RELATORIO DA ADMINISTRAGCAO
Senhores Acionistas,

A Administracdo da Usinas Siderurgicas de Minas Gerais S.A. - Usiminas submete a apreciagao de
V.Sas. o Relatério da Administragdo, Balango Patrimonial e demais Demonstragdes Contabeis da
Companhia relativos ao exercicio de 2003, acompanhados dos Pareceres dos Auditores
Independentes e do Conselho Fiscal.

As informagbes operacionais e financeiras da Companhia, exceto onde estiver indicado de outra
forma, sdo consolidadas e apresentadas em Reais, conforme a Legislagdo Societaria. Todas as
comparacoes foram feitas em relagao ao exercicio de 2002, exceto quando especificado em contrario,
e todos os dados fisicos consideram Usiminas e Cosipa.

1. Introducao

O ano de 2003 representou, para o Sistema Usiminas, o inicio da colheita dos frutos produzidos pelos
investimentos e estratégias de longo prazo tragados ha mais de uma década, quando a Usiminas foi
privatizada. Os obijetivos iniciais foram conquistados. A Empresa fortaleceu sua lideranga no Brasil,
projetou-se na América do Sul pela participagdo em siderurgicas importantes na regido, destacou-se
internacionalmente, assegurou forte estrutura de logistica, ampliou o leque de atuacio e ofereceu
produtos de maior valor agregado.

O ciclo de investimentos foi momentaneamente encerrado. O Sistema Usiminas é, hoje, o maior
fabricante de acos planos do Pais e da América Latina, além de figurar como um dos 20 maiores
conglomerados siderurgicos do mundo. Detém 59% do mercado interno, liderando o fornecimento de
aco para segmentos estratégicos, como a industria automotiva. Em 2003, a produgao cresceu 2% no
ano e atingiu a marca de 8,6 milhdes de toneladas de ago bruto, mesmo com a parada de 80 dias
para reparos no Alto-Forno n° 2 na Usina de Ipatinga. A expansdo de 27% na geragdo de caixa (R$
3,1 bilndes) possibilitou a redugdo do endividamento da Empresa em aproximadamente R$ 956
milhdes . A sinergia entre as siderurgicas Usiminas e Cosipa aumentou a eficiéncia do Sistema e
proporcionou redugdo de R$ 150 milhdes nos custos. A Empresa investiu também em energia e
conseguiu atingir, na Usina de Ipatinga, 25% de geracao prépria - a meta é atingir 50% até 2007.
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Indicadores financeiros — Consolidado

R$ milhdes 1.999 2.000 2.001 2.002 2.003|Var 02/03
Receita Operacional Bruta 3.985 5.059 6.276 8.394 11.096 32%
-Mercado Interno 3.246 4.333 5.337 6.405 8.611 34%
-Mercado Externo 739 726 939 1.989 2.485 25%
Receita Operacional Liquida 3.111 3.921 4.883 6.634 8.660 31%
Lucro bruto 939 1.308 1.488 2.356 3.100 32%
Margem Bruta 30% 33% 30% 36% 36%

Lucro Operacional (antes do

Resultado Financeiro) 641 1.004 1.133 1.930 2.564 33%
Margem Operacional 21% 26% 23% 30% 30%

EBITDA 961 1.344 1.548 2.429 3.072 27%
Margem EBITDA 31% 34% 32% 37% 35%

Lucro Liquido 296 211 245 (325) 1.306 -
Margem Liquida 10% 5% 5% -5% 15%

Ativos totais 11.731 12.865 13.729 15.523 15.573 0%
Patriménio Liquido 3.342 3.473 3.358 3.033 3.999 32%
Endividamento bruto 6.046 6.827 7.488 9.535 7.587 -20%
Endividamento liquido 4.480 5.968 7.038 8.803 6.744 -23%
Investimentos 1.096 929 1.324 579 475 -18%

Essas marcas foram alcangadas em um ano desafiador. Oscilacbes de demanda levaram a Empresa
a rever para baixo a expectativa de consumo do mercado interno, reflexo do desaquecimento da
economia e da queda de massa salarial no Pais. O Sistema Usiminas, no entanto, soube superar os
momentos dificeis e mostrou que esta preparado para novos desafios.

A estratégia, terminado o primeiro ciclo de desenvolvimento do Sistema, & crescer ainda mais,
aproveitando as transformagbes da siderurgia internacional, produzidas por conta da globalizacéo,
deslocamento geografico da produgdo para os paises emergentes, consolidacdes regionais,
solidificacdo do complexo exportador da Russia e da Ucrania, crescimento da China e aliangas
globais. Nesse processo de reorganizagao, sera imprescindivel reunir rentabilidade, sustentabilidade,
consolidacao e transparéncia.

Para aperfeicoar ainda mais sua governanga corporativa, o Sistema Usiminas construiu, em 2003,
uma Agenda de Criagdo de Valor com o objetivo de preparar a Empresa para 0 novo cenario
internacional e fortalecer a proposta de gerar valor para acionistas, clientes, fornecedores e
comunidade. Seis fatores sao prioritarios nessa Agenda: controle rigido de novos investimentos,
intensificacdo do relacionamento com investidores, maior integracao entre Usiminas e Cosipa,
atualizagao constante da estratégia comercial, redu¢ao de endividamento e identificagdo de possiveis
aliangas estratégicas.
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2. Desempenho Operacional

O ano de 2003 foi complexo para a economia brasileira, com reflexos diretos no sistema produtivo. O
Pais iniciou uma nova administracdo federal, cercado de desconfiancas em relacdo a possiveis
mudangas nos rumos econdmicos. Para acalmar as pressdes internas, a nova equipe de governo
adotou medidas severas - como a expressiva elevagao da taxa de juros -, bloqueando o desempenho
das empresas que concentram suas operagdes no mercado interno. Apenas no ultimo quadrimestre
do ano, quando o governo afrouxou a politica de juros, o0 mercado iniciou uma reagao.

No cenario internacional, o surgimento dos primeiros casos de SARS (Sindrome Respiratéria Aguda
Grave) paralisou os portos da China e manteve inUmeros navios presos na regido. Isso limitou as
entregas e freou a produgao mundial. Passada a crise em meados de agosto, a demanda voltou forte,
em especial pela retomada das operagdes por parte da China (o maior comprador mundial), levando
a um desajuste na equacao oferta-e-demanda. O grande volume de compras provocou reajustes
acima das previsbes em toda a cadeia do ago - insumos, frete, matérias-primas - impondo uma
corregao também nas cotagoes internas.

O Sistema Usiminas comemorou uma série de recordes de producio. A Usina Intendente Camara, da
Usiminas, obteve resultados acima do esperado no processo de reforma planejada do Alto-Forno n°2,
que durou 80 dias e exigiu investimentos da ordem de US$ 40 milhdes. A produtividade desse Alto-
Forno, de 15.286 toneladas de gusa por metro cubico de volume interno, representa o melhor
resultado da siderurgia brasileira e coloca-se entre os melhores da siderurgia mundial, para
campanhas ja encerradas. No ano, a Usiminas processou 4,5 milhdes de toneladas de ago bruto,
mesmo ritmo de 2002, e a Usina José Bonifacio de Andrada e Silva, da Cosipa, obteve producgao total
de 4,1 milhdes de toneladas, 5,8% superior ao resultado anterior.

Indicadores Operacionais

Milhares de toneladas 1999 2000 2001 2002 2003|Vvar 02/03

Produgao (ago bruto) 5.574 7.184 7.080 8.448 8.621 2%

-Usiminas 2.980 4.438 4.620 4.575 4.524 -1%

-Cosipa 2.594 2.746 2.460 3.873 4.097 6%

Vendas fisicas - Usiminas 3.295 3.693 4.103 4.182 4.044 -3%
Mercado Interno 2.537 3.102 3.270 3.283 3.183 -3%
% mercado interno 77% 84% 80% 79% 79%
Exportagdes 758 591 833 899 861 -4%
% Exportagbes 23% 16% 20% 21% 21%

Vendas fisicas - Sistema 5.470 6.110 6.602 7.722 7.710 0%
Mercado Interno 4.157 5.071 5.435 5.412 5.342 -1%
% mercado interno 76% 83% 82% 70% 69%
Exportagées 1.313 1.039 1.167 2.310 2.368 3%
% Exportacdes 24% 17% 18% 30% 31%

Vendas

O Sistema Usiminas comercializou 7,7 milhées de toneladas de produtos siderurgicos, entre
laminados e beneficiados, quantidade muito préxima ao montante negociado no ano anterior. S6 a
Usiminas respondeu por 4 milhdes de toneladas do total comercializado, movimento 2,6% inferior ao
do ano anterior e que reflete a parada do Alfo-Forno n® 2. A Cosipa encerrou o ano com vendas
acumuladas de 3,7 milhdes de toneladas de produtos, o que representou aumento de 4% em relagao
a 2002.

Vendas fisicas (milhdes de toneladas)

1.999 2.000 2.001 2.002 2.003
Merdado interno 4.2 5,1 54 5,4 5,3
Mercado externo 1,3 1,0 1,2 2,3 2,4
Total 55 6,1 6,6 7,7 7,7
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Mix de Vendas Fisicas Consolidadas

2.003 2.002
Laminados a quente 27% 29%
Laminados a frio 25% 21%
Chapas grossas 20% 20%
Placas 15% 17%
Galvanizados 8% 7%
Produtos beneficiados 5% 6%

100% 100%

Mercado Interno

As vendas com destino ao mercado interno representaram 69% do total comercializado pelo Sistema
em 2003, percentual praticamente estavel se comparado ao ano anterior. Em volume, somaram 5,3
milhées de toneladas de produtos siderurgicos, o que significou queda de 1% em relagéo as vendas
de 2002. Com essa performance, o Sistema obteve 59% de participagdo no mercado, o que revela
queda de trés pontos percentuais na comparacdo com 2002, em um mercado com dois novos
participantes.

Mercado Externo

Equivalentes a 31% do total comercializado, as exportagées consolidadas da Usiminas acumularam
2,4 milhdes de toneladas, volume 3% superior ao embarcado em 2002. Houve uma importante
alteracdo no mix de produtos, com significativo enobrecimento das exportagbes. Em 2003, os
embarques de galvanizados e de laminados a frio cresceram 55% e 33%, respectivamente; enquanto
as vendas de placas tiveram retragéo de 19%.

Por destino, o destaque ficou com o crescimento da comercializagdo com a China, que atingiu um
terco das exportacdes totais do Sistema Usiminas, com 794 mil toneladas. A Asia, englobando China,
Coréia do Sul, Taiwan, Tailandia, Cingapura e Japao, foi responsavel pelo destino de 52% dos
embarques externos no ano, com um volume préximo a 1.234 mil toneladas entre placas e produtos
laminados.

3. Desempenho Econdémico Financeiro
Receita Liquida

A receita liquida da Usiminas cresceu 31% em 2003 e atingiu R$ 8,7 bilhdes. O prego médio
ponderado por volume passou de R$ 832,57/t em 2002 para R$ 1.080,24/t em 2003. Esse
desempenho favoravel foi consequiéncia, principalmente, dos melhores precos obtidos no mercado
interno e da maior participacido de laminados a frio e de produtos eletrogalvanizados nas vendas. Nas
exportagdes, a melhora dos precos internacionais e também o enobrecimento do mix de vendas
foram os destaques positivos.

Receita liquida consolidada

R$ milhdes
1999 3.1
2000 3,9
2001 4,9
2002 6,6
2003 8,7

Lucro Bruto

O lucro bruto atingiu R$ 3,1 bilhdes, com crescimento de 32%. A margem bruta permaneceu no
mesmo patamar de 35%. A evolugéo do custo dos produtos e servigos vendidos refletiu dois efeitos: o
natural acréscimo decorrente da producdo de agos mais elaborados e o impacto dos pregos de varios
insumos, notadamente minério de ferro e energia elétrica.
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O custo médio por tonelada passou de R$ 553,88 para R$ 721,09, representando um aumento de
30% em relacédo ao ano anterior.

Resultado Operacional

O resultado operacional antes das despesas financeiras e participagcdo em controladas (EBIT)
cresceu 32% e alcangou R$ 2,6 bilhdes em 2003. A manutengdo da margem EBIT em 30%
comprovou que os aumentos nas despesas operacionais, basicamente por dissidios coletivos dos
empregados, foram compensados pela maior lucratividade das operacoes.

Reflexo dos investimentos na produgdo em anos anteriores, a geragao operacional de caixa (EBITDA)
prosseguiu sua trajetéria ascendente, crescendo mais 27%, com total de R$ 3,1 bilhdes.

EBITDA 1.999 2.000 2.001 2.002 2.003
EBITDA (RS bilhdes) 1,0 1,3 1,5 2,4 3,1
Margem EBITDA 31% 34% 32% 37% 35%

Resultado Financeiro

As despesas financeiras liquidas cairam de R$ 2,7 bilhdes para R$ 851 milhdes, representando uma
retracdo de 68%. O fator que mais contribuiu para o melhor resultado financeiro foi a evolugdo das
variagdes cambiais liquidas. A valorizagcédo de 18% do real frente ao délar provocou um efeito positivo
de R$ 49 milhdes na parcela da divida referenciada em moeda estrangeira.

Lucro Liquido

O lucro liquido consolidado da Usiminas alcangou R$ 1,3 bilhdo em 2003, revertendo o prejuizo
liqguido de R$ 325 milhdes do exercicio anterior, quando o resultado foi diretamente afetado pelo
efeito contabil da desvalorizagdo cambial sobre o estoque da divida em moeda estrangeira.

