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

Agravo de Instrumento n.° 0098326-19.2025.8.19.0000

Agravante: V.TAL - REDE NEUTRA DE TELECOMUNICACOES S.A.
Agravadas: Ol S.A., PORTUGAL TELECOM INTERNATIONAL FINANCE BV e Ol BRASIL
HOLDINGS COOPERATIF UA, todas em recuperagao judicial

Relatora: Des. Monica Maria Costa

DIREITO EMPRESARIAL. AGRAVO DE INSTRUMENTO. RECUPERACAO
JUDICIAL. CONVOCAGCAO EM FALENCIA. INDISPONIBILIDADE DE
PRODUTO DE ALIENACAO DE BENS. BLOQUEIO CAUTELAR DE
ATIVOS E DE “CAIXA RESTRITO” VINCULADO A V.TAL. RECURSO
PARCIALMENTE PROVIDO.

I. CASO EM EXAME

1. Agravo de instrumento interposto contra decisao que, ao convolar
a recuperacgao judicial do Grupo Oi em faléncia, determinou: (i) a
indisponibilidade do produto de alienagées de bens realizadas na
segunda recuperagao judicial; (ii) a publicagao da indisponibilidade
do produto de alienagoes; e (iii) o bloqueio da denominada “caixa
restrito V.Tal”, até demonstragao de respaldo contratual e fatico dos
recebiveis descontados.

2. A agravante sustenta, em sintese, violagao ao devido processo
legal, afronta a coisa julgada, desconsideragao de atos juridicos
perfeitos e inexisténcia de grupo econdomico entre as empresas
envolvidas. Requer a reforma da decisao para reconhecer a plena
validade, eficacia e imutabilidade dos atos juridicos regularmente
praticados no curso da segunda recuperacao judicial, (i) afastando,
de maneira definitiva, as determinagoes de indisponibilidade e
bloqueio mencionadas nos itens 13, 14 e 15 da decisao agravada;
(ii) reconhecendo a regularidade e legalidade das alienagoes das
UPIs InfraCo e ClienCO, ja chanceladas por este Tribunal; e (iii)
afastando a alegagao de grupo econdomico entre V.tal e Oi,
inexistente por forca do art. 60 da LRF.

Il. QUESTAO EM DISCUSSAO

3. Ha duas questoes em discussdo: (i) saber se as medidas
cautelares de indisponibilidade do produto de alienacdes e bloqueio
de conta vinculada, determinadas na decisao que convolou a
recuperagao judicial em faléncia, violam a regularidade e eficacia
dos atos praticados durante a recuperacao judicial; e (ii) saber se é
possivel o reconhecimento da regularidade e legalidade das
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alienagoes e garantias, bem como o afastamento da alegagao de
grupo econémico entre as empresas envolvidas.

I1l. RAZOES DE DECIDIR

5. Considerando que as Recuperandas deixaram de cumprir as
obrigacoes concursais e, ainda, as extraconcursais, além de ter
alcancado a situacao de “liquidacao substancial”’, hipoteses
insertas, respectivamente, nos incisos IV e VI, do art. 73 da Lei
11.101/2005, o juizo a quo determinou a convolacio da
Recuperagao Judicial das devedoras em Faléncia.

6. Em relacdo a constatacio de esvaziamento patrimonial e
liquidagao substancial (art.73, VI, da Lei 11.101/2005), determinou
o magistrado a indisponibilidade do produto das alienagdes, nos
termos do art. 73, §2°, da Lei n° 11.101/2005.

7. Todavia, no julgamento dos agravos de instrumento n° 0096871-
19.2025.8.19.0000 e 0096877-26.2025.8.19.0000, também
voltados contra a decisdo de quebra, diante da auséncia de prova
concreta do esvaziamento patrimonial da devedora que implique
liquidagao substancial da empresa, em prejuizo de credores nao
sujeitos a recuperacao judicial, inclusive as Fazendas Publicas,
manteve-se a convolacdo da recuperagcao em faléncia das
devedoras com fundamento exclusivo no art. 73, IV, da Lei
11.101/05, retificando-se, de oficio, a decisao recorrida, para
afastar a capitulagao prevista no art.73, VI, do mesmo diploma
legal, ao caso concreto.

8. Afastada a convolacao da recuperagao judicial em faléncia por
alegado esvaziamento patrimonial da devedora com fundamento no
art. 73, VI, da Lei 11.101/05, nao subsistem as medidas
acautelatorias determinadas nos itens 13, 14 e 15, da decisao
recorrida.

9. A incidéncia do §2° do art.73, da Lei 11.101/05 pressupde a
configuracdo da hipotese de convolacao em faléncia prevista em
seu inciso IV, da qual constitui consequéncia juridica.

10. Repercussoes juridicas contidas nos itens 13, 14 e 15, da
decisao recorrida e objeto de irresignacao recursal que restam
desprovidas de amparo legal, eis que nao consubstancia
consequéncia juridica advinda da convolagdo em faléncia com
fundamento no inciso IV, do art.73, da Lei 11.101/05.

11. Os pedidos de reconhecimento da regularidade das alienagoes e
de afastamento da alegacdo de grupo econdmico extrapolam os
limites da decisao recorrida, nao sendo possivel sua apreciagao
neste momento processual, sob pena de supressao de instancia.
IV. DISPOSITIVO E TESE

12. Recurso conhecido e provido em parte para afastar as
determinagoes contidas nos itens 13, 14 e 15 da decisao recorrida,






em razao da nao incidéncia do §2° do art. 73 da Lei n° 11.101/2005
ao caso concreto.

_Tese de julgamento_: "1. Diante da retificacdo da decisdo de
oficio, a convolacdao da recuperagao judicial em faléncia com
fundamento exclusivo no art. 73, IV, da Lei n° 11.101/2005 nao
autoriza a imposicdo das medidas acautelatorias de
indisponibilidade e bloqueio de ativos previstas nos itens 13, 14 e
15 da decisao recorrida. 2. A decisao recorrida nao apreciou o
mérito das alienacdes ou declarou a existéncia de grupo econémico,
limitando-se a adocao de providéncias acautelatorias. 3. Nao cabe,
em sede de agravo de instrumento, apreciacao de matérias nao
decididas na origem."

_Dispositivos relevantes citados_: CF/1988, art. 5°, XXXVI e XXXVII;
CPC, arts. 2°, 9° 10, 282, §1°, 492; Lei n° 11.101/2005, arts. 60, 66-
A, 69-A, 69-B, 73, §2°, 74. _Jurisprudéncia relevante citada_: STJ,
Agint no AREsp 2053207/DF, Rel. Min. Herman Benjamin, Segunda
Turma, DJe 10/10/2022; Siimula 735/STF.

Vistos, relatado e discutido estes autos de Agravo de Instrumento n.°
0098326-19.2025.8.19.0000, em que é Agravante V.TAL - Rede Neutra de
Telecomunicagoes S.A. e Agravadas Ol S.A., PORTUGAL TELECOM INTERNATIONAL
FINANCE BV e Ol BRASIL HOLDINGS COOPERATIF UA, todas em recuperacao judicial.

Acordam os Desembargadores que integram a Primeira Camara de
Direito Privado do Tribunal de Justica do Estado do Rio de Janeiro, por unanimidade de
votos, em dar parcial provimento ao recurso.

VOTO

Trata-se de agravo de instrumento, interposto por V.TAL - REDE
NEUTRA DE TELECOMUNICAGOES S.A., contra a decisdo de indexador n.° 241764452,
proferida pelo Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital nos autos de
incidente processual (Processo n.° 0960108-88.2025.8.19.0001) que, ao convolar a
recuperagao judicial do Grupo Oi em faléncia, determinou: (i) a indisponibilidade do
produto de toda alienacdo de bens realizada na sequnda recuperacdo judicial, com
fundamento no artigo 73, §2° da Lei 11.101/2005, cuja medida, posteriormente, sera
restrita as que vierem a se mostrar necessariamente impugnaveis, conforme
indicagao a ser apresentada pelo gestor judicial — ou Ministério Publico (item 13); (ii)
a publicagao da indisponibilidade do produto de toda alienagao realizada no periodo,
salientando que o levantamento sera determinado quando pormenorizada
discriminagao de atos que tenham sido capazes, isolada ou conjuntamente, de reduzir
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o bloqueio da denominada “caixa restrito V.Tal” (item 10.2.3 do 29° RMA - id
234263380), até ulterior demonstragao de respaldo contratual e fatico que déem
suporte aos recebiveis automaticamente dela descontados.

