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APRESENTAÇÃO

A engenharia elétrica tornou-se uma profissão há cerca de 130 anos, com o início 
da distribuição de eletricidade em caráter comercial e com a difusão acelerada do 
telégrafo em escala global no final do século XIX. 

Na primeira metade do século XX a difusão da telefonia e da radiodifusão 
além do crescimento vigoroso dos sistemas elétricos de produção, transmissão e 
distribuição de eletricidade, deu os contornos definitivos para a carreira de engenheiro 
eletricista que na segunda metade do século, com a difusão dos semicondutores e da 
computação gerou variações de ênfase de formação como engenheiros eletrônicos, 
de telecomunicações, de controle e automação ou de computação. 

Produzir conhecimento em engenharia elétrica é portando pesquisar em uma 
gama enorme de áreas, subáreas e abordagens de uma engenharia que é onipresente 
em praticamente todos os campos da ciência e tecnologia. 

Neste livro temos uma diversidade de temas, níveis de profundidade e abordagens 
de pesquisa, envolvendo aspectos técnicos e científicos. Aos autores e editores, 
agradecemos pela confiança e espírito de parceria.

João Dallamuta
Henrique Ajuz Holzmann
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CAPÍTULO 2

GESTÃO EFICIENTE DAS ANUIDADES 
REGULATÓRIAS NA CEMIG DISTRIBUIÇÃO

Data de aceite: 03/01/2020

Rosane de Pinho Matos 
CEMIG Distribuição S.A.

Belo Horizonte – MG

Viviane Fernanda de Aguiar Pereira
CEMIG Distribuição S.A.

Belo Horizonte – MG

RESUMO: Este documento apresenta o modelo 
adotado pela CEMIG Distribuição para a gestão 
das Anuidades Regulatórias que foi implantado 
no 3º CRTP (Ciclo de Revisão Tarifária 
Periódica), tendo sido aperfeiçoado para o 4 
º CRTP e replicado, inclusive, para a CEMIG 
Geração e Transmissão. Essa prática vem 
permitindo que os resultados da Companhia 
sejam potencializados e, ao mesmo tempo, 
os gastos em bens e instalações vinculados 
às anuidades estejam adequados à cobertura 
financeira definida pelo regulador.
PALAVRAS-CHAVE: AIS, BRR, BAR, CAIMI, 
Anuidades

ABSTRACT: This document presents the 
model adopted by CEMIG Distribution for the 
management of Regulatory Annuities that was 
implemented in the 3rd CRTP (Periodic Tariff 
Review Cycle), having been improved for 

the 4th CRTP and even replicated for CEMIG 
Generation and Transmission. This practice has 
allowed the Company’s results to be boosted 
and, at the same time, the expenses on goods 
and facilities linked to the annuities are adjusted 
to the financial coverage defined by the regulator.
KEYWORDS: AIS, BRR, BAR, CAIMI, Annuities

1 |  INTRODUÇÃO

A Agência Nacional de Energia Elétrica 
– ANEEL, denomina como Ativo Imobilizado 
em Serviço – AIS o conjunto de todos os bens, 
instalações e direitos que, direta ou indiretamente, 
concorram, exclusiva e permanentemente, para 
a manutenção das atividades da concessionária 
de serviço público de energia elétrica. Esses 
ativos são remunerados mediante a Base de 
Remuneração Regulatória – BRR.

Para a definição da BRR, são excluídos 
aqueles bens e instalações não reversíveis 
ao término da concessão, que são: softwares, 
hardwares, terrenos administrativos, 
edificações, obras civis, benfeitorias 
administrativas, máquinas e equipamentos 
administrativos, veículos, móveis e utensílios. 
Esses ativos não elétricos constituem a Base 
de Anuidade Regulatória – BAR. A remuneração 
referente à BAR é dada em forma de anuidades 
e cabe a cada Distribuidora decidir como aplicar 
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esse recurso. Por isso, a importância da construção de um plano de negócios que 
considere as opções econômico-fi nanceiras mais vantajosas para a empresa e, assim, 
defi nir a combinação adequada entre a compra e a locação desses bens.

Este trabalho apresentará a lógica regulatória para a defi nição das anuidades 
e a metodologia de gestão desse recurso na CEMIG Distribuição, com foco nos 
investimentos, demonstrando as oportunidades de otimização verifi cadas e as ações 
implementadas a partir do 3º CRTP (Ciclo de Revisão Tarifária Periódica) que vêm 
possibilitando a gestão efi ciente das anuidades.

