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Venda de créditos judiciais se torna alternativa a empresas que precisam fazer caixa

Recursos Disputas judiciais viram ‘ativo rentavel’ para as companhias e atraem gestoras especializadas

Venda de créditos judiciais se torna alternativa

para empresas que precisam levantar capital

Fernanda Guimaries
De S30 Paulo

As empresas brasilciras passa-
n a olhar para o seu contin-
gente juridico em busca de alter-
nativas para fazer caixa, em um
momento de restrigdes de acesso
a0 dinheiro, juro alto e investido-
res mais seletivos. Ao fazer um
pente-fino para dentro de casa
na busca de “ativos escondidos
no balango’ — sem visibilidade
financeira—,as companhias pas-
saram, em grande parte, a mir
& o as di-

ndo s6 prec

Com isso, o mercado de crédi-
tos judiciais no Brasil, jargdo ce
nhecido como “lega
mercado, comegou a ganhar ca-
da vez mais espago, levando a um
niimero crescente de gestoras
que Passaram a atuar nesse ni-
cho. Se antes esse tipo de ativo
ndo era visto pelas empresas co-
mo“monctizivel”, agora as i
juridicas corporativas passaram
a atuar de forma mais ativa para
contribuir com as financeiras.
Diante desse amadurecimen-
to, uma nova onda, ji comum em
mercados mais desenvolvidos
como os Estados Unidos, tam-
bém comega a chegar no Brasil.
Grandes companhias, por
exemplo, comegaram a pa
um portfélio de agdes pa

um

fundo creditério (FDIC), estrutu-
rado por um

estora especiali-
bes devem come-
gar aser anunciadas em brev

De partida, a companhia rece-
be um capital por esse portfdlio,
que pode ajudar na redugio da

Vi m, por exemplo. No
final, ainda fica com grande par-
tedo ganho das causas. Casas es-
pecializadas em ativos alternati-
vos, como a Prisma, por exem-
plo, tem atuado nesse novo ni
ancos também

=

tunidades nesse

Dentre as empresas que langa-
ram mioda venda de créditos ju-
ridicos ms

ccentemente estio
endeu

caixa, assim como a BRE. Procura-
das, Marisa e BRFndo comentam.

Esse mercado também tem se
aquecido por casos de Santas Ca-
sas vendendo agdes contra a
Uniio, pedindo pagamento por
“leitodo SUS". A “tese do século”,
que se trata da exclusio do ICMS

dabase de cilculodoPIS e Cofins,
também vem movimentando es-
se mercado nos dltimos anos.
Companhias também fizeram
venda desses ativos de i
para fazer caixa em meio a pro-
cessos de recuperagao judicial.

Sem problema emergencial de
caixa, aempresa de embarcagies
Oceanpact anunciou a cessio
parcial de agdes judiciais contra
aPetrobras de cobranga de taxas
didrias de contratos. Em fato re-
levante informou ao mercado
que recebeu, comisso, RS 100 mi
Ihoes e, ainda, participatia majo-
ritariamente , no futuro, de valo-
res a serem recebidos na agio. A
Oceanpact também preferiu nio
COMENtar o assunto,

Alguma empresas tém olhado
a possibilidade de vender ativos
judiciais como forma de "destra-
var valor”, visto que pode haver
no balanco disputas biliondrias.
Contribui, ainda, para essa de-
manda do mercado, o interesse

pode
posde créditos tribut.
abatimento deimpostos,

“0 mercado de ‘legal claims’
comegou com a venda de crédito
‘single name’ (de apenas um de-
vedor). A venda do portfolio veio
em um segundo momento. Ago-
ra, com o amadurecimento desse
mercado, hi um grupa de empre-
sas que ndo precisam necessaria-
mente levantar capital, mas ven-
dem esse pacoie para busca de
\ diz Gui-
dvogadoe pre-

do Brasileira

sidente da Associ
de Special Situations e Litigation
Finance. A entidade foi lancada

no ano passado para atender as
demandas dessa inddstria. O au-
mento de gestoras de “special
sits™ tem dado nos Gltimos anos
um combustivel aesse mercado.

Gustavo Junqueiro, sicio do
Dias Carneiro Advogados, apon-
ta que
crescimento desse mercado €
que houve o entendimento de
que esses sio ativos “totalmente
descorrel;
da empress

“Empresascomegam
abuscar embaixo

do tapete onde

pode ter recursos”
Francisco Clemente

alternativap: 3
precisam de liquidez.

