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Luiz Fernando Rolla
Diretor de Finanças, Relações com Investidores e 

Controle de Participações

Maio de 2008

Gestão Financeira
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Estratégia Corporativa

Gestão de Caixa

Gestão de Participações

Gestão do Capital
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Estratégia Corporativa

Gestão do Caixa

Gestão de Participações

Gestão do Capital
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Acionistas em 42 países

Março/2008

Bermudas
Bahamas
Ilhas Cayman
Ilhas Turks e Caicos
México

Luxemburgo
Grã-Bretanha
Espanha
Suíça
Irlanda
Ilhas Virgens
Ilha Guernsey

Ilha Jersey
Holanda
França
Noruega
Dinamarca
Itália
SuéciaCanadá

Estados Unidos

Argentina
Bolívia
Brasil
Chile
Uruguai

Emirados Árabes
Kuait
Líbano
Omã
Síria

Austrália

Brunei
Cingapura
Coréia do Sul
Japão

Alemanha
Bélgica
Áustria
Portugal
Polônia
Romênia

EUROPA

AMÉRICA DO NORTE

AMÉRICA CENTRAL

AMÉRICA DO SUL

ORIENTE MÉDIO

ÁSIA

OCEANIA
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Bovespa
CMIG3
CMIG4

NYSE
CIG.C
CIG

Latibex
XCMIG

Ações na Bovespa, NYSE e Latibex

*Fechamento do dia 23/05/2008
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Política de financiamento da expansão 
baseada em fundamentos sólidos

Garantir acesso ao mercado investidor capaz de financiar nossa 

expansão

Buscar custos compatíveis com nossa qualidade de crédito

Avaliação criteriosa de riscos versus instrumentos de mitigação

Prazos compatíveis com a maturação de nossos projetos.
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Estratégia Corporativa

Gestão do Caixa

Gestão de Participações

Gestão do Capital
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Política para a Cemig Holding 
Otimização do custo médio ponderado de capital através de 
equilíbrio adequado entre capital próprio e dívida

Gestão do Capital

62.70%

37.30%

20%

30%

40%

50%

60%

Capital Próprio Dívida Líquida

1o Tri 08

CA decide

AGE decide
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Negociação com os credores para alinhamento dos “covenants”
financeiros e/ou redução do custo

Análise e implementação de pré-pagamentos de dívidas

Gerenciamento do risco financeiro (volatilidade dos indexadores)

Análise da oportunidade de contratação de instrumentos derivativos

Controle das travas do Plano Diretor da Cemig:

Dívida / EBITDA menor ou igual a 2;

Dívida / (PL + Dívida) menor ou igual a  40%.

Aderência aos parâmetros de qualidade de crédito do órgão 
regulador, das agências de rating e dos credores

Gestão do Capital
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Custo médio da dívida: 7,41% a.a. a preços constantes de Março/2008, 
incluindo participações

12,1
11,7

9,2 9,5

8,6
7,9 7,9

7,4

dez/04 dez/05 dez/06 mar/07 jun/07 set/07 dez/07 mar/08

Prazo médio: 4,7  anos
Cronograma de Vencimento

Custo médio real (%)

Perfil da dívida alongado, com redução de custos

Banco do Brasil R$1.800 (23%)

Debenturistas R$ 1.753 (23%)

Banco Itaú BBA(*) R$ 1.303 (17%)

Bradesco (*) R$    738  (10%)

Unibanco R$    549  ( 7%)

Eletrobrás R$    404  (  5%)

Caixa Econ.Federal   R$    206  (  3%)

BNDES R$    200  (  3%)

(*) – Inclui FIDC

Principais Credores

600
387

953
1.1721.048 942

746 842
1.042

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 a
2031

R$ milhões
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Descrição
CEMIG 

Consolidad
a

CEMIG GT CEMIG D

Dívida 7.732 3.173 2.811
Dívida em Moeda Estrangeira 475 (6%) 126 (4%) 260 (9%)

Dívida Líquida (1) 5.273 2.197 1.883

LAJIDA / Juros (2)  5,3 5,1 6,4

Dívida / LAJIDA (2) 1,9 1,9 1,6

Dívida / (PL + Dívida) (2) 46,5% 49,8% 50,9%

Principais indexadores

R$/milhões
(1) Dívida Líquida = Dívida Total – Disponibilidades – Ativo Regulatório (RTE/BNDES)
(2) Conforme definido em contratos de empréstimo celebrados com o ItaúBBA

Indicadores mostram superior qualidade de crédito

Preservação da qualidade de crédito no longo prazo em níveis suficientes para uma 
classificação de baixo risco

• Aa3.br pela Moody’s e A+(bra) pela Fitch

Baixa exposição ao risco cambial

Exposição em CDI/Selic alinhada com as expectativas de redução da taxa de juros

1%5% 5% 3%
9%

1%

71%

5%

Yen Dólar CDI Outros

Ipca Igpm Urtj RGR/Finel

Dívida Consolidada
31/03/2008
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Evolução do Lucro Econômico