Independente das variagdes do ddlar, o positivo desempenho é reflexo do progresso da sinergia
operacional entre Usiminas e Cosipa, do maior valor adicionado aos produtos comercializados pelo
Sistema e da eficiente gestdo dos negdcios, minimizando a perda de

participagao no mercado interno com a entrada de novos concorrentes.
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Estrutura de Capital

A divida bruta consolidada caiu 20%, e passou de R$ 9,5 bilhdes em 2002 para R$ 7,6 bilhdes no
encerramento de 2003, favorecida pela valorizagdo do real sobre as operagcbes em moeda
estrangeira e pelas amortizagbes efetivas, que somaram R$ 956 milhdes. O perfil da divida melhorou,
com maior alongamento dos vencimentos. Os compromissos financeiros de longo prazo passaram a
representar 63% dos empréstimos e financiamentos, contra 57% no ano anterior.

A relagao divida/bruta/EBITDA passou de 3,9 em 2002 para 2,5 em 2003, refletindo ndo s6 o
crescimento da geragdo operacional de caixa, como também sua destinagao prioritaria para reducao
do endividamento.

31/12/2003 31/12/2002
Moeda Moeda Moeda Moeda
R$ milhdes local estrangeira |Total local estrangeira |Total
Curto prazo 549 2.255 2.804 746 3.175 3.921
Longo prazo 1.637 3.146 4.783 1.899 3.715 5.614
Endividamento bruto 2.186 5.401 7.587 2.645 6.890 9.535
Caixa e aplicagdes financeiras 581 262 843 418 314 732
Endividamento liquido 1.605 5.138 6.744 2.227 6.576 8.803

4. Investimentos

Em 2003, o volume de investimentos totalizou R$ 475 milhdes. Na Usina de Ipatinga, os destaques
foram a reforma do Alto Forno n° 2 e a conclusado do projeto de instalacdo da turbina de topo do Alto
Forno n°3, para reaproveitamento de gases para a produgdo de energia elétrica. Em Cubatao, os
investimentos concentraram-se na conclusdo da reforma da Coqueria n°1, na entrada em operagao
da desgaseificacdo de aco da Aciaria e no inicio das obras da Coqueria n°2. Para 2004, a
programacao de investimentos focara projetos voltados a melhoria da qualidade final do mix de
produtos siderurgicos, além de obras de manutengao e pequenas reformas.
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5. Mercado de Capitais

A gradativa redugdo da taxa de juros, a normalizagdo do fluxo de capitais e as perspectivas de
retomada do crescimento da economia brasileira contribuiram para o desempenho positivo do mercado
acionario brasileiro. Enquanto o Ibovespa evoluiu 97,3% em 2003, as acbes preferenciais da
Usiminas (USIM5) apresentaram expressiva valorizagdo, com alta de 453,0%, a segunda maior
lucratividade dentre todas as empresas que compdem o indice da Bolsa de Valores de Sao Paulo.

Além do expressivo desempenho da cotagao, as agdes da Usiminas avangaram em liquidez. Como
consequéncia, sua participagéo na carteira teérica do Ibovespa saltou de 1,5% no final de 2002 para
2,7% em dezembro de 2003, consolidando a Usiminas como uma das principais blue chips da bolsa
brasileira. O volume médio diario transacionado na Bovespa avangou de R$ 4,1 milhdes em 2002
para R$ 12,8 milhdes em 2003.
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Composicao Acionaria

O capital social da Companhia é de R$ 1.281 milhdes, dividido em 225.285.820 agdes -112.280.152
acbes ordinarias, 112.111.453 preferenciais classe A e 894.215 preferenciais classe B (conversiveis
em preferenciais A, de maior liquidez). Do lucro liquido ajustado do exercicio, parcela minima de 25%
é destinada para remuneragdao aos acionistas. Os titulares de acbes preferenciais recebem
dividendos 10% maiores do que os atribuidos as agdes ordinarias.

Composicado Acionaria 2003 - Usiminas

Acdes Total de
ordinarias |agdes
Cia Vale do Rio Doce 23% 11%
Nippon Usiminas 18% 9%
Previ 15% 8%
Caixa dos Empregados da Usiminas 13% 7%
Camargo Corréa 7% 4%
Votorantim 7% 4%
Acdes em tesouraria 3%
Outros 17% 54%
100% 100%
Composicao Acionaria 2003 - Cosipa
Acoes Total de
ordinarias |agdes
Usiminas 93% 93%
Qutros 7% 7%
100% 100%

Além de listadas na Bolsa de Valores de Sao Paulo (Bovespa), as agdes da Usiminas também sao
transacionadas nos Estados Unidos, como ADR nivel 1, negociadas no mercado de balcdo (OTC -
Over the Counter).

Dividendos e Juros sobre o Capital Proprio

Em agosto de 2003, a Companhia pagou juros sobre o capital proprio, relativos ao 1° semestre de
2003, no valor de R$ 0,3730 por acao ordinaria e R$ 0,4103 para cada acao
preferencial.

Em dezembro deste ano, o Conselho de Administragdo deliberou distribuir juros sobre o capital
proprio, relativos ao exercicio de 2003, correspondente a R$ 1,1977 por acédo ordinaria e R$ 1,3175
por acao preferencial. Em reunido do dia 04 de marco de 2004, decidiu por pelo pagamento de
dividendos complementares no valor correspondente a R$ 0,1995 por acdo ordinaria e R$ 0,2195 por
acgao preferencial.

No total, em 2003, a Usiminas destinou R$ 400.010 milhdes aos seus acionistas.
Relacionamento com Investidores

A Usiminas participou de varios encontros, conferéncias, seminarios e reunides com investidores no
Brasil e no exterior. Dentre os eventos promovidos pela Empresa, destacou-se o 1° Encontro Anual
com Investidores e Analistas na Usina Intendente Camara, em Ipatinga, no dia 11 de abril de 2003.
Na ocasido, mais de 200 analistas e investidores - do Brasil e do exterior - estiveram em contato com
a Alta Administracdo da Usiminas, representantes do Conselho e executivos das principais empresas
que integram o Sistema Usiminas.

6. Perspectivas
Indicadores positivos no campo macroecondmico ao final de 2003 - como niveis de inflagao

controlados, juros menores, balanga comercial com superavit - sinalizam um periodo produtivo para
as empresas, com possibilidades mais concretas de crescimento. Mesmo que o reaquecimento do
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consumo interno seja lento, as exportagdes serdo mantidas, o que garante as compras de produtores
nacionais voltados ao mercado externo.

Em 2004, o mercado estara mais competitivo com a maturacdo dos investimentos das usinas
concorrentes. Mesmo assim, o Sistema Usiminas planeja aumentar o volume destinado ao mercado
interno (que também devera apresentar elevagdo da demanda em relagdo a 2003), em especial de
produtos de maior valor agregado.

7. Capital Humano

Obter bons resultados financeiros e cumprir metas de produgdo sao desafios para profissionais
competentes e preparados. Com essa visdo, o Sistema Usiminas investe continuamente em
modernos processos de gestdo, que criem condi¢des favoraveis para o

crescimento pessoal e profissional, e numa politica de atragdo e retengao de pessoas.

O resultado dessa politica se reflete em numeros: o indice de freqliéncia ao trabalho manteve a
marca do ano anterior, de 97,6%, e a rotatividade ficou em 0,3%. A produtividade, expressa pelo
numero de horas de trabalho necessarias para a produgcdo de uma tonelada de produto acabado,
estabeleceu a marca de 3,44 homem/hora na Usina Intendente Camara da Usiminas (mesmo com a
parada programada do Alto-Forno n°® 2) e de 2,66 na Usina José Bonifacio de Andrada e Silva da
Cosipa.

8. Gestao Ambiental

Em 2003, o Sistema Usiminas consumiu recursos da ordem de US$ 3,3 milhdes em projetos
ambientais, com destaque para a implantagdo do centro de recirculagdo de agua da granulacdo de
escoria dos Altos Fornos 1 e 2 e do sistema de despoeiramento da area de corrida do alto forno 2.
Nos préximos cinco anos, outros U$40 milhdes serdo aplicados em sistemas de controle da poluigédo
atmosférica.

A necessidade foi identificada pelo Sistema de Gestdo Ambiental, departamento criado para
aperfeicoar o gerenciamento dessa area social, que integra as areas de Gestao de Qualidade, Meio
Ambiente, Seguranga e Saude Ocupacional. Esse processo passou, em outubro, por uma auditoria
externa de certificacdo do Sistema Integrado (12° ciclo de auditoria do Sistema de Gestdo Ambiental)
e foi recomendada para certificacdo pelo Det Norske Veritas (DNV), o que manteve as certificagcdes
ISO: 1ISO14001:1996, ISO9001:2000, ISO/TS16429:2000 e OHSAS18001:1999.

Oferecer qualidade de vida, capacitacdo e crescimento pessoal e profissional € uma das metas
constantes do Sistema Usiminas. Ciente de que bons resultados financeiros e metas de produgao sao
desafios para profissionais competentes e preparados, a Empresa vem investindo continuamente em
treinamentos, cursos de especializacdo e programas de incentivo ao autodesenvolvimento.

Esse posicionamento levou a Usiminas a aumentar sua produtividade, que passou para 3,33
horas/homem por tonelada de produto acabado, superior ao desempenho de 3,42, obtido em 2001.

Ao longo de 2002, foram mais de 42 mil participagbes de empregados em 3.500 eventos de
treinamento. Isso significa que 92,3% do efetivo da Usiminas marcou presenga em programas de
desenvolvimento, nas areas de gerenciamento, informatica, técnico/profissionalizante, meio ambiente,
comportamental, seguranga e educagao basica, além de cursos de pods-graduacao e de atualizagao
tecnolégica no exterior.

Cada empregado recebeu, em média, 112,3 horas de treinamento no ano, tempo 30% acima das 79,5
horas per capita totalizadas em 2001. A Empresa conseguiu atingir outra meta: dos profissionais de
nivel superior, 40,4% tém curso de especializagao.

9. Responsabilidade Social

O Sistema Usiminas se pauta pelo conceito das quatro maos visiveis da responsabilidade corporativa:
a ética, com a busca constante da sustentabilidade de resultado e da perenidade da Empresa, por
meio da formacgao de pessoal, das ag¢des de planejamento e investimentos adequados; a integragao
entre o publico interno e externo (fornecedores, clientes, acionistas, investidores e sociedade); a
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distribuicdo de riquezas, que busca resultado sem perder o foco de repartir os lucros com a sociedade
via incentivos fiscais e iniciativas sociais estruturadas; e o resgate, que procura diminuir exclusao
social, por meio do trabalho justo, de expressao cultural, da exposi¢cédo de idéias e da oportunidade de
uma vida mais digna.

Apostando nesse ideal, a Empresa instituiu, em 1969 - época em que as pressdes por uma sociedade
mais justa ainda n&o batiam a porta das empresas e que comprova a verdadeira vocagaosocial da
Usiminas -, a Fundagao Sao Francisco Xavier (FSFX).

E a Fundagdo quem coordena o Hospital Marcio Cunha, localizado em Ipatinga, se tornou referéncia
de qualidade no Pais. Em 2003, o Hospital inaugurou novas unidades, firmou convénio com o Instituto
do Coracgao (Incor), para apoio técnico e transferéncia de tecnologia nas areas de Cardiologia,
Cirurgia Cardiaca e Hemodinamica, e obteve certificagdo inédita no Brasil, a "Acreditacdo Hospitalar
de Exceléncia em nivel 3" - o mais elevado grau de acreditacao hospitalar registrado até o final de
2003 - concedido pela Organizagdo Nacional de Acreditacdo (ONA), entidade ligada ao Ministério da
Saude.

O Instituto Cultural Usiminas (Usicultura) comemorou dez anos de atividade com festa: realizou 115
projetos, 40% a mais que em 2002, para 200 mil visitantes. Essas propostas foram financiadas com
recursos de incentivos fiscais da Usiminas que, em 2003, totalizaram pouco mais de R$ 8 milhdes. A
consolidacdo do Sistema Usiminas também rendeu frutos para a cultura: desde 2003, outras
empresas do grupo comegaram a investir no setor, entre elas, Cosipa (mais de R$ 800 mil), Fasal,
Dufer (empresa controlada pela Cosipa, que investiu R$ 40 mil) e Cooperativa de Consumo dos
Empregados da Usiminas (Consul).

Valor Adicionado
O valor adicionado, um indicador da riqueza produzida pela Companhia e distribuida a

sociedade, totalizou R$ 4,4 bilhdes em 2003. Este montante representa a diferenca
entre as receitas e o total de servigos e insumos adquiridos de terceiros.

Distribuicdo do valor adicionado da Usiminas
2003 - R$ 4,4 bilhdes

Governo 37%
Bancos 15%
Acionistas 9%
Pessoal 18%
Lucros Retidos 21%
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10.Balanc¢o Social

A publicacdo do balango social de acordo com a metodologia recomendada, pelo Instituto Brasileiro
de Analises Sociais e Econdmicas - IBASE, conferiu a Usiminas, pela sexta vez, o "Selo Social".

Em milhares de reais

CONTROLADORA CONSOLIDADO
1) Base de Calculo 2003 2002 2003 2002
Receita Liquida (RL) 4.808.759 3.714.079 8.659.909 6.633.852
Resultado Operacional (RO) 1.512.621 1.086.360 2.517.538 1.933.631
Folha de Pagamento Bruta (FPB) 446.846 374.237 800.822 620.921
2) Indicadores Sociais Internos
Alimentagdo 14.478 10.523 27.120 23.331
Encargos sociais compulsorios 94.132 73.899 260.873 167.064
Previdéncia privada 100.447 94.293 119.087 96.948
Saude 9.640 6.267 20.532 14.462
Seguranga e medicina no trabalho 7.815 6.331 12.231 7.257
Educagao
Capacitagéo e desenvolvimento profissional 4.250 3.068 7.322 3.974
Creches ou auxilio-creche 16 12
Participagdo nos lucros ou resultados 35.409 38.587 3.769
Seguros 807 1.019 839 1.624
Transporte 2.696 2.259 2.863 10.203
Outros 1.549 3.486 6.544 8.352
Total - Indicadores Sociais Internos 271.223 201.145 496.014 336.995
3) Indicadores Sociais Externos
Tributos (excluidos encargos sociais) 940.648 523.631 1.640.692 598.021
Investimentos culturais 3.086 2.008 3.318 2.044
Investimentos em Meio Ambiente 6.876 2.734 29.329 58.826
Total — Indicadores Sociais Externos 950.610 528.373 1.673.339 658.891
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11. Auditores Independentes

A politica de atuacdo da Companhia na contratacdo de servicos nao relacionados a auditoria externa
junto aos nossos auditores independentes assegura que nao haja conflito de interesse, perda de
independéncia ou objetividade. Adicionalmente, em atendimento a Instrugdgo CVM 381/2003,
informamos que os contratos em vigor e o0s servigos prestados atualmente pelos auditores
independentes a Companhia e suas controladas, somente se relacionam aos trabalhos de auditoria
externa.

