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Alves Canha: Caso Americanas e o Direito Societario

Em janeiro deste ano, a empresa Americanas S.A, sociedade anbnima de capital aberto, divulgou um
fato relevante [1] aos seus investidores, a saber, aidentificacdo de inconsisténcias contabeis que
evidenciavam a auséncia de reconhecimento de passivos financeiros na ordem de R$ 20 bilhdes de reais,
0S quais — certamente — impactaréo as demonstracoes financeiras e de resultados da companhia.

Ainda gue tenha comunicado que o0 "efeito caixa" das referidas distor¢des seria"imaterial”, ou sgja, que
ndo afetaria 0 pagamento de seus credores, fato € que a Americanas se viu pressionada a formalizar um
pedido de recuperacéo judicia [2], argumentando estar enfrentando problemas de liquidez a curto prazo,
notadamente em razéo da decretagéo de vencimento antecipado de suas dividas pelos bancos BTG
Pactual e Votorantim, que teriam retido indevidamente os valores disponiveis em suas contas, ao menos,
de acordo com as afirmag0es feitas pela Companhia em ambito judicial [3].

Desde entdo, notou-se uma significativa e recorrente queda no prego das agdes da companhia[4]

— em aproximadamente 85% — apds a constatacdo das referidas inconsisténcias e das acusacoes de
fraude contabil [5] [6], que pressuporia— em tese — uma comprovagdo da atuacéo dolosa por parte de
conselheiros, diretores e auditores da companhia.

Em raz&o disso, questiona-se como o direito societario poderia contribuir para a prevencéo de fraudes
e/ou adulteracdo das demonstracdes financeiras? Sem discorrer sobre a responsabilidade dos acionistas
controladores e dos administradores por €le indicados, como os demais acionistas deveriam, em geral,
portar-se na fiscalizacdo dos negdcios da companhia?

Inicialmente, € preciso dizer gue os conselheiros e diretores da companhia sdo obrigados a prestar contas
de seus atos de gestéo anual mente, nos termos do artigo 132 e seguintes da Lei de Sociedades Andnimas
(Lei 6.404/76 ou LSA), cujas disposi¢cdes sao refletidas em seu estatuto social. Logo, os acionistas tém o
direito de "examinar, discutir e votar" as demonstracdes financeiras e de resultado econémico da
companhia, assim como de solicitar, previamente e por escrito, os demais documentos que entenderem
pertinentes para analise dos nimeros apresentados. A assembleia ordinaria, portanto, € uma ferramenta
legal prevista para assegurar que os investidores tenham pleno acesso a quaisquer informagdes sobre 0s
negécios da companhia, afim de que possam atestar que as referidas demonstracfes sdo fidedignas e
refletem o seu atual estado econdémico e financeiro.

Em seguida, importante frisar que, de acordo com o artigo 109 da Lei 6.404/76 [7], é direito essencial
dos acionistas a fiscalizagéo dos negocios sociais. Nesse ponto, considerando que o estatuto social [8]
da Americanas S.A nédo disciplinou aforma, época e limites para acesso as informacdes e/ou
documentos ligados as suas finangas e contabilidade, poderiam seus acionistas pleited-1as a qual quer
tempo, como, por exemplo, exigir uma copia dos contratos de realizados perante as referidas instituicoes
financeiras para— justamente — verificar se 0s juros dos empréstimos estariam corretamente refletidos
em seus informes.
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fiscalizagdo dos atos praticados pel os 6rgéos de administragdo, devendo se tornarem cada vez mais
participativos — e ativos — na tomada das decisdes do negdcio, até para que possam identificar
potenciais fraudes e/ou irregularidades e, se for o caso, deliberar sobre a necessidade de correctes ou
gjustes nas demonstragoes financeiras, porquanto sdo as pessoas mais interessadas na valorizagéo de
suas acoes. Obviamente que a organizagao dos investidores em discussdes dessa natureza ndo é tarefa
fécil, mas, considerando sua relevante participagdo societaria com direito avoto [9], poderiam ter
influido na prevencédo do problema narrado.

Ainda, convém observar que a construcdo de uma adequada estrutura de governanca corporativa poderia
evitar situacOes similares aquel as experimentadas pela Americanas, tal como o funcionamento
permanente de um conselho fiscal, o qual teria aindependéncia necessaria para avaliar 0s principios,
premissas e rigor técnico aplicado na elaboracdo dos relatorios da companhia e propor aos acionistas a
correcao das inconsisténcias, antes da divulgacdo das demonstracfes contdbeis. O poder atribuido aos
conselheiros fiscais € maior que aquel e conferido ao comité de auditoria, cujo 6rgdo tem umafinalidade
precipua de assessorar 0 conselho de administragéo [10] e que esta subordinado as suas orientagdes.

Em resumo, apesar do direito societério apresentar mecanismos preventivos e auxiliares para mitigar
riscos e/ou fraudes na elaboragéo das demonstracdes financeiras, 0 caso Americanas € extremamente Uil
para demonstrar que os acionistas, gestores, auditores e consultores externos devem participar, refletir e
construir processos de fiscalizagc&o e controle mais efetivos e que estegam alinhados com o interesse da
companhia, corrigindo defeitos organizacionais que podem colocar em xeque a continuidade dos
negocios.

[1] Acessado o documento intitulado Fato Relevante — Questfes Contabeis e Alteractes na
Administracdo no sitio eletrdnico da Companhia em 5/3/2023: https://ri.americanas.io/informacoes-aos-
investidores/comuni cados-e-fatos-rel evantes/
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[2] Para saber mais, acessar: https.//www.youtube.com/watch?v=1bg8-ql J0il & t=321s

[3] Acessado o documento intitulado Comunicado ao Mercado — Petic&o inicial de recuperagéo judicial
no sitio eletrdénico da Companhia em 05.03.2023: https.//ri.americanas.io/recuperacao-judicial/principais-
decisoed

[4] De acordo com o pedido de recuperaco judicial da Americanas S.A, cada agdo negociada pela
Companhia estava avaliada em R$ 12,00, tendo como data base 11.01.2023. Apoés a divulgagdo de Fato
Relevante e a propositura do , cada acdo da Companhia esta avaliada em R$ 1,02, considerando a data
base 05.03.2023, conforme as informagdes obtidas em seu sitio el etrdnico: https.//ri.americanas.io/

[5] https://exame.com/invest/mercados/caso-ameri canas-temos-a-mai or-fraude-da-hi storica-corporativa-
do-brasil-diz-verde/

[6] https://www.cnnbrasil.com.br/business/caso-americanas-foi -uma-fraude-diz-presidente-do-itau/

[7] Art. 109. Nem o estatuto social nem a assembleia-geral poderao privar o acionista dos direitos de:
(...) NI —fiscalizar, na forma prevista nesta Lei, a gestdo dos negdcios sociais;

[8] https://ri.americanas.io/governanca-corporatival/estatuto-codigos-e-politicas/

[9] De acordo com as informagdes oficiais consultadas no sitio eletronico da Americanas S.A. em
05.03.2023, os demais acionistas — que ndo compde o grupo de referéncia — representam significativos
69,88% das ac¢les ordinérias com direito a voto. Consultar em https://ri.americanas.io/governanca
corporativa/composi cao-acionaria/

[10] Ver artigos 17 e seguintes do Estatuto Social da Companhia
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