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PREFÁCIO

O mercado de energia elétrica brasileiro é estruturado de forma sistêmica e 
interdependente, com dois ambientes de comercialização: o primeiro é de con-
tratação regulada (mercado tradicional, onde os consumidores cativos (residên-
cias, pequenas empresas) compram energia diretamente das distribuidoras locais 
(e os preços e tarifas são definidos por meio de leilões públicos regulados e fisca-
lizados); o segundo é o de contratação livre (mercado livre de energia), onde os 
consumidores (geralmente indústrias e empresas de porte) negociam livremente 
o preço, prazo, volume e fornecedor de energia elétrica).

Trata-se de mercado densamente regulado, em que operam geradores 
de energia (usinas térmicas, solares, eólicas, hidrelétricas), comercializadoras 
(empresas autorizadas a comprar e vender energia), distribuidoras (concessio-
nárias, que transportam a energia em baixa tensão até o consumidor final) e 
consumidores (contratação regulada ou contratação livre).

Esta simplificação do sistema já dá uma boa ideia da quantidade enorme 
de possíveis litígios que gravitam em torno de todo o processo. E tratando-se de 
mercado sensível e integrado, nada mais natural que boa parte dos conflitos seja 
direcionada à arbitragem. É exatamente para este ambiente que são direcionados 
os conflitos entre os agentes integrados à Câmara de Comercialização de Energia 
Elétrica (CCEE), ou os litígios entre os agentes e a própria CCEE. As decisões 
tomadas na solução destes litígios não produzem consequências imediatas ape-
nas entre os contendentes: os efeitos propagam-se para os demais operadores, 
daí a interdependência a que me referi acima. O modelo brasileiro, portanto, é 
intrincado e a escolha da solução arbitral para os litígios deste mercado sensível 
tem especificidades que precisam ser bem compreendidas e estudadas. 

É exatamente neste contexto de especialidade e necessidade de estudo apro-
fundado que surge a obra de LUIS FELIPE FERREIRA BAQUEDANO: tra-
ta-se de desafio intelectual formidável, vencido com galhardia pelo autor, que 
trabalha com conceitos complexos da teoria geral do processo, tentando apli-
cá-los ao processo arbitral no setor energético. As considerações de BAQUE-
DANO sobre extensão da convenção de arbitragem a terceiros, sobre os efeitos 
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das sentenças em relação àqueles que estão na mesma posição de operadores do 
mercado e sobre o tratamento da coisa julgada já justificariam a leitura atenta do 
trabalho. Mas o autor vai além, propondo solução adequada a diversos proble-
mas que a utilização da arbitragem acarreta para as partes em litígio e para o setor 
energético (sensível e interdependente) como um todo.

O livro que BAQUEDANO apresenta à comunidade jurídica (e especial-
mente à comunidade dos arbitralistas brasileiros) é produto de sua dissertação 
de mestrado, defendida com vigor perante banca particularmente meticulosa no 
ambiente da Faculdade de Direito da Universidade de São Paulo. Tive o prazer 
de orientar o autor em sua caminhada acadêmica. Durante dois anos discuti 
com BAQUEDANO vários dos temas por ele abordados. Não concordei com 
todas as soluções por ele preconizadas – e o leitor terá oportunidade de formar 
seu próprio juízo sobre todas elas – mas tenho que admitir que, após a leitura do 
texto bem elaborado, deixei de lado algumas certezas para retomar a pesquisa e 
o estudo em busca de soluções adequadas para temas que, na arbitragem neste 
setor especializado, merecem particular reflexão. 

Largo São Francisco, maio de 2026.

Carlos Alberto Carmona
Professor Doutor do Departamento de Direito Processual da Faculdade de Direito da 

Universidade de São Paulo 
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NOTA DO AUTOR 

Este estudo analisa a aplicação da arbitragem no setor de comercialização 
de energia elétrica, com foco na Câmara de Comercialização de Energia Elétrica 
(CCEE), explorando os desafios jurídicos decorrentes das especificidades desse 
mercado regulado, altamente técnico e interdependente. 

A pesquisa parte da constatação de que o setor elétrico possui características 
que exigem soluções céleres e especializadas, dado o impacto sistêmico que lití-
gios podem gerar no mercado. No desenvolvimento do trabalho, são examina-
dos os fundamentos jurídicos que sustentam a adoção da arbitragem no âmbito 
da CCEE e sua conformidade com os princípios constitucionais. 

O estudo destaca que, embora a arbitragem se funde na autonomia da 
vontade, sua utilização no setor de comercialização de energia elétrica trans-
cende os limites tradicionais, operando como um instrumento de governança 
e preservação da estabilidade do mercado. O trabalho dedica especial atenção à 
delimitação dos limites objetivos e subjetivos da convenção arbitral, da eficácia 
da sentença e da coisa julgada arbitral, reconhecendo que a lógica tradicional, 
baseada na relatividade dos contratos e na vinculação estrita às partes, se mostra 
insuficiente diante da dinâmica interconectada do setor. 

Identifica-se a necessidade de admitir, em determinadas circunstâncias, a 
extensão dos efeitos da cláusula compromissória e da eficácia da sentença arbitral 
a terceiros, bem como a utilização da coisa julgada em benefício de terceiros. 

