PRIMEIRA CAMARA DE DIREITO PRIVADO DO TRIBUNAL DE JUSTIGA DO ESTADO DO RIO DE
JANEIRO

Agravo de Instrumento n° 0096877-26.2025.8.19.0000

Agravante: Itau Unibanco S.A.

Agravado 1: Ol S.A. - Em Recuperacao Judicial

Agravado 2: Portugal Telecom International Finance B.V. - Em Recuperacao Judicial
Agravado 3: Ol Brasil Holdings Cooperatief U.A. - Em Recuperagao Judicial

Relatora: Des. Monica Maria Costa

DIREITO EMPRESARIAL. AGRAVO DE INSTRUMENTO. RECUPERACAO
JUDICIAL. CONVOLAGAO EM FALENCIA. DESCUMPRIMENTO DO PLANO DE
RECUPERAGAO JUDICIAL. INVIABILIDADE DA ATIVIDADE EMPRESARIAL.
INEXISTENCIA DE ESVAZIAMENTO PATRIMONIAL JURIDICAMENTE
RELEVANTE. MANUTENGCAO DA FALENCIA. RECURSO DESPROVIDO E
RETIFICAGAO DE OFICIO PARA AFASTAR FUNDAMENTO DO ART. 73, VI,
DA LEI N° 11.101/2005.

I. CASO EM EXAME

1. Agravo de instrumento interposto por instituicdo financeira credora
contra decisdao que convolou a recuperagao judicial do Grupo Ol em
faléncia, no ambito de incidente vinculado ao processo principal de
recuperacao judicial.

2. 0 agravante sustenta que o inadimplemento das obrigagdes do plano
decorreu da omissao do Grupo Recuperando em alienar Unidades
Produtivas Isoladas, conforme previsto no plano homologado, e defende
que a continuidade da recuperacao judicial seria mais eficiente para a
satisfacao dos credores e preservacao dos servicos essenciais prestados
pelo Grupo Ol.

3. Requer a concessao de efeito suspensivo para obstar os efeitos da
decretacao da faléncia, o afastamento da administracao do Grupo Ol e a
nomeacao de gestor judicial para cumprimento do plano.

4. A decisao liminar deferiu o efeito suspensivo, determinando a retomada
do processamento da recuperacdo judicial, com o retorno dos
administradores judiciais e do Gestor Judicial, repristinando, ainda, os
itens 3.1 (suspensao das obrigacdes extraconcursais), 3.2 (afastamento
da gestao das empresas, Grupo Oi e subsidiarias Serede e Tahto, sua
Diretoria e Conselho Administrativo) e 3.3 (determinagao de nao sejam
realizados negocios através da empresa INTEGRA), da decisio de
fls.230429628.
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5. No curso do processo, foram implementadas alienagoes de ativos,
renegociagoes, leiloes reversos e outras providéncias para viabilizar o
cumprimento do plano, sob gestao judicial.

6. Relatorios financeiros e da gestao judicial apontaram agravamento da
crise econdmico-financeira, insuficiéncia de receitas, patriménio liquido
negativo, baixa liquidez e incapacidade de cumprimento das obrigacdes
concursais e extraconcursais.

7. Necessidade de restabelecimento da decisao que convolou a
recuperacao judicial em faléncia, determinando a continuidade da
liquidagao dos ativos sob o rito falimentar, preservando atos e negécios
juridicos iniciados.

Il. QUESTAO EM DISCUSSAOQ

8. Ha duas questoes em discussao: (i) saber se estdo presentes os
requisitos legais para a convolagao da recuperagao judicial em faléncia,
especialmente diante do descumprimento das obrigagoes do plano de
recuperacao judicial e da inviabilidade econdmico-financeira das
recuperandas; e (ii) saber se ha elementos concretos que justifiquem a
convolagao com fundamento em esvaziamento patrimonial, nos termos do
art. 73, VI, da Lei n° 11.101/2005.

Il. RAZOES DE DECIDIR

9. A recuperacao judicial visa a preservacao da empresa viavel, da fungao
social e dos beneficios econdomicos e sociais decorrentes da manutengao
da atividade produtiva, nos termos do art. 47 da Lei n° 11.101/2005.

10. A manutencdo da empresa em funcionamento foi justificada para
assegurar a transicao dos servigcos essenciais e evitar prejuizos a
coletividade e ao interesse publico, com afastamento da administracao e
nomeacao de gestor judicial.

11. Relatorios técnicos e demonstragoes financeiras evidenciaram
agravamento do quadro deficitario, queda de receitas, patriménio liquido
negativo, baixa liquidez e incapacidade de geragao de caixa suficiente
para cumprimento das obrigacgoes.

12. A crise empresarial atingiu nao apenas os créditos concursais, mas
também os extraconcursais, inviabilizando a continuidade da atividade
empresarial e frustrando os objetivos da recuperacao judicial.

13. A Lei n° 11.101/2005 prevé a convolacio em faléncia quando
constatada a inviabilidade da empresa e o descumprimento do plano de
recuperacao judicial, visando a retirada do agente econdomico deficitario
do mercado e a realocagao eficiente dos ativos.

14. 0 descumprimento das obrigagoes do plano de recuperacao judicial e
a insuficiéncia de recursos para pagamento dos credores autorizam a
convolacao em faléncia, nos termos do art. 73, IV, da Lei n° 11.101/2005.
15. Nao restou comprovado esvaziamento patrimonial juridicamente
relevante que implique liquidagao substancial da empresa em prejuizo de
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credores nao sujeitos a recuperacao judicial, afastando-se a convolagao
com fundamento no art. 73, VI, da Lei n° 11.101/2005.

16. Os atos de alienagao e liquidacao de ativos realizados durante a
recuperagao judicial, bem como os negécios juridicos iniciados sob a
vigéncia da decisao suspensiva da faléncia, devem ser preservados, em
respeito a seguranga juridica e a protecao de terceiros de boa-fé,
conforme art. 74 da Lei n® 11.101/2005.

17. Destinacao prioritaria do saldo disponivel liquido ao pagamento da
integralidade dos créditos concursais trabalhistas de natureza salarial
empregaticia, observada a ordem legal prevista na legislacao falimentar,
nos termos dos artigos 67, 83, 84, 150 e 151, todos da Lei n° 11.101/05,
diante da natureza alimentar e da protecao ao trabalhador.

18. Manutencao da decisao que convolou a recuperacao judicial em
faléncia, com revogacao do efeito suspensivo anteriormente concedido e
exoneragao do gestor judicial, nomeando-se administragao conjunta para
a transicgao e liquidagao dos ativos.

IV. DISPOSITIVO E TESE

19. Agravo de instrumento desprovido. Mantida a decisao de convolacao
da recuperacao judicial em faléncia, com fundamento exclusivo no art. 73,
IV, da Lei n°® 11.101/2005. Afastada, de oficio, a incidéncia do art. 73, VI,
do mesmo diploma legal. Revogado o efeito suspensivo anteriormente
concedido, convalidados os atos praticados durante a suspensao da
quebra. Prejudicados os agravos internos interpostos. Determinada a
administracao conjunta da massa falida e a observancia da ordem legal de
pagamentos. _Tese de julgamento_: "1. A convolagdo da recuperagao
judicial em faléncia é medida adequada diante do descumprimento do
plano de recuperacao judicial e da inviabilidade econdmico-financeira da
empresa, nos termos do art. 73, IV, da Lei n° 11.101/2005. 2. Nao
comprovada liquidagao substancial do patrimdénio em prejuizo de credores
nao sujeitos, afasta-se a incidéncia do art. 73, VI, da Lei n° 11.101/2005.
3. Devem ser preservados os atos de gestio e alienagao praticados
durante a recuperagao judicial, conforme art. 74 da Lei n° 11.101/2005. 4.
A responsabilidade dos administradores sera apurada no juizo da faléncia.
5. Os créditos trabalhistas de natureza estritamente salarial deverao ser
pagos com prioridade, observada a ordem legal.”

Dispositivos relevantes citados_: Lei n° 11.101/2005, arts. 47, 61, 65, 67,
73, IV e VI, 74, 82, 83, 84, 99, XI, 150, 151; CF/1988, art. 170.
_Jurisprudéncia relevante citada_: STJ, REsp 2.220.675/SP, rel. Min.
Ricardo Villas Boéas Cueva, Terceira Turma, j. 04.11.2025, DJEN
07.11.2025; STJ, Agint no AREsp 2.632.368/SP, rel. Min. Joao Otavio de
Noronha, Quarta Turma, j. 11.11.2024, DJe 13.11.2024.

Rel. Des. Mdnica Maria Costa 3






Vistos, relatado e discutido estes autos de Agravo de Instrumento n°® 0096877-
26.2025.8.19.0000, em que figura como agravante Itaa Unibanco S.A. e, como agravados,
0l S.A. - Em Recuperacao Judicial e outros.

Acordam os Desembargadores que integram a Primeira Camara de Direito
Privado do Tribunal de Justi¢ca do Estado do Rio de Janeiro, por unanimidade de votos, em
negar provimento ao recurso, retificando-se, de oficio, a decisao recorrida, nos termos do
voto da relatora.

VvOTO0

Trata-se de agravo de instrumento interposto por ITAU UNIBANCO S.A contra a
decisao de indexador 241764452, proferida pelo MM Juizo da 72 Vara Empresarial da
Comarca da Capital do Rio de Janeiro que, em incidente autuado por dependéncia a
recuperacao judicial do Grupo Ol (n° 0960108-88.2025.8.19.0001), convolou a recuperagao
judicial das sociedades Ol S.A., PORTUGAL TELECOM INTERNATIONAL FINANCE B.V. e Ol
BRASIL HOLDINGS COOPERATIEF U.A. em faléncia.

Na minuta de fls. 02 a 25 (indexador n.° 02), alega o recorrente, em sintese,
que a irresignagdo recursal ndao tem por escopo discutir a existéncia ou ndao do estado
falimentar do Grupo Oi, fato amplamente publico, tampouco manifestar apoio & gestao adotada
pela companhia, mas sim demonstrar que o inadimplemento das obrigacbes assumidas no
plano de recuperagdo judicial decorreu, essencialmente, da omissdo da administragdo do
grupo recuperando em proceder a alienacdo das Unidades Produtivas Isoladas (“UPIs”),
conforme expressamente previsto no proprio plano, medida que seria indispensavel para a
obtencdo dos recursos financeiros necessarios a sua execucao, nos termos das clausulas
3.1.2, 5.1, 5.2 e seguintes do ultimo aditivo ao plano homologado. Destaca que a decretacao
de faléncia de um dos maiores grupos empresariais da América Latina, em detrimento da
continuidade do processo de recuperagdo acarretara prejuizos potencialmente mais graves
ndo apenas a coletividade de credores mais também ao interesse publico, tendo em vista a
relevancia e a essencialidade dos servigos prestados pelo Grupo Ol. Afirma que possui
legitimidade e interesse recursal que decorrem do fato de ser um dos principais credores
financeiros do Grupo Oi, titular de crédito quirografario que se aproxima de RS$
2.066.591.551,52, e, portanto, diretamente interessado na maximizagdo do recebimento do
seu crédito. Defende que a continuidade da recuperagao se constitui 0 meio mais eficiente e
menos oneroso tanto para a satisfagdo dos credores quanto para a manutencao das atividades
empresariais que possuem notéria importancia no ambito privado e publico. Prossegue
aduzindo que ainda que o Grupo enfrente expressivas dificuldades decorrentes do elevado
endividamento e da restricdo do fluxo de caixa, as recentes movimentagbes processuais
evidenciam a existéncia de ativos suficientes para assegurar a continuidade das operagoes
empresariais e execu¢do do plano de recuperagdo judicial, ressaltando que, diante da
presenca de alternativas concretas, seria precipitada qualquer medida voltada a decretacao da
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faléncia do Grupo Ol. Afirma que a decisdo agravada, ao decretar a faléncia de forma
precipitada, acabou por desconsiderar as alternativas viaveis de reestruturagdo apresentadas,
bem como o trabalho conjunto de 6rgaos publicos e dos Gestores Judiciais na construgdo de
solugdes técnicas adequadas. Salienta que a manutencao do processo de recuperagao judicial
permitiria a alienacdo organizada e planejada dos ativos, conforme ja estipulado no Plano
homologado e no relatério do Gestor Judicial (ID. 239223988), cujo procedimento garantiria a
preservacdo o do valor econdmico das UPIs do grupo recuperando, resultando em uma
menor desvalorizagdo o patrimonial e, consequentemente, em um retorno mais substancial
para os credores. Sustenta que os elementos constantes dos autos indicam que a
Administragdo deve ser afastada e substituida pelo Gestor Judicial.

Pretende a concessdo de efeito suspensivo ao recurso a fim de que sejam
obstados os efeitos da decretagdo da faléncia, bem como seja concedida a antecipagdo da
tutela recursal para que administracdo do Grupo Oi seja afastada e, em seu lugar, seja
nomeado um gestor judicial, sugerindo que esta fungdo possa ser desempenhada pelos
mesmos profissionais que ja assumiram interinamente a gestdo em decorréncia da decisdo de
ID. 230429628 proferida na origem, com o objetivo de assegurar o cumprimento imediato do
plano de recuperacao o judicial ja aprovado, até o julgamento definitivo do presente recurso.

Ao final, pugna pelo provimento do instrumental, reformando-se a decisdo
recorrida para revogar a decretagdo da faléncia e confirmar a destituicdo dos administradores
do Grupo Oi com a substituicdo por gestor judicial com auxilio pelos profissionais de sua
confianga para o cumprimento do plano de recuperagao judicial anteriormente aprovado.

Proferida decisdo a fls. 39/74 deferindo o pedido de efeito suspensivo ao
recurso a fim de obstar os efeitos da decisdo que convolou a recuperacao judicial em faléncia,
prosseguindo a magistrada a quo com as formalidades legais necessarias destinadas a
tramitacdo da recuperacdo judicial do Grupo Oi, mediante o cumprimento do plano de
recuperacao judicial aprovado pelos credores e homologado judicialmente. Ordenou-se, ainda,
as seguintes providéncias: (1) o cumprimento do plano, com o retorno dos Administradores
Judiciais: WALD Administragdo de Faléncias e Empresas Em Recuperagdo Judicial LTDA e
PRESERVA-AGAO Administragdo Judicial, esta ultima na pessoa do Dr. Bruno Rezende para a
continuidade da funcdo de Gestor Judicial; (2) seja apurado, em apenso, a responsabilidade
em termos acionarios e diretivos, tal qual noticiado, da empresa PIMCO; (3) que se proceda
nos termos solicitados pelo Ministério Publico, com a intimacdo nos autos do representante
da ANATEL e da Unido; (4) repristinou os itens 3.1 (suspensdao das obrigacdes
extraconcursais), 3.2 (afastamento da gestdo das empresas, Grupo Oi e subsidiarias Serede e
Tahto, sua Diretoria e Conselho Administrativo) e 3.3 (determinacdo de ndo sejam realizados
negocios através da empresa INTEGRA), da decisdo de fls.230429628; (5) deu-se ciéncia a
Curadoria de Massas; (6) a intimagdo a Anatel, CADE, TCU, Ministério da Aeronautica, Bolsa
de Valores e CVM; (7) seja oficiado, com urgéncia, ao juizo a quo, dando-lhe ciéncia desta
decisdo e solicitando informagdes; e (8) a intimagdo dos agravados para apresentarem
resposta, no prazo legal de quinze dias, previsto no art.1019, Il, do CPC e, apds, a douta
Procuradoria de Justica.
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Oficio encaminhado pelo juizo a quo manifestando ciéncia quanto a decisao
antecipatoria (fls.102/106), bem como determinando as seguintes providéncias: (i) seja
procedida a alteragdo apontada nos sistemas de eventuais alteragcbes que tenham sido
implementadas; (ii) recolhimento, caso tenha sido expedido, ou suspensdo da emissao, caso
ndo expedidos, dos milhares de oficios determinados na decisdo de id.123.376; (iii) intimem-
se, com urgéncia, Anatel, CADE, TCU, Ministério da Aeronautica, Bolsa de Valores e CVM,
dando-se ciéncia ao Ministério Publico; (iv) anote-se, onde couber, o retorno dos seguintes
Administradores Judiciais: WALD Administragdo de Faléncia de Empresas em Recuperagao
Judicial Ltda e PRESERVA-AGAO Administracdo Judicial, esta Gltima na pessoa do Dr. Bruno
Rezende para a continuidade da func¢do de Gestor Judicial; (v) intime-se o Sr. Gestor Judicial
para que proceda, imediatamente, ao restabelecimento do cumprimento do plano de
recuperacao aprovado pelos credores e homologado judicialmente. Ressaltou, por fim, que a
decisdo de convolagdo da recuperagdo judicial em faléncia foi langada, primeiramente, nos
autos do “incidente de transicdo”, mas abarca o presente processo principal de recuperagao
judicial (n° 090940-03.2023.8.19.0001 — DCP).

