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ADVOGADOS

EXMO. SR. DESEMBARGADOR RELATOR DO AGRAVO DE INSTRUMENTO N°
2081215-61.2023.8.26.0000 — SEGUNDA CAMARA RESERVADA DE DIREITO
EMPRESARIAL DO E. TRIBUNAL DE JUSTICA DO ESTADO DE SAO PAULO

Agravo de instrumento n°® 2081215-61.2023.8.26.0000

AMERICANAS S.A. — EM RECUPERACAO JUDICIAL (“AMERICANAS” ou

“GRUPO AMERICANAS”), nos autos do agravo de instrumento em referéncia, no qual é
interessada, sendo agravante MIGUEL GOMES PEREIRA SARMIENTO GUTIERREZ
(“MIGUEL GUTIERREZ” ou “AGRAVANTE”) e agravado BANCO BRADESCO S.A.

(“BRADESCO” ou “AGRAVADO”), vem, por seus advogados abaixo assinados, expor a V.Exa. o

seguinte:

Este documento é c6pia do original, assinado digitalmente por ANA TEREZA BASILIO e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 10/09/2023 as 20:10 , sob o nimero WPR0O23011433275.

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/sg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 2081215-61.2023.8.26.0000 e cédigo 226FE3E4.
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O ESCUSO ALINHAMENTO
ENTRE A AGRAVANTE E O AGRAVADO

1. Este agravo foi tirado por MIGUEL GUTIERREZ contra decisdo que, no bojo de
producdo antecipada de provas proposta pelo AGRAVADO contra a AMERICANAS, determinou a
oitiva do AGRAVANTE (dentre outros) em audiéncia. Em 17.4.2023, esse ilustre Desembargador
Relator acertadamente deferiu a suspensaodas oitivas —inclusive ado AGRAVANTE !. O recurso

aguarda apreciagdo do colegiado.

2. No ultimo dia 1° de setembro, porém, o BRADESCO — em mais uma manobra
puramente mididtica — apresentou a manifestagio de fls. 266/278, pela qual vem comunicar “a
ocorréncia de um fato novo que se apresenta de fundamental importdncia para o julgamento

deste recurso”.

3. O BRADESCO faz mengdes a dois fatos supostamente novos em sua peticao. O
primeiro € a publicagcdo de noticias dando conta de que “Rialndo apenas teria plena consciéncia
dos graves problemas de caixa que a Companhia enfrentava quando decidiu se aventurar no
cargo de presidente (...),, mas que, mais do que isso, ainda em dezembro de 2022 (um més
antes de efetivamente bater ponto no novo trabalho), ele teria participado de uma reunido com
a Diretoria da Americanas, cuja ordem do dia ndo era outra sendo tragar um “plano de

guerra’ para os proximos anos da Companhia.”

4, O outro fato seria noticia veiculada no jornal ‘O Globo’, em 27 de agosto, dando
conta de que o agravante MIGUEL GUTIERREZ teria lavrado um boletim de ocorréncia, em uma

delegacia, reportando estar sendo perseguido e fotografado por desconhecidos nas ruas de Madri.

5. Como se verd, o primeiro fato estd longe — muito longe — de ser verdadeiro. A
ata mencionada na reuniao foi completamente deturpada pelo BANCO AGRAVADO e, na

verdade, comprova justamente o contrario do que o BRADESCO alega. J4 o segundo fato

ndo passade um capitulo inverosimil da narrativa completamente ilusdria e vitimista que, como
se vera, estd sendo criada por MIGUEL GUTIERREZ, para tentar confundir a opinido publica e

escamotear seus gravissimos ilicitos.

' Nos autos do agravo de instrumento n° 2073430-48.2023.8.26.0000, interposto pela Americanas.
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6. Antes, contudo, cumpre ressaltar algo curioso: logo apds a peticdo do
BRADESCO, numa jogada milimetricamente combinada, MIGUEL GUTIERREZ apresentou sua
manifestacdo respondendo a peticdo do AGRAVADO e juntando declaracd@o (supostamente por
ele escrita), em que buscaria tornar “piiblicos os esclarecimentos necessdrios a se desfazer

integralmente as aleivosias e os ataques reiteradamente realizados sem qualquer lastro

probatorio” (fl. 366).

7. A desfacatez do AGRAVANTE — que, agora, ao que tudo indica, passou a agir
de forma concertada comdo AGRAVADO—nao deve passar desapercebida por esse colendo

Tribunal. E preciso, antes de mais nada, recolocar as coisas em seus devidos lugares. A

narrativa, diga-se logo, simplesmente nio fecha. O papel de vitima nfo convenceu. A invectiva

‘ienorancia’, como se nao soubesse de nada que passava no GRUPO AMERICANAS, também ndo

faz sentido.

8. Primeiro, ndo é um depoimento. Nao se sabe, inclusive, se a ‘declaracdo’ foi

realmente escrita, sobretudo de forma exclusiva, por MIGUEL GUTIERREZ. Afinal, a referida

‘declaracao’ certamente foi pensada, repensada, construida e reconstruida com intimeros

conselhos juridicos; teve provével edicdo de terceiro, além de exclusdo de informacdes que

poderiam lhe prejudicar. Tudo, entdo, foi arquitetado nos minimos detalhes. A situagdo, na

largada, afigura-se sintomatica e acintosa: ao invés de prestar seu depoimento as autoridades

brasileiras, como todos fizeram, MIGUEL GUTIERREZ prefere afugentar-se na Espanha,esquivar-
se da justica brasileira e se restringir a externar seus devaneios por intermédio de uma

‘declaragdo’ cautelosamente orquestrada.

9. Segundo, essa nababesca ‘declaracdo’ transparece, tdo somente, um ato de
desespero, praticado por um homem que presidiu uma das principais empresas varejistas
durante cerca de 20 anos e agora objetiva desviar o foco e emplacar uma narrativa de vitima,
na forma de uma teoria da conspiracdo, com absoluta subversdo darealidade e dos seus deveres

legais na qualidade de administrador do GRUPO AMERICANAS. Mas a narrativa é totalmente

falaciosa; a estdria € permeada de equivocos, contradi¢des e sinalizacdo de fatos que nada

interferem ou tém relacdo com a controvérsia acerca da fraude perpetrada pelo anterior

comando diretivo da sociedade empresarial.
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10. De fato, ndo convence ninguém que MIGUEL GUTIERREZ teria sido acometido

por uma subita necessidade de prestar esclarecimentos nestes autos, que, lembre-se, ataca

Jjustamente decisdo que o obrigava a prestar esclarecimentos perante o MM. Juizo de origem.
Sendo que ele mesmo postulou ao Supremo Tribunal Federal um habeas corpus para
permanecer calado, caso fosse obrigado a comparecer a Comissao Parlamentar de Inquérito da
Americanas (“CPI”)2. E mais: sendo que ele mesmo acabou se esquivando da convocagio,

agendando convenientemente para a mesma épocauma “viagema passeio”para a Europa, onde

teria sido acometido — pasme-se — por um alegado problema de saude que o impediria de

retornar ao Brasil. A histéria € tdo estapafirdia que, data venia, chega a ser risivel.

11. Ora, é evidente que MIGUEL GUTIERREZ nao buscou, através da
manifestacao ora respondida, prestar esclarecimento algum. Pretendeu apenas colocar
num papel (que aceita tudo) o que nao seria capaz de dizer sem corar e sem cometer crime

de falso testemunho: exatamente o que 0 BANCO BRADESCO quer ouvir.

12. De fato, a narrativa que o AGRAVADO quer construir € justamente a que estd na
declaracdo assinada por GUTIERREZ: em suma, que seriam oS CONSELHEIROS da AMERICANAS,
e nao GUTIERREZ, os verdadeiros comandantes, na pratica, da COMPANHIA e, assim, seriam os
responsdveis, por agao ou omissao, pela fraude perpetrada no ambito da COMPANHIA. Como se
verd, contudo, MIGUEL GUTIERREZ nao s6 nao traz qualquer prova do que diz, como, ao

contrario, sua narrativa totalmente falaciosa é facilmente desmentida por um conjunto

irrefutavel evidéncias.

13. De fato, MIGUEL GUTIERREZ nio era, ao contrdrio do que diz, um homem sem
poderes, que apenas seria “responsdvel por questoes mais estratégicas e de coordenagdo geral
dos negocios”, mas que nada sabia sobre “fransacdes ndo adequadamente refletidas nas

demonstragoes financeiras da Americanas”. 1sso ndo faz qualquer sentido. MIGUEL GUTIERREZ

era o homem que comandava o GRUPO AMERICANAS. Exerceu essa funcio por cercade 20 anos.

14. Era ele o responsével por tocar o dia a dia, fiscalizar tarefas das demais éreas e

avaliar, principalmente, os resultados obtidos. Todas as &reas, inclusive contabilidade e

2 STF, HC 230.646/RJ. Cf.: https://portal.stf.jus.br/noticias/verNoticiaDetalhe.asp?idConteudo=511408.
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financas, reportavam-seaele, e nao ao CONSELHO DE ADMINISTRACAO. Era, pois, um presidente

que verdadeiramente comandava a COMPANHIA. Possuia, entdo, ndo sé a autoridade do cargo,

mas era reverenciado por seus subordinados como verdadeiro lider da AMERICANAS. Dizer que
ndo estava a par de nada, que foi enganado pelos demais administradores e seus subordinados
(e beneficiado, a0 mesmo tempo, ja que recebeu centenas de milhdes em bonus e acdes), é um

escarnio.

15. Basta pensar no seguinte: se essa narrativa fosse verdade, MIGUEL GUTIERREZ

nao teria permanecido durante todo esse periodo a frente de uma sociedade empresarial da

magnitude do GRUPO AMERICANAS. Se ele ndo fosse importante ao dia a dia, se realmente ndo

comandasse seus subordinados, a sua atuacéo seria despicienda (e custosa). Essa funcéio seria

suprimida, ou, no limite, ele teria sido substituido h4 anos.

16. A versdo estampada na ‘declaragdo’, enfim, consubstancia apenas um ataque

leviano de um homem desesperado, que busca reftigio em outro pais para ficar a salvo dos

bragos da justica brasileira. Um _homem, alids, investigado pelas autoridades brasileiras (em

especial, a Policia Federal e o Ministério Publico) em razido de uma fraude que resultou em

prejuizo para centenas de milhares de individuos. Um homem, enfim, cujos gravissimos ilicitos

estdo comprovados por delacdes premiadas, ja devidamente homologadas, as quais — até onde
se sabe — apontaram “a _participacdo de Gutierrez nas fraudes contdbeis que omitiram do

balanco mais de R$ 20 bilhoes em dividas™3.

17. Antes de passar aos detalhes, contudo, € imperioso expor a esse e. Tribunal o

que esté por trds dessa estratégia claramente concertada entre AGRAVANTE € AGRAVADO.

18. Como € publico e notdrio (e ja foi objeto inclusive de Fato Relevante divulgado
pela Companhia), as instituicoes financeiras credoras da AMERICANAS t€m, juntamente com
seus principais acionistas, envidado esforcos para negociar um acordo que ponha fim a
recuperacdo judicial. Para viabilizar o bom andamento das negociagdes, a maioria dos bancos
suspendeu o andamento das agdes que moviam contra a COMPANHIA e contra os acionistas de

referéncia, que com eles negociam uma solugdo para salvar a AMERICANAS e preservar a

3 https://oglobo.globo.com/blogs/malu-gaspar/post/2023/08/justica-do-rio-homologa-delacao-de-dois-ex-executivos-da-

americanas-que-miram-o-mesmo-alvo.ghtml
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relevante fungdo social que elaexerce, inclusive de gerar milhares de empregos em todo o pais.

19. Todavia, tao-somente por estar insatisfeito com um dos aspectos do plano
em negociacao (que repercute numa pequena parte do valor do seu crédito), o BRADESCO
vem adotando diversos expedientes juridicos e midiaticos contra COMPANHIA e contra

seus principais acionistas. Dentre eles, voltar a dar continuidade a demanda de origem,

depois de, por meses, ter concordado em suspendé-la.

20. Esses expedientes nao buscam, contudo, verdadeiramente contribuir com o

esclarecimento dos fatos, como alega 0 BRADESCO. Para tanto, ja existem amplissimas

investigacdes, que estdo sendo conduzidas de forma séria e imparcial por diversas autoridades
(dentre elas, o Ministério Publico, a Policia Federale a CVM) e, ainda, por um comité formado,
como se verd, por empresas e pessoas de notdria e ilibada reputacdo com a missdo de investigar

de forma independente, doa a quem doer, o ocorrido.