Conclui-se que o fortalecimento da arbitragem no setor depende da har-
monização entre os princípios do direito contratual, as exigências da regulação 
pública e a realidade material vivenciada pelos agentes. A arbitragem, nesse con-
texto, consolida-se não apenas como meio eficiente de solução de controvérsias, 
mas também como pilar fundamental para a segurança jurídica e a eficiência 
econômica do mercado de comercialização de energia elétrica no Brasil.
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ACL – Ambiente de Contratação Livre

ACR – Ambiente de Contratação Regulada 
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CCVEAL – Contrato de Compra e Venda de Energia no Ambiente Livre
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CNPE – Conselho Nacional de Política Energética

Convenção Arbitral – Cláusula compromissória estatutária da CCEE aprovada 
na 68ª Assembleia Geral Extraordinária da CCEE, homologada pela Resolução 
Homologatória nº 3.173, de 14 de fevereiro de 2023.

Convenção de Comercialização – Resolução Normativa ANEEL nº 957, de 7 de 
dezembro de 2021.

CPC/1939 – Antigo Código de Processo Civil. Decreto-Lei nº 1.608, de 18 de 
setembro de 1939.

CPC/1973 – Antigo Código de Processo Civil. Lei nº 5.869, de 11 de janeiro de 
1973, revogada pela Lei nº 13.105, de 16 de março de 2015.

CPC/2015 – Vigente Código de Processo Civil. Lei nº 13.105, de 16 de março 
de 2015.

ENA – Energia Natural Afluente
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EPE – Empresa de Pesquisa Energética

ICC – International Chamber of Commerce

Lei de Arbitragem – Lei nº 9.307, de 23 de setembro de 1996

MCP – Mercado de Curto Prazo 

MME – Ministério de Minas e Energia

MRE – Mecanismo de Realocação de Energia 

ONS – Operador Nacional do Sistema Elétrico 

PCH – Pequena Central Hidrelétrica

PdC – Procedimento de Comercialização da CCEE 

PLD – Preço de Liquidação das Diferenças

REN – Resolução Normativa

SIN – Sistema Interligado Nacional

STF – Supremo Tribunal Federal

STJ – Superior Tribunal de Justiça

TJDFT – Tribunal de Justiça do Distrito Federal e dos Territórios

TJMG- Tribunal de Justiça do Estado de Minas Gerais

TJRJ – Tribunal de Justiça do Estado do Rio de Janeiro

TJSP – Tribunal de Justiça do Estado de São Paulo
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INTRODUÇÃO

O presente estudo tem por objetivo analisar a aplicação da arbitragem no 
setor de comercialização de energia elétrica que funciona sob os auspícios da 
Câmara de Comercialização de Energia Elétrica (“CCEE”), entidade à qual 
todos os agentes desse mercado devem aderir e que possui cláusula compromis-
sória em seu estatuto social (a “Convenção Arbitral”) que estipula a arbitragem 
como método de resolução de controvérsias para todos os conflitos bilaterais 
que possam repercutir na esfera de agentes que sejam terceiros ao litígio, dentre 
outras hipóteses.

Por se tratar do método escolhido por esse setor econômico para resolução 
de suas disputas, é pertinente o estudo do funcionamento da jurisdição arbitral 
à luz das especificidades das suas estruturas de direito material, de sorte a se 
dissiparem possíveis perplexidades de operadores do direito não habituados à 
utilização desse método heterocompositivo de resolução de controvérsias.

O enfoque deste estudo se concentra em dois momentos do processo arbi-
tral: (i) seu estágio inicial, i.e., quando da definição dos limites da jurisdição 
arbitral mediante a investigação acerca dos limites objetivos e subjetivos da Con-
venção Arbitral; e (ii) seu estágio final, i.e., os efeitos da sentença e a atribuição 
de autoridade de coisa julgada. Esses dois momentos foram escolhidos como 
objeto de estudo, pois são os mais desafiadores no que concerne à adequação da 
jurisdição arbitral ao setor.
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O Capítulo 1 é dedicado à compreensão das especificidades do setor, o 
qual é estruturado a partir da dicotomia entre infraestrutura física do sistema 
elétrico – responsável pela geração, transmissão e distribuição da energia – e 
superestrutura jurídico-contábil. Além disso, aborda-se o complexo arcabouço 
normativo e institucional que rege o setor, identificando seus principais agentes e 
os distintos ambientes de contratação existentes, como o Ambiente de Contrata-
ção Regulada (“ACR”), o Ambiente de Contratação Livre (“ACL”) e o Mercado 
de Curto Prazo (“MCP”).

O Capítulo 2 traça um panorama da arbitragem no setor de comerciali-
zação de energia elétrica, contextualizando sua adoção no âmbito das reformas 
estruturais do Estado brasileiro. Examina-se a estruturação normativa da arbi-
tragem setorial, desde a previsão legal até a formulação da Convenção Arbitral 
da CCEE, bem como sua compatibilidade com os princípios constitucionais, 
especialmente os da inafastabilidade da jurisdição e da autonomia da vontade 
dos jurisdicionados.

