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O setor elétrico brasnel ro saiu do risco raC| onamento, mas ..

Situacao Atual

= Nao houveram compensacoes pelas perdas de 2002

= Regulamentacéo incompleta

= Sobra de energia

= Investimentos em geragéo paralisados

= Situacgao critica nas finangas das empresas

= Reviséo tarifaria: desagrada distribuidoras e consumidores

= Distribuidoras e geradoras nao estao fazendo leildes

...Sua situacao é extremamente vulneravel
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E essencia que anova estrutura tenha umaviséo de longo prazo

DefinicOes Necessarias

Marco regulatorio que:

= estabeleca regras claras de operacao e comercializacao

= possibilite aos agentes identificar seus riscos e criar suas estrategias
= propicie o equilibrio financeiro das empresas

= viabilize a expanséao

= elimine a controvérsia sobre papéis da Aneel e do MME
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As diferentes propostas em consideracéo levam ao desenho de trés cenarios

Cenarios

= O cenario 1 considera a figura do “Pool Comprador” e significa na pratica o fim do
modelo competitivo ( “major buyer model” ; monopsonio)

= Competicao se da nas licitacOes de outorga de concessdes
= Contratos de longo prazo
= Retorno proporcional a menor risco

= O cenario 2 considera a criacao do “Pool Coordenador e contador”, administrando
e convivendo com contratos bilaterais

= Contratos diretos entre geradoras e distribuidoras

= O cenario 3 € 0 aprimoramento do modelo atual e é uma aposta na validacao do
modelo competitivo.

= Competicao por preco da energia
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O Cenario mais rovavel Indica estruturas dn‘erenm adas

Estrutura do * Desverticalizacao parcial

Setor - Convivéncia entre investimentos privados e estatais

Dinamica do * Parte da energia alocada via “Pool” e parte através de contratos
Mercado bilaterais. Mix de preco pode se dar no ambito de cada concessionaria.

Provavel leildo de compra para D/C
* Manutencao dos atuais limites de auto-suprimento e auto-contratacao

..em relacado a estrutura do Setor, dinamica do mercado...

Fonte: Analise Equipe PP
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...eXpansao dos ativos, caracteristicas do mercado e papel da Aneel

* Planejamento centralizado
Expanséo da * LicitagOes de novas usinas pelo “Pool” com PPA com distribuidoras
geracao

y * PI's, Consumidores livres e comercializadores livres com alguma participagao no
Caracteristicas mercado

do Mercado

ANEEL _ _ .
* Perda das funcdes de planejamento e legislacao, focando na fiscalizacao
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A probabilidade do cenario mais provavel pode ser inferida por quesitos chave

Quesitos Comentarios

Mix com alguns contratos bilaterais

Viener: preco final

Aderéencia

N&o deve afetar financas publicas
Viacroecenomica

L Aderéncia com discurso atual PT
Aderéencia

Politica

Abradee, Abrage, Abrate e Apine
Interesse dos

AGENtes

Exige mudancas estruturais
Viabilidade Legal

Este Cenério exige uma menor mudanca estrutural.
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| mpactos na Cemi g

Quesitos

- = Alguns riscos de volume e repasse
Distribuidoera

= Res.278 (self-dealing)

Aute-Suprimento

Expansdo da * Reducao do risco — PPA garantido via
Geracao distribuidoras

o = Vendas para D/Cs via leildes ou rateio de cotas
Contrates lniciais
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| mpactos na Cemi g

Quesitos

Desverticalizacéao = Pode ser obrigatoria : distribuidora

lariferde D/C = Aumentam razoavelmente

Comercializadora = Importancia razoavel no curto e médio prazos

Fonte: Analise Equipe PP
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Acordo Gerd do Setor

e Liquidacao dastransacoesde energiano MAE
— Primeiratranche jaliquidada
o Empréstimo do BNDES : R$ 335 milhdes

— Segundatranche

e Auditoria
» Emprestimo do BNDES: nenhum obstaculo

Questao chave:
Dificuldade de recebimento
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Acordo Gera do Setor

 Recursosrelativosa liberacoes anteriores.

— MME entende que a Cemig tem direito a receber
* |sonomia

— ABRADEE encaminhou cartaao MME apoiando a
Cemig
Questoes chave:
— Dificuldades de recebimento
— Limite de endividamento
— Provisionamento
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-

Revisao tarlfarla

e OvaordaCVA deR$ 324 milhGes

* Regjuste médio de 31,53% e fator X —6,49% foi diferido em 24 parcelas
de 1%. a partir de abril/04
« [ndice aplicado de forma diferenciada » Existe discordancia significativa nos
para cada nivel de atendimento: seguintes itens:
— Al:3452% — Baixo valor atribuido a energia

propriada Cemig

i ™ s — Taxade depreciagcao computada a
— A3:34,24% menor
_ A4:30,22% — Recei .ta ve~r|f| cada §uperesﬂ mada
: 1 — Valorizagao dos ativos
— BT:30,54%. « ValordaAneel : R$4.832
 Aumentos complementares: e
— Custos da Empresa Modelo (ou de
— 0,5_0% . custos decorrentes do Referéncia)
racionamento « PMSO(ANEEL) R$852 milhdes

— 0,59% :cobrir diferenca da RGR * PMSO (Cemig) R$ 936 milhdes
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Estratégia maior € reduzw 0 endividamento...
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Estratégias contribuirao para melhorar a classifi cagao de risco da empresa

Contratos com o Banco Itau (1) 31/03/03 Limite Cemig ja negociou com
EBITDA / Juros 3,2 maior ouigua a2,8 Bancos o “waiver”
Divida/ PL + Divida 37%  menor ouigual a53% para a quebra dos
Divida/ EBITDA 3,79 menor ouigual a3,36 convenants, através
Investimento/ EBITDA 146%  menor ouigual a 60% de cartas que foram

apresentadas aos

Contratos com o Citibank, LIoyds Bank e ABN/Amro (2) auditores independentes

EBITDA / Juros | 32 maior ouigual a2,8
Divida Liquida/ EBITDA | 3,2 menor ouigua a 2,5
Contrato Eurobonds (3)
Exigivel / Patrimonio Liquido 14 menor ouigual a 1,0
A
35+
Em breve, novas rodadas de 3] N/
atualizagio de informagdes R
s ) gl \
permi t! rao~a5 agéncias de Bl i .6‘ ; 447
classificagéo melhorarem sua o84
percepcdo de risco com relagdo Nl B I R B BB
é. Compar]hl a 1997 ' 1998 ' 1999 ' 2000 ' 2001 ' 2002 ; 1° Tri/03 ' P 2003

BN Divida/EBITDA Divida Liquida/EBITDA —o— Limite Covenants



Valores em milhdes de Reais

A vencer _
apartir de R$ 41 vencido

01/01/2003
R$1.374 avencer

R$ 1.415

R$ 2.235
Vencida e néo paga
até 31/12/2002