Foram opostos embargos de declaragdo contra a decisdao de fls. 39/74 pela
Companhia Paulista de Forca e Luz e Outros (fls. 175/179) e por Ascenty Data Centers e
Telecomunicagoes S.A. (fls.180/184), os quais foram rejeitados a fls.394/401. Ressaltou essa
julgadora que o pronunciamento judicial foi expresso ao manter os efeitos da decisdo de fls.
230429628, no que tange a suspensao das obrigacdes extraconcursais pelo prazo de 30 dias,
inexistindo qualquer ressalva quanto as decisdes posteriormente proferidas nos ids.
233254886, 235675540 e 237688567, as quais subsistem, até entdo, higidas, eis que nao
devolvidas a apreciagao deste 6rgao ad quem.

Proferida decisdo por essa Relatora a fls.403/409 que, acolhendo o pedido
formulado pelo Gestor Judicial (fls. 373/392), determinou a prorrogagdo da suspensdo das
obrigacbes extraconcursais até o dia 20 de janeiro de 2026.

Ciéncia da Curadoria de Massas a fls.412.

MAMINFO Solugbes e Servico em Tecnologia S.A. apresentou manifestacéo a
fls.415/417 requerendo a suspensdo do trecho do r. decisum, proferido em 10.12.25, nos
autos da recuperagao judicial pelo MM. Juizo a quo, que determinou a convocagdo imediata
de AGC para deliberar sobre a substituigdo do gestor judicial, com a consequente manutengao
do gestor judicial nomeado (Dr. Bruno Rezende) até o transito em julgado do julgamento do
mérito deste agravo, a fim de preservar a liminar concedida no ambito deste agravo.

Manifestagdo da Agéncia Nacional de Telecomunicagbes - ANATEL a
fls.434/439.

Parecer da douta Procuradoria de Justica a fls.566/577 no sentido do
conhecimento e provimento do recurso de agravo de instrumento.
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Em razdo do relatorio apresentado (Peticdo n°® 3204/2026.00023805 -
fls.617/645), foi proferida decisdo de fIs.580/591 deferindo o pedido formulado pela Gestado
Judicial de prorrogagdo do prazo de suspensdo das obrigagdes extraconcursais, vencidas e
vincendas por mais 90 (noventa dias), a iniciar em 20.01.2026, de modo a ultimar a conclusao
das fases preparatéria e executoria das medidas em curso para a liquidagdao ordenada e
otimizada dos principais ativos da Companhia. Determinou ainda essa Relatora que, findo esse
prazo, deve o Administrador Judicial, independente de intimagdo, encerrar o respectivo
relatorio de gestdo, apresentando-o junto ao juizo de primeira instancia, nos termos do art.65,
da Lei n° 11.101/05, uma vez que o processo de recuperacao judicial depende de informacgoes
corretas sobre a atividade do devedor e somente municiados de tais elementos, os credores
poderdo tomar decisdes sobre a viabilidade da empresa.

Peticdo do Administrador Judicial a fls.611 informando que apresentara sua
manifestacdo de mérito apds a juntada das contrarrazdes pelas Recuperandas.

A fls.614/615, diante da impossibilidade técnica de somente o relatorio
apresentado pelo Gestor Judicial (Peticao n° 3204/2026.00023805) ser autuado com restrigao
ao acesso publico, conforme informado pela Secretaria desta Camara, determinou-se o
tramite do presente recurso em segredo de justica.

O relatério do Gestor Judicial foi juntado a fls. fls.617/645.

LEMVIG RJ Infraestrutura e Redes de Telecomunicagdes S.A. interpds agravo
interno (fls.648/665) contra a decisao de fls. 580/581.

Instadas pelo despacho de fl.718, as agravadas apresentaram contrarrazdes ao
agravo interno da LEMVIG RJ a fls.906/915.

Claro S.A interpds agravo interno (fls.724/735) contra a decisao de fls. 580/591.

American Tower do Brasil - Cessdo de Infraestruturas S.A. e American Tower
do Brasil — Comunicagdo Multimidia LTDA. apresentou manifestagdo a fls.858/859 requerendo
sua imediata habilitacdo nos autos a fim que tenha amplo acesso ao recurso, em razao do
segredo de justica decretado (fls.614/615).

SBA TORRES BRASIL LTDA. apresentou manifestagao a fls.860 requerendo sua
habilitagdo no agravo de instrumento que tramita sob segredo de justi¢a, cujo requerimento
restou prejudicado por forgca da superveniente decisdo de fls.941/948.

Despacho a fls.917/918 determinando que a Secretaria desta Camara certifique,
no prazo de 48 horas, acerca da viabilidade técnica de manter apenas o relatorio apresentado
pelo Gestor Judicial (fls.617 a 645 - indexador n° 617) em segredo de justica, permanecendo
as demais pegas deste recurso sem restricdo de acesso publico aos autos.
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A Administracdo Judicial apresentou sua manifestacao a fls.919/927, opinando,
no mérito, pela confirmagdo da decisdo que concedeu efeito suspensivo, de modo a
determinar o prosseguimento da tramitacdo da Recuperagdo Judicial do Grupo Oi, com a
transicdo dos servigos essenciais e a liquidacdo ordenada de ativos, em observancia aos
principios da preservagdo da empresa e da maximizagao de ativos, previstos nos artigos 47 e
75 da Lei 11.101/2005.

Certiddo lavrada pela Secretaria desta Camara a f.928 no sentido de que, apés
realizada consulta ao setor de informatica, foi informada que o sistema Ejud, impossibilita o
segredo de justica de pecas especificas.

Despacho a fls.930/931 dando ciéncia as partes da certiddo supra e
determinando a intimacdo dos agravados para apresentarem resposta ao agravo interno de
fls.724/735, interposto por Claro S.A.

Manifestacdo do Gestor Judicial a fls.934/939, requerendo a manutencdo dos
itens 4 e 7 da r. decisdo de fls. 39/74 até o julgamento definitivo do agravo de instrumento,
com a prorrogacdo do prazo de suspensdo da exigibilidade das obrigagdes extraconcursais e a
designacgao de gestor judicial para dar continuidade & liquidagdo ordenada dos ativos do Grupo
0Oi, de modo a viabilizar a conclusdo das medidas em curso que resultardo no ingresso de
recursos a serem destinados ao cumprimento do Plano de Recuperacdo Judicial e das
obrigagdes extraconcursais vencidas e vincendas do Grupo Oi.

Proferida decisdo a fls.941/948 deferindo o pedido formulado pelo Gestor
Judicial a fim de que seja mantido na condugdo das medidas em curso, bem como prorrogado
0 prazo de suspensdo da exigibilidade das obrigagbes extraconcursais, por mais 60 (sessenta)
dias, a contar do dia 20/04/2026 - dies ad quem para entrega do laudo de viabilidade para o
juizo a quo conforme determinado por essa Relatora -, prazo necessario para a ultimagdo das
tratativas, de modo a preservar o trabalho até entdo desenvolvido e a seguranga juridica.
Determinando-se, na mesma ocasido, outras providéncias para garantir a celeridade e
adequado processamento do feito, assim como a retirada do segredo de justica.

Peticdo do Gestor Judicial a fls.954/956 apresentando seu Relatorio Geral de
Gestdo a fls.957/1187, do qual foi dado ciéncia aos interessados para manifestagdo, bem
como a douta Procuradoria de Justiga.

A fIs.1189/1190 foram determinadas as seguintes providéncias: “1. Certifique a
Secretaria, no prazo de vinte e quatro horas, o cumprimento das determinagdes contidas nos
itens 1 e 2 da decisdo de fIs.941/948, assim como eventual decurso de prazo sem
manifestacdo das partes enderecadas; 2. Sem prejuizo, intimem-se as partes para, querendo,
se manifestem acerca do Relatério do Gestor Judicial de fls. 954/1187, no prazo comum de
cinco dias; 3. No mesmo prazo assinalado, dé-se vista a douta Procuradoria de Justica; 4.
Apé6s devidamente cumprido e certificado, no prazo de quarenta e oito horas, voltem
imediatamente conclusos”.
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Foram expedidos novos mandados de intimagdo para Comissdao de Valores
Mobiliarios (f.1321), Bolsa de Valores (f.1322), Ministério da Aeronautica (fls.1323), Tribunal
de Contas da Unido (fls.1324) e Conselho Administrativo de Defesa Econdmica — CADE
(fls.1325).

A fls.1191/1200, as recuperandas apresentaram resposta ao agravo interno de
fls. 724/735, interposto por CLARO S.A.

Contrarrazdes ao agravo de instrumento apresentada pelas recuperandas a
fl.1218, ratificando integralmente a manifestagdo apresentada pelo Gestor Judicial as fls.
617/645, no sentido do provimento do recurso de fls. 2/24, a fim de que seja revogada a
decretacdo da faléncia do GRUPO Ol e, por conseguinte, viabilizada a retomada do
cumprimento do Plano de Recuperagdo Judicial aprovado e homologado pelo MM. Juizo
Recuperacional.

Agravo interno interposto CLARO S.A. a fls.1235/1245, contra a decisao
monocratica de fls. 914/948, que, dentre outras questdes, determinou nova e sucessiva
prorrogacdo do regime de suspensdo das obrigagdes extraconcursais, pelo periodo de 60
(sessenta) dias, com inicio em 20/04/2026.

Agravo interno apresentado por LEMVIG RJ Infraestrutura e Redes de
Telecomunicacdes S.A. a fls.1249/1267, contra a decisdo monocratica de fls. 914/948.

Informagdes solicitadas pelo E. Superior Tribunal de Justica no Conflito de
Competéncia n°® 218527, de Relatoria do Min. Luis Carlos Gambogi (Desembargador
Convocado do TIMG).

Contrarrazdes apresentada pelas Recuperandas a fls.1335/1338, ratificando
integralmente os termos do relatério apresentada pelo Gestor Judicial a fls. 957/1187.

Manifestacdo das Recuperandas a fls.1339/1344, requerendo a manutencgao
dos itens 4 e 7 da r. decisdo de fls. 39/74 até o julgamento definitivo do agravo de
instrumento.

A fls.1347/1349, foi deferido o pedido de prorrogagdo do prazo de suspensao
da exigibilidade das obrigagdes extraconcursais, bem como da designacdo de gestor judicial
para dar continuidade a liquidagdo ordenada dos ativos até o julgamento de mérito deste
agravo de instrumento; determinada a regularizacdo da representagdo dos agravados; e 0
desapensamento do agravo de instrumento n° 0103255-95.2025.8.19.0000, uma vez que
ainda se encontra em tramite.

Peticdo dos agravados a fls.1353, acostando os documentos de fls.1354/1531,
de modo a regularizar sua representagdo processual no feito.
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Termo de retificagdo e registro de autuacgao lavrado a fls.1532/1533.

Manifestacao do agravante a fls.1539/1540 requerendo a suspensao do recurso
e sua retirada de pauta de julgamento designada para o dia 30.06.2026, o que foi indeferido
por essa Relatora (fl.1542).

E o relatorio.

O recurso é tempestivo, estando satisfeitos os demais requisitos de
admissibilidade.

A histéria € conhecida. Nestes autos uma parte é relatada.

A Ol S.A., um dos maiores grupos empresariais do Brasil, com relevancia
fundamental na economia e na prestagdo de servigos a comunidade e aos 6rgaos publicos em
todos os setores que dependiam do sistema de telecomunicacGes desse pais, se dedicando
as atividades na prestacdo de servigos de telefonia fixa e mével, internet e TV por assinatura,
veio requerer a primeira recuperacao de suas empresas, pela forma judicial, no ano de 2016.

A época, o conglomerado (“Grupo OI”) era composto pelas empresas Ol
MOVEL e COPART 4, subsidiérias integrais da Telemar Norte Leste (TNL), que, por sua vez,
junto com PTIF, Ol COOP e COPARTES, eram subsidiarias integrais da controladora Ol S.A,
nascidas a partir da privatizagdo da TELEBRAS ocorrida em 1998.

Em 20 de junho de 2016, as sociedades Ol S.A., TELEMAR NORTE LESTE S.A.
("TNL"), Ol MOVEL S.A., COPART 4 PARTICIPACOES S.A., COPART 5 PARTICIPACOES S.A.,
PORTUGAL TELECOM INTERNATIONAL FINANCE B.V. ("PTIF"), e Ol BRASIL HOLDINGS
COOPERATIEF U.A. ("0l COOP"), que se inserem no conglomerado econdmico denominado de
"GRUPO OI", requereram o processamento de sua 1* Recuperacdo Judicial em processo
autuado sob n° 0203711.65.2016.8.19.0001.

Em 29 de junho de 2016, o pedido de processamento da Recuperagdo Judicial
do Grupo Oi foi deferido pelo Juizo da Recuperagao Judicial, tendo sido o respectivo Plano de
Recuperagdo Judicial aprovado pelos credores do Grupo Oi em Assembleia Geral de Credores
realizada nos dias 19 e 20 de dezembro de 2017 e homologado pelo Juizo da Recuperagédo
Judicial por decisao proferida no dia 8 de janeiro de 2018.

Em 27 de fevereiro de 2020, as Empresas Recuperandas solicitaram a
convocacao de Assembleia Geral de Credores a fim de propor um aditamento ao Primeiro
Plano de Recuperacdao Judicial, assim justificado: (i) existéncia de fatores externos
imprevisiveis na época da aprovagdo do Plano Original, (ii) alteragdes que o Grupo Oi teve que
fazer em seu plano estratégico de negocios e, ainda, (iii) possibilidade de melhoria das
condigbes de pagamento dos pequenos credores.
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Elenca como principais razbes do aditamento: (a) retencdo de vultosos
recursos em depositos judiciais; (b) a crise sanitaria causada pelo COVID-19 prejudicando o
mercado em geral, reduzindo a liquidez do mercado financeiro e, sobretudo, do imobiliario, o
que dificultava o recebimento de propostas vantajosas para alienagdo de grande parte dos
ativos das Recuperandas; (c) insurgéncia da Agéncia Nacional de Telecomunicagoes — ANATEL
quanto a submissdo de seus créditos, decorrentes de multas administrativas, aos efeitos da
Recuperagdo Judicial; (d) morosidade na adequagdo do marco regulatério brasileiro das
telecomunicagbes a realidade tecnoldgica do setor prejudicando a competitividade; e (e)
severas obrigacOes regulatorias relacionadas a prestacdo do servigo de telefonia em regime
publico e rigor excessivo da ANATEL no exercicio de suas fungdes de fiscalizagdo, em razao
de fatos relacionados a procedimentos tecnicamente incompativeis com a realidade
contemporanea.

Em 05 de outubro de 2020, foi homologado judicialmente os Termos do Aditivo
ao Plano de Recuperagdo Judicial Original, apresentado as fls.476.326/479.153, e aprovado
pela maioria dos credores, com as devidas ressalvas integrativas conferidas na decisdo
proferida.

Suplantado o prazo minimo de cinco anos Ol S.A., PORTUGAL TELECOM
INTERNATIONAL FINANCE B.V., e Ol BRASIL HOLDINGS COOPERATIEF U.A., ajuizaram a 22
Recuperagdo Judicial (processo n° 0809863-36.2023.8.19.0001), em 01/03/2023.

Apontam diversos fatores para a nova crise econdmico-financeira: (i) demora
no fechamento das operacbes de vendas das UPI’s, decorrente de entraves regulatorios e
concorrenciais e da complexidade da operacao, o que levou a necessidade do direcionamento
do seu caixa para pesados e indispensaveis investimentos a fim de manter a manutencao dos
ativos; (ii) os efeitos da crise instalada pela pandemia da Covid 19; (iii) instabilidade de
indicadores econdmicos (e.g., como aumentos significativos das taxas de juros domésticas e
precarizacdo do mercado de crédito); (iv) inesperada valorizagdo da moeda norte-americana
que corrige as obrigacdes assumidas; (v) aumento da inflacdo e da taxa de desemprego,
impactando o ritmo de crescimento das novas receitas da Companhia; (vi) aceleracao do
declinio das receitas dos servigos legados de telefonia fixa da Companhia, em face da rapida
mudanga do ambiente tecnoldgico; (vii) manutencdo da elevada e desproporcional carga de
obrigagbes no ambiente regulatério, aprofundando a insustentabilidade da concessdo de
telefonia fixa em decorréncia da manutengdo de despesas fixas elevadas com um servico
notadamente deficitario; (viii) elevada adesdo a oferta publica de aquisi¢do obrigatoria prevista
nas notes com vencimento em 2026; (ix) divergéncia no fechamento de pre¢o da venda da
UPI Ativos Mdveis, o que gerou a suspensdo da entrada de R$ 1,5 bilhdo no caixa da
Companhia; e (x) demora no processo de adaptagcdo das concessdes de STFC - Servigo
Telefonico Fixo Comutado - em autorizagdes, previsto expressamente em lei desde 2019 e
regulamentado em 2021, obrigando a Companhia a realizar elevados investimentos em servigo
insustentavel, cujo processamento foi deferido em 16.03.2023.
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Em 05 de marco de 2024, foi instalada em primeira convocagdo, a AGC do
Grupo Oi para deliberagdo do segundo plano de recuperacao judicial apresentado pelo Grupo
Ol e, ap0s sucessivas suspensoes (25/3/2024, 26/3/2024; 10/4/2024 e 17/4/2024), o Plano de
Recuperagdo Judicial foi aprovado pelos credores, em 18.04.2024 e 19.04.2024, por 79,87%
dos votos ("por cabeca") e 56,15% por valor dos créditos votantes da classe quirografaria.