O Capítulo 3 analisa a arbitrabilidade objetiva dos litígios no âmbito da 
CCEE. O estudo recai sobre os critérios que delimitam as matérias que podem 
ser submetidas à jurisdição arbitral à luz da legislação vigente e das peculiari-
dades contratuais e regulatórias do setor de comercialização de energia elétrica. 
A partir de tal investigação, busca-se delimitar o espaço de atuação da arbitra-
gem, confrontando-o com os princípios da autonomia privada e do interesse 
público setorial.

O Capítulo 4 volta-se ao exame detalhado da Convenção Arbitral da 
CCEE, considerando seus aspectos tanto objetivos quanto subjetivos. Discutem-
-se as matérias compreendidas pela cláusula compromissória estatutária (limites 
objetivos), bem como os sujeitos que consentiram com a adoção da arbitragem 
setorial. Nesse contexto, são abordadas questões relevantes sobre a ampliação 
dos limites objetivos e subjetivos da Convenção Arbitral, especialmente diante 
da possibilidade de impacto sistêmico das sentenças arbitrais no setor de comer-
cialização de energia elétrica.

O Capítulo 5 é dedicado ao estudo dos limites objetivos e subjetivos da 
coisa julgada arbitral no âmbito da CCEE. A análise se concentra na distin-
ção entre, de um lado, a eficácia da sentença, considerando a possibilidade 
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de propagação dos efeitos das decisões arbitrais a terceiros não diretamente 
envolvidos no procedimento arbitral em razão das particularidades do setor; 
e, de outro lado, a autoridade de coisa julgada que serve a tornar o conteúdo 
decisório imutável e indiscutível em processo posterior. Feita a necessária 
distinção, discute-se a aplicação do regime disposto no CPC/2015 à coisa 
julgada arbitral, de modo que esta pode recobrir tanto o capítulo dispositivo 
da sentença arbitral (regime comum de formação da coisa julgada), quanto 
uma decisão sobre questão prejudicial decidida incidentemente (regime espe-
cial de formação da coisa julgada), desde que observados todos os requisitos. 
Em razão de tais constatações, o capítulo também se volta à análise porme-
norizada de cada um dos requisitos do regime especial, contextualizando-o 
aos litígios do setor objeto deste estudo. 

Por fim, apresentam-se as conclusões da pesquisa, reafirmando a relevância 
da arbitragem como instrumento eficiente para a resolução de controvérsias no 
setor de comercialização de energia elétrica, sem deixar de reconhecer os desafios 
jurídicos que a sua adoção impõe, particularmente no que se refere à definição 
da arbitrabilidade, aos limites objetivos e subjetivos da eficácia da Convenção 
Arbitral e aos efeitos das sentenças e limites objetivos e subjetivos da coisa jul-
gada no âmbito da CCEE.
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1. O SETOR DE COMERCIALIZAÇÃO  
DE ENERGIA ELÉTRICA

Antes de adentrar o estudo da arbitragem na comercialização de energia 
elétrica, faz-se necessário atentar às especificidades do setor para melhor enten-
dimento da aplicação desse método de resolução de conflitos aos litígios decor-
rentes das transações nele realizadas.

Trata-se de análise empreendida em atenção ao princípio da instrumentali-
dade do processo1, que entende a técnica processual como ferramenta para aten-
dimento de necessidades reais referentes à obtenção dos bens da vida almejados 
pelos jurisdicionados (processo civil de resultados)2.

1  DINAMARCO, Cândido Rangel. A instrumentalidade do processo, p. 22-25: “[...] chegou 
o terceiro momento metodológico do direito processual, caracterizado pela consciência da 
instrumentalidade como importantíssimo pólo de irradiação de idéias e coordenador dos diversos 
institutos, princípios e soluções. O processualista sensível aos grandes problemas jurídicos sociais 
e políticos do seu tempo e interessado em obter soluções adequadas sabe que agora os conceitos 
inerentes à sua ciência já chegaram a níveis mais do que satisfatórios e não se justifica mais a 
clássica postura metafísica consistente nas investigações conceituais destituídas de endereçamento 
teleológico. [...] Aprimorar o serviço jurisdicional prestado através do processo, dando efetividade a 
seus princípios formativos (lógico, jurídico, político, econômico), é hoje uma tendência universal. 
E é justamente a instrumentalidade que vale de suficiente justificação lógico-j uri dica para essa 
indispensável dinâmica do sistema e permeabilidade às pressões axiológicas exteriores: tivesse ele 
seus próprios objetivos e justificação auto-suficiente, razão inexistiria, ou fundamento, para pô-lo 
à mercê das mutações políticas, constitucionais, sociais, econômicas e jurídico-substanciais da 
sociedade.”
2  BEDAQUE, José Roberto dos Santos. Direito e processo..., p. 12: “[...]o direito processual é ciência 
que tem por escopo a construção e um método adequado à verificação sobre a existência de um 
direito afirmado, para conferir tutela jurisdicional àquelas situações da vida efetivamente amparadas 
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Assim, podem ser extraídas conclusões sobre a adequação do método de 
resolução de conflitos, uma vez que a mera aplicação do direito posto não 
satisfaz o escopo da jurisdição quanto à prestação de uma tutela eficaz. Isto é, 
há situações nas quais o direito posto pode corretamente ter sido aplicado, mas 
circunstâncias fáticas não positivadas (como por exemplo pode ser o caso do 
lapso temporal entre pedido e sentença, uma vez que não há prazo definido 
para que o julgador profira o comando concreto) podem ensejar a inutilidade 
prática de uma sentença arbitral. Assombra a todos os que lidam com a técnica 
processual em seu labor a ideia de “ganhar e não levar”, isto é, a percepção 
de que é possível ter razão na argumentação jurídica, mas acabar com uma 
tutela ineficaz no sentido prático de proporcionar a reparação adequada aos 
direitos violados.

