(0]
19° Congresso USP de Iniciacio Cientificaem Contabilidade 1 9 T

“Accounting in favor of sustainable development” Congresso USP de Iniciagio
Cientifica em Contabilidade

Séo Paulo 27 a 29 de julho 2022.

Provisdes e Passivos Contingentes: Uma Analise de Litigios de Agentes Corporativos em
Empresas Brasileiras do Setor de Energia Listada na Brasil, Bolsa, Balcéo (B3)

ADRIANO JOSE DA SILVA

Universidade Estadual do Parana - UNESPAR
ELOISA GUARESI ALVES

Universidade Estadual do Parana - UNESPAR
JANAINA DA SILVA FERREIRA
Universidade Estadual do Parana - UNESPAR

Resumo

O objetivo da pesquisa € identificar as caracteristicas processuais dos litigios das empresas
listadas na Brasil, Bolsa, Balcdo (B3) do setor elétrico, cujas partes contrarias sejam
administradores, ex-administradores, controladores, ex-controladores ou investidores. A
amostra da pesquisa sdo os litigios corporativos das empresas do setor elétrico listadas na B3
no periodo de 2011 a 2020 no Formulario de Referéncia, no item 4.4 dos fatores de risco. Para
a analise descritiva, foram coletados, tabulados em excel e categorizados dados relacionados a
atividade da empresa (geracdo, transmissdo, distribuicdo e outros); quantidade de litigios por
ano (2011 a 2020); tipos de processos (civel, trabalhista, tributario); probabilidade na chance
de perda (provavel, possivel e remota); as partes processuais; e 0s assuntos dos litigios. Os
principais resultados apontam que entre 2011 a 2020, das 63 empresas do setor energético
estudadas, cerca de 30% enfrentaram litigios em que uma das partes contrarias sdo compostas
por agentes, representado por gestores, ou principais que envolvem administradores,
controladores, ex-controladores ou investidores em conflitos de interesse. Sobre a atividade da
empresa, as que atuam na distribuicdo de energia sdo a maioria e enfrentam o maior nimero
de litigios e com duracdo maior para a finalizacdo deles, uma média de aproximadamente 9
anos. A diretoria representa nesse ramo de atividade a parte contraria que mais tem
envolvimento, com 8 litigios, 4 somente do tipo trabalhista. Os assuntos mais discutidos sdo
distribuicdo de dividendos e reconhecimento de direitos trabalhistas. Ademais, as informagdes
fornecidas por algumas empresas ndo correspondem com fidelidade a situacdo do
enfrentamento do litigio. A pesquisa contribuiu ao fornecer um panorama dos processos
movidos por agentes e a sua relevancia para o futuro da empresa, evidenciando as motivacoes
dos litigios entre agente e principal. E agrega a literatura existente de litigios corporativos em
ambito nacional cujas pesquisas sdo mais generalistas.

Palavras chave: Setor Elétrico, Provis@es, Passivos Contingentes.
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1 Introdugéo

Com o desenvolvimento na forma de administrar as empresas e a separagdo entre
posse e controle do patrimdnio, surgiram mecanismos capazes de monitorar e proteger 0s
proprietarios do capital por meio da Governanga Corporativa, que contribuiram com uma base
tedrica para o entendimento que engloba o direito de propriedade, custos de agéncia e dos
acionistas e a definicdo de firma (Jensen & Meckling, 1976).

Dentre os principais motivos para a existéncia da governanga corporativa estdo: o
conflito entre agente e principal decorrente de divergéncia de interesses e a assimetria
informacional que abre espaco para fraudes contabeis (Pereira & Vilaschi, 2006). Nas
transformacgfes ocorridas nas estruturas das empresas na década de 1990, se destacam a
ampliacdo do controle acionario compartilhado, questionamentos sobre as auditorias externas,
mudanga no controle societario e “os litigios que ajudaram a fazer progredir os controles ¢ a
legislagao” (Pereira & Vilaschi, 2006, p.10).

O risco de litigio ocorre devido a assimetria de informacdo e é um efeito moderador
que inibe o administrador de elaborar demonstracdes enganosas sobre a real salude financeira
da empresa, bem como o induz a produzir com mais fidedignidade as demonstracoes
contabeis (Lopes et al., 2010). Uma das contas mais importantes e de dificil mensuracdo é a
que evidencia as provisoes (balango patrimonial) e passivos contingentes (notas explicativas)
(Hotta & Souza, 2015). O Comité de Pronunciamentos Contabeis emitiu o Pronunciamento
Técnico CPC 25 (2009), a fim de orientar e uniformizar os critérios de reconhecimento,
mensuracao e evidenciacdo destas contas.

Os usuérios e interessados por informagdes das empresas listadas na Brasil, Bolsa,
Balcdo (B3) tem a disposi¢do o Formulario de Referéncia (FRE) para auxilid-los na tomada
de decisdo, que apesar de ndo ser auditado, possui informacdes que contextualizam as
questdes econdmico-financeiras e operacionais da empresa. Dentre as se¢des deste documento
esta a que relata os fatores de risco, que demonstra os litigios enfrentados pela empresa, em
gue sao rés e autoras e que consideram relevantes para serem especificados.

Na relacdo fiduciaria que existe entre o investidor e o gestor ou diretores, conforme
Manchiraju, Pandey e Subramanyam (2021), os gestores tém responsabilidade de zelo e
lealdade. O conflito de agéncia gerado pelos interesses distintos culmina em ac¢des judiciais
dos acionistas contra gerentes e diretores por violacdo dos direitos fiduciarios, ou seja, 0
litigio tem a finalidade de impor responsabilidade para os gestores e alinhar seus incentivos
com os dos acionistas, porém nédo € o Unico caso.

Apesar da existéncia de pesquisas relacionadas aos litigios enfrentados pelas empresas
listadas na B3 evidenciadas nos Formularios de Referéncia (Ferreira et al., 2017; Ferreira &
Rover, 2019), ndo foram encontradas pesquisas brasileiras que analisem o item especifico que
trata dos litigios corporativos enfrentados pelas empresas, ou seja, que tratam sobre conflitos
entre agente e principal.

Nesse sentido, tem-se como pergunta de pesquisa: quais as caracteristicas
processuais dos litigios das empresas listadas na B3 do setor elétrico, cujas partes
contrarias sejam administradores, ex-administradores, controladores, ex-controladores
ou investidores? O objetivo é identificar as caracteristicas processuais dos litigios das
empresas listadas na B3 do setor elétrico, cujas partes contrarias sejam administradores, ex-
administradores, controladores, ex-controladores ou investidores.

Sobre o setor elétrico, a Constituicdo de 1988 em seu Art. 21, permite que a Unido
explore servigos de energia elétrica diretamente ou por meio de autoriza¢do, concessao ou
autorizacdo, e imputa as empresas do setor, um alto nivel de transparéncia sobre suas
informacdes em contrapartida a obrigacdo que possuem com a sociedade (Tavares, 2010).
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Ademais, a atividade de energia elétrica é essencial para o desenvolvimento do pais
(Goldemberg & Moreira, 2005).