“Empresas comegam a buscar
embaixodo tapete onde pode te
recursos vistos como iliquidos”,
afirma Francisco Clemente, soc
da KPMG. Segundo cle, uma das
razdes que tem impulsionado es-
se mercado € a nova lei d
peragia judicial. Em pesquisaso-
breativos alternativos, que acaba
de ser langado pela KPMG, terdi-
nheiro em caixa ¢ o principal
motivador para a venda desses
ativos. No geral, muitas empre-
sas também vendem créditos
inadimplidos com esse propdsi-
to, mercado que tem rapidamen-

cu-

P quie 05 ativos ju-
ridicos tém valor ¢ que, assim,
podem se valer dessas oportun

dades para uma monetizagio ex-
traordindria”, comenta.
Segundo ele, para a aquisigio

desses ativos ¢ necessiria uma am-
pla diligéncia, até mesmo para en-
tender a capacidade de pagamen
toda contraparte, oque influenci
no risco ¢, consequentemente, na
precificagdo. Uma clausula co-

R$100

milhdes foi quantoa
Oceanpact receheu

tos judi
. € o chamado
arn out”. S o pagamento for fei
10 €M UM Prazo Mais curto que es-
timado na hora da compra, a em-
presa reccbe um valor adicional

¥ ;
Na Latache Capital, gestora fo-
cada em empresas com ativos
probleméticos (‘special sits), a
abordagem por empresas ta-
teando sobre o interesse em cré-
ditos judiciais tem crescido,
medida que as companhias pe
cebem o valor desses ativos. “As
empresas tém passado por um
processode transformacio inter-

¢ wdado. Na Latache, as ages
precisam necessariamente ter ji
passado pelo b julgado
do mérito, ou seja, quando nio se
cabe mais recursos, para ser elegi-
vel para.acompra.

Odiretor da Makalu responsi-
vel pela drea de ‘legal claims’, Fe-
lipe Ciciarelli, lembra que esse
mercado no Brasil ndo € novo,
exatamente por conta dos preca-

sito e

do, aponta Ciciarel
va & de um novo aque
quando & também esperado que
mais ativos sejam vendidos por
parte das empresas.

Na mesa da Makalu no 1
mento, segundo o executivo, hi
cerca de RS 1,1 bilhio de aches,
considerando o valor de fac
Sdo diferentes casos nio st el
volvendo o ente piblico, mas
também grandes empresas Por
1, afirma Ciciarelli, o olhar tem

se voltado também s disputas
privadas, que lem ser venda
de dircitos hereditdrios, comer-
ciais ou até mesmo agdes de co-
brangas de honordrios.

stora Prisma Capital te
conversado com grandes empre-
sas para o financiamento de lit-
‘Comisso, a empresa priori-
do seu capital no
do em litigios”,
afirma Joio Mendes, sécio da
gestora. Nesse tipo de negécio,
existe uma cessao parcial do cré-
dito judicial, ou sej
na dos advogados
demais custos envolvidos — e a
empresa consegue manter uma
drea juridica mais enxuta, parti-
cipando do ganho no &xito da
0, “Essa companhia também
ez um sécio comprometido,
que vai colocar capital para gerar
resultado. Alguém que vai com-
partilhar o risco”, comenta.

Mais recentemente, as empre-
am a utili-
s judiciais como
de conseguirem capital
mais barato, muitas mirando a
reducio de alavancag por
exemplo. "Esses ativos (os judi-
ciais) tém uma utilidade finan-
ceira gigantesca. Odiretor juridi-
co de uma empresa acaba tendo
um papel que antes era apenas
do CFO. Ele torma agora mais efi-
ciente o departamento juridico e
se torna uma fonte de recursos
para empresa”, comenta Mendes,
da Prisma. Ao empacotar essas
agdes judiciais em um FDC, a
mpresa recebe o dinhe
dado. E mais 3 frente, conforme
05 processos tiverem sucesso, fica
com grande parte dos ganhos .

“A beleza desse tipo de ADC é
ser composto por casos variados,
com riscos juridicos variados, en-
tio a diversificacio diminui o ris-
€O ¢ permite taxas mais atrati-
vas’, diz 0 socio da Prisma.

Ji o sécio da Jive, Mateus Tessler,
nota qu mpresas estio aind
mostrando um interesse cada vez
maioremutilizar esses créditos co-
mo colateral para empréstimos.
Por serem feitos por meio de uma
cessio fiducidria, explica,aempre-
além de conseguir taxas com-
s, consegue manter o valor

cia a causa

0 acor-

peti
dadivida fora de seu balango. “Te-
mos dado predilegioa fazer isso.0

desembolsoémais baixoe ndo fico
com o risco do atraso (de pag
mento)”, comenta Tessler. “Gera
mente quem faz 1550 sio empres:
grandes. Nio & o CFO quem tes
ideia, mas sim o assessor juridico.”
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