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. para administrar niveis crescentes de endividamento, existem
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recuperacao eficaz.

Sergio de Aguiar
Sdo Paulo

sergio.aguiar@kobrekim.com Muitas empresas brasileiras e latino-americanas com dividas em délares americanos

(“USD") estao encontrando dificuldades para honrar seus compromissos em meio a alta das
taxas de juros. A holding de logistica brasileira Simpar, por exemplo, enfrenta pressao de
investidores a medida que sua estratégia de aquisicOes alavancadas perde félego,

Victor D. V. derrubando o preco dos titulos diante das preocupacdes quanto ao pagamento. Enquanto
Clementino isso, a Braskem, gigante petroquimica do Brasil, estd em negociagdes para vender suas
Sdo Paulo plantas de polipropileno nos EUA — avaliadas em cerca de US$ 1 bilhdo — para a Unipar, a

victor.clementino@kobrekim.com  fim de reduzir sua divida, movimento que pode impactar significativamente os detentores
de notas em délares.

Para credores internacionais, o volume de capital disponivel para pagamento estd
encolhendo — e os detentores de notas em USD frequentemente ficam em posicdo subordinada em relacao a credores locais. Isso ocorre
em parte porque as notas sdo, em regra, regidas pela lei de Nova York, exigindo que acdes sejam ajuizadas em Nova York e que qualquer
sentenca seja posteriormente homologada no Brasil ou em outros paises da América Latina — um processo que pode levar anos. Além disso,
os investidores normalmente nao detém as notas diretamente, o que significa que a execugao costuma exigir a coordenagao de pelo menos
25% dos detentores para instruir o trustee a agir.

Ainda assim, hd medidas que os detentores de notas em USD podem adotar para reforcar sua posicdo:
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1. Seguir pelo Caminho Rapido em Nova York. O alto custo e os desafios de acdo coletiva para ajuizar uma agao em Nova York por
meio de um trustee foram reduzidos apds uma recente decisdo da Suprema Corte de Nova York. A Kobre & Kim, em nome de um grupo
ad hoc de obrigacionistas, obteve decisao confirmando que detentores individuais podem demandar emissores diretamente — sem
necessidade de formar grandes grupos para instruir o trustee — desde que tenham autorizacdo da camara de liquidagao competente.
Isso permite que os detentores executem decisdes de forma agil e se beneficiem das medidas de tutela proviséria e definitiva
disponiveis sob a lei de Nova York.

2. Levar a Execucao ao Brasil. Embora muitas notas emitidas por empresas brasileiras contenham cldusula de eleicdo de foro em Nova
York, esta costuma ser ndo exclusiva. Isso pode possibilitar que detentores argumentem perante tribunais brasileiros que as notas ou
suas garantias qualificam-se como titulos executivos extrajudiciais estrangeiros. Nesse caso, seria viadvel ajuizar uma acdo de execucao
de titulo extrajudicial no Brasil, acelerando a cobranca da divida.

3. Alcancar Ativos Operacionais Diretamente. Mesmo que outros credores tenham prioridade estrutural, detentores de notas em USD
podem tentar acessar ativos locais de forma mais direta mediante a nomeacdo de um recebedor judicial sobre o emissor. O recebedor
teria poderes para cobrar créditos intercompanhias e assumir controle da estrutura societaria no Brasil. Com frequéncia, os emissores
repassam os recursos da emissao para suas controladas locais, gerando créditos intercompanhias. Assim, uma vez obtida a sentenca
contra o emissor, os detentores poderiam indicar um recebedor para acessar diretamente esses ativos locais por meio das obrigacdes
intercompanhias.

Diante do aumento do endividamento de empresas brasileiras e latino-americanas, existem caminhos para os detentores de notas em USD
nivelarem o campo de jogo. Ao considerar estratégias criativas e transnacionais, os investidores podem conquistar espaco na mesa de
negociagdes e maximizar suas chances de recuperacao favoravel.

Sobre a Kobre & Kim

A Kobre & Kim é um escritério de advocacia global especializado em disputas e investigacdes internacionais, muitas vezes
envolvendo fraudes e condutas indevidas. Nossos recursos incluem:

e Ajudamos clientes com interesses no Brasil por meio de nossa equipe em Sao Paulo, que atua rotineiramente em casos
complexos de insolvéncia transfronteirica e campanhas de recuperagao de ativos.

e Nossa equipe de advogados extraterritoriais e ex-promotores publicos tem vasta experiéncia em rastrear, congelar e
recuperar ativos desviados ocultos em estruturas transfronteiricas e extraterritoriais.

e Nossa profunda experiéncia na coordenacao de estratégias de execucao de reivindicagdées e monetizacdo em varias
jurisdicoes, muitas vezes envolvendo ativos e adversarios no Brasil e em outros paises da América Latina, com advogados
especializados em execucdo em importantes centros financeiros extraterritoriais, América do Sul, Asia, Europa, Oriente
Médio e Africa e Estados Unidos.
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