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Fitch Eleva Ratings da Cemig e Suas Subsidiarias Para
‘AA(bra)’

Rio de Janeiro/Sao Paulo/Chicago, 28 de julho de 2010 — A Fitch Ratings elevou, hoje, 0s seguintes
ratings da Companhia Energética de Minas Gerais (Cemig) e de suas subsidiarias Cemig Distribuicdo
S.A. (Cemig D) e Cemig Geracao e Transmissao S.A. (Cemig GT):

Cemig
- Rating Nacional de Longo Prazo elevado para ‘AA(bra)’, de ‘A+(bra) (A mais (bra));

Cemig D

- Rating Nacional de Longo Prazo elevado para ‘AA(bra)’, de ‘A+(bra) (A mais (bra));

- Rating Nacional da 12 emissdo de debéntures, no valor de BRL250,5 milhdes, com vencimento em
2014, elevado para ‘AA(bra)’, de ‘A+(bra) (A mais (bra));

- Rating Nacional da 22 emissdo de debéntures, no valor de BRL400 milhdes, com vencimento em
2017, elevado para ‘AA(bra)’, de ‘A+(bra) (A mais (bra));

Cemig GT

- Rating Nacional de Longo Prazo elevado para ‘AA(bra)’, de ‘A+(bra) (A mais (bra));

- Rating Nacional da 12 emissdo de debéntures, no valor de BRL992,9 milhdes, com vencimento em
2011, elevado para ‘AA(bra)’, de ‘A+(bra) (A mais (bra)).

A Perspectiva do ratings corporativos é Estavel.

A elevacdo dos ratings da Cemig e de suas subsidiarias reflete a forma positiva com que 0 grupo
preservou um perfil de crédito conservador, com forte liquidez e medidas de crédito satisfatorias,
mesmo apods o desafio de realizar relevantes aquisi¢cdes nos Gltimos dois anos. O aumento também se
baseia na resiliéncia do setor brasileiro de energia elétrica durante a recente crise econémica global,
aliada a percepcdo da Fitch quanto ao menor risco regulatério do segmento de energia elétrica, apos
cerca de seis anos desde a implantacdo das atuais regras do setor. A agéncia entende que estas regras
tém sido eficientes para a manutencdo do equilibrio econdémico-financeiro das empresas e representam
um incentivo para novos investimentos.

Os ratings refletem o risco consolidado do grupo, baseando-se na qualidade de crédito da Cemig como
empresa integrada de energia, com forte posicdo em ativos de geracao, transmissdo e distribuicdo. O
grupo se beneficia da diversificacdo de atividades e ativos como forma de diluir potenciais riscos
operacionais. Em bases consolidadas, a Cemig apresenta sélido perfil financeiro, decorrente de sua
baixa alavancagem liquida, elevado fluxo de caixa proveniente de suas operagdes e forte posicdo de
liquidez. Como fatores limitantes dos ratings foram considerados os desafios impostos por seu
agressivo plano de aquisicOes; a existéncia de risco politico devido ao seu controle acionario publico; e
o risco hidroldgico.

Crescimento Via Aquisi¢fes Respeitando os Restritivos Limites de Alavancagem Ainda é Desafio

O estatuto social da Cemig imp&e uma restri¢cdo de alavancagem liquida consolidada méxima de 2,5
vezes, considerando as aquisi¢cdes. Esta limitacdo é positiva para os ratings da companhia. A Cemig
tem conseguido realizar aquisi¢cdes relevantes, com base nas estratégias definidas no seu plano diretor,
mantendo-se em linha com esta restricdo. Todavia, 0 crescimento continuo e relevante de seus
negacios se faz necessario e permanece como importante desafio para o grupo, frente as limitacdes
existentes. A Cemig necessita incrementar seu fluxo futuro de dividendos, a fim de viabilizar os
compromissos decorrentes do acordo entre a companhia e o Estado de Minas Gerais, seu controlador,
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referente ao pagamento das obrigacfes de CRC devidas por este Gltimo, compensadas pela retencédo
dos dividendos a receber pelo Estado.