A andlise dos litigios na qual as empresas de energia elétrica estdo envolvidas se
fazem importantes porque além das a¢Ges serem divididas com o governo, elas ocupam cerca
de 21,1% de todas as empresas listadas na B3, o que evidencia uma forte presenca desse ramo
de atividade no mercado de acOes (Azevedo et al., 2014). As provisdes geradas pelas
empresas do setor de energia elétrica representam em média 5,76%, podendo chegar até
19,48% do total de seu ativo e caso essas provisdes se realizem, podem consumir até 34,35%
da receita liquida das empresas no ano de 2012 (Prado, 2014).

A pesquisa contribui com o mercado ao verificar as caracteristicas processuais e
fornecer um panorama dos processos movidos por agentes e a sua relevancia para o futuro da
empresa, evidenciando as motivagdes dos litigios entre agente e principal. Para a academia,
esta pesquisa agrega a literatura existente de litigios corporativos em ambito internacional
(Manchiraju, Pandey & Subramanyam, 2021). No Brasil, as pesquisas sdéo mais generalistas
(Ferreira et al., 2017; Ferreira & Rover, 2019), talvez pela diferenca na legislacdo, ja que no
Brasil, os litigios corporativos estdo mais relacionados a fraudes, manipulagdes e similares
(Comiran, 2020), diferente da legislacdo americana por exemplo, que também podem estar
relacionados & ma gestdo (Manchiraju, Pandey & Subramanyam, 2021).

2 Revisao de Literatura

2.1 Governanca Corporativa e Assimetria da Informacéo

Na reestruturacdo das empresas e sua gestdo, a relacdo entre o agente e o principal sdo
problematizadas. Segundo Martinez e Ramos (2006) para o desenvolvimento de mercado de
capitais é imprescindivel a adocdo de praticas de Governanca Corporativa, que traz os
seguintes principios: transparéncia, equidade, responsabilidade da prestacdo de contas e
responsabilidade corporativa, na qual, o Codigo Brasileiro de Governanca Corporativa,
elaborado pela Coordenacdo do Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa - IBGC,
indicam esses principios como pilares basicos para o alcance de um clima de confianca
internamente e externamente.

Tais principios buscam a organizacdo e solucdo de conflitos gerados entre acionistas
majoritarios e minoritarios, diretores e membros do Conselho de Administracdo, bem como,
de todas as partes interessadas (Martinez e Ramos, 2006). Com destaque para a aplicacdo da
Governanga Corporativa na “valorizagao dos ativos das empresas, envolvendo transparéncia,
direito dos acionistas, equidade de tratamento com os acionistas e prestacdo de contas”
(Martinez & Ramos, 2006, p.144).

A Governanca Corporativa, segundo Alvares, Giacometti e Gusso (2008), tem sua
origem héa séculos, mas seu estudo sistematizado se sustenta apds 1980 e ressurge devidos a
grandes acontecimentos nos Estados Unidos e na Europa, na década de 70, que evidenciavam
grandes conflitos de interesse decorrentes de participacdo de varios stakeholders com
objetivos diferentes e limitacdo de informacdes que atendessem os interesses de um grupo ou
outro sobre suas acdes, conhecimentos e preferéncias.

A expressao stakeholders explorada nos estudos de Gomes, Jacovine e Lyra (2009) é
uma referéncia a um grupo de pessoas ligadas a uma empresa, que podem afetar ou serem
afetadas por ela e possuem relevancia na administracdo, ou seja, fazem parte da
sustentabilidade da empresa e da relacdo dela com eles.

Os mecanismos de controle da Governanca Corporativa sdo aqueles que garantem
maior seguridade da rentabilidade as partes interessadas, acionistas, fornecedores, clientes e
funcionarios, podendo ser internos e externos. Os mecanismos internos partem do conselho de
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administracdo, que tem o objetivo de coordenar os gestores, de maximizar os valores da firma
e acionistas, que apesar do problema de controle e propriedade, precisam ser claramente
expostos sua participacdo, bem como a agregacdo da sua posicdo na tomada de decisdes
(Bueno et al., 2018).

Ja 0s mecanismos externos sao aqueles que garantem que as normativas sejam
seguidas, bem como a protecdo legal dos direitos e deveres da empresa, assegurando toda
estrutura e responsabilidade de todas as partes envolvidas, esse mecanismo € formado pelo
proprio mercado envolvido, sistema legal, auditoria externa, os stakeholders e a midia com a
funcdo de monitoramento e controle (Bueno et al.,, 2018). Inclui-se aqui os litigios
corporativos (Manchiraju, Pandey & Subramanyam, 2021).

Uma Governanca Corporativa fragmentada compromete a legitimidade social da
empresa. Um exemplo foi a crise vivenciada pelo grupo empresarial JBS S.A. que entre os
anos 2017 e 2018 se envolveu em esquemas de corrupcdo. A empresa teve faturamento global
em 2015 de R$163 bilhGes, e na operacdo Carne Fraca da Policia Federal no ano de 2017,
uma organizacao criminosa de corrupcdo ativa foi desarticulada, e o envolvimento da empresa
causou a queda das a¢des na B3 no dia seguinte a esta operacdo e o valor de mercado caiu de
R$32,6 bilhdes de dolares para R$24,6 bilhdes apds dois meses do ocorrido (Klamas, 2021).

Na Governanca Corporativa e no que diz respeito ao comportamento dos individuos na
organizacdo, Correia e Amaral (2008) delimitam o controle da empresa com base no
comportamento que envolve a teoria da agéncia e assimetria da informag&o, principalmente
depois do surgimento de diversos escandalos que envolveram as empresas EnronCorp,
WorldCominc e Parmalat, evidenciando assim, a fragilidade das gestdes.

Correia e Amaral (2008) conceituam empresa como um conjunto de contratos formais
e informais, que por meio das agdes, constituem uma sociedade que buscam a maximizagédo
dos resultados para os proprietarios. Esta sociedade é formada por individuos que vivem
relagbes conflituosas, mas que sdo integradas em um contexto contratual legal. Os autores
reforcam que a Teoria da Agéncia trata cada individuo com seus interesses em um ambiente
equilibrado entre o principal e o agente, e envolve principios para a tomada de decisdes,
objetivos particulares, recompensa monetaria e esforco efetuado.

A partir dos pressupostos da Teoria da Agéncia e afim de evitar os conflitos entre
agentes dentro da empresa, a assimetria das informaco6es, segundo Rocha et al. (2012) se torna
um problema, pois 0 modo de gerenciamento que envolve a prestacdo de informacGes pelos
agentes aos proprietarios pode ser distorcido para fins de beneficiar os interesses particulares,
ou seja, a informacdo chega incompleta, ndo englobando todos os fatos gerados. A
contabilidade com seus relatorios e demonstracdes tem o papel de assegurar que todas as
informacBes cheguem a todos os usuarios reduzindo assim a assimetria das informacdes
(Rocha et al., 2012).

A transparéncia e confiabilidade das informacdes prestadas pelas empresas é um
grande fator para agregar mais investidores e informar a situacdo da empresa para Sseus
membros. No Brasil o Pronunciamento Técnico do Comité de Pronunciamentos Contabeis 00
- Estrutura Conceitual Para Relatério Financeiro (R2, 2019), traz as regras e normas de como
deve ser a funcdo da estrutura conceitual das demonstragdes contabeis, bem como o aumento
da confiabilidade e transparéncia das mesmas. Buscando realizar o objetivo de evidenciar os
relatorios financeiros de uma forma que demonstre as caracteristicas qualitativas das
informacdes geradas financeiramente que permitem sua divulgacao.