Indicador 2005 2006 2007 1T08 (UDM)

ROIC 13,8% 12,3% 13,9% 14,0%

WACC Nominal 13,6% 11,7% 11,1% 10,9%

Custo do capital de terceiros 12,4% 13,8% 11,1% 10,0%
Custo do capital próprio* 17,3% 14,3% 14,6% 14,7%

Lucro econômico % (ROIC - WACC) 0,2% 0,7% 2,8% 3,1%

Investimento médio de capital (R$ mil) 11.794.791 13.645.889 15.600.301 16.320.828

Lucro econômico (R$ mil) 25.408      89.458       436.319    510.411      

89

436
510

25

2005 2006 2007 1T08 (UDM)

Lucro econômico 
(R$ milhões)

* WACC calculado para representar o custo de oportunidade do período. Não é referência para cálculos de avaliação econômico-
financeira
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Estratégia Corporativa

Gestão de Participações

Gestão do Caixa

Gestão da Dívida
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Gestão de caixa visa maximizar retorno para o acionista

309 591

2.072

1.360
868

5.200

Dividendos* R$ mn

Investimentos* R$ mn 1.051 1.356 1.720
1.189

1.561

6.877

4,3
7

14,4

8,6

5,4Div. Yield %

Os dividendos pagos nos últimos cinco anos representam mais de 30% do atual 
valor de mercado da Cemig

* 2004 a 2007, conforme as Demonstrações dos Fluxos de Caixa. Para 2008, dividendos aprovados e Plano de Investimentos
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Robusta posição de caixa assegura investimentos em aquisições

Variações no Fluxo de Caixa

1º Tri 2008 1º Tri 2007
Caixa no Início do Período 2.066      1.375      

Caixa Gerado pelas Operações 637            728            
 Lucro Líquido              490              407 
 Depreciação e Amortização              201              179 
 Fornecedores              188              148 
 RTD - Reajuste Tarifário Diferido              100              130 
 Outros Ajustes             (342)             (136)

Atividade de Financiamento (94)             4                
 Financiamentos Obtidos e Aumento de Capital                21              315 
 Pagamentos de Empréstimos e Financiamento             (115)             (512)
 Empréstimos Curto Prazo                  -                200 
 Juros sobre Capital Próprio e Dividendos                  -                     1 

Atividade de Investimento (150)          (224)          
 Investimentos fora da Concessão               (12)               (38)
 Investimentos da Concessão             (107)             (252)
 Obrigações Especiais - Contribuições do 
Consumidor               (27)                71 
 Outros - Aquisição de Controladas                 (4)                 (5)
Caixa no Final do Período 2.459      1.883      

Demonstração do Fluxo de Caixa (consolidado)
Valores em milhões de Reais
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Estratégia Corporativa

Gestão do Capital

Gestão do Caixa

Gestão de Participações
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Empresas de Transmissão
Empresas de Distribuição
Empresas de Geração
Consórcios de Geração
Operações Financeiras
Sem Fins Lucrativos
Distribuição de Gás
Telecomunicações
Comercialização
Holding
Serviços

Legenda

Obs.: Não constam do organograma as empresas 
Central Hidrelétrica Pai Joaquim S.A. e Central 
Termelétrica de Cogeração S.A., pois estas encontram-
se em processo de extinção.

CV = Capital Votante
CT= Capital Total

Companhia Energética
de Minas Gerais

Consórcio
Capim Branco

Energia
21,5%

CEMIG
Capim Branco
Energia S.A.

100%

Usina Térmica
Ipatinga S.A.

100%

CEMIG PCH S.A.
100%

Horizontes 
Energia S.A.

100%

Sá Carvalho S.A.
100%

Rosal Energia S.A.
100%

Usina Termelétrica
Barreiro S.A.

100%

Cia. Transleste
de Transmissão S.A.

25%

Empresa Catarinense
de Transmissão
de Energia S.A. 

7,49%

Empresa Regional
de Transmissão
de Energia S.A.

18,35%

Empresa Paraense
de Transmissão
de Energia S.A.

CV: 25%     CT: 18,19%

Empresa Norte
de Transmissão
de Energia S.A.

18,35%

Empresa Amazonense
de Transmissão
de Energia S.A.

CV: 25%        CT: 16,36%

Cia. Transirapé
de Transmissão S.A.

24,5%

Cia. Centroeste Minas 
de Transmissão S.A.

51%

Cia. Transudeste
de Transmissão S.A.

24%

Transchile Charrúa
Transmissión S.A.

49%

Cia. de Gás de
Minas Gerais

55,2%

Centro de Gestão
Estratégica de

Tecnologia
100%

Empresa de
Infovias S.A.

100%

Efficientia S.A.
100%

CEMIG Trading S.A.
100%

CEMIG
Geração e

Transmissão S.A.
100%

CEMIG Baguari S.A.
100%

Hidrelétrica
Cachoeirão S.A

49%

Consórcio
AHE Funil

49%

Consórcio da
Usina Hidrelétrica

de Igarapava
14,5%

Consórcio 
AHE Porto Estrela

33,33%

Consórcio
AHE Queimado

82,5%

Consórcio da
Usina Hidrelétrica de

Aimorés
49%

Consórcio 
AHE Baguari

34%

Focus Soluções 
TecnológicasS.A.