Alavancagem Liquida Deve Permanecer Baixa, Sustentada Por Robusto Fluxo de Caixa das
Operac0es

Em bases consolidadas, a Cemig apresentou baixa alavancagem financeira liquida e robusto fluxo de
caixa das operacdes (FCO) no periodo de 12 meses encerrado em 31 de marco de 2010. Com base nos
critérios da Fitch, a alavancagem, medida por divida total/EBITDA, era de 3,2 vezes, enquanto a
divida liquida/EBITDA se posicionou em 2,1 vezes e a relacdo divida total/recursos das operagdes
atingiu 2,8 vezes. Estes indicadores estdo pressionados em relacdo aos respectivos indices apurados
em 2008, de 2,2 vezes, 1,6 vez e 2,5 vezes, tendo em vista as aquisi¢cOes realizadas. No entanto, os
indicadores sdo compativeis com os ratings atribuidos e devem melhorar a partir de 2011, com uma
alavancagem liquida préxima a 1,7 vez. O incremento nos volumes de energia vendida, em parte
decorrente dos investimentos e das aquisi¢Bes realizadas, bem como os reajustes de pre¢os, levaram o
consolidado da Cemig a reportar, no periodo, recordes de receita liquida (BRL12,2 bilhdes), EBITDA
(BRL4,2 bilhges) e FCO (BRL4,2 bilhdes). A margem de EBITDA de 34% se manteve na faixa
historica de 30% a 40%. O fluxo de caixa livre (FCL), negativo em BRL861 milhdes, foi pressionado
pelos vultosos investimentos de BRL4,1 bilhdes e desembolsos de BRL941 milhdes com pagamento
de dividendos.

Posicdo de Liquidez Deve se Manter Satisfatoria

O consolidado da Cemig apresenta robusta posi¢do de liquidez. Em 31 de margo de 2010, o volume de
caixa e aplicagdes financeiras totalizava BRL4,5 bilhGes, o que se traduz em uma favoravel cobertura
de 2,4 vezes a divida de curto prazo. A expectativa da Fitch é de que parte desta liquidez possa ser
utilizada para futuras aquisicbes, mas que o grupo continue gerenciando conservadoramente sua
liquidez, a fim de evitar exposi¢do a cenarios de restricdo de crédito. A divida total consolidada da
Cemig era de BRL13,3 bilhdes, sendo que havia concentracdo de vencimentos em 2012, com BRL3,2
bilhGes. A agéncia entende que o grupo possui plenas condigdes de liquidar este montante, utilizando-
se de seus recursos liquidos e de sua geracdo operacional de caixa. Além disso, a Cemig apresenta
satisfatério historico de captagdes, mesmo em cenarios de crédito mais desafiadores, o que indica
consideravel flexibilidade financeira, também contemplada na analise.

Destacada Posicédo no Setor de Energia; Negécios Estaveis e Regulados

A Cemig se beneficia de sua posicdo de empresa integrada de energia, com diversificada e relevante
base de ativos. Isto diminui os possiveis efeitos de volatilidade em seus neg6cios, que podem ser
acarretados pela revisdo tarifaria nas distribuidoras. A Cemig é a terceira maior geradora e
transmissora e possui ativos de distribuicdo de energia com atuacdo em dois importantes estados:
Minas Gerais e Rio de Janeiro. Na geracdo, a companhia apresenta elevados volumes de sua energia
assegurada vendida para 0s proximos anos, com expectativa de maiores precos no futuro. A atividade
de transmissdo caracteriza-se como monopolio natural, na qual a receita ocorre pela disponibilidade da
linha, sem influéncia do volume de energia efetivamente transportado. O segmento de distribuicéo é
regulado, com competigdo limitada e um modelo que prevé o equilibrio econémico-financeiro das
concessionarias.