Assim, com a separacdo de posse e controle entre proprietario e administrador e, a fim
de evitar conflitos de agéncia e interesses por meio de informacdes duvidosas, tem se adotado
uma evidenciagdo mais clara ou disclosure, que de acordo com Lopes et al. (2010), ndo é um
principio contabil, mas que garante diferente tipos de informagdes de acordo com os diversos
tipos de usuéarios, de modo que as demonstra¢Ges contabeis sejam claras e acessiveis.
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2.2 Provisdes e Passivos Contingentes

Uma das contas contabeis que geram um grau de incerteza devido ao julgamento
profissional e requerem que sejam apuradas considerando as premissas de qualidade da
informacdo do CPC 00 (R2, 2019) sobre a Estrutura Conceitual para elaboracéo e divulgacéo
de relatorio contabil financeiro, séo as provisdes e passivos contingentes.

A evidenciacdo das Provisdes e Passivos Contingentes nas Demonstraces Contabeis
tem como principal objetivo demostrar, com certo grau de confiabilidade, os itens contébeis
que podem gerar uma certa confusdo de informacdes para os investidores, segundo o CPC 25
(2009) que trata sobre Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes, elaborado a
partir da International Accounting Standards (IAS) 37 sobre Provisions, Contingent
Liabilities and Contingent Assets do International Accounting Standards (IASB).

Por isso, é importante definir o que é cada item e como devem ser classificados em
cada situacdo, pois o objetivo do CPC 25 (2009) é permitir que 0s usuarios entendam a
natureza, oportunidade e valor referente as provisfes e passivos e ativos contingentes, bem
como suas bases e mensuragoes.

Passivo contingente é, segundo o CPC 25 (2009), uma possivel obrigacdo decorrente
de eventos passados e que s6 sera confirmada ou ndo, conforme eventos futuros incertos e que
ndo estdo sob seu controle e por isso se configura como uma obrigacao que ndo € reconhecida,
porque ndo é provavel uma saida de recursos que sejam necessarios para liquidar essa
obrigacdo ou o valor ndo pode ser mensurado com suficiente confiabilidade. O CPC 25 (2009)
orienta que quando a chance de ocorréncia for remota, ndo h& necessidade de nenhuma
divulgacao.

A evidenciagdo das informagdes financeiras e seu impacto no mercado, segundo
Carmo, Ribeiro e Mesquita (2018) ocorre por meio do disclosure obrigatorio das empresas
listadas na B3. Os autores analisaram as empresas do setor de energia elétrica no periodo de
2009 e 2010, e os resultados apontam que cerca de 60% das informacGes evidenciadas foram
realizadas corretamente com a divulgacdo da natureza da obrigacdo, com valores corretos e
com transparéncia.

Farias (2006) ao abordar as divulgacdes dos balancos contabeis das empresas do setor
quimico e petroquimico do Brasil, entre 0s anos de 1999 a 2003, verificou que 0s passivos
contingentes sdo gerados em grande maioria devido a litigios trabalhistas e tributarios,
seguidos de civeis e ambientais. No que tange aos passivos contingentes trabalhistas e
tributarios, Farias (2006) destaca um baixo registro de notas explicativas que se torna
questionavel a avaliacdo do reconhecimento e mensuracdo na prestacdo de informacGes
financeiras relevantes segundo as normativas vigentes.

Quanto as provisdes, sdo obrigacdes de valor e prazo incertos, mas que de acordo com
0 CPC 25 (2009), podem ser reconhecidas no passivo porque se presume que possa ser feito
uma estimativa confidvel, pois se constituem de uma obrigacdo provavel e que possa gerar
uma saida de recurso para liquidar a obrigagdo. As provisdes devem ser reconhecidas quando
a empresa tem uma obrigacédo presente, resultante de eventos passados, que seja provavel uma
saida de recurso econémico e possa ser feito uma estimativa confiavel dos valores.

Para Fonteles et al. (2013) ao analisar as provisdes das companhias listadas na
BM&FBOVESPA no exercicio de 2010, se constatou que das 308 empresas estudas, cerca de
80% usaram o termo provisdes de maneira equivocada, para evidenciar perdas do ativo,
crédito de liquidacdo duvidosa, ou, quando ha certo grau de incerteza sobre uma obrigagéao.
Porém, no resultado da pesquisa se percebe que em média, as empresas sao de grande porte e
que a evidenciacdo calculada pelo indice de disclosure ndo ultrapassa 61% dos itens.

Os autores ainda destacam que a formacdo das provises das empresas listadas, se
referem as demandas judiciais envolvendo processos civeis, trabalhistas e tributarios,
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deixando de ser evidenciado outras provisdes que causariam impacto na empresa CoOmo
penalidades de danos ambientais, sugerindo assim o uso de préticas contabeis antigas e
discriminatorias contra o disclosure (Fonteles et al., 2013).

Para os investidores, segundo Lopes et al. (2010) as informacbes fornecidas pelas
empresas sdo fundamentais para avaliar as oportunidades de mercado tanto positivas, quanto
negativas e a auséncia das mesmas significa uma visdo falha ou iluséria do futuro
investimento com um duplo risco, sendo o primeiro ligado a um investimento ruim, se for
levado em consideracdo as poucas informacGes e o segundo risco estd relacionado a
expropriacdo do administrador em virtude dos problemas de agéncia e tomada de decisdo que
envolve o valor da empresa, seja em novos investimentos ou aplicagdes.

Os riscos juridicos dos litigios em andamento, quando evidenciados podem causar
impactos nas empresas, e segundo Silva (2016), a avaliacdo juridica é de extrema
importancia, em cada caso, a fim de evitar falha em nédo evidenciar uma futura perda ou de
evidenciar e ela ndo ocorrer, ou seja, € preciso ter uma maior precisdo dos reflexos das
atualizacdes juridicas do caso, pois tais informacdes serdo relevantes nas Demonstracdes
Contabeis, influenciando a precificacdo das acOes e repercussdo no mercado.

Moraes (2020) descreve o litigio societario do caso da empresa Petrobras. Em 2010 ao
atingir o segundo lugar em valor de mercado e segunda empresa de producdo de energia do
mundo, com um valor de mercado de US$ 283,10 bilhdes, a empresa vé se envolvida em
esquemas de suborno e propinas que impactavam diretamente os relatorios financeiros no que
tange a gastos em infraestruturas, bens imoveis e equipamentos, bem como no controle
financeiro e administrativo orgcamentario.

Como consequéncia desse ato que envolveu até mesmo a alta diretoria em uma
formacdo de cartel por empresas de engenharia, empreiteiras, executivos, partidos politicos
administradores, seu valor de mercado caiu, em 2015, para US$ 39 bilhdes e os investidores e
entidades envolvidas entraram com acdes contra a petrolifera alegando informacGes falsas
guanto ao ativo, bem como as despesas e receitas da empresa. Finalmente em 2018, a
Petrobras celebrou o acordo proposto e em agosto de 2019 teve sua aprovacdo definitiva,
encerrando qualquer peticdo de recurso. O valor do acordo indenizatério foi de US$ 2,95
bilhGes (Moraes, 2020).

