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Vale

Producao e Vendas 3T22: crescimento de volumes, com
destaque para a recupera¢ao de metais basicos

Na noite de ontem (17), a Vale publicou o Relatério de Producdo e Vendas do 3722,
no qual reportou crescimento de producdo e vendas, tanto na comparac¢ado
trimestral, como na anual — exceto na linha de pelotas.

A producdo de minério de ferro atingiu 89,7 Mt (+21% t/t) — em linha com nossa
estimativa -, em funcéo do periodo seco e de maiores compras de terceiros. O
volume de vendas foi de 69 Mt (+7,4%), abaixo de nossas estimativas, porém
desconsideram os estoques em transito ao longo da cadeia ao final do 3T22 a serem
revertidos em vendas no 4T22. Apds os avangos consistentes nos trimestres
anteriores, a producao de pelotas atingiu 8,2 Mt (-4,8% t/t), em func¢do, segundo a
companhia, de otimizacédo do portfdélio e das condicdes de mercado, que também se
refletiram na ligeira queda do volume de vendas (8,5 Mt, -3,6% t/t). Como
resultado, o prémio ficou em USS$ 6,6/t (ante USS 7,3/t no 2T22), ponderando a
queda nos prémios para produtos de baixa alumina e o mix com maior participacao
de itens blendados.

Em metais basicos, apds o fraco desempenho dos trimestres anteriores, houve
recuperac¢do do volume de producdo de niquel (51,8 kt, o maior patamar desde o
4720, com avanco de 51,5% t/t, acima de nossas estimativas) e de cobre (74,3 kt,
+32,9% t/t, ligeiramente abaixo de nossa proje¢do). Conforme adiantado pela Vale
no evento Analyst & Investor Day 2022, houve uma significativa retomada das
operacdes de metais basicos ao longo do 3T22, que deverao assegurar a entrega do
novo guidance (estimativa) de producao para este ano, além de uma série de
iniciativas em andamento para o retorno das operacdes ao ritmo esperado. As
vendas de ambos 0s metais acompanharam o avango de producdo, com o volume de
niquel crescendo 12,7% t/t (para 44,3 kt) e o de cobre +36,9% t/t (para 70,5 kt).

Mantemos nosso prego-alvo de RS 92,00 para VALE3 e US$ 17,70 para VALEUS, e a
recomendacdo de Compra. A Vale divulgara os resultados do 3722 em 27/10, apds o
fechamento do mercado.

Ticker VALE3 Recomendacao Compra
Variacdo 30 dias +0,3% Preco em 17-out-2022 R$70,67
Variacdo em 2022 -1,0% Preco-alvo 31-dez-2023 R$ 92,00
Variacdo 12 meses -3,5% Potencial de Valorizagdo +30,2%
Minimo 12 meses RS 61,85
Maximo 12 meses RS 107,11

Fonte: Bloomberg e BB Investimentos.
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VALE3 vs. IBOV
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Destaques
Em milhares de toneladas 3722 3721 a/a 2722 t/t
Producdo
Minério de ferro 89.701 88.689 1,1% 74.108 21,0%
Pelotas 8.256 8.341 -1,0% 8.672 -4,8%
Nigquel 51,8 30,2 71,5% 34,2 51,5%
Cobre 74,3 69,2 7,4% 55,9 32,9%
Vendas
Minério de ferro 69.049 66.725 3,5% 64.318 7,4%
Pelotas 8.521 8.037 6,0% 8.843 -3,6%
Niguel 44,3 41,8 6,0% 39,3 12,7%
Cobre 70,5 65,4 7,8% 51,5 36,9%

Fonte: Bloomberg, Vale e BB Investimentos
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Disclaimer

Informacdes Relevantes

Este é um relatério publico e foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. (“BB-BI”). As
informacdes e opinides aqui contidas foram consolidadas ou elaboradas com base em
informacgdes obtidas de fontes, em principio, fidedignas e de boa-fé. Embora tenham sido
tomadas todas as medidas razoaveis para assegurar que as informacdes aqui contidas nao
sejam incertas ou equivocadas, no momento de sua publicagdo, o BB-BI ndo garante que tais
dados sejam totalmente isentos de distor¢des e ndo se compromete com a veracidade dessas
informacdes. Todas as opinides, estimativas e projecdes contidas neste documento referem-
se a data presente e derivam do julgamento de nossos analistas de valores mobilidrios
(“analistas’), podendo ser alteradas a qualquer momento sem aviso prévio, em fungdo de
mudancas que possam afetar as projecdes da empresa, ndo implicando necessariamente na
obrigacéo de qualquer comunicagdo no sentido de atualizacdo ou revisao com respeito a tal
mudanga. Quaisquer divergéncias de dados neste relatério podem ser resultado de diferentes
formas de calculo e/ou ajustes.