Por oportuno, transcreve-se as determinagdes e providéncias contidas na
referida decisdo, datada de 10/11/2025:

“1. A fixagao do termo legal no 90° (nonagésimo) dia anterior a data
da cautelar preparatéria ao pedido de recuperacao judicial; 2. A
suspensao de todas as agoes e execugoes contra a falida, bem como
proibicao de qualquer ato de disposicao ou oneracao de bens dos
falidos; 3. A intimagao dos falidos para apresentar relagao nominal
dos credores, indicando endereco, importancia, natureza e
classificacao dos respectivos créditos; 4. Manter na funcao de
administrador judicial tio somente a PRESERVA ACAO, na pessoa de
seu representante, dr. BRUNO REZENDE, que acumulara
provisoriamente a fungdao de GESTOR JUDICIAL. Intime-se-o para
que diga se aceita o encargo, firme termo e estime honorarios; 5.
Agradecer a atuacao dos demais administradores, WALD e K2, bem
como do Observador do Juizo, dispensando-os da atuacao
doravante; 6. O diligenciamento, pelo Cartério, das providéncias
previstas nos incisos VIIl e X do art. 99 da Lei 11.101/2005, bem
como da comunicacdo as Fazendas Publicas Federal, Estadual,
Distrital e Municipal em que o devedor tiver estabelecimento, para
que tomem ciéncia da faléncia. Considerando a magnitude desta
faléncia, fica desde ja autorizado auxilio da Central de
Processamento para implementagao de tantas diligéncias, o qual
deve ser imediatamente solicitado a e. Corregedoria Geral de
Justica; 7. Faculto aos credores a convocagao de assembléia geral
de credores para constituicio do comité de credores; 8. As
habilitagoes de crédito ou apresentacao de divergéncias serao
dirigidas ao administrador judicial, até o prazo de 15 dias contados
da publicacdo do edital do art. 99, §1° da Lei 11101/2005; 9. A
suspensao de todas as habilitagoes e impugnagées em curso e ainda
nao julgadas, até que o administrador judicial publique a nova lista
de credores; 10. Toda habilitacao de crédito, ainda que denominada
de impugnacao, ou solicitacao de pagamento, seguira procedimento
estabelecido por este Juizo na decisao de id 102.900, de
publicizacao adotada no ambito de todo pais. De modo que cabera a
Administracao judicial criar plataforma voltada a receber
requerimento de habilitacao e a elas dar o tratamento preceituado
na aludida decisdao. Fica lembrado que toda habilitagao ou
assemelhado que seja dirigido a este processo falimentar sera
desentranhado dos autos e, ainda, os que nao sejam precedidos de
requerimento dirigido a administracao judicial, serao extintos por
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falta de interesse de agir; 11. A continuacao provisoria das
atividades do falido, com gestao realizada pelo administrador
judicial; 12. O afastamento da incidéncia de toda e qualquer
clausula de rescisao ipso facto eventualmente existente nos
contratos vigentes cujos objetos terao execucdo mantida; 13. A
indisponibilidade do produto de toda alienagao de bens realizada na
sequnda recuperacao judicial, sendo que a medida ampla ora
adotada sera, posteriormente, restrita as que vierem a se mostrar
necessariamente impugnaveis, conforme indicacdo a ser
apresentada pelo gestor judicial - ou Ministério Publico - em
incidente apartado; 14. A publicacao da indisponibilidade do
produto de toda alienacao realizada no periodo, salientando que o
levantamento  sera  determinado  quando  pormenorizada
discriminacdo de atos que tenham sido capazes, isolada ou
conjuntamente, de reduzir a empresa a inviabilidade de manutencao
de sua atividade econdmica. Ato este ora incumbido ao gestor
judicial e administracao judicial, e facultado ao Ministério Publico;
15. 0 blogueio da denominada “caixa restrito V.Tal” (item 10.2.3 do
29° RMA - id 234263380), até ulterior demonstracdo de respaldo
contratual e fatico que déem suporte aos recebiveis
automaticamente dela descontados; 16. Esta decisdao seja
entranhada aos autos do processo de recuperagao judicial, de n°
090040-03.2023.8.19-0001, pois a ele principalmente se refere; 17.
Intimacao do Ministério Publico”.” (Sublinhei)

Em sua minuta de fls. 02 a 45 (indexador n.° 02), a recorrente alega, em
sintese, que ndo pretende rediscutir o resultado do colapso financeiro do GRUPO Ol,
mas sim a confianca e a extensdo da protecdo da coisa julgada. Giza que a decisao
agravada adotou providéncias contra bens e direitos de dezenas de terceiros, sem o
devido processo legal e perante foro inadequado, isto &, no bojo de um incidente
processual e ndo nos autos principais da recuperagao judicial, tudo na contramao das
ferramentas e principio do direito de insolvéncia nacional e da seguranga juridica.
Destaca 03 (trés) equivocos que justificam a reforma do pronunciamento judicial
impugnado; quais sejam: (I) insinuacdo de que a agravante teria participado ou se
beneficiado da degradagdo econdmica do GRUPO OI, como se fosse continuagdo
empresarial da recuperanda; (Il) colocacdao sob escrutinio operagbes que foram
autorizadas, homologadas e confirmadas pela primeira e segunda instancias, atribuindo
uma espeécie de forca rescisoria (ou suspensiva) em relacdo a essas decisdes e
desconsiderando uma protecdo de carater constitucional, indispensavel para a
estabilidade do sistema juridico nacional; (lll) extensdo, de forma automdtica, de
constricdes patrimoniais acautelatorias sobre bens e valores pertencentes a recorrentes,
adquiridos, pagos e aperfeicoados sob supervisdo judicial, com a ciéncia de credores
(inclusive, o fisco), administrador judicial e 6rgdo ministerial. A seguir, em breve
retrospectiva historia, expde a constituicdo e alienagdo da UPI InfraCo como parte da
maior recuperacgao judicial da historia do Brasil, que passou a operar sob a denominagao
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V.TAL. Salienta que essa operagdo multibilionaria gerou, a época, liquidez relevante para
a Ol, possibilitando o pagamento de credores concursais e extraconcursais, além da
continuidade de suas operagoes. Narra fatos relacionados a segunda recuperagao
judicial e ao surgimento da N/O, decorrente do leildo da UPI ClientCo, nos moldes do
plano homologado, com a supervisdo da Administradora Judicial e do Ministério Publico.
Ressalta a autonomia juridica, segregagdo patrimonial e até desalinhamento de
interesses entre 0 GRUPO Ol e a V.TAL. Frisa a ocorréncia de violagdo ao art. 73 da Lei
de Recuperacdo Judicial e Faléncia, porquanto a convolagdo em faléncia ndo ocorreu
nos autos principais do processo de recuperagao judicial, onde é assegurado a
participacdo de todos os credores e agentes interessados, com contraditério adequado,
em observancia aos arts.9° e 10, ambos do Cddigo de Processo Civil. Visualiza a
ocorréncia de julgamento extra petita, em ofensa aos arts. 2° e 492, ambos também da
Lei Federal n.° 13.105/2015, e hip6tese de decisdo surpresa. Entende que a
indisponibilidade das a¢bes da NIO ignora o fato de se tratar de um ato juridico perfeito,
ndo aplicavel o disposto no art. 73, § 2° da LRF. Por derradeiro, aponta que a conta
escrow criada no contexto da primeira recuperacao judicial ndo é uma conta operacional
secreta, bastando observar que o edital da alienagdo da UPI InfraCo, em seu item 1.7.2,
ja previa a constituicao a referida conta.

Quer a atribuigdo de efeito suspensivo ao recurso, na forma do art.
1.019, |, do Cddigo de Processo Civil, a fim de sustar “(...) de imediato os efeitos das
determinacgdes contidas nos itens 13.14 e 15 da decisdo agravada, até o julgamento final
deste recurso, assegurando-se a continuidade e integridade das operagdes, acordos e
atos juridicos regularmente praticados e homologados no &mbito da segunda
recuperagao judicial do Grupo Oi.” (Literalmente, fls. 43, indexador n.° 02).

No mérito, requer a reforma parcial da decisdo agravada para reconhecer
a plena validade, eficacia e imutabilidade dos atos juridicos regularmente praticados no
curso da segunda recuperacdo judicial, (i) afastando, de maneira definitiva, as
determinagdes de indisponibilidade e bloqueio mencionadas nos itens 13, 14 e 15 da
decisdo agravada; (ii) reconhecendo a regularidade e legalidade das alienagdes das UPIs
InfraCo e ClienCO, ja chanceladas por este Tribunal; e (iii) afastando a alegagdo de grupo
econdmico entre V.tal e Oi, inexistente por forga do art. 60 da LRF.

O pedido de efeito suspensivo foi deferido na decisdo de fls.53/63
(indexador n° 53), a fim de sustar os efeitos os efeitos das determinacgdes contidas nos
itens n.° s 13, 14 e 15 da decisdo agravada até o julgamento do mérito recursal.