Para os fins propostos, releva a análise das características da própria energia 
elétrica, bem como o arcabouço legislativo que disciplina o setor no qual é pro-
duzida e comercializada.

1.1.	 DICOTOMIA ENTRE SISTEMA E MERCADO

O setor elétrico é essencialmente estruturado em função das especificidades 
do bem da vida para o qual foi idealizado. Diferentemente de uma commodity3 
regular, a energia elétrica não pode ser gerada, transportada e entregue fisica-
mente de modo a se garantir que determinada quantidade que foi produzida pelo 

pelo ordenamento material. Trata-se de visão do direito processual preocupada com seus resultados 
e com a aptidão do instrumento para alcançar seus fins. Na concepção de direito processual não se 
pode prescindir do direito material, sob pena de transformar aquela ciência num desinteressante 
sistema de formalidades e prazos. Sua razão de ser consiste no objetivo a ser alcançado, que é 
assegurar a integridade da ordem jurídica, possibilitando às pessoas meios adequados para a defesa 
de seus interesses”.
3  A energia elétrica é reconhecidamente uma commodity, conforme consta do voto exarado no 
paradigmático caso para o setor elétrico AES Uruguaiana v. CEEE (REsp 612.439/RS), pelo Ministro 
João Otávio de Noronha, da Segunda Turma do Superior Tribunal de Justiça: “(...) em se tratando a 
energia elétrica de commodity de tamanha importância para o País, sobretudo a partir da desregulamentação 
do setor promovida a partir dos anos 90, cumpre assegurar às empresas que se dedicam a sua comercialização 
e o seu fornecimento, sejam elas privadas ou estatais, mecanismos ágeis, seguros e eficientes na gestão desses 
negócios, que possam, efetivamente, contribuir para o aprimoramento desses serviços, com reflexos positivos 
para o consumidor. Nesse contexto, não resta dúvida de que, sob o ponto de vista jurídico, a cláusula 
compromissória constitui um desses mecanismos.”
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vendedor de um contrato seja a mesma quantidade que o comprador daquele 
mesmo contrato receberá. Em outras palavras, e aplicando o jargão do mercado, 
não há como “carimbar” um elétron – ou distingui-lo de qualquer outro modo 
– para garantir que o elétron vendido por A e comprado por B seja aquele que 
foi consumido de fato, podendo o comprador B consumir um elétron que nem 
mesmo chegou a ser produzido pelo vendedor A.

Por isso, é inexata a aplicação aos contratos de energia do conceito clás-
sico de contrato de compra e venda como aquele no qual há a transferência 
de propriedade mediante entrega física de uma coisa em troca de contrapres-
tação pecuniária, sendo mais preciso referir-se à transação como a compra e 
venda de um direito de consumo de determinada quantidade de energia elé-
trica4. Entretanto, no jargão corrente do setor, os contratos que têm por objeto 
essa transação são referidos comumente como contratos de compra e venda de 
energia elétrica.

Outro aspecto que corrobora a impossibilidade de identificação de um elé-
tron (e, consequentemente, quem o produziu e quem deverá consumi-lo) é o 
compartilhamento da rede de transmissão e distribuição pelos agentes, o qual 
ocorre devido ao alto custo de instalação de tal infraestrutura. Se cada gerador 
fosse responsável por instalar uma rede específica de transmissão para cada con-
sumidor seu, os custos seriam altíssimos e as contratações ficariam impedidas em 
virtude de preços proibitivos.

Além disso, porque a energia elétrica é o “insumo por excelência”, isto é, 
presente na cadeia produtiva de todos os bens transacionados no mercado, o 

4  A entrega física da energia é disciplinada por outros instrumentos, quais sejam, contratos de uso 
e de conexão ao sistema de distribuição ou ao sistema de transmissão, a depender da rede à qual o 
usuário está conectado. Explicando a distinção entre as funções dos contratos do setor: MAGALHÃES, 
Gerusa de Souza Côrtes. Comercialização de energia elétrica no ambiente de contratação livre..., p. 36: 
“Os instrumentos bilaterais firmados para a comercialização da energia elétrica não compreendem sua 
entrega física, que é contratada separadamente. Observe-se, neste sentido, que o conceito subjacente às 
reestruturações empreendidas na IEEB [i.e., a Indústria de Energia Elétrica Brasileira] é que a energia 
elétrica consiste em uma commodity, podendo ser separado o produto do seu transporte (Souza, 2002, 
p.39). Por conta disso, foi garantido o livre acesso aos sistemas de distribuição e de transmissão para 
os agentes que atuam no ACL (§6º do art. 15 da Lei no 9.074/1995). Os usuários acessantes e as 
concessionárias acessadas são obrigados a celebrar Contratos de Uso e de Conexão ao Sistema de 
Distribuição (CUSD e CCD) ou ao Sistema de Transmissão (CUST e CCT), dependendo da rede 
em que estão”.
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compartilhamento da rede garante a segurança de que a economia nacional será 
resiliente a falhas operacionais de determinado gerador de energia. 