Em decisdo datada de 28 de maio de 2024, o segundo plano de recuperagado
judicial aprovado pelos credores em AGC foi homologado judicialmente em favor de Ol S.A. -
Em Recuperagdo Judicial ("Oi" ou "Companhia"), PORTUGAL TELECOM INTERNATIONAL
FINANCE B.V. - Em Recuperacéo Judicial ("PTIF") e Ol BRASIL HOLDINGS COOPERATIEF U.A.
- Em Recuperacgao Judicial ("Oi Coop"), com a ressalva das clausulas 9.1, 9.2 e 9.3.5, para que
a (s) extingdo (des) das obrigacbes em face do(s) coobrigado(s) e a supressdo das garantias
somente surtam seus efeitos ao(s) credor(es) que aprovaram o plano de recuperacao judicial,
sem nenhuma ressalva.

Apds a interposicdo de recurso por alguns credores, essa Camara Isolada
apenas ressalvou a clausula 9.3 e seus subitens, do Plano de Recuperagdo Judicial, que
estende o Compromisso de Nao Litigar aos eventuais coobrigados, garantidores, afiliadas,
sucessores, cessionarios, administradores, ex-administradores das Recuperandas, no sentido
de que a disposicdo ndo podera ser considerada eficaz e valida em relagdo aos credores que
ndao compareceram ao conclave, abstiveram-se de votar ou se posicionaram contra a referida
disposicao (agravos n°s 0078244-98.2024.8.19.0000, 0046479-12.2024.8.19.0000, 0048413-
05.2024.8.19.0000, 0048248-55.2024.8.19.0000 e 0046007-11.2024.8.19.0000).

No entanto, em 01 de julho de 2025, as Recuperandas apresentaram proposta
de aditamento ao 2° Plano de Recuperacao Judicial, bem como requereram tutela de urgéncia
“para o fim de (i) suspender, por 180 dias, a exigibilidade das obrigagdes previstas no PRJ,
com a subsequente proibicdo de alegacdo de descumprimento do PRJ e/ou ajuizamento de
acoes de faléncia ou de execugdes movidas contra o Grupo Oi relativas a créditos ou
obrigacdes sujeitas ao Aditamento (ii) proibir, por 180 dias, qualquer forma de retencéo,
arresto, penhora, sequestro, busca e apreensao e constricao judicial e/ou extrajudicial sobre
os bens das Recuperandas, oriunda de demandas judiciais e/ou extrajudiciais cujos créditos
ou obrigagdes sujeitem-se ao Aditamento; e (iii) impedir a decreta¢do de inadimplemento e/ou
vencimento antecipado de qualquer obrigagdo com fundamento na apresentagdo do
Aditamento”.

Em seu petitorio, afirmam que posteriormente a homologagdo do PRJ aprovado
pelos credores, a despeito de vir implementando diversas medidas nele previstas necessarias
a reestruturagdo de seu passivo, manutengdo do capital de giro e a viabilizagdo de seu novo
plano estratégico de negdcios, com expressiva reducdo de sua divida liquida e franco
desenvolvimento das atividades operacionais estratégicas apontadas como o seu atual “core
busines”, se depararam com grave crise de caixa.
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O aditamento ao 2° PRJ homologado teria o escopo de alcangar os credores
trabalhistas originariamente excluidos, repactuar as condi¢cbes e prazos de pagamento de
fornecedores, credores parceiros, take or pay com e sem garantia, compreendendo,
supostamente, as obrigagdes pontuais inadimplidas previstas no plano.

Em 07 de julho de 2025, informaram as Recuperandas que, além da
necessidade de aditamento ao PRJ para viabilizar a superacdo de suas dificuldades
temporarias de fluxo de caixa de curto prazo, consideram recorrer a medidas judiciais no
exterior, mediante a deflagracdo do procedimento previsto no Capitulo 11 da Lei de Faléncias
dos Estados Unidos da Ameérica (“Chapter 11”), perante o MM. Juizo do Tribunal de Faléncias
dos Estados Unidos do Distrito Sul de Nova York (United States Bankruptcy Court for the
Southern District of New York), com o objetivo de reestruturagdo de créditos que nao serao
equacionados no aditamento e que ndao podem ser incluidos no processo de recuperagao
judicial no Brasil.

Todavia, em 10 de novembro de 2025 foi proferida decisdo pelo juizo a quo
convolando a Recuperacdo Judicial em Faléncia, em razdo do descumprimento do Plano de
Recuperacgdo Judicial, na forma do artigo 73, inciso 1V, LREF; auséncia minima de viabilidade
financeira no cumprimento das obrigagbes devida; verificacdo de liquidagdo substancial, nos
termos do artigo 73, inciso VI, da LRE; e, ainda, auséncia de atividade empresarial.

Feita essa breve digressao cronolégica dos requerimentos formulados pelas
devedoras ao longo de todo processo recuperacional e dos fundamentos que Ihe serviram de
suporte, observa-se que la atras, quando do primeiro pedido de recuperagdo judicial no ano
de 2016, ja se denunciava a redugdo da capacidade de investimento diante do aumento da
competitividade no setor, a imposi¢cdo de multas expressivas aplicadas pelo setor regulatério,
e a evolugdo tecnoldgica e seu reflexo nos padroes de consumo dos usuarios do sistema,
com a reducdo da atratividade do servigo de telefonia fixa frente aos servigos moveis.

N&do obstante a disrupgéo tecnologica que impulsionava milhares de usuarios a
substituir a telefonia fixa pela movel, pesava sobre a concessionaria o énus decorrente do
anacronico quadro regulatério, com o cumprimento das diversas obrigacdes estabelecidas na
Lei Geral de Telecomunicagdes, notadamente aquelas direcionadas a universalizacao da
telefonia fixa em toda a amplitude do territério nacional, muitas vezes com alto investimento
em areas de baixa densidade demografica e parcos recursos financeiros.

Tais fatores foram potencializados pelo descompasso temporal legislativo para
adequacdo do marco regulatorio brasileiro das telecomunicagdes a realidade tecnoldgica do
setor frente ao acelerado desenvolvimento.

Tudo isso agravado pela subsequente crise sanitaria causada pela pandemia de

COVID-19, que teria ocasionado retragdao econdmica, seguida da elevacdo da taxa de juros,
impactando, inequivocamente, no desempenho da atividade empresarial.
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Dessarte, a despeito da reestruturagcdo do negocio empreendida, da alienagéo
dos ativos, dos esforgos vertidos por todos os sujeitos do processo, dos desafios superados
ao longo desta recuperacgao judicial com inumeros desdobramentos, o fato é que tais medidas
foram insuficientes para sanear todo o passivo do Grupo Ol, culminando no estagio atual.

A recuperagdo de uma empresa deve ter por escopo os beneficios sociais e
econdmicos decorrentes da preservagao de sua atividade produtiva no mercado de consumo
€ Servigos.

Os principios da preservacao da empresa viavel e de sua fungdo social devem
permear e balizar todo o processo de reestruturagdo da sociedade empresaria em crise a fim
de permitir a manutengdo da fonte produtora, do emprego dos trabalhadores e da circulagao
de riquezas (art.47, da Lei n° 11.101/2005).

Confira-se as licdbes da doutrina’ acerca do principio da preservagdo da
empresa, senao vejamos:

“O principio basilar da LREF € o da preservacao da empresa, especialmente
diante dos interesses que em torno dela gravitam.

A busca pelo atingimento deste objetivo deve perpassar toda a interpretagado
de seus dispositivos legais.

A empresa € a célula essencial da economia de mercado e cumpre relevante
fungdo social, na medida em que, ao explorar a atividade prevista em seu
objeto e ao perseguir o seu objetivo — o lucro -, promove interagbes
econdmicas (produgdo ou circulacdo de bens ou servicos) com outros
agentes do mercado, consumindo, vendendo, gerando empregos pagando
tributos, movimentando a economia, desenvolvendo a comunidade em que
esta inserida, enfim, criando riqueza e ajudando no desenvolvimento do
Pais, ndo porque esse seja seu objetivo final — de fato, ndo o é -, mas
simplesmente em razdo de um efeito colateral benéfico (que os economistas
chamam de “externalidade positiva”) do exercicio de sua atividade.”

Com a evolugdo do arcabougo normativo, superou-se o dualismo pendular
(movimento pendular entre a prote¢do dos polos da relagdo de direito material — credor e
devedor), para prestigiar a interpretagdo das regras da recuperacao judicial em uma exegese
que concretizasse as finalidades sociais e publicas do sistema de insolvéncia.

O desenvolvimento dogmatico do instituto foi ressaltado pelo E. Superior
Tribunal de Justica?, o qual assentou que “com o advento da Lei n.° 11.101/05, o ordenamento

' Scalzilli, Jodo Pedro; Luis Felipe Spinelli, Rodrigo Tellechea, Recuperagio de Empresas e Faléncia, Editora
Almedina, 2016, pag.72/73.

2 Agint no REsp n. 1.993.645/SP, relator Ministro Moura Ribeiro, Terceira Turma, julgado em 21/8/2023, DJe de
24/8/2023.
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juridico patrio superou o dualismo pendular, havendo um consenso na doutrina que a
interpretag@o das regras da recuperagao judicial deve prestigiar a preservagdo dos beneficios
sociais e econdmicos que decorrem da manutencao da atividade empresarial saudavel, e ndo
0s interesses de credores ou devedores, sendo que, diante das varias interpretagoes
possiveis, deve-se escolher aquelas que buscam conferir maior énfase a finalidade do instituto
da recuperagao judicial”.

Nas palavras de Daniel Carnio Costa®:

“A observacdao do que acontece nas reformas legislativas ao longo dos
tempos revela a existéncia de um movimento pendular constante que oscila
na prote¢dao dos polos da relagdo de direito material. Trata-se do que Fabio
Konder Comparato chamou de dualismo pendular na protecao do interesse
dos credores ou dos devedores relativamente a legislagdo de insolvéncia.
Nesse sentido, observa-se que a lei ora protege mais o credor, ora mais 0
devedor; o consumidor e o fornecedor, o inquilino e o locador; e assim por
diante. Esse fendmeno também observado em relagdo ao intérprete. Assim,
ndo so a lei toma partido na protecdo de um dos polos da relacdo de direito
material, mas também o intérprete busca aplicar a lei sempre em favor de
um dos polos da relagdo de direito discutida no processo de solu¢dao de um
caso concreto.

Entretanto, proponho a necessidade de superagdo desse dualismo pendular,
deslocando-se o foco da interpretacdo para a busca da finalidade util do
instituto juridico. A finalidade do instituto e o bom funcionamento do sistema
juridico devem prevalecer sobre a protecao do interesse de um dos polos da
relacdao de direito material.

Assim, numa relacao de crédito e débito, o foco da interpretagdo deve estar
no atingimento da eficiéncia no sistema de cobranca, muito mais do que na
protecdo de credor ou devedor. (...)

Por isso é que sustento a necessidade de superagdo do dualismo pendular.
A preservacdo da eficiéncia do sistema deve ser o limite ao exercicio da
interpretagado da lei.

Esse raciocinio se aplica totalmente a recuperagdo de empresas. Muito
embora se observe que o péndulo legal oscilou entre credor e devedor
durante a evolugdo do instituto, deve-se reconhecer que, nesse momento,
esse péndulo deve ser deslocado das partes para a realizagdo eficaz da
finalidade do proprio instituto.”

% Comentarios Completos a Lei de Recuperagdo Judicial e Faléncias, Volume I, Jurua Editora, pags.33/34.
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Segundo o E. Min. Luis Felipe Salomdo e Paulo Penalva Santos* “a
recuperacao judicial ndo se traduz na formula simplista da substitui¢do da iniciativa privada
pela atividade do juiz. Em verdade, & uma solug¢do que o legislador encontrou para, em alguns
casos, salvaguardar a empresa e o interesse social e econémico que gravitam em torno dela.
E esse motivo que legitima a interven¢do do Judiciério”.

A partir de tais premissas, somente se justifica a recuperacdo judicial de um
agente econdmico em razdo dos beneficios sociais e econdémicos advindos da continuidade do
desenvolvimento salutar de sua atividade empresarial, tais como circulagdo de bens e geragao
riquezas, criagdo ou manutengdo dos postos de trabalho, oferecimento de produtos e
servigos, recolhimento de tributos e tantos mais.

O esvaziamento dos vetores axiolégicos que alicercam o sistema
recuperacional deve importar na retirada do mercado da sociedade empresaria cuja crise
econdmico-financeira nao foi possivel transcender.

A Lei n° 11.101/05, com as alteragdes promovidas pela Lei n° 14.112/2020,
consolida farta jurisprudéncia sobre o tema.

Na decisdo liminar, fruto do pedido nesse recurso, decidi por suspender o0s
efeitos da convolagdo em faléncia, diante da viabilidade entdo atestada pelos relatorios
juntados ao processo, com fundamento de que o regime recuperatério se caracteriza pela
supremacia dos interesses da empresa, ou seja, pela preservagdo de sua fungao social e do
estimulo & atividade econémica, a teor do art.47, da Lei 11.101/05.

Chamou-se, para tanto, aos autos, players necessarios ao cumprimento do
plano de recuperagdo aprovado pela maioria dos credores, garantindo-se que a liquidagado dos
ativos se processasse de forma ordenada, com a maximizagdo do valor dos bens e reducao
do passivo, dentro do processo de recuperagdo judicial (Anatel, CADE, TCU, Ministério da
Aeronautica, Bolsa de Valores e CVM).

A manutengdo da empresa em funcionamento foi necessaria ndo s6 para
preservar a cadeia produtiva dos servicos de telecomunicagbes, mas para assegurar a
transicdo segura, eficaz e coordenada dos servigos publicos prestados pelo Grupo Ol, para
fins de inocorréncia de solugdo da continuidade dos servigos essenciais, cujo colapso
implicaria grave lesdo a coletividade e a seguranga nacional.

Registre-se que os provimentos judiciais prolatados por essa Desembargadora
ao longo de todo o processo de recuperacao e que foram devolvidos a essa instancia recursal
sempre foram balizados para além dos principios e valores que o orientam o instituto, diante
da relevancia dos servigos essenciais prestados pelo Grupo Ol a populagdo brasileira e,

4 Recuperagdo judicial, extrajudicial e faléncia: teoria e pratica/ Luis Felipe Salomao, Paulo Penalva Santos — 82 ed.
Versao atualizada e ampliada — Rio de Janeiro: Forense, 2025. p. 14.
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notadamente, da inafastavel necessidade de preservagdo da seguranga nacional até a
finalizagdo do processo de transi¢do dos servigos.

A Oi S.A abrange os servigos de telecomunicag¢do da maior parte do pais.

A possibilidade de perecimento do valor dos ativos sob liquidagdo ordenada
falimentar e a descontinuidade abrupta dos servicos essenciais poderiam ocasionar efeitos
deletérios e imensuraveis a toda a sociedade, bem como ao Poder Publico, assim como aos
contratos em curso firmados com pessoas juridicas.

A medida liminar concedida, por outro lado, foi necessaria para que se
pudesse, com o afastamento da Governanga e fortalecimento da Companhia, por intermédio
do auxilio do Gestor Judicial nomeado, conforme autorizado pela legislacdo de regéncia,
apurar a exata dimensao da viabilidade estrutural do Grupo Oi.

Conquanto os fluxos operacionais do Grupo Oi fossem negativos e o
endividamento inquestionavel, inexistia, até entdo, elementos técnicos-financeiros seguros
que autorizassem a medida de quebra, em razdo da existéncia de ativos e passiveis de
realizacdo e de problemas com a Governanga do Grupo Oi em proceder com o cumprimento
do plano de recuperagdo aprovado e homologado, notadamente no que a adogao das medidas
indispensaveis para a obtengdo de recursos financeiros a sua execugao.