Oficio encaminhado pelo juizo a quo a fls.83/88 (indexador n° 83) a essa
Relatora a fim de consultar acerca da pertinéncia da medida adotada (autorizagdo para
que a recuperanda dé imediato inicio ao procedimento de liberagdo da garantia
(requerida no item (v) de sua peticdo, no valor ali apontado), de cuja resposta
dependera a autorizagdo de levantamento de qualquer importancia da conta garantia em
questao.






Decisdo dirigida ao juizo de origem por oficio a fls.90/92 (indexador n°
90) informando “que o pronunciamento judicial em questdo ndo é incompativel com as
decisbes proferidas, em sede de cogni¢cdo sumaria, nos agravos de instrumentos
interpostos contra a convolagdo do procedimento recuperatério em faléncia,
encontrando-se, por sua vez, em alinho com a hodierna fase processual de tramitagao
da recuperagdo judicial, notadamente no que tange aos fatos supervenientes que se
apresentaram no curso do feito e, escorada, ainda, em manifestagdo da Administragao
Judicial Conjunta”.

Manifestacdo do Administrador Judicial a fls.96/119 (indexador n° 96).

As informacoes foram prestadas pelo juizo a quo a fls.124/128 (indexador
n® 124), ndo sendo exercida a retratagao.

Manifestacdo da Gestdo Judicial a fls.129/142 (indexador n° 129).

Parecer da douta Procuradoria de Justica no sentido do conhecimento e
desprovimento do recurso (fls.144/162 - indexador n° 144).

Agravo interno interposto pelo Ministério Publico a fls.164/192 (indexador
n® 164), devidamente contrarrazoado pela V.tal — Rede Neutra de Telecomunicagdes S.A.
a fls.198/228 (indexador n°® 198).

Despacho ordinatério a fls.247/248 (indexador n° 247) determinando a
Secretaria que certifique se o agravo de instrumento se encontra integralmente
processado, com o cumprimento das determinagdes contidas na decisdo de fls.53/63,
assim como eventual decurso de prazo sem manifestagdo das partes enderegadas, o
que foi cumprido a fls.249 (mesmo indexador).

A fls.251/252 (indexador n° 251) foi determinado a derradeira intimagao
das recuperandas para que, querendo, se manifestem no prazo de (48) quarenta e oito
horas.

Contrarrazdes apresentadas pelas Recuperandas a fls.256/263 (indexador
n® 256).
E o relatorio.

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

Trata-se de agravo de instrumento interposto contra a decisdo de
indexador 241764452, proferida pelo MM Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da
Capital do Rio de Janeiro, em incidente de transicdo autuado por dependéncia a
recuperacao judicial (n° 0960108-88.2025.8.19.0001) que, ao convolar a recuperagao
judicial do Grupo Oi em faléncia, determinou: (i) a indisponibilidade do produto de toda
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alienacao de bens realizada na segunda recuperacao judicial, com fundamento no artigo
73, §2° da Lei 11.101/2005, cuja medida, posteriormente, sera restrita as que vierem a
se mostrar necessariamente impugnaveis, conforme indicacdao a ser apresentada pelo
gestor judicial — ou Ministério Publico (item 13); (ii) a publicagdo da indisponibilidade do
produto de toda alienagdo realizada no periodo, salientando que o levantamento sera
determinado quando pormenorizada discriminagdo de atos que tenham sido capazes,
isolada ou conjuntamente, de reduzir a empresa a inviabilidade de manutengdo de sua
atividade econémica (item 14); e (iii) o bloqueio da denominada “caixa restrito V.Tal”
(item 10.2.3 do 29° RMA - id 234263380), até ulterior demonstracdao de respaldo
contratual e fatico que déem suporte aos recebiveis automaticamente dela descontados.

Almeja o Agravante a reforma parcial da decisdo a fim de que seja
reconhecida a plena validade, eficacia e imutabilidade dos atos juridicos regularmente
praticados no curso da segunda recuperacao judicial, afastando, de maneira definitiva,
as determinag6es de indisponibilidade e bloqueio mencionadas nos itens 13, 14 e 15 da
decisdo agravada, bem como a alegacdo de grupo econdmico entre V.tal e Oi,
inexistente por for¢ca do art. 60 da LRF, reconhecendo-se, ainda, a regularidade e
legalidade das alienagdes das UPIs InfraCo e ClienCO, ja chanceladas por este Tribunal.

De modo a subsidiar sua pretensao recursal, argumenta a Recorrente que
a decisdo recorrida: (i) infringe o art. 73 da Lei de Recuperagdo Judicial e Faléncia,
porquanto a convolagdo em faléncia ndo ocorreu nos autos principais do processo de
recuperacao judicial, onde é assegurado a participagdo de todos os credores e agentes
interessados, com contraditorio adequado, em observancia aos arts.9° e 10, ambos do
Codigo de Processo Civil; (ii) importa em julgamento extra petita, em ofensa aos arts. 2°
e 492, ambos do CPC, ao se pronunciar de oficio sobre um tema que ndo foi suscitado
por nenhum sujeito processual (existéncia de suposto grupo econdmico); (iii)
desconsidera os atos juridicos perfeitos, homologados e exauridos no curso da segunda
recuperacao judicial, ofendendo o art. 5°, XXXVI, da Constituicdo Federal; (iv) ignora a
segregacao formal homologada na primeira recuperacao judicial e dispositivos de lei,
uma vez que aventa a hipétese de que a V.tal e a Oi integrariam o mesmo grupo
econdmico, desconsiderando, por conseguinte, a autonomia juridica, a segregacgao
patrimonial e até desalinhamento de interesses entre o GRUPO Ol e a V.TAL; (v)
questiona, sem embasamento, o viés econdmico da alienagdo da UPI ClientCo; (vi)
despreza a presungdo de legitimidade e a forga vinculante de atos de politica publica
praticados pelo proprio Estado, ao tratar como irregulares atos administrativos e
negociais aprovados por ANATEL, TCU, AGU e Ministério das Comunicagoes; (vii) ao
tornar indisponivel as agées da N/O, ignora o fato de se tratar de um ato juridico
perfeito, ndo aplicavel o disposto no art. 73, § 2°, da LRF; (viii) descura do fato de que a
conta Escrow, criada no contexto da primeira recuperagdo judicial, ndo € uma conta
operacional secreta, bastando observar que o edital da alienacao da UP/ InfraCo, em seu
item 1.7.2, ja previa a constituicdo a referida conta; e (ix) ao bloquear a conta Escrow,
atinge de modo direto créditos extraconcursais decorrentes do fornecimento de
servicos pela V.tal em favor da Oi que sdo absolutamente essenciais para a continuidade






das atividades da propria Oi, bem como esvazia as garantias fiduciarias constituidas em
operagoes formalmente homologadas pelo MM. Juizo a quo.

Inicialmente, de fato, verifica-se que a convolagdo da recuperagao judicial
do Grupo Ol em faléncia ndo foi proferida nos autos do processo de recuperagao
judicial, mas em medida cautelar posteriormente autuada como “incidente de transigdo
de servigcos publicos essenciais”, no qual haviam sido antecipados, parcialmente, os
efeitos da faléncia, em descompasso com o disposto no art. 73, caput, da Lei de
Recuperacao Judicial e Faléncia.

Porém, foi expressamente registrado pelo julgador originario, em sua
parte final, que a decisdo dizia respeito, em maior parte, a recuperacdo judicial. E,
portanto, determinou que a ela fosse trasladada, sendo vejamos:

“16. Esta decisdo seja entranhada aos autos do processo de
recuperacao judicial, de n° 090040-03.2023.8.19-0001, pois a ele
principalmente se refere;”

A luz do principio da instrumentalidade das formas, ainda que haja
expressa inobservancia da forma do ato exigido por lei, ndo se decretara a nulidade do
ato quando a sua inobservancia nao resultar em prejuizo para a parte (art.282, §1°, do
CPC/15), segundo a parémia pas de nullité sans grief.

Nesse sentido, confira-se o julgado do Superior Tribunal de Justica:

PROCESSUAL CIVIL E ADMINISTRATIVO. AGRAVO INTERNO. AGRAVO
EM RECURSO ESPECIAL. AUSENCIA DE INTIMACAO PESSOAL DA
DEFENSORIA PUBLICA DA UNIAO. NAO DEMONSTRAGCAO DE
PREJUIZO A PARTE. PRINCIPIO DO PAS DE NULLITE SANS GRIEF.
ACORDAO EM AGRAVO DE INSTRUMENTO. INDEFERIMENTO DE
ANTECIPACAO DOS EFEITOS DA TUTELA. NATUREZA PRECARIA.
SUMULA 735/STF. PROVIMENTO NEGADO.