Exemplificativamente, uma usina metalúrgica não deixará de produzir e 
gerar a riqueza necessária para manutenção de empregos e pagamento de impos-
tos caso uma turbina de Itaipu apresente falha técnica e fique indisponível por 
determinado período do dia, pois outra geradora poderá ser acionada a produzir 
mais para compensar tal falha. A rede interligada nacionalmente torna a matriz 
produtiva do país mais resiliente e, com isso, garante estabilidade das trocas eco-
nômicas. Assim, o compartilhamento da rede se mostra a melhor alternativa em 
termos de viabilidade econômica não apenas do setor elétrico como da economia 
nacional integralmente considerada, de tal sorte que nesse nicho do mercado 
observa-se a existência de um monopólio natural5.

No contexto brasileiro, a rede única de transmissão e distribuição é deno-
minada Sistema Interligado Nacional (“SIN”), responsável pela transmissão e 
distribuição da quase totalidade da energia elétrica produzida em todo o territó-
rio nacional, havendo apenas 212 localidades isoladas (isto é, que não estão inter-
ligadas à rede nacional) nos estados de Rondônia, Acre, Amazonas, Roraima, 
Amapá, Pará, Mato Grosso e a ilha de Fernando de Noronha6.

A despeito do característico monopólio natural existente na transmissão e 
distribuição, seria possível que o Brasil tivesse organizado o sistema em núcleos 
menores, numa configuração de diversos sistemas isolados. Entretanto, para a 
realidade brasileira convém que o sistema tenha as características ciclópicas do 
SIN, uma vez que a nossa matriz energética tem como principal fonte gera-
dora o aproveitamento do potencial hidráulico das bacias hidrográficas, o qual 
é em larga medida aleatório, pois dependente de condições meteorológicas nem 
sempre previsíveis. Essa realidade, aliás, é cada vez mais presente em tempos de 
aquecimento global (ou mudança climática), nos quais fenômenos antes extra-
ordinários tornam-se cada vez mais corriqueiros.

A configuração do SIN convém até mesmo para a operação de usinas 
termelétricas, dada a maior possibilidade de mitigação dos efeitos de uma 

5  PIMENTA, André Patrus Ayres. Serviços de Energia Elétrica Explorados em Regime Jurídico de Direito 
Privado..., p. 261-300.
6  Disponível em: <https://www.ons.org.br/paginas/sobre-o-sin/sistemas-isolados>. Acesso em: 16 de 
janeiro de 2023.
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instabilidade operacional em qualquer das usinas do sistema. Outra vantagem é 
a possibilidade de minimizar consequências negativas de falhas na própria trans-
missão mediante o uso de rotas alternativas para o escoamento da energia elétrica.

A inviabilidade econômica da estocagem do produto é outra caracterís-
tica importante ao regramento do setor. Diferentemente de toneladas de soja 
ou litros de suco de laranja, que podem ser estocados em toneis para posterior 
transporte ao consumidor, inexistem meios economicamente viáveis que pos-
sibilitem o armazenamento da energia elétrica em grande escala. Toda a carga 
produzida e lançada no sistema deve ser prontamente consumida, isto é, deve 
haver o “balanço energético”.

A partir de tais características sui generis da commodity transacionada, faz-
-se necessária a dicotomia entre, de um lado, a infraestrutura material do sis-
tema físico de geração, transmissão e distribuição dos elétrons para posterior 
consumo, e, de outro lado, a superestrutura jurídica do mercado no qual são 
realizadas transações comerciais que têm por objeto a energia, ou melhor, o 
direito de consumi-la.

Os contratos celebrados no setor refletem a dicotomia sistema-mercado. 
Isso se verifica, por exemplo, a partir da necessidade de “lastro” no mercado, 
ou seja, a comprovação de que o quanto foi consumido (no caso de consumi-
dores e distribuidores) ou vendido (no caso de geradores e comercializadores) 
está efetivamente lastreado em contratos que garantam direitos às quantidades 
físicas utilizadas7-8.