Ainda sobre disputas entre membros da propria empresa, evidenciadas por problemas
de Governanca Corporativa, Silveira e Dias (2007) ao analisarem noticias das empresas de
capital aberto listadas na bolsa de valor de Sdo Paulo (BOVESPA) entre os anos de 2000 a
2006, evidenciaram conflitos entre controladores majoritarios e acionistas minoritarios com as
seguintes questdes de discussdo: troca de acdes em condigdes desfavoraveis, desrespeito aos
direitos minoritarios, distribuicdo desigual de dividendos, dentre outras, o que mostra a
desvalorizacdo média que pode chegar a queda de 21% das acGes apds divulgacao de conflitos
entre agentes.

Nos EUA, os acionistas podem entrar com ac¢les contra a propria empresa por
problemas na governanga corporativa ou porque acreditam que a gestdo ndo esta
desempenhando um bom papel (Manchiraju, Pandey & Subramanyam, 2021). Ja no Brasil,
este tipo de processo sé pode ser feito por atos ilicitos, ainda que seja um gestor ruim e esteja
trazendo prejuizos para as empresas (Comiran, 2020). A exce¢do Sdo as empresas que emitem
American Depositary Receipts (ADR) por estarem subordinadas a legislacéo internacional.

3 Procedimentos Metodoldgicos

Realizou-se uma pesquisa descritiva de natureza quali-quantitativa. Para estabelecer a
amostra da pesquisa foi necessario identificar as empresas do setor elétrico listadas na Brasil,
Bolsa, Balcdo (B3) que nos anos de 2011 a 2020 divulgaram litigios corporativos no
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Formulario de Referéncia (FRE), no item 4.4, que trata dos fatores de risco da empresa e que
evidencia a situacdo dos processos judiciais, administrativos ou arbitrais ndo sigilosos, cujas
partes contrarias sejam administradores, ex-administradores, controladores, ex-controladores
ou investidores. Foram verificados 38 litigios referentes a 19 empresas. A Tabela 1 apresenta

a amostra da pesquisa.

Tabela 1: Amostra da pesquisa

CEEE-D CTEEP Ger Paranap
CEEE-GT Eletrobras Light S.A.
Celpe Eletropar Light Servigos
Cemig Emae Neoenergia
Coelba Energisa S.A Renova
Coelce Equatorial
Copel Equatorial -Maranh&o

Fonte: dados da pesquisa (2021)

Das 63 empresas de energia elétrica que comp6e o setor, 19 participam da amostra.
Das excluidas, 37 foi por ndo terem litigios e 7 por estarem registradas na categoria B, e
portanto ndo apresentaram informac6es no item 4.4 por ser facultativo o seu preenchimento
conforme previsdo no Anexo 24, nos termos do art. 2°, 1l da Instrugdo CVM n° 480, de 7 de
dezembro de 2009, para emissores registrados na Categoria B, ou seja, aquelas empresas que
ndo vendem agdes, certificados de ac¢bes ou titulos que podem ser convertidos nesses papéis.
E o caso das empresas Cia Paulista de Forca e Luz (PAUL F LUZ), Cia Piratininga de Forca e
Luz (CPFL), Ferreira Gomes Energia (FGENERGIA), Itapebi (ITPB), RGE Sul Distribuidora
de Energia S.A. (AESL), Termoelétrica Pernambuco Il S.A. (TMPEIII) e Termopernambuco
(TMPE).

Foram coletados, tabulados em excel e categorizados dados do FRE relacionados a
atividade da empresa (geracdo, transmissao, distribui¢do e outros); quantidade de litigios por
ano (2011 a 2020); tipos de processos (civel, trabalhista, tributario); sua probabilidade na
chance de perda (provavel, possivel e remota); as partes processuais; e 0s assuntos dos
litigios.

Na analise de dados, tabelas foram apresentadas para facilitar a visualizacdo das
caracteristicas processuais encontradas nos litigios corporativos das empresas do setor.
Destacou-se 0s principais pontos das tabelas e foram explorados os contetdos dos litigios em
busca de identificar qualidades na informacdo como por exemplo, consisténcia na
apresentacdo da informacao.

Os resultados consistiram na anélise do item 4.4 — Fatores de Risco dos Formularios
de Referéncia, e buscaram apresentar um panorama das caracteristicas processuais das
empresas do setor elétrico listadas na B3, no periodo de 2011 a 2020.

4 Resultados

O setor elétrico constitui-se de 63 empresas listadas na B3. No periodo de 2011 a
2020, foram localizados 48 processos referentes a litigios cujas partes contrarias sao
administradores, ex-administradores, controladores, ex-controladores ou investidores. Destes,
as empresas sao rés em 38 processos (provisdes e passivos contingentes) e autoras em 10
processos (ativos contingentes).

Os 48 processos, representam 103 observacdes, ou seja, a quantidade de vezes que 0s
processos foram citados no decorrer do periodo de 2011 a 2020, ja que cada processo foi
divulgado por tempo distinto em cada empresa. Para exemplificar, um processo pode ter
iniciado em 2011 e perdurar até 2020, outro ter iniciado em 2015 e findar em 2017, ou até
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mesmo aparecer em 2014-2015, deixar de ser apresentado em 2016-2017 e tornar a ser
descrito no FRE em 2018.

Dos 48 processos encontrados, 38 sdo 0s que as empresas sao rés e serdo o foco dos
resultados desta pesquisa. Estes processos estdo distribuidos em 19 empresas, mesma
quantidade encontrada por Ferreira et al. (2017), o que mostra que este tipo de processo néo é
trivial.

4.1 Litigios Corporativos em que a empresa é ré.

O foco principal das anélises estd nos 48 processos, com excecdo da Tabela 2 que
apresenta a quantidade de processos por empresa e ano em que a empresa € ré, representado
pelas 103 observagdes identificadas no periodo de 2011 a 2020.

Tabela 2: Quantidade de processos por empresa € ano em que a empresa é ré

Empresas 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | Total
CEEE-D 0 0 0 0 0 1 1 0 0 0 2
Celpe 2 2 2 2 1 1 1 1 1 2 15
Cemig 0 0 2 0 1 1 1 1 0 0 6
Coelba 1 1 1 1 1 1 0 2 2 2 12
Coelce 0 0 0 0 1 1 0 0 0 0 2
Copel 0 1 0 0 0 1 1 1 0 0 4
CTEEP 2 0 1 1 1 1 1 1 1 1 10
Eletrobras 0 0 0 0 0 1 1 1 1 1 5
Eletropar 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 2
Emae 3 0 0 0 0 0 1 0 1 2 7
Energisa S.A. 1 1 1 1 1 0 0 0 0 0 5
Equatorial 1 1 1 1 1 1 0 0 0 0 6
Equatorial -Maranhé&o 1 1 1 1 1 1 0 0 0 0 6
Ger Paranap 0 0 0 0 0 1 1 1 1 1 5
Light S.A. 0 0 0 0 0 0 0 1 1 0 2
Light Servicos 0 0 0 0 0 0 0 1 1 0 2
Neoenergia 0 0 0 0 0 0 1 3 4 3 11
Renova 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1
Total 11 7 9 7 8 11 9 13 14 14 103

Fonte: dados da pesquisa (2022)

Na Tabela 2 que apresenta o total de litigios divulgados por ano, observa-se que
durante o periodo de anélise, os anos de 2018 a 2020 foram 0s que apresentaram o0 maior
numero de litigios, somando 40% do total, sendo a Neoenergia a empresa com 0 maior
namero de litigios, com 10 e em seguida e Coelba com 6, na qual a primeira é controladora da
segunda e apresentam 2 litigios em comum.