2 |  DESENVOLVIMENTO

2.1 Cobertura Regulatória ANEEL

A cobertura regulatória para as anuidades é defi nida pela ANEEL durante o 
processo de revisão tarifária. Para que se tenha uma dimensão dos montantes da 
CEMIG Distribuição, segue a Estrutura Tarifária aprovada para o 4º CRTP (Ciclo de 
Revisão Tarifária Periódica), 2018-2022, publicado na Nota Técnica  ANEEL 122/2018:

A - Parcela A
O valor da Parcela A é calculado, considerando-se o mercado de referência e as 

condições vigentes na data da revisão tarifária periódica e compreende os custos com 
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aquisição de energia elétrica, os custos com conexão e uso dos sistemas de distribuição 
e/ou transmissão, os custos com encargos setoriais e as receitas irrecuperáveis.

B – Parcela B
A Parcela B compreende as despesas com a prestação do serviço de distribuição 

de energia. São custos inerentes da atividade de distribuição, que estão sujeitos ao 
controle e infl uência das práticas gerenciais adotadas pela concessionária e, por 
defi nição, são repassadas por meio de valores regulatórios. São dois os itens que 
compõem a Parcela B: 

• custos operacionais: custos necessários para a empresa prover os serviços 
de distribuição de energia; e

• custo de capital: inclui o montante investido pela concessionária ainda não 
depreciado, chamado base de remuneração que, multiplicada pela taxa de 
retorno, irá determinar o total da remuneração de capital investido. Também 
é incluída a quota de reintegração regulatória, que representa a recomposi-
ção dos investimentos realizados para a prestação do serviço de distribui-
ção ao longo da vida útil dos bens e direitos. 

VPB – Valor da Parcela B

O custo anual dos ativos (CAA) é dado pela soma dos componentes abaixo:

CAA = RC + QRR + CAIMI
Onde: 
CAA: Custo Anual dos Ativos
RC: Remuneração do capital
QRR: Quota de Reintegração Regulatória (depreciação); e
CAIMI: Custo Anual das Instalações Móveis e Imóveis (Anuidades).
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O Custo Anual das Instalações Móveis e Imóveis (CAIMI), também denominado 
Anuidades, refere-se aos investimentos de curto período de recuperação, tais como 
os realizados em hardware, software, veículos, e em toda a infraestrutura de edifícios 
de uso administrativo. Este custo é calculado a partir da Base de Anuidade Regulatória 
que é determinada por uma proporção do AIS.

Uma vez defi nida a base de anuidade regulatória, para o cálculo da anuidade, é 
necessário segregar em 3 grupos de ativos, conforme a tabela seguir:

Uma vez segregadas, as Anuidades são dadas por:
CAIMI – CAL + CAV + CAI
Onde: 
CAIMI: Custo Anual das Instalações Móveis e Imóveis
CAL : Custo Anual dos Aluguéis
CAV: Custo Anual de Veículos
CAI: Custo Anual de Sistemas de Informática 

A tabela a seguir resume os valores relativos ao CAIMI:
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Por se tratar de uma anuidade regulatória, defi nida a partir dos valores médios 
observados pelos agentes de distribuição, não há interferência da ANEEL quanto a sua 
aplicação, fi cando a critério da concessionária optar pela aquisição (investimentos em 
anuidades) ou contratação de serviços/locação (despesas de anuidades), escolhendo 
a opção mais vantajosa após análises econômico-fi nanceiras, de tal forma a minimizar 
o custo global.

2.2 Defi nição de limites para investimentos

Baseada na cobertura com anuidades defi nida pela ANEEL, a CEMIG construiu 
um modelo de processo com o objetivo de defi nir uma carteira de investimento que 
fosse aderente aos tetos regulatórios.

1. Projeção das anuidades regulatórias para o ciclo (5 anos) considerando os 
limites defi nidos pela ANEEL.

2. Levantamento das despesas com anuidades já previstas ou compromissadas 
no orçamento de despesa operacional da Empresa.

3. Dedução do limite com anuidade regulatória da projeção das despesas com 
anuidade.

O processo de defi nição dos investimentos iniciou-se com a projeção das 
anuidades regulatórias para o ciclo (5 anos) considerando os limites defi nidos pelo 
órgão regulador.

Em seguida, foram levantadas as despesas com anuidades já previstas 
ou compromissadas no orçamento de despesa operacional da Empresa. Essas 
informações foram extraídas do orçamento aprovado, projetado para o quinquênio.

