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Notas Explicativas às Demonstrações Financeiras
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022 (valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)
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 30. SEGUROS
A Companhia mantém contratos de seguros com cobertura determinada por orientação de especialistas, levando em conta a natureza e 
o grau de risco por montantes considerados suficientes para cobrir eventuais perdas significativas sobre seus ativos e/ou responsabilidades. 
As principais coberturas de seguros são:

Descrição Ramo da apólice 31/12/2023
Ativo financeiro da concessão/Intangível Riscos nomeados 133.000
Transporte Transporte nacional 548.868
Responsabilidade civil Geral e risco ambiental 50.000
Pessoas Vidas em grupo e acidentes pessoais 396.178
Garantia Seguro Garantia 1.965.954
Outros Responsabilidade civil dos administradores e outros 150.000
Total 3.244.000
Determinadas apólices para cobertura de responsabilidade civil são compartilhadas entre as empresas do Grupo CPFL Energia.  
O prêmio é pago proporcionalmente por cada empresa envolvida de acordo com critérios definidos pela Administração.

 31. GESTÃO DE RISCOS
Os negócios da Companhia compreendem principalmente distribuição de energia elétrica. Como concessionária de serviços públicos, as 
atividades e/ou tarifas da Companhia são reguladas pela ANEEL.
Estrutura do gerenciamento de risco
A gestão de riscos é conduzida através de uma estrutura que envolve o Conselho de Administração e Fiscal da controladora CPFL 
Energia, Comitês de Assessoramento do Conselho de Administração, Diretoria Executiva, Diretoria de Auditoria, Riscos, Compliance e 
DPO (Data Protection Officer), bem como as áreas de negócio. Essa gestão é regulamentada pela Política de Gestão Corporativa de 
Riscos que descreve e regulamenta o gerenciamento corporativo de riscos, as principais responsabilidades das partes envolvidas e os 
limites de exposição aos principais riscos.
Compete ao Conselho de Administração da CPFL Energia:
• Deliberar sobre as propostas de indicadores de risco e as metodologias de limite ou limites de risco encaminhadas pela Diretoria 
Executiva da CPFL Energia, além de conhecer as exposições e planos de mitigação apresentados em caso de eventual ultrapassagem 
dos limites de riscos propostos;
• Orientar a condução dos negócios, observando, dentre outros, o monitoramento dos riscos empresariais exercido através do modelo de 
gerenciamento corporativo de risco adotado pela Companhia;
• Observar as responsabilidades previstas no Regimento Interno do Conselho de Administração;
• Zelar para que a Diretoria possua mecanismos e controles internos para conhecer e avaliar os Riscos;
• Tomar conhecimento e acompanhar eventuais importantes fragilidades de controles e/ou processos, assim como falhas de aderência 
regulatória relevantes acompanhando planos propostos pela Diretoria Executiva da CPFL Energia para saná-los; e
• Deliberar sobre as propostas de alteração no Mapa Corporativo de Riscos encaminhadas pela Diretoria Executiva da CPFL Energia.
Cabe ao(s) Comitê(s) de Assessoramento do Conselho de Administração:
• Observar as responsabilidades previstas nos Regimento Interno dos Comitês de Assessoramento;
• Acompanhar o andamento das ações de mitigação sinalizadas para reenquadramento das exposições aos limites de risco aprovados;
• Orientar os trabalhos de Auditoria Interna e elaboração de propostas de aprimoramento; e
• Tomar conhecimento: (i) dos modelos de monitoramento dos riscos; (ii) das exposições aos riscos; e (iii) dos níveis de controle (incluindo 
sua eficácia), apoiando o Conselho de Administração no desempenho do seu papel estatutário relativo à gestão de riscos.
Ao Conselho Fiscal da CPFL Energia compete, entre outros, certificar que a Administração tem meios para identificar os riscos sobre a 
elaboração e divulgação das demonstrações financeiras aos quais a Companhia está exposta, bem como monitorar a eficácia do 