O periodo com maior queda de processos entre 0s anos, foi de 2011 para 2012, em que
a Emae e a Copel deixaram de apresentar seus processos por terem sido encerrados no mesmo
ano da divulgacdo. Os litigios apresentados neste ano foram de origem administrativa para
tratativa interna na qual ndo havia nenhum valor provisionado ou informado. J& o maior
aumento em quantidade de litigios ocorreu entre os anos de 2018 a 2020.

O setor elétrico apresenta atividades distintas, como geracdo, transmissdo e
distribuicdo de energia elétrica. A Tabela 3 apresenta a quantidade de empresas e de litigios
por atividade em que a empresa € ré.
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Tabela 3: Quantidade de empresas e litigios por atividade em que a empresa é ré

Atividade Quantidade de empresas Quantidade de litigios
Geracdo 5 7
Transmissdo 3 7
Distribuigcdo 7 13
Outros 4 11

Fonte: dados da pesquisa (2022)

A Tabela 3 listou como “outros” as empresas que possuiam mais de uma atividade,
incluindo aquelas n&o citadas nos itens anteriores. Das 19 empresas que apresentaram
informacdes no item 4.4 do Formulario de referéncia a que mais apresenta litigios sdo as
empresas que tem como sua atividade principal a distribuicdo com 13 enfrentamentos de
processos, seguidos pelas empresas listadas em “outros” com 11 litigios e as empresas de
geracgdo e transmissdo com 7 enfrentamento de litigios cada.

A Tabela 4 apresenta a estatistica descritiva do tempo dos litigios por atividade do
setor elétrico.

Tabela 4: Estatistica descritiva do tempo dos litigios por atividade do setor elétrico.

prvage | Tl | Mimode | WA | e | weana | Do
Geracéo 7 1 4 2 1 1,4
Transmissao 7 1 26 6,4 4 7,4
Distribui¢do 13 2 25 8,9 9 55
Outros 11 1 31 7,8 3 10,5

Fonte: dados da pesquisa (2022)

Na Tabela 4 observou-se que o tempo empregado nos processos variou de 1 a 31 anos,
com a menor média de tempo empregado de 2 anos pelas empresas de geracdo de energia e 0
maior tempo pelas empresas de distribuicdo com média de 8,9 anos. A mediana que apresenta
um valor central do conjunto de dados apresentados segue a média, apresentado 1 ano para as
empresas de geracdo, 3 anos para as empresas classificadas como outros, 4 anos para as
empresas de transmissdo e 9 anos para as empresas de distribuicdo. J& o desvio padrdo
apresenta que os dados das empresas mais homogéneos sdo os de geracdo com 1,4 anos.

Embora possa alterar a média de duragdo dos litigios, algumas caracteristicas
referentes a consolidacdo das informacBes foram encontradas, em que as empresas
apresentaram 0 mesmo processo, como € o caso das empresas Neoenergia e Celpe, em que a
Neoenergia € controladora da Celpe, Light S.A e Light Servicos que é controlada direta da
Light, Equatorial e Equatorial Maranhdo que é controlada direta pela Equatorial, Coelba e
Neoenergia na qual a Coelba é controlada direta e distribuidora da Neoenergia.

No decorrer dos anos analisados observou-se algumas particularidades nos processos
informados. A Companhia Energética de Brasilia (CEB) apresentou 16 enfrentamentos de
processos no item 4.4, mas nenhum deles diz respeito a processos cujas partes contrarias
sejam seus agentes, mas sim de processos com faturas e encargos que deveriam ser
apresentados no item 4.3 referentes a processos ndo sigilosos relevantes, ou seja, acredita-se
que a empresa divulgou estes processos de forma inadequada.

A empresa Companhia de Eletricidade da Bahia (COLBA), no item 4.4, nédo
apresentou os dados de dois processos de 2011 a 2017, apenas citou no item 4.6 (Processos
Repetitivos ou Conexos), dificultando a coleta de dados e analise deles, pois foram
apresentados somente no ultimo ano, na qual o processo foi suspenso por influéncia do
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Supremo Tribunal Federal acerca da repercussdao do caso e por forca da procedéncia da

reclamagcéo constitucional acerca do tema terceirizagéo.

A Tabela 5 apresenta 0s tipos de processos em que a empresa € ré e suas
probabilidades de perda.

Tabela 5: Tipos de processos em que a empresa é ré e suas probabilidades de perda.

Tipo Provével Possivel Remota N&o informado
Civel 5 9 8 1
Trabalhista 5 4 3 0
Tributéaria 0 3 0 0
Total 10 16 11 1

Fonte: dados da pesquisa (2022).

Conforme apresentado na Tabela 5, os litigios apresentaram um total de 23 processos
civeis, 12 trabalhistas e 3 tributarios, sendo que a probabilidade de perda possivel é a que
possui mais processos (16), seguido da remota (11) e provavel (10). Destaca-se que as
chances de perda que a maioria dos processos foi classificado ndo interfere no resultado das
empresas e ndo gera provisdo no passivo. Além disso, apesar de as empresas ndo serem
obrigadas a divulgar os processos cuja chance de perda é remota nas notas explicativas, elas o
fazem de maneira voluntéria no formulario de referéncia, espaco que as empresas divulgam os
processos que classificam como relevantes.

A chance de perda quando informada incorretamente pode interferir diretamente na
precificacdo das acdes, isso pode causar a subjetividade de andlise por parte da diretoria que é
a responsavel pela elaboracdo do Formulério de referéncia que por sua vez ndo € auditado.
Uma vez que, quando ndo evidenciado a chance de perda como possivel, ndo havera
teoricamente a inclusdo do valor do litigio no Balango e, consequentemente, ndo afetara o
Resultado anual.

Os litigios do tipo tributario, sdo em sua maioria, de natureza administrativa na qual
envolve, como no caso da CEMIG em 2013, o Conselho de Contribuintes que possui como
parte contréria a Secretaria de Estado da Fazenda de Minas Gerais que atua na acdo referente
ao nao recolhimento e pagamento do ICMS e recolhimento a menor de ICMS, no valor
historico de R$ 22 milhGes e o0 ndo recolhimento ou destaques de ICMS nas notas fiscais no
valor de R$ 27 milhdes. No caso da empresa COELBA em 2020 o litigio foi de natureza
juridica que envolveu os diretores da empresa em uma ac¢ao ajuizada pela Receita Federal do
Brasil referente a uma cobranca de IRPJ e CSLL decorrente da deducdo supostamente
indevida de despesas de amortizacdo de &gio nos anos-calendario de 2011e 2012,

Os 12 litigios trabalhistas sdo de natureza judicial e envolvem na sua totalidade ex-
funcionarios terceirizados, ex-diretor, ex-administrador e ex-conselheiro da administragdo. O
litigio mais antigo é o da ENERGISA S.A que teve seu inicio em 24/05/2006, mas s6 foi
divulgado no formulario de referéncia em 2015, porque foram julgados improcedentes 0s
pedidos do autor do litigio que é ex-administrador que requeria, regularizacdo da data de
admissdo e término do contrato de trabalho e ajustes salariais, ficando a empresa responsavel
somente pelo pagamento das diferengas do FGTS. J& o que tem o maior valor envolvido é o
processo da COELBA que teve inicio em 29/09/2011 e trata-se de uma agdo contra 0s
diretores da empresa por préatica ilicita de terceirizar servicos em atividades-fim da empresa.
A acdo ndo foi finalizada até o ano de 2020 e o valor envolvido é de R$10.159.445,03.