49%

Guanhães
Energia S.A.

49%

Rio Minas Energia
Participações S.A.

25%

Light S.A.
52,25%

CEMIG
Distribuição S.A.

100%

Light Energia S.A.

100%

LIR Energy Ltd.
100%

Light Serviços
de Eletricidade

S.A.
100%

Instituto Light
de Desenvolvim.
Social e Urbano

100%

Light Esco
Prest. Serviços

Ltda.
100%

Light Overseas
Investments

Ltd.
100%

Lightger Ltda.

100%

Itaocara
Energia Ltda.

100%

Lighthidro Ltda.

100%

Madeira 
Energia S.A.

10%

STC–Sistema de 
Trans.Catarinense S.A.

80%

Lumitrans Companhia 
Transmissora de 

Energia Elétrica  80%

Corporação CEMIG
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15%

EATE

ALUPAR 

CEMIG BROOKFIELD ALUPAR ELETROBRÁS

16,36% 16,36% 32,71% 34,57%

80%
ALUPAR

STC LUMITRANS

20%

 

STC (Barra Grande – Lages – Rio do Sul)

Lumitrans (Machadinho – Campos Novos) 

Participações na EATE: Posição em 31/03/2008

AUTO INVEST 
(Luminar)

5%

Aquisições recentes
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Criação de Valor
Distribuição de Dividendos
Crescimento Sustentável 
Otimização de Portifólio

Valores:

Ética
Transparência
Sustentabilidade
Governança Corporativa
Responsabilidade Social e Ambiental

Objetivos Estratégicos com as Participações



20/23

Participação relevante no controle
Documentos societários que assegurem poder de influência 
Participação no Conselho e Comitês
Política de Dividendos
Planos de Negócios e Metas de Resultado
Gestores qualificados
Fluxos de Informações
Manual de Governança
Código de Ética
Sarbanes-Oxley
Auditor renomado

Política de Gestão de Participações
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Conselho 
de Administração

Presidente

Diretores

Conselho
fiscal

Comitês 
do Conselho

Assembléia 
Geral

Diretoria 
Executiva

In
te

ra
çõ

es
 e

 a
lç

ad
as

Fóruns de interface

Grupo controlador Minoritários

Fóruns dos controladores
• Fóruns dos controladores

– Mantém reuniões periódicas para promover o entendimento,  
harmonizar relações e alinhar decisões dentro do grupo 
controlador

– Articulam a visão de longo prazo e são efetivamente 
responsáveis pela composição do Conselho de Administração

• Assembléia Geral
– Órgão soberano da sociedade, tem atribuições exclusivas e 

superiores às de qualquer outro órgão
• Conselho Fiscal

– Fiscaliza atos da administração e demonstrações financeiras

• Conselho de Administração
– Fórum de deliberação dos representantes dos acionistas
– Influencia o desenvolvimento da companhia através da 

participação em temas especiais
– Escolhe e avalia o presidente

• Comitês do Conselho
– Fóruns para garantir agilidade e eficiência na condução das 

atribuições do Conselho
– Apóiam o Conselho na análise de questões específicas

• Diretoria Executiva
– Tem autonomia para conduzir as operações da empresa, propor 

e implantar plano estratégico
– O Presidente propõe demais membros da Diretoria ao Conselho 

para aprovação

Principais Instâncias da Governança Corporativa
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Seleção adequada dos ativos resulta em crescimento acelerado

304

104

203

330

67
15 27

1.316

 Receita Bruta  LAJIDA  Lucro Líquido  Dividendos
Pagos 

 Total Parte Cemig

117

97

44
62

18 15 7 10

Receita Líquida  LAJIDA  Lucro Líquido  Dividendos
Pagos

 Total Parte Cemig

Light TBE

Aumento da lucratividade da Light reflete positivamente no resultado da Cemig

A Light registrou no 1º tri/08 lucro de R$ 104 milhões, contra R$ 94 milhões no mesmo período de 2007 
aumentando o resultado da Cemig em R$ 14,7 milhões.

Contribuiu também com R$ 518 milhões na receita bruta consolidada da Cemig

Com os dividendos pagos em março/08, a Light reforçou o caixa da Cemig em  R$ 26,5 milhões.

Desempenho TBE

A TBE, consolidação de 5 empresas de transmissão adquiridas em 2006, contribuiu para o resultado da Cemig 
com R$ 7,3 milhões de lucro. 

Além disso, pagou R$ 62 milhões de dividendos no 1º tri/08, reforçando o caixa da Cemig em R$ 10,3 milhões.
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Relações com Investidores

ri@cemig.com.br

Telefone: (55-31) 3506-5024

Fax: (55-31) 3506-5025

mailto:ri@cemig.com.br
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