ambiente de controles.
À Diretoria Executiva cabe:
• Recomendar indicadores de risco e metodologias de limite ou limites de risco ao Conselho de Administração da CPFL Energia para 
deliberação;
• Observar os limites de riscos definidos, devendo tomar as medidas necessárias para evitar que a exposição aos riscos exceda tais 
limites e reportar eventuais ultrapassagens ao Conselho de Administração da CPFL Energia, apresentando ações de mitigação;
• Recomendar alterações no Mapa Corporativo de Riscos ao Conselho de Administração da CPFL Energia para deliberação;
• Avaliar, pelo menos anualmente, a eficácia da Política de Gestão de Riscos e dos sistemas de gerenciamento de riscos e de controles 
internos, bem como do programa de integridade/conformidade (compliance) e prestar contas ao conselho de administração sobre essa 
avaliação;
• Submeter ao Conselho de Administração da CPFL Energia assuntos que julgar pertinentes para o efetivo monitoramento dos riscos 
corporativos.
A Diretoria de Auditoria, Riscos, Compliance e DPO é responsável por:
• Coordenar o processo de avaliação de riscos corporativos, desenvolvendo e mantendo atualizadas as metodologias de Gestão 
Corporativa de Riscos;
• Identificar e documentar os riscos aos quais a Companhia está exposta;
• Desenvolver, em conjunto com os gestores dos negócios, modelos e/ou indicadores para monitoramento dos riscos, critérios de 
classificação e propostas de limite;
• Monitorar periodicamente as exposições aos riscos e acompanhar a implantação das ações de mitigação pelos gestores dos negócios;
• Acompanhar a apresentação do modelo de risco e a justificativa pela ultrapassagem de limite para a Diretoria Executiva da Companhia;
• Acompanhar e reportar status dos planos de mitigação sinalizados para reenquadramento das exposições aos limites aprovados; e
• Avaliar o ambiente de controles internos da Companhia e interagir com os respectivos gestores dos negócios buscando a definição de 
planos de ação no caso de deficiências identificadas.
As áreas de negócio possuem responsabilidade primária pela gestão dos riscos inerentes aos seus processos, devendo conduzi-los 
dentro dos limites de exposição definidos e implementando planos de mitigação para as principais exposições, bem como desenvolver e 
manter um ambiente adequado de controles operacionais para efetividade e continuidade dos negócios de suas respectivas unidades de 
gestão.
Os principais fatores de risco de mercado que afetam os negócios são como seguem:
Risco de taxa de câmbio: Esse risco decorre de a possibilidade da Companhia vir a incorrer em perdas e em restrições de caixa por 
conta de flutuações nas taxas de câmbio, aumentando os saldos de passivo denominados em moeda estrangeira. A exposição relativa à 
captação de recursos em moeda estrangeira está coberta por operações financeiras de swap. A quantificação destes riscos está 
apresentada na nota 32. Adicionalmente a Companhia está exposta em suas atividades operacionais à variação cambial na compra de 
energia elétrica de Itaipu. O mecanismo de compensação - CVA protege a Companhia de eventuais perdas econômicas.
Risco de taxa de juros e de indexadores de inflação: Esse risco é oriundo da possibilidade de a Companhia vir a incorrer em perdas 
por conta de flutuações nas taxas de juros e nos indexadores de inflação que aumentem as despesas financeiras relativas a empréstimos, 
financiamentos e debêntures. A quantificação deste risco está apresentada na nota 32.
Risco de crédito: O risco surge da possibilidade da Companhia vir a incorrer em perdas resultantes da dificuldade de recebimento de 
valores faturados a seus clientes. Mesmo sendo muito pulverizado, o risco é gerenciado através do monitoramento da inadimplência, 
ações de cobrança e corte de fornecimento.
Risco de sub/sobrecontratação: Risco inerente ao negócio de distribuição de energia no mercado brasileiro ao qual a Companhia e 
