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Crise se agrava e drena o caixa da Americanas

Varejo Companhia tenta negociar com bancos enquanto ruma para a recuperacao judicial
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A crise Americanas agra-
vou-se ontem, quando a compa-
nhia sofreu um primeiro revés na
Justiga com uma decisio favori-
vel ao BTG Pactual ¢ foi alvo de
novos recursos movidos por cre-
dores. A varejista vé seu caixa e
nquanto caminha em al-
ta velocidade para a recuperacio

s, quando a
revelou “inconsistén-
ht. 5™ em scu balango, o
entdo CEO Sérgio Rial disse que a
companhia tinha RS 738 bilhbes

1 para fazer frente s obri-

vamente confortivel para comegar
a renegociar as dividas. De 13 para
cd, noentanto, as disponibilidades
secaram para cerca de RS 800 mi-
Ihdes, segundo o Pipeline, site de
negocios do Valor.

Na soma de alguns dias atrds, a
companhia considerava cerca de
RS 3 bilhdes em recebiveis de for-
necedores que anteciparia com
bancos — essa porta, COmo se sa-
be, foi fechada pelas instituigdes
diante da exposicio ji tomada ¢
dos rebaixamentos de ratings.

Os bancos BTG Pactual ¢ BV
(antigo Votorantim) compensa-
ram ou congelaram na semana
passada um total de RS 1,4 b
Ihio. Outro RS 1 bilhio se refere a
aplicagdes financeiras sem ligui-
dez imediata, metade referente a
uma LFT Bacen (parte de exigén-
cia regulatéria). Sobravam para a
operagioRS 2,4 bilhdes mas, des-
de o inicio de janeiro, a empresa
j consumiu RS 1,6 bilhdo na sua
rotina de negécio.

No ecntendimento  interno,
uma pausa nas cobrangas dos

bancos daria o fdlego necess

das. Se nio houvesse consenso,
um plano de recuperagio judi-
cial estaria pronto.

Mas nio di mais tempo. O BTG
I al conseguiu ontem decisio
Jjudicial que permite a compensa-
c¢ao de RS 1.2 bilhio em dividas da
Americanas com recursos deposi-
tados em contas no banco, no pri-
meiro revéés solrido pela empresa
desde a medida cautclar de sexta-
feira que congelou cobrangas a va-
rejista por 30dias. Ao mesmo tem-
npetrados por
m assegu-
empresa

rar
(verabaixo).
O Bradesco solicitou que a em-

y que repor bode RS 20 bihd uma semana, viu o caix;

presa sé possa levantar recursos
o banco com autori-
al. A companhia te
cerca de RS 470 milhdes na insti-
tuigdo, de acordo com uma fonte.
Enquanto isso, o Safra bloqueou o
acesso da varcjista a seus sistemas
segundo fontes, mas ainda nio ha
via clareza se acompensa,
wvidas foi feita. O volume seria na
«casa de RS 92 milhes.

Os bancos questionam jucd
cialmente a prépria validade de
uma recuperacio judicial, cons
derandoum cendrio de fraude. Se
as investigacdes de fato mostra-
rem que nio setrata ape
ro, alguns deles cogits
mover agdes na esfera criminal,
além de reparacoes e ind
coes. Eles alegam que deram cré-
dito & companhia com base
dados falsos divulgados pr
hia te

lpados serdo
los € que 03 acio-

nado por jnr&,u Paulo Lema
Marcel Telles ¢ Beto Sicupi
seguem comprometidos com al-
£o na casa de RS 6 bilhdes a RS 7
bilhdes em aporte.

Esse valor & considerado insufi-
nte pdu» ba icos, que defen-
istas arqu
com uma capitalizacio de pelo
menos RS 10 bilhdes. Para o execu-
tivo de uma grande instituigio fi-
nanceira, 0 montante terd de ser

deRS oy
Quadro grave
Dados da Americanas
e
1A RS 800
milhdes
. éow drsponivel no caixa da
Americanas. Na semana passada,
- a companhiia informava que o
s caixa era de RS 7.8 bilthBes
i u (=4 L] 1 r w
L
danciol2z3 RS 20
bilhdes
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& o valor do rombo est

ainda maior. da ordem de RS 20 bi-
Ihdes. “A capitalizagio tem que ser
do tamanho do rombo”, diz essa
fonte. “Houve fraude.”

