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Assunto :  Estradas de Portugal — Plano de Tesouraria 2010: Operagdes de crédito médio
prazo de 150 milhdes de euros, proposta pelo Deutsche Bank
Em resposta ao v/oficio acima referido junto anexamos a n/Informacio n.° 2010/476 sobre
0 assunto acima mencionado. ;QT
Com os melhores cumprimentos, ’/om (%(q o5 f/i _

‘ Alberto Soares
Presidente do Conselho Directivo

Anexo: Inf. n.° 2010/476
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Assunto: Estradas de Portugal - Plano de Tesouraria 2010: Operagdes de Crédito Médio Prazo de 150
milhdes de euros, proposta pela Deutsche Bank .
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Assunto: Estradas de Portugal - Plano de Tesouraria 2010: Operacées de
Crédito Medio Prazo de 150 milhées de euros, proposta pelo Deutsche
Bank

No passado més de Dezembro de 2009, a SETF remeteu ao IGCP, para
analise, um pedido de autorizacio de financiamento submetido pela
Estradas de Portugal, SA as tutelas técnica e financeira.

A opgragéo em causa, no montante de 150 milhdes de euros, destinava-se a
fézef -face a um aumento das necessidades de financiamento, i.e.
endividamento, superior ao inicialmente estimado.

De acordo com a informacgao prestéda pela Estradas de Portugal no pedido
de autorizagao, o all-in-cost total da transaccao ascendia a 6,54%, incluindo
ja o custo de um swap, a negociar posteriormente mas com caracter de
obrigatoriedade. Nao eram indicados quaisquer detalhes da natureza do
swap, nem se sabe se a operacdo ¢ a taxa fixa ou variavel. O parecer do
IGCP foi de que o custo do‘financiamento era excessivamente elevado,

sobretudo face a alternativa de financiamento com garantia do Estado.

Vem agora novamente a DGTF solicitar ao IGCP que se pronuncie sobre a
mesma operacao cujas condi¢des, abaixo resumidas, em nada mudaram com
excepgao de um aumento de 25pb no all-in-cost.
~ Montante: Ate 200 milhées de euros
| Garantia: sem garantia
Prazo: 20 anos, bullet
Taxa de juro: Fixa
All-in-cost: 6,75% (incluindo upfront fees)
Outras condicoes: controlo pelo Estado Portugués, directo ou
indirecto, de pelo menos 51% do capital
Contactada telefonicamente a directora financeira da Estradas de Portugal,
foi a signataria informada que o swap a contratar associado a operagao em
apreco nao tem ainda os seus termos finalizados. Em qualquer caso, a sua

contratacao constitul condicao imprescindivel a concretizacdo do

financiamento.
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Nesta data, o custo de financiamento teorico da Republica, medido atraves
da interpolaqéd da curva de OT para a maturidade de 20 anos, ascende a
cerca de 5,4%. Assim, o custo proposto pelo Deutsche Bank representa um
spread de cerca de 135pb, que compara com um spread calculado em
Dezembro de 2009 de cerca de 219,5pb.

A ter em conta como particularmente relevante na analise presente e a

confirmacao pela DGTF, expressa no oficio que solicita o parecer, de que o
f-——'____ﬂr--—..____'

Estado nao pode garantir o financiamento da Estradas de Portugal, bem
como a falta de fontes alternativas de financiamento disponiveis para a

empresa.
Deste modo, propde-se que seja dado o parecer favoravel do IGCP a

operacao em aprego.

A consideracio superior.

Posoui, Musgoare

NEM, 4 de Junho de 2010