12. Agradecimentos

Registramos os nossos agradecimentos a todo o sistema econémico-financeiro e industrial, entidades
de classe, aos clientes e fornecedores com os quais a Empresa se relaciona pelo valioso apoio que
nos prestam, ajudando-nos a alcangar resultados tao significativos. De forma especial, expressamos
0 nosso reconhecimento a equipe de trabalho que contribuiu com sua capacidade e dedicacéo para a
consecugao dos objetivos da Empresa. Registramos também o apoio decisivo que a comunidade
Usiminas tem recebido dos governos federal, estaduais e municipais.

Belo Horizonte, 05 de marco de 2004.

A ADMINISTRAGAO
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USINAS SIDERURGICAS DE MINAS GERAIS S/A - USIMINAS e

USINAS SIDERURGICAS DE MINAS GERAIS S/A - USIMINAS E EMPRESAS CONTROLADAS

BALANCO PATRIMONIAL EM 31 DE DEZEMBRO

Em milhares de reais

ATIVO

CIRCULANTE
Disponibilidades
Contas a receber
Estoques
Impostos a recuperar
Imposto de renda e contribuicao social diferidos
Instrumentos financeiros

Demais contas a receber

REALIZAVEL A LONGO PRAZO
Imposto de renda e contribuicao social diferidos
Acoes e empréstimos a Eletrobras
Valores a receber de sociedades ligadas
Depositos Judiciais
Instrumentos financeiros

Demais contas a receber

PERMANENTE
Investimentos
e Em coligadas e controladas
e Outros investimentos
Imobilizado

Diferido

Total do ativo

23/03/2004 16:48:04

Controladora

Consolidado

2003 2002 2003 2002
442.733 461.692 843.007 731.755
855.754 762.438 1.443.797 1.375.178
682.592 661.741 1.441.846 1.250.382
118.199 36.930 244.459 95.193
138.857 138.857

103.582 113.226

70.981 76.907 135.665 135.014
2.309.116 2.103.290 4.247.631 3.700.748
934.650 1.162.529 1.373.768 1.555.217
25.639 13.587 25.660 13.662
297.560 239.510 77.501 7.499
130.290 129.823 230.506 189.814
155.062 368.054

37.475 93.730 113.369 259.763
1.425.614 1.794.241 1.820.804 2.394.009
1.944.872 1.531.065 131.792 13.021
46.061 46.118 47.730 47.225
3.615.940 3.656.239 9.274.440 9.297.978
50.415 69.842

5.606.873 5.233.422 9.504.377 9.428.066
9.341.603 9.130.953 15.572.812 15.522.823
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USINAS SIDERl;JRGICAS DE MINAS GERAIS S/A - USIMINAS e
USINAS SIDERURGICAS DE MINAS GERAIS S/A - USIMINAS E EMPRESAS CONTROLADAS

BALANCO PATRIMONIAL EM 31 DE DEZEMBRO
Em milhares de reais

Controladora Consolidado
. ) 2003 2002 2003 2002

PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO

CIRCULANTE

Fornecedores e empreiteiros no pafs 140.207 120.738 316.763 324.159
Fornecedores no exterior 45.215 97.358 161.773 362.932
Empréstimos e financiamentos 898.793 1.489.552 2.585.648 3.760.337
Debéntures 133.855 16.761 133.855
Adiantamentos de clientes 6.359 25.047 132.307 95.261
Valores a pagar a sociedades ligadas 178.054 207.842 43.338 33.664
Saldrios e encargos sociais 48.430 57.632 95.538 92.140
Tributos a recolher 46.412 35.276 94.860 79.674
Tributos parcelados 28.218 25.441 30.003 26.843
Imposto de renda e contribuicao social 24.392 14.354 97.994 21.033
Dividendos a pagar 306.372 331 306.415 2.018
Instrumentos financeiros 27.647 90.868 2.543
Demais contas a pagar 95.995 70.438 233.011 104.019

1.846.094 2.277.864 4.205.279 5.038.478

EXIGIVEL A LONGO PRAZO

Empréstimos e financiamentos 1.597.248 1.739.963 4.087.373 4.787.586
Debéntures 326.264 240.000 326.264
Tributos parcelados 91.190 102.246 103.047 106.013
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 89.637 55.322 184.320 55.468
Contas a pagar a FEMCO 353.067 393.720
Provisao para passivos contingentes 502.685 416.972 914.315 630.619
Caixa dos Empregados da Usiminas - Passivo Atuarial 967.802 938.710 1.024.539 995.288
Instrumentos financeiros 54.597 284.000
Demais contas a pagar 167.292 221.070 63.047 68.960
3.470.451 3.800.547 7.253.708 7.363.918
PARTICIPACAO DOS ACIONISTAS MINORITARIOS 114.404 87.007

PATRIMONIO LIQUIDO

Capital social 1.280.839 1.221.000 1.280.839 1.221.000
Reservas de capital 1.831.542 1.831.542 1.831.542 1.831.542
Reservas de lucros 912.677 912.677
Lucros nao realizados (25.637) (19.122)
Lucros acumulados
4.025.058 3.052.542 3.999.421 3.033.420
Total do passivo e do patriménio liquido 9.341.603 9.130.953 15.572.812 15.522.823

As notas explicativas da administracao sio parte integrante das demonstracoes contabeis.
23/03/2004 16:48:04 14



USINAS SIDERURGICAS DE MINAS GERAIS S/A - USIMINAS e
USINAS SIDERURGICAS DE MINAS GERAIS S/A - USIMINAS E EMPRESAS CONTROLADAS

DEMONSTRAQAO DO RESULTADO DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO
Em milhares de reais

Controladora Consolidado
2003 2002 2003 2002
RECEITA BRUTA DE VENDAS E SERVICOS
Vendas de produtos
¢ Mercado interno 5.100.232 3.860.787 8.482.125 6.188.272
¢ Mercado externo 1.012.749 784.505 2.484.322 1.988.364
Vendas de servigos 108.281 94.575 129.135 217.053
6.221.262 4.739.867 11.095.582 8.393.689
DEDUCOES DA RECEITA BRUTA, PRINCIPALMENTE
IMPOSTOS SOBRE VENDAS (1.412.503)  (1.025.788)  (2.435.673) _ (1.759.837)
Receita liquida de vendas e servicos 4.808.759 3.714.079 8.659.909 6.633.852
Custo dos produtos e servigos vendidos (2.982.642) (2.397.659) (5.559.582) (4.277.483)
LUCRO BRUTO 1.826.117 1.316.420 3.100.327 2.356.369
(DESPESAS) RECEITAS OPERACIONAIS
Despesas com vendas (67.159) (80.766) (178.220) (161.264)
(Despesas) receitas financeiras, liquidas (360.748) (916.508) (851.445) (2.671.790)
Despesas gerais e administrativas (71.598) (69.302) (191.238) (177.581)
Honorarios da administracao (24.460) (14.921) (31.151) (20.303)
Participagao em sociedades coligadas e controladas
e Equivaléncia patrimonial 412.614 (622.643) 115.259 (41.028)
¢ Amortizagdo de desagio 3.674 125.893 3.674 125.880
o (Provisdo) reversao para passivo a descoberto 44.952 (75.944) (3.222) (1.010)
Outras (despesas) receitas, liquidas (150.279) (65.071) (135.603) (67.400)
(213.004) (1.719.262) (1.271.946) (3.014.496)
LUCRO (PREJU{ZO) OPERACIONAL 1.613.113 (402.842) 1.828.381 (658.127)
(DESPESAS) RECEITAS NAO OPERACIONAIS, LIQUIDAS (23.951) 92.089 (33.812) 27.899
LUCRO (PREJU {ZO) ANTES DA TRIBUTACAOE
PARTICIPACOES 1.589.162 (310.753) 1.794.569 (630.228)
IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL
Imposto de renda (172.408) 3.906 (310.748) 207.424
Contribuicao social (68.658) (14.278) (111.666) 59.086
(241.066) (10.372) (422.414) 266.510
PARTICIPACAO DOS EMPREGADOS NO RESULTADO (35.409) (38.587) (3.769)
PARTICIPACAO DOS ACIONISTAS MINORITARIOS (27.396) 42.737
LUCRO LIQUIDO (PREJUIZO) DO EXERCICIO 1.312.687 (321.125) 1.306.172 (324.750)
Lucro liquido (prejuizo) por acdo do capital social
no fim do exercicio - em reais 5,9837 (1,4929)

As notas explicativas da administracao sio parte integrante das demonstracoes contabeis.
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USINAS SIDERURGICAS DE MINAS GERAIS S/A - USIMINAS

DEMONSTRAQAO DAS MUTAQ()ES DO PATRIMONIO LiQUIDO
Em milhares de reais

Reservas de capital Reservas de lucros
Valor excedente Para Lucros
na subscricao Acdes em Incentivos investimentos e (prejuizos)
Capital social de agdes tesouraria fiscais Legal capital de giro  acumulados Total
Em 31 de dezembro de 2001 1.221.000 2.030.862  (181.611) 149.524 12.047 141.845 3.373.667
Prejuizo do exercicio (321.125) (321.125)
Absorcao de prejuizo (167.233) (12.047) (141.845) 321.125
Em 31 de dezembro de 2002 1.221.000 1.863.629  (181.611) 149.524 3.052.542
Aumento de capital por conversiao de Debéntures
em acoes 59.839 59.839
Cancelamento de acdes em tesouraria (76.316) 76.316
Lucro liquido do exercicio 1.312.687 1.312.687
Destinacao do lucro liquido do exercicio
¢ Reserva legal 65.634 (65.634)
e Juros sobre capital préprio (354.091) (354.091)
¢ Dividendos (45.919) (45.919)
e Reserva de investimento e capital de giro 847.043 (847.043)
Em 31 de dezembro de 2003 1.280.839 1.787.313  (105.295) 149.524 65.634 847.043 4.025.058

As notas explicativas da administracao sao parte integrante das demonstragcoes contabeis.
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USINAS SIDERl;JRGICAS DE MINAS GERAIS S/A - USIMINAS e
USINAS SIDERURGICAS DE MINAS GERAIS S/A - USIMINAS E EMPRESAS CONTROLADAS

DEMONSTR,AQAO DAS ORIGENS E APLICACOES DE RECURSOS
DOS EXERCiICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO

Em milhares de reais

Controladora Consolidado
2003 2002 2003 2002
ORIGENS DOS RECURSOS
Das operacdes sociais:
¢ Lucro liquido (prejuizo) do exercicio 1.312.687 (321.125) 1.306.172 (324.750)
¢ Despesas (receitas) que nao afetam o capital circulante
e Variagdes monetdrias e cambiais de longo prazo, liquidas (14.716) 439.771 151.992 1.221.675
ee Depreciacao e amortizacdo 241.167 249.182 502.746 476.113
ee Participacao em sociedades coligadas e controladas (461.240) 572.694 (115.711) (83.842)
e Constituicdo de provisoes no exigivel a longo prazo 177.518 93.936 285.611 129.599
ee Imposto de renda e contribuicao social diferidos 203.636 (13.369) 227.874 (295.746)
ee Provisdo (reversao) para perdas no realizavel a longo prazo (7.251) (53.193) (7.350) (84.072)
ee Resultado na venda de ativo permanente 39.559 (90.326) 42.849 (78.852)
e Participacdo dos acionistas minoritarios 27.396 (42.737)
o Qutras (6.199) 4 (4.754) 27.978
1.485.161 877.574 2.416.825 945.366
Dos acionistas:
¢ Aumento do capital por conversio de debéntures 59.839 59.839
De terceiros:
¢ Financiamentos e debéntures 460.530 45.871 1.359.869 351.445
¢ Amortizacdo de valores a receber de sociedades ligadas 1.319 1.589
o Acréscimo em outras contas a pagar a longo prazo 15.085 8.775 29.470
o Decréscimo em outros realizaveis a longo prazo 182.270 124.690 242.781 133.812
¢ Baixa de investimentos 177.518 177.518
o Qutras 50.266 42.189 50.266 12.495
694.385 406.942 1.661.691 704.740
Total dos recursos obtidos 2.239.385 1.284.516 4.138.355 1.650.106
APLICACOES DOS RECURSOS
No ativo permanente
¢ Investimentos 1.489 45.637 4.099 5.760
¢ Imobilizado 240.370 92.256 475.388 578.957
¢ Diferido 19.582 13.958
Por transferéncia para o circulante:
o De empréstimos e financiamentos e debéntures a longo prazo 769.971 831.786 1.605.029 1.439.535
¢ De outros exigiveis a longo prazo 30.405 70.791 22.893 72.153
Valores a receber de sociedades ligadas 109.964 14.702
Acréscimo em outros realizaveis a longo prazo 21.915 101.944 168.664 172.691
Decréscimo em outros exigiveis a longo prazo 27.402 257.571 27.402 311.885
Dividendos / juros sobre o capital proprio 400.010 400.010
Outras 263 3.861 35.206 29.702
Total das aplicacoes 1.601.789 1.418.548 2.758.273 2.624.641
AUMENTO (REDUCAO) NO CAPITAL CIRCULANTE LIQUIDO 637.596 (134.032) 1.380.082 (974.535)
Ativo circulante
e Noinicio do exercicio 2.103.290 1.389.323 3.700.748 2.699.334
e  No fim do exercicio 2.309.116 2.103.290 4.247.631 3.700.748
205.826 713.967 546.883 1.001.414
Passivo circulante
e Noinicio do exercicio 2.277.864 1.429.865 5.038.478 3.062.529
¢ No fim do exercicio 1.846.094 2.277.864 4.205.279 5.038.478
(431.770) 847.999 (833.199) 1.975.949
AUMENTO (REDUCAO) NO CAPITAL CIRCULANTE LiQUIDO 637.596 (134.032) 1.380.082 (974.535)