21. A producio de provas buscada nestes autos nio passa de numa investigacio
incompleta, parcial e particular do AGRAVADO, onde encontra terreno fértil para forjar
factéides e lanca-los ao publico, avido por um espetaculo circense. Exatamente como fez

com a “carta” de MIGUEL GUTIERREZ em comento.

22. E quefique claro: essatdticado BRADESCO nao passa despercebida pelos demais
bancos, que ndo apenas nao ingressaram, como interessados, na presente agcdo, como também
se opuseram veementemente as suas pretensdes no bojo da recuperacao judicial, conforme

atestam as respostas anexas (doc. 1) e foi noticiado pela midia:

“Bancos tentam barrar tentativa do Bradesco de ‘driblar’ recuperacao
judicial da Americanas, diz jornal”4

“Os bancos Itai, Santander e ABC Brasil entraram na justica do Rio de
Janeiro, no fim de agosto, compedido para que seja rejeitada uma tentativa
do Bradesco de impugnar créditos na recuperacao judicial da Americanas
e negocia-los a parte”>.

4 - https://valor.globo.com/empresas/noticia/2023/09/08/bancos-tentam-barrar-tentativa-do-bradesco-de-driblar-recuperao-

judicial-da-americanas-diz-jornal.ghtml ou as ferramentas oferecidas na pagina.
S https://valor.globo.com/empresas/noticia/2023/09/08/bancos -tentam-barrar-tentativa-do-bradesco-de-driblar-recuperao-
judicial-da-americanas-diz-jornal.ghtml
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23. Pois bem. A tentativa do BRADESCOde se valer do Poder Judiciario paulista
puramente para buscar uma alavancagem negocial ja seria lamentavel por si s6. Agora,

porém, ganhou contornos ainda piores. Em vez de se alinhar com os credores e acionistas

que tém buscado, de boa-fé, viabilizar a recuperacio da COMPANHIA, 0 BRADESCO

resolveu se alinhar ao fraudador MIGUEL GUTIERREZ, que por anos construiu um

patrimonio pessoal vultoso, fabricando resultados ficticios as custas de credores,

fornecedores, funcionarios e acionistas da AMERICANAS.

24. Contudo, se demonstrard que as alega¢des de GUTIERREZ ndo merecem Ser
levadas minimamente a sério e que ha um conjunto robusto de provas para desmenti-las. E o

que se passa a demonstrar.

RESTABELECENDO A VERDADE DOS FATOS:
A FALSA NARRATIVA TRAZIDA POR MIGUEL GUTIERREZ

25. Como € de conhecimento publico, em 4.9.2023, foi publicado o relatério final
da CPI da AMERICANAS, que indica, ainda que de formainconclusiva, a verdade dos fatos: que
a fraude foi perpetrada por ex-Diretores e ex-funciondrios da AMERICANAS, todos eles sob o

comando do AGRAVANTE MIGUEL GUTIERREZ.

26. Em ato de claro desespero, vendo as investigagcdes se voltando em sua direcao,
um dia antes do relatério ser pautado para votacdo®, MIGUEL GUTIERREZ se manifestou nesse

Agravo de Instrumento e na CPI, de forma praticamente concomitante, alegando, em sintese:

1) que o acionista de referéncia e membro do CONSELHO DE ADMINISTRACAO, Sr.
CARLOS ALBERTO SICUPIRA, seria o principal responsdvel pelo seu
desligamento e sua substitui¢cdo pelo Sr. SERGIO RIAL, alguém que, em suas
palavras, ndo teria qualquer experi€ncia em varejo e que teria sido escolhido
pelo Sr. CARLOS ALBERTO SICUPIRA para criar uma institui¢do financeira para
o grupo Americanas que financiasse clientes e fornecedores;

(i1) nunca teve ciéncia de qualquer problema contdbil na AMERICANAS. Nao era da
sua func¢io cuidar da contabilidade, pois “ndo compete a um CEO de nenhuma
companhia no mundo a realizagdo de sua escriturag¢do contdbil”. O suposto
problema contdbil poderia ter sido identificado por outras 4reas da
COMPANHIA, inclusive pelo COMITE DE AUDITORIA, que ¢ Orgdo de
assessoramento do CONSELHO DE ADMINISTRACAO. Além disso, compete ao

© https://www.camara.leg.br/proposicoes Web/fichadetramitacao ?idProposicao=2350836.
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CONSELHO DE ADMINISTRACAO autorizar mudangas nas politicas contdbeis da
companhia (segundo o art. 16, ix, do Estatuto da AMERICANAS);

(1) era do seu conhecimento apenas que a AMERICANAS tinha um problema
financeiro, do qual os acionistas de referéncia tinham plena ciéncia, pois
exerciam “intensa ingeréncia” sobre questdes financeiras da COMPANHIA. O
Sr. CARLOS ALBERTO SICUPIRA participava regularmente de reunides que
discutiam a evolugdo do fluxo financeiro e o caixa da COMPANHIA. As vendas
eram também acompanhadas diariamente pelo Sr. CARLOS ALBERTO SICUPIRA
e pelo Sr. EDUARDO SAGGIORO, Presidente do CONSELHO DE ADMINISTRACAO.
Além disso, funcionarios da LTS (que seria uma “holding dos acionistas
controladores’) muitas vezes também participavam dessas discussdes, mesmo
ndo tendo cargos formais na AMERICANAS. Durante o segundo semestre de
2022, inclusive, teria havido interacdes diretas entre o Diretor-Financeiro, Sr.
MARCELO NUNES, com membros do COMITE FINANCEIRO (inclusive com o Sr.
PAULO LEMANN) e com funciondrios da LTS, que sequer integrava qualquer
6rgdo da companhia a época, para tratar de questdes relativas a0 momento que
a companhia passava, inclusive temas como “adiantamento a fornecedores”.
Ha noticias, inclusive, de uma reunido com SERGIO RIAL em dezembro de
2022, para tratar do tema.

27. Em suma, MIGUEL GUTIERREZ — 0 “CEQ dos CEOS”, em suas palavras — alega
nao ter qualquer participacdo na fraude: seria mero funcionério dedicado, que supervisionava
outros Diretores, € que agora estaria sendo usado como “bode expiatorio a ser sacrificado em

nome da protegdo de figuras notorias e poderosas do capitalismo brasileiro”, como disse em

manifestacdo a CPI’.

28. Essa jogada ndo sensibilizou o relator da CPI, Deputado CARLOS CHIODINI, para
quem a carta de MIGUEL GUTIERREZ nao ¢é fato novo, nem procedente em seus termos: “Eu ndo

tenho a capacidade de fazer esse julgamento, dezenas falaram de forma divergente dele. Ele

Joi o tnico que ndo veio. (...) Se seu entendimento é que a versdo dele seja a correta, eu

respeito, mas discordo’3.

29. Menos razdo ainda teria para sensibilizar essa col. Camara. Afinal, € facilmente
perceptivel, para Desembargadores experimentados que a compdem, que GUTIERREZ — que foi
CEO de uma das principais empresas brasileiras e que chegoua amealhar um patrimonio
biliondrio, comandando uma fraude sem precedentes — faz um conjunto de afirmacdes

aleatorias e vazias, que divergem frontalmente de provas documentais ja existentes e que

7 https://www.camara.leg.br/proposicoes Web/fichadetramitacao?idProposicao=2385602, p. 3 do pdf.
8 Valor Econdmico, “Relator de CPI diz ndo ter visto ‘fato novo’ em carta de ex-CEO da Americanas”, 05.09.2023.
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omitem pontos essenciais a compreensao global do ocorrido.
30. Dentre os pontos omitidos, apenas para exemplificar, estd o fato de que o préprio

MIGUEL GUTIERREZ vendeu mais de R$ 150 milhdes em a¢des ao longo do 3° trimestre de 20229
— um indicio de que, se a AMERICANAS realmente passava por uma crise financeira por detras
dos panos, como sua prépria declaracdo sugere, pode ter praticado também crime de insider

trading.

31. A verdade € que a histéria de MIGUEL GUTIERREZ, como se verd, € contraditdria
e sem sentido. Vejam-se, a seguir, uma a uma, as inverdades trazidas na declaragao, e as provas

que as refutam.

PRIMEIRO CONJUNTO DE ESCLARECIMENTOS: A SUCESSAO
DE MIGUEL GUTIERREZ POR SERGIO RIAL

32. Boa parte da declaracdo de MIGUEL GUTIERREZ se volta sobre sua sucessao por
SERGIO RIAL, 0 que d4 a ela ares de vendeta pouco comuns. Aduz que sua saida e a contratagdo
de RIAL teriam sido decisdes tomadas unicamente pelo Sr. CARLOS ALBERTO SICUPIRA — como

se fruto de um capricho sem justificativa.

33. A verdade, contudo, € a troca do CEO na AMERICANAS foi uma decisio coletiva
tomada apds ponderada reflexdo de todos os membros do CONSELHO DE ADMINISTRACAO, com
0 auxilio dos seus COMITES DE ASSESSORAMENTO, notadamente o0 COMITE DE GENTE. Era uma

decisdo até esperada pelo mercado — de renovacdo da COMPANHIA depois de tantos anos.

34. Assim, ap6s um processo de selecao longo e amplo, cuidadosamente levado a
cabo pela consultoria especializada SPENCER & STUART!?, RIAL foi selecionado como novo
CEO, sendo o seu nome aprovado por todos 0s membros do CONSELHO DE ADMINISTRACAO —

inclusive pelos membros independentes — e pelo COMITE DE GENTE.

35. E ndo s6: sua ida para a AMERICANAS foi muito bem recebida pelo mercado e

9 0 Globo, “Quanto ganharam os ex-diretores da Americanas ao vender suas agdes antes da fraude ficar publica”, 03.07.2023.
190 que s6 corrobora ter sido o processo conduzido dentro das melhores préticas de governanga corporativa.
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pelos investidores, a ponto de as a¢des terem subido mais de 20% com o antncio!l.

36. Isso a um s6 tempo desmistifica duas insinuagdes de MIGUEL GUTIERREZ: a de
que RIAL teria sido contratado por uma escolha individual de um acionista de referéncia; e a de
que ele ndo teria o perfil ideal para o cargo. Quanto este tltimo ponto, importante notar que
RIAL tem vasta experi€éncia em diversas outras dreas além do setor bancério, como explicado
por ele proprio em depoimento na CPI'2. Uma simples consulta no seu perfil ptiblico na rede

social Linkedin (doc. 2) também confirma o afirmado:

Vg Presidente do conselho de administracio
e

o Vice Chairman Board Directors

L]

Chief Executive Officer / Presidente Executivo

Member of the Board of Directors

Chief Executive Officer

m %

g Chief Executive Officer

Executive Vice President & Chief Financial Officer

m ol

|\ Ccraim

cump Car

Member Board of Directors

. nior Managing Director - Co-Head of Investment Banking

I The Capital Advisor, “Americanas (AMER3) Ganha R$ 2 Bi em Valor de Mercado Ap6s Anunciar Sergio Rial como CEO”,
22.08.2022. Valor Pipeline, “Americanas dispara com chegada de Sérgio Rial”, 22.08.2022. Valor Econémico, “A¢des da
Americanas (AMER3) saltam mais de 22% ap6s antincio de Sérgio Rial como novo diretor-presidente”, 22.08.2022.

12 https://escriba.camara.leg.br/escriba-servicosweb/htm1/69312 - 15:43.
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37. Essa conjunc¢ido de habilidades — que faz dele talvez um dos executivos mais
completos e bem-sucedidos do Brasil — tornava RIAL candidato ideal para a posicao, inclusive
paraque a AMERICANAS desse o proprio passoem sua expansao, para a eventual criagdo de uma
instituicdo financeira em seu bojo. O que, alids, nada teria de ilicito; pelo contrario, € estratégia
negocial adotada por outras empresas de varejo. Veja-se, por exemplo, o brago financeiro da

concorrente MAGALU, cujo cartdo para clientes é oferecido pela LUIZACRED, sociedade

financeira fruto de uma parceria da MAGAZINE LUIZA com o BANCO ITAU.

