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As opiniões e as ideias expressadas nesta apresentação são estritamente 
opiniões dos apresentadores e não necessariamente representam a 
politica oficial e a visão da Abraconee ou da Deloitte.

Esta apresentação não tem como objetivo esgotar o assunto ou 
apresentar o conteúdo completo das normas contábeis relacionadas e 
não deve ser utilizado como base na tomada de decisões.

Os exemplos e outros materiais apresentados são apenas para fins 
ilustrativos e não devem ser utilizados para endereçar questões técnicas 
ou a opinião da Abraconee ou da Deloitte quanto a questões técnicas.

A Abraconee ou a Deloitte não assumem nenhuma responsabilidade por 
perdas sofridas por indivíduos ou empresas, devido à utilização desta 
apresentação.

Disclaimer
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Em geral, commodities são produtos de qualidade e características 
uniformes, que não são diferenciados de acordo com quem os 
produziu ou de sua origem, sendo seu preço uniformemente 
determinado pela oferta e procura.

Há um mercado ativo de balcão (OTC) de contratos de energia, que 
vem crescendo nos últimos anos, utilizado basicamente para:

 Arbitragem

 Especulação

 Proteção

A energia no Brasil é uma commodity?
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• Autorização pela ANEEL (Agência Nacional de energia Elétrica)

• Registro na CCEE (Câmara de Comercialização de Energia Elétrica)

• Cumprir diversos requisitos legais e regulatórios (Resolução da ANEEL 
nº 678/2015, PdC - Procedimento de Comercialização 1.1, etc.) para se 
habilitarem a realizar as operações de compra e venda no SIN (Sistema 
Interligado Nacional)

Como comercializar energia
no mercado brasileiro?
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Quem negocia?
• Comercializadoras
• Geradoras
• Distribuidoras
• Produtores independentes
• Autoprodutores
• Consumidores livres e especiais
• Importadoras e exportadoras de energia

Como comercializar energia no mercado brasileiro?
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Para ser um derivativo, um contrato precisa ter todas as 
três seguintes características:

CPC 38 9 (a) o seu valor altera-se em resposta à alteração na taxa de juros 
especificada, preço de instrumento financeiro, preço de 
mercadoria, taxa de câmbio, índice de preços ou de taxas, 
avaliação ou índice de crédito, ou outra variável, desde que, no 
caso de variável não financeira, a variável não seja específica de 
uma parte do contrato (às vezes denominada “subjacente”);

CPC 48 -
Apêndice A

(a) seu valor é modificado em resposta à alteração em determinada 
taxa de juros, preço de instrumento financeiro, preço de 
commodity, taxa de câmbio, índice de preços ou taxas, 
classificação de crédito ou índice de crédito, ou outra variável 
(algumas vezes denominada “subjacente”), desde que, no caso 
de variável não financeira, essa variável não seja específica 
a uma das partes do contrato; 

Conceitos das normas 
CPC 38 (IAS 39) e CPC 48 (IFRS 9)
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. 

Para ser um derivativo, um contrato precisa ter todas as 
três seguintes características:

CPC 38.9 (b) não é necessário qualquer investimento líquido inicial ou 
investimento líquido inicial que seja inferior ao que seria exigido 
para outros tipos de contratos que se esperaria que tivessem 
resposta semelhante às alterações nos fatores de mercado;

CPC 48 -
Apêndice A

(b) não exige nenhum investimento líquido inicial ou investimento 
líquido inicial, que seja menor do que seria necessário para outros 
tipos de contratos, que se esperaria que tivessem resposta similar 
a alterações nos fatores de mercado;

CPC 38.9 (c) é liquidado em data futura.
CPC 48 -
Apêndice A

(c) seja liquidado em data futura. 

Conceitos das normas CPC 38 (IAS 39) e CPC 48 (IFRS 9)
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CPC 38.5 Este pronunciamento deve ser aplicado 
àqueles contratos de compra ou venda de item não financeiro 
que possam ser liquidados pelo valor líquido em dinheiro ou com 
outro instrumento financeiro, ou pela troca de instrumentos 
financeiros, como se os contratos fossem instrumentos 

financeiros, com exceção dos 
contratos celebrados e que 
continuam a ser mantidos 
para recebimento ou entrega 
de item não financeiro, de acordo 
com os requisitos de compra, venda ou uso esperados pela 
entidade.