Ja os litigios de tipo civel sdo a maioria e possuem 34 processos que envolvem desde
acionistas e investidores a diretores, controladores e administragdo. Um exemplo € o litigio
gue envolve acionistas minoritarios da empresa CTEEP que desde 1989 reclamam sobre a
incorporacdo da empresa, com o objetivo de reaver suas acdes e reconquistar o direito de
retirada da empresa, bem como a geracdo de novas agdes ordinérias e preferenciais aos
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acionistas, o valor envolvido estava estimado em 225 milhGes de reais com possivel chance de
perda.

Outro litigio que se destaca e abrange os diretores e ex-diretores é o da empresa
ELETROBRAS que teve seu inicio em 22/07/2015 com um valor envolvido de
U$14.750.000,00, aproximadamente R$79.207.500,00 e que diz respeito as fraudes cometidas
por um cartel de construtoras, envolvendo supostamente suborno e propina e o envolvimento
da empresa e réus na distorcdo das demonstracfes financeiras acentuando a assimetria da
informacgdo e ferindo os principios da governanga corporativa: transparéncia, equidade,
responsabilidade da prestacdo de contas e responsabilidade corporativa.

No que diz respeito a assimetria da informag8o e disclosure, notou-se que algumas
empresas ndo divulgaram de forma clara ou omitiram informac6es importantes para a analise
dos fatores de risco, como é o caso da CEMIG que ndo divulgou um litigio de chance de
perda provavel em 76 milhdes de reais sobre a inclusdo de novos acionistas no item 4.4, mas
somente no item 4.5 que trata dos processos sigilosos relevantes.

A EMAE também ndo apresentou um processo relevante no ano de 2018, somente em
2017 e 2019. Outra empresa que demostra indicios de falha na transparéncia, consisténcia e
confiabilidade em divulgar as informacdes, ¢ a EQUATORIAL-PARA que ndo apresentou no
Formulario de Referéncia um processo que se encerrou em 2006, nos anos de 2011, 2012 e
2013 e s0 foi apresentado em 2014, diferente das companhias similares.

O CPC 25 (2009) indica claramente a classificagdo da forma de evidenciacdo das
ProvisBes e Passivos Contingentes, pois 0 objetivo é permitir que os usuarios entendam a
natureza, oportunidade e valor. Dessa forma ao analisar a chance de perda de cada empresa,
por meio do campo “valor provisionado, se houver’ no Formuléario de Referéncia, foram
constatadas as seguintes situacoes:

a) Dos 17 litigios que informaram a chance de perda como possivel, somente 5

empresas evidenciaram os valores a serem pagos;

b) Dos 8 litigios que informaram chance de perda como provavel, 6 empresas
informaram os valores envolvidos como provisionados;

c) Dos 12 litigios que informaram chance de perda como remoto, na qual néo
necessitava de informar valor provisionado, somente em notas explicativas, a
empresa Neoenergia informou valores provisionados.

Para as 12 empresas com chance de perda possivel que ndo demonstraram o valor dos
litigios, existe a possibilidade de ndo constarem como provisdes por existir incertezas para
mensuracdo do valor. Sobre os litigios com chance de perda provavel, 2 empresas nao
informaram os valores provisionados, o que dificulda a analise do reflexo das provisdes
relacionadas aos litigios corporativos.

A Tabela 6 apresenta a mudanca na probabilidade de perda dos processos em que a
empresa é ré por tipo, no periodo de 2011 a 2020.

Tabela 6: Mudanca na probabilidade de perda dos processos em que a empresa € ré por tipo, no periodo de 2011

a 2020.
Mudanca na probabilidade de perda dos processos Total de
Tipo Remoto - | Remoto- | Possivel - | Possivel - | Provavel - | Provavel - | mudangas de
Possivel Provével Provéavel Remoto Possivel Remota | probabilidades

Civel 0 0 3 2 3 0 8
Trabalhista 0 0 0 1 0 0 1
Tributéria 0 0 0 0 0 0 0
Total 0 0 3 3 3 0 9

Fonte: Tabela adaptada de Ferreira et al. (2017) com dados da pesquisa (2022).

Segundo os dados analisados, foram apresentadas 9 mudancas de probabilidade de
perda no decorrer do tempo empregado para o enfrentamento dos litigios. O tipo de processo
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que mais apresentou variacdo foi o civel com 8 mudancas na chance de perda, sendo 3
mudancas de possivel para provavel, que impacta o resultado da empresa, e gera uma despesa
na DRE e uma provisdo no Balanco; 3 de provavel para possivel, que no periodo da reversao
gera-se uma receita na DRE e diminui o valor provisionado no passivo do BP; e 2 de possivel
para remoto, que ndo influencia nem o resultado e nem o passivo da empresa, e neste caso,
nem nas notas explicativas por ter sido classificado como remoto. Nos demais tipos de litigio,
somente o trabalhista apresentou 1 variacdo de possivel para remoto.

Sobre a chance de perda, o CPC 25 (2009) informa que pode ser classificado em
possivel, provavel ou remota. No formulario de referéncia, quando o litigio tem varios anos de
duragédo, pode ocorrer uma variagdo que condiz com a evolugdo do processo, como por
exemplo, o processo 0128842-80.2011.820.0001 da empresa COELBA cujos acionistas
moveram agao contra os controladores por aumento de capital em assembleia em 09/12/1998
sem a presenca de um dos acionistas empregados.

O processo se iniciou em 30/09/2011, com chance de perda provavel em 2012 e com
valor estimado em 100 milhdes de reais, porém nos anos seguintes, 2013 e 2014, a chance de
perda foi divulgada como possivel, e valor ndo estimado. Somente em 2016 o processo foi
encerrado com perda para a companhia com o valor de 400 milhGes de reais pagos aos
autores. O que representou um erro de julgamento profissional, j& que a empresa reverteu o
valor provisionado em 2012, e perdeu o processo em 2016, tendo a empresa que quitar o valor
sem a previsdo do valor no passivo, situagdo discutida por Silva (2016).

Os litigios das partes contrarias que envolvem acionistas e administradores, ex-
administradores, controladores, ex-controladores ou investidores sdo um alerta para o0s
stakeholders sobre a gestdo da empresa e sdo fundamentais para diminuir os conflitos de
agéncia e inibir as fraudes que possam ser cometidas por controladores, conforme discutido
por Manchiraju, Pandey e Subramanyam (2021). A Tabela 7 apresenta as partes envolvidas
NOS Processos em que a empresa é ré.

Tabela 7: Partes envolvidas nos processos em que a empresa € ré por tipo de processo e atividade da empresa.

Parte do processo Tipo de Geracao Transmissdo | Distribuicéo Outros
processo
Civel 1 0 0 0
Diretoria e Conselho Trabalhista 0 0 0 0
Tributério 0 0 0 0
Civel 1 2 3 6
Diretoria Trabalhista 1 1 4 2
Tributério 0 0 1 0
Civel 0 0 0 0
Controladoria Trabalhista 0 0 0 0
Tributério 0 0 0 2
Civel 2 1 0 0
Administracéo Trabalhista 1 0 2 0
Tributério 0 0 0 0
Civel 1 2 3 1
Acionistas Trabalhista 0 0 0 0
Tributério 0 0 0 0
Civel 0 0 0 0
N&o informado Trabalhista 0 1 0 0
Tributério 0 0 0 0

Fonte: dados da pesquisa (2022).

