcGes, nas avaliagdes das causas e possiveis agdes de terceiros, ndo é possivel mensurar de forma
confiavel todos os potenciais custos que a Vale podera incorrer para fins de divulgagdo nas demonstragdes financeiras. Os
valores divulgados levam em consideragdo as melhores estimativas da administragdo da Vale.

b) Paradas de operagao e descaracterizagao de barragens a montante

Em 29 de janeiro de 2019, a Vale formalizou ao mercado e as autoridades brasileiras sua intengdo de acelerar o plano de
descaracterizagao de todas as barragens de contengdo de rejeitos de mineragdo construidas pelo método de alteamento a
montante (o mesmo método da Barragem de Brumadinho) existentes no Brasil. A descaracterizagdo significa que a estrutura
serd desmobilizada e ndo tera mais suas caracteristicas operacionais originais.

A Vale esta trabalhando na elaboracgdo dos respectivos projetos de descaracterizagdo das barragens a montante que, apds
concluidos, serdo submetidos para aprovacao das autoridades competentes, de acordo com os regulamentos e requerimentos
legais.

Os planos para o descomissionamento dessas barragens até entdao eram baseados em métodos que asseguravam a estabilidade
fisica e quimica das estruturas, sem necessariamente prever, em todos os casos, a retirada e processamentos dos rejeitos
existentes. Apds o evento, a Vale estd trabalhando em um plano detalhado de engenharia individual para cada uma dessas
barragens que ira permitir a descaracterizacdo total das mesmas. Até o presente momento nao é possivel definir os custos a
serem incorridos nessas descaracterizagdes e assim que uma nova estimativa concreta seja definida, a Vale divulgara e
reconhecerd a obrigacdo em 2019.

Para realizar com segurancga a descaracterizagdao das barragens, a Vale paralisou temporariamente a produgdo das unidades
onde as estruturas de barragem a montante estdo localizadas, medida ja adotada em algumas Minas, conforme comunicado
ao mercado. A paralisagdo resultard numa potencial perda aproximada de produgdo de 40 milhGes de toneladas de minério de
ferro, quando todas as operagdes estiverem paralisadas.

Adicionalmente, a Vale possui outras operagdes que estdo temporariamente suspensas devido a decisdes judiciais ou analises
técnicas realizadas pela Vale nas barragens, o que representa uma potencial redugdo nas vendas de 52,8 milhGes de toneladas
de minério de ferro. A Vale esta trabalhando em medidas legais e técnicas para retomar essas operagdes.

Em decorréncia do rompimento da Barragem de Brumadinho e revisdo de critérios de seguranca das demais barragens na
regido de Minas Gerais, pessoas foram realocadas quando necessario em moradias provisdrias, hotéis e pousadas.
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A Vale vem trabalhando junto as autoridades competentes e com a sociedade para reparar os impactos ambientais e sociais
decorrentes do evento. Nesse sentido, a Vale realizou negociagGes e celebrou acordos com as autoridades competentes, bem
como com pessoas afetadas pelo evento.

c) Acordos, contingéncias e outras questodes legais

A Vale esta sujeita a contingéncias significativas em razdo do rompimento da Barragem de Brumadinho. A Vale ja é parte em
diversas investigacdes e processos judiciais e administrativos movidos por autoridades e pessoas afetadas. Novos processos
sdo esperados. A Vale ainda esta avaliando essas contingéncias e realizara provisdes, com base nas evolugdes desses processos.
Devido ao estagio preliminar das investigacGes e processos, ndo é possivel determinar um conjunto de resultados ou
estimativas confiaveis da exposicdo potencial relacionada ao rompimento da barragem neste momento.

As demonstracoes financeiras da Sociedade ndo estdo sujeitas aos passivos e obrigacGes potenciais que podem ser originados
em consequéncia do evento.

4, Estimativas e julgamentos contabeis criticos

A preparacdo das demonstragdes financeiras “carve-out” requer o uso de certas estimativas e julgamentos contdbeis criticos
por parte da Administracdo da Companhia. Essas estimativas sdo baseadas no melhor conhecimento existente em cada
exercicio. Alteragdes nos fatos e circunstancias podem conduzir a revisdo das estimativas, pelo que os resultados reais futuros
poderao divergir dos estimados.