As notas explicativas da administracdo sao parte integrante das demonstragoes contabeis.
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USINAS SIDERl;JRGICAS DE MINAS GERAIS S/A - USIMINAS e
USINAS SIDERURGICAS DE MINAS GERAIS S/A - USIMINAS E EMPRESAS CONTROLADAS

INFORMACOES ADICIONAIS
1- DEMONSTRACAO DO FLUXO DE CAIXA EM 31 DE DEZEMBRO

Em milhares de reais

Controladora Consolidado
2.003 2.002 2.003 2.002
ATIVIDADES OPERACIONAIS
Ajustes para conciliar o resultado:
¢ Lucro (prejuizo) liquido do exercicio 1.312.687 (321.125) 1.306.172 (324.750)
¢ Encargos e var. monetaria/cambiais liquidas 285.960 1.009.110 520.748 2.525.838
o Depreciacdo e amortizagao 241.167 249.182 502.746 476.113
¢ Baixa de investimentos 57 (90.326) (411) (46.005)
e Participagdes em controladas/coligadas (461.240) 572.694 (115.711) (83.842)
e Dividendos recebidos 3.972 3.972
¢ Imposto de renda e contribuicao social 241.066 10.372 422.414 (266.510)
¢ Reversao de provisdes 77.743 17.409 196.124 83.068
¢ Ajuste participagao minoritarios 27.396 (42.737)

1.701.412 1.447.316 2.863.450 2.321.175

(Acréscimo) decréscimo de ativos

e Em contas a receber (93.316) (327.599) (68.619) (624.773)
¢ Nos estoques (20.852) (11.611) (191.464) (19.149)
¢ Impostos recuperar (81.269) 37.706 (149.266) 27.991
¢ Imposto de renda e contribuicao social diferidos (138.857) (138.857)
¢ Depositos judiciais (467) (37.927) (40.692) (55.194)
¢ Outros (42.668) 29.067 63.744 (47.417)
(377.429) (310.364) (525.154) (718.542)
Acréscimo (decréscimo) de passivos
o Em fornecedores e empreiteiros no pais 19.469 15.084 (7.396) 25.488
e Valores a pagar a sociedades ligadas (29.788) 60.159 9.674 1.096
¢ Adiantamentos de clientes (18.688) 18.369 37.046 29.237
e Tributos a recolher 11.136 15.999 15.186 22.774
e Outros 31.947 37.696 65.190 72.371
14.076 147.307 119.700 150.966
Fluxo de caixa das atividades operacionais 1.338.059 1.284.259 2.457.996 1.753.599
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTOS
Ingressos de empréstimos, financiamentos e debéntures 1.193.614 669.743 4.291.963 2.942.100
Pagamento de empréstimos, financ., debéntures e trib. parc. (2.010.387) (1.422.570) (5.267.568) (3.720.729)
Juros pagos de empréstimos, financ., debé&ntures e trib. parc. (239.116) (259.069) (629.115) (571.650)
Resgate de operacoes de swap 19.124 33.168 (144.518) 66.531
Dividendos pagos (93.969) (51.134) (97.940) (51.798)
Fluxo de caixa das atividades de financiamentos (1.130.734) (1.029.862) (1.847.178) (1.335.546)
ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS
(Adicdes) baixa de investimentos (1.489) 131.881 (4.792) 132.136
(Adicoes) para imobilizado, exclusive encargos capitalizados (240.369) (92.256) (447.926) (397.381)
Baixa de ativo permanente 39.501 46.688 86
Fluxo de caixa das atividades de investimentos (202.357) 39.625 (406.030) (265.159)
VARIACAO CAMBIAL SOBRE DISPONIBILIDADES (23.927) 839 (93.536) 128.952
Acréscimo (decréscimo) em caixa (18.959) 294.861 111.252 281.846
Saldo inicial de caixa 461.692 166.831 731.755 449.909
Saldo final de caixa 442.733 461.692 843.007 731.755

As notas explicativas da administracao sio parte integrante das demonstracoes contabeis.
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USINAS SIDERURGICAS DE MINAS GERAIS S/A - USIMINAS e

USINAS SIDERURGICAS DE MINAS GERAIS S/A - USIMINAS E EMPRESAS CONTROLADAS

INFORMACOES ADICIONAIS

2 - DEMONSTRACAO DO VALOR ADICIONADO EM 31 DE DEZEMBRO

Em milhares de reais

Controladora

Consolidado

2003 2002 ____ 2003 _____ 2002
Receita bruta de vendas e resultado nao operacional 6.077.050 4.736.052  10.881.306 8.293.972
Bens e servicos adquiridos de terceiros (3.272.540) (2.441.673) (6.228.769) (4.472.364)
Valor adicionado bruto 2.804.510 2.294.379 4.652.537 3.821.608
Retengdes (depreciagdo e amortizagao) (228.609) (245.819) (418.520) (415.924)
Valor adicionado liquido 2.575.901 2.048.560 4.234.017 3.405.684
Transferéncias
e Participacdo em sociedades coligadas e controladas 461.240 (572.694) 115.711 83.842
e Superavit atuarial da FEMCO 93.556
e Receitas financeiras (34.869) 640.989 (14.607) 1.207.839
e Participacdo de acionistas minoritarios (27.396) 42.737
426.371 68.295 167.264 1.334.418
Valor adicionado a distribuir 3.002.272 2.116.855 4.401.281 4.740.102
DISTRIBUI(;AO DO VALOR ADICIONADO
Controladora Consolidado
2003 2002 2003 2002
Valor % Valor % Valor % Valor %
Governo 940.648 31,33 523.631 24,74 1.640.692 37,28 598.021 12,62
Colaboradores
o Saldrios 216.858 7,22 206.045 9,73 393553 8,94  353.140 7,45
e Encargos previdenciarios 47.412 1,58 41.397 1,96 99.247 2,25 90.794 1,92
e  Previdéncia privada 100.447 3,35 94.293 4,45 107.809 2,45 96.948 2,05
e  Beneficios 46.720 1,56 32.502 1,54 161.626 3,67 76.270 1,61
e Participacao nos resultados 35.409 1,18 38.587 0,88 3.769 0,08
Financiadores 302.091 10,06 1.540.112 72,75  653.595 14,85 3.845.910 81,12
Acionistas
¢ Dividendos/Juros s/ capital proprio  400.010 13,32 400.010 9,09
e Lucros retidos (prejuizo) do 912.677 30,40 (321.125) (15,17)  906.162 20,59 (324.750) (6,85)
Valor adicionado distribuido 3.002.272 100,00 2.116.855 100,00 4.401.281 100,00 4.740.102 100,00

Receita bruta de vendas e resultado nao operacional compde-se de: Receita bruta menos Vendas canceladas,

Abatimentos sobre vendas e Provisao para devedores duvidosos; mais o resultado ndo operacional.

As notas explicativas da administracao sio parte integrante das demonstracoes contabeis.
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USINAS SIDERURGICAS DE MINAS GERAIS S/A - USIMINAS e
USINAS SIDERURGICAS DE MINAS GERAIS S/A - USIMINAS E EMPRESAS CONTROLADAS

NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES CONTABEIS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2003 E DE 2002

1 - CONTEXTO OPERACIONAL

A Usinas Siderurgicas de Minas Gerais S.A. - USIMINAS - tem por objetivo a exploracdo da inddstria siderurgica
e correlatas. Visando a ampliacdo de seu ramo de atividade, a Companhia mantém participacdo em empresas
controladas e coligadas constantes da Nota 7.

A Companhia, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2003, produziu 4,603 milhées de toneladas de aco
liquido (2002 - 4,652 milhdes de toneladas).

2 - APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS

As demonstragcoes contdbeis foram elaboradas com base nas praticas contdbeis adotadas no Brasil e normas da
Comissao de Valores Mobilidrios — CVM.

A Companhia estd apresentando como informagdo adicional da controladora e do consolidado, as
Demonstracdes do Fluxo de Caixa e do Valor Adicionado. A Demonstracao do Valor Adicionado objetiva a
apresentacdo de informacdes econdmicas referentes a criacdo de riqueza (agregacdo de valores) pela
Companhia e a distribuicao dessa riqueza pelos fatores que contribuiram para a sua criacao.

As demonstracoes contdbeis da Companhia e as demonstracées contdbeis consolidadas dos exercicios findos
em 31 de dezembro de 2003 e de 2002, estio apresentadas separadamente, sob os titulos de
CONTROLADORA e CONSOLIDADO, respectivamente.

3 - PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS E CRITERIOS DE CONSOLIDACAO

| - DEMONSTRACOES CONTABEIS DE ACORDO COM AS PRATICAS CONTABEIS ADOTADAS NO BRASIL

(@) Apuracao do resultado

O resultado é apurado pelo regime contabil de competéncia de exercicios e inclui os rendimentos, encargos e
variagdes monetarias ou cambiais a indices ou taxas oficiais incidentes sobre ativos e passivos circulantes e a
longo prazo. Do resultado sdao deduzidas/acrescidas as parcelas atribuiveis de imposto de renda e
contribuicao social (vide item (b), a seguir).

(b) Ativos circulante e realizavel a longo prazo

Estoques - Sdo demonstrados ao custo médio das compras ou producao, inferior ao valor de realizacdo ou ao
custo de reposicdao. As importacbes em andamento sao demonstradas ao custo acumulado de cada
importacao.

Imposto de renda e contribuicao social diferidos — referem-se a créditos tributarios incidentes sobre provisoes
constituidas, cuja dedutibilidade ocorrera em exercicios futuros e inclui, também, prejuizos fiscais e base de
calculo negativa da Contribuicdo Social sobre o Lucro, de acordo com o disposto na Deliberacio CVM n°
273, de 20 de agosto de 1998 e Instrucio CVM n°® 371 de 27 de junho de 2002, que aprovou o
pronunciamento do IBRACON sobre a contabilizacdo do Imposto de Renda e da Contribuiciao Social. O
reconhecimento dos créditos tributdrios estd fundamentado, inclusive, pela expectativa de rentabilidade
futura e serao realizados em até 8 anos.

Demais ativos - Sao apresentados ao valor de realizacdo, incluindo, quando aplicavel, os rendimentos e as

variagoes monetdrias auferidos.
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(c) Ativo permanente

Demonstrado ao custo corrigido monetariamente até 31 de dezembro de 1995 com base em indices oficiais,
combinado com os seguintes aspectos:

Participacbes em controladas e coligadas avaliadas pelo método de equivaléncia patrimonial, deduzidas de
desagio. Amortizacao do desagio de acordo com critérios descritos na Nota 7.

A depreciacao do imobilizado é calculada pelo método linear, a partir do momento em que cada unidade
entra em operacao e registrada substancialmente a débito do custo de producdo. As taxas de depreciacdo do
ativo imobilizado levam em consideracao a expectativa de vida atil dos bens.

O diferido consolidado refere-se a gastos pré-operacionais de modernizacdo da planta industrial, de pesquisa
e de desenvolvimento de projetos, substancialmente, na COSIPA e Unigal, e estio sendo amortizados pelo
método linear, em periodos de cinco a dez anos.

(d) Passivos circulante e exigivel a longo prazo

Provisdo para passivos contingentes - constituida, conservadoramente, para cobrir possiveis perdas
decorrentes de questionamentos judiciais de alguns tributos.

Passivo atuarial junto a Caixa dos Empregados da Usiminas — calculado pelo e sob a responsabilidade de
atudrio independente contratado pela Caixa e que representa a obrigacdo assumida de beneficios concedidos
e a conceder aos participantes e aos seus beneficidrios (Nota 14).

Imposto de renda e contribuicdo social diferidos — referem-se a depreciacao acelerada incentivada e ao
imposto incidente sobre a variacao cambial liquida nao realizada. Esta registrado no circulante ou no exigivel
a longo prazo de acordo com seus respectivos prazos de exigibilidade.

Demais passivos - Sao demonstrados pelos valores conhecidos ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel,
dos correspondentes encargos e variacoes monetdrias ou cambiais incorridos, em base "pro-rata" dia.

(e) Operacoes em moeda estrangeira

O critério para conversio dos saldos ativos e passivos das operacbes em moeda estrangeira consiste na
conversao em moeda nacional (R$) a taxa de cambio vigente na data de encerramento do balanco (US$
1,00=R$ 2,8892) (2002 — US$ 1,00 = R$ 3,5333).

Il - CRITERIOS DE CONSOLIDACAO

As demonstragdes contdbeis consolidadas em 31 de dezembro de 2003 e de 2002 abrangem as da controladora
Usinas Siderurgicas de Minas Gerais S.A. - USIMINAS e as empresas controladas nas quais mantém participacao
direta descritas na Nota 7.