7  MAGALHÃES, Gerusa de Souza Côrtes. Comercialização de energia elétrica no ambiente de 
contratação livre..., p. 38: “Ainda perante a CCEE, os agentes estão obrigados a demonstrar Lastro 
Contratual para Cobertura do Consumo e da Venda, sob risco de pagamento de penalidade no caso 
de insuficiência desse lastro. [...] Essa obrigação é aferida mensalmente e, no caso da energia elétrica, 
deve considerar os montantes comercializados nos últimos doze meses. A insuficiência de lastro, além 
de sujeitar os agentes à exposição no mercado spot, resulta na aplicação de penalidades, as quais são 
revertidas para a modicidade tarifária. A sistemática de apuração das exposições, execução de garantias, 
aferição de insuficiência de lastro e aplicação da correspondente penalidade constam das Regras e 
Procedimentos de Comercialização da CCEE”.
8  CASTRO, Nivalde José de et al., Os mecanismos de comercialização de energia no atacado no Brasil..., p. 
54: “Conforme se depreende do art. 2º, §§ 1º e 2º do Decreto n° 5.163/2004, o lastro é um certificado 
emitido pelo Ministério de Minas e Energia (MME), correspondente à garantia física proporcionada 
por um empreendimento de geração próprio ou de terceiro, sendo a contribuição, em MW médios 
de garantia física, de cada usina para a segurança do suprimento do sistema. A garantia física, assim, 
corresponde à quantidade máxima de lastro que o agente pode comercializar bilateralmente no SIN. 
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O lastro do consumo físico em contratos transacionados no mer-
cado é essencial para garantir a segurança não só do mercado de energia 
elétrica, mas também da economia nacional e da capacidade de desen-
volvimento e melhoria das forças produtivas do Brasil. Em um setor com 
estrutura única e interligada de produção e consumo, o impacto de uma 
conduta inconsequente de um agente (gerador que vende quantidade a 
maior que sua capacidade de geração ou consumidor que consuma mais 
do que aquilo que contratou no mercado) pode gerar impacto sistêmico 
com reflexos a todos os demais agentes do setor e de relevância para todas 
as atividades vitais ao Estado e ao mercado.

Como se verá ao longo deste trabalho, principalmente nas reflexões acerca 
dos limites objetivos e subjetivos da coisa julgada arbitral no setor, a dicoto-
mia entre o funcionamento do sistema interligado para distribuição física da 
energia elétrica e as transações do mercado de comercialização pode ensejar 
situações em que relações de compra e venda de energia no âmbito da CCEE, 
que são inicialmente bilaterais, acabam tornando-se multilaterais caso haja 
consumo excessivo ou produção a menor pelos agentes, situações que serão 
contabilizadas e resolvidas no Mercado de Curto Prazo (“MCP”), como será 
adiante explicado. Apenas adianta-se esse ponto nesse momento a título de 
primeira aproximação.

Uma vez compreendido o objeto do setor, passemos à análise das normas 
regulatórias que o conformam.

1.2.	 ARCABOUÇO NORMATIVO E INSTITUCIONAL

O setor elétrico sofreu substancial alteração no ano de 20049 com a edi-
ção do marco regulatório do que se denominou Novo Modelo do Sistema 
Elétrico (“NMSE”). O NMSE foi o resultado das constatações da Comissão 
de Análise do Sistema Hidrotérmico de Energia Elétrica, criada para realizar 
estudos acerca das causas da crise de racionamento do ano de 2001. A referida 

Ou seja, o lastro não se confunde com a energia e é um produto de confiabilidade do sistema para 
garantir a sua expansão.”
9  FAGUNDES, Maria Aparecida de A. P. Seabra. Evolução da Regulação nos Contratos de Energia 
Elétrica..., p. 9-28
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comissão concluiu que desarranjos institucionais, bem como a contabilização 
dos investimentos de empresas estatais como despesas de governo (que impe-
dia investimentos em incrementos da atividade de geração) foram as princi-
pais causas da crise vivenciada no início dos anos 200010. Nesse contexto, os 
princípios do NMSE são: (i) respeito aos contratos existentes; (ii) modicidade 
tarifária; (iii) confiabilidade do suprimento; (iv) universalização do serviço; (v) 
expansão do sistema; e (vi) planejamento com base nas necessidades demons-
tradas pelo mercado.

Os pilares normativos do setor elétrico a partir da instituição do NMSE 
são: (i) as leis 10.847 e 10.848 de 2004; (ii) decreto 5.163, de 30 de julho de 
2004, que regulamenta a comercialização de energia, bem como a outorga dos 
títulos jurídicos necessários à realização de atividades do setor por particulares; 
(iii) decreto 5.175, de 9 de agosto de 2004, que institui Comitê de Monitora-
mento do Setor Elétrico; e (iv) decreto 5.184, de 16 de agosto de 2004, que cria 
a Empresa de Pesquisa Energética11.

Dada a sua vital importância às pretensões desenvolvimentistas do país, 
bem como às especificidades acima tratadas, o setor elétrico brasileiro – nele 
incluso o mercado de comercialização de energia elétrica – é submetido a farta 
regulação, sendo objeto de atuação de diversas instituições, a saber: (i) o Con-
selho Nacional de Política Energética (“CNPE”); (ii) o Ministério de Minas e 
Energia (“MME”), estando a ele subordinados, (ii.a) o Comitê de Monitora-
mento do Setor Elétrico (“CMSE”) e (ii.b) a Empresa de Pesquisa Energética 
(“EPE”); e (iii) a Agência Nacional de Energia Elétrica (“ANEEL”), sendo que 
a ela se subordinam (iii.a) o Operador Nacional do Sistema Elétrico (“ONS”) 
e (iii.b) a Câmara de Comercialização de Energia Elétrica (“CCEE”). A figura 
abaixo ilustra graficamente a estruturação do setor:

10  TOLMASQUIM, Mauricio T. O Marco Regulatório do Novo Modelo do Sistema Elétrico..., p. 2-27.
11  Idem
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Fonte: DAVID, Solange. A Arbitragem e a Comercialização de Energia Elétrica no Brasil..., p. 86-121.