38. Por fim, mister esclarecer que o suposto “contrato sigiloso” com RIAL (fl. 371)
nada tem de especial, muito menos de suspeito, como sugere GUTIERREZ. Tratou-se apenas de
um esbogo da propostainicial, alinhada com os integrantes do COMITE DE GENTE e o Presidente
do CONSELHO DE ADMINISTRACAO da COMPANHIA, sobre paradmetros gerais de remuneracao
para que ele continuasse no processo. Com efeito, a selecao de um CEO para uma companhia
aberta como a AMERICANAS € um processo longo e que exige empenho dos envolvidos. Dessa
forma, alinhar as expectativas de remuneracao € importante para todos e, naturalmente, deve a
ser tratada com a discri¢cao necessdria dentro de uma empresa de tal porte. Remuneragao esta
que, alids, incluiria, por 6bvio, a prestacdo de um servigo de consultoria durante o periodo de
transicdo, em que RIAL passaria a se ambientar e a conhecer as pessoas e aspectos gerais do

negbécio da nova COMPANHIA que passaria a comandar em breve.

39. Enfim, o documento nio encerrava o processo seletivo, era apenas um memorial
para que ele continuasse no processo € conhecesse os proximos passos. Afinal, houve posterior
avaliacdo de varios outros executivos. MIGUEL GUTIERREZ teve conhecimento, em 01.07.2022,
de que SERGIO RIAL seria o indicado pelo COMITE DE GENTE a0 CONSELHO DE ADMINISTRACAO,
0 que aconteceu uma semana depois, em reunido de 08.07.2022. Essa indicacao foi aprovada
(por unanimidade) pelo CONSELHO DE ADMINISTRACAO no dia 19.08.2022, apds vdrias
discussoes entre os membros do CONSELHO DE ADMINISTRACAO e interagdo dos mesmos com
o proprio RIAL, o que s6 reforca a robustez do processo de sucessdo do CEO da AMERICANAS,

que foi conduzido dentro das melhores praticas de governanca corporativa.

40. Adiante se voltara para esclarecer as ilacdes de MIGUEL GUTIERREZ sobre o
periodo de transicdo de RIAL, isto €, entre a comunicagdo ao mercado, em 19 de agosto de 2022,

de sua contratacio, e a data em que RIAL assumiu a fungdo de novo CEO da AMERICANAS, em
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1° de janeiro de 2023.

41. Por ora, cabe voltar a rebater a sucessao de inverdades de MIGUEL GUTIERREZ.

SEGUNDO CONJUNTO DE ESCLARECIMENTOS: A FRAUDE NA AMERICANAS E AS PROVAS ATE
AGORA REVELADAS DE QUE MIGUEL GUTIERREZ ERA O SEU COMANDANTE

42. MIGUEL GUTIERREZ, como visto, alega, em linhas gerais, que ndo teria tido
ciéncia de qualquer ato de manipulacao contdbil na AMERICANAS, pois ndo seria sua fungio

cuidar da contabilidade, algo muito aquém das suas fun¢des estratégicas.

43. Contudo, o ocorrido na AMERICANAS nao foi uma simples manobra levada
a cabo por funcionarios da contabilidade, como MIGUEL GUTIERREZ quer fazer parecer.
Foi uma fraude extremamente complexa, que utilizava mecanismos sofisticados para

alterar por completo o resulto financeiro da Companhia.

44. De fato, como comprova cabalmente um dos documentos que veio a tona no
curso das investigacdes levadas a cabo pelo COMITE INDEPENDENTE (e que ja foi entregue a
todas as autoridades competentes que também investigam o caso), sob o comando de
GUTIERREZ a ex-Diretoria chegava a elaborar duas versdes das demonstragdes financeiras da
AMERICANAS. Uma que chamava de “VISAO INTERNA”, refletindo o retrato real da
COMPANHIA. Outra que chamava de “VISAO CONSELHO”, e divulgava aos membros dos
CONSELHOS e seus COMITES DE ASSESSORAMENTO, bem como ao mercado em geral, com os

valores ja fraudados.

45. Na “VISAO INTERNA”, veja-se, o EBTIDA (principal indicador do resultado
de uma empresa) era negativo em R$ 733 milhdes em 2021. No mesmo periodo, 0 mesmo

indicador na“VISAO CONSELHO”, aparecia como positivo (2.885 milhdes de reais). Veja-se:

To: Anna Saicali (anna saicali@ifrocks.i0)[anna saicali@ifrocks.io]: Miguel Gutierrez[miguel. gutierrez@americanas.io];
Marcio Cruz[marcio.cruz@b2wdigital.com]; Timotheo Barros[timotheo barros@americanas.io]

From: Marcelo Nunes[/O=EXCHANGELABS/OU=EXCHANGE ADMINISTRATIVE GROUP
(FYDIBOHF23SPDLT)/CN=RECIPIENTS/CN=EA74E1AC706143E2B727A4E14C8SDAAD2-MARCELO.NUN]
Sent: Fr1 1/28/2022 2:31:42 PM E. South America Standard Time

Subject: Alinhamento Interno Orgamento 2022

-
(

Attachment: Alinhamento Orgamento 2022_Interno pdf
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O avanco das diversas investigacdes (ainda em curso) vem demonstrando que a

fraude na AMERICANAS era operada por dois grandes expedientes ilicitos. De um lado, a ex-

Diretoria fraudava o resultado da COMPANHIA com langcamentos ficticios de VPC (verbas de

propaganda cooperada), para artificialmente reduzir o passivo da COMPANHIA com

fornecedores. A antiga Diretoria — veja-se — chegava a falsificar contratos de VPC, mediante a

aposicdo de cdpia digitalizada de assinaturas extraidas de contratos reais em documentos

fabricados. Vejam-se trechos destacados na apresentacio feita pelo atual CEO da COMPANHIA

perante a CPI, em 13.6.202313:

FALSIFICACAO DE DOCUMENTOS

D ¢30 da “criag3o” de d

pelos

De: Daniel Chagas

Enviada em: segunda-feira, 3 de fevereiro de 2020 23:04
Para: Paula Faria

Cc: André Femandes; Flavia Cameiro

Assunto: RES: Solictagio PWC - VPC

*{ 52010012  31/05/2019 (51.099,5%

201913212068 EXECUTIVA DISTRIBUIDORA LTDA

FALSIFICACAO DE DOCUMENTOS
EE i

‘ CONTRATO DE PARTICIPAGAD - CARTA DE RATEID ‘

FALSIFICACAO DE DOCUMENTOS

da "criagio” di dir

47.

De outro lado, para gerar uma disponibilidade de recursos compativel com o

13 Disponivel em: https://www.camara.leg.br/proposicoes Web/fichadetramitacao?idProposicao=2369951 .
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resultado ficticio dos langamentos de VPC, a antiga Diretoria contratava biliondrias operacoes

de risco sacado, que garantiam caixa imediato para a COMPANHIA.

48. Um detalhe, porém, é fundamental: como as operagdes de risco sacado serviam
para encobrir uma fraude no resultado da COMPANHIA, a antiga Diretoria omitia, como se vera,
dos 6rgdos superiores de governanca (CONSELHO DE ADMINISTRACAO, CONSELHO FISCAL e
COMITES DE ASSESSORAMENTO), bem como das auditorias externas, a existéncia dessas
operagdes. E as lancava, nas demonstracdes financeiras, como se fosse obrigacdes com
fornecedores, e nao como dividas financeiras, de modo inconsistente com as normas contabeis

em vigor, para que ficassem ocultas no balanco da COMPANHIA.

49. Veja-se que o Estatuto Social da AMERICANAS é muito claro ao estabelecer
que compete a0 CONSELHO DE ADMINISTRACAO aprovar transacoes que representem
responsabilidades acima de 5% do seu patriménio liquido — ou seja, acima de R$ 735
milhdes (art. 16, inciso xvii'¥). Mesmo assim, a antiga Diretoria, comandada por MIGUEL
GUTIERREZ, contraia dividas que alcancavamdezenas de bilhdes de reais, em risco sacado,

e nao dava ciéncia, muito menos pedia autorizacido dos CONSELHEIROS.

50. De fato, nos relatérios que ex-Diretoria da AMERICANAS, capitaneada por
MIGUEL GUTIERREZ, submetia mensalmente ao CONSELHO DE ADMINISTRACAO ¢
trimestralmente ao COMITE FINANCEIRO, nunca foram informadas operacdes de risco sacado

com os bancos (exemplificativamente, doc. 3).

51. E nem se diga que ndo houve oportunidade. Afinal, MIGUEL GUTIERREZ e 0s
Diretores sob seu comando participavam, integralmente, das reunides periddicas com o COMITE
FINANCEIRO, para cujos Membros ndo reportavam as dividas de risco sacado. Veja-se: MIGUEL
GUTIERREZ e sua Diretoria “participavam”, ndo s6 “presenciavam” as reunides: todos eram

ativos e debatiam normalmente os temas submetidos ao colegiado. E mesmo assim jamais

4 «Art. 16. Compete ao Conselho de Administragdo: (...) (xvii) aprovar contratos que representem responsabilidades ou
renuncia de direitos para e pela Companhia e que envolvam valores, individualmente ou de forma agregada no periodo de 12
(doze) meses, superiores a 5% (cinco por cento) do patrimodnio liquido da Companhia, bem como aprovar a emissao de
instrumentos de crédito para a captag@o de recursos, sejam “bonds”, “commercial papers”;ououtros de uso comum no mercado,
bem como de debéntures ndo conversiveis e debéntures conversiveis, no limite do capital autorizado, deliberando, ainda, sobre
suas condi¢des de emissdo, amortizagdo e resgate, dispensados, contudo, de tal obrigatoriedade, os contratos relacionados com

antecipagdo e/ou venda de recebiveis;”
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trouxeram ao conhecimento do COMITE FINANCEIRO essas operagdes.

52. Em trocas de mensagens no grupo de WhastApp de antigos Diretores, o antigo
Diretor Financeiro da AMERICANAS chegou a registrar seu receio de mostrar o indice real de
endividamento da COMPANHIA “para o Conselho e para o mercado’, que representaria, em

suas palavras, “morte siibita”. Confira-se:

FRAUDE DO RESULTADO

Troca de mensagens entre a antiga Diretoria demonstra a preocupagdo em mostrar o indice de endividamento ao
“Conselho e ao Mercado”, o que seria “morte stbita” nas palavras de José Timotheo Barros (antigo Diretor Financeiro):

Participant

I 5521988685800@s.whatsapp.net Timotheo Barros 2017-03-07 07:57:27.000 AM
5521993553222@ — —
;::;‘:g‘:\‘;::f = Bom dia. Estava rnﬂehr‘dc sobre nossa alavencagem em margo 2017. N3o podemos mostrar para o conselho e mercado
subita. Temos que trabalhar desde j3 em todas as alavancas. Alem disso no proximo s
abado dia ‘! /30 MarLeIo deve apresentar para todos os diretores o orgamento de 2017 com alavancagem maxima de

5521981069522@

s.whatsapp.net M 3.1
arcelo Nunes
I 5521988685800@s.whatsapp.net Timotheo Barros 2017-03-07 07:58:07.000 AM
System Message
System Message Teremos que apresentar este orgamento de 3.1 agora no conselho de agosto
5521988685800@

s.whatsapp.net Ti
motheo Barros

5521982081793@
s.whatsapp.net M
arcio Cruz

5521998082221@
s.whatsapp.net FA

53. Isso mesmo: como comprovam inequivocamente os documentos em anexo,
jamais foi dado a0 CONSELHO DE ADMINISTRACAO e a seus COMITES DE ASSESSORAMENTO
conhecimento da existéncia de dividas bilionarias com os bancos, contraidas pela ex-

Diretoria comandada por GUTIERREZ.

54. E mais: o COMITE DE AUDITORIA, outro 6rgio de assessoramento do CONSELHO
DE ADMINISTRACAO, chegou a expressamente indagar por escrito a entdo Diretoria sobre a
possivel existéncia de operacdes de risco sacado na AMERICANAS, jd que nao eram incomuns

no varejo. Mas a resposta sempre foi taxativamente negativa. Vejam-se exemplos:
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FRAUDE DO RESULTADO

Em ao menos trés oportunidades o Comité de Auditoria (6rgdo de assessoria do CADM) questionou expressamente a
Diretoria acerca da existéncia de tais operagBes com as InstituigBes financeiras. Em todas elas, a Diretoria afirmou ndo
existir operacbes de risco sacado, confirming, forfait e fornecedor condicionado dentro da Companhia:

1. Demonstrages Financeiras & Parecer da Auditoria

@
.

