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Termo de RenúnciaTermo de Renúncia

Algumas declarações contidas nesta apresentação  são 
“projeções” contidas no conceito da Lei de Valores 
Mobiliários Americanos, e estão sujeitas a riscos e 
incertezas. “Projeções” são previsões que podem diferir 
dos números definitivos e não estão sob nosso controle. 
Para uma discussão dos riscos e incertezas tal como eles 
se relacionam à nós, favor recorrer ao nosso formulário 
20F de 2003, e em particular ao item 3 onde estão 
contidas “Informações Básicas – Fatores de Risco”.

Todos os valores estão de acordo com o BRGAAP.
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Maximizar os benefícios decorrentes da implantação 
do novo marco regulatório
Maximizar os benefícios decorrentes da implantação 
do novo marco regulatório

Oportunidades identificadas no novo marco regulatório agregam 
valor substancial para acionistas

Venda de energia da geradora era fator de incerteza

Estratégia adotada se revelou de sucesso

Redução da exposição 

Adequada preparação para o leilão
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Decisão de reduzir a exposição ao leilão se mostrou 
correta
Decisão de reduzir a exposição ao leilão se mostrou 
correta

Habilidade de conciliar os interesses dos acionistas e clientes 
possibilitou assegurar as bases de crescimento sustentável 

Ampliação da participação de mercado através de negociação com clientes 
fora do Estado de Minas
Benefícios para todos

• Clientes, tornando-se livres, foram beneficiados por preço inferior ao preço 
médio da Distribuidora considerando-se a próxima eliminação de subsídios 
tarifários

• Clientes cativos também beneficiados por não mais subsidiarem clientes energo-
intensivos 

Criamos valor para acionistas e clientes 
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Preparação para o leilãoPreparação para o leilão

Fatores que garantiram o sucesso da estratégia em ambiente de 
competição acirrada:

Precisa avaliação de cenários
• Mapeamento e acompanhamento do mercado
• Análise correta da tendência dos preços de energia  
• Identificação de riscos e implementação de medidas mitigatórias 

Equipe altamente treinada
• Longa experiência em negociação de contratos de suprimento de energia elétrica 

com consumidores de grande porte
• Treinamento em centros de excelência em comercialização de energia na 

Noruega, Grã-Bretanha e Estados Unidos
Contratação de consultoria especializada

• Compreensão profunda dos mecanismos do leilão
• Simulações de leilões com as regras oficiais 

Aquisição de programas de computador para avaliação de lances e 
estratégias

• Agilidade no processo de decisão
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Resultados obtidosResultados obtidos

Redução da exposição ao leilão
Negociação de contratos bilaterais com clientes industriais resultou em preço médio
de R$ 71/ Mwh ( comparável com o produto 2005 do leilão)

• 21% superior à média do leilão para entrega em 2005
• Venda de 2033 MW médios com prazo médio de 5 anos

Contratos com adequada proteção inflacionária
• IGP-M

Contrato com correção cambial 
• Receita de US$ 1,1 bilhões
• Hedge natural para transações de captação de recursos no mercado internacional

Sucesso do leilão
Nenhum MW vendido no leilão para entrega em 2005
Dos 1033 MW médios disponíveis , foram vendidos 927 MW médios para entrega 
em 2006 a R$ 69,58/Mwh, R$ 2,25/Mwh superior ao preço médio do leilão
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PLANO DIRETOR CEMIG – 2005/2035
SENSIBlLIDADE APÓS LEILÃO - TARIFAS

PLANO DIRETOR CEMIG – 2005/2035
SENSIBlLIDADE APÓS LEILÃO - TARIFAS
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Valor Presente
Plano Diretor = R$ 67,3
Após Leilão   = R$ 71,0

R$ constantes Out/04
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PLANO DIRETOR CEMIG – 2005/2035
SENSIBILIDADE APÓS LEILÃO - EBITDA

PLANO DIRETOR CEMIG – 2005/2035
SENSIBILIDADE APÓS LEILÃO - EBITDA
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Valor Presente
Plano Diretor = R$ 20,2
Após Leilão   = R$ 20,5