1. De acordo com a jurisprudéncia desta Corte Superior, inexiste
nulidade processual quando ausente prejuizo as partes - pas de
nullité sans grief -, em observancia ao principio da
instrumentalidade das formas no ambito do direito processual.

2. Para o Superior Tribunal de Justiga, ndo é cabivel recurso especial
contra acérdao que defere ou indefere medida liminar, ou antecipagao
dos efeitos da tutela, devido a natureza precaria da decisdo, a nao ser
nas hipoteses de ofensa direta a legislacao federal que regulamenta tal
medida. Incidéncia, por analogia, da Simula 735 do Supremo Tribunal
Federal (STF).

3. Agravo interno a que se nega provimento'.

" Aglnt no AREsp n. 3.077.613/PE, relator Ministro Paulo Sérgio Domingues, Primeira Turma, julgado em 30/6/2026, DJEN de A
6/7/2026. 2,






Na hipotese, ndao comprovou a Agravante ter suportado qualquer prejuizo
oriundo da inobservancia da regra tragada no art. 73, caput, da Lei de Recuperagdo
Judicial e Faléncia, sendo certo que apresentou recurso contra os fundamentos
adotados na decisdo vergastada com a finalidade de almejar a reforma do julgado
proferido em seu desfavor.

Rejeita-se, portanto, a preliminar suscitada.
Passa-se entdo ao exame da questdo de fundo.

Em 20 de junho de 2016, as sociedades Ol S.A., TELEMAR NORTE LESTE
SA. ("TNL"), Ol MOVEL S.A, COPART 4 PARTICIPACOES S.A., COPART 5
PARTICIPAGOES S.A., PORTUGAL TELECOM INTERNATIONAL FINANCE B.V. ("PTIF"), e
Ol BRASIL HOLDINGS COOPERATIEF U.A. ('Ol COOP"), que se inserem no
conglomerado econdmico denominado de "GRUPO OlI", requereram o processamento de
sua 12 Recuperacao Judicial em processo autuado sob n° 0203711.65.2016.8.19.0001.

Em 29 de junho de 2016, o pedido de processamento da Recuperagao
Judicial do Grupo Oi foi deferido pelo Juizo da Recuperagdo 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 Recuperacdo Judicial por decisdo 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 Recuperagdo Judicial, assim justificado: (i) existéncia de fatores
externos imprevisiveis na época da aprovacao do Plano Original, (ii) alteragbes que o
Grupo Oi teve que fazer em seu plano estratégico de negocios e, ainda, (iii)
possibilidade de melhoria das condi¢des de pagamento dos pequenos credores.

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

No Aditivo ao 1° PRJ estabeleceu-se a possibilidade de constituicao de
UPIs, mediante a segregacdo de determinados neg6cios e/ou ativos isolados do Grupo
Oi.

A Clausula 5.3 previa que as recuperandas poderiam constituir cinco
sociedades de propésito especifico: UPI Ativos Moéveis, UPI Torres, UPI Data Center, UPI
TVCo e a UPI InfraCo.






A Clausula 5.3.4, por sua vez, detalhava a constituicdo da UPI InfraCo,
estabelecendo que seria “composta por 100% das agbes de emissdo da SPE InfraCo,
livres e desembaracadas de quaisquer 6nus e gravames, para cujo capital social as
Recuperandas deverdo contribuir até a respectiva Data de Contribui¢do, por meio de
operagdes societarias e/ou contratuais, todos os Ativos, Passivos e Direitos UPI InfraCo.

As clausulas 5.3.9.4% e 5.3.9.4.1% do Aditamento ao PRJ previram a
alienacdo parcial da UPI InfraCo, por meio de procedimento competitivo para aquisigdo
da maioria das acoes votantes de emissdao da SPE InfraCo, representativas do controle
societario, limitado a 51% do capital social. O Aditamento mencionava que o0s
assessores financeiros estavam desenvolvendo trabalho de prospec¢do de interessados
e que, até a publicagdo do edital, as Recuperandas poderiam aceitar proposta vinculante
que atendesse as condigdes previstas no Aditamento, assegurando ao proponente o
direito de cobrir, em no minimo 1%, a oferta de maior valor (clausula 5.3.9.4.64).

2 5.3.9.4. Alienagéo Parcial da UPI InfraCo. O Procedimento Competitivo para a alienagéo parcial da UPI InfraCo seré realizado em
certame judicial, nos termos e condigbes previstos no respectivo Edital, por meio da apresentagdo de propostas fechadas para
aquisicdo da maioria das agdes votantes de emissdo da SPE InfraCo, representativas do controle societario da SPE InfraCo, sem que
0 adquirente suceda as Recuperandas em quaisquer dividas, contingéncias ou obrigacbes das Recuperandas, de qualquer natureza,
nos termos do art. 60, pardgrafo unico, art. 141, inc. Il 142 da LFR, sendo certo que, neste caso, o pagamento do prego de aquisicdo
da referida parcela da UPI InfraCo pelo respectivo adquirente devera ser realizado da seguinte forma, observado o disposto nas
Clausulas 5.3.9.4.1 e 5.3.9.4.2 abaixo: (i) mediante o pagamento de uma parcela secundéria em dinheiro (“Parcela Secundaria UPI
InfraCo”), no montante minimo de R$ 6.500.000.000,00 (seis bilhdes e quinhentos milhGes de Reais) (“Parcela Secundaria Minima
UPI InfraCo”), em até 3 (trés) parcelas , a critério das Recuperandas, a serem pagas a partir da data da conclusdo da alienagdo
parcial da UPI InfraCo e até no maximo 31 de dezembro de 2024, devidamente corrigidas de acordo com a variagdo da SELIC desde
31 de dezembro de 2021 até a data do respectivo pagamento;

(i) mediante o aumento de capital em dinheiro da UPI InfraCo através de aporte de montante de até R$ 5.000.000.000,00 (cinco
bilhdes de Reais) (“Parcela Primaria UPI InfraCo”); e (iii) mediante a assung¢do da obrigagdo de realizar aportes adicionais em
dinheiro ao capital da SPE InfraCo, limitada & diferenga entre R$ 5.000.000.000,00 (cinco bilhGes de Reais) e a Parcela Priméria UPI
InfraCo (“Parcela Primdria Adicional UPI InfraCo”), em contrapartida a emissdo de novas agbes ordindrias de emissdo da SPE
InfraCo, ao prego por agdo pago na alienagdo parcial da UPI InfraCo, corrigido pelo IGP-M até a data do respectivo pagamento e
ajustado em virtude de grupamentos, desdobramentos, bonificagdes, cancelamentos, resgates de agdes, redugdes de capital e
distribuigdo de proventos, de forma a garantir 0s recursos necessarios para que a SPE InfraCo realize (a) na data da conclusdo da
alienagdo parcial da UPI InfraCo, o pagamento de eventuais dividas remanescentes da SPE InfraCo, conforme oportunamente
definida no Edital UPI InfraCo, relativas a captagdes de financiamentos realizadas anteriormente a data da conclusdo

da alienagdo parcial da UPI InfraCo, conforme previsto na Clausula 5.3.8.1 acima; (b) no prazo de até 3 (trés) meses da conclusdo
da alienagdo parcial da UPI InfraCo, o pagamento integral das dividas previstas na Clausula 5.3.8.1 acima e (c) o cumprimento do
seu plano de investimento, conforme determinados pardmetros a serem estabelecidos no respectivo Edital UPI InfraCo (“Obrigagao
de Aportes”). Como garantia do (i) pagamento integral da Parcela Secundéria UPI InfraCo, o Adquirente outorgara as Recuperandas,
na forma prevista no respectivo Edital UPI InfraCo, uma garantia sobre a totalidade das suas acdes ordindrias de emissédo da SPE
InfraCo que venham a ser adquiridas das Recuperandas, sendo certo que a referida garantia permanecerd em vigor em sua
integralidade até o pagamento da Ultima parcela anual da Parcela Secundaria UPI InfraCo; e (ii) cumprimento da Obrigagdo de
Aportes, o Adquirente onerara em beneficio das Recuperandas, na forma prevista no respectivo Edital UPI InfraCo, agbes ordinérias
de emissdo da SPE InfraCo de sua titularidade em quantidade suficiente para assegurar as Recuperandas o controle da SPE InfraCo
caso tais agbes sejam transferidas as Recuperandas. As agbes eventualmente transferidas para as Recuperandas, em razao de
inadimplemento pelo Adquirente de qualquer de suas obrigagdes previstas nesta Clausula 5.3.9.4, e enquanto permanecerem de
titularidade das Recuperandas, eventualmente responderdo, na forma do art. 789 do Cédigo de Processo Civil, por
obrigacbes das Recuperandas, inclusive as de natureza tributdria e ndo tributdrias das Agéncias Reguladoras, as
derivadas da legislagdo do trabalho, as decorrentes de acidentes de trabalho e aquelas estabelecidas no Plano, como
as obrigagbes de pagamento de Créditos Concursais.