» prifica

Bespoala:
[EEp——

1. Fornecedores

B tamos sute tioo de his

O prazo médio de pag esde Dez/19 até Mar/21 (159 dias x 158 dias. respectivamente)

11) Nota 17 - Fornecedores
Continua n nenhuma transaglio de forfait f convinla junta aos fornecedores, correta?

y nenhuma transagio de forfait/convénio junte aos formecedones

55. Documentos identificados pelo COMITE INDEPENDENTE revelaram, ainda, que a
forma de responder a essas perguntas do COMITE DE AUDITORIA chegou a ser debatida em um
grupo de WhatsApp formado por eles. E que os responsdveis concordavam em continuar
mentindo ao 6rgao de assessoramento do CONSELHO DE ADMINISTRACAO, sustentando que a

AMERICANAS ndo realizava esse tipo de operacdo. Confira-se:

Troca de mensagens entre a Diretoria d o alinh prévio para der os do Comité de
Auditoria:
] Participant 2022-11-08 (U2 000 P
Unkncwnlser A409-5c05-d1D738TASSd jpg
55210B08ESE00E (1) Nota 17 - Fornecedores

e """“"";:"" i Canfinuamas sam nenhuma transagio de forfal /

Wt Bete convénio junio aos fomecedores. conetn?
System Message

System Meszage

la 1amb
5521681069522

swhatsapp net M
arceio Nunes

S5218820817938
swhatsapp net M
arcio

swhatsapp net FA

$5219680822210 -
o [ C O wsudrio UnknownUser fol identificodo como sendo MARCELD NUNES, ¢ os respostas forom dudas por FABIO ABRATE ¢ W
—%  MARDIO CRUZ respectivamente J

56. A leitura atenta dos documentos em questao demonstra, portanto, que haviaum
nicleo duro de Diretores unidos para fraudar o resultado da COMPANHIA: o ex-Diretor
Presidente MIGUEL GUTIERREZ, os ex-Diretores ANNA CHRISTINA RAMOS SAICALI, JOSE
TIMOTHEO DE BARROS ¢ MARCIO CRUZ MEIRELLES, além dos dos ex-executivos FABIO DA

SILVA ABRATE € MARCELO DA SILVA NUNES.

57. MIGUEL GUTIERREZ tinha plena ingeréncia sobre os atos desse grupo, inclusive
discutia com eles a forma de responder aos questionamentos que eram diligentemente

enderecados, com frequéncia e por escrito, pela Sra. VANESSA LOPES, CONSELHEIRA
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INDEPENDENTE € Membro do COMITE DE AUDITORIA, a Diretoria.

58. Com efeito a CONSELHEIRA, ap0s analisar o material recebido da antiga Diretoria,
costuma enderegar aos executivos (por e-mail, copiando os outros MEMBROS DO COMITE e 0
Presidente do CONSELHO DE ADMINISTRACAO, como boa praticade governancga corporatival>),
diversos questionamentos por escritos. Tais questionamentos eram respondidos — hoje se sabe de
forma falsa, como visto acima — por meio da plataforma digital Diligent Boards. Em e-mail,
recentemente localizado pela COMPANHIA na continuidade dos trabalhos internos de
levantamento de documentos para refazimento de suas demonstragdes financeiras, GUTIERREZ
reclama com os demais membros do grupo de fraudadores da proatividade e da diligéncia

da CONSELHEIRA, lamentando o suposto “mar de comentdrios” feitos por ela (doc. 4):

|From: Miguel Gutierrez[/O=EXCHANGELABS/OU=EXCHANGE ADMINISTRATIVE
GROUP
(FYDIBOHF23SPDLT)/CN=RECIPIENTS/CN=F207DCD1536F44C69B9552C3D
730A477-MIGUEL.GUTI]

Sent: 2022-11-05T20:45:492

To: Marcelo Nunes[marcelo.nunes@americanas.io]; Anna
Saicalifanna.saicali@ifrocks.io]; Marcio Cruz[marcio.cruz@americanas.io];
Timotheo Barros[timotheo.barros@americanas.io)

Cc: Fabio da Silva Abrate[fabio.abrate@americanas.io]
Subject: RES: Comentérios 3T22 - Vanessa Lopes

Mar de comentarios para variar.......

De: Marcelo Nunes <marcelo.nunes@americanas.io>

Enviada em: sabado, 5 de novembro de 2022 17:06

Para: Anna Saicali <anna.saicali@ifrocks.io>; Miguel Gutierrez <miguel.gutierrez@americanas.io>;
Marcio Cruz <marcio.cruz@americanas.io>; Timotheo Barros <timotheo.barros@americanas.io>
Cc: Fabio da Silva Abrate <fabio.abrate@americanas.io>

Assunto: ENC: Comentarios 3T22 - Vanessa Lopes

PSC.
Seguem os questionamentos enviados pela Vanessa para o Comité de Auditoria.

De: Vanessa CLARO Lopes <vanclarolopes@hotmail.com>

Enviada em: sdabado, 5 de novembro de 2022 15:58

Para: Paulo Ferraz <pferraz2012 @hotmail.com>; Marcelo Nunes <marcelo.nunes@americanas.io>;
mauro@muratorio.com.br; Silvio Morais <silviomorais2016@gmail.com>; Eduardo Saggioro
<eduardo.saggioro@l|ts-investments.com>

Cc: Fabio da Silva Abrate <fabio.abrate@americanas.io>; Celso Louro <celso.louro@americanas.io>
Assunto: Comentarios 3T22 - Vanessa Lopes

'S O Cédigo das Melhores Priticas de Governanga Corporativa do IBGC, publicado em 2023, indica (item 3.19,
pagina 50, item c) ser pratica recomendada que “O presidente do conselho e/ou o diretor-presidente devem ser
avisados/ consultados quando conselheiros desejarem entrar em contato com diretores para algum esclarecimento
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59. Em outra correspondéncia, respondendo a outra indagacao diligente de outro
Membro do COMITE FINANCEIRO, o Sr. PAULO FERRAZ, sobre um programa de antecipacao de
fornecedores que estava sendoimplementado com o caixa da propria COMPANHIA (ou seja, sem
passar por bancos), o GUTIERREZ encaminha o questionamento mais uma vez a integrantes do
ntucleo duro de pessoas envolvidas na fraude, e recebe de umdeles, o Diretor FABIO ABRATE, a
seguinte mensagem, transmitida por GUTIERREZ ao Membro do COMITE FINANCEIRO, negando

novamente, sem qualquer pudor, a existéncia de operacoées de risco sacado (confirming)
(fl. 306).

60. MIGUEL GUTIERREZ e a Diretoria por ele comandada também faziam
declaracoes falsas por escrito — acredite-se — para as auditorias externas, no sentido que a

COMPANHIA ndo possuia operagdes de risco sacado:

7. Confirmamos que:

i) A emissdo das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas de 31 de|
dezembro de 2018 foram autorizadas pela Diretoria em 18 de margo de 2018

ii) Com base nas informagdes prestadas por nossa Tesouraria, ndo possuimos operacées |
de “forfait”, “confirming” ou “rist 0 sacado”, ou ainda denominadas “securitizacdo de
contas a pagar” ¥

Va o Q\ X ¢ %ﬂ
- \f \\&' //
Atenciosamente,
Maprd \V Yo [ L , /e ] e
Miguel Gomes Pereira Sarmiepgo Gutierrez Carlos Eduardo Rosalba Padilha
Diretor Presidente / // Diretor Financeiro e Relagdes com Investidores
61. Portanto, nao se tratou de mero “problema de escrituracd@o contdbil”, como

pretende fazer crer MIGUEL GUTIERREZ. Tratou-se de uma fraude ardilosa, complexa e

sofisticada, que envolvia diversas pessoas comandadas por MIGUEL GUTIERREZ.

62. Nem se diga, como insinua GUTIERREZ, que a fraude poderia ter sido detectada
pelo COMITE DE AUDITORIA, no desempenho de sua funcio de assessoramento do CONSELHO
DE ADMINISTRACAO. Como visto acima e comprovam os documentos anexos, o COMITE DE
AUDITORIA indagou expressamente sobre a existéncia de operacdes, obtendo resposta falsa do

AGRAVANTE e demais ex-Diretores.
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63. Lembre-se que membros do CONSELHO DE ADMINISTRACAOe de seus COMITES
ASSESSORAMENTO (assim como 0s do CONSELHO FISCAL) ndo sdo executivos com dedicacdo
exclusiva a COMPANHIA. Ndo tém sala na empresa, acesso aos sistemas, funciondrios que a eles
respondam diretamente ou poder de assinatura de contratos. Redinem-se ordinariamente a cada
trimestre, e extraordinariamente sempre que necessario, para discutir e deliberar sobre as
questdes estratégicas para negdcio. E o fazem — veja-se bem — a partir dos relatérios, anélises,

contas e demonstracdes financeiras tais como produzidas pela Diretoria.

64. E a Diretoria — que durante anos foi comandada Miguel Gutierrez e seu grupo —
que faz a gestdo operacional de todo o negécio, com dedicagdo exclusiva e presenca didria na
Companhia, sala propria, dezenas de pessoas respondendo diretamente (fora as milhares que
respondem indiretamente), acesso aos sistemas e poder de assinatura de contratos. Ea partir
do conjunto de informacoes elaboradas e transmitidas pela Diretoria que os membros dos
Conselhos e Comités fazem suas consideracoes, questionamentos e analises e tomam as

decisoes estratégicas para a Companbhia.

65. No caso, hoje se sabe que esses relatorios, analises, contas e demonstracoes,
produzidas pela antiga Diretoria e transmitidas ao CONSELHO DE ADMINISTRACAO e a seus
COMITES DE ASSESSORAMENTO, bem como ao CONSELHO FISCAL, eram falsos. Mas na
época ndo havia qualquer sinal de alerta de que as informagdes nio eram verdadeiras. E mais:
como visto, mesmo quando ativamente questionados pelo COMITE DE AUDITORIA, a ex-

Diretores de MIGUEL GUTIERREZ continuavam a prestar informacdes inveridicas.

66. Veja-se que, em qualquer Companhia, a premissa que embasa arelacdo entre, de
um lado, os CONSELHOS (e seus COMITES DE ASSESSORAMENTO) €, de outro, a Diretoria € de
presuncio de idoneidade das informacoes que lhes sdo apresentadas. As informagdes sdo
analisadas com o necessdrio ceticismo profissional, mas membros do CONSELHO e dos
COMITES nao podem partir do principio de que elas sao falsas, sob pena de inviabilizar a

gestio das companhias.

67. Observe-se também que ndo foram apenas o COMITE DE AUDITORIA e os demais
6rgaos de controle internos da COMPANHIA que deixaram de detectar a fraude. Tamanha era a

complexidade e a sofisticacdo dos mecanismos ilicitos utilizados pela Diretoria de GUTIERREZ
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que ndo foram ser detectados (a) por duas renomadas auditorias externas independentes; (b)
nem pelos proprios bancos (que, também durante anos, emprestaram bilhdes de reais a empresa,
sem exigir garantia); e (¢) nem pelos analistas de mercado que se debrucaram sobre as
demonstracdes da COMPANHIA e sempre recomendavam a compra de suas agdes. Veja-se a

avaliacdo dos analistas, pouco ates do Fato Relevante de 11.01.2023:

2| Avaliacao Analistas — AMER3

Instituicao Analista Recomendagdo Price Target

Banco BTG Pactual Luiz Guanais BUY R$29.00

Banco do Brasil Georgia Jorge BUY R$24,00

Bank of America Robert Ford BUY R$22,50

Bradesco BBI Joso Andrade NEUTRAL  R$2500

Citibank Jodo Soares BUY R$26,00 sBUY

Credit Suisse Victor Saragiotto BUY R$36.00 » NEUTRAL

Goldman Sachs Irma Sgarz NEUTRAL  R$15,00

Grupo Santander Ruben Freitas Couto  NEUTRAL  RS$35,00

HSBC Felipe Cassimiro BUY R$26,00

JP Morgan Joseph Giordano NEUTRAL  R$17,00

Morgan Stanley Andrew Ruben BUY R$24,00

XP Investimentos Danniela Eiger NEUTRAL R$20,00 PRICE TARGET OVERVIEW
Eleven Victoria Minatto BUY R$37.00 T R$26.33
Banco Safra Vitor Pini NEUTRAL  R$30,00 Mediana R$26.00
Itad Thiago Macruz BUY R$26,00 Desvio Padrao (R$) R$6,27
Genial lago Souza BUY RS 29,00 Desvio Padrao (%) 24%

amencanas

68. A propdsito, outra insinuagdo sem sentido de GUTIERREZ cumpre ser rebatida: a
de que, segundo o Estatuto Social da COMPANHIA, “cabia ao conselho de administracdo,

também, autorizar mudangas nas politicas contdbeis da companhia (art. 16, ix)” (fl. 371)16.