Essas demonstragoes foram elaboradas em conformidade com as normas e procedimentos estabelecidos pela
Comissao de Valores Mobilidrios - CVM. O processo de consolidacdo das contas patrimoniais e de resultado
corresponde a soma dos saldos das contas do ativo, passivo, receitas e despesas, segundo a sua natureza,
complementado com as seguintes eliminagoes:

a) Das participacdes no capital, reservas e resultados acumulados mantidos entre elas;

b) Dos saldos de contas correntes e outras integrantes do ativo e/ou passivo, mantidas entre as empresas, cujos
balancos patrimoniais foram consolidados;

c) Dos efeitos decorrentes das transacoes realizadas entre essas empresas.
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Desagio em investimentos - estd demonstrado em consonancia com a instrucado CVM n° 247/96, classificado

como imobilizado.

O patriménio liquido e o lucro liquido do exercicio da controladora conciliam com o patriménio liquido e o

lucro liquido consolidados, como segue:

Em milhares de reais

Patrimonio liquido

Lucro liquido (prejuizo) do exercicio

2003 2002 2003 2002
Saldos contdbeis da controladora 4.025.058 3.052.542 1.312.687 (321.125)
Lucros nao realizados e outros (25.637) (19.122) (6.515) (3.625)
Saldos consolidados 3.999.421 3.033.420 1.306.172 (324.750)

As demonstracdes consolidadas abrangem também, as demonstracoes das empresas controladas em conjunto, de

acordo com instrucao da CVM, proporcionalmente a participacido da controladora no capital social das mesmas,

conforme discriminado a seguir:

Empresa

Participacdo no capital

Participacdo no capital

2003 2002
Votante Total Votante Total
Siderholding Participacoes Ltda. 50% 50% 50% 50%
Unigal Ltda. 96,72% 96,72%  95,40%  95,40%
Usiroll - Usiminas Court Tecnologia
em Acabamento Superficial Ltda. 50% 50% 50% 50%
2003 2002
SIDERHOLDING UNIGAL USIROLL  SIDERHOLDING UNIGAL USIROLL
a) BALANCO PATRIMONIAL
Em milhares de reais
ATIVO
Circulante 132.822 119.916 2.919 122.481 59.806 1.404
Realizavel a longo prazo 11.252 11.906 11.823 64.054
Permanente 12.963 429.697 5.920 11.114 457.192 6.677
Total do ativo 157.037 561.519 8.839 145.418 581.052 8.081
PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO
Circulante 47.530 136.215 268 59.407 97.439 489
Exigivel a longo prazo 17.933 546.956 23.931 655.073
Patriménio liquido 91.574 (121.652) 8.571 62.080 (171.460) 7.592
Total do passivo e patrimdnio liquido 157.037 561.519 8.839 145.418 581.052 8.081
b) DEMONSTRACAO DO RESULTADO
Em milhares de reais
Receita liquida de vendas e servicos 280.553 194.730 3.196 247.069 113.307 2.919
Custo dos produtos e servicos vendidos (220.585) (31.376) (2.072) (194.834) (25.217) (1.810)
(Despesas) receitas operacionais (15.006) (76.364) (1) (24.298) (167.102) (157)
(Despesas) receitas nao operacionais 1.131 579
Provisao imposto de renda e contr. social (11.636) (37.182) (144) (9.049) (107)
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio 34.457 49.808 979 19.467 (79.012) 845
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4 - DISPONIBILIDADES
Em milhares de reais

Caixa e bancos

Aplicacoes financeiras

Controladora

Consolidado

2003 2002 2003 2002
57.046 36.560 129.125 149.113
385.687 425.132 713.882 582.642
442.733 461.692 843.007 731.755

As aplicacoes financeiras referem-se substancialmente a certificados de depdsitos bancarios e fundos de renda

fixa, remuneradas a uma taxa média de 103,5% do CDI e aplicagoes financeiras no exterior, remuneradas a taxa

média de 1,72% ao ano mais variacdo cambial do délar norte americano.

5 - CONTAS A RECEBER

Em milhares de reais

Empresas controladas
Clientes
e Mercado interno

e Mercado externo

Provisao para devedores duvidosos

6 — ESTOQUES

Em milhares de reais

Produtos acabados

Produtos em elaboracao
Matérias-primas

Suprimentos e sobressalentes
Importacdes em andamento

Outros
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Controladora

Consolidado

2003 2002 2003 2002
164.600 133.564 74.530 72.099
435.532 435.799 926.276 879.096
281.474 218.927 503.834 471.898
881.606 788.290 1.504.640 1.423.093
(25.852) (25.852) (60.843) (47.915)
855.754 762.438 1.443.797 1.375.178

Controladora Consolidado

2003 2002 2003 2002
182.334 166.333 305.015 238.300
105.875 108.264 243.899 235.371
181.678 178.016 429.388 404.353
158.825 145.522 296.357 254.071

51.138 49.392 53.287 54.179

2.742 14.214 113.900 64.108

682.592 661.741 1.441.846 1.250.382
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7 - INVESTIMENTOS EM COLIGADAS E CONTROLADAS

Em milhares de reais

a) Informacdes das coligadas e controladas

Patrimdnio liquido (passivo a descoberto)

e 31 de dezembro de 2003
e 31 de dezembro de 2002

Lucro liquido (prejuizo) do exercicio

e 31 de dezembro de 2003
e 31 de dezembro de 2002

b) Informagédes da investidora

Valor contabil do investimento
e 31 de dezembro de 2003
e 31 de dezembro de 2002

Equivaléncia patrimonial
e 31 de dezembro de 2003
e 31 de dezembro de 2002

Amortizagdo de (dgio) desagio
e 31 de dezembro de 2003
e 31 de dezembro de 2002

Participacao no capital social
¢ 31 de dezembro de 2003
¢ 31 de dezembro de 2002

Quantidade de agdes ou cotas possuidas, sem valor nominal

e em 31 de dezembro de 2003

e e ON
e e PN

e em 31 de dezembro de 2002

e o ON
e e PN

COMEANH!A )
SIDERURGICA RNCENTRO ~ SIDERHOLDING ~ RIONEGRO — CONSORCIO USIMINAS
PAULISTA - USIMINAS  PARTICIPACOES ~ PARTICIPACOES IND. COM SIDERURGIA INTERNATIONAL
COSIPA MECANICA S.A. LTDA. LTDA. ACO. AMAZONIA  UNIGAL LTDA LTD OUTRAS TOTAL

1.295.651 369.016 36.745 91.574 73.286 469.024 (121.652) (2) 212.135 318.051

1.037.948 348.400 25.233 62.080 48.025 (56.807) (171.461) (2 135.910 37.423
257.703 20.616 11.512 34.457 25.262 (487.076) 49.808 101.001 351.870

(548.655) 12.370 (3.046) 19.301 (8.484) (719.915) (79.013) (173.296) (13.383)

1.203.530 355.803 (1) 36.741 45.787 16.269 24.202 212.135 50.405 1.944.872
964.005 331.514 (1) 25.233 31.040 10.663 135.910 32.700 1.531.065
239.525 20.615 11.508 17.228 5.606 24.202 76.225 17.705 412.614

(509.726) 12.369 (3.046) 9.650 (1.883) (34.533) (56.223) (39.251) (622.643)

3.674 3.674
136.170 3.674 (733) (13.218) 125.893
92,89% 99,99% 99,99% 50% 22,20% 5,16% 96,72% 100%
92,89% 99,99% 99,99% 50% 22,20% 10,69% 95,40% 100%
1.263.138.400  1.275.989.091.970 4.373.161 948.447 285.923.595 10.000 95.439.582 1
2.458.784.200  306.332.475.835 3.821.739
1.263.138.400 1.275.989.091.970 4.373.161 948.447 285.923.595 10.000 59.596.911 1
2.458.784.200 306.332.475.835 3.821.739

(1) Liquido de deséagio no valor de R$ 13.166 mil (R$ 16.840 mil em 31 de dezembro de 2002), relativo a mais valia de bens do ativo imobilizado. Esse desagio estd sendo amortizado proporcionalmente a realizacao daqueles bens.

(2)  Reversao de Provisdo para perdas - passivo a descoberto, no montante de R$ 44.952 mil (2002 - R$ 75.944 mil, constitui¢do), registrada na rubrica demais contas a pagar no passivo exigivel a longo prazo, com contrapartida na rubrica

(provisao) reversao para passivo a descoberto, na demonstracao do resultado do exercicio.

23/03/2004 16:48:04

24



- IMOBILIZADO
Em milhares de reais

Controladora Consolidado
2003 2.002 2003 2.002
Taxa de Taxa de
Depreciacao Depreciagdo  Imobilizado  Imobilizado Depreciacao Depreciagdo  Imobilizado  Imobilizado
anual % Custo  acumulada liquido liquido anual% Custo  acumulada liquido liquido
Em operacao - usina siderurgica
¢ Unidades metaltrgicas 5 2.392.605 (1.152.108) 1.240.497 1.146.138 5 6.024.559  (1.596.386) 4.428.173 4.044.153
¢ Unidades de laminagao 5 2.538.266  (1.089.120) 1.449.146 1.518.554 5 3.507.942  (1.246.509) 2.261.433 2.357.769
¢ Unidades de galvanizacao 3 338.227 (104.612) 233.615 243.955 3 742.100 (150.425) 591.675 614.592
o Unidades de apoio 5 700.231 (535.270) 164.961 178.072 6 1.153.978 (641.629) 512.349 495.517
¢ Unidades de Beneficiamento 5 51.534 (12.466) 39.068 41.652 5 51.534 (12.466) 39.068 41.652
Sistema vidrio e de transporte 5 134.179 (100.360) 33.819 33.878 5 247.674 (124.592) 123.082 123.471
Bens dos setores administrativos 10 283.586 (174.298) 109.288 116.242 10 368.357 (207.274) 161.083 176.382
Terminal marftimo 3 287.397  (111.140) 176.257 182.573 3 287.397  (111.139) 176.258 182.573
Outros 75 (72) 3 8 468.101  (220.744) 247.357 245.772
Total deprecidvel 6.726.100 (3.279.446)  3.446.654  3.461.072 12.851.642 (4.311.164)  8.540.478  8.281.881
Terrenos 48.015 48.015 40.653 260.692 260.692 253.536
6.774.115  (3.279.446)  3.494.669  3.501.725 13.112.334  (4.311.164)  8.801.170  8.535.417
Desagio na aquisicao de investimentos
naUsiminas Mecénica — Nota 7b. (13.166) (16.840)
Em obras - usina siderdrgica
o Unidades metaltrgicas 32.789 32.789 82.010 289.772 289.772 617.337
o Unidades de laminacao 44.465 44.465 44.534 60.532 60.532 56.996
o Unidades de apoio 42.250 42.250 26.873 122.564 122.564 81.202
Adiantamentos a fornecedores 953 953 2.764 2.764 12.858
Outros 814 814 1.097 10.804 10.804 11.008
121.271 121.271 154.514 486.436 486.436 779.401
6.895.386  (3.279.446) 3.615.940 3.656.239 13.598.770  (4.311.164) 9.274.440 9.297.978
a) Em obras - referem-se a melhorias no processo produtivo, a plena utilizagdo da capacidade das unidades produtivas existentes e protecao ambiental. Os planos de atualizagao

tecnolodgica e de protecdo ambiental em andamento deverao estar concluidos em 2005 e em 2007, respectivamente.
b) A depreciacdo da controladora, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2003, de R$ 241.167 mil (2002 - R$ 249.182 mil), Consolidado — 2003 - R$ 502.746 mil (2002 - R$

476.113 mil) foi registrada substancialmente a débito do custo de produgao.

o) Os investimentos previstos para 2004 montam a R$ 229.000 mil, sendo R$ 165.000 mil para atualizagao tecnoldgica, R$ 47.000 mil para dragagem do terminal maritimo de

Cubatdo e R$ 17.000 mil para protecdo ambiental.
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9 - EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS
Em milhares de reais

Controladora Consolidado
2003 2002 2003 2002
Circulante Longo  Circulante Longo  Circulante Longo  Circulante Longo
prazo prazo prazo prazo

a) No Pais
US$ 101.128 247.303 181.445 373.005 737.650 468.758 1.105.913 379.962
UR 12.487 5.954 13.285 8.660 15.184 5.954 21.566 11.219
IGPM 104.165 287.838 67.528 352.745 104.165 288.465 67.562 353.322
TILP 37.734 99.809 122.456 91.937 206.502 540.093 269.166 619.678
R$ 2.582 7.278 2.544 9.432 146.873 39.092 130.775 9.432
CM 3.548 5.104 48.662 4.033 3.548 5.104 48.662 4.033
QOutras 20.257 67.503 95.810 75.999

261.644 653.286 435.920 839.812 1.234.179 1414969  1.739.454  1.453.645

b) No Exterior

us$ 631.841 920.560  1.046.875 871.340  1.341.637  2.640.708  2.011.610  3.289.623
EURO 5.308 23.402 5.539 28.811 5.308 23.402 5.539 28.811
FRF 1.218 1.218

CHF 2.313 6.928 2.516 12.552
Outras 2.211 1.366 2.955

637.149 943.962 1.053.632 900.151 1.351.469  2.672.404  2.020.883  3.333.941
898.793 1.597.248 1.489.552 1.739.963  2.585.648  4.087.373 3.760.337  4.787.586

As parcelas a longo prazo vencerdo como segue:

Controladora Consolidado
2003 2002 2003 2002

Ano de vencimento:
2004 442.420 1.202.856
2005 592.967 288.003 1.398.392 1.043.599
2006 521.662 482.163 1.221.967 900.868
2007 233.700 243.885 724.985 807.492
2008 até 2013 248.919 283.492 742.029 832.771

1.597.248 1.739.963 4.087.373 4.787.586

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2003, foram contratados financiamentos da ordem de R$ 1.085,6 milhoes
pela controladora, sendo R$ 98,8 milhdes no Pais e R$ 986,8 milhdes no exterior. Esses recursos foram destinados
substancialmente para capital de giro.