Ademais, consoante registrado pela Administragdo Judicial, os ativos da
Companhia ndo refletiam necessariamente sequer o valor de liquidacdo, eis que estavam
reconhecidos nas demonstragoes pelo seu valor de custo.

Assim, as consequéncias advindas da decretagdao da faléncia, naquele
momento, traduzidas pela intermiténcia das atividades, rescisdes ipso facto da quebra,
excussao das garantias legais, sobretudo aquelas elencadas em plano, repercussdées no preco
vil, seriam muito mais nefastas a todos os interessados do que a manutencao da empresa em
going concern para cumprimento do plano.

Portanto, dentro dos balizamentos realizados a época da analise da tutela
urgéncia, com esteio nos relatorios pareces constantes dos autos, entendeu-se que havia
atividade minima para que, dentro do processo de recuperagdo judicial, fossem equalizados,
da melhor forma, o pagamento dos credores.

Por isso, em sede de cogni¢do sumaria, a faléncia, naquele momento, ndo seria
a melhor solucdo para o caso concreto, afigurando-se a liquidagdo ordenada de ativos, dentro
do seio da recuperacdo judicial, a forma mais eficiente e vantajosa para os credores, tendo em
vista que o procedimento poderia se operar de forma organizada, com a maximizagdo dos
bens do devedor e preservagdo das atividades essenciais.
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De acordo com o registrado pela Administracdao Judicial, no 362 Relatério
Mensal de Atividades (RMA), no decorrer da 1* Recuperagado Judicial do Grupo Oi, ajuizada em
2016 e encerrada em 2022, foi divulgado um Plano Estratégico de Transformacdo da
Companhia com foco na massificagcdo da fibra 6tica no pais e em negocios de maior valor
agregado e com tendéncia de crescimento e visdo de futuro. Com essa finalidade, a
Companhia concluiu a alienagdo de sua Participacdo na Unitel e de parte dos Imoveis, tendo
alienado, ainda, as UPIs Torres, Data Center, Ativos Moveis e InfraCo. Fonte: Recuperanda
https://ri.oi.com.br/sobre-a-oi/quem-somos/https://ri.oi.com.br/sobre -a-oi/historico/.

Segundo as Recuperandas, a 1* RJ teria sido fundamental para preservar as
atividades do Grupo, manter dezenas de milhares de empregos, viabilizar a reestruturacdo de
Seus negocios e aprimorar a sua estrutura de capital, todavia, ndo obstante tais medidas,
diversos fatores imprevisiveis somados a situacdo econdmico-financeira do Grupo, tornaram
imprescindivel o requerimento de uma segunda protec¢do judicial visando uma nova etapa de
reestruturacdo a fim de garantir a preservacao da empresa.

Nesta 22 Recuperagdo Judicial do Grupo Ol, em razdo do alegado risco pelas
Recuperandas de sua disponibilidade de caixa ficar abaixo do minimo necessario para a
regular continuidade das operacdes até a deliberagdo e aprovacdo do Plano de Recuperagédo
Judicial, foi autorizado judicialmente e formalizada a contratacdo de financiamento DIP
Emergencial junto aos Credores Financeiros.

Também no ambito da segunda recuperagao, foi homologado pelo juizo a quo
acordo celebrado no ambito da mediagdo, com autorizagdo para conclusdo do negdcio juridico
envolvendo a retirada, transporte e armazenamento da sucata de cabos de rede de telefonia
fixa.

Em 17 de junho de 2024, conforme previsao contida no PRJ, foi publicado o
Edital de Alienacdo da UPI ClientCo e seus Anexos, cuja proposta para aquisicao apresentada
pela V. TAL e BGC Fibra foi homologada judicialmente em 04.11.2024, sendo determinada a
expedicdo de auto de arrematagdo, nos termos dos artigos 60, paragrafo unico, 141, inciso I
e 142 da Lei n° 11.101/2005, e do artigo 133, §1°, inciso Il da Lei n® 5.172/1966.

Em 16 de janeiro de 2025, foi proferida decisdo que deferindo a publicagdo de
Edital para o inicio do procedimento competitivo de venda da UPI TV por assinatura, tendo
sido a proposta apresentada sociedade Mileto Tecnologia S.A. (“Mileto”) declarada vencedora
do procedimento competitivo e homologada pelo MM. Juizo Recuperacional, com expedi¢ao
da carta de arrematacdo da UPI TV por Assinatura pelo Juizo da Recuperac¢do Judicial em
23/05/25.

Todavia, em 18 de julho de 2025, constatou a magistrada a quo que a

conclusdo do RMA de julho de 2025 apontava para o descumprimento substancial de
obrigagbes do 2° PRJ homologado, cujo inadimplemento estaria justificado pelas
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Recuperandas na apresentacdo de um aditivo e na concessdao de medida liminar que
suspendesse os efeitos da mora até deliberagado a respeito.

Em 12 de agosto de 2025, o juizo a quo concedeu a suspensao da exigibilidade
das obrigacdes das Recuperandas até o dia 31.08.25. Contra esta decisdo, as Recuperandas
interpuseram o Agravo de Instrumento n° 0071515- 22.2025.8.19.0000, no qual foi
parcialmente deferida a antecipagdo dos efeitos da tutela recursal para prorrogar a suspensao
da exigibilidade das obrigacdes das Recuperandas até a apreciagdo do pedido de Aditamento
ao Plano.

Em 30 de setembro de 2025, nos autos do Incidente de Transi¢do de Servigos
Publicos Essenciais, foi determinada a suspensdo das obrigagdes extraconcursais por 30
(trinta) dias para posterior decisdo acerca da liquidagdo ou do prosseguimento da
Recuperagdo Judicial. Na ocasido, foi ainda determinado o afastamento da Diretoria e
Conselho Administrativo da gestdo das Recuperandas e a nomeacgdo de um Gestor Judicial
“para realizar o processo de transicao dos servigos publicos e intervir, em parte, no Grupo Oi”.
Tal decisdo foi alvo do Agravo n° 0083339-75.2025.8.19.0000.

Em 30 de outubro de 2025, foi proferida decisdo nos autos do Incidente de
Transicdo de Servicos Publicos Essenciais, determinando a suspensdo das obrigacdes
extraconcursais por mais 10 (dez) dias, para posterior decisdo acerca da liquidagdo ou
prosseguimento da Recuperacgédo Judicial.

Ao apreciar o presente agravo de instrumento, foi concedido efeito suspensivo
por essa Relatora, obstando a eficacia imediata da decisdo de convolagdo e determinando a
repristinagcdo do item 3.1 da decisdo de fls. 230429628, referente a suspensao da exigibilidade
das obrigagdes extraconcursais, cujo prazo final foi prorrogado, a pedido da Gestao Judicial,
até o julgamento de mérito deste recurso.

A mitigacdo foi necessaria a fim de garantir um fluxo de caixa minimo
necessario ao cumprimento dos pagamentos essenciais, preservando-se a continuidade dos
servigos indispensaveis prestados pela Companhia enquanto ultimados os atos necessarios a
transicdo dos servigos e a liquidagdo ordenada dos ativos para pagamento dos créditos
vencidos e ndao pagos em cumprimento ao PRJ, assegurando-se que, dentro processo de
recuperacional, que a venda dos ativos das devedoras preservem melhor seu valor agregado
do que no processo de faléncia (going concern value).

Deste modo, a limitagdo excepcional de suspensdo temporaria da exigibilidade
dos créditos extraconcursais foi um mecanismo inevitavel para impedir o colapso dos servigos
essenciais, na protecdo do melhor interesse do credor dentro daquele seria em um cenario
falimentar, enquanto efetivadas as providéncias necessarias para que se aferisse a real
viabilidade da atividade empresarial, uma vez afastada a administragdo da companbhia.
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Com restabelecimento do cumprimento do Plano de Recuperacgdo Judicial, em
26/11/2025, o juizo de origem deferiu o levantamento da garantia financeira prevista na
Clausula 10.3.5 do Termo de Autocomposi¢do firmado entre a Anatel e as empresas Qi e V.tal,
sob a supervisdo da Unido e do Tribunal de Contas da Unido. A decisdo foi objeto do Agravo
de Instrumento n® 0103174-49.2025.8.19.0000.

Em prosseguimento, a Gestdo Judicial iniciou a adog¢do de uma série de
medidas para (i) restabelecer o cumprimento do Plano de Recuperagdo Judicial; (ii) ajustar o
organograma do Grupo Empresarial; (iii) rapida identificacdo dos servigos publicos essenciais
para processo de transigao; (iv) viabilizar fluxo de caixa; (v) instituir de um processo efetivo
de negociagdo com os credores concursais e extraconcursais; (vi) reduzir despesas; (vii)
priorizar a manutencdo dos postos de trabalho e pagamento regular dos salarios dos
empregados; e (viii) organizar a venda de ativos.

Em 10 de dezembro de 2025, diante dos requerimentos de providéncias para a
captacdo de recursos formulado pela Gestao Judicial, determinou o juizo a quo a expedicdo de
oficios para liberacdo de depdsitos judiciais trabalhistas e civeis e determinou a CEF o
desbloqueio de valores ndo sujeitos a ordens judiciais, além de autorizar e determinar
urgéncia na alienagdo de ativos relacionados a participagdo acionaria na V.Tal, da Oi Solugbes
e dos imaveis.

Em 18 de dezembro de 2025, foi proferida decisdo pelo Juizo Recuperacional
autorizando a utilizagdo de recursos ndo operacionais, no montante total de R$ 350 milhdes,
destinados a amortizagdo e ao pagamento do passivo em aberto, contemplando (i) o rateio
para quitagdo do passivo concursal e (ii) a adocdo de procedimento de leildo reverso para o
pagamento do passivo extraconcursal.

Em 23 de fevereiro de 2026, sobreveio decisdo deferindo a realizagao de 22
rodada de leildo reverso dos créditos extraconcursais.

Em 13 de margo de 2026, a Gestdo Judicial informou que a realizagado das duas
rodadas de Leildo Reverso possibilitou a quitagdo do valor total de R$ 731.169.271,46, através
do pagamento/desembolso da quantia de R$ 173.001.192,79, a 363 credores, gerando um
desconto total de R$ 558.168.078,67 em beneficio direto para a Recuperanda, com uma
reducdo de 76,34 % do passivo extraconcursal participante.

No dia 03 de margo de 2026, a Gestdo Judicial requereu autorizagdo para
instaurar processo competitivo visando a alienagdo da UPI “Servigos Telefonicos”, vinculada
ao STFC, através do recebimento de propostas fechadas em audiéncia, cuja audiéncia
realizou-se em 08.04.2026, com a homologacao do certame.

Em 05 de margo de 2026 teve inicio audiéncia destinada a abertura de
envelopes contendo propostas para aquisi¢ao da UPI V.Tal, cujo pedido de aprovagéo de edital
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para alienagcdo da UPI V.Tal, nos termos definidos pelo PRJ homologado foi deferido em
28.01.2026.

Em 01 de abril de 2026, foi homologada a proposta apresentada, com ressalva,
adjudicando ao proponente o objeto da alienagdo UPI V.Tal.

A vista do Relatorio da Gestdo Judicial, foram implementadas as seguintes
alienagdes: (i) UPI Servigos Telefonicos (em fase final de conclusdo - ja homologada); (ii) UPI
V.Tal (em fase final de conclusao - ja homologada);(iii) Participacdo Societaria no Timor Leste
(em fase final de conclusdo). No curso da segunda recuperagdo, também houve a conclusao
das vendas da UPI ClientCo e UPI TV por Assinatura, alienadas em 28 de fevereiro de 2025.

Por sua vez, além da liquidagdo dos ativos acima relacionados, denota-se que a
Gestao Judicial iniciou procedimento, em fase intermediaria, para alienacao judicial da unidade
produtiva isolada (UPI) a ser composta de ativos do Grupo Oi relativos a unidade de negdcios
B2B (a “UPI Oi Solugdes”), por meio de processo competitivo mediante a apresentacdo de
propostas fechadas, com fundamento no inciso IV do artigo 142 da Lei n° 11.101/2005.

No curso deste recurso, apresentou o Gestor Judicial seu relatério tragando um
compilado de todos os trabalhos e medidas implementadas desde o dia 1° de outubro de
2025, quando do inicio de sua atuagao frente ao Grupo Ol.

Salientou, inicialmente, que a Gestdo Judicial do Grupo Oi foi instituida por
decisdo do Juizo Recuperacional, datada de 30/09/2025 e exarada nos autos do Incidente de
Transicdo de Servigos Publicos Essenciais, tombado sob o n° 0960108-88.2025.8.19.0001,
conforme id 230429628 dos referidos autos, que, dentre outras providéncias, determinou a
transicdo da prestacdo dos servigos essenciais que incumbem a recuperanda, com
instauragdo de mecanismos de negociagdo com os credores.

0 exercicio da fung¢do do Gestor Judicial foi mantido por essa Relatora, quando
da apreciacdo da tutela de urgéncia no presente recurso, suspendendo os efeitos da
convolagdo em faléncia, para restabelecer o processamento da Recuperacao Judicial, com a
liguidagdo ordenada de ativos, a manutengdo da atividade econdmica, e 0 consequente
cumprimento do Plano de Recuperacao Judicial aprovado e homologado.

Apresentou, assim, o Gestor Judicial um quadro detalhado com o balango de
sua atuagao no periodo de 01.10.2025 a 20.04.2026, sendo vejamos:
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DETALHAMENTO

L'-\J_IENA(;AO DA UPIV.TAL

VALOR

RS 450000000000

BALANGCO DA ATUAGAO DA GESTAO JUDICIAL - 01/10,/2025 A 20/04,/2026

STATUS
VENDA HOMOLOGADA -
PAGAMENTO AGUARDA DATA DE
FECHAMENTO

ALTENAGCAO DA UPI
SERVICOS TELEFONICOS
(OPERACAO COLR,

VENDA HOMOLOGADA -

LIQUIDACAO TRIDIGITO. R3 60.100.000.00 PAGAME r:zg ;f;{g};DTg DATA DE
ORDENADA DE INTERCONEXAO, STFC E
ATIVOS E TORRES)
TRANSICAO DE ESTRUTURACAO DA UPI VALOR POTENCIAL:
SERVICOS OI SOLUCOES R$ 1.417.000.000,00 LS AT TSI
PUBLICOS ATIENACAO DA VENDA HOMOLOGADA -
ESSENCIAIS PARTICIPAGOES NO RS 77.300.000 PAGAMENTO PREVISTO PARA ATE
TIMOR LESTE 20,/04/2026
TRANSICAO DA R
"OPERACAO CINDACTA" ) A
ESTRUTURAGAO DA
ALIENACAO OTIMIZADA = EM ANDAMENTO
DOS IMOVEIS
INGRESSO DE CAIXA -
LEVANTAMENTO DOS
VALORES DEPOSITADOS R$ 517.417.000,00 EFETIVADO
EM ESCROW ACCOUNT
JUNTO A ANATEL
REDUCAO DOS CREDITOS
EXTRACONCURSAIS
E?;?E)ELIE(?;S ATRAVES DO LEILAO
REVERSO - QUITACAO DE
EFETIVADOS OU — o e
R$ 731.169.271.46 DE
EM ESTADO CREDITOS
A\-AJ\IS’ (;EAR_?E(;PARA EXTRACONCURSATS COM R$ 558.168.078,67 EFETIVADO
ALCANCADOS 0O PAGAMENTO TOTAL DE

R$ 173.001.192.79, ATRAVES
DA REALTZAGAO DAS 2
RODADAS DE LEILAO
REVERSO

REDUGCAO DE CUS‘TOS A
PARTIR DA REVISAO DE
CONTRATOS

R$ 191.000.000,00

EFETIVADO SUBSTANCIALMENTE,
PODENDO ALCANGCAR MAIS R3 412
MILHOES

REDUGAO DO PASSIVO
FISCAL ATRAVES DA
TRANSACAO FISCAL EM

R$  2.400.000.000,00

EM ESTADO AVANCADO DE

ANDAMENTO, MEDIANTE ANDAMENTO
USO DE PF E BCN E SEM
DESE
REDUCAO DO PASSIVO
TRABATHISTA JUNTO A - EM ANDAMENTO

FUNDAGAO ATLANTICO

INGRESSO DE CAIXA -
RENEGOCIACAD

EFETIVADO, COM PREVISAO DE

BRI GR D) LS TS - RS 23.400.000,00 IN GR_ESSOED\]IE. Jl\é;lli gﬁ 213 MILHOES
RETIRADA DE SUCATA : .
IR EET ST ID] S (D0 = EFETIVADO, COM PREVISAO DE
LEVANTAMENTO DE 2 . -
2 INGRESS0S DE NOVOS VALORES
DEPOSITOS JUDICIATS RS 54.200.000,00 CONFORME A EFETIVACAO DAS
QUE PODEM CHEGAR A RS E gttt
TS raT TRANSFERENCIAS PELOS JUIZOS
INGRESSO DE CAIXA -
RECUPERACAO DE
VALORES RETIDOS JUNTO RS 25.000.000,00 EFETIVADO
A CATYA ECONOMICA
FEDERAL
INGRESSO DE CAIXA -
EXECUCAO DO PLANO DE
TRABALHC DE COBRANGA ~
TE TS T oD RS 49.110.069,23 EFETIVADO
INADIMPLIDOS DE MAIS
DE R$ 262 MILHOES
INGRESSO DE CAIXA -
RECUFERAGAO DE RS 14.700.000,00 EM ANDAMENTO