69. A fraude levada a cabo pelo AGRAVANTE e outros Diretores na AMERICANAS,
porém, nada tem a ver com mudancga de politicas contdbeis. Politicas contdbeis sdo definidas
pelo Pronunciamento Técnico 23 do Comité de Pronunciamentos Contdbeis como “principios,
as bases, as convengoes, as regras e as prdticas especificas aplicados pela entidade na
elaboracdoena apresentacdo de demonstragoes contdbeis” (item 5)!7. Desnecessariodizer que
o Estatuto dd ao CONSELHO DE ADMINISTRACAO o poder de “autorizar” mudangas de politicas
contabeis, mas nio de as elaborar, menos ainda de as executar em desacordo com a lei — como

fez a ex-Diretoria da AMERICANAS, capitaneada por MIGUEL GUTIERREZ!S.

16 «Artigo 16 - Compete ao Conselho de Administragio: (...) (ix) autorizar qualquer mudanga nas politicas contébeis ou de
apresentacio de relatérios da Companhia, exceto se exigido pelos principios contdbeis geralmente aceitos nas jurisdigdes em
que a Companhia opera”.

17 https://conteudo.cvm.gov.br/export/sites/cvm/menu/regulados/normascontabeis/cpc/CPC_23_rev_14.pdf.

18 Pelo contrério, a diretoria (incluindo MIGUEL GUTIERREZ) assinou sistematicamente cartas de representacio a auditoriaextema
afirmando que ndo existiam opera¢des de risco sacado na Americanas. A existéncia de risco sacado também foi negada pelos
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70. Como exposto, a fraude na AMERICANAS ndo decorreu de mudanca de principios,
bases, convencgdes, regras ou praticas autorizadas pelo CONSELHO DE ADMINISTRACAO. Ao
contrdrio, foi decorrente do uso, pelaex-Diretoria de MIGUEL GUTIERREZ de expedientes tanto
financeiros (risco sacado) quanto contdbeis (VPC) ilicitos, sem o conhecimento do mercado e
dos 6rgdos superiores da COMPANHIA, paramaximizar o resultadoda empresa e assim amealhar

centenas de milhdes de reais com os resultados ficticios da COMPANHIA.

71. A propdsito, cumpre lembrar que, pelo que foi apurado até o momento, 0s tinicos
efetivamente beneficiados com a fraude foram MIGUEL GUTIERREZ e demais ex-Diretores
(e, eventualmente terceiros que tenham lucrado com os expedientes por eles usados de VPC e
risco sacado). Como ja informado pela COMPANHIA a CPI que investiga o assunto, nos tltimos
10 anos (periodo em que foi identificado o uso de tais expedientes), os acionistas de referéncia
(aquem AGRAVANTEE AGRAVADOagora se unem para acusar) investiram muito mais dinheiro
na COMPANHIA (com aumentos de capital préprio) do que dela receberam (como dividendos e
juros sobre capital préprio)!®. Enquanto isso, 0 AGRAVANTE e seus comandados drenaram
ilicitamente centenas de milhées de reais da Companhia, fraudando seu resultado e com

isso recebendo bonus e dividendos.

72. Enfim, a narrativa do AGRAVANTE ndo faz qualquer sentido. Alegar que nada
sabia pois ndo seria sua funcdo, de um lado, cuidar de escrituracdo contabil nem, de outro,
autorizar mudancas de politicas contdbeis € um verdadeiro acinte a inteligéncia alheia. Entre
uma atribuicao (que cabe a funciondrios da contabilidade) e outra (que cabe ao CONSELHO)
existe vasta gama de responsabilidades que cumprem a Diretoria e que foram, como visto,

exercidas em franca contrariedade as normas estatutdrias, éticas e legais vigentes.

73. Tampouco paraem pé suanarrativade que nada sabia pois sua atribui¢do, como
DIRETOR PRESIDENTE (ou, como prefere “CEO dos CEOs”), seria de mera supervisdao ou de

funcionar como uma mera ponte entre Conselheiros e Diretores.

diretores algumas vezes ao COMITE DE AUDITORIA, conforme cartas acima reproduzidas, assinadas por MIGUEL GUTIERREZ Ou
seja, a diretoria ndo seguiu as normas legais da CVM referentes a este tema, tendo mentido sistematicamente e enganado os
auditores externos independentes, 0 CONSELHO FISCAL, o COMITE DE AUDITORIA e o0 CONSELHO DE ADMINISTRACAO.

19 Resposta da Americanas ao Oficio 43/2023 e ao Requerimento 102/2023 da CPI.
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74. Em primeiro lugar, isso ndo é coerente com as atribuicdes do CEO de uma
grande companhia aberta listada na bolsa de valores. Ainda mais no caso dele, que, como
publicamente divulgado, ganhava R$ 24 milhGes por ano, e ja teve patrimdnio estimado em
mais de R$ 1 bilhdo em a¢des da COMPANHIAZ?. Ndo € condizente tampouco com o papel que
acumulava: além de CEO, MIGUEL GUTIERREZ era também DIRETOR DE RELACOES COM
INVESTIDORES e, como tal, era sua atribuicdo estatutaria conhecer os nimeros e representar a

COMPANHIA perante o mercado?!.

75. Mas, se ele de fato ele tivesse essa posic@o nao estatutdria de “CEO dos CEOs”,
que funcionaria como mera ponte entre a Diretoria € 0 CONSELHO DE ADMINISTRACAO, como
alega, no momento em que soube haver duas versoes de niimeros da COMPANHIA (uma “VISAO
INTERNA” ¢ outra “VISAO CONSELHO”), caberia a ele — no minimo - solicitar
esclarecimentos a Diretoria que comandava sobre a discrepancia entre as duas versoes e

reportar ambas ao CONSELHO.

76. Em tese, como ele também acumulava a fun¢do de DIRETOR DE RELACAO COM
INVESTIDORES, caberia emitir fato relevante e tomar outras agdes previstas em lei. Enfim,
GUTIERREZ, em sua posi¢ao, seria o responsdvel maior para investigar um (este sim) evidente
sinal de alerta e interromper qualquer irregularidade em curso que chegasse ao seu

conhecimento. Mas obviamente nada fez.

77. De qualquer forma, sua declaragdo nao € nem um pouco condizente com as
provas acima referidas, que demonstram que ele participava intensamente do dia a dia da

empresa e tinha pleno conhecimento da fraude.

78. Alémde tudo o que foija exposto, cumpretrazer ao conhecimento dessa colenda
Camara documentos novos, também recentemente localizados pela COMPANHIA, que
demonstram que MIGUEL GUTIERREZ ndo apenas tinha ci€éncia comoparticipava ativamente das

discussdes sobre a fraude.

20 O Globo, “O ex-CEO da Americanas ¢ a suaremuneracio antes do escandalo”, 01.08.2023. Suno Noticias, “Ex -CEO da
Americanas (AMER3) recebeu salario de R$ 59 milhdes”, 18.03.2023.

21 Estatuto Social, art. 21, § 8. “Competem ao Diretor de Relagdes com Investidores as seguintes atribui¢des: (a) divulgar e
comunicar a CVM, e, se for o caso, a B3, qualquer ato ou fato relevante ocorrido ou relacionado aos seus negdcios, bem como
zelar por sua ampla e imediata disseminag@o, simultaneamente em todos os mercados em que tais valores mobilidrios sejam
admitidos a negociacdo, além de outras atribui¢des definidas pelo Conselho de Administragdo; (b) prestar informagdes aos
investidores; e (c) manter atualizado o registro da Companhia, tudo em conformidade com a regulamentagéo aplicavel”.
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79. A primeira delas consiste em anotagdes de proprio punho de MIGUEL

GUTIERREZ, localizadas em equipamento eletronico institucional, por ele utilizado, nos
materiais que, como visto acima, eram circulados entre o nicleo duro da fraude, contendo duas
versdes dos demonstrativos da AMERICANAS: um “VISAO INTERNA”, que refletia a situagio
real da COMPANHIA e outro “VISAO CONSELHO”, que refletia a versao fraudada. Como fica
claro, GUTIERREZ ndo apenas recebia os documentos, como estudava, debatia e propunha

alteracdes (doc. 5):

Visdo Financeira Interna __
2022

MATERIAL INTERNO

americanas

22/04/2022

1wl

Introdugio I

Esse € um material interno com o objetivo de organizar, em “grande nimeros”, a visdo do consumo
de caixa da Companhia e as possiveis alavancas

Para isso, nos propomos a responder a seguinte pergunta: qual seria o consumo de caixa se a
companhia iniciasse a operacdo esse ano e encerrasse apos 12 meses?

Para responder essa pergunta consideramos apenas a existéncia do crédito de impostos

Existem informag¢des confidenciais nesse material
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1wl

EBITDA Real

RSMM

Principais Premissas:

Margem comercial fisico: 27%
Margem comercial digital: 10% ==
Adcost marketing: 8%

N3o pagamento do DIFAL ==

GMV Fisico: 15,2Bi (orgado capm)

GMV Digital ¢/020: 19,3Bi (orgado cADM)
GMV 3P: 19,4Bi (orcado CADM)

Take Rate de 12,5%

e 3 N @ o~ W N

Reducdo de despesas ja programadas ?2

B v

= EBITDA 12 meses: -380MM

12 meses
GMV 54.254
Receita Bruta 37.306
Receita Liquida 31.868
Margem Bruta 7.515
% Receita Liquida 23,6%
Despesa (7.895)

Meios de Pagamento (545)

D
B% = <~ Marketing

=D -\

Frete (567)
Sede (643)
= (5]
Loja (1.412)
EBITDA (308)
% RL -1,2%

O frete considera receitas e despesas

Detalhamento do EBITDA no arguivo em excel

1wl

Consumo de Caixa

RSMM

A nossa operagio consome R$3,5Bi de
caixa em 12 meses

Considerando:

* Utilizacdo dos créditos de impostos

* N3o pagamento do DIFAL

* Venda e pagamento de 100% da compra

* Repasse no proprio més para o Seller

Desconsiderando:
* Custo de AF (~3,1Bi)
* Custo da Estrutura de Capital (~1,2Bi)

* Postergacfes de pagamentos

2022 Tedrico
= EBITDA
+ Imposto 5.438
+ MV 26504
- VWPC (2.677)
= 5 efeitos ndo caixa 29.285

Aluguel m
CAPEX w

+ Efeito ndo recorrente CAPEX 200

Pagamento Fonec. (28.585)

Imposto (1.740)

+ INSS 336

Antecipacdo Cartdo

= Total Operacional (3.533)

2?
2022 Tedrico
Saldo Cartdo 10.995
ool 13,0%
Prazo 81
Custo 116,0%
Custo Antecip. 3.21%
Custo Antecip. (353)
- \0o
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141

Consumo de Caixa I

RSMM

... deixando de lado por um instante o i o

. oo T a,
conceito original e colocando os principais T i

3 “ . i
efeitos de “carrego” e “postergagdes”, - Estrura de Capital 12 meses {160} 0}9
+ A Estoque / Fornecedor e b /-
. 2 . + & Postergagbes 500
O consumo de caixa de 12 meses & de 6,6Bi ——
= Total cfcarregos [6.575)
Calxa « Cartdo (disponibilidade] 11.438
Saido AFfoutros (dez/21) 16.236
Consumo 12 meses (8.575}
Sobra Caixa (1) 4883
N3o teremos caixa suficiente até junho/2023 Considerando nosso limite atual 19.750
Consumo de caixa, na visio externa, de R$3,1Bi em 2022
Consurmao 12 meses [6.575)
Aumento AF 3514 =19.750-16.236
Nowo consumo 12 meses (3.061) |
+ Sobra Caixa (2) 8377 5

a Alavancas I
1. Conseguir entregar a venda com as premissas de rentabilidade (margem e marketing) consideradas
* cada 1p.p. adicional na margem considerada para o fisico ou digital, melhora em ~150MM o
consumo de caixa I
2. Operar com uma cobertura de estoque menor (reduzir o estoque em 500MM — de 4,9Bi para 4,4Bi)
3. Conseguir o ressarcimento de imposto (~140MM)
4. Implementar agbes de utilizagio dos créditos (~250MM)
5. Conseguir ndo pagar o DIFAL (pode piorar em ~-360MM)
6. Reduzir mais 10% (radical) a estrutura de gente (~200MM)
7. N3o repassar a redugdo do IPl para o preco de venda (1,5p.p. de margem: "‘225MM}/
8. Conseguir mais 2Bi de limite de AF (saldo projetado para dez/22 de 22Bi) //
* 6
80. A segunda é outro e-mail enviado por MIGUEL GUTIERREZ novamente aos

mesmos integrantes do nicleo duro da fraude: ANNA SAICALI, TIMOTHEO BARROS, MARCIO

CRUZ € MARCELO NUNES.