A CEMIG Distribuição possui um orçamento anual de despesas operacionais, 
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intitulado OPEX (Operational Expenditures) Gerencial, que congrega todos os 
desembolsos em administração, em operação, em manutenção, em despesas com 
anuidades e em outras rubricas. Não há separação das despesas com anuidades das 
demais despesas, até mesmo porque não é tarefa simples destacar essa parcela do 
gasto das demais. A divisão entre despesas operacionais e despesas em anuidades 
deve ser analisada em cada contrato ou classe de custo, separadamente.

Exemplificando: uma mesma despesa pode ter uma parte classificada como 
custo operacional e outra como anuidades. No caso de veículos, se a empresa avaliar 
que a melhor opção econômica é alugar veículos, ao invés de comprar, esse contrato 
de locação terá uma parcela destinada à manutenção, ao pagamento de taxas e aos 
gastos administrativos, que são qualificados como despesa operacional. Já os custos 
propriamente ditos da locação são considerados despesas em anuidades. Como o 
aluguel de veículos é lançado em uma classe de custo única pelo plano de contas, 
será necessário um estudo para separar o que é despesa em anuidades dos demais 
custos operacionais.

Sendo assim, para obter o valor do orçamento para investir em ativos não 
elétricos, a CEMIG Distribuição deduz do limite com anuidade regulatória (CAIMI) a 
projeção das despesas em anuidade. 

2.3 Política de Investimentos em anuidades na CEMIG Distribuição

Os investimentos em anuidades na CEMIG Distribuição são norteados por uma 
política interna da Companhia e são denominados investimentos em infraestrutura, 
ou seja, aqueles bens não diretamente ligados ao serviço público de distribuição de 
energia e que não são reversíveis ao final da concessão.

De acordo com essa norma, são classificados como investimentos em 
infraestrutura os desembolsos com instalações prediais, máquinas e equipamentos, 
móveis e utensílios, ferramentas, segurança patrimonial e industrial, tecnologia da 
informação (abrangendo telecomunicações corporativa e microinformática), sistemas 
de informática e veículos, e devem estar alinhados aos limites da cobertura regulatória.

As diretrizes para esses investimentos são:

• Aderência aos limites financeiros requeridos para adequação da CEMIG 
Distribuição ao Regulatório;

• Priorização de projetos que reduzam despesas operacionais recorrentes ou 
que agreguem valor para a Companhia;

• Priorização de sistemas críticos para o negócio Distribuição;

• Atendimento de demandas regulatórias, legais e ambientais;

• Manutenção dos ativos não elétricos em boas condições de uso, preservan-
do a qualidade dos processos e rotinas da infraestrutura.
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Os investimentos em infraestrutura são categorizados em uma estrutura de 
macroprojetos, conforme a seguir:

Ferramentas: conjunto de investimentos destinados à execução de serviços de 
campo, abrangendo equipamentos para testes e comissionamentos em subestações 
e redes de distribuição, para manutenção em linhas e redes de distribuição, estações 
de comunicação, medidores específicos (fator de potência, termo visores etc.), 
ferramentas especiais, notebooks e dispositivos móveis de processos entre outros.

Edificações e Complementos: conjunto de investimentos destinados a 
instalações prediais, máquinas e equipamentos, móveis e Utensílios e segurança 
Patrimonial

Tais empreendimentos de Edificações e Complementos são destinados apenas a 
finalidades administrativas, incluindo adaptações em áreas administrativas provocadas 
por obras ambientais ou para fins de telecomunicações.

Telecomunicações - Ativo não elétrico: investimentos em telecomunicação 
corporativa não destinados aos ativos elétricos.

Microinformática: conjunto de investimentos relativos a aquisição/substituição de 
microcomputadores, dispositivos móveis (notebooks e outros) e softwares associados.

Sistemas de Informática: conjunto de investimentos relativos a aquisição/
implementação/substituição de sistemas centrais e corporativos para atender às 
necessidades de infraestrutura da Distribuidora. 

Veículos: conjunto de investimentos e despesas de locação relativos à 
implementação / substituição das soluções de transporte da Distribuidora. Abrangem-
se veículos leves, médios e pesados e suas respectivas adaptações para atender à 
demanda de serviços (cestas aéreas, carrocerias e outros afins).

2.4 Processo de priorização e aprovação de investimentos na Cemig Distribuição

Na estrutura organizacional da CEMIG, a Superintendência de Serviços 
Corporativos - SC é responsável pela controle e gestão dos investimentos em 
infraestrutura, cabendo coordenar o processo de definição desse portfólio de 
investimentos.