A Americanas tentachegara um
meio termo. Por meio do Roths-
child, banco de investimentos con-
tratado para assessori-la na rene-
gociagio, a empresa tem levado
aos bancos a mensagem de que se-
rd necessiina uma reestruturacio
que combine a capitalizagio dava-
rejista com conversio de dividas.

Se pProcesso, as instituigdes fi-
ir deter de-
béntures conversiveis em agdes.

Os bancos ndo gostam da ideia
de se tornar acionistas indiretos de
uma empresa cujo futuro & incer-

Porém, o Rothschild tem insistido
nesse caminho, alegando que € ne-
cessdrio. A ideia € mais palavivel
para alguns bancos do que para
outros.

Ainda que os credores topem o
formato, o ponto crucial para esse
caminho ter alguma chance de
prosperar € definir o tamanho da
capitalizacio ¢ dessa conversio de
dividas — naturalmente, quanto
maior for a primeira, menor terd
de sera segunda. As discussoes dos
tltimos dias passam por ai.

Para estimar o tamanho de cada
coisa, Rothschild e instituigdes fi-
nanceiras tém fe um exercicio de

que sofre revés na Justica

estimar qual serd a tapdn(luh' de
geragio de caixa operacional d.
Americanas dagui para a frente, j.
que as operagoes da varejista foram
impactadas pela revelagio das “in-
consisténcias contibeis” de R$ 20 bi-
Ihdes. Essa projecio ¢ importante
para saber o volume de divida que a
empresa aguenta carregar no dia a
dia, segundouma font
As negociaghes nio
e o clima é bem dificil. Uma fonte
ligad um banco se queixa de
que a empresa nio explica com
clareza qual o total de sua divida,
incuindo o que nio estava devi
mente refletido no balango ¢ de
suageragdo de caixa ¢ fica espe
do que os bancos criem uma solu-

io simples

bém sio investidores de compa-
nhias como AB Inbev, Kraft Heinz ¢
Burger King., tamanha a animo
dade entre as partes.

Mesmo sem avangar, as rodadas
de conversas que tém sido feitas
entre Americanas ¢ bancos devem
como ponto de partida em

UMa recuperagao ju — nesse
caso, muda o foro das discussdes,
mas ainda assim serd necessirio

apresentar a Justica uma proposta
de acordo.
Com a

ar obtida pelo
BTG, o pedido de recuperagio ju-
dicial pela Americanas, que ja es-
tava na mesa, se tornou iminen-
te. 56 assim, de acordo com uma
fonte préxima do assunto, a em-
presa poderi buscar novos fun-
damentos para tentar sacar o di-
nheiro depositado no banco.
a varejista niio pode ut
heiro para pagar despe.
sas correntes, por exemplo.

O BTG, logo apés o fato rele-
vante da Americanas, que hi exa-
tamente uma semana informou
sobre de incon-
gru GO € apontan-
do um rombo de R$ 20 bilhaes,
entrou na Justica para poder sa-
car o dinheiro, apés identificar os
gatilhos para o pagamento ante-
cipado de divida. Isso foi feito an-
tes de a Americanas conscguir
medida cautelarque suspendeua
cobranca de dividas da empresa
por 30 dias, por meio de uma pre-
paratdéria para uma recuperagio
Judicial. A tese do banco na dis-
puta era de que os efeitos da cau-
telar obtida pelavarejista nao po-
deria ter efeitos retroativos e que,
assim, o contrato firmado entre
as partes deveria ser respeitado.
Ver também paginaB5 e C1

zar o ¢

BTG é primeiro credor a ‘furar’ a cautelar da varejista

Laura Ignacio
De Sdo Paulo

O banco BTG é o primeiro cre-
dor da Americanas a conseguir
uma decisdo judicial favorivel e
“furar” a tutela cautelar que pro-
tege a varcjista, enquanto cla
prepararia seu pedido de recu-
peracio judicial. Com a liminar,
i nao pode pegar
vlicagdes que

ter instituig
Até agora, a Americanas & aJvo
de pelo menos outras quatro
acdes no Judicidrio: do Bank of
America (BofA), BV, Goldman
Sachs ¢ Bradesco.