81. Com efeito, como se verd mais adiante, antes de assumir o cargo, SERGIO RIAL
busca se preparar para um call com debenturistas da AMERICANAS, sobre os resultados do 4°

trimestre de 2022 e os niveis de endividamento. Para tanto, enviou um e-mail aos entio

WPR023011433275.
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Diretores FABIO ABRATE, FABIANA FREIRE e JOAO GUERRA, com duvidas prévias.

82. ABRATE — integrante do nucleo duro da fraude — encaminhou a duvida para os
demais, MIGUEL GUTIERREZ, ANNA SAICALI, TIMOTHEO BARROS, FABIO ABRATE, MARCIO
CRUZ e MARCELO NUNES. Em resposta, GUTIERREZ, explicitamente questionou ABRATE se 0O
assunto seria mesmo tratado com RIAL; confrontado com a resposta de que a conversa iria
“precipitar a conversa do 4T22”, GUTIERREZ sugere “ndo levar nada. S6 na conversa e caso

seja demandado apresenta” (doc. 6):

From: Fabio da Silva Abrate[/O=EXCHANGELABS/QU=EXCHANGE
ADMINISTRATIVE GROUP
(FYDIBOHF23SPDLTVCN=RECIFIENTS/CN=88E 19E5CAEDB48484D2DCEA
GAEB340D-FABIO ABRAT]

Sent 2023-12-27T14:21462
Te: Miguel Gutierrez[miguel gutierrez@americanas o]
Subject: Re: RES: Call com bond holders - debenturisias
Acho que funciona

Obrigado

Fabio Abrate

Em 27 de dez. de 2022, a(s) 11:16, Miguel Gutierrez
<miguel gutierrez@amencanas.10> escreveu

RESERVADA
E se ndo levar nada. 56 na conversa e caso seja demandado apresenta 7
De: Fabio da Silva Abrate <fabio.abrate @americanas.io>
Enviada em: terga-feira, 27 de dezembro de 2022 10:54

Para: Miguel Gutierrez <miguel.gutierrez@americanas.io>
Assunto: RES: Call com bond holders - debenturistas

Para pensarmaos ... ajuda a elucidar o tema, mas val precipitar a conversa do 4T22,
pois na vis3o mais otimista, que seria utilizar o ebitda operacional (desconsiderando
tedos os efeitos ndo recorrentes do trimestre), o que a principio o debenturista n3o
toparia, j fechariamos com alavancagem de 4.3x (o que estouraria o covenant de
3.5x]).

Levariamos o material em anexo para explicar. Veja o que acha,

Obrigado.

83. Com tal e-mail, 0 modus operandi da Diretoria na ocultacao da fraude fica
ainda mais claro. Até o dltimo minuto, os Diretores integrantes do nicleo duro da fraude
escondiam as reais informacoes de resultados e endividamento da COMPANHIA e
combinavam entre eles a forma de levar as informacoes a todos aqueles que nao
integravam o grupo de fraudadores. E 0 modus operandi de GUTIERREZ, no comando da
Diretoria, ficou também ainda mais evidente: centralizar as decisoes, omitir informacées

relevantes e mentir sobre aquelas que é obrigado a divulgar.

84. A declaracdo ora respondida, alids, ndo foge ao costume: GUTIERREZ mente e
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omite informacgdes relevantes desse 6rgao julgador, na tentativa de encobrir seus ilicitos.

85. Porém, como demonstrado, as investigacoes levadas a cabo pelo MPF, pela
Policia Federal, pela CVM e pelo Comité Independente ainda nem se encerraram e ja ha
um vasto conjunto de provas documentais da fraude praticada por MIGUEL GUTIERREZ e
seus comandados, que descredenciam por completo as ilacoes contidas em sua famigerada

declaracio juntada aos autos desse Agravo.

86. Lembre-se que foram divulgadas, recentemente, em reportagens jornalisticas, a
existéncia de delacdes premiadas ja homologadas pela Justica Federal do Rio de Janeiro, as
quais seguiriam no mesmo sentido do relatério apresentadoa CPI, indicando aresponsabilidade
de MIGUEL GUTIERREZ e seu ntcleo duro de Diretores no que diz respeito as fraudes
perpetradas. Embora ainda ndo se tenha conhecimento do teor das delagdes, de acordo com a
reportagem, “fazem parte do pacote da delacdo mensagens e documentos internos da empresa

queindicam a participacdo de Gutierrez nas fraudes contdabeis que omitiram do balango mais

de R$ 20 bilhoes em dividas. As mensagens, trocadas entre executivos do grupo, indicam que
Gutierrez pressionava os subordinados a inflar as receitas e os lucros da companhia 2. Outra

ainda diz que, nos depoimentos, “estd dito com todas as letras que a fraude na varejista teve

a _participacdo decisiva do ex-CEO Miguel Gutierrez, e dos ex-diretores Anna Saicali,

Timotheo Barros, Mdrcio Cruz e Fdabio Abrate”?.

87. A proposito, é sintomatico que as provas que ja vieram a publico, acima
esmiucadas, tenham sido descobertas e tornadas publicas ha quase trés meses, mas
nenhuma tnica palavra sobre elas tenha sido dada na declaracao de MIGUEL GUTIERREZ

juntada a estes autos.

88. Isso mesmo: MIGUEL GUTIERREZ ndo dedicou uma linha sequer a contraditar as
provas retumbantes existentes contra ele. Limitou-se a contar a historia confusae fantasiosa

que, repita-se, 0 BRADESCO quer ver contada: a de que seriam os acionistas de referéncia, por

22 0 Globo, "Justi¢a do Rio homologa delacio de dois ex-executivos da Americanas, que miram o mesmo alvo",08.09.2023.
2 Valor Econdmico, “Justica homologa delagdo premiada de ex -executivos da Americanas, diz jornal”, 15.08.2023. O Globo,
“As delagdes das Americanas, os diretores implicados nela e o esquema de sigilo das fraudes”, 16.08.2023: “[...] Nas duas
delagdes premiadas dos ex-executivos da Americanas — Flavia Carneiro e Marcelo Nunes — estd dito com todas as letras que
a fraude na varejista teve a participacio decisiva do ex-CEO Miguel Gutierrez, e dos ex-diretores Anna Saicali, Timétheo
Barros, Mdrcio Cruz e Fibio Abrate. A duas delac¢des, fechadas com o MPF e homologadas ontem pela Justica Federal do Rio
de Janeiro, sdo explosivas. Detalham como era feita a contabilidade heterodoxa da empresa, as reunides entre os participantes
do esquema e também os cuidados para que tudo fosse mantido em sigilo”.
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conta de um suposto “problema financeiro” por que estaria passando a COMPANHIA, 0s
responsdveis pela fraude. A seguir, se demonstrard que também essa histéria tem lugar na

realidade paralela criada por MIGUEL GUTIERREZ.

89. Antes, contudo, cabe fazer um adendo: o Unico esboco de justificativa que
MIGUEL GUTIERREZ tentou — sem sucesso — produzir at¢é 0 momento foi um parecer juridico
apresentado a CPI, sustentando, em sintese, que a divergéncia entre “VISAO INTERNA” e
“VISAO CONSELHO” poderia dizer respeito a eventuais créditos tributérios (ja que a planilha
faz uso da expressido “COM” e “SEM ARRECADACAO”) e, portanto, ndo necessariamente

seria uma prova de fraude.

90. O parecer, contudo, em primeiro lugar ignora que o documento em questao é
apenas uma das evidéncias sobre a fraude na AMERICANAS e ndo a tinica. Deve ser considerada
dentro de um enorme conjunto de fartas evidéncias ja existentes, que o parecer simplesmente

nio examina.

91. Em segundo lugar, o parecer em questao teve o cuidado de absolutamente nada
explicar sobre o documento, mas apenas — com todas as vénias devidas ao seu subscritor —
langar a esmo uma especulacdo de ocasido. A ddvidalancada, contudo, ndo convence ninguém.
Ora, qualquer CEO, mesmo um eventual e agora inventado papel de distante “ CEO dos CEOs”,
saberia explicar — ao menos, aos seus proprios advogados de defesa e pareceristas — um efeito
fiscal que represente uma diferenca de R$ 3,5 bilhdes no resultado. Ainda mais considerando-
se que MIGUEL GUTIERREZ acumulava a funcdo de Diretor de Relacdes com os Investidores,

que tem por obrigagdo, repita-se, conhecer os numeros da COMPANHIA.

92. Ademais, se ele mesmo se dizum CEO cuja principal func¢do seria a de fazer a
ponte com CONSELHO DE ADMINISTRACAO, ao receber e examinar esse documento “VISAO
INTERNA” e “VISAO CONSELHO”, ao menos indagaria aos demais Diretores a razdo das
diferencas entre ambas, sobretudo quando emerge uma diferencga tdo vistosa de resultados.
MIGUEL GUTIERREZ ndo fez nada disso. Ao contrdrio, provas adicionais identificadas pela
COMPANHIA acima citadas ilustram que ele examinou em detalhes o documento, fez anotagdes
de préprio punho. Desse modo, deveria saber explicar a diferenca entre as duas “visdes” — e

ndo fazer especulagdes sem sentido.
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93. Em terceiro lugar, e por fim, supostos créditos tributdrios desta ordem de
grandeza e materialidade deveriam necessariamente ser discutidos com os auditores e com 0s
orgaos superiores de governanca da COMPANHIA. Mas MIGUEL GUTIERREZ ndo trouxe qualquer
evidéncia de que tenha questionado sua Diretoria, tampouco de que tenha levado o assunto ao
conhecimento dos 6rgaos superiores de governancae das auditorias —como era seu dever legal

e estatutario.

94. A tese sustentada por MIGUEL GUTIERREZ na CPI, portanto, ndo merece a menor
credibilidade.

TERCEIRO CONJUNTO DE ESCLARECIMENTOS : OS SUPOSTOS PROBLEMAS FINANCEIROS NA
COMPANHIA E O PAPEL DOS ACIONISTAS DE REFERENCIA

95. Na constru¢do de sua narrativa imagindria, GUTIERREZ sustenta que a
AMERICANAS passava por problemas financeiros, das quais os CONSELHEIROS teriam ciéncia,
pois “membros do conselho de administracdo e pessoas ligadas aos acionistas controladores

participavam, a todo tempo, dos controles financeiros e contdbeis” (fl. 369).

96. Antes de tudo, € preciso pontuar que os membros do CONSELHO DE
ADMINISTRACAO e de seus COMITES DE ASSESSORAMENTO nao somente podem como devem
supervisionar as questdes financeiras de qualquer COMPANHIA. Tampouco hé algo de errado
em CONSELHO DE ADMINISTRACAO, por meio do COMITE DE AUDITORIA, supervisionar os
controles contdbeis. Ao contrario, os CONSELHEIROS t€ém a obrigagdo legal e estatutdria de
“fiscalizar a gestdo dos Diretores, examinar, a qualquer tempo, os livros e papéis da
Companhia e solicitar informacgoes sobre contratos celebrados ou em via de celebrag¢do, bem
como sobre quaisquer outros atos;” (art. 16, inciso iv, do Estatuto); “apreciar os resultados
trimestrais das operag¢oes da Companhia” (inciso xviii); € “manifestar-se sobre o relatorio da

administra¢do e as contas da Diretoria” (vii).

97. Assim, ao afirmar que os CONSELHEIROS exerciam “intensa ingeréncia” sobre
os controles financeiros e contdbeis da COMPANHIA, MIGUEL GUTIERREZ apenas reconhece que
eles cumpriam diligentemente suas fun¢des legais e estatutdrias.

-

98. E preciso também, de antemao, esclarecer que, para auxilid-los no exercicio
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diligente de suas fungdes, os CONSELHEIROS da AMERICANAS indicados pelos acionistas de
referéncia, assim como os respectivos membros dos COMITES por eles apontados, por vezes
contam com o apoio de assessores integrantes da LTS INVESTMENTS. A LTS, contudo, ndo dettm
qualquer participaciona COMPANHIA, apenas prestaapoioaos CONSELHEIROS no desempenhode

suas funcdes, por ser um escritério de assessores financeiros, técnicos e juridicos especializados.

