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Lisboa, 21 de Dezembro de 2009

_ 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 copia da n/Informacdo n.°

2009/909 sobre o assunto acima referido.

Com os melhores cumprimentos, «

Anexo: copia Inf. n.° 2009/909
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Assunto: Estradas de Portugal - Plano de Tesouraria 2010: Operagodes de
Crédito Médio Prazo de 150 milthdes de euros, proposta pelo Deutsche

Bank

A SETF remeteu ao IGCP, para analise, um pedido de autorizagao de
financiamento submetido pela Estradas de Portugal, 5A as tutelas técnica e
financeira.

A operacdao em causa, no montante de 150 milhdes de euros, destina-se a
fazer face a um aumento das necessidades de financiamento, i.e.
endividamento, superior ao iniciatmente estimado.

De acordo com a informacéo prestada pela EP no pedido de autorizacao, o
all-in-cost total da transaccdo ascende a 6,54%, incluindo ja o custo de um
swap, a negociar posteriormente mas com caracter de obrigatoriedade. Nao
sao indicados quaisquer detalhes da natureza do swap, nem se sabe se a
operacdo € a taxa fixa ou variavel.

No pressuposto de que a operagao de financiamento em causa pagaria um
cupéo anual de 6,54%, a data de hoje iss0 corresponderia a um spread de
219,5 p.b. sobre a curva de OT. Recorde-se que a REFER emitiu no passado
més de Outubro-um titulo com maturidade a 15 anos, garantido pelo Estado,
com um spread sobre a curva de OT de cerca de 55 p.b..

O financiamento proposto pelo Deutsche Bank a EP de facto nao beneficia
da garantia explicita do Estado portugués, mas uma analise, mesmo que
superficial, & situagdo financeira da empresa (anexa a carta) demonstra
claramente que o interesse de qualquer entidade em conceder
financiamento a EP, mesmo com o elevado prémio referido, so pode
assentar na presuncdo de que, de uma forma ou de outra, o Estado
portugués vira a garantir gue a mesma CUmprira s seus Compromissos.

Face ao que precede, somos de parecer que o custo do financiamento é
excessivamente elevado, sobretudo face 3 alternativa de financiamento com

garantia do Estado.

A consideracdo superior.

NEM, 16 de Dezembro de 2009