3 5.3.9.4.1. Os interessados na participagdo no Processo Competitivo de alienagdo parcial da UPI InfraCo aqui
descrito deverdo indicar em sua proposta o percentual que propbem que as agdes a serem adquiridas representem do
capital social total da SPE InfraCo, ficando desde ja definido o que o mesmo ndo podera ser superior a 51,0% (cinquenta e um por
cento).

45.3.9.4.6. Right to Top UPI InfraCo. Conforme amplamente divulgado pelo Grupo Oi ao mercado em geral, o Grupo Oi contratou
0s servigos de assessores financeiros para prospecgdo e interagdo com eventuais interessados na aquisi¢do parcial da UPI InfraCo,
com o objetivo de viabilizar a alienagéo parcial da UPI InfraCo, acessar o maior numero possivel de interessados, maximizar o valor a
ser gerado para pagamento aos Credores e receber, até a data limite definida pelo Grupo Oi e seus assessores no referido processo T

de prospecgdo, eventuais propostas vinculantes para aquisi¢do parcial da UPI InfraCo. Considerando que tais medidas estio - T"h






Na forma do Edital de alienacdo da UPI InfraCo, publicado em 01 de junho
de 2021, a Globenet, o BTG Pactual Economia Real Fundo de Investimento em
Participacdes Multiestratégia e outros fundos de investimento geridos ou controlados
por sociedades integrantes do Grupo BTG (“Fundos BTG”), apresentaram, conforme
definido no item 1.1 do Edital, proposta vinculante firme, irrevogavel e irretratavel, para
aquisicdo e subscricdo do total de 51% (cinquenta e um por cento) das acbes de
emissdo da SPE InfraCo, mediante (i) desembolso base de R$ 9.786.300.067,35 (nove
bilhdes, setecentos e oitenta e seis milhdes, trezentos mil e sessenta e sete reais e
trinta e cinco centavos); (ii) contribuicdo adicional para o capital da UPI InfraCo do
montante de R$3.137.038.223,34 (trés bilhdes, cento e trinta e sete milhdes, trinta e
oito mil, duzentos e vinte e trés reais e trinta e quatro centavos), em moeda corrente e
ativos em até 90 (noventa) dias da Data de Fechamento (fls. 512.695/512.722, dos
autos da 1? RJ).

Por sua vez, o Edital do processo competitivo estabeleceu
detalhadamente as condigbes da operagdo, entre as quais a celebragdo de diversos
contratos com o Grupo Oi, na forma da clausula 1.1° do Edital.

atualmente em curso, o Grupo Oi podera, até a data da publicagdo do Edital UPI InfraCo, aceitar a proposta vinculante com o maior
valor de firma atribuido & SPE InfraCo oferecida tempestivamente por determinado interessado para aquisigao parcial da UPI InfraCo,
observadas as condigbes previstas nas Clausulas 5.3.9.4 e 5.3.9.9(iv), incluindo a Parcela Secundaria Minima UPI InfraCo e o Valor
Minimo da Firma previsto na Clausula 5.3.9.9(iv)(a) deste Plano (“Proposta Vinculante UPI InfraCo”), comprometendo-se a, neste
caso, (i) divulgar a respectiva Proposta Vinculante UPI InfraCo como um anexo ao Edital UPI InfraCo, e (ii) assegurar ao proponente
da Proposta Vinculante UPI InfraCo o direito de, a seu exclusivo critério, cobrir a oferta de maior valor por agdo de emissio da SPE
InfraCo acima do montante previsto na Proposta

Vinculante UPI InfraCo que vier a ser apresentada durante o Procedimento Competitivo para alienagdo parcial da UPI InfraCo,
observadas as demais caracteristicas previstas na respectiva proposta apresentada durante o referido Procedimento Competitivo,
desde que apresente, durante a realizagdo da Audiéncia Propostas UPI InfraCo, oferta em valor superior em, no minimo, 1% (um por
cento) do prego por acdo de emissdo da SPE InfraCo estipulado na melhor proposta apresentada durante o Procedimento
Competitivo para alienagdo parcial da UPI InfraCo (“Right to Top UPI InfraCo”), observados os demais termos e condigbes
relacionados ao exercicio do Right to Top a serem previstos no Edital UPI InfraCo e o disposto na Clausula 5.3.9.9(iv)(a).

5 1.1. Para fins deste Edital: (i) “Contratos Acessorios” significa, em conjunto, o Contrato de Fornecimento de Capacidade, o Contrato
de Dados Avangados, o Contrato de FTTH e o Contrato de Transi¢do (quando necessario). (ii) ‘Data de Fechamento’, significa a data
de fechamento e consumacgdo da Transagdo, ap6s a satisfagdo de determinadas condig¢des precedentes estabelecidas no Acordo de
Investimento. (iii) ‘Documentos da Transagdo™ significa o Acordo de Investimento, os Contratos Acessérios, o Contrato de
Compartilhamento de Pontos de Sustentagdo em Postes, o Contrato de IRU de Capacidade STFC, o Acordo de Acionistas, Contrato
de Alienagdo Fiduciaria Parcela Secundaria e o Contrato de Uso de Espagos Fisicos e Compartilhamento de Custos. (iv)
‘Investidores” significa a Globenet Cabos Submarinos S.A. (‘Globenet’), o BTG Pactual Economia Real Fundo de Investimento em
Participagdes Multiestratégia e outros fundos de investimento geridos ou controlados, conforme o caso, por sociedades integrantes
do Grupo BTG (conforme abaixo definido), observado, ainda, que o Grupo BTG, na condigéo de acionista controlador da Globenet,
podera participar da Transagdo por si, seus gestores efou quaisquer de suas respectivas sociedades, direta ou indiretamente,
investidas, controladas, controladoras ou sujeitas a seu controle comum ("Sociedades Afiliadas’) ou, ainda, quaisquer fundos de
investimento ou outras entidades geridas ou administradas pelo gestor ou administrador de qualquer destes e/ou por qualquer de
suas Sociedades Afiliadas, assim como Sociedades Afiliadas de tais fundos de investimentos ou outras entidades (em conjunto,
“Afiliadas” ou "Grupo BTG’), bem como se associar a outros investidores ou quaisquer coinvestidores que sejam admitidos pelo
Grupo BTG, o qual apresentou a Proposta Vinculante UPI InfraCo. (v) "SPE InfraCo” significa a Brasil Telecom Comunicag3o
Multimidia S.A. ('BTCM"), sociedade andnima inscrita no CNPJ/ME sob o n° 02.041.460/0001- 93, com sede na Avenida das Nagdes
Unidas, n® 12.901, 27° andar, Conjunto 2.701, Torre Oeste, Centro Empresarial Nag6es Unidas, Brooklin Paulista, CEP 04578-910, na
Cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, cujas agbes sdo atualmente detidas pela Oi e pela Oi Mével, que foi organizada
especialmente para fins de alienagdo na forma de UPI no ambito da Recuperagdo Judicial, cujo capital social serd composto
substancialmente pelos Ativos, Passivos e Direitos UPI InfraCo, que serdo contribuidos pelas Sociedades do Grupo Qi até a Data de
Fechamento, sujeito aos termos e condigdes do Acordo de Investimento. (vi) Transagdo’, significa a operagdo de alienagdo parcial
da UPI InfraCo, a ser realizada no ambito do Procedimento Competitivo, observados os termos e condigdes estabelecidos neste
Edital, no Aditamento ao Plano Original, na Proposta Vinculante UPI InfraCo (conforme definida no item 4 deste Edital), a qual
constitui o ANEXO 1 deste Edital, e na minuta do Acordo de Investimento e outras Avencgas a ser celebrado entre a Oi e o
Proponente Vencedor (conforme definido no item 6 deste Edital) do Procedimento Competitivo de alienagdo parcial da UPI InfraCo _
("Acordo de Investimento”), cuja minuta constitui o ANEXO 2 deste Edital. x"'--
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Em audiéncia realizada no dia 07 de julho de 2021, o Juizo
Recuperacional, apds pareceres favoraveis da Administracdao Judicial e do Ministério
Publico, homologou a referida Proposta (fls.520.067/520.070, dos autos da 12 RJ).

Em 1° de outubro de 2021, as Recuperandas e a Globenet (“Investidor”),
com a interveniéncia de Brasil Telecom, BTG Pactual Infraco Master Fundo de
Investimento em Participagbes Multiestratégia (“BTG Master”) e BTG Pactual Infraco Co-
Investors Fund LP (“BTG LP” ou, em conjunto com o BTG Master, os “Acionistas do
Investidor”) celebraram “Acordo de Investimento e Outras Avengas”.