RECURSOS JUNTO A

CLARO S/A
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PAGAMENTOS-DE+| TRIBUTOS-VENCIDOSNA
TRIBUTOS| GESTAO-ANTERIOR-E| .
R§--e----4.699.830,99-11 EFETIVADO
DURANTE-A| PAGOSDURANTE-A] B o
GESTAO JUDICIALH GESTAQJUDICIALH
PAGAMENTODEY]
LTSNS TR R ST | F§o---o--38.289.569,79-H) EFETIVADO-H

DURANTE-A-GESTAC-
JUDICIAL 0
PAGANMENTCO-DE]
TRIBUTOS INCIDENTES ]
SOBRE-A-CPERACAOT]
DURANTE-A-GESTAO-
JUDICIAT -H
CREDORES TRABAT HISTAS-
CLASSETIH
CREDORES]
QUIROGRAFARIOSE-q]
ME,/EPP---CLASSES TII-EIV-Y
FUNDACAO-ATLANTICOH|

—---B5.856.807,55-H EFETIVADO-O

<=~ S0U000 000,00 -1 EFETIVADO / DISPONIBILIZADO- I

PAGAMENTO-DE-Y)
CREDORES-]

7. J %
CONCURSATSH EFETIVADO,/DISPONIBILIZATHO I

<= == S0L000 000,00 --H|

Fef--------18B8.600.000,00 -0 EFETIVADO/DISPONIBILIZATDO I

| PAGAMENTO DE: EFETIVADO-H

PESSOALH FOLHA DE PAGAMENTO -B§-------239. 'ZO_DDD,DO-'DZ‘

"0 = 0 =
RECEBIMENTOS- -RECEITAS-
TOTAISO OPERACIONAIS E-MNAO- B 1.072.910.000,00--H EFETIVADO-O
OPFEFRACIONAIS-O

-AJUIZAMENTO-DE-ACAQ-DE]
RESPONSABILIDADE, EM-CUMPRIMENTO-A-|
DECISAQ-PROFERIDA-NOS-AGRAVOS-DE-]
INSTRUMENTO-N0096877-26.2025.8.19.0000-2-9] -
0096871-19.2025.5.19.0000-EMEDIANTE-NOTA]
TECNICA-DALAVRA DO-PROFESSOR-PAULO-
PENALVA-SANTOS-H

o o 1]

EFETIVADO-H

-CAIXA-DISPONIVEL-EM -14;'!]4)'2026--:11 R$-85.430.789,01-u

Descreve, ainda, em seu relatorio, as medidas implementadas e expectadas
durante sua atuacdo, sob o aspecto administrativo empresarial, da liquidagdo ordenada de
ativos e transigdo dos servigos publicos essenciais, de equalizagdo/reducdo de passivo, do
incremento de fluxo de caixa para ingresso de receitas e, por fim, sob a perspectiva de
cumprimento do plano de recuperacgao judicial.

Como se vé do quadro acostado pela Gestdo Judicial, procedeu-se a seguranga
transmissdao de grande parte dos servigos essenciais porque fundamentais a sua prestagado
adequada, por intermédio da liquidagcdo ordenada mediante Unidades Produtivas Isoladas
(“UPI'S”), com supedéaneo no plano homologado.

A Gestao Judicial, durante a transi¢do, alienou os servicos telefonicos, estando
entre eles, a operagdo dos numeros tridigitos, torres e interconexdes, como a alienagdo das
torres, competéncias essas atribuidas a autorizagdo estatal conferida a empresa.

Por iniciativa da juiza de primeira instancia, procedeu-se a transi¢cdo do que se
denominou “Operacdo Cindacta”, repassando por acordo a outra empresa operadora o
controle do sinal aéreo brasileiro que era operado pela Oi.
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Reduziu-se os créditos extraconcursais, por intermédio da realizagdo de dois
leiloes reversos, judicialmente autorizados.

Alienou-se participagcdo em outras empresas.

Por forga da revisdo de varios contratos, reduziu-se os custos, renegociando-
0s, levantando-se depdsitos até entdo havidos, recuperando-se valores retidos e executando-
se os inadimplidos.

Isso sem se descurar da rotina da empresa em atividade para que as vendas
das Unidades Produtivas Isoladas (“UPI'S”) ocorressem no melhor ambiente econémico.

Assim sendo, pagou-se tributos vencidos, parcelamentos firmados pela Gestao
Judicial e dividas tributarias formadas durante a Gestao.

De outra parte, para além da quitacdo da folha pessoal, pagou-se credores
concursais essenciais da classe trabalhista, ME, EPP e Fundagao Atlantico responsavel pela
Previdéncia.

Isso posto, no decorrer do processamento do presente recurso, ainda que em
sede de cognigdo sumaria, implementaram-se inumeras medidas destinadas ao cumprimento
do plano de recuperacao judicial, a gestdo otimizada dos recursos para funcionamento da
sociedade empresaria e a adequada transicao dos servigos publicos.

Também ndo se pode deixar de registrar a instauragdo de procedimento de
mediagdo, em primeiro grau de jurisdicdo para dirimir questdes relacionadas a alienagdo de
bens integrantes do ativo nao-circulante das devedoras, consistentes em infraestrutura de
cabos da rede desativada inserviveis as atividades da Oi, por obsolescéncia e sucateamento
(“Sucata”), conforme autorizado pelo juizo a quo.

Ja em segundo grau, essa Relatora, como ferrenha entusiasta da mediacao
como instrumento da pacificacdo social, especialmente em conflitos empresariais, em razao
de varios litigios pulverizados entre os credores e as recuperandas que se espraiaram no
processo de recuperagdo desde o pedido de aditamento, determinou sua instauragdo nos
seguintes recursos: (a) no dmbito do Agravo de Instrumento n° 0070880-41.2025.8.19.0000,
cuja discussdo envolve a possibilidade das recuperandas se valerem do Chapter 11 para
reestruturarem parte de suas dividas, com vistas a solucionar as diversas controvérsias
havidas entre as Recuperandas e a V.Tal, com a realizagdo, inclusive, de audiéncia prévia
ocorrida em 11/09/2025; (b) no Agravo de instrumento n® 0069445-32.2025.8.19.0000, para
tentativa de composicao amigavel entre o Grupo Ol, V.Tal e as Distribuidoras de Energia
Elétrica; e (c) no Agravo de Instrumento n® 0103174-49.2025.8.19.0000, para tentativa de
composicao amigavel entre o Grupo OIl, AGU e ANATEL.
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No entanto, a viabilidade que se quer, de acordo com o art.47°, da Lei n°
11.101/05, deve ser aquela relacionada ao cumprimento do plano aprovado pelos credores.

A empresa viavel é aquela que, ndo obstante a crise transitdria, mantém sua
capacidade efetiva de circular e gerar riquezas, reorganizar suas finangas, pagar seus tributos
e cumprir com as obrigag6es pactuadas perante os credores.

Quando a atividade empresarial deixa de apresentar capacidade efetiva para a
transposicdo da crise econémico-financeira, a preservacdo da empresa deixa de atender ao
fim colimado pela lei recuperacional, espraiando efeitos negativos para toda a economia.

Confira-se, a propdsito, a ligdo de Jodo Pedro Scalzilli, Luis Felipe Spinelli e
Rodrigo Tellechea®:

“Nem toda empresa merece ser preservada. Nao existe, no direito brasileiro
ou em qualquer outro do que temos noticia, um principio da “preservagao da
empresa a todo custo”. Na verdade, a LREF consagra, no sentido
exatamente oposto, um principio complementar ao da preservagdo da
empresa que é o da retirada do mercado da empresa inviavel.

Nao é possivel nem razoavel exigir que se mantenha uma empresa a
qualquer custo. Quando os agentes econdmicos que exploram a atividade
nao estdo aptos a criar riqueza e podem prejudicar a oferta de crédito, a
seguranca e a confiabilidade do mercado, é sistematicamente I6gico que
eles sejam retirados do marcado, o mais rapido possivel. Isso para o bem da
economia, sempre com a finalidade de se evitar a criagdo de problemas e
disturbios no mercado.

Do ponto de vista estritamente econémico, a faléncia ndo é necessariamente
ma, pois se 0s recursos (capital, trabalho e etc.) sdo escassos — como de
fato 0 sdo, mesmo que essa premissa econdmica seja desconhecida (ou até
mesmo negada) em algumas searas juridicas -, devem ser realocados para
aqueles agentes que tenham efetiva capacidade de gerar riqueza”.

Embora as empresas recuperandas tenham vertido esfor¢os para suplantar a
crise por intermédio de reestruturagcdo financeira, alienagcdo de ativos, renegociacao de
dividas, redugdo de passivo e inimeros outros mecanismos de mobilizagao de capital, o fato é
que as medidas adotadas ndao foram suficientes para gerar fluxo de caixa prospectivo de
forma a evitar o retorno ao juizo da insolvéncia.

S Art. 47. A recuperacdo judicial tem por objetivo viabilizar a superagéo da situagdo de crise econdmico-financeira do devedor,
a fim de permitir a manutengdo da fonte produtora, do emprego dos trabalhadores e dos interesses dos credores,
promovendo, assim, a preservagdo da empresa, sua fungéo social e o estimulo a atividade econémica.

6 Recuperagio de Empresas e Faléncia: teoria e pratica na Lei 11.101/2005, Ed. Almedina, 2023, pags.160/161.
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Isso porque mais do que sanear a crise econdmico-financeira de uma empresa,
€ necessario que, em paralelo, seja empreendida sua reestruturagdo operacional, no modelo
de negocio, na renegociacdo de contratos, no saneamento e racionalizagdo de carteira,
descontinuagdo de atividades deficitarias, no redimensionamento de estruturas, na
desmobilizacdo de contratos ineficientes, no corte de despesas, ou seja, € necessaria uma
reestruturagdo profunda da atividade empresarial.

Contudo, as solugbes de mercado tradicionalmente adotadas em um processo
de reestruturagcdo ndo podem ser implementadas com a mesma agilidade e amplitude quando
de se trata de uma empresa prestadora de servigo publico em recuperagao judicial.

Em que pese a sociedade empresaria em recuperacdo demandar respostas
céleres, com adogdo, muitas vezes, de medidas arrojadas e estratégicas para a superacgao da
crise econémico-financeira, uma empresa prestadora de servi¢o publico esbarra em amarras
regulatérias, contratos deficitarios que ndo podem ser simplesmente descontinuados,
penalidades administrativas, o que demanda compatibilizacdo entre os objetivos da lei
recuperacional e a preservac¢ao adequada do servigo publico.

A questdo ndo é simples e perpassa por uma complexa compatibilidade entre
normas, atuacdo coordenada de diversos 6rgdos e entidades regulatérias e na confluéncia
entre a velocidade exigida mercado e a observancia das regras que informam o processo
judicial e lhes garantem seguranca juridica.

N&do obstante a esse emaranhado de relagdes, a atividade empresarial que a lei
recuperacional tem por escopo tutelar é aquela que, no exercicio de sua fungdo social e
econdmica, possui aptiddo para suportar os dispéndios operacionais decorrentes de seu
funcionamento regular, bem como o custo oriundo da reestruturagdo de suas dividas, em
didlogo com preceituado no art.1707, da CFRB de 1988.

Nas palavras de Cassio Cavalli; “O objetivo de proteger a empresa traduz-se na
protecdo de seu valor de going concern, isto é, a capacidade de a empresa gerar um valor
positivo apds pagas suas despesas operacionais. Se o valor de going concern excede 0 que
se obteria pela liquidagdo (isto é, pela venda fragmentada dos ativos que compdem a
empresa), justifica-se a prote¢do da empresa. Com isso, a um sO tempo, protege-se o
interesse de credores, que maximizam a recuperacdo de seu crédito, e de diversos
stakeholders, como empregados e fornecedores, interessados na manutengdo das relagdes
necessarias a operagdo da empresa. Por isso, os objetivos do direito concursal s6 serdo
plenamente alcangados ap6s o encerramento do processo de recuperagao judicial, em que a

7 Art. 170. A ordem econdmica, fundada na valorizagdo do trabalho humano e na livre iniciativa, tem por fim assegurar a todos
existéncia digna, conforme os ditames da justi¢a social.

®Reflexdes para a Reforma da Lei de Recuperagdo de Empresas, in Temas de Direito da Insolvéncia - Estudos em
Homenagem ao Professor Manoel Justino Bezerra Filho, pags.105/106.
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empresa, enquanto organismo vivo, manteve-se em operagdo a gerar valor para arcar com
suas despesas operacionais e com sua divida reestruturada.”

Na espécie, conforme afirmado pelo Gestor Judicial, a fim de subsidiar o
pedido de prorrogagdo da suspensdo das obrigagcdes extraconcursais formulados (e
deferidos) durante o tramite deste recurso, escorado nas demonstragdes financeiras do Grupo
Ol, a receita operacional das Recuperandas, malgrado o significativo avango das medidas
adotadas, seria insuficiente para suportar o pagamento integral das obrigagdes do Plano de
Recuperagdo Judicial, conjuntamente com as obrigagGes extraconcursais e as despesas
recorrentes do Grupo Oi. (fls.403, 580 e 941)

Os relatérios e demonstragdes financeiras acostados ao feito dao conta de que,
mesmo com a suspensdo temporaria e transitoria das obrigacdes decorrentes do aditamento
ao plano, assim como da exigibilidade das obrigagdes extraconcursais pela juiza a quo,
mantidas por essa instancia revisora, de modo a permitir a transicdo segura e eficiente dos
servigos essenciais executados pelas devedoras, ndo ha liquidez corrente para a manutengéo
da atividade empresarial.

0 passivo ndo equacionado pela recuperagao judicial, assegurando um fluxo de
caixa necessario ao pagamento das despesas correntes, também impediu o pagamento das
obrigacdes nao sujeitas (extraconcursais).

Desse modo, a crise empresarial que atinge o Grupo Ol ndo se restringe aos
créditos submetidos ao regime ao concursal, estendendo-se também a uma gama de
credores extraconcursais, cujo funcionamento adequado do mercado exige a tutela do crédito
que nele circula pelo sistema de insolvéncia.

Uma atividade empresarial viavel tem como pressuposto a capacidade de
produgdo de riquezas ou, a0 menos, a geracdo de resultados econdmicos que assegurem a
sua continuidade.

Subjacente ao exercicio de uma atividade lucrativa, é necessario que a
prestacdo do servico seja segura e eficiente de forma a atender as necessidades dos seus
usuarios. No entanto, ndo custa recordar que essa Corte de Justica ja foi instada a decidir
questdes emergenciais graves relacionadas a possibilidade de interrup¢do dos servigos
essenciais executados (p.ex.: Cindacta).

Conforme leciona Marcelo Barbosa Sacramone®, “a prote¢do do empresario e
da atividade sem viabilidade econémica por meio da recuperagdo judicial pode gerar perda da
eficiéncia, comprometimento da confianga dos credores, inseguranca juridica, em prejuizo de
todos. A funcdo social da empresa somente sera produzida se a atividade for lucrativa e

% Comentarios a Lei de Recuperagio de Empresas e Faléncia, Saraiva, 32 ed., 2022, pag.251
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eficiente. Apenas a atividade economicamente eficiente tem condicdes se perpetuar em
mercados competitivos e gerar os beneficios pretendidos pela Lei a todos.”

De acordo com o entendimento sufragado pelo E. Superior Tribunal de
Justica'®, a recuperagdo judicial € um procedimento que possibilita a reestruturacio da
sociedade empresaria em crise, suplantando dificuldades econdmico-financeiras que a afetam,
tendente a evitar sua faléncia e, por conseguinte, para tornar-se efetiva e viavel, deve
abranger a totalidade do passivo da recuperanda.

A incapacidade de pagar o passivo extraconcursal acumulado, o noticiado
descumprimento das obrigacdes previstas no Plano de Recuperacdo Judicial, o acirrado
conflito com fornecedores, revelam a insuficiéncia de fluxo de caixa das Recuperandas para
honrar seus compromissos.