As estimativas e pressupostos significativos utilizados pela Companhia na preparagdo destas demonstra¢des financeiras
“Carve-out” estdo assim apresentadas:

a) Reducdo do valor recuperavel de ativos “Impairment”

A Companbhia testa a recuperabilidade de seus ativos tangiveis (quando ha evidéncia de impairment) e intangiveis (anualmente)
segregados por unidade geradora de caixa, utilizando modelos de fluxo de caixa descontado que dependem de diversas
estimativas, que sao influenciadas pelas condi¢Ges de mercados vigentes no momento em que essa recuperabilidade é testada.

b) Provisao para processos judiciais

As provisGes para processos judiciais sdo registradas somente quando a possibilidade de perda for considerada provavel pela
diretoria juridica e seus consultores juridicos. O registro das provisdes ocorre quando o valor da perda puder ser razoavelmente
estimado. Por sua natureza, os processos judiciais serdo resolvidos quando um ou mais eventos futuros ocorrerem ou deixarem
de ocorrer. Tipicamente, a ocorréncia ou ndo de tais eventos ndo depende da atua¢do da Companhia e incertezas no ambiente
legal envolve o exercicio de estimativas e julgamentos significativos da Administragcdo quanto aos resultados dos eventos
futuros.

5. Intangivel

31 de dezembro de 2018 31 de dezembro de 2017
Custo Amortizagao Liquido Custo Amortizagao Liquido

Vida util definida
Concessdes 15.116.409 (2.495.000) 12.621.408 12.395.662 (2.230.406) 10.165.256
Total 15.116.409 (2.495.000) 12.621.408 12.395.662 (2.230.406) 10.165.256

Abaixo, demonstramos as movimentagdes dos ativos intangiveis ocorridas no periodo:

Saldo em 31 de dezembro de 2016 7.759.154
Adicao 2.702.756
Amortizagdo (282.833)
Baixas (13.821)
Saldo em 31 de dezembro de 2017 10.165.256
Adigdo 2.906.376
Amortizacdao (376.412)
Baixas (73.813)
Saldo em 31 de dezembro de 2018 12.621.408
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6. Imobilizado
31 de dezembro de 2018 31 de dezembro de 2017
D iagca - D iaga -
Custo epreclagao Liquido Custo epreclagao Liquido
acumulada acumulada
EdificagOes 1.950.318 (190.169) 1.760.149 4.809.003 (847.404) 3.961.599
InstalagGes 5.422.526 (786.023) 4.636.503 7.096.140 (1.541.146) 5.554.994
Equipamentos 765.311 (246.619) 518.692 406.138 (135.625) 270.513
Outros 7.523.441 (2.138.284) 5.385.157 1.286.324 (448.285) 838.039
Imobilizado em curso 1.900.350 - 1.900.350 3.182.451 - 3.182.451
17.561.946 (3.361.094) 14.200.852 16.780.056 (2.972.460) 13.807.596
Abaixo, demonstramos as movimentag¢des dos ativos imobilizados ocorridas no periodo:
Edificacoes InstalagGes Equipamentos Outros Imobnhza;ois:jt:sr:: Total
Saldo em 31 de dezembro de 2016 3.841.256 2.837.335 575.224 188.847 5.448.972 12.891.634
Adicdo por aquisi¢do - - - - 2.156.454 2.156.454
Ej:;is per e ey L, G 62 (13.844) - (5.458) (15.215) (315.627) (350.144)
Depreciagcdo e amortizagdo (231.513) (307.677) (54.915) (296.243) - (890.348)
Transferéncias 365.700 3.025.336 (244.338) 960.650 (4.107.348) -
Saldo em 31 de dezembro de 2017 3.961.599 5.554.994 270.513 838.039 3.182.451 13.807.596
Adicdo por aquisigdo 1.489.494 1.489.494
szzs per e ey L, G 62 (333) (3.293) (3.264) (84.074) (1.545) (92.510)
Depreciag¢do e amortizagdo (451.347) (44.242) (56.864) (451.275) (1.003.728)
Transferéncias (1.749.769) (870.956) 308.308 5.082.467 (2.770.050) (0)
Saldo em 31 de dezembro de 2018 1.760.149 4.636.503 518.692 5.385.157 1.900.350 14.200.852
7. Tributos a recuperar, obriga¢Oes sociais e tributarias
Abaixo, demonstramos a composicao dos tributos a recuperar, obriga¢des sociais e tributarias:
31 de dezembro de 2018 31 de dezembro de 2017
Ativo:
COFINS 131.070 81.767
Total Tributos a Recuperar 131.070 81.767
Passivo:
Obrigacdes sociais 160.162 132.750
PIS 24.026 35.306
ISS 3.768 3.110
ICMS 91.567 17.489
IRPJ 1.730.772 888.287
CSLL 655.453 352.057
Outras 184.614 97.699
Tributos a Pagar 2.850.363 1.526.698
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8. ProvisOes para processos judiciais