CPC 48.2.4 Este pronunciamento deve ser aplicado àqueles 
contratos de compra e venda de item não financeiro que puderem ser 
liquidados pelo valor líquido à vista ou por outro instrumento 
financeiro, ou pela troca de instrumentos financeiros, como se os 

contratos fossem instrumentos financeiros, com 
exceção dos contratos que 
foram celebrados e continuam a 
ser mantidos para fins de 
recebimento ou entrega de item 
não financeiro, de acordo com os requisitos de 

compra, venda ou uso esperados da entidade. Entretanto, 
este pronunciamento deve ser 
aplicado àqueles contratos que a 
entidade designa como mensurados 
ao valor justo por meio do 
resultado de acordo com o item 2.5. 

Conceitos das normas CPC 38 (IAS 39) e CPC 48 (IFRS 9)

Contratos com entrega física de energia
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CPC 48.2.5 O contrato para comprar ou vender um item não financeiro, que pode ser liquidado pelo valor líquido à vista ou por outro 

instrumento financeiro, ou pela troca de instrumentos financeiros, como se o contrato fosse um instrumento financeiro, pode ser 
irrevogavelmente designado como mensurado ao valor 
justo por meio do resultado, mesmo se foi celebrado para 
fins de recebimento ou entrega de item não financeiro, de acordo 

com os requisitos de compra, venda ou uso esperados da entidade. Essa designação está disponível 
apenas no início do contrato e apenas se eliminar ou 
reduzir significativamente uma inconsistência de 
reconhecimento (algumas vezes referida como descasamento contábil) que de outra forma surgiria do não reconhecimento 
desse contrato porque foi excluída do alcance deste pronunciamento (ver item 2.4). 

“... de tal modo que a mensuração ao valor justo por meio 
do resultado resulte em informações mais pertinentes.”

Conceitos das normas CPC 38 (IAS 39) e CPC 48 (IFRS 9)

Contratos com entrega física de energia
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• Contratos de compra e de venda de energia no curto e 
longo prazo

• Com e sem entrega física da energia
• O mercado de maneira geral considera o preço para os 

próximos 5 anos e demais anos, a projeção do 5º ano
• A construção das curvas de cada entidade considera os 

volumes e preços praticados em suas cotações e 
informações compradas agentes e empresas especializadas

• A taxa de desconto mais usada é a DI Futura/Selic 
(divulgada pela B3) e inclui risco de crédito.

Principais características dos contratos:
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• As operações podem ser facilmente liquidadas em caixa e 
comercializadas livremente?

• A entidade possui histórico de manter esses contratos até a 
liquidação no momento da entrega da energia?

• A entidade costuma liquidar esses contratos com outros 
contratos ou instrumentos financeiros (net settlement)?

• Os contratos são elaborados de sua origem até sua 
execução com a intenção (e capacidade) de 
entregar/receber a energia contratada?

• As compras/vendas da entidade ocorrem, 
substancialmente, com a efetiva entrega física da energia?

• Esse contrato será designado a valor justo por meio de 
resultado (somente para fins de CPC 48/IFRS 9)?

Avaliação dos contratos: Principais tópicos
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• Divulgações de valor justo nível 3 (inputs não observáveis)
• Assunto complexo, pois envolve julgamento e entendimento 

do mercado de balcão de energia elétrica no Brasil, que 
tem peculiaridades únicas do nosso mercado.

• Não há uniformidade, nem consenso no tratamento contábil 
no mercado.

• As firmas de auditoria estão sempre tentando buscar 
consenso no Ibracon (Instituto dos Auditores 
Independentes do Brasil) para evitar divergências na 
prática contábil e reduzir o risco regulatório, mas ainda não 
há consenso sobre esse assunto.

Pontos de atenção
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