Na mesma data, foram formalizados outros contratos entre as
Recuperandas e a Brasil Telecom, com o objetivo de instrumentalizar a operagao, dentre
0s quais o “Instrumento Particular de Contrato de Comodato de Imdveis e OQutras
Avencgas” (“Contratos de Comodato”).

Posteriormente, em 09 de junho de 2022, foi firmado “Acordo de
Acionistas”, figurando de um lado a Ol S.A. e a Ol MOVEL S.A. e, de outro, GLOBENET
Cabos Submarinos S.A. (investidor), tendo como intervenientes anuentes Brasil Telecom
Comunicagdo Multimidia S.A., BTG Pactual Infraco Master Fundo de Investimento Em
Participacdes Multiestratégia e BTG Pactual Infraco Co-Investors Fund LP, em que se
efetivou a transferéncia do controle da Brasil Telecom para a Globenet (clausula 2.1°).

A partir de entdo, com alienagdo concluida e o controle da Brasil Telecom
transferido a Globenet e demais investidores, a UPI InfraCo passou a operar sob a
denominagdo V.TAL - Rede Neutra de Telecomunicagdes S.A.

Também em 09 de junho de 2022, foi pactuado “Contrato de Cessdo
Onerosa de Meios de Rede para Conectividade de Dados Avancado sem Regime de
Exploragao Industrial” (chamado de “B2B”), entre Recuperandas e V. TAL. Pelo
referido instrumento, V.TAL se comprometeu a ceder as Recuperandas, mediante
pagamento, meios de rede em fibra dptica para conectividade de dados avangados, em
um regime de exploragdo industrial (clausula 1.17).

6 2.1. Objeto. Este Acordo tem por objeto estabelecer os termos e condigbes da alienagdo parcial da unidade produtiva isolada
composta por 100% (cem por cento) das agbes de emissdo da Companhia (e, consequentemente, pela totalidade dos Ativos,
Obrigagdes e Direitos de Infraestrutura) (“UPI InfraCo”) para o Investidor, nos termos dos artigos 60, 141, Il e 142 da Lei de
Faléncias e Recuperagdo e do artigo 133, §1°, Il, do Codigo Tributario Nacional, que sera realizada mediante (i) a subscrigdo, pelo
Investidor, na Data de Fechamento e também ap6s a Data de Fechamento, de novas agbes ordinarias, nominativas, sem valor
nominal, de emissdo da Companhia, com integralizagdo mediante aporte de recursos na Companhia; (ii) a aquisicéo, pelo Investidor,
na Data de Fechamento, de determinado nimero de a¢des ordinarias, nominativas, sem valor nominal, de emissdo da Companhia de
propriedade da Oi; e (iii) apds a Data de Fechamento, a incorporagdo do Investidor na Companhia (ou, alternativamente, um aumento
do capital social da Companhia a ser subscrito pelo Investidor) (“Transagao”).

71.1. Constitui objeto do presente Contrato a cessdo onerosa de meios de rede, pela CONTRATADA & CONTRATANTE, em regime de
Exploragdo Industrial, incluindo os seguintes servigos prestados por meio de rede de fibra 6tica disponibilizada pela CONTRATADA
(“Objeto”): i. Conexdo dedicada, continua e bidirecional a Internet através de protocolo de comunicagdo IP, conforme descrito no
Anexo |, independente da origem ou do tipo de conteudo; ii. Conectividade para formag&o de redes corporativas convergentes para
integrarem aplicagfes de dados, voz e video através de protocolo de comunicagdo de dados MPLS, conforme descrito no Anexo lI;
iii. Enlace digital entre dois pontos pré-definidos para a transmiss@o de dados corporativos em velocidades e condi¢des diversas dos
mercados relevantes de atacado regulados pela Resolugdo n® 600/2012 (PGMC) e, portanto, ndo sujeitas a obrigacdo de observar

Oferta de Referéncia de Produto de Atacado (ORPA), homologada pela ANATEL, conforme descrito no Anexo lII; e iv. Instalagao, ,-"';.a- ! ﬁ:‘:».,'
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Por sua vez, o edital de alienagdo da UPI InfraCo, em razdo das receitas
oriundas da celebragcdo dos Contratos Acessorios que regulavam a prestagdao de
servicos pela InfraCo para as Recuperandas, previu em seu item 1.7 e seguintes, a
obrigatoriedade de abertura de conta de movimentacao restrita (“Conta Escrow- Oi”),
também contemplada na Clausula 10.7 e segs.t, do “Acordo de Investimento e Outras
Avengas”, senao vejamos:

“1.7. Receitas da SPE InfraCo. O Grupo Oi sera, inicialmente, o principal
cliente da SPE InfraCo, devendo as referidas partes, na Data de
Fechamento, celebrar os Contratos Acessorios, cujas minutas constituem
o0 ANEXO 4 deste Edital, correspondente aos Anexos Il, lll e IV do Acordo
de Investimento. A celebracdo dos Contratos Acessorios garantirda a SPE
InfraCo um fluxo mensal de pagamentos pelo Grupo Oi, conforme os

operagdo e reparo dos servicos descritos nos itens i, ii e iii acima, no ambiente designado pela CONTRATANTE (inclusive com
relagdo a Base Inicial ou a servigos contratados posteriormente).

8 10.7. Conta Escrow - Oi. As Partes deverdo negociar com uma instituigdo financeira a ser acordada entre as Partes (“Agente de
Depésito”) um contrato de conta de movimentagao restrita (“Conta Escrow - 0i"), que sera assinado até a Data de Fechamento
(“Contrato Escrow - 0i”), substancialmente nos termos do Anexo 10.7.

10.7.1. Cessao Fiduciaria Sobre o Fluxo de Recebiveis. Nos termos do Contrato Escrow - Qi, (i) pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos
e maximo de 10 (dez) anos da Data de Fechamento, ou (ii) a partir do 3° (terceiro) aniversario da Data de Fechamento, dois anos
subsequentes em que a Oi tenha classificagdo de risco equivalente a investment grade (a “Data Limite — Escrow”), a Oi (por si ou
suas Afiliadas), conforme o caso, constituira cessao fiduciaria sobre o fluxo de recebiveis dos contratos de prestagdo de servigo
celebrados pelas Sociedades do Grupo Oi, conforme vierem a ser identificados pelas Partes, cujos pagamentos deverdo ser
realizados na Conta Escrow - Oi. Ap6s a liberagdo dos Onus atualmente existentes sobre tais recebiveis, os quais deverdo ser
liberados em até 120 (cento e vinte) dias apds o fechamento da alienagdo da UPI Movel, conforme definido no Plano de
Recuperagdo Judicial, a Oi, neste ato, se compromete a direcionar todos e quaisquer pagamentos de tais recebiveis para a Conta
Escrow - Oi de modo a garantir que a Conta Escrow - Oi tenha disponivel sempre um montante minimo em valor suficiente para
garantir o fluxo mensal de pagamentos que a Oi (ou suas Afiliadas) devera realizar em favor da Companhia no dmbito dos Contratos
Acessorios (com excegdo do Contrato de Transigdo).

10.7.2. Finalidade dos Recursos (Use of Proceeds). Observado o disposto neste Acordo e no Contrato Escrow - Oi, as Partes e o
Investidor concordam que os valores depositados na Conta Escrow — Oi servirdo apenas para pagamento das obrigacdes das
Sociedades do Grupo Oi em favor da Companhia, em relagao a qualquer dos Contratos Acessorios.

10.7.3. Conta Escrow — Oi - Movimentagdo. A movimentagdo da Conta Escrow — Oi somente podera ser realizada pelo Agente de
Depésito, mediante notificagdo a ser enviada por um agente administrador Terceiro a ser indicado pelas Partes no Contrato Escrow -
0i, indicando o valor das obrigagdes mensais de pagamento no ambito dos Contratos Acessorios, para referido més, que devera ser
pago a Companhia.

10.7.4. Conta Escrow — Qi - Investimentos. Os recursos depositados na Conta Escrow - Oi deverdo ser investidos em ativos de baixo
risco indicados pela Oi, conforme venha a ser previsto em mais detalhes no Contrato de Escrow - Oi. Caso ocorra qualquer perda
financeira em decorréncia dos investimentos assim realizados, a Oi tera obrigagdo de depositar valor adicional na respectiva Conta
Escrow - Oi. Caso os recursos investidos apresentem rendimento financeiro, tais rendimentos serdo, apés a dedugdo dos Tributos
incidentes, incorporados ao saldo da Conta Escrow - Oi e integrardo os valores do principal.

10.7.5. Liberagdo de Valores para a Companhia. Os valores depositados na Conta Escrow — Oi deverdo ser liberados para a
Companhia, para fins de adimplemento das obrigagdes mensais de pagamento no ambito dos Contratos Acessorios.