Sobre a atualizagdo e projecdo da situagdo econdmico-financeira do Grupo Ol,
no que tange a analise dos elementos que comp6em a Demonstracdo do Resultado do
Exercicio até fevereiro de 2026 (35° RMA), notadamente a evolugdo da receita liquida, do
resultado bruto e do resultado operacional (EBIT), registra o Gestor Judicial que ha um
agravamento da crise econdmico-financeira do Grupo Oi, ndo obstante todas as medidas de
reducdo de gastos, ingressos de recursos ndo operacionais e suspensao das obrigagdes
extraconcursais, sendao vejamos:

“(a) Queda da receita liquida em 29,8%, sem proje¢dao de melhora, uma vez
que a crescente desconfianca do mercado em relagdo a solvéncia da
sociedade, aliada a inexisténcia de novos contratos; auséncia de
investimentos em aumento de portfélio de produtos/servicos; alto grau de
litigiosidade com grandes e estratégicos fornecedores, reflete negativamente
nas projecdes e expectativas de aumento de receita operacional;

(b) Desempenho negativo do resultado bruto, seguindo o histérico do Grupo
nos exercicios anteriores e de conhecimento publico, sem projecdo de
melhora a curto e médio prazos, indicando dificuldade na absorgdo dos
custos da operagdo, mesmo com a suspensdao das obrigagbes
extraconcursais e direcionamento dos recursos apenas para 0 pagamento
das despesas essenciais; ndo obstante ao fato de que as medidas
implementadas pela Gestdo Judicial resultaram em uma melhora deste
cenario negativo, saindo de -92% em outubro de 2025 para -64% em
fevereiro de 2026, com reducdo consideravel em novembro de 2025, logo
apos o inicio das diretrizes de redugdo de custos implementadas pela
Gestao Judicial.

10 REsp n. 1.955.325/PE, relator Ministro Antonio Carlos Ferreira, Quarta Turma, julgado em 12/3/2024, DJe de 22/4/2024.
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(c) O resultado operacional (EBIT) apresentou-se fortemente negativo, com
margens de -158% em outubro de 2025, -178% em dezembro de 2025 e -
110% em janeiro de 2026; o que confirma o quadro de crise econémico-
financeira sistémica”.

Em relagdo ao Balango Patrimonial do Grupo Oi, apurou a Gestdo Judicial que
ha um sistémico comprometimento da estrutura financeira da Companhia, com registro de
patrimonio liquido negativo na ordem de R$ 21,9 bilhdes, decorrentes de prejuizos
sucessivos, derivados de periodos anteriores a intervencgao judicial, apontando ainda:

(a) O indicador de liquidez corrente permanece inferior a 1,0 no periodo,
evidenciando insuficiéncia cronica de ativos circulantes para fazer frente as
obrigagdes de curto prazo, registrando, em fevereiro de 2026, R$ 0,41 em
ativos para cada R$ 1,00 de passivo circulante, com déficit de capital de giro
(diferenca entre ativo e passivo circulante) de R$ 5,2 bilhdes negativos, o
que reforga o agravamento da pressdo sobre a liquidez imediata, sugerindo,
desta forma, a necessidade de manuten¢do da suspensdo das obrigagbes
extraconcursais, renegociacdo global do passivo (concursal e
extraconcursal); diferimento de vencimentos das obrigagdes para periodos
de médio e longo prazos; além de eventuais aportes extraordinarios de
recursos para refor¢o da liquidez e diminui¢ao do risco de inadimplemento.

(b) O capital de terceiros (passivo total) corresponde atualmente a 256% do
ativo total, evidenciando estrutura de capital com grave deficiéncia, que,
aliado ao patriménio liquido negativo; aos prejuizos operacionais recorrentes
e a baixa liquidez corrente, evidencia significativa deterioracdo financeira;

(c) O fluxo de caixa realizado evidencia consumo continuo de liquidez e
redugdo da capacidade de pagamento da companhia, registrando, por
oportuno, que a liberagcdo do caixa restrito da ANATEL em novembro de
2025 reforgou a disponibilidade de caixa em cerca de R$ 517 milhdes, ja
consumidos em grande parte, pelo pagamento de créditos concursais e
extraconcursais € manutengdo das operagOes para garantia dos servigos
publicos essenciais. Ndao obstante as diretrizes promovidas pela Gestdo
Judicial e a suspensao das obrigagdes extraconcursais determinada por este
d. Juizo, a cada periodo se verifica a necessidade de maior consumo de
caixa, 0 que constitui sinal de permanéncia da fragilidade financeira e
dificuldade de reverter os indicadores negativos de desempenho econémico.

(d) Por fim, o Grupo Qi projeta para os préximos 06 (seis) meses um Fluxo
de Caixa com queda de recebimentos, sem perspectiva de melhora no curto
e médio prazo, ante a deficiéncia de se promover aumento de receitas
derivadas da operagdo, o que demandara a manutengdo da suspensao das
obrigagbes extraconcursais enquanto perdurar a liquidagcdo ordenada dos ALZ
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ativos, de forma a garantir ingresso de receita ndao operacional, sob pena de
instantdneo colapso das operagdes e inviabilidade da continuidade na
prestagdo dos servigos publicos essenciais, uma vez que, mesmo em um
cendrio otimista, o saldo de caixa disponivel deve recuar de R$ 80,58
milhdes (em 30/04/2026) para R$ 29,05 milhdes em setembro de 2026,
evidenciando consumo de liquidez e baixa folga de caixa, com
comprometimento consideravel na capacidade de pagamento das despesas
essenciais.

(e) Em 14/04/2026, a Companhia possui caixa liquido no valor de R$
85.430.789,01.

Por sua vez, as demonstragées financeiras referentes a atividade da empresa
trazidas no 36° Relatorio Mensal das Atividades dos Devedores (“RMA”), acostadas pelo
Administrador Judicial no processo n° 0132219-66.2023.8.19.0001, com os dados
consolidados de Balango Patrimonial e Demonstracdo de Resultado (DRE) referentes aos
meses de margo de 2025 a margo de 2026, bem como Demonstrativo de Fluxo de Caixa
Direto das Recuperandas Oi S.A, Oi Brasil Holdings Cooperatief U.A. e Portugal Telecom
International Finance B.V, sdo concludentes no seguinte sentido:

(i) A Receita Liquida das Recuperandas apresentou redugdo entre os
meses de abril de 2025 (R$ 140,5 milhdes), passando para R$ 121,9
milhdes em outubro e alcangando R$ 85,6 milhdes em fevereiro de 2026
(fechamento do 35° RMA). Em margo de 2026, quando do 36° RMA, houve
reducdo de 22,4% em relagdo a fevereiro (R$ 66,3 milhdes).

(ii) Conforme registrado pelo Gestor Judicial em seu relatorio, o resultado
bruto apresentou-se negativo em todos os meses analisados, demonstrando
que a receita liqguida ndo tem sido suficiente para absorver os custos
diretamente vinculados & operacdo, revelando fragilidade estrutural na
dindmica econdmica do negocio. No més de abril de 2025 se encontrava em
(-119%), passando para -92% em outubro de 2025 e -64% em fevereiro de
2026. Em margo de 2026 a margem bruta foi de -183%.

(iii) O resultado operacional, representado pela margem EBIT, apresentou
0s seguintes percentuais ao longo do periodo analisado: no més de abril a
agosto de 2025 a margem EBIT foi respectivamente de -146%, -75%, -181%,
-164% e -270%. Em setembro de 2025, foi positiva em 165%, porém em
outubro, novembro e dezembro de 2025, voltou a ser negativa,
apresentando respectivamente -158%, -86% e -3821%, de margem Ebit. Em
janeiro e fevereiro de 2026 registrou margem negativa de 110% € 9%. Em
marco de 2026 a margem Ebit foi positiva de 201%.

(iv) A margem liquida apresentou variagbes durante o periodo analisado,
ficou negativa em abril e maio de 2025, respectivamente para -292% e -
424%, aumentou em junho para 97%, voltou a reduzir a partir de julho com -
619%, chegou a pior margem de -4526% em dezembro de 2025 e registrou
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aumento em janeiro de 2026 apresentando margem liquida de 286%. Em
fevereiro de 2026 exibiu nova queda, com margem liquida de -90% e em
marco -498%.

(v) O valor dos Custos dos Servigos/Produtos corresponde a -195% da
Receita Liquida no més de margo de 2026, resultando em uma margem
bruta negativa de 95%. O total da Despesa Operacional equivale a 102% da
Receita Liquida no periodo que, juntamente com o Custos de Bens e
Servigos Vendidos, resulta em margem EBIT positiva de 8%. Adicionalmente,
o Resultado Financeiro Liquido representa -60% da Receita Liquida total dos
meses da analise, contribuindo para a margem liquida negativa de 52%.
Verificou-se que a “Receita Liquida” ndo supera o “Custos dos
servigos/produtos”, aponta para margem bruta negativa e, ap6s adicionar o
resultado liquido operacional, conduz ao EBIT positivo.

(vi) O saldo de caixa final em margo de 2026 (R$ 420.386.595,11) diminuiu
em 59,4% comparativamente ao saldo inicial de caixa em abril de 2025
(R$1.036.063.066,63). No periodo analisado, a maior parcela de desembolso
refere-se a fornecedores, que corresponde a 122% do total de
recebimentos. No més de fevereiro 2026 se encontrava em R$
452.159.258,59.

(vii) O indicador de liquidez corrente permanece inferior a 1,0 no periodo,
registrando, em margo de 2026, R$ 0,39 em ativos para cada R$ 1,00 de
passivo circulante, com déficit de capital de giro (diferenca entre ativo e
passivo circulante) de R$ 5,2 bilhdes negativos. Registre-se que em
fevereiro, quando da elaboragdo do relatério pelo Gestor era de R$ 0,41.
(viii)O capital de terceiros (passivo total) corresponde a 265% do ativo total
em marco de 2026, quando em fevereiro era de 256%.

No referido documento, é apresentado, ainda, o quadro de colaboradores
atuais das Recuperandas e o quadro de colaboradores indiretos, incluindo as subsidiarias do
Grupo Ol, sendo vejamos:
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Colaboradores CLT (inicio dp periodo) 1.656
Contratacdes 1
Demissdes 23
Colaboradores CLT (final do periodo) 1.635

* A divergéncia de cdlculo verificada decorre do esclarecimento prestado pelas
Recuperandas, no seguinte sentido “Observagdo: movimentos de colaboradores
decorrentes de decisdes judiciais ndo sdo contabilizados nas contratagdes ou

demissdes, mas possuem impacto sobre o total de empregados”.

TAHTO 5.628
SEREDE o
FORMNMECEDORES
3.6890
PARCEIROS
Colaboradores
S9.318

Indiretos

* “Observagao: a visao de fornecedores parceiros desconsidera o total de
colaboradores da V.tal ” .

Constata-se, dessa forma, que os dados acima indicados revelam um
agravamento crescente no cenario deficitario registrado nos relatérios mensais de atividades
das Recuperandas, ja que o caixa obtido com as atividades das empresas nao vem se
mostrando suficiente para suprir 0s custos e as despesas da operacao.

Nao ha projecdo para geragdo de riquezas, melhores produtos, maior numero
de empregos. Atesta-se problemas estruturais.

Uma empresa invidvel ndo deve permanecer no mercado, devendo ser
promovida a realizagdo dos seus ativos para retornar ao sistema de producdo de bens e
servigos, antes vinculados a atividades improdutivas.

Servindo de alinho ao tema, ja se pronunciou o e. Superior Tribunal de
Justica™:

" REsp n. 2.054.386/SP, relator Ministro Moura Ribeiro, Terceira Turma, julgado em 11/4/2023, DJe de 17/4/2023.
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RECURSO ESPECIAL. CONVOLACAO DE RECUPERACAO JUDICIAL EM
FALENCIA. ARTS. 61, § 1° E 73 DA LEI N° 11.101/2005, COM REDAGAO
ANTERIOR AS ALTERACOES IMPLEMENTADAS PELA LEI N° 14.112, de
24/12/2020. FUNCAO SOCIAL DA EMPRESA. PRINCIPIO DA EXCLUSAO DA
EMPRESA INVIAVEL DO MERCADO. RECURSO NAO PROVIDO.

1. A recuperacao judicial somente pode ser concedida ao devedor que tem
condicoes de se soerguer, cuja crise de liquidez podera ser superada por
seus créditos ou suas operagoes no mercado financeiro.

2. A funcao social da empresa exige sua preservagao, mas nao a todo
custo.

3. A convolagao da recuperacao judicial em faléncia de uma empresa
invidvel visa sanear a economia, retirando do mercado um agente
deficitario para que os seus ativos sejam realocados e assumidos por
outras empresas capazes de produzir, gerar empregos e circular riquezas,
produzindo os beneficios econdmicos e sociais delas esperados.

4. Cabe as instancias ordinarias, por ter a sua disposicdo a totalidade dos
elementos que traduzem com precisdao as dificuldades enfrentadas pelas
recuperandas, bem como todos os aspectos concernentes a elaboracdo e a
execugdo do plano de soerguimento, verificar a plausibilidade da
recuperacao judicial.

5. 0 Tribunal paulista, ao analisar o conjunto fatico-probatério dos autos,
concluiu pelo descumprimento das obrigagdes do plano de reestruturagao
durante o biénio de supervisdo, com base no relatério da administradora
judicial.

6. Tanto assim que as recuperandas nao lograram superar seus reiterados
atrasos no cumprimento das obrigacbes assumidas para o biénio de
supervisdao, nem sequer pagaram os direitos trabalhistas, ndo tomaram as
medidas necessarias para a recuperacdo judicial delas, além de nao ter
nenhuma atividade produtiva.

6.1. Nao bastasse, elas nem sequer cumpriram o segundo plano de
recuperacdo que ofertaram e que foi homologado pelo juizo do
soerguimento.

7. Rever as conclusbes do acérddo estadual para analisar se o
descumprimento do plano de recuperagdo judicial decorreu de razdes
alheias aos esforgos das recuperandas demandaria, necessariamente, 0
reexame do conjunto fatico-probatério dos autos, o que é vedado em razao
do dbice da Sumula n° 7 do STJ.

8. Recurso especial ndo provido.

RECURSO ESPECIAL. DIREITO EMPRESARIAL. RECUPERAGAO JUDICIAL.
CONVOLAGAO EM FALENCIA. DESCUMPRIMENTO DOS DEVERES DE
LEALDADE E TRANSPARENCIA POR PARTE DO GESTOR DA SOCIEDADE EM
RECUPERAGAQ. INADIMPLEMENTO DE DiVIDAS EXTRACONCURSAIS.
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1. Controvérsia em torno da decisdo do juizo de primeiro grau, que,
reconhecendo a infragdo ao artigo 53 da Lei 11.101/05, convolou a
recuperacao judicial em faléncia, concluindo serem propositais as omissoes
por parte da recuperanda recorrente com o objetivo de camuflar a real
situacdo econébmica da empresa, e, além disso, por apresentar um plano de
recuperacao inexequivel.

2. A pretensao de contratacdo de uma empresa de consultoria para verificar
a idoneidade econémica do plano, cerne dos fundamentos do recurso
especial interposto, ndo afastaria o principal dos problemas verificados pela
instdncia de origem, diretamente relacionado com a falta de lealdade e
transparéncia verificada no curso do processo de recuperacao.

3. Constatado o inadimplemento de dividas extraconsursais, incluindo-se
salarios vencidos e de energia elétrica fornecida apos o deferimento do
pedido de recuperagao, ao que se soma a sonegagao de documentos e a
prestacdo de informagoes inveridicas acerca da situacao econdmica,
financeira e patrimonial da sociedade empresaria, plenamente possivel a
convolagao da recuperagao em faléncia.

4. Nao se conhece de recurso especial em que ndo ha a devida impugnacao
dos fundamentos do acérdao recorrido, incidindo na espécie, por analogia,
os enunciados 283 e 182/STJ.

5. RECURSO ESPECIAL PARCIALMENTE CONHECIDO E, NESSA PARTE,
DESPROVIDO™.

Assim, com servigos essenciais assegurados, empregados em atividade pagos,
credores e alguma liquidez que permita honrar compromissos, ha que se retirar a Oi de
atividade, viabilizando, contudo, a transi¢cdo dos servigos essenciais que ainda remanescem
sob sua titularidade.

Por esses motivos, segura de que todos os esforgos foram empreendidos na
ponderacdo dos interesses da coletividade de credores e parceiros contratuais, do interesse
publico e da seguranga nacional, & imperioso agora seja restabelecida a decisdo objurgada de
indexador 241764452, proferida pelo MM. Juiza Simone Gastesi.