R$ Bi constantes Out/04
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Chaves para nosso sucesso

Foco no negócio de eletricidade
Avaliação de oportunidades de expansão segue critérios rigidos de rentabilidade

Carteira de negócios de baixo risco
Equilibrio adequado dos segmentos estruturais do negócio de energia elétrica: 
geração, transmissão e distribuição
Forte presença em todos os segmentos que agregam valor

Estabilidade financeira
Objetivos claros garantem sustentabilidade de longo prazo

• Endividamento
• Fluxo de caixa
• Qualidade de crédito

Padrões elevados de governança corporativa e integridade
Incorporação de práticas que agreguem valor ao acionista

• Código de ética
O Estado de Minas, acionista majoritário, adotou código de ética para 
balizamento de suas ações 

• Solução definitiva para os recebíveis da CRC
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PLANO DIRETOR 2005/2035

BASES PARA:
OS CICLOS DE PLANEJAMENTO ESTRATÉGICO

A REPACTUAÇÃO DO CONTRATO CRC
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PLANO DIRETOR CEMIG – 2005/2035

INVESTIMENTOS E EXPANSÃO DA CEMIG

NOVA POLÍTICA DE DIVIDENDOS

SOLUÇÃO PARA A QUESTÃO DA CRC
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PLANO DIRETOR CEMIG – 2005/2035

INVESTIMENTOS E EXPANSÃO DA CEMIG

NOVA POLÍTICA DE DIVIDENDOS

SOLUÇÃO PARA A QUESTÃO DA CRC

DESAFIOS

555

666



A Melhor Energia do BrasilA Melhor Energia do BrasilA Melhor Energia do Brasil

22/11/200414

FUNDAMENTOS DO PLANO DIRETORFUNDAMENTOS DO PLANO DIRETOR

Expansão da CEMIG até os limites regulatórios com 
crescimento sustentável 

Com segurança

Agregando valor

Nova política de dividendos com payout de 50% e dividendos 
extraordinários, a cada dois anos, sempre que houver caixa 
livre

Amortização integral do Contrato CRC com retenção dos 
dividendos do Estado, sem perda econômica

Revisão do PLANO DIRETOR anualmente no ciclo do 
planejamento estratégico
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PLANO DIRETOR CEMIG – 2005/2035

INVESTIMENTOS E EXPANSÃO DA CEMIG

NOVA POLÍTICA DE DIVIDENDOS

SOLUÇÃO PARA A QUESTÃO DA CRC
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PLANO DIRETOR CEMIG – 2005/2035
CRITÉRIOS E PREMISSAS

PLANO DIRETOR CEMIG – 2005/2035
CRITÉRIOS E PREMISSAS

CASO BASE

Novo Marco Regulatório
Leilão a partir de 2005

Desverticalização da Cemig ao final de 2004

Alteração do regime de tributação da CRC, a partir de janeiro/2005, através da 
constituição de Fundo de Investimento em Direitos Creditórios

Diferimento resultante de revisão tarifária abr/2003

CENÁRIO MACROECONÔMICO

20042004 20062006--20082008

VARIÁVEIS CENÁRIO 
BASE

BC FEBRABAN

PIB

CENÁRIO 
BASE

BC FEBRABAN

IGP-M

SELIC
média

Dólar 31/Dez

3,3%

11,3%

15,8%

3,10

3,5% 3,8% 3,6%3,5%3,6%

11,1%

15,7%

8,4%

15,3%

3,10 3,11

5,0% 5,2% nd

13,0% 12,5% nd

3,50* 3,68* nd

* Projeção US$ em dezembro/2008
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PLANO DIRETOR CEMIG – 2005/2035 
CRITÉRIOS DE MERCADO

PLANO DIRETOR CEMIG – 2005/2035 
CRITÉRIOS DE MERCADO

2004 2004 -- 20082008

7% aa

2% aa

2009 2009 -- 20352035

R$65/MWhENERGIA VELHA
R$90/MWh - 2009/13 
R$105/MWh - 2014/35

5,5% aa

3,5% aa

Crescimento da 
Receita da 
Transmissão

Crescimento do 
Mercado
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PLANO DIRETOR CEMIG – 2005/2035 
CRITÉRIOS DE SEGURANÇA