10.7.6. Liberagdo de Valores para a Oi. Ap6s o pagamento das obrigagdes das Sociedades do Grupo Oi nos Contratos Acessorios, 0
montante remanescente existente na Conta Escrow — Oi, acrescido de todos e quaisquer rendimentos a época devera ser liberado
automaticamente para a Oi pelo Agente de Depésito, mediante transferéncia de recursos imediatamente disponiveis para contas
bancérias indicadas a época. As Partes concordam que o saldo dos recursos existentes na Conta Escrow sera integralmente liberado
para a Oi na Data Limite Escrow.

10.7.7. Conta Escrow — Qi - Custos. Todas as despesas, tarifas, honorérios, Tributos de movimentagéo financeira e demais encargos
bancérios incorridos na abertura, manutengdo e transferéncia de recursos da Conta Escrow - Oi serdo sempre debitados
diretamente o saldo depositado (em conjunto, os “Custos Conta Escrow - Oi").

10.7.8. Obrigagdes Tributarias. Independentemente da realizagdo da cessdo fiduciaria do fluxo dos recebiveis dos contratos de
prestacdo de servigco celebrados pelas Sociedades do Grupo Oi a seus clientes que utilizam a capacidade objeto deste Acordo, nos
termos da Clausula 10.7.1, cada uma das Partes devera emitir as suas respectivas notas fiscais de servico e cumprir com todas as
obrigagoes tributarias decorrentes de cada uma das atividades econdmicas direta ou indiretamente relacionadas ao objeto de cada
contrato de prestagdo de servigos. A Oi, ou qualquer outra Sociedade do Grupo Oi envolvida, devera regularmente faturar os
servicos de comunicagdo prestados aos usuarios finais em nome proprio. A Companhia emitird notas de servigo exclusivamente
contra a Oi ou outra sociedade do Grupo Oi que contrate os respectivos servigos.






termos e condi¢cdes dos respectivos Contratos Acessoérios. Em um
segundo momento, a SPE InfraCo prestara, ainda, servigos de aluguel de
capacidade FTTH para outras empresas do setor de telecomunicagoes.

1.7.1. A SPE InfraCo terd& em sua composi¢cdo financeira,
fundamentalmente: (i) receitas do aluguel de capacidade FTTH e Dados
Avancgados para o Grupo Oi; (ii) receitas do atacado sobre rede de fibra
Gtica; (ii) OPEX, compostos majoritariamente por custos de operagoes e
engenharia, gestdo e manutencdo da rede; e (iii) CAPEX, investimento
totalmente vinculado a expansdo da rede de transporte e acesso em fibra
Gtica.

1.7.2. Conta Escrow. O Proponente Vencedor do Procedimento
Competitivo de alienagao parcial da UPI InfraCo e a Oi deverdo negociar
com uma instituicdo financeira a ser acordada entre as Partes um
contrato de conta de movimentacao restrita ("Conta Escrow - Oi"), que
sera assinado até a Data de Fechamento (‘Contrato Escrow - 0i’),
substancialmente nos termos do ANEXO 5 deste Edital, que corresponde
ao Anexo 10.5 do Acordo de Investimento. Apos a liberagdo dos dénus
atualmente existentes sobre os recebiveis dos contratos de prestagdo de
servico celebrados pelas sociedades do Grupo Oi, a Oi se comprometera,
nos termos do Acordo de Investimento, a direcionar todos e quaisquer
pagamentos de tais recebiveis para a Conta Escrow - Oi, de modo a
garantir que a Conta Escrow - Oi tenha disponivel sempre um montante
minimo em valor suficiente para garantir o fluxo mensal de pagamentos
que a Oi (ou suas Afiliadas) devera realizar em favor da SPE InfraCo no
ambito dos Contratos Acessorios. Adicionalmente, nos termos do
Contrato Escrow - Oi, e observado o disposto no Acordo de Investimento,
a Oi constituira cessao fiduciaria sobre o fluxo de tais recebiveis, cujos
pagamentos deverdo ser realizados na Conta Escrow — Oi”.

Assim, a Oi se comprometeu a direcionar os pagamentos a V.tal, na
qualidade de prestadora de servicos, em decorréncia dos Contratos Acessoérios
(Contrato de Fornecimento de Capacidade, Contrato de Dados Avangados, Contrato de
FTTH e Contrato de Transicdo) para a Conta Escrow Oi, com o fim de garantia a
disponibilidade de um montante minimo suficiente para os pagamentos devidos a V. tal
pelo uso de sua rede; constituindo alienagao fiduciaria sobre o fluxo desses recebiveis
em favor da V.tal, com pagamentos a serem efetuados na Conta Escrow — Oi.

Posteriormente, consoante informado pela Administragdo Judicial em seu
parecer nos autos, em 30 de junho de 2022, Globenet e V.TAL aprovaram, em AGE, a
incorporacao da Globenet pela V.TAL (BTG Master e BTG LP tornaram-se, assim,
acionistas diretos da V.TAL). BTG Master e BTG LP, por sua vez, cederam parcialmente
suas posi¢oes contratuais no Acordo de Investimento ao BTG PACTUAL ECONOMIA
REAL MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA
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(“BTG Real”), o qual, por meio da subscricdo de novas agdes, passou a ser acionista da
V.TAL.

De acordo com o registrado pela Administragdao Judicial no 362 Relatorio
Mensal de Atividades (RMA), no decorrer do Aditamento da 1? Recuperagado Judicial do
Grupo Oi, ajuizada em 2016 e encerrada em 2022, foi divulgado um Plano Estratégico de
Transformacado da Companhia com foco na massificacdo da fibra 6tica no pais e em
negodcios de maior valor agregado e com tendéncia de crescimento e visdo de futuro.
Com essa finalidade, a Companhia concluiu a alienagdo de sua Participagdo na Unitel e
de parte dos Imdveis, tendo alienado, ainda, as UPIs Torres, Data Center, Ativos Méveis
e InfraCo. Fonte: Recuperanda https://ri.oi.com.br/sobre-a-oi/quem-
somos/https://ri.oi.com.br/sobre -a-oi/historicol.

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 2% Recuperacao Judicial (processo n° 0809863-36.2023.8.19.0001), em 1° de margo
de 2023.

Em relagdo aos créditos da V.tal, conforme informado pelo Administrador
Judicial (fls.105/106, destes autos), “no ambito da 22 RJ, as Recuperandas relacionaram
crédito concursal da V.TAL, no valor de R$ 100.982.180,92, na Classe Ill. Além disso,
também foi indicado um crédito extraconcursal, no valor de USD 1.063.552.848,00.
Apds a andlise do pedido de divergéncia apresentado pela V.TAL, a Administracdo
Judicial apurou que o crédito concursal da V.TAL totaliza R$ 116.231.598,80, na Classe
1",

Por meio de Fato Relevante de 02 de margo de 2023° as Recuperandas
informaram ao mercado que pretendiam alienar bens de seu ativo ndo-circulante,
consistentes em infraestrutura de cabos da rede desativada inserviveis as atividades da
0Oi, por obsolescéncia e sucateamento (“Sucata”).

Em 10 de abril de 2023, logo ap6s o deferimento do segundo
procedimento de recuperagdo judicial do Grupo Ol, considerando as necessidades de
liguidez das Recuperandas e diante de justificada urgéncia, o juizo a quo deferiu
autorizagdo para contratacdo e formalizagdo de Financiamento DIP Emergencial, e
posteriormente, seu refinanciamento, apresentada pelos credores Bondholders e ECA
Holders (“Credores Financeiros” ou “Grupo Ad Hoc”), com constituigdo de alienagao
fiduciaria de 95% das acgdes de emissdao da V.TAL detidas pelo Grupo Oi (fls.
10.311/10.315, indexador n° 10.311, processo n° 0090940-03.2023.8.19.0001).

Declarou-se, ainda, por forca do arts. 49, 67 e 84, I-B da Lei
11.101/2005, a extraconcursalidade do valor a que vier efetivamente ingressado nos
cofres das Recuperandas por for¢a do DIP Emergencial.

® file:///E:/Fato%20Relevante%20-20Novo%20material%20de%20blow%200ut%20das%20discuss%C3%B5es%20com%20credores.pdf
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A primeira decisdo autorizativa do DIP foi mantida em sede recursal™ por
esse E. Tribunal de Justica.

Em 25 de junho de 2023, o juizo a quo homologou o acordo celebrado no
ambito da mediacdo e autorizou a conclusdo do negécio firmado entre as Recuperandas
e a V.Tal, envolvendo a retirada, transporte e armazenamento da sucata de cabos de
rede de telefonia fixa (id. 64512957 e 64634837, processo n° 0809863-
36.2023.8.19.0001).