todas as distribuidoras do mercado estão expostas. A Companhia pode ficar impossibilitada de repassar integralmente os custos de suas 
compras de energia elétrica em duas situações: (i) quando o volume de energia contratada for superior a 105% da energia demandada 
pelos consumidores e (ii) quando o nível de contratos for inferior a 100% desta energia demandada. No primeiro caso a energia contratada 
acima dos 105% é vendida na CCEE (Câmara de Comercialização de Energia Elétrica) e não é repassada aos consumidores, ou seja, 
em cenários de PLD (Preço de liquidação das diferenças) inferior ao preço de compra desses contratos, há uma perda para a concessão. 
No segundo caso, além da Companhia ser obrigada a adquirir energia ao valor do PLD na CCEE e não possuir garantias de repasse 
integral na tarifa dos consumidores, há uma penalidade por insuficiência de lastro contratual. Essas situações podem ser mitigadas se as 
distribuidoras fizerem jus a exposições ou sobras involuntárias.
Risco quanto à escassez de energia hídrica: A energia vendida pela Companhia é majoritariamente produzida por usinas hidrelétricas. 
Um período prolongado de escassez de chuva pode resultar na redução do volume de água dos reservatórios das usinas, comprometendo 
a recuperação de seu volume, podendo acarretar em perdas em função do aumento de custos na aquisição de energia ou redução de 
receitas com a implementação de programas abrangentes de conservação de energia elétrica ou adoção de um novo programa de 
racionamento, como o verificado em 2001. Ao longo de 2023, observa-se continuidade do cenário hidrológico favorável ocorrido em 2022, 
e os principais reservatórios seguem em níveis confortáveis.
Risco de aceleração de dívidas: A Companhia possui contratos de empréstimos, financiamentos e debêntures, com cláusulas restritivas 
(covenants) normalmente aplicáveis a esses tipos de operação. Essas cláusulas restritivas são monitoradas e não limitam a capacidade 
de condução do curso normal das operações, se atendidas nas periodicidades exigidas contratualmente ou se obtida a anuência prévia 
dos credores para o não atendimento.
Risco regulatório: As tarifas de fornecimento de energia elétrica cobradas pela Companhia dos consumidores cativos são fixadas pela 
ANEEL, de acordo com a periodicidade prevista no contrato de concessão celebrado com o Governo Federal e em conformidade com a 
metodologia de revisão tarifária periódica estabelecida para o ciclo tarifário. Uma vez homologada essa metodologia, a ANEEL determina 
as tarifas a serem cobradas pelas distribuidoras dos consumidores finais. As tarifas assim fixadas, conforme disposto na Lei nº 
8.987/1995, devem assegurar o equilíbrio econômico-financeiro do contrato de concessão no momento da revisão tarifária, mas podem 
gerar reajustes menores em relação ao esperado pela Companhia.
Gerenciamento de riscos dos instrumentos financeiros
A Companhia mantém políticas e estratégias operacionais e financeiras visando liquidez, segurança e rentabilidade de seus ativos. Desta 
forma, possuem procedimentos de controle e acompanhamento das transações e saldos dos instrumentos financeiros, com o objetivo de 
monitorar os riscos e taxas vigentes em relação às praticadas no mercado. A avaliação desse potencial impacto, oriundo da volatilidade 
dos fatores de risco e suas correlações, é realizada periodicamente para apoiar o processo de tomada de decisão a respeito da estratégia 
de gestão do risco, que pode incorporar instrumentos financeiros, incluindo derivativos.
As carteiras compostas por esses instrumentos financeiros são monitoradas mensalmente, permitindo o acompanhamento dos 
resultados financeiros e seu impacto no fluxo de caixa.
Controles para gerenciamento dos riscos: Para o gerenciamento dos riscos inerentes aos instrumentos financeiros e de modo a 
monitorar os procedimentos estabelecidos pela Administração, a Companhia possui uma assessoria financeira contratada para realizar 