A liminar concedida no Tribu-
nal de Justica do Rio de Janciro
(TIR)) vale somente para o banco
BTG. Mas pode servir de prece-
dente para outros credores ten-
tarem obter o0 mesmo na Justica.
“Essa ndo € s6 uma vitériado BTG
mas do mercado porque p: ¥

v ngadm e representante da insti-
tuigdo financeira no processo.

O BTG entrou oom agravo con-
tra a tutela cautelar, o que foi ne-
gado pela Justica Propas entio
mandado de seguranca com pe-
dido de ar.

Na decisdo, o desembargador
relator Flivio Marcelo de Azeve-
do Horta Fernandes argumenta
haver necessidade de diligénci
para se evit
telar como
dores”. Declara também haver a
necessidade de se aferir a real si-
tagio econdmico-financeira e
Jjuridica da empresa “antes de op-
tar por alguma ferramenta de
n‘sguardu que podem tornar-se
irreversiveis” (processo n®
0001758-09.2023.5.19.0000).

“0 instrumento da medida cau-

I, os credores da
passam a se submeter is
as da Lei de Recuperagio ¢
Faléncias (Lei n® 11.101, de
2005). Isso inclui mais prazo de
suspensdo de cobrancas ¢ uma
ordem para o pagamento dos
créditos, que coloca os credores
trabalhistas em primeiro lugar.

Nesse caso, segundo especia-
listas, a varejista pode alegar
“perda de objeto” em relacio ao
blaqueio obtido pelo banco BTG
ou por qualquer outro credor na
Justiga para tentar afastar o blo-
queio. Por outro lado, os credo-
res poderiam alegar que os re-
cursos devem permanecer blo-
queados até reversio no TIR].

Os pedidos dos demais credores
sio semelhantes. O Goldman Sa-
chs, assessorado pelo Veirano Ad-

telar antecedente € previsto na Lei
n® 11.101,de 2005, de maneira ex-
cepnonal nosenndodcpromm'er

a seguranga juridica de uma for-
ma geral”, afirma José Roberto de
Castro Neves, s6cio do FCDG Ad-

P ‘au ca com
crcd.on.-s uma especialista que
prefere nio sc identificar.

Se a Americanas pedir a recu-

v pedea do da tute-
la cautelar da Americanas para po-
derfazer acompensagiode transa-
goes de derivativos ¢ as respectivas
garantias. O valor nacional da divi-
daestiem tomode RSSbllhbr\.O

derivativos envolvem “swaps” rela-
tivos a resultados financeiros inde-
xados com taxas de alta volatilida-
de, “o que gera uma inseguranga fi-
nanceira para ambas as partes e ris-
co de aumento do endividamento
acadadiaquepassa™

O Goldman Sachs também ale-
Ha que como nos contratos coma
4o financeira ha cliusu-

entre as p.u1l:\ e
ria ser resolvida pela arbi
O BofA também tem contratos
de derivativos com a companhia.
Pede que eles possam vencer ante-
ipad. desconsid do a
tutela cautelar, paraque seja possi-
vel apurar o valor do proprio crédi-
to. Ja o BV niio quer ser obrigado a
liberar valores para a Americanas,
apds adivulgagio de “inconsistén-
cias contibeis” que somaram um
rombo de R$ 20 bilthdes. Um acor-
do entre ambos permitiria a com-
pensacdo de cerca de RS 200 mi-
Ihdes. Segundo o processo, o re-
ceio da instituigido financeira € o
Ainheine “d.

banco explica que as ops

parecei

O Bradesco, que segundo fontes
de mercado teria RS 470 milhdes
da Americanas em depdsitos, pede
que qualquer solicitagio para ke
vantamento de valores deposi
dos em instituigoes financeiras se
ja precedida de autorizagio ju
cial. Além de esclarecimentos so-
bre os resgates realizados desde o
fato relevante que revelou o rom-
bo de RS 20 bilhoes.
da nio hi de
dos pedidos desses outros quatro
bancos. Porém, caso sejam nega-
dos, ainda caberd recurso.

A tutela cautelar da Americanas

de valor aproximado de RS 40 bi-
Thdes por meio, por exemplo, de
eventuais cobrangas de credores, o
que. inclui bancos (processo n®

3087-202023.8.19.0001). O
que motivou o pedido foi o reco-

hecime: de = i isténci:

contiibeis” referentes a exercicios
anteriores, incluindo 2022, em
cerca de R$ 20 bilhoes.
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