De tal modo, a liquidagao ordenada dos ativos das devedoras agora, massa
falida, devera ter sua continuidade sob as regras do procedimento falimentar, mas ainda
orientada pelos principios da eficiéncia, maximizagdo dos valores e ativos e satisfagdo dos
credores observada a gradagao legal.

Tendo em vista que as informagdes constantes dos autos que ddo conta da
realizacdo de processo competitivo homologado para alienagcdo de ativos, devem ser
preservado os atos e negocios juridicos iniciados no curso do processo, de modo que 0s

2 REsp n. 1.751.300/SP, relator Ministro Paulo de Tarso Sanseverino, Terceira Turma, julgado em 10/12/2019, DJe de
17/12/2019.
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valores devem ser arrecadados para compor a massa falida (art.74, da Lei n°® 11.101/2005),
seguindo-se o rito falimentar e a ordem de pagamentos prevista na legislacao.

A propésito, confira-se o aresto:

RECURSO  ESPECIAL. EMPRESARIAL. FALHA NA  PRESTACAO
JURISDICIONAL. AUSENCIA. RECUPERAGCAO JUDICIAL. ALIENACAO DE
BENS. DEPOSITO. DECRETO DE FALENCIA. PAGAMENTOS. NAO
REALIZACAO.  ARRECADACAO DOS VALORES. MASSA  FALIDA.
NECESSIDADE.

1. A controvérsia dos autos resume-se em definir: (i) se houve negativa de
prestacao jurisdicional; (i) se o depésito do valor obtido com a alienagdo de
ativo prevista no plano de recuperacao judicial configura pagamento; (iii) se
houve ato juridico perfeito na recuperagao judicial que deve ser preservado.
2. Nao viola os artigos 489 e 1.022 do Codigo de Processo Civil nem
importa deficiéncia na prestacao jurisdicional o acérddo que adota, para a
resolu¢do da causa, fundamentacao suficiente, porém diversa da pretendida
pelo recorrente, para decidir de modo integral a controvérsia posta.

3. A alienagdo de ativos na recuperagao judicial obedece rito préoprio, sendo
que o depdsito dos valores em juizo ndo implica o pagamento dos valores
devidos aos credores, pois ainda sera necessario julgar eventuais
impugnacgdes e individualizar os valores e sua destinacao.

4. Na hipotese, a quebra foi decretada durante os procedimentos para a
efetiva realizacao dos pagamentos, de modo que os valores em caixa
devem ser arrecadados para compor a massa falida objetiva.

5. 0 unico ato juridico perfeito a ser preservado, no caso em analise, é a
alienagao do ativo, com o depdsito dos valores em juizo, nos exatos
termos do artigo 74 da Lei n° 11.101/2005.

6. Recurso especial ndo provido.

(REsp n. 2.220.675/SP, relator Ministro Ricardo Villas Béas Cueva, Terceira
Turma, julgado em 4/11/2025, DJEN de 7/11/2025.)

A luz de tais consideracdes, deve ser mantido o provimento judicial que
convolou a recuperagdo judicial em faléncia, diante da subsuncdo a hipotese ao art. 73, IV®,
da Lei 11.101/05, uma vez que as Recuperandas teriam deixado de cumprir as obrigacdes
concursais previstas no PRJ e, ainda, as extraconcursais.

Por essa razdo, inexiste fundamento para afastar o decreto falimentar.

¥ Art. 73, IV: O juiz decretara a faléncia durante o processo de recuperagdo judicial por descumprimento de qualquer
obrigacdo assumida no plano de recuperagéo, na forma do § 1° do art. 61 desta Lei.
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Todavia, no que tange a configuragdo da convolagdo da faléncia com base no
esvaziamento patrimonial, ndo ha prova concreta de que o fundamento contido na decisao
recorrida se amolda ao tipo legal.

Em que pese haver inequivoco descumprimento de obrigagdes concursais,
extraconcursais por parte da Ol, a manutengdo da recuperagao judicial, restou vantajosa para
maximizacao dos ativos, assim como para a devida transferéncia de obrigagGes publicas.

No entanto, os pagamentos ndo foram observados, porque provavelmente as
disposi¢oes do plano nao restaram cumpridas pela Nova Governanga afastada pelo juizo.

A decisdo agravada desconsiderou outras alternativas concretas, ao
transformar a restruturacdo em faléncia, considerando que o esvaziamento patrimonial, tal
qual langado, indisponibilizaria o produto de toda alienagcdo de bens realizada na segunda
recuperagdo, atingindo assim, garantias advindas dos acordos, assim como aquelas que
devem ter o amparo da legalidade.

Ha um denso conteudo probatério dentro e fora desses autos.

De certo que o art. 73. VI, da Lei 11.101/05, prescreve que o juiz decretara a
faléncia durante o processo de recuperagdo judicial, quando identificado o esvaziamento
patrimonial da devedora que implique liquidagdo substancial da empresa, em prejuizo de
credores ndo sujeitos a recuperagao judicial, inclusive as Fazendas Publicas.

Assim, a convolagdo da recuperagdo em faléncia com esteio no art. 73. VI, da
Lei 11.101/05, exige a presenca de alguns elementos: (i) esvaziamento patrimonial
juridicamente relevante; (i) que importe em liquidagdao considerada substancial, ou seja,
auséncia de reserva de bens, direitos ou projecdo de fluxo de caixa futuro suficientes a
manutencdo da atividade econémica para fins de cumprimento de suas obrigagoes; e (iii) em
prejuizo aos credores ndo sujeitos, inclusive o Fisco.

Exsurge do julgado recorrido que a liquidagdo substancial estaria amparada na
diminuicdo do patriménio das sociedades empresarias, incapaz de fazer frente aos débitos que
lhe sdo dirigidos, subsumindo-se, assim, ao que preceitua o paragrafo 3°, do art.73", da Lei
11.101/05.

Assentou, ainda, a decisdo objurgada que “houve excessivo endividamento,
contraido em contrapartida ao comprometimento cada vez maior do patriménio remanescente,
que se reduzia progressivamente através de alienagfes e oneragdes, numa ciranda de
esvaziamento patrimonial sem qualquer resultado empresarial benéfico”.

14 § 3° Considera-se substancial a liquidagdo quando néo forem reservados bens, direitos ou projegédo de fluxo de caixa futuro
suficientes & manutengdo da atividade econdmica para fins de cumprimento de suas obrigagdes, facultada a realizagéo de
pericia especifica para essa finalidade.
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A ratio subjacente ao art.73, VI e seu §3° da Lei 11.101/05, reside, na verdade,
em coibir que o instituto da recuperagdo judicial seja desvirtuado para servir de mero
expediente de esvaziamento do patriménio do devedor, frustrando a legitima expectativa de
satisfagdo dos créditos titularizados pelos credores nado sujeitos, incluindo o Fisco.

Ademais, conforme asseverado pela doutrina ndo se estara diante de um
esvaziamento patrimonial, que importe em liquidagdo substancial, quando restar assegurado
no plano de recuperagdo judicial tratamento equivalente aquele que os credores
extraconcursais teriam na faléncia.

Em consonincia com esse entendimento, encontra-se o escolio de Pedro
Scalzilli, Luis Felipe Spinelli e Rodrigo Tellechea™:

“O problema extrapola a solugdo proposta pelo legislador reformista, razao
pela qual ndo se deve exigir da norma mais do que ela pode dar. Trata-se de
equivoco conceitual da LREF materializado na abrangéncia limitada dos
efeitos da recuperacao judicial que resulta da (in)conveniente segregacao de
credores sujeitos e ndo sujeitos ao regime, dentre os quais o Fisco.

Resta claro que a intencdo da reforma de 2020 foi corrigir pratica nao raro
adotada em procedimentos recuperacionais, verdadeira externalidade
negativa da escolha feita quando da concepcdo da LREF: permitir que o
plano de recuperacao judicial promova uma liquidagao branca do patrimonio
do devedor, deixando os credores ndo sujeitos, especialmente o Fisco, sem
nada a receber (mesmo se posteriormente decretada a quebra).

E inegavel que o problema da liquidacdo branca existe nos procedimentos
recuperacionais, bem como que o §3° do art. 73 buscou fixar pardmetros
para a aplicagdo da sangdo prevista na norma, devendo restar verificado um
evidente esvaziamento patrimonial a ser comprovado pelo requerente (i.e.,
sem que tenha ocorrido a reserva de bens, direitos ou projecao de fluxo de
caixa futuro suficientes @ manutengdo da atividade para o cumprimento das
obrigagdes do devedor). No entanto, a aplicacdo de tal dispositivo tende a
gerar diversas dificuldades e demandar um extenso debate caso a caso
(inclusive com produgdo de prova pericial, 0 que, por si s6, traz uma série
de obstaculos).

Em qualquer hipotese, a regra em questdo deve ser aplicada com cautela e
temperanca. Por exemplo, ndo se estara diante de um esvaziamento
patrimonial — que implique liquidagdo substancial da empresa — quando
restar assegurado no plano de recuperagédo judicial tratamento equivalente
ao que os credores extraconcursais teriam na faléncia (best-interest-of-

5 Recuperagdo de Empresas e Faléncia: teoria e pratica na Lei 11.101/2005, Ed. Aimedina, 2023, 4% Edi¢do, pag.907.
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creditors test), até mesmo porque a venda dos ativos do devedor em um
processo de recuperagdo judicial pode preservar muito mais valor do que
sua alienagdo em uma faléncia”.

Com efeito, a alienacdo de ativos da sociedade empresaria em recuperagao
judicial, por si s, ndo caracteriza esvaziamento patrimonial, devendo ser verificada se a
liqguidacao do patrimdnio ocasionou a efetiva reducdo da capacidade econdmico-financeira da
devedora a ponto de majorar o risco de recebimento do crédito pelos credores
extraconcursais.

Bem de ver que o legislador ndo pretendeu impedir os atos de disposigédo
patrimonial durante a recuperagao judicial. A alienagdo de ativos se constitui uma medida legal
prevista no artigo 50, da LRJF, que visa preservar a atividade empresarial, de forma a
equalizar o passivo e reestruturar a sociedade devedora, funcionando, na maioria das vezes,
como um mecanismo apto para a geragdo de liquidez e para o adimplemento das obrigacdes
nao sujeitas.

Assim, o conceito de esvaziamento deve ser concebido sob uma 6tica
econdmico-funcional.

Sobre o tema se posiciona Marcelo Barbosa Sacramone'® sobre a necessidade
de avaliagdo casuistica de majoragao do dano:

“O esvaziamento patrimonial pode ndo ser absolutamente evidente. Sua
avaliagdo devera ser casuistica e apreciar se houve majoragdo do risco de
recebimento pelos credores ndo sujeitos a recuperacao judicial em razdo da
liqguidacdo substancial de bens do devedor, sem assegurar o adimplemento
desses, ou a reserva de bens, direitos os projecdo do fluxo de caixa futuro
suficiente para o desenvolvimento da atividade e satisfacdo das obrigagoes
nao sujeitas a recuperacao judicial”.

Desse modo, a incidéncia do art.73, VI, da Lei 11.101/05 exige a demonstragao
de elementos concretos de liquidagdo substancial da empresa e de prejuizo a credores nao
sujeitos, inclusive com produgdo de prova pericial apta a perquirir a finalidade e o efeito
econdmico dos atos juridicos compartimentados levados a cabo pela devedora dentro do
processo recuperacional, ou seja, se 0s atos de oneracao e alienagdo foram praticados como
instrumento legitimo de soerguimento destinado a preservacdo da empresa e ao pagamento
dos credores ou, ao reves, como mecanismo para esvaziamento do patrimonio do devedor em
detrimento dos credores extraconcursais e da Fazenda Publica.

6 Comentarios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia, Saraiva, 3? ed., 2022, pag.414.
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Impende, ainda, registrar que na convolagdo da recuperagdo judicial em
faléncia, em virtude do esvaziamento patrimonial da devedora, os atos de alienagdo ou
oneracgdo de bens nao sdo invalidados ou considerados ineficazes.

Sobre o tema, seguem os ensinamentos de Marcelo Barbosa Sacramone'”:

“Ainda que haja a convolagdo em faléncia em virtude do esvaziamento
patrimonial da devedora, os atos de aliena¢ao ou oneragdo de bens ndo sao
invalidados ou considerados ineficazes por essa razao.

A insercdo do 73, § 2° procura assegurar que ndo haja risco a ponto de
comprometer as arrematagdes de bens e, por consequéncia, a propria
satisfacdo dos créditos de todos os interessados. Por seu turno, a
manutencdo da validade e eficacia das alienagdes ndo prejudicard a
coletividade de credores, mesmo dos nao sujeitos.

Diante da liquidagdo substancial com esvaziamento patrimonial, o juiz devera
determinar o bloqueio dos recursos financeiros referentes ao produto das
alienacOes e a devolugdo ao devedor dos valores repassados aos credores,
0s quais devem ficar a disposigdo do Juizo ou serem depositados em conta
judicial.”

A prépria Lei de Recuperacgdo Judicial e Faléncias (Lei n® 11.101/05), em seu
art.74, prevé que, “na convolagdo da recuperacdao em faléncia, os atos de administracao,
endividamento, oneragdo ou alienagdo praticados durante a recuperacao judicial presumem-se
validos, desde que realizados na forma desta Lei”.

Acerca da presuncdo de validade dos de administracdo, endividamento,
oneracdo ou alienagdo praticados durante a recuperagdo judicial, confira-se a licdo da
doutrina':

“Embora a convolagdo reconstitua a situagado original, com o retorno das
obrigagbes ao status quo ante, esse retorno ndo pode alterar os atos
praticados durante a recuperagao judicial e acarretar prejuizos aos terceiros
de boa-fé, que legitimamente contrairam direitos em face do empresario em
recuperacao judicial.

Os atos praticados durante a recuperagao judicial consideram-se perfeitos,
desde que realizados de modo regular, conforme os termos da Lei e do
plano de recuperagdo judicial. A presuncdo de validade dos atos de
administragdo, endividamento, oneragdo ou alienagdo podera, entretanto,
ceder caso demonstrado que que os atos foram realizados em contrariedade
a norma legal.

" Comentarios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia, Editora Saraivajur, 3% Ed., 2022, pag.414.
'8 Marcelo Barbosa Sacramone, Comentarios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia, Editora Saraivajur, 3* Ed., 2022,
pag.414.
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Caso contréario, a preservacdao dos atos como validos e eficazes garante a
prote¢do dos terceiros contratantes, os quais de boa-fé convencionaram
com a recuperanda. Sua preservacdo estimula a contratagdo com o
empresario em crise econdmica. Outrossim, as obriga¢des contraidas apos
a distribuicdo do pedido de recuperagdo judicial sdo consideradas
extraconcursais em caso de decretacdo de faléncia”.

Nessa mesma linha de intele¢do, preleciona Gabriel José de Orleans e
Braganca e Marcelo Barbosa Sacramone':

“A identificacdo prévia pelo administrador judicial de eventual liquidacao
substancial, diante da omissdo da devedora em reservar bens ou garantir a
satisfacdo dos credores nao sujeitos a recuperacdo judicial, ndo implica
invalidade e nem esta sujeita ao controle de legalidade pelo magistrado.

A previsdo de venda de bens, ainda que resulte em liquidagdo substancial,
nao € ilegal, nem sera considerada ineficaz. Mesmo que a venda dos ativos
provoque a liquidagdo substancial, a alienagdo ndo sera comprometida. A
venda sera valida e eficaz, se ocorrer, mas a recuperacao judicial sera
convolada em faléncia com o rateio entre todos os credores, conforme a par
conditio creditorum, do produto da liquidacao, conforme art. 73, §2°, da Lei
11.101/05.

Referida convolagdo da recuperacao judicial em faléncia ocorrera ainda que
o plano de recuperagdo judicial tenha sido anteriormente a Lei 14.112/20
aprovado, com a previsdo de venda da unidade produtiva isolada, e,
inclusive, mesmo que a previsdo de alienagdo ndo conste no plano de
recuperacao judicial”.

O inadimplemento das obrigacdes de diversas naturezas e a superveniente
inviabilidade econdmica e operacional das recuperandas, por si s, ndo justificam a incidéncia
do art.74, VI, da Lei n® 11.101/05, uma vez que o escopo da norma legal foi de preservar os
débitos tributarios e os demais créditos extraconcursais, evitando que a recuperacao judicial
seja utilizada como instrumento de esvaziamento do patriménio do devedor.

Nesse sentido é a licdo de Daniel Carnio Costa®:;

“O inc. VI do artigo em comento prevé que sera convolada em faléncia a
recuperacdo do devedor quando identificado o seu esvaziamento
patrimonial, que impliqgue em liquidagdo substancial da empresa, em prejuizo
de credores ndo sujeitos a recuperagdo judicial, inclusive as Fazendas
Publicas.

(...)