Entre as partes envolvidas estdo os acionas (7), a administracdo (6), a controladoria
(2), o conselho (1), a diretoria (21) e mais um ndo informado que diz respeito a um litigio de
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natureza trabalhista da empresa CEEE-D em 2017 que reclama sobre Pagamento de férias e
1/3 no periodo aquisitivo de 2012/2013 na qual o reclamante Rubem Cima néo tirou férias.

Das partes envolvidas, a diretoria é a que mais enfrenta litigios, um total de 21, a
maior parte sdo de empresas de distribui¢do e classificado como “outros”, ambos com 8§
litigios. Dos classificados como “outros”, 4 se referem a empresa Neoenergia que responde
por suas controladas COELBA e CELPE.

Os acionistas que constam como parte contraria em 7 litigios sdo, nesse caso, 0S
autores das agdes contra as empresas na intencéo de reaver direitos referente as agoes.

Os assuntos dos litigios em que a empresa é ré sao apresentados na Tabela 8:

Tabela 8: Assuntos dos litigios em que a empresa é ré e os seus valores minimos e maximaos.

Assuntos Litigios % Valor minimo Valor maximo
Aumento de Capital irregular 3 7,89% | R$1.696.604,91 R$ 400.000.000,00
Cobranga de impostos 4 10,53% R$77.722.262,35 R$ 131.194.325,06
Contra a privatizacio 1 2,63% Néo estimado N4o estimado
Contratacédo indevida 1 2,63% R$ 468.041,44
Contrata¢do sem licitacio 1 2,63% R$ 386.000,00
Distribuigao de acdes 10 | 26,320 | R$7.50844 R$ 225.650.000,00
Fim da terceirizagdo 4 10,53% R$ 4.383.892,07 R$ 10.720.395,98
Fraudes 2 5,26% | Ndoestimado R$ 90.712.500,00
Irregularidade na eleicfo para conselheiro 1 2,63% Ndo estimado N4o estimado
Reconhecimento de direitos trabalhistas 10 26,32% R$ 18.606,29 R$ 5.400.010,44
Requerimento de indenizago 1 2,63% Néo estimado N4o estimado
Total 38 100,00%

Fonte: dados da pesquisa (2022).

Dos litigios investigados, um dos assuntos que mais aparece € o relacionado a
distribuicdo de acBes que envolvem como reclamantes os acionistas das empresas que
requerem o direito de retirada de acGes distribuidas de forma irregular apés a privatizacéo ou
incorporacdo da empresa, como € o caso da CTEEP em 2011 ou Neoenergia com processo
que ja dura 26 anos em que 0s acionistas requerem a anulacao de 7.266.108 acGes vendidas e
o recebimento do dividendo delas.

Em seguida, o assunto que contém 26,32% do total, com 10 litigios, é o
reconhecimento de direitos trabalhistas, que sdo movidos por ex-diretor, ex-administrador ou
ex-presidente. Um exemplo é o litigio de um ex-diretor contra a EQUATORIAL em 2006,
que durou dez anos e obteve um total de R$ 945 mil reais por vencer a agdo que ele moveu
por ser dispensado ap6s 24 anos de contrato recebendo parcialmente seus direitos.

O fim da terceirizagdo que compreende 10,53% dos litigios sdo a¢des ajuizadas pelo
Ministério Pablico do Trabalho contra os diretores das empresas CELPE, COLBA e
Neoenergia visando o encerramento da pratica ilicita de terceirizar servigos em atividades fim
da empresa. A cobranga de impostos devidos, dizem respeito ao ndo recolhimento ou
recolhimento a menor de ICMS da empresa CEMIG ou a valores de IRPJ e CSLL das
empresas COELBA e Neoenergia que estdo no mesmo processo, que além de pagar o imposto
de cerca de R$131 milhdes de reais devido, terdo que pagar multa com probabilidade de perda
possivel.

Os assuntos menos frequentes dizem respeito a litigios de aumento de Capital irregular
com 7,89% que sdo acdes movidas por acionistas, como é o caso da COELBA que em 1998
realizou reunido para aumento de Capital sem a presenca de um acionista, a acdo € movida
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contra os controladores. Em seguida o assunto fraudes com 2,56% cometidas por
controladores. No que diz respeito aos litigios de iniciativa dos acionistas, trata-se de
reparacao acerca dos conflitos de agéncia em que o interesse do principal diverge do interesse
do agente.

Foram investigadas também acfes que versavam sobre: privatizacdo da Copel e leildo
de acdes; contratacdo de servidor municipal para o cargo de diretor adjunto; contratacdo de
escritério de advocacia sem licitagdo (Ministério Publico contra a CTEEP); irregularidades na
eleicdo do cargo de conselheiro (Justica do Trabalho contra a EMAE); e requerimento de
indenizacdo movido contra a COELCE pelo Estado do Ceara que é ex-controladora, por
aparelhos danificados devido a uma queda de energia.

A Tabela 9 apresenta os valores minimo e maximo dos processos por ano.

Tabela 9: Valores minimo e maximo dos processos por ano.

Ano Minimo Maximo
2011 R$ 4.882,26 R$ 1.696.604,91
2012 R$ 5.387,01 R$ 945.000,00
2013 R$ 6.276,03 R$ 117.942.848,05
2014 R$ 7.508,44 R$ 945.000,00
2015 R$ 50.000,00 R$ 400.000.000,00
2016 R$18.606,29 R$400.000.000,00
2017 R$18.606,29 R$239.445.051,80
2018 R$468.041,44 R$225.850.000,00
2019 R$1.000,00 R$225.850.000,00
2020 R$1.000,00 R$225.650.000,00

Fonte: dados da pesquisa (2022).

Os dados dos 38 litigios foram coletados de 103 Formularios de Referéncia durante os
10 anos, no qual, em decorréncia das variaces de chance de perda relacionadas a incluséo de
novas informac6es durante o decorrer do litigio, foram fatores dominantes que impactaram
diretamente no célculo juridico sobre o valor envolvido.

Tais dados demonstram que, no decorrer dos anos, 11 empresas ndo informaram
nenhum valor em 17 formularios. Essa atividade evidencia que os litigios eram de natureza
administrativa, ou seja, de tratamento interno na qual ndo houve, até entdo, necessidade de
provisionamento ou que a chance de perda fosse remota, nesse caso ndo ha valor a ser
evidenciado.

Os valores envolvidos variam entre R$1.000,00 e R$ 400.000.000,00 apresentando
maior média anual em 2016 de R$ 103.534.614,73 e menor média de R$446.605,80 em 2012,
ou seja, 0s possiveis valores calculados para quitacdo das obrigacdes se mantiveram até 2014
abaixo de R$ 24.842.265,08 com crescimento em 2015 e queda em 2016, apesar do aumento
da media de litigios para 12,5 nos anos seguintes.

As informagdes apresentadas referentes aos valores, impactam na forma de como o
mercado e os investidores avaliam os fatores de riscos levando em consideracdo os valores
provisionados ou envolvidos, pois tais informacGes s&o relevantes para avaliar as
oportunidades de mercado e investimentos futuros.