99. Diga-se de passagem, alids, que conselheiros de grandes companhias contarem
com o apoio de seus proprios assessores para o exercicio de suas fungdes nada tem de incomum
menos ainda de irregular, como sugere GUTIERREZ. Pelo contrério, é até mesmo praxe em
grandes corporagdes que os assessores de conselheiros participem de discussdes, mesmo nao
tendo cargo formais na empresa — pratica alids que deveria ser até estimulada, pois permite que

suas relevantes responsabilidades sejam diligentemente desempenhadas.

100. Por outro lado, € preciso lembrar que, como exposto acima, membros do
conselho de administracdo, de comités e seus assessores exercem suas fungoes a partir das
informacoes prestadas pela Diretoria. Nao compete a conselheirosou a membros doscomités
que os assessoram (muito menos a assessores externos) praticar os atos do dia a dia da empresa,
sob pena de inviabilizar o negdcio. Eles recebem os relatérios, as andlises, as contas e as
demonstrac¢des financeiras produzidas pela Diretoria e, a partir desse conjunto de informagoes,

tomam as decisOes estratégicas para a COMPANHIA.

101. O que ocorreu no caso da AMERICANAS, repita-se, foi simplesmente que todo
esse conjunto de informagoes era fraudado, por métodos extremamente sofisticados, por uma
verdadeira quadrilha instaurada na Diretoria da empresa, que agia de forma concertada e
chegava a produzir duas “visdes”: uma real e outra para 6rgaos superiores da COMPANHIA,

auditorias e mercado.

102. Mas nio é s6. E preciso observar que, ainda que os membros do CONSELHODE
ADMINISTRACAO e dos COMITES DE ASSESSORAMENTO tivessem ciéncia de que a COMPANHIA
passava por algum problema financeiro — e ndo comprovadamente tinham, como se vera —, isso
estaria longe de significar que tivessem ciéncia de que ela estava sendo vitima de uma fraude.
Passar por um problema financeiro — seja uma reducdo de caixa, queda no faturamento, nos

lucros etc. — € um risco a que estd suscetivel qualquer empresa, especialmente no varejo, como
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demonstram as noticias mais recentes?*. Nao é, ou ao menos nao deveria ser, motivo para levar

administradores de uma companhia a praticar quaisquer ilicitos.

103. Fato é, porém, que nunca foi dada qualquer noticia, aos membros do CONSELHO
DE ADMINISTRACAO e de seus COMITES DE ASSESSORAMENTO, de problemafinanceiro relevante
na AMERICANAS. Pelo contrdrio, ao longo dos anos, a COMPANHIA sempre apresentou — ao
menos ao CONSELHO e ao mercado em geral — resultados bastante satisfatorios, tanto que
ensejaram distribui¢do de bonus aos seus Diretores, assim como lucros e dividendos a todos os

seus acionistas.

104. Os resultados do primeiro semestre de 2022 divulgados pela Diretoria pareciam
ir bem, dentro do orcamento e das expectativas de mercado. O cendrio se alterou, contudo —
veja-se a coincidéncia—, justamente a partir de julho de 2022, com o anincio de que MIGUEL
GUTIERREZ ndo emplacaria um sucessorinterno de sua confianga como vinha defendendo (hoje

se sabe por qual motivo: provavelmente para dar continuidade a fraude).

105. A partir do momento em que MIGUEL GUTIERREZ e seus comandados souberam
que a sucessao seria feita por um candidato externo — no caso, SERGIO RIAL — os resultados da
COMPANHIA comecaram a piorar, as vendas passaram a cair e, sobretudo, o caixa foi sendo
consumido rapidamente. Olhando-se de tras para frente, hoje se entende o porqué: como
nao haveria uma sucessao interna, o grupo de fraudadores passou a buscar desmontar a

fraude, o que resultava na queima de caixa da COMPANHIA.

106. Sem conhecer a época o verdadeiro motivo, porém, CONSELHEIROS € membros
do COMITE FINANCEIRO tentaram diligentemente entender o ocorrido, questionando a Diretoria
sobre o consumo de caixa no terceiro trimestre. Inclusive na reuniao do COMITE FINANCEIRO
citada pelo proprio GUTIERREZ, entre o entdo DIRETOR FINANCEIRO, Sr. MARCELO NUNES, € 0s

membros do COMITE FINANCEIRO (dentre os quais o Sr. PAULO LEMANN) e assessores da LTS.

107. Porém, como demonstra o material em anexo, os membros do COMITE

24 Estaddo E-Investidor, “Setor de varejo cai a espera de incentivo do governo”, 21.08.2023. CNN Brasil, “Varejo deve ter
quedareal nas vendas em agosto, setembro e outubro, projeta instituto”, 31.08.2023. Forbes Brasil, “Como resolver a crise do
varejo?”, 22.08.2023.
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FINANCEIRO e 0s seus assessores receberam respostas de que essa diminuicao do caixa no
terceiro trimestre teria sido algo pontual, justificada por fatores extraordindrios (como
operagdes de M&A, recompra de agdes, antecipacdo a fornecedores com caixa proprio da
COMPANHIA — ndo dos bancos — e pagamento de juros sobre capital proprio). E que essa
diminuicio seria solucionada ja no trimestre seguinte, com a geraciao de um caixa
saudavel nos anos subsequentes. Veja-se o que foi disponibilizado pela Diretoria aos
CONSELHEIROS ¢ membros do COMITE no portal Diligent Boards (e ja entregue a todas as

autoridades — doc. 7):

Consumo de Caixa — Projecdo 4T22 e 2022

RSMM
Para o 4T22 temos expectativa de recupera¢io de parte do financiamento do estoque e o resultado financeiro continua consumindo uma parcela
representativa do EBITDA

4T21 4122 Variaglo 2021 2022 Variagio Divida Liquida
EBITDA 1072 | 939 | (133) 2.885  3.04 139 -1.215
RESULTADO FINANCEIRO (291) : (657) : (367) (1.098) (2.288) (1.189) 3.027
ESTOQUE / FORNECEDOR 1251 :_E"__lr (504) 447  (3.445) (3.893) 1812
CAPEX (594)  (664) (70) (1.861) (2.290)  (429)
RNO (96) 160 256 (193) 214 407 . +504
AQUISICOES / VEM (2.431) - 2431 (2744) (175) 2569
RECOMPRA % - - (228) (573) (346
CAIXA HOLDING/ ACIONISTAS - - - (200) (21) 179
OUTROS (125) (20) 105 (1.511) (1.051) 460
CONSUMO DE CAIXA (1.215) 504 1719 (4.503) (6.606) (2.103)
EFEITOS EXTRAORDINARIOS (3.179) - 3179 (3.920) (875) 3.045 -4.794
CONSUMO DE CAIXA GERENCIAL 1.964 504 (1.460) (583) (5.731)  (5.148) -5.298

3T21 47121 3122 47122

Efeitos Extraordindrios 2021: R$228MM Recompra, R$200MM Caixa Holding, R$2.744 MM AquisigBes (incluindo HNT R$2.427, Uni.co R$244MM, Nexoos R$48MM, Shipp R$11MM, Skoob R$8MM e outros) e
R$74BMM de antecipagio a fornecedores.

Efeitos Extraordindrios 2022: RS 573MM de Recompra, R$175MM AquisicBes (VEM R$165MM, Nexoos RS6MM, Shipp RSAMM), de a eRS2IMMde )P amaricanas Sa

Consumo de Caixa — 2022 a 2025

Projetamos recuperar a perda de financiamento do estoque em 2023 e 2024 e o resultado

financeiro continua consumindo uma parcela expressiva do EBITDA nesse periodo

RSMM
Divida Liquida
379
2022 2023 2024 2025

EBITDA 3.024 3458  4.537 5.584
RESULTADO FINANCEIRO f228) (206) (2055 (1645
ESTOQUE / FORNECEDOR (3.446) 2125  1.206 1.189 +3.149
CAPEX (2.290) (1.805) (1.819) (1.813)
RNO 214 (139)  (162)  (229)

(175) (228) (360) (74)
AQUISICOES / VEM 2.769
RECOMPRA (573) —

— I +1.243
CAIXA HOLDING/ ACIONISTAS i = :
OUTROS (Losy (32 (105 137 I +783)0 -4.012
CONSUMO DE CAIXA (6.606) 783 1243 3149 re- 9;"
EFEITOS EXTRAORDINARIOS (875)  (228) (ad2)  (161) ’
5 O B A Tt 1w 2022 2023 2024 2025

Efeitos Extraordinarios americanas sa
108. Observe-se que, no material acima, a antiga Diretoria indicava a COMITE
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FINANCEIRO que a AMERICANAS geraria R$ 504 milhGes de caixa no quarto trimestre. Além

disso, expuseram que a geracio de caixa nos anos subsequentes seria muito mais robusta: R$

783 milhdes em 2023, R$ 1,24 bilhdes em 2024 ¢ R$ 3,15 bilhdes em 2025.

109. Por fim, mostraram um endividamento bruto muito menor do que o que se sabe
hoje existente na ocasido (por estarem escondendo o risco sacado): R$ 18 bilhdes no final de
2022, caindo ainda paraR$ 13 bilhdes no final de 2025. Ora, se houvesse a inclusao do risco
sacado, o valor de endividamento bruto em 2022 seria préoximo dos R$ 40 bilhées que

constam da recuperacio judicial.

110. Essa mesma visao positiva sobre as financas da COMPANHIA foi transmitida pelo
proprio MIGUEL GUTIERREZ a analistas de mercado, em call sobre os resultados do terceiro
trimestre de 2022, em 11.11.2022, inclusive indicando uma alavancagem bem menor que a real
e um EBITDA elevado?®. Ademais, a histéria de que a COMPANHIA passava por problemas
financeiros ¢ desmentida por declaracdes publicas ja diversas feitas pelo proprio MIGUEL

GUTIERREZ?2S,

IT1. Portanto, tanto os dados publicos quanto aqueles discutidos no ambito do
COMITE FINANCEIRO trazidos a esta Turma Julgadora demonstram que a COMPANHIA nao
parecia passar por uma crise financeira, mas mera queda pontual de indicadores (notadamente
caixa), com projecOes de melhora nos meses seguintes. E mais: se houvesse realmente uma
crise financeira, por debaixo dos panos, que seria apenas do seu conhecimento do CONSELHO e
de seus COMITES DE ASSESSORAMENTO, como sugere GUTIERREZ, a venda de centenas de
milhdes de reais em acoes da COMPANHIA, que realizou meses antes de deixar a AMERICANAS,

configuraria crime, em tese, de insider trading.

sk ok
112. Em conclusdo, como se pode esperar de um agente que claramente ndo retoma
2 https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/347dba24-05d2-479e-a775-2ea8677c50f2/c9a89e3a-da74-b146-eadf-

53b0c092a68c?origin=1, pp. 11-12.

26 Valor Econdmico, “Americanas diz que precisa girar melhor estoque ¢ buscar equilibrio com fornecedor”, 12.08.2022:
“‘Quem olha resultado diz que ndo aconteceu nada, mas marketplace veio forte e estamos avangando no plano de integragio
dos negdcios [Lojas Americanas e brago digital]’, disse Miguel Gutierrez, presidente da companhia. Além disso, a empresa
comentou sobre o ciclo de caixa, que envolve nivel de estoques e a compra de fornecedores. ‘Ha uma busca de um novo ponto
de equilibrio com fornecedores’, diz Gutierrez (...)”.
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ao pais para tentar se esquivar de sua futura responsabilizacdo, a carta de MIGUEL GUTIERREZ
ndo passa de um emaranhado de inverdades, incongruéncias e fantasias, que ndo guardam
qualquer correspondéncia com a realidade dos fatos e que sdo desmentidas pelas provas ora

trazidas pela AMERICANAS para a apreciacdo dessa egrégia Turma Julgadora.

113. Uma carta que — frise-se — somente atende aos interesses daqueles que
perseguemnao a verdade, mas seus interesses economicos particulares. Exatamente como
faz o BRADESCO, que, como se disse, apenas tenta se alavancar na negociacao empreendida
pelos acionistas de referéncia com os demais bancos para salvar a COMPANHIA (e, via de

consequéncia, seus empregos).

114. Feitos esses esclarecimentos e registros, cumpre rebater as alegacdes adicionais,

trazidas na peticio do BRADESCO.