Os financiamentos da controladora em moeda nacional estdo sujeitos a atualizacao monetdria e encargos financeiros a
uma taxa média de 7,50% ao ano (2002 - 7,66%) e os em moeda estrangeira a uma taxa média de 4,81% ao ano
(2002 - 4,41%) mais variagao cambial. Essas operacdes estao compativeis com as de mercado para operagdes de risco
e prazos similares.

Os financiamentos estao garantidos, substancialmente, por bens do imobilizado avaliados em R$ 2.657.337 mil em 31
de dezembro de 2003 (2002 - R$ 2.753.932 mil).

A Companhia (31 de dezembro de 2002) e as controladas Companhia Siderurgica Paulista — COSIPA e Unigal Ltda (31
de dezembro de 2003 e de 2002), deixaram de cumprir algumas condi¢des contratuais de empréstimos e
financiamentos (indices financeiros dos "covenants"). Esses descumprimentos foram devidamente comunicados aos
credores e foi solicitada a concessdao de um perdao ("waiver"), tendo a controladora e as controladas obtido pleno
éxito nestas solicitagoes.

O nao cumprimento das referidas condigoes poderia provocar o vencimento antecipado de obrigacdes de longo prazo
de credores nacionais e no exterior com a Companhia, no montante de R$ 623.551mil (2002 — 690.645 mil) e com as
controladas Companhia Siderurgica Paulista - COSIPA no montante de R$ 2.011.312 mil ( 2002 - R$ 2.117.212 mil) e
Unigal Ltda. no montante de R$ 320.244 mil (2002 - 390.635 mil).
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10 — DEBENTURES
(a) Controladora

Emissao em 31 de outubro de 1998 - referem-se a oferta de natureza publica de 10.000 debéntures, no montante
de R$ 400.000 mil, de emissao simples, em uma Unica série, nominativas, subordinadas e nao conversiveis em
acoes, com vencimento em 31 de outubro de 2006, remuneradas por 115% do CDI, totalmente subscritas pelo
mercado. Em 30 de junho de 2002 foram resgatadas 4.015 debéntures, no montante de R$ 160.600 mil.
Em 02 de julho de 2002 foram vendidas 750 debéntures, no montante de R$ 30.000 mil. A Companhia
resgatou antecipadamente, em 30/09/2003, 6.735 debéntures referentes ao saldo remanescente no valor de R$
269.400 mil.

Emissao em 15 de fevereiro de 2000 - referem-se a oferta de natureza particular de 730 debéntures, no montante
de R$ 73.000 mil, em uma Unica série, com garantia real e conversiveis em agbes, com vencimento em 15 de
fevereiro de 2005, remuneradas pela TJLP mais 4% ao ano, totalmente subscritas pelo BNDES. Em 29 de
dezembro de 2003 o BNDES optou pela conversio do saldo de R$ 59.839 mil em 4.282.180 a¢oes preferenciais
classe A.

Emissao em 20 de novembro de 2000 - referem-se a oferta de natureza publica de 10.000 debéntures, no
montante de R$ 100.000 mil, de emissdo simples, em uma Unica série, com garantia real, subordinadas e nao
conversiveis em agdes, com vencimento em 20 de novembro de 2003, remuneradas por 104% do CDI,
totalmente subscritas pelo mercado. O resgate total foi efetuado no vencimento.

(b) Consolidado

Em 01 de setembro de 2003, a Companhia Siderudrgica Paulista — Cosipa efetuou oferta de natureza publica
para emissao de 24.000 debéntures, no montante de R$ 240.000 mil, em uma Unica série, nominativas,
quirografarias e nao conversiveis em agoes, totalmente subscritas pelo mercado em novembro de 2003.

Estas debéntures, que tem vencimento em 01 de setembro de 2007, sdao remuneradas por 100% do CDI e
sobretaxa de 2,5% ao ano, remuneracdo esta que serd paga semestralmente a partir da data de sua emissao.

A primeira repactuacao ocorrerda em 01 de setembro de 2005, quando as caracteristicas e condicbes das
debéntures poderao ser alteradas.

A partir de 01 de setembro de 2004, a Companhia podera promover o resgate antecipado, aplicando a
remuneracao contratada acrescida de prémio de 0,5%. A qualquer tempo, a Companhia podera adquirir estas
debéntures no mercado por preco nao superior ao seu valor nominal, acrescido da remuneracao aplicavel.

Em 31 de dezembro de 2003 as debéntures encontram-se registradas nos Passivos Circulante e Exigivel a longo
prazo, na rubrica empréstimos e financiamentos, nos montantes de R$ 16.761 mil e R$ 240.000 mil,
respectivamente.

11 - TRIBUTOS PARCELADOS
Em milhares de reais

Controladora Consolidado

2003 2002 2003 2002

Circulante Longo prazo Circulante Longo prazo  Circulante Longo Circulante Longo prazo

prazo

INSS 21.942 86.528 19.165 97.584 22.210 86.595 19.406 97.891

ICMS 304 660 290 919
Tesouro

Nacional 6.217 4.662 6.217 4.662 6.217 4.662 6.217 4.662

Outros 59 59 1.272 11.130 930 2.541

28.218 91.190 25.441 102.246 30.003 103.047 26.843 106.013

Sobre os parcelamentos acima, incidem juros de 1% ao més, sendo venciveis em prazos que variam de 30 a
240 meses, garantidos por bens patrimoniais de Companhia Siderurgica Paulista - COSIPA, avaliados por
R$ 361.907 mil em 31 de dezembro de 2003 (2002 - R$ 374.734 mil).
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As parcelas a longo prazo vencerao como segue:

Controladora Consolidado
2003 2002 2003 2002

Ano de vencimento:
2004 19.534 20.941
2005 20.163 14.036 21.815 15.258
2006 12.906 12.367 14.444 13.456
2007 11.581 8.945 12.349 8.993
2008 até 2016 46.540 47.364 54.439 47.365
91.190 102.246 103.047 106.013

12 — PROVISAO PARA PASSIVOS CONTINGENTES
Em milhares de reais

A administracdo da Companhia, baseada na opinidao de seus advogados, revisa as contingéncias conhecidas e
avalia as possibilidades de eventuais perdas com as mesmas, ajustando, quando requerido, a provisio para
contingéncias, conforme abaixo demonstrado:

Controladora Consolidado

2003 2002 2003 2002

Contingéncias tributérias 502.683 416.970 757.791 594.030
Contingéncias trabalhistas 2 2 83.848 21.319
Contingéncias civeis 60.495 9.277
Outras 12.181 5.993
Total 502.685 416.972 914.315 630.619

Desses montantes, os seguintes valores encontram-se suportados por depodsitos judiciais registrados no ativo
realizavel a longo prazo: controladora - R$ 130.290 mil (2002 - R$ 129.823 mil); consolidado - R$ 230.506
mil (2002 - R$ 189.814 mil).

A Companbhia possui diversas contingéncias civeis, fiscais, tributarias, ambientais e trabalhistas em andamento.
As contingéncias, cujas expectativas de éxito para a companhia sao consideradas possiveis totalizam,
aproximadamente, R$ 16.429 mil em 31 de dezembro de 2003 (2002 — R$ 13.419 mil), consolidado — 2003
R$ 370.930 mil (2002 — R$ 314.628 mil). A administracdo, baseada na opinido de seus advogados, ndo tem a
expectativa de perdas no desfecho dessas contingéncias.

13 - CONTAS A PAGAR A FUNDACAO COSIPA DE SEGURIDADE SOCIAL - FEMCO

Em 31 de dezembro de 2003 o saldo devedor da controlada Companhia Sidertrgica Paulista — Cosipa, junto a
FEMCO, registrado nos passivos circulante e exigivel a longo prazo era de R$ 8.891 mil e R$ 353.067 mil,
respectivamente (2002 — R$ 393.720 mil no longo prazo). Esta divida esta garantida por bens patrimoniais
avaliados por R$ 494.809 mil (2002 — R$ 184.976 mil ).

Em outubro de 2003 a Secretaria de Previdéncia Complementar aprovou nova sistematica de utilizacdo do
superdvit atuarial da FEMCO, refletindo em reducao parcial da divida da patrocinadora COSIPA.

O saldo devedor passou a ser de natureza atuarial, ajustado mensalmente, de forma a manter uma margem de
oscilagdo de risco em valor igual a 10% do valor da provisdes matematicas de beneficios concedidos e a
conceder no Plano de Beneficio Definido. Em 31 de dezembro de 2003 o saldo do Fundo Previdencial de
Oscilacao de Risco era de R$ 89.064 mil.

O saldo devedor da divida sera estabelecido no encerramento de cada exercicio, com base em reavaliacao
atuarial direta das provisdes matematicas de beneficios concedidos e a conceder.

Este saldo devedor, tem uma primeira parcela que efetivamente serd amortizada em 12 meses a partir de 20 de
marco de 2004, e corresponde ao valor de todas as prestacbes mensais calculadas com base na “Tabela Price”,
com juros equivalentes a 6% (seis por cento) ao ano e atualizacao mensal pelo INPC — indice Nacional de
Precos ao Consumidor e uma segunda parcela que serd amortizada posteriormente sujeita esta segunda parcela
ao resultado da reavaliacao atuarial do exercicio seguinte e assim sucessivamente.
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14 - CAIXA DOS EMPREGADOS DA USIMINAS - PASSIVO ATUARIAL

A Companhia instituiu, em 28 de agosto de 1972, a Caixa dos Empregados da Usiminas, uma sociedade civil
sem fins lucrativos, classificada como entidade fechada de previdéncia complementar. Essa entidade, em
consonancia com a legislacao aplicavel, tem como finalidade principal a administracao e execucao de planos
de beneficios de natureza previdencidria.

A Companhia, bem como as demais patrocinadoras da Caixa dos Empregados da Usiminas, vem efetuando
mensalmente as contribuicoes extraordindrias para cobertura da insuficiéncia de reserva apurada ao final do
exercicio de 1994, conforme plano de amortizacdo, em 35 anos, aprovado pela Secretaria de Previdéncia
Complementar do Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social. A partir de janeiro de 2002, tendo-se como
base o saldo devedor da reserva a amortizar, apurado em dezembro de 2001, a amortizacao passou a se dar
em prestacoes mensais e iguais, calculadas para o prazo de 19 (dezenove) anos, a juros de 6% a.a., sendo
atualizadas, mensalmente, pelo IGP-M. As parcelas pagas durante o exercicio findo em 31 de dezembro de
2003 montam a R$ 71.355 mil (2002 — R$ 57.690 mil). De acordo com o regulamento do Plano de Beneficios
1, aprovado em 11 de novembro de 1996, a partir daquela data, insuficiéncias de reservas que venham a
ocorrer serdao cobertas, em partes iguais, pelas patrocinadoras e participantes, ativos ou aposentados, de acordo
com condicdes e critérios atuarialmente fixados, a serem aprovados pela autoridade competente.

Em 1° de agosto de 1998, entrou em vigor o novo plano de beneficios administrado pela Caixa dos
Empregados da Usiminas: o USIPREV. Seguindo a tendéncia que se verifica no sistema de previdéncia
complementar, o novo plano traz na sua concepc¢ao a marca da modernidade, oferecendo maior seguranca as
patrocinadoras e aos participantes. A Entidade passa agora a administrar dois planos de beneficios: o antigo,
instituido em 28 de agosto de 1972, caracterizado como de “beneficio definido” e o USIPREV, caracterizado
como de “contribuicdo definida” para os beneficios programados e “beneficio definido” para os beneficios de
risco. Destinado aos novos empregados, o USIPREV permitiu ainda, a migracdo dos participantes do antigo
plano. Ao final da campanha de langamento, em 31 de julho de 1998, registrou-se uma adesao de 10.651
participantes ao novo plano, representando 80,45% do universo abrangido. O USIPREV possui, em 31 de
dezembro de 2003, 13.398 participantes.

As contribuicbes da Companhia durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2003 totalizaram
R$ 8.589 mil (2002 - R$ 7.832 mil), consolidado — 2003 — R$ 9.671 mil (2002 — R$ 8.643 mil) e foram
imputadas ao resultado, substancialmente, em custo dos produtos e servicos vendidos.

As reservas técnicas da Caixa (exigivel atuarial) sdo calculadas pelo e sob responsabilidade do atudrio
independente contratado pela Caixa e representam a obrigacao assumida de beneficios concedidos e a
conceder aos participantes e aos seus beneficidrios.

Em atendimento a Deliberacado CVM n° 371 de 13 de dezembro de 2000, a Companhia reconheceu o ajuste
no passivo atuarial decorrente dos beneficios a que os empregados fardo jus apos o tempo de servico. O
estudo atuarial, efetuado por atudrio independente na data-base de 31 de dezembro de 2003, apresentou um
passivo de R$ 967.802 mil na controladora e R$ 1.024.539 mil consolidado (2002 - R$ 938.710 mil na
controladora e R$ 995.288 mil consolidado).

A conciliagdo do passivo reconhecido no balango esta abaixo demonstrada:

Em milhares de reais

Controladora Consolidado

2003 2002 2003 2002

Valor presente da obrigacdo atuarial (1.931.531) (1.710.592) (2.058.214) (1.821.853)

Valor justo dos ativos 1.164.172 767.429 1.244.031 818.036
Valor liquido dos ganhos (perdas) nao reconhecidos

no balanco (200.443) 4.453 (210.356) 8.529

Custo do servico corrente liquido (967.802) (938.710) (1.024.539) (995.288)
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Os valores estimados a serem reconhecidos na demonstracdo de resultado
conforme abaixo:

Custo do servico corrente bruto

Custo dos juros

Rendimento esperado do ativo do plano
Amortizacdo de (ganho) perda
Contribuicao do empregado

Total

As principais hip6teses atuariais, em 31 de dezembro de 2003 e de 2002 sio:

Método atuarial (crédito unitario projetado):

de 2004 estao demonstrados

Em milhares de reais

Taxa de desconto

Taxa de retorno esperado dos ativos
Crescimentos salariais futuros

Crescimentos dos beneficios da previdéncia social
Inflacao

Fator de capacidade

¢ Saldrios

¢ Beneficios

Demogréficas:
Tabua de mortalidade
de 1 ano

RRB 1944
RRB 1944 (agravada 2x)

Tabua de mortalidade de invalidos
Tabua de entrada em invalidez
Tabua de rotatividade

USIPREV: Experiéncia da Towers (agravada 2x)

Téabua de morbidez Padrao Towers (agravada 2,5x)

Idade de aposentadoria
aposentadoria

Dados dos filhos

Dados dos coénjuges dos ativos e dos futuros
aposentados

Beneficio do INSS
1999 (fator previdencidrio)

Idade de entrada no INSS Informada pela Usiminas
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Controladora Consolidado
1.682 2.110
229.718 244.793
(151.750) (162.274)
(940) (940)

(1.444) (1.477)
77.266 82.212

2003 2002
12,35% a.a. 12,35% a.a.
13,40% a.a. 13,40% a.a.
7,10% a.a. 7,10% a.a.
5,0% a.a. 5,0% a.a.
5,0% a.a. 5,0% a.a.
97 % 97%

97 % 97%

Plano de beneficios 1: Experiéncia da Towers

Média entre GAM-71 agravada de 1 ano e GAM-83 agravada

Primeira idade de atingimento das elegibilidades para

Experiéncia de empresas congéneres, combinada com os
dados fornecidos pela Usiminas

95% dos participantes casados com uma diferenca de 4 anos
de idade, sendo a mulher mais jovem

Considera as alteracoes da Lei 9876 de 25 de novembro de



15 - PATRIMONIO LIQUIDO
(a) Capital social

O capital social é composto por 225.285.820 acoes, sem valor nominal, e estd dividido em 112.280.152
acoes ordindrias, 112.111.453 agoes preferenciais classe A e 894.215 agoes preferenciais classe B. Em 29 de
dezembro de 2003, a Companhia emitiu 4.282.180 novas acbes PNA em decorréncia da decisao do
BNDESPAR em converter as 750 debéntures nominativas, de sua titularidade, em acbes preferenciais classe
A, no montante de R$ 59.839 mil. Adicionalmente, a Companhia cancelou 4.282.180 acbes preferenciais
classe A, mantidas em tesouraria, no intuito de nao alterar o numero total de acoes.

As acoes ordindrias tém direito a voto nas deliberacoes da Assembléia Geral e as agoes preferenciais tém
direito a (i) prioridade no reembolso de capital, sem direito a prémio, no caso de liquidacdo da companbhia,
(i) igualdade de condigbes com os titulares de acdes ordindrias de participar de quaisquer bonificacoes
votadas em assembléia geral e (iii) voto nas assembléias se a companhia deixar de pagar dividendos
preferenciais durante trés exercicios consecutivos. Aos acionistas é assegurado dividendo minimo de 25% do
lucro liquido do exercicio calculado nos termos da lei societaria.

(b) Reservas

Valor excedente na subscricdo de agoes - constituida no processo de incorporacdo, em conformidade com o
Artigo 14, § Unico da Lei 6.404/76. Esta reserva poderd ser utilizada na absorcao de prejuizos que
ultrapassarem os lucros acumulados e as reservas de lucros, resgate, reembolso ou compra de ac¢oes, resgate
de partes beneficiarias, incorporacao ao capital social e pagamento de dividendos a agoes preferenciais,
quando essa vantagem lhes for assegurada (Art. 200 da Lei 6.404/76).

Acbes em tesouraria - Em 31 de dezembro de 2003, a Companhia possuia, em tesouraria, 561.482 acoes
ordindrias, 5.015.170 acoes preferenciais classe A e 331.576 acbes preferenciais classe B.

Incentivos fiscais — corresponde a reducgao, até 1996, de 95% do Imposto sobre Produtos Industrializados —
IPI recolhido (Lei 7.554/86).

Reserva legal — constituida na base de 5% do lucro liquido de cada exercicio até atingir 20% do capital
social.

Reserva para investimentos e capital de giro — constituida em 31 de dezembro de 2003 como segue:

¢ Parcela correspondente a 5% do lucro liquido do exercicio ajustado, no montante de R$ 62.352 mil em 31
de dezembro de 2003 e que tem por finalidade assegurar investimentos operacionais ou acréscimo de
capital de giro. Seu saldo nao poderd ultrapassar 95% do capital social e podera ser utilizada na absorcao de
prejuizos, distribuicao de dividendos, resgates, reembolso ou compra de acbes ou, ainda, capitalizada

¢ Parcela correspondente a R$ 784.691 mil, destinada a complemento dos investimentos supracitados, nos
termos do Artigo 196 da Lei 6.404/76, com base em orcamento aprovado na Assembléia Geral Ordinéria
que deliberou sobre as demonstracoes financeiras do exercicio. Esta parcela também podera ser utilizada na
absorcao de prejuizo, distribuicao de dividendos, resgates, reembolso ou compra de acbdes ou ainda,
capitalizada.

(c) Dividendos e juros sobre capital proprio
Em milhares de reais

2003
Lucro liquido do exercicio 1.312.687
Constituicao da reserva legal (5%) (65.634)
Base de calculo dos dividendos 1.247.053
Dividendos minimos obrigatorios (25%) 311.763
Juros s/ capital préprio intermedidrios pagos (R$ 0,3730 por acao ON e R$ 0,4103 por acao PN) 84.087
Juros s/ capital préprio complementares a pagar (R$ 1,1977 por acio ON e R$ 1,3175 por acdo PN) 270.004
Dividendos complementares a pagar( R$ 0,1995 por acao ON e R$ 0,2195 por acdo PN) 45.919
Total 400.010
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16 - (DESPESAS) RECEITAS FINANCEIRAS, LiQUIDAS
Em milhares de reais

As (despesas) e receitas financeiras podem ser assim sumariadas:

Controladora Consolidado

2003 2002 2003 2002

Efeitos cambiais 301.027 (822.285) 1.041.965 (2.539.397)
Efeitos monetarios (101.211) (207.862) (288.156) (237.770)
(Despesas) Receitas com operagoes de Swap (321.764) 357.709 (993.103) 671.464
Receitas financeiras 77.510 73.125 139.696 128.765
Juros e comissdes sobre financiamentos (271.797) (275.867) (657.912) (610.831)
Outras despesas financeiras (44.513) (41.328) (93.935) (84.021)
(360.748) (916.508) (851.445) (2.671.790)

17 - DEMONSTRACAO DO EBITDA

EBITDA - Lucro operacional antes das despesas financeiras, da participacao em sociedades coligadas e
controladas, mais depreciacao e adigoes e exclusdes que nao afetam caixa, compostas basicamente pela
atualizacdo de passivo atuarial e constituicio (reversao) de contingéncias fiscais e tributarias, conforme
demonstrado abaixo:

Controladora Consolidado
) 2003 2002 2003 2002
LUCRO( PREJUIZO) OPERACIONAL 1.613.113 (402.842) 1.828.381 (658.127)

(+/-) Participagdo em sociedades coligadas e
controladas (461.240) 572.694 (115.711) (83.842)
(+) Despesas financeiras liquidas 360.748 916.508 851.445 2.671.790
(+) Depreciacao 241.167 249.182 502.746 476.113
(+/-) Adicoes / exclusoes que nao afetam caixa 65.091 22.059 5.565 23.423
EBITDA 1.818.879 1.357.601 3.072.426 2.429.357
EBITDA / RECEITA LfQUIDA (MARGEM%) 37,8 36,5 35,5 36,6
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18 - IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUI(_;AO SOCIAL
Em milhares de reais

a) Imposto de renda e contribuicao social diferidos

Controladora

Consolidado

2003 2002 2003 2002
Imposto de renda:
Prejuizos fiscais 517.933 557.106 758.813 819.553
Provisdes temporarias 282.073 288.148 350.162 300.161
Tributos contingentes 17.023 43.430 18.061 44.301
Outros 14.185 13.944
817.029 888.684 1.141.221 1.177.959
Contribuicao Social:
Base de calculo negativa 163.837 177.121 250.106 271.478
Provisdes temporarias 92.641 96.724 116.049 101.318
Outros 5.249 4.462
256.478 273.845 371.404 377.258
Total 1.073.507 1.512.625
(-) Parcela do ativo circulante (138.857) (138.857)
No realizavel a longo prazo 934.650 1.162.529 1.373.768 1.555.217
Imposto de renda / CSLL:
Variagdo cambial diferida 64.188 214.972
Depreciacao incentivada 49.841 55.322 51.896 55.468
Total 114.029 55.322 266.868 55.468
(-) Parcela do passivo circulante diferido (24.392) (82.548)
No exigivel a longo prazo 89.637 55.322 184.320 55.468

Conforme determinam a Deliberacago CVM n° 273, de 20 de agosto de 1998 e a Instrucao CVM n° 371 de 27
de junho de 2003, a Companhia preparou estudo da expectativa de lucros tributaveis futuros descontados a

valor presente a taxa de 12,35%, com base em orcamentos e plano de negdcios, examinados pelo conselho

fiscal e aprovados pelo conselho de administracdo. A estimativa de realizacao do ativo fiscal diferido pode ser

discriminada como segue:

2004
2005
2006
2007
2008
2009 a 2011
Total
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2003

Controladora Consolidado
138.857 138.857
137.106 186.647
154.617 177.066
160.279 190.833
159.207 195.452
323.441 623.770
1.073.507 1.512.625




b) Imposto de renda e contribuicao social no resultado

Controladora Consolidado
2003 2002 2003 2002
Imposto  Contribuicao Imposto  Contribuicao Imposto  Contribuicao Imposto  Contribuicao
de Renda Social de Renda Social de Renda Social de Renda Social
Lucro (prejuizo) antes do imposto de renda e da contribuicdo
social 1.589.162 1.589.162 (310.753) (310.753) 1.794.569 1.794.569 (630.228) (630.228)
Juros sobre capital préprio (354.091) (354.091) (354.091) (354.091)
Participacao dos empregados no resultado (35.409) (35.409) (38.587) (38.587) (3.769) (3.769)
Base de célculo 1.199.662 1.199.662 (310.753) (310.753) 1.401.891 1.401.891 (633.997) (633.997)
Adicoes (exclusoes) (677.372) (646.125) 629.485 599.754 (248.925) (355.050) 166.196 135.209
Base de célculo antes de compensacao de prejuizos 522.290 553.537 318.732 289.001 1.152.966 1.046.841 (467.801) (498.788)
Compensacao de prejuizos fiscais / base negativa (156.687) (166.060) (95.620) (86.700) (345.890) (314.052) (96.003) (87.079)
Base de calculo 365.603 387.477 223.112 202.301 807.076 732.789 (563.804) (585.867)
Imposto de renda e contribuicdo social apurados (91.377) (34.873) (55.754) (18.207) (201.769) (65.951) 140.975 52.728
Incentivo Fiscal 4.936 2.368 7.934 2.423
Imposto de renda e contribuicdo social (86.441) (34.873) (53.386) (18.207) (193.835) (65.951) 143.398 52.728
IR/CS diferidos sobre adicdes temporarias (85.967) (34.359) 10.488 2.880 (116.913) (46.289) 17.056 5.251
IR/CS exercicio anterior 574 46.804 1.049 574 46.970 1.107
Total da (despesa) receita de imposto de renda e contribuicao
social (172.408) (68.658) 3.906 (14.278) (310.748) (111.666) 207.424 59.086

A aliquota do imposto de renda é de 25% e a da contribuicao social é de 9%.
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19 - TRANSA(;OES ENTRE PARTES RELACIONADAS
Em milhares de reais

Os principais saldos e operacoes com partes relacionadas, podem ser sumariados como segue:

Ativo Passivo
Circulante Realizavel a longo prazo Circulante Exigivel a longo prazo
2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002
USIMINAS MECANICA S.A. 15.919 29.910 106.170 115.618
NIPPON USIMINAS CO LTD (*) 60.736 75.862 317.812 459.329
CIA. VALE DO RIO DOCE 475 136 13.270 12.325
USIPARTS S.A. SISTEMAS AUTOMOTIVOS 25.431 15.413 230
CIA. SIDERURGICA PAULISTA - COSIPA 54.655 25.369 55.411 10.520 22.202 21.199
FASAL S.A. COM. IND. PROD. SIDERURGICOS 28.469 38.566 34.572
RIO NEGRO COM. IND. ACO S.A. 57.874 33.852 521 486
MRS LOGISTICA 157 491
USIMINAS INTERNATIONAL LTD (**) 241.843 228.463 3.990 6.325 158.906 194.332
SIDERHOLDING PARTICIPACOES LTDA 2 3.286 306 250
USIFAST LOGISTICA INDUSTRIAL 1.425
USIMPEX INDUSTRIAL S.A. 36
USIROLL — USIMINAS COURT TECNOLOGIA EM
ACABAMENTO SUPERFICIAL LTDA 28 277 321 292
UNIGAL LTDA 14 61 33.424 23.314
TOTAL 182.839 146.778 297.560 239.510 242.780 290.029 476.718 653.661

(*) Empréstimos e financiamentos, em dolares norte-americanos, sobre os quais incidem encargos de 4,34% a 4,81% ao ano.

(**) Os passivos com a controlada referem-se a empréstimos e financiamentos em dolares norte-americanos, sobre os quais incidem encargos de 4,81% ao ano.
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USIMINAS MECANICA S.A.

CIA. VALE DO RIO DOCE

USIPARTS S.A. SISTEMAS AUTOMOTIVOS
CIA. SIDERURGICA PAULISTA - COSIPA

FASAL S.A. COM. IND. PROD. SIDERURGICOS
RIO NEGRO COM. IND. ACO S.A.