Apesar da obrigagdo imposta pela CVM aos diretores de informar com transparéncia
os detalhes dos litigios no item referente aos fatores de risco, percebe-se que mesmo com a
chance de perda sendo considerada como provavel, 4 empresas ndo preencheram o campo
com o valor provisionado, como por exemplo a CTEEP em 2011 ou a Coelba em 2013. Sendo
a qualidade das informagfes um mecanismo da Governanga Corporativa para reduzir a
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assimetria de informac6es, pode se tratar de oportunismo dos gestores que possuem mais
informacdes que investidores, dificultando uma andlise da satde da empresa.

4.2 Andlise suplementar.

Como andlise suplementar, identificou-se 0s processos que as empresas sao autoras. A
Tabela 10 apresenta 0s processos em que as empresas sdo autoras e sua probabilidade de

perda.

Tabela 10: Relacdo dos processos em que as empresas sao autoras e sua probabilidade de perda.
Empresa Provavel Possivel Remoto

CEEE-D 0 0 3

CEEE-GT 0 0 5

COPEL 0 0 1

Neoenergia 0 0 1

Fonte: dados da pesquisa (2022).

Todos os litigios sdo do tipo civel, 9 sdo judiciais e 1 é administrativo, ou seja, é uma
demanda interna da empresa, como é tratado pela COPEL o caso de uma improbidade
administrativa sobre um despacho que deferiu restituicdo de ICMS da empresa OLVEPAR.
Esse processo durou de 2003 a 2012 e ndo possui nenhum valor envolvido por se tratar apenas
de uma demanda contra a administragcdo da empresa que €é ré.

Dos assuntos envolvidos, foram encontrados dois referentes a Cobranca de divida e
cobranca de impostos, conforme a Tabela 11.

Tabela 11: Relagdo dos assuntos abordados nas causas das empresas e o valor minimo e maximo dos processos.

Empresa Assunto N° de litigios Valor minimo Valor maximo
CEEE-D Cobranca de Divida 3 N&o estimado N&o estimado
CEEE-GT Cobranga de Divida 5 R$55.238,73 R$944.121,22
COPEL Cobranga de impostos 1 Né&o estimado Né&o estimado
Neoenergia Cobranca de Divida 1 R$0,00 R$133.485,46

Fonte: dados da pesquisa (2022).

As empresas CEEE-D CEEE-GT apresentam seus litigios contra Sérgio José Dias e
Sérgio Campos de Morais, 0s mesmos reus sobre execucao de divida, mas ndo é informado no
formulério de referéncia ou em outras fontes se os réus sdo pessoas fisicas ou juridicas, nem a
origem dessa divida. J& a empresa Neoenergia, também apresenta um litigio de cobranca de
divida de seu compositor musical sobre aluguéis ndo pagos na qual ela era fiadora. A empresa
COPEL apresenta litigio referente a nulidade de despacho que deferiu a restituicdo do ICMS
em favor da empresa OLVEPAR S/A, no qual envolve improbabilidade administrativa.

Os assuntos envolvidos nas causas sdo referentes a cobranca de dividas e cobranga de
impostos, com o valor envolvido mais alto de R$944.121,22 e mais baixo de R$55.238,73,
ambos requeridos pela empresa CEEE-GT. As empresas CEEE-D e Copel ndo apresentaram
valor estimado.

Nos litigios em que as empresas sdo autoras, todos foram classificados como chance
de perda remota, e no caso de as empresas perderem as a¢des, ndo havera impacto negativo
nas empresas. Para exemplificar, as empresas Copel e CEEE-D descreveram como “nao ha
impacto financeiro” no item “Analise de impacto em caso de perda”.
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Os litigios em que as empresas sdo autoras, reforcam a importancia da adocdo das
praticas de Governanga Corporativa no desenvolvimento do mercado de capitais, pois quando
as relacOes sdo problematizadas, se faz necessario, segundo Bueno et.al. (2018), a garantia da
rentabilidade as partes interessadas, nesse caso, as empresas de capital aberto, sua
administracao e seus stalkeholders.

5 CONCLUSAO

O objetivo desse trabalho foi identificar as caracteristicas processuais dos litigios das
empresas listadas na B3 do setor elétrico, cujas partes contrarias sejam administradores, ex-
administradores, controladores, ex-controladores ou investidores. Para tanto, foi realizado
uma investigacdo nos dados contidos no Formulario de Referéncia, observando as
informacgdes que denotasse essas caracteristicas.

Com o foco da pesquisa tendo como base os principios da Governanca Corporativa
que sdo: transparéncia, equidade, responsabilidade da prestacdo de contas e responsabilidade
corporativa, as informac@es encontradas nesse trabalho sdo relevantes na medida que buscou
analisar a relagdo com esses principios. Foi possivel analisar o nivel de confianca interna que
as empresas investigadas apresentaram aos seus Usuarios, bem como a relagdo entre agente e
principal e seus conflitos na qual se originaram os litigios.

Observou-se que, entre os anos de 2011 a 2020, das 63 empresas do setor energético
estudadas, cerca de 30% enfrentavam litigios em que uma das partes contrarias séo compostas
por agentes, representado por gestores, ou principais que envolvem administradores,
controladores, ex-controladores ou investidores com conflitos de interesse.

Nota-se também que as empresas que possuem a distribuicdo de energia como
atividade sdo a maioria e enfrentam o maior numero de litigios e com duracdo maior para a
finalizacdo deles, uma média de aproximadamente 9 anos. A diretoria representa nesse ramo
de atividade a parte contraria que mais tem envolvimento, com 8 litigios, 4 somente do tipo
trabalhista.

No que diz respeito as Provisdes e Passivos Contingentes, que sdo evidenciados de
acordo com a probabilidade de perda, foi percebido alguns equivocos nos dados informados
pelas empresas como, por exemplo, a empresa Neoenergia no que se refere a um litigio
iniciado por seus dirigentes sobre fraudes cometidas relacionadas a distor¢éo de informagdes
nas demonstracdes financeiras e o envolvimento com subornos e propinas, que dado a
importancia da situacdo envolvida e tendo como chance de perda provavel ndo apresentou
nenhum valor provisionado.

O valor provisionado em caso de perda ou o valor reconhecido no passivo da empresa
é uma informacdo na qual os acionistas e todos os usuarios dessas informacdes se baseiam e
que influencia na precificacdo das agdes no futuro, caso tenha chance de quitacdo de uma
obrigacdo decorrente da perda de um litigio, o valor envolvido afeta diretamente o ativo
liquido da empresa e por consequéncia, a deciséo de seus acionistas.

De forma geral, a andlise das informagdes divulgadas pelas empresas listadas é
relevante ndo sé para quem atua no mercado de capital aberto, mas para 0 meio académico,
porque € notado a inconsisténcia e assimetria de informacfes na qual os agentes tém total
controle e denotam nesse modelo de mercado. Com a separacgéo entre controle e propriedade,
se faz necessério questionar o julgamento profissional daqueles que detém as informacGes.

Vale ressaltar tambem algumas limitagdes do presente estudo: a amostra que
compreende um numero reduzido das empresas listadas e a investigagdo acerca de um Unico
setor, que apesar de importante, seus dados ndo podem ser considerados como referéncia para
0s demais seguimentos e setores, podendo ser um referencial para futuras pesquisas.
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