No primeiro momento, as demandas de investimento foram levantadas pelos 
gestores dos principais processos envolvidos e o montante final demonstrou ser 
muito acima dos limites disponíveis para investimento. Diante disso, a CEMIG teve 
como grande desafio a priorização desses investimentos e a adequação ao limite 
estabelecido, priorizando os investimentos mais aderentes ao negócio da Distribuidora 
e às diretrizes da empresa.

Com o objetivo de se construir uma carteira ótima de investimentos, há uma 
agenda de planejamento:
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2.4.1 Captação Orçamentária

Na primeira etapa, a captação orçamentária, os diversos órgãos da Empresa 
revisam suas demandas iniciais para qualifi cação do projeto:

A fi nalidade, a justifi cativa e os riscos de não execução do empreendimento;
O cronograma de desembolsos e indicadores físicos para acompanhamento do 

projeto
O valor agregado como redução de despesas e/ou ganhos em produtividade e 

possíveis receitas auferidas e as possíveis receitas auferidas com a implantação do 
projeto, como alienação de materiais, terrenos, edifi cações;

As despesas com a implantação do empreendimento (recorrentes ou não 
recorrentes) e após a sua implementação, deverão estar refl etidas no orçamento de 
despesas da Companhia.

2.4.2  Seminário de Investimentos em Infraestrutura

Após a consolidação do portfólio preliminar, é realizado o Seminário de Anuidades 
em Infraestrutura para a priorização dos empreendimentos. Esse evento reúne 
profi ssionais do corpo gerencial e representantes dos diversos órgãos relacionados 
ao tema (áreas de regulação, fi nanceira, demandantes de projetos e prestadores 
de serviços de infraestrutura) e tem o patrocínio e o apoio da Diretoria Executiva. O 
seminário é estruturado em mesas temáticas e a composição dos grupos considera os 
principais demandantes e responsáveis por assunto.

O objetivo principal desse evento é a priorização dos projetos adequando 
o portfólio à estratégia empresarial do negócio e ao limite de investimento para o 
ciclo. Além disso, o seminário permite explorar, de maneira efi caz, as restrições e 
oportunidades regulatórias, buscando o aprendizado contínuo e a excelência na 
gestão dos investimentos para contribuir com o enquadramento da CEMIG Distribuição 
à cobertura regulatória. Durante o evento, os participantes têm a oportunidade de 
aperfeiçoar seus conhecimentos em regulação e tarifa, com a Gerência de Regulação 
de Preços, Tarifas e Comercialização - RE/TF apresentando a metodologia da ANEEL 
para a defi nição da cobertura para as anuidades.
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2.4.3 Adequação e Consolidação do Programa de Investimentos

No Seminário de Anuidades da Distribuição são deliberados os ajustes do 
planejamento para a defi nição da carteira de projetos priorizada que são iniciados 
nesse dia de trabalho e concluídos no período que sucede ao evento, como a 
consolidação do programa de investimento, a adequação nas curvas de desembolso 
e do planejamento físico e fi nanceiro.

2.4.4 Análise Financeira e Aprovação do Programa de Investimentos

Após a defi nição da carteira ótima de investimentos em infraestrutura, inicia-se a 
fase de análise econômico fi nanceira e aprovação do portfólio de investimento.

A CEMIG possui em sua estrutura organizacional, uma área responsável pela 
análise e acompanhamento de todos os projetos de investimento da Empresa, sejam 
em Distribuição, Geração ou Transmissão. A Superintendência de Planejamento e 
Controle Corporativo – PP tem como uma de suas principais atribuições analisar a 
viabilidade econômico fi nanceira dos projetos, emitindo pareceres técnicos que são 
apresentados ao Comitê de Investimentos e Gestão – CIG.

O CIG é formado por superintendentes com domínio de funções relacionadas 
ao gerenciamento de investimentos/projetos ou detentores de conhecimento técnico, 
científi co ou empresarial reconhecidamente capaz de agregar valor à gestão do 
portfólio de investimentos das empresas do grupo CEMIG. Esse Comitê tem como 
atribuição analisar os projetos de investimento para posterior apreciação e deliberação 
pela Diretoria Executiva e/ou Conselho de Administração.

A fi gura a seguir demonstra o fl uxo de análise e aprovação dos investimentos:

2.5 Gestão do Programa de Investimentos em Infraestrutura

Após a aprovação, a execução físico-fi nanceira do Programa de Investimentos em 
Infraestrutura é acompanhada sistematicamente pela Superintendência de Serviços 
Corporativos - SC, que também realiza reuniões periódicas com os profi ssionais 
envolvidos para tratar da gestão dos projetos e equacionar possíveis entraves na 
execução desses empreendimentos contribuindo para o cumprimento do cronograma 
aprovado.