Conforme preconiza a Lei nº 14.600, de 19 de junho de 2023, em seu 
artigo 2º, § 1º, III12, o CNPE integra a Presidência da República como órgão 
de assessoramento ao chefe do Poder Executivo Federal no que toca a todos os 
setores de energia, não somente o setor de energia elétrica. A Lei nº 9.478, de 
6 de agosto de 1997, em seu artigo 2º, define as atribuições do CNPE, dentre 
as quais as que importam ao Setor Elétrico são aquelas previstas nos incisos VI, 
XII e XIII13 do referido artigo. O CNPE é presidido pelo Ministro de Minas e 

12  “Art. 2º Integram a Presidência da República:

(...)

§ 1o Integram a Presidência da República, como órgãos de assessoramento ao Presidente da 
República: (...)

III – o Conselho Nacional de Política Energética”
13  “Art. 2° Fica criado o Conselho Nacional de Política Energética – CNPE, vinculado à Presidência 
da República e presidido pelo Ministro de Estado de Minas e Energia, com a atribuição de propor ao 
Presidente da República políticas nacionais e medidas específicas destinadas a:

(...)

VI – sugerir a adoção de medidas necessárias para garantir o atendimento à demanda nacional de 
energia elétrica, considerando o planejamento de longo, médio e curto prazos, podendo indicar 
empreendimentos que devam ter prioridade de licitação e implantação, tendo em vista seu caráter 
estratégico e de interesse público, de forma que tais projetos venham assegurar a otimização do 
binômio modicidade tarifária e confiabilidade do Sistema Elétrico.

(...)
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Energia e dele são membros os seguintes Ministros de Estado14: (i) Casa Civil; 
(ii) Relações Exteriores; (iii) Fazenda; (iv) Transportes; (v) Agricultura e Pecu-
ária; (vi) Ciência, Tecnologia e Inovação; (vii) Meio Ambiente e Mudança do 
Clima; (viii) Integração do Desenvolvimento Regional; (ix) Cidades; (x) Chefe 
do Gabinete de Segurança Institucional da Presidência da República; (xi) Desen-
volvimento, Indústria, Comércio e Serviços; (xii) Desenvolvimento Agrário e 
Agricultura Familiar; (xiii) Planejamento e Orçamento; (xiv) Portos e Aeropor-
tos; e (xv) Povos Indígenas. Além dos Ministros de Estado citados, também são 
membros do CNPE: Presidente da Empresa de Pesquisa Energética; represen-
tante dos Estados e do Distrito Federal; representante da sociedade civil especia-
lista em matéria de energia; e representante de instituições acadêmicas brasileiras.

O MME planeja e acompanha o setor de energia elétrica, sempre com o 
fim de garantir boas condições de suprimento de energia elétrica ao mercado 
nacional. Para isso, o MME conta com dois ramos internos, cada qual com seu 
propósito específico: a EPE e o CMSE.

A EPE, cuja criação foi autorizada pela Lei 10.847, de 15 de março de 
2004, e realizada pelo Decreto 5.184, de 16 de agosto de 2004, tem por finali-
dade, consoante art. 4º de seu estatuto social, “prestar serviços na área de estudos e 
pesquisas destinadas a subsidiar o planejamento do setor energético, tais como energia 
elétrica, petróleo e gás natural e seus derivados, carvão mineral, fontes energéticas 
renováveis e eficiência energética, dentre outras”15.

O CMSE, a seu turno, teve sua criação prevista no art. 14 da Lei 
10.848/2004 e tem por finalidade, conforme art. 3º do Decreto 5.175, de 9 de 
agosto de 2004:

(i) “acompanhar o desenvolvimento das atividades de geração, transmissão, dis-
tribuição, comercialização, importação e exportação de energia elétrica, gás natural 

XII – estabelecer os parâmetros técnicos e econômicos das licitações de concessões de geração, 
transmissão e distribuição de energia elétrica, de que trata o art. 8º da Lei nº 12.783, de 11 de 
janeiro de 2013 

XIII – definir a estratégia e a política de desenvolvimento tecnológico do setor de energia elétrica.”
14  Conforme consta da página do Ministério de Minas e Energia atualizada em 31.08.2023. 
Disponível em: https://www.gov.br/mme/pt-br/assuntos/conselhos-e-comites/cnpe/composicao-do-
cnpe/composicao-do-cnpe. Acesso em: 17.02.2026.
15  Disponível em: https://www.epe.gov.br/sites-pt/acesso-a-informacao/institucional/Documents/
Estatuto%20Social%20AEGE%20-%20EPE.pdf. Acesso em 25.05.2026.
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e petróleo e seus derivados”; (ii) “avaliar as condições de abastecimento e de atendi-
mento, relativamente às atividades referidas no inciso I deste artigo, em horizontes 
pré-determinados”; (iii) “realizar periodicamente análise integrada de segurança de 
abastecimento e atendimento ao mercado de energia elétrica, de gás natural e petró-
leo e seus derivados”; (iv) “ identificar dificuldades e obstáculos de caráter técnico, 
ambiental, comercial, institucional, dentre outros, que afetem, ou possam afetar, a 
regularidade e a segurança de abastecimento e atendimento à expansão dos setores 
de energia elétrica, gás natural e petróleo e seus derivados”; e (v) “elaborar propostas 
de ajustes, soluções e recomendações de ações preventivas ou saneadoras de situações 
observadas em decorrência da atividade indicada no inciso IV, visadas a manuten-
ção ou a restauração da segurança no abastecimento e no atendimento eletroener-
gético, e encaminhando-as, quando for o caso, ao Conselho Nacional de Política 
Energética – CNPE”.

