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Considerações sobre o relatório apresentado a CPI 
pelo presidente da Americanas

• A apresentação feita pelo presidente da empresa à esta CPI leva a crer 
que existia um método, uma linha de produção organizada, para a 
realização da fraude. Não parece, seja pela longa duração das práticas 
apontadas (mensagens tão antigas como 2016 e recorrentes ao longo 
dos anos seguintes), seja pela sofisticação do método, que se trate de 
improviso circunstancial para reagir a um resultado pontual 
inesperado.

• Vale notar que a apresentação é confusa e mal elaborada, sem lógica 
cronológica e sem desenhar de maneira clara a estrutura da fraude. 
Traz apenas evidências anedotais de uma fraude que claramente é 
estrutural.



Pontos de destaque da apresentação

• Em 2021 o resultado divulgado difere em mais de 3.5 bilhões de reais do real 
(2.885 MM x -733 MM) e em 2022 em cerca de 2 bilhões (4 bi x 2 bi). As 
distribuições de dividendos da empresa nestes dois anos estão entre as maiores 
da história da empresa

• As mensagens de email demostram que pelo menos desde 2016 a fraude já 
acontecia de maneira organizada e planejada

• Segundo a apresentação, a empresa fazia operações de risco sacado, forfait e 
confirming e omitia as dívidas resultantes destas operações

• A empresa também teria lançado contratos falsos que resultavam em créditos 
(redução de custos) inexistentes que anulavam dívidas com fornecedores

• Os acionistas recebiam, portanto, dividendos (isentos de impostos) de um lucro 
inexistente, na prática transformando recursos captados através de dívida em 
fluxo para os sócios
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AS CONSEQUÊNCIAS DA FRAUDE

• A fraude gerou uma percepção de valor totalmente irreal da empresa, 
refletindo em um preço de ação sobreavaliado e em um custo da dívida 
inferior ao justo

• As ações, ao negociarem por um valor mais alto, e os títulos de dívida, ao 
serem emitidos a uma taxa mais baixa, davam à empresa uma vantagem 
competitiva em relação à concorrência pois resultavam em um custo de 
captação mais baixo. 

• Os compradores dos títulos de dívida e das ações da empresa foram 
enganados durante anos ao tomar decisões baseando-se em informações 
intencionalmente distorcidas e falsas

• Além dos investidores “pessoa física” diretamente lesados, cada fundo de 
investimento tem potencialmente milhares de cotistas que também foram 
lesados pela fraude
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PAÍSES COM MERCADOS DE CAPITAIS 
DESENVOLVIDOS SÃO EXTREMAMENTE RÍGIDOS AO 
PUNIR FRAUDES E PRÁTICAS QUE LESEM OS 
INVESTIDORES 