e reportar o cálculo do Mark to Market, Stress Testing e Duration dos instrumentos, além de se utilizar do sistema de software Bloomberg 
para o auxílio deste processo, avaliando os riscos aos quais a Companhia está exposta. Historicamente, os instrumentos financeiros 
contratados pela Companhia suportados por estas ferramentas, têm apresentado resultados adequados para mitigação dos riscos. 
Ressalta-se que a Companhia tem a prática de contratação de instrumentos derivativos, sempre com as devidas aprovações de alçadas, 
somente quando há uma exposição a qual a Administração considera como risco. Adicionalmente, a Companhia não realiza transações 
envolvendo derivativos especulativos.

 32. INSTRUMENTOS FINANCEIROS
Os principais instrumentos financeiros, marcados a valores justos e/ou cujo valor contábil é diferente do respectivo valor justo, 
classificados de acordo com as práticas contábeis adotadas pela Companhia são, como segue:

Nota Categoria/ 31/12/2023
explicativa mensuração Nível(*) Contábil Valor justo

  Ativo
 Caixa e equivalentes de caixa 5 (a) Nível 2 289.851 289.851
 Titulos e valores mobiliários 6 (a) Nível 1 84.646 84.646
 Derivativos 32 (a) Nível 2 286.594 286.594
 Ativo financeiro da concessão 11 (a) Nível 3 9.352.489 9.352.489
  Total 10.013.580 10.013.580
  Passivo
 Empréstimos e financiamentos - principal e encargos 16 (b) Nível 2 (***) 2.134.963 2.134.963
 Empréstimos e financiamentos - principal e encargos (**) 16 (a) Nível 2 1.681.000 1.681.000
 Debêntures - principal e encargos 17 (b) Nível 2 (***) 1.807.284 1.802.735
 Debêntures - principal e encargos (**) 17 (a) Nível 2 1.835.180 1.835.180
 Derivativos 32 (a) Nível 2 84.659 84.659
  Total 7.543.086 7.538.537
(*) Refere-se à hierarquia para determinação do valor justo.
(**) Em função da designação inicial deste passivo financeiro, a Companhia apresentou uma perda de R$ 174.145 em 2023 (um 
ganho de R$ 130.440 em 2022).

(***) Apenas para fins de divulgação de acordo com o CPC 40 (R1).
Legenda
Categoria/Mensuração:
(a) - Valor justo contra o resultado
(b) - Mensurados ao custo amortizado

A classificação dos instrumentos financeiros em custo amortizado ou a valor justo contra resultado baseia-se no modelo de negócios e 
nas características de fluxo de caixa esperado pela Companhia para cada instrumento.
Os instrumentos financeiros cujos valores contábeis se aproximam dos valores justos, devido à sua natureza, na data destas 
demonstrações financeiras, são:
• Ativos financeiros: (i) consumidores, concessionárias e permissionárias; (ii) contas a receber - CDE; (iii) cauções; fundos e depósitos 
vinculados; (iv) serviços prestados a terceiros; (v) convênios de arrecadação; (vi) ativo financeiro setorial e (vii) arrendamento.
• Passivos financeiros: (i) fornecedores; (ii) taxas regulamentares; (iii) consumidores, concessionárias e permissionárias a pagar; (iv) 
FNDCT/EPE/PROCEL; (v) convênios de arrecadação; (vi) descontos tarifários - CDE e (vii) passivo financeiro setorial.
Adicionalmente, não houve em 2023 transferências entre os níveis de hierarquia de valor justo.
a) Valorização dos instrumentos financeiros
Conforme mencionado na nota 4, o valor justo de um título corresponde ao seu valor de vencimento (valor de resgate), trazido a valor 
presente pelo fator de desconto (referente à data de vencimento do título), obtido da curva de juros de mercado em reais.
Os três níveis de hierarquia de valor justo são:
• Nível 1: preços cotados em mercado ativo para instrumentos idênticos;
• Nível 2: informações observáveis diferentes dos preços cotados em mercado ativo que são observáveis para o ativo ou passivo, 
diretamente (como preços) ou indiretamente (derivados dos preços);
• Nível 3: instrumentos cujos fatores relevantes não são dados observáveis de mercado.
Em função da Companhia ter classificado o respectivo ativo financeiro da concessão como valor justo contra resultado, os fatores relevantes 
para avaliação ao valor justo não são publicamente observáveis. Por isso, a classificação da hierarquia de valor justo é de nível 3.
b) Instrumentos derivativos
A Companhia possui política de utilizar derivativos com o propósito de proteção (hedge econômico) dos riscos de variação cambial e 
flutuação das taxas de juros, em maioria constituídos por swaps de moeda ou taxas de juros. Os derivativos são contratados com bancos 
e instituições financeiras de primeira linha e que tenham um rating local de pelo menos AA- ou B- global, avaliado em pelo menos uma 
das agências S&P, Moodys ou Fitch, e em caso de mais de uma, é considerada o menor rating entre elas. A Administração não identificou 
para os exercícios de 2023 e 2022 que os ativos financeiros derivativos tivessem uma perda relevante por redução ao valor recuperável 
utilizando o critério de perdas esperadas.
Os instrumentos de proteção contratados pela Companhia são swaps de moeda ou taxas de juros sem nenhum componente de 
alavancagem, cláusula de margem, ajustes diários ou ajustes periódicos.
Uma vez que grande parte dos derivativos contratados pela Companhia possuem prazos perfeitamente alinhados com as respectivas 
dívidas protegidas, e de forma a permitir uma informação contábil mais relevante e consistente através do reconhecimento de receitas e 
despesas, tais dívidas foram designadas para o registro contábil a valor justo (notas 16 e 17). As demais dívidas que possuem prazos 
diferentes dos instrumentos derivativos contratados para proteção, continuam sendo reconhecidas ao respectivo valor de custo 
amortizado. Ademais, a Companhia não adotou a contabilidade de hedge (hedge accounting) para as operações com instrumentos 
derivativos.
Em 31 de dezembro de 2023, a Companhia detinha as seguintes operações de swap, todas negociadas no mercado de balcão:

Valores de  
mercado (contábil)

Estratégia Ativo Passivo

Valores  
justos,  

líquidos

Valores  
a custo,  
líquidos  

(1)

Ganho  
(Perda) na  
marcação  
a mercado

Moeda/ 
indexador  

dívida

Moeda/ 
indexador  

swap

Faixa de  
venci- 
mento Nocional

Derivativos de proteção de 
 dívidas designadas a 
  valor justo
Hedge variação cambial

Empréstimos bancários 
 - Lei 4.131 41.079 (61.582) (20.503) 25.962 (46.465)

US$ + (Sofr 3  
meses + 0,87%)  

ou (1,83% a  
4,73%)

CDI + 0,8%  
a 1,26%

fev/24 a  
jun/26 1.594.772

Empréstimos bancários 
 - Lei 4.131 – (23.077) (23.077) (16.046) (7.030)

Iene +  
0,925% CDI + 1,40% jul/26 360.000

41.079 (84.659) (43.580) 9.915 (53.495)
Hedge variação índice 
 de preços

Debêntures 245.514 – 245.514 211.608 33.906

 
IPCA +  
4,3% a  

6,1774%

104,3% a  
111,07% do CDI  

ou CDI + 0,6%
jan/24 a  

out/33 1.642.600
245.514 – 245.514 211.608 33.906

Total 286.594 (84.659) 201.934 221.523 (19.589)
Circulante 47.774 –
Não circulante 238.820 (84.659)
Para mais detalhes referentes a prazos e informações sobre dívidas e debêntures, vide notas 16 e 17.
(1) Os valores a custo representam o saldo do derivativo sem a respectiva marcação a mercado, enquanto que o nocional refere-se ao 
saldo principal da dívida e reduz-se conforme ocorre a amortização da mesma.
A movimentação dos derivativos está demonstrada a seguir:

Saldo em  
31/12/2022

Atualização monetária e  
cambial e marcação a mercado Liquidação

Saldo em  
31/12/2023

Derivativos
 Para dívidas designadas a valor justo 294.929 (267.671) 194.265 221.523
 Marcação a mercado (*) (204.919) 185.330 – (19.589)
Total 90.010 (82.341) 194.265 201.934
Ativo circulante 39.714 47.774
Ativo não circulante 128.930 238.820
Passivo não circulante (78.634) (84.659)

(*) Os efeitos no resultado e resultado abrangente de 2023 refere-se aos ajustes ao valor justo (MTM) dos derivativos para as dívidas 
designadas a valor justo.

Conforme mencionado acima, a Companhia optou por marcar a mercado as dívidas para qual possui instrumentos de derivativos 
totalmente atrelados (notas 16 e 17).
A Companhia tem reconhecido ganhos e perdas com os seus instrumentos derivativos no resultado do exercício. No entanto, por se tratar 
de derivativos de proteção, tais ganhos e perdas minimizaram os impactos de variação cambial e variação de taxa de juros incorridos nos 
respectivos endividamentos protegidos. Para os exercícios de 2023 e 2022, os instrumentos derivativos geraram os seguintes impactos 
no resultado registrados na rubrica de despesa financeira com atualizações monetárias e cambiais e no resultado abrangente na rubrica 
risco de crédito na marcação a mercado, este último relativo às dívidas marcadas a valores justos:


