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Rating Action: Usinas Siderurgicas de Minas Gerais S.A.

Moody's atribui rating Aa1.br para as debentures subordinadas da Usiminas

Sao Paulo, February 01, 2008 -- A Moody's America Latina atribuiu um rating em moeda local de Ba1 e um
rating em sua escala nacional brasileira de Aa1.br para os BRL 500 milhões de debêntures subordinadas
com vencimento em 2013 a serem emitidas pela Usinas Siderúrgicas de Minas Gerais S.A. -- USIMINAS
("Usiminas"). Os recursos liquidos da emissão serão utilizados para financiar parcialmente o programa de
investimentos da Usiminas. A perspectiva dos ratings e estavel.

O rating Ba1 na escala global das debêntures reflete a subordinacão contratual e estrutural das debêntures
em relacão as obrigacões de divida sênior da companhia, e foi classificado um nivel abaixo do rating de
emissor em moeda local Baa3 da Usiminas. Diferentemente de outros titulos de divida, as debêntures não
se beneficiam de garantias da Cosipa.

O rating de emissor em moeda local Baa3 da Usiminas e suportado pela sua posicão dominante no mercado
brasileiro de acos planos, alem dos seus custos de producão competitivos em uma base global, os quais
refletem sua grande escala, elevada utilizacão de capacidade, a proximidade de suas plantas em relacão as
reservas de minerio de ferro de alta qualidade, logistica eficiente, bem como auto-suficiência parcial de
coque e energia. Como um produtor de baixo custo, a Usiminas esta bem posicionada para enfrentar a
ciclicalidade de indústria de aco sob o ponto de vista operacional. A continua reducão da alavancagem do
balanco patrimonial da Usiminas e a acumulacão de uma posicão de caixa substancial nos últimos anos
reflete a disciplina financeira de seu corpo gerencial. Isso devera permitir que a companhia financie seu
grande programa de investimentos nos próximos anos com uma dificuldade relativamente baixa. No entanto,
o risco de execucão inerente ao programa de investimentos e um aspecto limitante para o rating. Se por um
lado a Moody's espera que a companhia deve se beneficiar de seu amplo acesso ao mercado de capitais
local e internacional para financiar seu programa com divida de longo prazo, alertamos que uma eventual
reducão da liquidez global poderia afetar mais severamente emissores localizados em economias
emergentes.

Se, por um lado, o rating Ba1 na escala global reflete a expectativa de default e perda da Usiminas numa
base de comparacão global, o rating Aa1.br na escala nacional reflete sua qualidade de credito em relacão
aos demais emissores no mercado domestico. O rating na escala nacional da Moody's (NSR) e uma medida
relativa da qualidade de credito de emissores e dividas emitidas dentro do pais, permitindo que os
participantes do mercado obtenham uma melhor distincão dos riscos relativos. NSRs no Brasil são
designados pelo sufixo ".br" e diferenciam-se do rating em escala global por não serem globalmente
comparaveis com todo o universo de ratings da Moody's, mas somente com os ratings em escala nacional
de outros emissores no mesmo pais.

A perspectiva estavel reflete a expectativa da Moody's de que a Usiminas continuara a apresentar margens
operacionais saudaveis enquanto executa seu programa de investimentos com disciplina financeira, a qual
inclui a manutencão de um indice de alavancagem medida pela Divida Total Ajustada pelo EBITDA abaixo
de 2.5x, distribuicão moderada de dividendos e liquidez saudavel.

Em virtude dos significativos desafios advindos do programa de investimentos da Usiminas, uma elevacão
dos seus ratings não e esperada no curto prazo. No entanto, uma piora nas margens operacionais
resultando em Fluxo de Caixa Operacional (CFO -- Cash From Operations) menos dividendos sobre Divida
Liquida (divida total menos estimativa de caixa disponivel para reducão de divida) consistentemente abaixo
de 20% ou uma substancial deterioracão na sua posicão de liquidez calculada atraves da posicão de caixa
mais linhas de credito compromissadas disponiveis sobre divida de curto prazo abaixo de 1,3x por um
periodo prolongado poderia pressionar negativamente os ratings da Usiminas. Alem disso, um aumento
significativo na divida consolidada com garantia de ativos reais poderia impactar negativamente os ratings
de divida sem garantia de ativos reais da Usiminas.

Sediada em Belo Horizonte, Brasil, o Sistema Usiminas, composto pela Usinas Siderurgicas de Minas
Gerais S.A. -- USIMINAS, Companhia Siderúrgica Paulista -- COSIPA, e diversas subsidiarias operacionais
de processamento de aco, e o maior produtor verticalmente integrado de acos planos da America Latina,
com producão de 8,7 milhões de toneladas de aco e receitas liquidas consolidadas de BRL 13.623 milhões
nos últimos doze meses findos em 30 de setembro de 2007.
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