V VALE

A Ferrovia é parte envolvida em agdes trabalhistas, civeis, tributdrias e ambientais, as quais estdo sendo discutidas tanto na
esfera administrativa quanto na judicial, sendo amparadas por depésitos judiciais. As provisGes para as perdas decorrentes
destes processos sao estimadas e atualizadas pela Administragao, amparadas pela opinido da diretoria juridica da Companhia
e de seus consultores legais externos.

As variagdes dos processos judiciais sdo as seguintes:

Saldo em 12 de janeiro
de 2016

AdigGes | reversdes
Pagamento
Atualizagdes monetarias
Saldo em 31 de
dezembro de 2017

Adicgdes | reversdes
Pagamentos
Atualizagdes monetdrias
Saldo em 31 de
dezembro de 2018

Provisoes Provisoes Provisodes Provisoes Total de passivos
tributarias civeis trabalhistas ambientais provisionados
6.736 15.314 76.820 999 99.869

542 14.009 40.153 2.446 57.150

- (17.768) (44.777) (2.417) (64.962)

148 (1.024) 621 (21) (276)
7.426 10.531 72.817 1.007 91.781
178 4.090 11.919 (388) 15.799

(179) (3.109) (35.406) - (38.694)
767 (351) 8.451 (619) 8.248
8.192 11.161 57.781 - 77.134

Correlacionados as provisdes, existem depdsitos judiciais. Os depdsitos judiciais sdo garantias exigidas judicialmente,
atualizados monetariamente e registrados no ativo ndo circulante da Ferrovia até que acontecga a decisdo judicial de resgate

destes depdsitos pelo reclamante, a menos que ocorra desfecho favoravel da questdo para a entidade.

Os depdsitos judiciais estdo assim representados:

Processos tributarios
Processos civeis
Processos trabalhistas
Processos Ambientais

Total

31 de dezembro de 2018 31 de dezembro de 2017
62.837 60.342

5.815 11.254

46.581 60.313

12.448 11.517

127.681 143.426

A Companhia discute agGes nas esferas administrativa e judicial para as quais existe expectativa de perdas possiveis, e entende
gue para estas ndo cabe provisdo, visto que existe um forte embasamento juridico para o posicionamento da Companhia. Estes
passivos contingentes estdo assim representados:

Processos tributarios
Processos civeis
Processos trabalhistas
Processos ambientais

Total

31 de dezembro de 2018 31 de dezembro de 2017
59.095 21.987

777.876 397.401

166.479 147.741

43.972 39.944

1.047.422 607.073

15



V VALE

Os tributos sobre o lucro no Brasil compreendem o imposto sobre a renda e contribuicdo social sobre o lucro. A aliquota
estatutaria e efetiva nos exercicios apresentados é de 34%.

9. Tributos sobre o lucro

O total demonstrado como resultado de tributos sobre o lucro nas demonstragdes financeiras “carve-out” esta reconciliado
com as aliquotas estabelecidas pela legislagdo, como segue:

31 de dezembro de 2018 31 de dezembro de 2017
Resultado antes dos tributos sobre o lucro 3.369.939 1.875.270
Tributos sobre o lucro as aliquotas da legislagdo - 34% (1.145.779) (637.592)

10. Patrimonio Liquido
a) Contribuicdo de capital

A contribuicdo de capital é de RS 3.597.790 formada pelos valores utilizados pela Vale necessarios para o inicio das operagdes
da Ferrovia, entre eles recursos financeiros e aquisi¢do de ativo imobilizados e intangiveis.

b) Resultados acumulados

Os resultados acumulados s3o de RS 3.803.582 formados pelos lucros dos exercicios anteriores e serdo distribuidos conforme
as reservas previstas no Estatuto Social da Vale.

c¢) Remuneragdo aos acionistas

O Estatuto Social da Vale determina a remuneragdao minima de 25% do lucro liquido, apds os ajustes de acordo com as
prescricdes legais do Brasil, baseado em seu lucro liquido ajustado, resultando em um dividendo minimo obrigatério de RS
528.238. Em dezembro de 2018 foi contabilizado como “Dividendos a pagar” no passivo circulante.