PLANO DIRETOR CEMIG – 2005/2035 
CRITÉRIOS DE SEGURANÇA

ENDIVIDAMENTOENDIVIDAMENTO

Limite de Alavancagem: 40%

Dívida / Ebitda: menor ou igual a 2

Caixa Livre Mínimo: limitado a 5% do Ebitda

DIVIDENDOSDIVIDENDOS

Somente sobre lucro, com contrapartida de caixa
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PLANO DIRETOR CEMIG – 2005/2035 
CRITÉRIOS PARA INVESTIMENTOS

PLANO DIRETOR CEMIG – 2005/2035 
CRITÉRIOS PARA INVESTIMENTOS

EXPANSÃO EM GERAÇÃO, TRANSMISSÃO E DISTRIBUIÇÃO

Retorno Mínimo (lucro líquido) = 11,26% do investimento

Dividendos = 95% do lucro líquido

MÓDULO DE EXPANSÃOMÓDULO DE EXPANSÃO

INVESTIMENTOSINVESTIMENTOS

REFORÇO
EXTENSÃO DE REDE

REPOTENCIAÇÃO
CRESCIMENTO 
VEGETATIVO

EXPANSÃO
GERAÇÃO, 

TRANSMISSÃO 
DISTRIBUIÇÃO

+

LUCRO SOCIALLUCRO SOCIAL

5% do lucro líquido anual 
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PLANO DIRETOR CEMIG – 2005/2035

INVESTIMENTOS E EXPANSÃO DA CEMIG

NOVA POLÍTICA DE DIVIDENDOS
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INVESTIMENTOS E EXPANSÃO DA CEMIG
POSSIBILIDADES PARA EXPANSÃO

INVESTIMENTOS E EXPANSÃO DA CEMIG
POSSIBILIDADES PARA EXPANSÃO

Brasil CEMIG % Limite

Geração 450,1 30,4 6,8% 20%

Distribuição 305,1 35,9 11,8% 20%
TWh

DISTRIBUIÇÃO

CEMIG

LIMITE

BRASIL

GERAÇÃO

CEMIG

LIMITE

BRASIL
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INVESTIMENTOS E EXPANSÃO DA CEMIG 
MARKET SHARE

INVESTIMENTOS E EXPANSÃO DA CEMIG 
MARKET SHARE

TWh

GERAÇÃOGERAÇÃO DISTRIBUIÇÃO

ANO BRASIL CEMIG % BRASIL CEMIG %

2004 11,8%36,0 305,1 

69,6 432,0 

611,8 

897,0 

118,6 

171,5 

16,1%

19,4%

19,1%

450,1 30,4 6,8%

2014 600,0 54,7 9,1%

2024 848,7 116,0 13,7%

2035
1.235,7 

239,7 19,4%

DISTRIBUIÇÃO

Fonte: Balanço ONS 2004/2009 e Crescimento de 3,5% de 2010-2035  

Limites regulatórios – 20% da Geração e 20% da Distribuição
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PLANO DIRETOR CEMIG – 2005/2035

INVESTIMENTOS E EXPANSÃO DA CEMIG

NOVA POLÍTICA DE DIVIDENDOS

SOLUÇÃO PARA A QUESTÃO DA CRC

DESAFIOS

555

666
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NOVA POLÍTICA DE DIVIDENDOSNOVA POLÍTICA DE DIVIDENDOS

A cada dois anos, sempre que houver caixa disponível

DIVIDENDOS EXTRAORDINÁRIOS

DIVIDENDOS NORMAIS

Payout de 50% sobre o lucro líquido

Pagamento em duas parcelas semestrais no ano seguinte ao da 
declaração
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NOVA POLÍTICA DE DIVIDENDOS 
INDICADORES COMPATÍVEIS COM QUALIDADE 

