
 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 

 
1 Informação mais atualizada encontrada, retirada do Relatório Técnico Final da 4ª Revisão Tarifária. 

Item 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Média dos 

últimos 5 anos
Média 2013-

2022
Capital de Terceiros (Debt) = (D-C)/(E+D-C) 30,7% 42,2% 43,6% 40,0% 38,6% 37,0% 51,6% 42,0% 49,3% 43,4% 43,7% 41,9%
Capital Próprio (Equity) 69,3% 57,8% 56,4% 60,0% 61,4% 63,0% 48,4% 58,0% 50,7% 56,6% 56,3% 58,1%
D/E 0,44            0,73            0,77            0,67            0,63            0,59            1,07            0,72            0,97            0,77            0,80                      0,72                 

Item 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Média dos 

últimos 5 anos
Média 2013-

2022
Capital de Terceiros (Debt) = (D-C)/(E+D-C) -7,2% 33,7% 41,9% 46,0% 42,6% 43,6% 42,5% 29,0% 3,9% 7,7% 32,3% 28,4%
Capital Próprio (Equity) 107,2% 66,3% 58,1% 54,0% 57,4% 56,4% 57,5% 71,0% 96,1% 92,3% 67,7% 71,6%
D/E 0,07-            0,51            0,72            0,85            0,74            0,77            0,74            0,41            0,04            0,08            0,54                      0,40                 

Base de Remuneração Líquida (R$) %
CEG 3.729,53  80%
CEG Rio 911,58 20%

Custo de Capital de Terceiros Ponderado 39,2%

CEG

CEG Rio



 

 



 

 



 

 

Metodologia 
CEG

Metodologia 
CEG Rio

Considerações Metodologia 
AGENERSA

Considerações Metodologia 
ABRACE

Considerações

Taxa livre de risco 0,0404              0,0404               Média diária 10y, últimos 30 anos (1992-2021) 0,0404               Média diária 10y, últimos 30 anos (1992-2021) 0,0390 Média diária 10y, últimos 30 anos (1993-2022)

Beta desalavancado 0,8529              0,8529               Beta de 2022 0,6843               Média anual 5 anos (2018-2022) 0,4030           
 Média anual 5 anos (2018-2022). 29 empresas de 
gás natural. Análise de covariância. 

Capital de terceiros (D) 43,72% 32,31% Média 5 anos (2017-2021) 39,2%
Capital próprio (E) 56,55% 67,69% Média 5 anos (2017-2021) 60,8%
D/E 0,77                   0,48                     0,64                 
Beta realavancado 1,2881              1,1217               Bi = Bu x 1 + (1-34%) x (D/E) - Bi = Bu x 1 + (1-34%) x (D/E) 0,5745           Bi = Bu x 1 + (1-34%) x (D/E)
Prêmio por risco de mercado 0,0671              0,0671               Média anual (1928-2021) 0,0671               Média anual (1928-2021) 0,0624           Média anual 30 anos (1993-2022)
Risco Brasil 0,0301              0,0301               Moda 1999-2021 0,0268               Moda 15 anos. 2007-2021 0,0272           Mediana 15 anos. 2008-2022
Remuneração de Capital Nominal 0,1569              0,1458               0,1131               0,1021           
Inflação Norte Americana 0,0215              0,0215               Média 10 anos (2012-2021) 0,0215               Média 10 anos (2012-2021) 0,0235           Média 15 anos (2008-2022)
Remuneração de Capital Real 13,26% 12,17% 8,97% 7,68%

Principais alterações Agenersa: Beta desalavancado (média 
quinquenal) e risco país (diminuição da janela temporal para 15 

anos)

Proposta Abrace - principais alterações: Mudança da janela 
temporal até 2022, Beta metodologia ARSESP com 

realavancagem (média quinquenal 2018 a 2022) e Prêmio de 
risco adaptado à janela temporal da taxa livre de risco (30 anos). 

CPI-U média 15 anos.

Ponderação com a Base de Remuneração Líquida. 
Média 2013-2022