Além disso, nesses encontros é possível defi nir ações corretivas e de melhoria 
na gestão, adequar o portfólio dos projetos às diretrizes empresariais e demandas do 
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negócio Distribuição (repriorização), bem como otimizar a aplicação dos recursos de 
anuidades.

2.6 Resultados do ciclo 2013-2017

O ciclo de investimentos em infraestrutura 2013-2017 trouxe um aprimoramento 
considerável no processo de priorização e definição da carteira de investimentos. 
Foi possível solucionar e realocar projetos em andamento que foram transferidos 
do ciclo anterior (2008/2012), manter os ativos não elétricos em boas condições de 
uso, executar importantes projetos estruturantes em sistemas de informática que 
atendem ao negócio, além de implementar os empreendimentos associados a riscos 
estratégicos, operacionais e de conformidade com impacto significativo na CEMIG 
Distribuição.

O ciclo 2013-2017 apresentou o melhor resultado na execução dos investimentos 
em anuidades já verificado na Companhia, tendo sido realizado 94% do total do 
programa de investimentos em infraestrutura para Distribuição no ciclo 2013-2017. O 
trabalho de planejamento, acompanhamento e otimização propiciou a economia da 
ordem de 13% do orçamento inicial aprovado para o quinquênio, contribuindo para a 
adequação da CEMIG Distribuição às coberturas regulatórias.

A metodologia adotada para definição da carteira foi tão bem-sucedida que foi 
utilizada para a priorização dos investimentos no ciclo atual (2018-2022) para definição 
dos Programa de Investimento em Infraestrutura da CEMIG Distribuição e CEMIG 
Geração e Transmissão. A realização do Seminário de Priorização de Investimentos, 
envolvendo todas as áreas de Negócio, propiciaram uma visão mais ampla dos 
investimentos e permitiram uma otimização dos recursos, com ganhos de escala e 
eliminação de sombreamentos entre projetos.

O modelo de definição dos limites para investimento utilizado na Distribuição foi 
replicado para a Transmissão, devido às semelhanças regulatórias dos dois negócios.

3 |  OPORTUNIDADES DE MELHORIA

Alguns equipamentos adquiridos para o Negócio Transmissão são, em geral, 
equipamentos robustos que por suas características específicas poderiam ser 
reconhecidos na Base de Remuneração Regulatória ou em outra forma de cobertura.

4 |  CICLO 2018-2022

As principais considerações em relação ao ciclo atual são:
• Possibilidade de migração de recursos entre as despesas compromissadas 

com anuidades e seus respectivos investimentos (em cada macroprojeto). 

• Revisão do Programa de Investimento prevista para fevereiro de 2020, onde 
serão revisitados os valores de despesa e investimento de cada parcela do 
CAIMI (aluguéis, veículos e sistemas de informática).
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• Performance do Programa de Investimentos da CEMIG Distribuição = 73%.

5 |  CONCLUSÕES

Considerando os resultados obtidos no Programa de Investimentos em 
Infraestrutura da Distribuição, ciclo 2013-2017, pode-se afirmar que a metodologia 
desenvolvida pela CEMIG para priorização e adequação da carteira de investimentos 
ao limite regulatório por meio do seminário com mesas temáticas demonstrou ser um 
forte instrumento de sensibilização e alinhamento dos envolvidos.

A análise e priorização da carteira de investimentos através dos seminários 
multidisciplinares propiciou a evolução da visão por processo para a visão por Negócio, 
com priorização dos investimentos alinhados às estratégias da empresa.

O processo de análise e aprovação do Programa de Investimentos, desde o 
estudo de viabilidade econômico-financeira elaborado por uma área com atribuições 
específicas para analisar corporativamente todos os projetos de investimento da 
Empresa e pela análise de um comitê constituído por profissionais de alta performance, 
dão ao processo de análise e aprovação confiabilidade e resultados mais acurados, 
propiciando à Diretoria e Conselho de Administração uma clareza, confiança e conforto 
nos programas que são submetidos às suas apreciações.

E por fim, deve-se ressaltar que os esforços dispendidos nesse processo e os 
resultados alcançados indicam que a Distribuidora tende a ficar adequada ao limite 
regulatório no ciclo 2018-2022, incluindo as coberturas regulatórias de OPEX e 
Anuidades. 
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