DE CRÉDITO DESEJADA

NOVA POLÍTICA DE DIVIDENDOS 
INDICADORES COMPATÍVEIS COM QUALIDADE 

DE CRÉDITO DESEJADA

2,02,02,0 2,0

2005 2006 2009 2014

Melhor Covenants = 2

Rating A2 = 3,7

Dívida / EBITDA

40%39%38% 35%

2005 2006 2009 2014

(Dívida Líquida) / (Dívida Líquida + PL)

Covenants = 40%
Rating A2 : 50%

Melhor
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NOVA POLÍTICA DE DIVIDENDOS 
CAIXA CONSOLIDADO

NOVA POLÍTICA DE DIVIDENDOS 
CAIXA CONSOLIDADO

ENTRADAS SAÍDAS 

Arrecadação 658,3 Despesas Operacionais 528,5 

Novas Captações 342,3 Pagamento da Dívida 348,8 

116,8 

132,5 

1.126,7

CRC 16,9 JCP/ Dividendos

JCP/ Dividendos 134,4 Investimentos

Outros (Entradas) 6,0 Total de Saídas

Total de Entradas 1.157,9

31,6 Caixa Final Acumulado

0,4 Caixa Inicial

31,2Subtotal

1.126,7 Total de Saídas

1.157,9 Total de Entradas

Valores em R$ bilhões - Base out/04
Valores Acumulados 2004/2035
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SOLUÇÃO PARA A QUESTÃO DA CRC 
A QUESTÃO CRC - HISTÓRICO

SOLUÇÃO PARA A QUESTÃO DA CRC 
A QUESTÃO CRC - HISTÓRICO

DATA: 31/05/1995 - VALOR: R$ 602.198.290,88

JUROS: 6%aa - CARÊNCIA: 36 meses - AMORTIZAÇÃO: 204 meses

CORREÇÃO: UFIR + IGP-DI - JUROS DE MORA: 1% am

ADITIVO DESCRIÇÃO DATA

1º Inclusão do índice de correção do IPCA-E para jan a 
out de 2000 

24/02/2001

2º Autorização para federalização da dívida 
(R$1.131.110.933,94)

14/10/2002

3º Refinanciamento das parcelas pendentes de abr/1999 
até dez/2002 (R$ 754.959.831,14) 24/10/2002

TRANSFERÊNCIA DOS CRÉDITOS DA CEMIG TRANSFERÊNCIA DOS CRÉDITOS DA CEMIG 
DO GOVERNO FEDERAL PARA O ESTADO DE MINAS GERAISDO GOVERNO FEDERAL PARA O ESTADO DE MINAS GERAIS
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SOLUÇÃO PARA A QUESTÃO DA CRC 
SALDO ATUAL

SOLUÇÃO PARA A QUESTÃO DA CRC 
SALDO ATUAL

ADITIVO VALOR

2º R$1.793.179.203,56

3º R$1.102.909.326,36

TOTAL R$2.896.088.529,92

SITUAÇÃO ATUAL SITUAÇÃO ATUAL -- SALDO E VALORES DE OUT/2004SALDO E VALORES DE OUT/2004
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SOLUÇÃO PARA A QUESTÃO DA CRCSOLUÇÃO PARA A QUESTÃO DA CRC

QUARTO ADITIVO AO CONTRATO CRCQUARTO ADITIVO AO CONTRATO CRC

Saldo Devedor R$ 2.896.088.529,92

Retenção de 65% dos dividendos normais devidos ao Estado

Prazo: 61 prestações semestrais

Juros: 10% ao ano

Valor Presente do Quarto Aditivo: R$ 2.896 milhões

Perda Econômica para a CEMIG: zero

Valores Base out/04
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DESAFIOSDESAFIOS

Continuar crescendo sustentavelmente e agregando valor 
para os acionistas e clientes
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PLANO DIRETOR 2005/2035

BASES PARA:
OS CICLOS DE PLANEJAMENTO ESTRATÉGICO

A REPACTUAÇÃO DO CONTRATO CRC
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