A ANEEL é a primeira Agência Reguladora Federal de serviços públicos e 
de uso dos bens públicos, criada pela Lei 9.427, de 26 de dezembro de 1996. 
Suas atribuições são de vital importância no contexto liberalizado do mercado 
de energia elétrica instituído pelo NMSE, haja vista seu múnus público de regu-
lação, fiscalização e sanção dos agentes atuantes no setor. Suas competências se 
encontram arroladas no art. 3º da referida lei e abrangem a realização de procedi-
mentos licitatórios, prolação de decisões administrativas quanto a conflitos entre 
agentes do setor ou entre estes e os consumidores finais, bem como o exercício 
do poder de polícia.

O ONS é pessoa jurídica de direito privado sem fins lucrativos cuja criação 
foi autorizada pela Lei nº 9.648/1998. A missão do ONS é assegurar que a pro-
dução e consumo estejam sempre equiparados, de modo a garantir a segurança 
e estabilidade do sistema como um todo. Para isso, monitora o sistema a partir 
de um ponto de vista externo e global, utilizando-se de informações prestadas 
por todos os agentes (desde geradores até os consumidores finais)16. Conforme 
art. 13 da referida lei, sua atividade se destina à “coordenação e [ao] controle 
da operação da geração e da transmissão de energia elétrica integrantes do Sistema 
Interligado Nacional (SIN)” e à “previsão de carga e planejamento da operação do 

16  LOUREIRO, Luiz Gustavo Kaercher. Introdução ao Regime Jurídico da Indústria Elétrica..., p. 
95-129.
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Sistema Isolado”. O Decreto nº 5.081/2004 regulamenta o exercício das atribui-
ções da instituição.

A CCEE teve sua criação autorizada pelo art. 4º da lei 10.848/2004 e rea-
lizada pelo art. 1º da Resolução ANEEL nº 109/2004, a anterior Convenção de 
Comercialização que viria a ser revogada pela Resolução ANEEL nº 957/2021, 
a Convenção de Comercialização hoje vigente.

Ainda que sua função seja eminentemente pública, assim como o ONS a 
CCEE é pessoa jurídica de direito privado que adota o tipo societário de asso-
ciação civil sem finalidade lucrativa17. Ela é o ponto de interseção entre sistema 
físico e mercado de comercialização da energia elétrica, tendo por principal atri-
buição realizar a contabilização e a liquidação financeira no Mercado de Curto 
Prazo (“MCP”)18.

No âmbito da CCEE, as partes de um contrato de compra e venda de ener-
gia elétrica registram os montantes comprados e vendidos, sendo este registro 
requisito essencial para a eficácia do contrato e exigibilidade das obrigações19. 
Cabe à CCEE, que tem as informações dos contratos firmados por todos os 
agentes do mercado livre de comercialização de energia, realizar a liquidação de 
todas as quantidades consumidas e geradas. Após esse procedimento, obtêm-se 
os créditos e débitos que são precificados com base no Preço da Liquidação 
das Diferenças (PLD), preço pelo qual são vendidas as quantidades excedentes 
(sobras) e compradas as quantidades deficitárias (faltas), caso haja agentes expos-
tos ao PLD em razão de ausência de lastro contratual (i.e., contratos de compra 

17  DAVID, Solange. Comercialização de Energia Elétrica..., p. 13-22.
18  O funcionamento do MCP será pormenorizadamente explicado abaixo. Trata-se de ambiente 
multilateral no qual são vendidos ao Preço da Liquidação das Diferenças os excedentes de energia que 
não foram contratados. Os compradores são os agentes que, por qualquer razão, tenham déficit de 
contratação, de modo que necessitam de lastro para que não sejam penalizados. 
19  MAGALHÃES, Gerusa de Souza Côrtes. Comercialização de energia elétrica no ambiente de 
contratação livre..., p. 67: “Neste contexto, vale ainda observar que a existência de um CCVEE 
formalizado entre as partes não é suficiente para fazer valer a compra e venda. Na IEEB, a efetivação da 
operação de compra e venda de energia elétrica depende do seu registro perante a CCEE. A partir deste 
registro, a CCEE contabiliza os montantes vendidos e adquiridos comparando-os com os montantes 
produzidos e consumidos. Com tais dados, a CCEE afere se o agente comprador ou vendedor está 
exposto positiva ou negativamente no mercado spot, ou seja, se utilizou mais ou menos do que 
comprou, ou se produziu mais ou menos do que vendeu. Essa formalidade é essencial para a eficácia da 
comercialização e envolve a indicação das partes, montantes, condições de sazonalização e modulação, 
prazos da transação”.
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