A MANIFES:FACAO DO BRADESCO:
NOVAS ACUSACOES, A MESMA LEVIANDADE

115. Os esclarecimentos do capitulo anterior ja sdo mais que suficientes para rebater
a maior parte das bravatas do BRADESCO, que claramente tenta imputar aos acionistas de
referéncia, que sequer sdo parte neste recurso ou no feito de origem, os ilicitos de MIGUEL
GUTIERREZ, com as afirmacdes de que a fraude seria um “método criado pelos acionistas” (fl.
268), ou de que “ninguém teria reparado que, em dez anos, a diretoria drenara R$ 40 bilhoes

do caixa da empresa” (fl. 268).

116. Como exaustivamente visto acima, ndo hd qualquer indicativo de que os
acionistas de referéncia tivessem ciéncia ou participacdo na fraude; ao contrdrio, € farta a
evidéncia de que os ex-Diretores omitiam a fraude e seus mecanismos — como o risco sacado —

do CONSELHO DE ADMINISTRACAO € dos COMITES DE ASSESSORAMENTO.

117. Nessalinha, alids, note-se que, em depoimento a CPI, o Procurador Federal JOSE
MARIA DE CASTRO PANOEIRO fez questao de ressaltar que “ndo tenho ainda informagdo sobre
elementos concretos relacionados a isso [anuéncia dos acionistas de referéncia]. Mas
acredito que, com o avangar das apura¢oes, como tem sido noticiado até mesmo em relacdo as

apuracgoes desta CPI, talvez possamos chegar a uma conclusdo quanto a eventual atuagcdo
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autonoma da direcdo da empresa. Ou seja, s@o funciondrios da Americanas, grosso modo,
que queriam produzir lucro para demonstrar uma eficiéncia, digamos, de gerenciamento da
empresa. Ou, se hd mais do que isso em relagcdo ao caso concreto, se existem elementos que

vinculem isso a um procedimento de orientar esse tipo de atuacdo. Mas, no momento, eu diria

ao senhor que ndo hd, ndo hd ainda elementos”?’.

118. Duas afirmacdes do BRADESCO, contudo, dizem respeito a COMPANHIA e, por
isso, devem ser rebatidas. A primeira € de que “as investigacoes internas levadas a cabo pela
Americanas ndo sdo sérias, que o Conselho ndo é sério e que o tal o relatério elaborado pelos
assessores juridicos tem apenas e unicamente o singular objetivo de aliviar a grave situagdo dos

Controladores e Conselheiros da Americanas” (fl. 270).

1109. O CoMITE INDEPENDENTE DE INVESTIGACAO, instituido por deliberacdo do
CONSELHO DE ADMINISTRACAO da AMERICANAS logo apds o Fato Relevante de 11.1.2023, €
formado por profissionais da mais notéria capacidade técnica e reputagao ilibada. A saber, o
renomado Professor OTAVIO YAZBEK, ex-Diretor da COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS; a
empresa de auditoria independente internacionalmente reconhecida ERNST & YOUNG, o
escritorio de advocacia MAEDA, AYRES & SARUBBI, lider no pais em compliance e
investigacdes, além do Professor EDUARDO FLORES, do DEPARTAMENTO DE CONTABILIDADE E
ATUARIA DA FEA/USP, e do Sr. ANTONIO LUIZ PIZARRO MANSO, executivo com extensa
carreira profissional em diversas empresas nacionais € estrangeiras, além de experi€éncia em

outros comités independentes de investigagdo.

120. Afirmar que “as investigacoes internas levadas a cabo pela Americanas ndo sao
PP Cepe s . . o

sérias”, sem trazer qualquer elemento capaz de justifica-la, é, com a devida vénia, de uma

leviandade sem limites e um desrespeito com profissionais sérios, que estio trabalhando com

afinco na apuracdo do ocorrido.

121. Se o trabalho do COMITE INDEPENDENTE DE INVESTIGACAO ainda ndo se
encerrou, isso ndo se deve a uma supostaineficiéncia programada, ou a um direcionamento de
seus trabalhos, mas, na verdade, a seriedade, a complexidade e a completude das investigacoes

ora travadas. Alids, tampouco se encerraram outras investigagcdes, de 6rgaos independentes e

27 _ https://escriba.camara.leg.br/escriba-servicosweb/htm1/69227, 16:05.

Este documento é c6pia do original, assinado digitalmente por ANA TEREZA BASILIO e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 10/09/2023 as 20:10 , sob o nimero WPR0O23011433275.

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/sg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 2081215-61.2023.8.26.0000 e cédigo 226FE3E4.



fls. 409

3¢
BASILIO >
ADVOGADOS Kaiuca Abrahdo Raposo Cotta

autoridades publicas, cuja independéncia o0 BRADESCO nao ousou questionar.

122. A segunda afirmac¢do que cumpre ser rebatida € a suposta contradi¢ao entre o
depoimento de SERGIO RIAL a CPI e uma ata de reunido vazada (provavelmente pelo préprio
BRADESCO) a imprensa. Segundo o BANCO, “Rial ndo apenas teria plena consciéncia dos
graves problemas de caixa que a Companhia enfrentava quando decidiu se aventurarno cargo
de presidente (...), [mas também] teria participado de uma reunido com a Diretoria da
Americanas, cuja ordem do dia ndao era outra sendo tragar um “plano de guerra’ para os

proximos anos da Companhia” (fl. 273).

123. Todavia, uma leitura serenae atenta da ata nao “inunda de duvidas, incertezas e
contradigoes a linha argumentativa que até agora vem sendo defendida pela Americanas” (fl.
274). Justo ao contrario, a citada ata apenas confirma o que foi dito ao longo desta

manifestacao. Explica-se.

124. Como exposto acima, apesar de a COMPANHIA ter historicamente apresentado,
em geral, um bom desempenho, nos dias 7 e 8 de novembro de 2022, a Diretoria publicou para
0 COMITE FINANCEIRO e para o CONSELHO DE ADMINISTRACAO resultados ruins parao terceiro
trimestre, incluindo elevada queima de caixa. Todavia, como também ji exposto, questionada
pelo COMITE FINANCEIRO sobre esses nimeros, a Diretoria argumentou que era algo pontual,
justificado por fatores externos, e que a COMPANHIA continuava saudavel economicamente (v.
doc. 7). Em 10.11.2022, os resultados negativos foram publicados para o mercado, levando a

uma queda no valor das a¢des?s.

125. Dias depois, em 02.12.2022, houveum encontroda antiga Diretoria com SERGIO
RIAL e outros executivos que tomariam posse no més seguinte —dentre os quais ANDRE COVRE,
que assumiria a posi¢cdo de CFO. Um resumo do que foi discutido nessa reunido foi produzido
internamente e circulado entre os participantes da reunido que ja faziam parte da COMPANHIA

— esta ¢ a malfadada “ata” a que se refere 0o BRADESCO e que ora se apresenta na integra (doc. 8).

126. A analise do referido documento demonstra que, na reunido, foram discutidos os

28 Expert XP, “Americanas (AMER3): Resultados fracos no 3T”, 11.11.2022. Exame, “Americanas (AMER3): a¢do desaba
mais de 12% em meio a pessimismo para resultado do 3° trimestre”, 20.10.2022.
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desafios decorrentes dos nimeros desfavoraveis do terceiro trimestre de 2022 — ndimeros estes
que eram publicos e sem qualquer indicacao de fraudes. Ao final, foram tratadas questdes
estratégicas para, na linha da seguranca dada pela Diretoria de que a queima de caixa seria algo

transitorio, obter um desempenho melhor no ano seguinte.

127. Nao houve, ao contririo do que insinua o BRADESCO, qualquer apresentagdo de
dados financeiros e contdbeis, nem projecdes sobre os resultados do quarto trimestre , que foram
objeto do Fato Relevante. Pior: ndo houve absolutamente qualquer menc¢do, como se nota com
um simples passar de olhos na ata, sobre inconsisténcias contabeis, fraude, risco sacado ou VPC

— agora sob o holofote das investigacdes.

128. Na reunido, RIAL inclusive tenta motivar os Diretores para planejar o ano
seguinte — esse, alias, € o sentido da expressao “ir para a guerra” e da diretriz de “cortar R$ 1
bilhdo de capex em 2023”. Qualquer interpretacdo contrdria foge ao bom senso, ao uso corrente

da linguagem e a prova ja produzida.

129. Sim, RIAL sabia — como todo o mercado sabia, pois os nimeros eram, repita-
se, publicos — que houve o que parecia um tropeco nos indicadores do terceiro trimestre
de 2022; e s6. Nada na citada ata permite concluir diferentemente. Pelo contrario, o
documento comprova que houve discussio de acoes claras e tangiveis paradestravar valor

de um negécio que, naquele momento, parecia de alto potencial.

130. Ou seja, a ata deturpada pelo BRADESCO apenas reforga a verdade: RIAL — assim
como os demais membros dos COMITES e do CONSELHO DE ADMINISTRACAO—naotiveram acesso
a informagdesfidedignas sobre a COMPANHIA. A preocupacdoera legitima e factivel em cimados

nuimeros que todos achavam serem reais, pois esse era o cendrio pintado por MIGUEL GUTIERREZ

131. Veja-se, por exemplo, um dos slides apresentados pela Diretoria na reunido com
o COMITE FINANCEIRO, provando as mentiras por eles contadas, capitaneadas por MIGUEL
GUTIERREZ. Nele se vé uma divida liquida reportada de R$ 18 bilhdes (escondendo, portanto,
o risco sacado que era ordem de R$ 20 bilhdes); a projecdo de sua redugio para os préximos
anos, o que reforcariaa saude financeira da COMPANHIA; € um caixa maior em 2023, a indicar

o cardter transitéria da diminuicao ocorrida no trimestre em questao (doc. 7).
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Custo Estrutura de Capital — 2022 - 2025
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132. As conjecturas do BRADESCO sobre a ata, portanto, nio passam de
especulacoes sem fundamento, que visam tio-somente ao fim espirio de desqualificar
terceiros (os acionistas de referéncia, todos sabem), sem qualquer compromisso com a
verdade, apenas para buscar, com isso, talvez obter alguma vantagem financeira na

negociacao em curso.

133. Evidente, assim, o interesse do BRADESCO em fazerum verdadeiro alvoroco com
uma ata que nadasignifica — e que, na verdade, se bem entendida, demonstra o contrario do que

0 BANCO sustenta — e com uma declaracdo que nio passa de umapeca mal redigida de fic¢do.

134. Seu interesse é, na verdade, duplo: primeiro, tentar virar os holofotes da opinido
publica para os acionistas de referéncia da AMERICANAS — que se tornaram os alvos preferidos
dos justiceiros, nos tltimos tempos. Segundo, de quebra, 0o BRADESCO ainda buscar obter, com
essa tatica de guerrilha, alguma vantagem indevida no acordo que vem sendo negociado entre
empresa, acionistas e credores para salvar a centenaria COMPANHIA e preservar a fungio social

relevante que ela exerce no pafs.

135. A AMERICANAS tem a confianca de que essa colenda Camarando permitird que
o Poder Judicidrio paulista seja utilizado para as finalidades escusas do BANCO, e confirmard o

efeito suspensivo acertadamente concedido pelo eminente Relator.

CONCLUSAO E PEDIDOS

136. Ante todo o exposto, conclui-se que todas as afirmagdes ora rebatidas visam,
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claramente, a direcionar a andlise dessa c. CAmarae do MM. Juizo de primeiro grau nao para a
verdade dos fatos, mas para a narrativa que o BRADESCO ja estruturou e para os personagens

que ele prefere culpar.

137. Para tanto, aliou-se a MIGUEL GUTIERREZ, pretendendo, com isso, alcangar dois
objetivos: primeiramente, jogar os holofotes na direcao dos acionistas de referéncia e, comisso,
amenizar suas proprias responsabilidades; e, segundo, buscar eventual alavancagem negocial

no acordo que estd sendo debatido com os credores da AMERICANAS.

138. O expediente, porém, ndo pode prosperar. Afinal, comovisto, tanto o BRADESCO
quanto MIGUEL GUTIERREZ deturpam os documentos € 0 seu contexto, a0 mesmo tempo em
que ignoram a verdade dos fatos, evidenciada em vdrias provas contundentes — sobre as quais,

curiosamente, nao tecem uma unica linha.

1309. Esclarecidas as inverdades trazidas na declaragdo de MIGUEL GUTIERREZ e na
peticdo do BRADESCO, a COMPANHIA reitera a sua posi¢ao de vitima de uma grande fraude,
perpetrada por seus ex-diretores, informando desde ja que tomara todas as medidas a seu

alcance para ser ressarcida das perdas dela decorrentes.

Nestes termos,
P. deferimento.
Sdo Paulo, 10 de setembro de 2023.
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