19 0 Administrador Judicial e a Reforma da Lei 11.101/05; Editora Almedina, 2022, pag.622.
20 Comentarios a Lei de Recuperacdo de Empresas e Faléncia: Lei 11.101, de 09 de fevereiro de 2005. 3? ed. Curitiba: Jurua,
2021, p. 206.
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Dessa forma o que pretende é preservar os débitos tributarios e os demais
créditos extraconcursais, evitando que a recuperagdo judicial seja utilizada
para simplesmente esvaziar o patrimonio do devedor. Com redacdo dada
pela reforma da Lei, fica preservada a ordem de recebimento na esfera
falimentar, impedindo que as Fazendas Publicas deixem de receber seus
créditos por esvaziamento substancial de patriménio da recuperanda.

Vale destacar que o citado esvaziamento substancial do patrimdnio deve ser
evidente, ndo podendo esse dispositivo ser utilizado pelo fisco como mero
pretexto para inviabilizar a concessao da recuperacgao judicial da empresa.”

No caso, o provimento judicial recorrido ndo discriminou os atos de alienagao e
oneragdo que teriam importado em liquidagdo substancial e a extensdo dos prejuizos
suportados pelos credores ndo sujeitos a recuperagdo judicial, inclusive as Fazendas Publicas;
tampouco se as medidas previstas no plano de recuperacgdo judicial aprovado e homologado,
levadas a cabo pelas recuperandas assegurou a estes tratamento equivalente aquele que
teriam na faléncia; se a liquidagao de bens importou em majoragao do risco; e se as medidas
de reestruturacdo foram legitimamente destinadas a preservacdo da empresa, conquanto
frustradas.

Em situagdo semelhante, ja se manifestou o Superior Tribunal de Justiga, sendo
vejamos:

DIREITO EMPRESARIAL. AGRAVO INTERNO NO AGRAVO EM RECURSO
ESPECIAL. RECUPERAGAO JUDICIAL. CONVOLAGAO EM FALENCIA.
DESCUMPRIMENTO DE ORDEM DE EMENDA A INICIAL. ESVAZIAMENTO
PATRIMONIAL. HIPOTESES TAXATIVAS DO ART. 73 DA LEI N. 11.101/2005.
AGRAVO PROVIDO.

1. A jurisprudéncia do STJ estabelece que as hipoteses de convolagado de
recuperacao judicial em faléncia previstas no art. 73 da Lei n. 11.101/2005
sdo taxativas, devendo ser interpretadas de forma restritiva.

2. 0 ndo cumprimento da ordem de emenda a inicial, por si s, ndo é
hipétese suficiente para convolar a recuperacao judicial em faléncia, salvo se
configuradas as situagdes previstas no rol taxativo do art. 73 da Lei de
Recuperagdes e Faléncias.

3. A convolagao em faléncia com base em esvaziamento patrimonial deve
ser caracterizada por liquidagao substancial que prejudique credores nao
sujeitos a recuperacao judicial, incluindo as Fazendas Publicas, conforme
previsto no art. 73, VI, § 3°, da Lei n. 11.101/2005.

4. No caso concreto, nao foi demonstrado o prejuizo a credores fora do
processo recuperacional, condicdo necessaria para a convolacao em
faléncia com base no esvaziamento patrimonial.

5. Agravo provido para dar provimento ao recurso especial.
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(AgInt no AREsp n. 2.632.368/SP, relator Ministro Jodo Otavio de Noronha,
Quarta Turma, julgado em 11/11/2024, DJe de 13/11/2024.)

A vista de tais circunstancias, deve ser afastada a convolagdo da recuperacio
judicial em faléncia por alegado esvaziamento patrimonial da devedora, com fundamento no
art. 73, VI, da Lei 11.101/05, mantendo-se o decreto falimentar apenas com substrato legal no
art. 73, IV, do mesmo diploma normativo.

Por fim, no que tange a eventual responsabilidade pessoal dos controladores e
dos administradores da sociedade falida, esta deverd sera apurada no proprio juizo da
faléncia, na forma do art.82, da Lei n® 11.101/05, independentemente da realizacdo do ativo e
da prova da sua insuficiéncia para cobrir o passivo, observado o procedimento ordinario
previsto no Codigo de Processo Civil.

Nessa direcdo, leciona Jodo Pedro Scalzilli, Luis Felipe Spinelli e Rodrigo
Tellechea?', que a “responsabilidade pessoal dos sdcios de responsabilidade limitada, dos
controladores e administradores da sociedade falida sera apurada no proéprio juizo da faléncia
(art.82, caput), podendo o juiz, de oficio ou mediante requerimento das partes interessadas (o
que inclui o Ministério Publico), ordenar a indisponibilidade de bens particulares dos réus, em
quantidade compativel com o dano provocado, até o julgamento da acdo de responsabilizagdo
(art.82, §2°").

Os atos iniciados durante a gestdo devem guardar continuidade para ultimagao
segura e eficiente da transi¢do dos servigos essenciais ainda nao migrados.

Outrossim, diante do elevado nimero de trabalhadores vinculado ao Grupo Ol
(Ol S.A), que durante esse tempo desempenharam papel fundamental na execucdao de
servigos publicos essenciais prestados a toda coletividade do territorio nacional, determino a
adocdo de medida para pagamento de verbas estritamente salariais de forma consentanea
com o0s principios constitucionais sensiveis, notadamente da dignidade da pessoa humana,
bem como da ordem econdmica, fundada na valorizagcdo do trabalho humano e da ordem
social firmada no primado do trabalho previsto na Constituigdo da Republica de 1988.

Confira-se, a propdsito, a licdo de Jodo Pedro Scalzilli, Luis Felipe Spinelli e
Rodrigo Tellechea?:

“3.8. Protecao ao trabalhador:

Quis o legislador proteger, também, aqueles que trabalham na empresa em
crise, bem como aqueles que ja foram desligados, mas que possuem crédito

21 Recuperagdo de Empresas e Faléncia: teoria e pratica na Lei 11.101/2005, Ed. Almedina, 2023, 4° Edigdo, pag.1231.
22 Recuperacdo de Empresas e Faléncia: teoria e pratica na Lei 11.101/2005, Ed. Almedina, 2023, 4? Edigéo, pags 170/171.
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contra ela. E o principio da protecdo do trabalhador, consubstanciado em
varios dispositivos da LREF.

Na faléncia, destaca-se a propria classificagdo do crédito trabalhista no
quadro dos credores: conforme dispde o art.83, I, o crédito trabalhista,
como regra, estd em primeiro entre os créditos concursais - além do
previsto nos arts.84, I-A e 151 que ordenavam o pagamento imediato de
determinadas verbas salariais. Ainda, também, protetiva é a regra que
considera extraconcursal o crédito dos trabalhadores pelo servigco prestado
depois da decretagdo da faléncia da empresa (LRED, art.84, I-D).

No ambito da recuperagao judicial, o dispositivo preambular do regime ja
contém uma norma de natureza programatica no sentido da necessaria
tutela do trabalhador (LREF, art. 47). Além disso, o art. 54 prevé um prazo
maximo de um ano dentro do plano de recuperagdo para o pagamento dos
créditos trabalhistas ja vencidos (caput), extensivel para trés anos caso nao
seja proposto desagio e sejam prestadas garantias reputadas suficientes
pelo juiz do pagamento integral do crédito (art. 54, §2°), e um prazo de 30
(trinta) dias para o pagamento dos créditos de natureza estritamente salarial,
vencidos até trés meses antes do pedido de recuperagdo, no limite de até
cinco salarios-minimos por trabalhador (art. 54, §1°).

Assim sendo, a natureza alimentar do crédito trabalhista faz dele um crédito
superprivilegiado no sentido de que 0 seu pagamento deve ocorrer quase
imediatamente se comparado aos prazos de pagamento de outros créditos.
(-..)

Em suma, sdo regras que existem em atengdo a natureza eminentemente
alimentar do crédito trabalhista e da conhecida hipossuficiéncia do
trabalhador, agente que usualmente ndo consegue negociar garantias em
seu contrato de trabalho, tampouco embutir em sua remuneragdo uma taxa
de risco - tal como o — fazem as instituicdes financeiras e os grandes
fornecedores, por exemplo”.

Também discorrem sobre o tema Daniel Carnio Costa e Alexandre Correa
Nasser de Melo?:

“Principio da protecao ao trabalhador na Lei 11.101/2005.

A protecdo aos trabalhadores também é um ponto focal da Lei 11.101/2005,
podendo ser verificado em diversos dispositivos:

2 Comentarios a Lei de Recuperagéo Judicial e Faléncias, pag.51.
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Os trabalhadores, por terem como Unico ou principal bem sua forga de
trabalho, devem ser protegidos, ndo s6 com precedéncia no recebimento de
seus créditos na faléncia e na recuperagdo judicial, mas com instrumentos
que, por preservarem a empresa, preservem também seus empregos e
criem novas oportunidades para desempregados. (AGENCIA SENADO, 2004)

Destaca-se a precedéncia no recebimento de seus créditos, tanto na faléncia
como na recuperagdo judicial. Essa determinagdo ja vigorava desde a
legislacdo anterior que estabelecia no seu art. 102: "a preferéncia dos
créditos dos empregados, por saldrios e indenizagdes trabalhistas, sobre
cuja legitimidade ndo haja duvida, ou quando houver, em conformidade com
a decisdo que for proferida na Justica do Trabalho [...]".

Da mesma forma, o art. 83 da Lei 11.101/2005, em que esta prevista a
ordem e classificagdo dos créditos, estabelece como primeira classe, entre
0s concursais da faléncia, "os créditos derivados da legislacdo trabalhista,
limitados a 150 (cento e cinquenta) saldarios minimos por credor, e 0s
decorrentes de acidentes de trabalho”

O art. 151 da Lei 11.101/2005, por sua vez, determina que "os créditos
trabalhistas de natureza estritamente salarial, vencidos nos 3 (trés) meses
anteriores a decretacdo da faléncia, até o limite de 5 (cinco) salarios-
minimos por trabalhador, serdo pagos tdo logo haja disponibilidade em
caixa". Para Manoel Justino Bezerra Filho (2017, p. 343), esse pagamento
deve ser efetuado antes de qualquer outro, inclusive, antes mesmo das
despesas para a movimentagdo processual, caracterizando esses créditos
salariais como "superpreferencial"ou "superprioritarios".

Essa opgdo legislativa decorre da nogdo de vulnerabilidade do trabalhador,
bem como da natureza alimentar do crédito trabalhista”.

Por conseguinte, superada a realizacdo ordenada dos ativos, determino,
obedecendo-se a ordem legal prevista na legislagcao falimentar e a natureza dos créditos,
nos termos dos artigos 67, 83, 84, 150 e 151, todos da Lei n° 11.101/05, seja redirecionado
ao pagamento da integralidade dos créditos concursais trabalhistas de natureza salarial
empregaticia decorrentes das duas recuperagoes judiciais da Ol S.A, saldo disponivel liquido,
tdo logo haja disponibilidade caixa.

De certo que, com o desprovimento do recurso a faléncia devera produzir
efeitos de forma definitiva.

Consigno que a confirmagdo da decisdao de convolagdo com a consequente
cessacao dos efeitos da tutela concedida em sede recursal nao tem o condao de desconstituir
0s negocios juridicos iniciados sob sua eficacia, tampouco os atos processuais e de gestao
praticados no curso da Gestdo Judicial, os quais devem ser reputados validos em obediéncia
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ao principio da segurancga juridica, da estabilidade das relagGes juridicas constituidas sob
amparo da decisdo legal, da protecdo aos terceiros de boa-fé e da confianca legitima.

Tal entendimento se alinha com os artigos 61, §2°% e art. 74%, ambos da LRJF.

Alias, é a mootness doctrine que permeia as relagdes normatizadas na Lei
Federal n.° 11.101/2005.

Nesse sentido, leciona a doutrina® em relacdo as alienagdes judiciais de ativo:

“Com isso, restou positivada a teoria do fato consumado, recepcionando-se,
em certa medida, a mootness doctrine do direito norte-americano, que limita
consideravelmente as hipoteses de questionamentos de atos juridicamente
validos e previstos no plano de recuperacao judicial. De agora em diante,
portanto, se na alienacao judicial de ativo, da empresa ou de UPI no ambito
de uma recuperacao judicial, (i) ndo tiver sido concedido efeito suspensivo
quando da interposi¢do do recurso em face de decisdo judicial que autorizou
a alienacgdo, (ii) a operacao estiver materialmente consumada, (iii) a tutela
recursal atingir a esfera juridica de terceiros (de boa-fé) e (iv) puder afetar o
plano de recuperacdo judicial de modo substancial, a transacdo deve ser
mantida e preservada, eis que a reversao da operacgao ja consumada ndo se
mostra adequada ao contexto dos fatos. Esse parece ser o espirito da regra,
que busca garantir a previsibilidade ao processo de recuperagao judicial.”

Assentadas tais premissas, ndo ha como ser acolhida a presente irresignagao
recursal.

Por todo o exposto, voto no sentido de NEGAR PROVIMENTO AO RECURSO,
mantendo a decisdo de convolagdo da recuperagdo em faléncia, contudo, com fundamento
exclusivo no art. 73, IV, da Lei 11.101/05. Em decorréncia, por se tratar de matéria de ordem
publica, retifica-se, de oficio, o provimento judicial para afastar a incidéncia do art.73, VI, do
mesmo diploma legal, ao caso concreto, preservando-se, dessa forma, as garantias
validamente constituidas, ressalvando-se, todavia, as possiveis constri¢cdes trabalhistas e
assim como eventuais repercussdes juridicas e econdmicas decorrentes de acdo de
responsabilidade. Por conseguinte, revoga-se o efeito suspensivo concedido a fls. 39/74
(indexador n° 39), com a convalida¢do de todos os atos praticados durante a suspensdo da
quebra no curso do processo recuperacional. Em razdo disso, julgam-se prejudicados os

24 Art.61, § 2° Decretada a faléncia, os credores terdo reconstituidos seus direitos e garantias nas condigcdes originalmente
contratadas, deduzidos os valores eventualmente pagos e ressalvados os atos validamente praticados no ambito da
recuperacgao judicial.

% Art. 74. Na convolagdo da recuperagdo em faléncia, os atos de administragdo, endividamento, oneragdo ou alienagéo
praticados durante a recuperagdo judicial presumem-se vélidos, desde que realizados na forma desta Lei.

% Recuperagdo de Empresas e Faléncia: teoria e pratica na Lei 11.101/2005, Ed. Almedina, 2023, 4? Edigéo, pags 871/872.
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agravos internos veiculados por (LEMVIG RJ Infraestrutura e Redes de Telecomunicagdes S.A
(fls. 648/665 e 1249/1267) e CLARO S.A. (fls.724/735 e 1235/1245).

Em consequéncia do desprovimento do recurso e da necessidade da
continuacao dos trabalhos da Gestdo Judicial, de acordo com o inciso XI, do art.99, ga Lei
11.101/05, exonero do cargo de Gestor Judicial o Dr. Bruno Resende, da PRESERVA ACAO.

Em virtude da imperiosa necessidade de continuidade de prestagdo dos
servicos essenciais, da efetivacdo dos processos competitivos iniciados e em curso, sem se
descurar da complexidade, capilaridade e cooperagado internacional ja estabelecida, desse que
é considerado um dos maiores processos de reestruturagdo de empresa do pais, nomeio em
razdo da imperiosa transicdo da Gestdo Judicial antes por essa instancia determinada, o Dr.
Bruno Resende e o Dr. Sérgio Zveiter, o primeiro por intermédio da PRESERVA ACAO e o
segundo, através do Escritorio de Advocacia Zveiter, para exercer a administragdo conjunta,
ambos com notoria experiéncia em resolugdo e reestruturagdao de grandes empresas, assim
como o Observador Judicial, agora em auxilio a Administracdo Conjunta, na pessoa do Dr.
Adriano Pinto Machado, do Escritorio Pinto Machado Advogados Associados.

Deverdo eles, ap6s intimados pelo juizo de primeira instancia, dizer se aceitam
0 encargo, mediante termo de compromisso por aquele juizo firmado, dentro dos termos da
Provimento n® 231 de 24.06.2026, do Conselho Nacional de Justica (CNJ) no mais, mantida a
decisdo de indexador 241764452.

Encaminhe-se coépia da presente decisdo ao Eminente Ministro Mauro
Campbell, Corregedor do Conselho do Nacional de Justica.

Dé-se ciéncia ao juizo a quo, expedindo-se as notificagcbes de praxe.

Rio de Janeiro, de de 2026.

Monica Maria Costa
Desembargadora Relatora

Rel. Des. Mdnica Maria Costa 46






		2026-08-25T17:35:45-0300
	GAB. DES(A). MONICA MARIA COSTA DI PIERO