Este material tem por finalidade apenas informar e servir como instrumento que auxilie a
tomada de decisdo de investimento. Ndo é, e ndo deve ser interpretado como material
promocional, recomendac¢do, oferta ou solicitagdo de oferta para comprar ou vender
quaisquer titulos e valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros. E recomendada a
leitura dos prospectos, regulamentos, editais e demais documentos descritivos dos ativos
antes de investir, com especial atencdo ao detalnamento do risco do investimento.
Investimentos nos mercados financeiros e de capitais estdo sujeitos a riscos de perda superior
ao capital investido. A rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura. O BB-BI
nao garante o lucro e ndo se responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser
tomadas com base nas informac®es divulgadas nesse material. E vedada a reproduco,
distribuicao ou publicacdo deste material, integral ou parcialmente, para qualquer finalidade.

Nos termos do art. 22 da Resolucdo CVM 20/2021, o BB-Banco de Investimento S.A declara
que:

1 - A instituicdo pode ser remunerada por servicos prestados ou possuir relacdes comerciais
com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou
universalidade de direitos, que atue representando o mesmo interesse dessa(s) empresa(s); o
Conglomerado Banco do Brasil S.A (“Grupo”) pode ser remunerado por servigos prestados ou
possuir relagdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério, ou com pessoa
natural ou juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo
interesse dessa(s) empresa(s).

2 - A instituicdo pode possuir participagao acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1%
do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e poderd adquirir, alienar ou intermediar
valores mobilidrios da(s) empresa(s) no mercado; o Conglomerado Banco do Brasil S.A pode
possuir participacao acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s)
empresa(s) analisada(s), e poderd adquirir, alienar e intermediar valores mobilidrios da(s)
empresa(s) no mercado.

3 — O Banco do Brasil S.A. detém indiretamente 5% ou mais, por meio de suas subsididrias, de
participagao acionaria no capital da Cielo S.A, companhia brasileira listada na bolsa de valores e
que pode deter, direta ou indiretamente, participacdes societarias em outras companhias
listadas cobertas pelo BB—Banco de Investimento S.A.
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Disclaimer

Informacdes Relevantes: analistas de valores mobiliarios.

Declaragoes dos Analistas

O(s) analista(s) envolvido(s) na elaboracdo deste relatério declara(m) que:

1 - As recomendacdes contidas neste relatdrio refletem exclusivamente suas opinides pessoais
sobre a companhia e seus valores mobilidrios e foram elaboradas de forma independente e
autdébnoma, inclusive em relacdo ao BB-Banco de Investimento S.A e demais empresas do Grupo.
2 — Sua remuneracao é integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S.A. e ndo
recebem remuneracdo adicional por servicos prestados para a(s) companhia(s) emissora(s)

objeto do relatério de anélise ou pessoas a ela(s) ligadas.

O(s) analista(s) declara(m), ainda, em relacdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores
mobilidrios analisada(s) neste relatdrio:

Itens

Analistas

Mary Silva X X - - - -

3 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, detém, direta ou indiretamente, em nome
préprio ou de terceiros, acdes e/ou outros valores mobilidrios de emissdo da(s) companhia(s)
emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatdrio.

4 - O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente,
qualquer interesse financeiro em relacdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios
analisada(s) neste relatdrio.

5 — O(s) analista(s) tem vinculo com pessoa natural que trabalha para a(s) companhia(s)
emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

6 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, estdo, direta ou indiretamente envolvidos
na aquisicdo, alienacdo ou intermediagdo de valores mobilidrios da(s) companhia(s) emissora(s)
dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

RATING

“RATING” é uma opinido sobre os fundamentos econdmico-financeiros e diversos riscos a que
uma empresa, instituicdo financeira ou captacdo de recursos de terceiros, possa estar sujeita
dentro de um contexto especifico, que pode ser modificada conforme estes riscos se alterem.
“O investidor ndo deve considerar em hipdtese alguma o “RATING” como recomendacdo de
Investimento.
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