11. Receita de servigos, liquida

31 de dezembro de 2018 31 de dezembro de 2017
Transporte proprio da Vale 9.548.611 7.452.257
Transporte de carga geral e de passageiros 13.292 62.455
Receita acessdria de transporte 209.285 107.940
Abatimentos e cancelamentos (524) (466)
Impostos sobre receitas (2.047.670) (1.601.649)
Total 7.722.994 6.020.537

12. Custos dos produtos vendidos e servicos prestados, despesas com vendas e administrativas e outras
receitas (despesas) operacionais, liquidas por natureza

a) Custos de produtos vendidos e servigos prestados

31 de dezembro de 2018 31 de dezembro de 2017
Pessoal (684.378) (622.994)
Material e servigo (540.561) (543.513)
Oleo combustivel e gases (685.530) (634.271)
Depreciagdo e exaustdo (1.143.039) (901.123)
Outros (276.247) (217.158)
Total (3.329.755) (2.919.059)
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b) Despesas com vendas e administrativas
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31 de dezembro de 2018 31 de dezembro de 2017
Pessoal (12.259) (12.893)
Servigos (4.501) (3.684)
Depreciacdo e amortizacdo (2.801) (4.605)
Outras (3.232) (1.842)
Total (22.793) (23.024)
c) Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas
31 de dezembro de 2018 31 de dezembro de 2017
Provisdo para processos judiciais (15.799) (7.812)
Pesquisa e Desenvolvimento (75.284) (1.863)
Venda de Materiais 21.853 30.303
Outras (33.710) 5.086
Total (102.940) 25.714
13. Resultado financeiro
Os resultados financeiros ocorridos nos periodos, registrados por natureza e competéncia, sdo:
31 de dezembro de 2018 31 de dezembro de 2017
Despesas financeiras
Juros (890.241) (1.247.422)
VariagGes monetdrias e cambiais (29.280) (15.098)
(919.521) (1.262.520)
Receitas financeiras
Varia¢do monetaria e cambial 21.955 33.622
21.955 33.622
Resultado financeiro liquido (897.566) (1.228.898)

14. Compromissos

A Companhia celebrou com o governo brasileiro por intermédio do ministério dos transportes, contratos de concessdo nao
onerosa para exploragdo e desenvolvimento do servigo publico de transporte ferroviario de carga e arrendamento dos bens
destinados a prestacdo desses servigos. Os registros contdbeis das concessdes estdo classificados como ativo intangivel,
conforme nota 4. O prazo de concessdo da ferrovia termina em junho de 2027 ou em caso de término do prazo contratual,
encampacdo, caducidade, rescisdo, anulagdo, faléncia ou extin¢do da concessiondria.
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15. Partes Relacionadas

V VALE

Os saldos das operagdes com partes relacionadas e seus efeitos nas demonstragdes financeiras “carve-out” podem ser

identificados como segue:

Ativo Passivo Receita de servigos, Bruta

31de 31de 31de 31de 31de 30de

dezembro de dezembro de dezembro de dezembro de dezembro de setembro de

2018 2017 2018 2017 2018 2017

Vale (i) - - 15.354.132 15.627.427 9.561.903 5.868.653

VLI - - - - 110.477 107.810

Ferrovia 71.320 20.896 - - 75.417 -
Norte Sul

Outros - 536 - - 23.388 -

Total 71.320 21.432 15.354.132 15.627.427 9.771.185 5.976.463

(i) Referem-se aos recursos financeiros utilizados pela Ferrovia para financiar suas operagdes e investimentos. Os montantes representam
empréstimos obtidos e saldo credor de caixa e equivalente de caixa, remunerados ao final de cada més com base na taxa média dos
empréstimos obtidos pela Vale.

Dioni Barboza Brasil
Gerente de Demonstracdes Contabeis
TC-CRC-RJ 083305/0-8
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