Crescimento Acelerado Permanece Como Preocupacéo

A Cemig deverd continuar ativa no desenvolvimento de novos projetos e em aquisi¢des de ativos
existentes, em linha com sua estratégia de crescimento acelerado dos negécios e fortalecimento de sua
posicdo no setor. A Fitch espera que a companhia gerencie futuros investimentos com base em seu
limite interno de divida liquida/EBITDA de até 2,5 vezes. Pode-se afirmar, no entanto, que, conforme
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a Cemig cresca e se torne mais robusta, novas aquisicdes tenderdo a ter seus impactos mais diluidos no
consolidado do grupo.

Fatores de Alteracdo do Rating e da Perspectiva

Os ratings da Cemig poderao ser negativamente afetados caso haja aceleracdo de seu crescimento, com
enfraguecimento acentuado de suas medidas de crédito e de sua liquidez. Por outro lado, os ratings
podem ser impactados positivamente através de maior geracdo operacional de caixa, que se reflita na
reducgdo da alavancagem do grupo.

A atribuicdo deste rating reflete a aplicacdo dos atuais critérios da Fitch, que se encontram disponiveis
em www.fitchratings.com e incluem, especificamente, os seguintes relatérios:

--“Corporate Rating Methodology”, de 24 de novembro de 2009;
--“National Ratings - Methodology Update”, de 16 de dezembro de 2006.

Contato: Mauro Storino ou Ricardo Carvalho, 55-21-4503-2600, Rio de Janeiro.
RelacGes com a Midia: Jagueline Ramos de Carvalho, 55-21-4503-2623, Rio de Janeiro.

Nota aos Editores:

Ratings Nacionais refletem uma medida relativa da qualidade de crédito de entidades em paises cujos ratings
soberanos em moeda estrangeira e local estejam abaixo de 'AAA'. Os Ratings Nacionais ndo sdo comparaveis
internacionalmente, ja que o melhor risco relativo dentro de um pais é avaliado como 'AAA' e outros créditos sao
avaliados somente em relacdo a este. Tais ratings sao sinalizados pela adi¢do de um identificador para o pais em
questdo, como 'AAA (bra)' para Ratings Nacionais no Brasil.

TODOS OS RATINGS DE CREDITO DA FITCH ESTAO SUJEITOS A ALGUMAS LIMITACOES
E TERMOS DE RESPONSABILIDADE. POR FAVOR, VEJA NO LINK A SEGUIR AS
LIMITACOES E 0S TERMOS DE RESPONSABILIDADE:
HTTP://[FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADICIONALMENTE, AS
DEFINICOES E TERMOS DE USO DOS RATINGS ESTAO DISPONIVEIS NO SITE
WWW.FITCHRATINGS.COM, ASSIM COMO A LISTA DE RATINGS PUBLICOS, CRITERIOS
E METODOLOGIAS. O CODIGO DE CONDUTA DA FITCH; A POLITICA DE
CONFIDENCIALIDADE E CONFLITOS DE INTERESSE; A POLITICA DE SEGURANCA DE
INFORMAGCAO (FIREWALL), COMPLIANCE E OUTRAS POLITICAS E PROCEDIMENTOS
RELEVANTES TAMBEM ESTAO DISPONIVEIS NESTE SITE, NA SECAO "CODIGO DE
CONDUTA".

A Fitch Ratings Brasil Ltda. e a Fitch Ratings Ltd. tiveram todo o cuidado na preparagao deste documento. Nossas informagdes foram obtidas de fontes que consideramos fidedignas,
mas sua exatiddo e seu grau de integralidade no estdo garantidos. A Fitch Ratings Brasil Ltda. e a Fitch Ratings Ltd. ndo se responsabilizam por quaisquer perdas ou prejuizos que
possam advir de informacdes equivocadas. Nenhuma das informacdes deste relatorio pode ser copiada ou reproduzida, arquivada ou divulgada, no todo ou em partes, em qualquer
formato, por qualquer razdo, ou por qualquer pessoa, sem a autorizacdo por escrito da Fitch Ratings Brasil Ltda. Nossos relatérios e ratings constituem opinides e ndo recomendagdes
de compra ou venda. Reprodugao Proibida.
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