MRS LOGISTICA

USIMINAS INTERNATIONAL LTD

USIFAST LOGISTICA INDUSTRIAL

USIMPEX INDUSTRIAL S.A.

USIROLL — USIMINAS COURT TECNOLOGIA EM
ACABAMENTO SUPERFICIAL LTDA

UNIGAL LTDA
TOTAL

Vendas Compras Receitas Despesas
2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002
129.682 96.470 74.169 41.249 23.342 17.062
2.210 1.435 435.525 308.607
31.636 18.160 3.030 87 689
26.080 28.875 747 2.693
187.307 162.664 12 64
275.828 185.363 14.975 15.370
982 971 49.945 41.269
(41.925) 77.364 (29.611)
58 49.361 47.256
397 437
10 2 3.650 3.860 2 92
204 635 251.876 147.857
653.997 494.575 883.687 608.749 (41.923) 78.145 (6.269) 17.062

As operacoes mais relevantes com partes relacionadas sdo contratadas em condicoes de mercado, considerando precos, prazos, encargos financeiros etc. Eventuais divergéncias

dos saldos e operagoes acima apresentados e aqueles que venham a ser divulgados pelas partes relacionadas, referem-se, substancialmente, a operacdes em transito, normais, e

consideradas irrelevantes as demonstracoes contdbeis como um todo.
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20 - INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Os instrumentos financeiros da companhia e de suas controladas encontram-se registrados em
contas patrimoniais em 31 de dezembro de 2003 e de 2002 por valores compativeis com os
praticados pelo mercado nessas datas. A administragdo desses instrumentos é efetuada através
de estratégias operacionais, visando liquidez, rentabilidade e seguranca. A politica de controle
consiste em acompanhamento permanente das taxas contratadas versus as vigentes no
mercado.

(a) Risco de crédito

A politica de vendas do grupo se subordina as normas de crédito fixadas por sua Administracdo, que
procuram minimizar os eventuais problemas decorrentes da inadimpléncia de seus clientes. Este objetivo é
obtido através da selecao de clientes de acordo com sua capacidade de pagamento e através da diversificacao
de suas contas a receber (pulverizacao do risco). A companhia conta ainda com provisao para devedores
duvidosos, no montante de R$ 25.852 mil (2002 — R$ 25.852 mil) representativos de 2,93% do saldo de
contas a receber em aberto (2002 — 3,28%) para fazer face ao risco de crédito (consolidado — R$ 60.843 mil
e R$ 47.915 mil, respectivamente), representativos de 4,04% e 3,37%, respectivamente, do saldo de contas a
receber em aberto.

(b) Risco de taxa de cambio

Uma vez que a companhia e suas controladas possuem um passivo significativo em moeda estrangeira,
principalmente délar norte-americano, seus resultados podem ser grandemente afetados pela variacido da taxa
de cambio.

Como medida preventiva e de reducdo dos efeitos da variacao cambial, a Administracdao tem adotado como
politica a manutencao de ativos vinculados a correcao cambial, conforme quadro abaixo:

Em milhares de délares

2003 2002

A) Empréstimos / financiamentos em moeda estrangeira

Controladora 670.840 724.797

Consolidado 1.813.279 1.950.978
B) Fornecedores no exterior

Controladora 15.650 27.554

Consolidado 55.992 102.718
C) Ativos em moeda estrangeira

Controladora 272.976 209.823

Consolidado 292.746 343.551
D) Operacoes financeiras de Swap

Controladora 327.517 292.120

Consolidado 949.572 667.332
E) Exposicao liquida (A +B-C-D)

Controladora 85.997 250.408

Consolidado 626.953 1.042.813

Em conjunto com a posicdo liquida de ativos e passivos em délares norte-americanos em 31 de dezembro de
2003 anteriormente demonstrada, deve-se considerar o saldo liquido verificado entre as contas de exportacao
e de importacdo da controladora e de suas controladas, a serem realizadas no exercicio de 2004, conforme

previsido abaixo (ndo auditada):
Em milhares de dolares

A) Exportacao

da Controladora 400.649

de Controladas 410.650

Total 811.299
B) Importacao

da Controladora 179.503

de Controladas 201.149

Total 380.652
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430.647

As operagcoes financeiras de SWAP realizadas ao longo do exercicio podem ser sumariadas como segue:

Controladora Consolidado
2003 2002 2003 2002
Montante contratado — em US$ mil 327.517 292.120 949.572 667.332

Em milhares de reais

Saldo patrimonial no ativo circulante, na
rubrica Instrumentos financeiros 103.582 113.226

Saldo patrimonial no realizavel a longo
prazo, na rubrica Instrumentos financeiros 155.062 368.054

Saldo patrimonial no passivo circulante na
rubrica Instrumentos financeiros 27.647 90.868 2.543

Saldo patrimonial no exigivel a longo prazo
na rubrica Instrumentos financeiros 54.596 283.999

Receitas (Despesas) liquidas na rubrica
(Despesas) Receitas financeiras, liquidas (321.764) 357.709 (993.103) 671.464

Em 31 de dezembro de 2003, caso as operagoes acima referidas fossem realizadas por condigées de mercado
atuais, representariam um saldo passivo de R$ 35.227 mil.

Presentemente, a Companhia ndo tem a intencao de liquidar essas operacdes antes dos seus vencimentos.

Os valores de mercado dos demais ativos e passivos financeiros nao divergem significativamente dos valores
contabeis dos mesmos, na extensao de que foram pactuados e registrados por taxas e condicoes praticadas no
mercado para operagoes de natureza, risco e prazo similares.

(c) Risco de preco

Sendo as exportacdes equivalentes a 19,3% da receita da controladora prevista para 2004 e a 34,5% da
receita das controladas, a eventual volatilidade da taxa de cAmbio representa, na verdade, um risco de preco
que pode comprometer os resultados esperados. Este risco é, em grande parte, contrabalangado pelo volume
relevante das importacoes das empresas do Grupo previstas para esse mesmo ano, conforme demonstrado

acima.

(d) Risco de taxa de juros

As taxas de juros contratadas para os empréstimos e financiamentos no curto e longo prazos e debéntures
podem ser demonstradas conforme abaixo:

Em milhares de reais

Controladora Consolidado

Empréstimos e 2003 % 2002 % 2003 % 2002 %
financiamentos:
Pré-fixada 951.368 38 732.534 20 2.140.309 31 2.358.583 26
TJLP 155.984 6 236.338 6 849.069 12 994.052 11
Libor 1.388.689 56 2.260.643 61 3.500.486 50 5.034.688 56
Qutras 183.157 3 160.600 2
Sub total 2.496.041 100 3.229.515 87 6.673.021 96 8.547.923 95
Debéntures:
TJILP 88.347 2 88.347
CDI 371.772 11 256.761 4 371.772 4
Sub total 460.119 13 256.761 4 460.119

2.496.041 100 3.689.634 100 6.929.782 100 9.008.042 100

23/03/2004 16:48:04 38



21- SERVICOS NAO RELACIONADOS A AUDITORIA EXTERNA

A politica de atuacao da Companhia na contratagdo de servicos nao relacionados a auditoria externa junto aos
nossos auditores independentes assegura que nao haja conflito de interesse, perda de independéncia ou
objetividade. Adicionalmente, em atendimento a Instrucao CVM 381/2003, informamos que os contratos em
vigor e os servicos prestados atualmente pelos auditores independentes a Companhia e suas controladas,
somente se relacionam aos trabalhos de auditoria externa.

22 - COBERTURA DE SEGUROS

As apolices de seguros mantidas pela Companhia proporcionam as seguintes coberturas consideradas como

suficientes pela administragao:

Para os prédios, mercadorias e matérias primas, equipamentos, maquinismos, moveis, objetos, utensilios e
instalagoes que constituem os estabelecimentos segurados e respectivas dependéncias de Usiminas, Usiminas
Mecanica, Cosipa, Unigal, tendo como valor em risco US$ 13.431.529 mil, uma apélice “All Risks” com limite
maximo de indenizacao de US$ 800.000 mil por sinistro. A franquia para danos materiais é de US$ 7.500 mil
e para as coberturas de lucros cessantes a franquia é de vinte e um dias (tempo de espera) com minimo de US$
7.500 mil
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Parecer dos Auditores Independentes

Aos Administradores e Acionistas
Usinas Siderurgicas de Minas Gerais S.A. - USIMINAS

1. Examinamos os balancos patrimoniais da Usinas Siderdrgicas de Minas Gerais S.A.- USIMINAS
(Controladora) e os balancgos patrimoniais consolidados da Usinas Siderdrgicas de Minas Gerais
S.A. - USIMINAS e suas controladas (Consolidado) em 31 de dezembro de 2003 e de 2002 e as
correspondentes demonstragcoes do resultado, das mutagoes do patriménio liquido e das origens e
aplicacoes de recursos da Usinas Siderurgicas de Minas Gerais S.A.- USIMINAS (Controladora) e as
correspondentes demonstragoes consolidadas do resultado e das origens e aplicagcdes de recursos
dos exercicios findos nessas datas, elaborados sob a responsabilidade da administracao da
companhia. Nossa responsabilidade é a de emitir parecer sobre essas demonstracoes contdbeis. A
determinacdo da composicao das reservas técnicas da Caixa dos Empregados da Usiminas, base
para o célculo do passivo atuarial, foi conduzida sob a responsabilidade de consultores atuariais
externos da Caixa, e nosso parecer, no que se refere a determinacao desse passivo atuarial na
Controladora e no Consolidado nos montantes de R$ 967.802 mil e R$ 1.024.539 mil,
respectivamente, em 31 de dezembro de 2003 (2002 - R$ 938.710 mil e R$ 995.288 mil,
respectivamente) e aos efeitos no resultado da Controladora e do Consolidado, nos montantes de
R$ 29.092 mil - devedor - e R$ 29.251 mil — devedor, respectivamente, em 31 de dezembro de
2003 (2002 — R$ 29.244 mil — devedor e R$ 30.046 mil — devedor, respectivamente) esta baseado
exclusivamente nos pareceres desses consultores.

2. Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no Brasil, os
quais requerem que os exames sejam realizados com o objetivo de comprovar a adequada
apresentacao das demonstracdes contdbeis em todos os seus aspectos relevantes. Portanto, nossos
exames compreenderam, entre outros procedimentos: (a) o planejamento dos trabalhos,
considerando a relevancia dos saldos, o volume de transacoes e os sistemas contabil e de
controles internos das companbhias, (b) a constatacdo, com base em testes, das evidéncias e dos
registros que suportam os valores e as informacdes contdbeis divulgados e (c) a avaliacao das
praticas e das estimativas contabeis mais representativas adotadas pela administracao das
companhias, bem como da apresentacao das demonstracdes contdbeis tomadas em conjunto.

3. Com base em nossos exames e nos pareceres dos consultores atuariais externos, somos de parecer
que as demonstracdes contabeis referidas no primeiro paragrafo apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da Usinas Sideruargicas de Minas
Gerais S.A. - USIMINAS (Controladora) e da Usinas Siderurgicas de Minas Gerais S.A. - USIMINAS
e suas controladas (Consolidado) em 31 de dezembro de 2003 e de 2002 e o resultado das
operacgoes, as mutacdes do patrimodnio liquido e as origens e aplicacdes de recursos da Usinas
Siderdrgicas de Minas Gerais S.A. - USIMINAS (Controladora) dos exercicios findos nessas datas,
bem como o resultado consolidado das operacdes e as origens e aplicacbes de recursos
consolidadas desses exercicios, de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil.






4. Nossos exames foram conduzidos com o objetivo de emitirmos parecer sobre as demonstracoes
contabeis referidas no primeiro paragrafo, tomadas em conjunto. A demonstracdo do valor
adicionado e a demonstracio do fluxo de caixa, que estao sendo apresentados para propiciar
informagoes adicionais sobre a Usinas Siderdrgicas de Minas Gerais S.A. — USIMINAS
(Controladora) e Usinas Siderdrgicas de Minas Gerais S.A. — USIMINAS e suas controladas
(Consolidado), ndo sao requeridas como parte das demonstracdes contabeis. A demonstracdo do
valor adicionado e a demonstracdo do fluxo de caixa foram submetidas aos procedimentos de
auditoria descritos no segundo paragrafo e, em nossa opiniao, estio adequadamente apresentados
em todos os seus aspectos relevantes em relacao as demonstracoes contabeis tomadas em

conjunto.

5. Conforme descrito na Nota explicativa n° 9, as controladas Companhia Siderurgica Paulista —
COSIPA e Unigal Ltda., por terem afetado determinadas condicdes contratuais de empréstimos e
financiamentos (indices financeiros dos “covenants”), poderiam vir a provocar o vencimento
antecipado de obrigacoes a longo prazo de credores nacionais e no exterior, com a companhia e
as controladas Companbhia Siderdrgica Paulista — COSIPA e Unigal Ltda. nos montantes de R$
623.551 mil , R$ 2.011.312 mil e R$ 320.244 mil, em 31 de dezembro de 2003 respectivamente,
(2002 — R$ 690.645 mil, R$ 2.117.212 mil e R$ 390.635 mil, respectivamente). As supracitadas
controladas promoveram gestdes com esses credores, com o objetivo de assegurar o cumprimento
das condigoes financeiras pactuadas nos contratos, tendo obtido pleno éxito na repactuacao das
mesmas. Para esses credores, foram obtidas dispensas do cumprimento de determinadas cldusulas
restritivas para os exercicios de 2003 e 2002. Conseqlientemente, a companhia e as supracitadas
controladas mantiveram essas obrigacoes classificadas no passivo exigivel a longo prazo no
balanco patrimonial da controladora e consolidado.

Belo Horizonte, 04 de marco de 2004

PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes
CRC 25P000160/0O-5 "S" MG

Rogério Roberto Gollo
Contador CRC RS044214 “S” MG
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