Em 27 de outubro de 2023, a Oi celebrou com a V.TAL o “Instrumento de
Cessdo Onerosa de Sucata e Outras Avengas” (“Contrato Sucata”), incluindo
instrumentos de alienagdes fiduciarias sobre a sucata de propriedade da Oi e recebiveis
decorrentes de eventual venda de cabos de rede e sucata e aditamento ao Contrato
LTLA. Tal instrumento garantiu compensacao e/ou reducdo de até 72% das obrigacoes
“Take or Pay” para o periodo entre 2025 e 2028, reduzindo o crédito extraconcursal de
titularidade da V.TAL™.

Em decisdo datada de 05 de dezembro de 2023, em razdo de
requerimento formulado pelas Recuperandas (indexadores n° 29.391, 29.647 e 35548),
0 juizo monocratico autorizou “a contratagdo do Refinanciamento DIP Emergencial, nos
termos do documento preliminar assinado com o BTG, bem como a oneragdo de 95%
das aclOes de titularidade da Oi na V.Tal, agora em favor do BTG, tornando-se
automaticamente eficaz mediante o pré-pagamento efetivo e integral dos valores
devidos no dmbito do Financiamento DIP Emergencial concedido pelo Grupo Ad Hoc,
nos termos e no prazo do term sheet. Por fim, declaro que o refinanciamento DIP
corresponde a um DIP Financing, nos termos dos artigos 47, 69-A, 69-F e 84, inciso I-B,
todos da Lei n.° 11.101/05” (fls.38.006/38.015, indexador n°® 38.006, processo n°
0090940-03.2023.8.19.0001).

Todavia, em 19 de dezembro de 2023, foi apresentada peti¢cdo conjunta
pelas Recuperandas (GRUPO 0l) e pelos Credores Financeiros (SC LOWY P.I. (LUX) S.A
R.L., PACIFIC INVESTMENT MANAGEMENT COMPANY LLC e outros), as fls.
40606/40609 (processo n° 0090940-03.2023.8.19.0001), requerendo autorizagdo para
contratacdo da proposta alternativa atualizada, com a declara¢do de que as condi¢des da
proposta seriam meras atualizagdes e melhorias a determinados termos e condigdes do
Financiamento DIP Emergencial autorizado as fls. 10.311/10.315.

A juiza a quo, em decisdo datada de 08 de janeiro de 2024, autorizou a
contratagdo da Proposta Alternativa Atualizada-PAA, nos termos dos documentos
constantes as fls. 40610/40830, destacando que as condigdes da proposta seriam
meras atualizagbes e melhorias a determinados termos e condi¢gdes do Financiamento
DIP Emergencial autorizado as fls. 10.311/10.315, razdo pela qual registrou que os

10 Agravos de Instrumento n°s 0029219-53.2023.8.19.0000 e 0031030-48.2023.8.19.0000.
https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/6aebbd40-9373-4b5a-8461-9839bd41cbbb/10aed686-af8d-af91-e34c-

596f893b11ad?origin=2
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termos e condigdes constantes da PAA, inclusive no que se refere as medidas
necessarias para manutengdo da garantia fiduciaria outorgada, compdem o DIP
Financing obtido pelo Grupo Oi, nos termos dos art. 47, 69-A e 69-F, e 84, inciso I-B,
todos da LRF. Por fim, homologou a renuncia apresentada pelo Grupo BTG Pactual (fls.
40832/40833) ao Refinanciamento DIP Emergencial autorizado as fls. 38.006/38.015,
bem como ao direito de exigir o pagamento do break-up fee, previsto no termo de
compromisso de fls. 33.210/33.229 (fls.41955/41957, processo n° 0090940-
03.2023.8.19.0001).

Portanto, o (Re)financiamento do DIP Emergencial foi autorizado pelo
Juizo Recuperacional, nas decisdes de fls. 10.311/10.315, 38.006/38.015 e
fls.41.955/41.957, diante da urgéncia das Recuperandas e do preenchimento dos
requisitos do art. 69-A da Lei 11.101/2005.

Em 22 de abril de 2024, as Recuperandas requereram fosse autorizada,
antes mesmo da homologacdo do Plano de Recuperagdo Judicial (“PRJ”), a contratagdo
de Empréstimo-Ponte, no valor de até US$ 135,8 milhdes, nos termos da Clausula 5.4.2
do Plano aprovado e do seu Anexo 5.4.2, bem como oneracdao de 100% das acbes de
titularidade da Oi na V. Tal, além das demais garantias listadas nos Anexos 5.4.2, com a
declaracdo de que que o Empréstimo-Ponte corresponde a um DIP Financing, nos
termos dos art. 47, 69-A a 69-F, e 84, inciso I-B, todos da LRF e que, portanto, possui
natureza extraconcursal. (fls.53.842/53.847 - indexador n° 53.842, processo n°
0090940-03.2023.8.19.0001).

Diante da preméncia manifestada pelas Recuperandas, dos pareceres
favoraveis da Administragdo Judicial Conjunta e do Ministério Publico, com mencdes
expressas a clausula 5.4.2 do PRJ e ao anexo 5.1 (fl. 57651), e, por fim, da aprovagao
do PRJ pelos credores em AGC (ainda pendente de homologacao judicial), o juizo a quo,
em decisao proferida em 02 de maio de 2024, autorizou a contratagdo do Empréstimo-
Ponte, nos termos da Clausula 5.4.2 do Plano de Recuperagdo Judicial aprovado em
AGC e do seu anexo, com a consequente autorizacdo da oneracado de 100% das acgdes
da V.Tal detidas pela Oi e das demais garantias constantes no anexo 5.4.2 (i) e (ii). Por
fim, declarou que o Empréstimo-Ponte corresponde a um DIP Financing, nos termos
dos art. 47, 69-A a 69-F, e 84, inciso |-B, todos da LRF. (fls.58.708/58.711 — indexador
n® 58.708, processo n° 0090940-03.2023.8.19.0001)

Em decisdo datada de 28 de maio de 2024, o segundo plano de
recuperacao 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 Recuperagao Judicial ("PTIF") e Ol
BRASIL HOLDINGS COOPERATIEF U.A. - Em Recuperagdo Judicial ("Oi Coop"), com a
ressalva das clausulas 9.1, 9.2 e 9.3.5, para que a (s) extin¢do (6es) das obrigagdes em
face do(s) coobrigado(s) e a supressdao das garantias somente surtam seus efeitos
ao(s) credor(es) que aprovaram o plano de recuperacao judicial, sem nenhuma ressalva
(fls.61.100/61.635, indexador n°® 61.100, processo n°® 0090940-03.2023.8.19.0001).






Apds a interposicdo de recurso por alguns credores™, essa Camara
Isolada apenas ressalvou a clausula 9.3 e seus subitens, do Plano de Recuperacao
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 disposicao nao podera ser considerada eficaz e
valida em relagdo aos credores que ndo compareceram ao conclave, abstiveram-se de
votar ou se posicionaram contra a referida disposigao.

O Plano de Recuperagdo Judicial homologado, especialmente em suas
Clausulas 5.4 e subsequentes, previu a contratacdo de “Novo Financiamento”'4,
“Empréstimo-Ponte’™” e Endividamento Adicional Permitido'™, como elementos
indispensaveis para sustentar o capital de giro das Recuperandas e assegurar o
cumprimento das obrigagbes extraconcursais, além de permitir o adimplemento parcial
dos créditos concursais.

Dessa forma, os “Credores Opcdo de Reestruturagdo |” poderiam
conceder um “Novo Financiamento” & Oi até o montante de até USD 505.000.000,00
(quinhentos e cinco milhdes de Délares), ou o equivalente em Reais, por meio
subscri¢do de notes a serem emitidas pela Ol (Notes Novo Financiamento —Credores
Opcao de Reestruturagcdo | em Délar ou Debéntures Novo Financiamento — Credores
Opcao de Reestruturagdo | em Reais).

12 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.

'3 5.4. Formas de Financiamento. Como fator essencial para a manutengéo do capital de giro adequado das Recuperandas e de
suas Afiliadas e para viabilizar o pagamento de Créditos Extraconcursais, incluindo o DIP Emergencial Original Atualizado, bem como
de parte dos Crédito Concursais ap6s a Homologagdo Judicial do Plano, a Oi (i) contratard o Novo Financiamento previsto na
Clausula 5.4.1; (i) contratard o Empréstimo-Ponte previsto na Clausula 5.4.2; e (iii) podera contratar o Endividamento Adicional
Permitido, sujeito aos termos e condigdes previstos na Clausula 5.4.3.

4 5.4.1. Novo Financiamento. A Oi contratara novos recursos no valor total de até USD 655.000.000,00 (seiscentos e cinquenta e
cinco milhdes de Délares), ndo podendo ser inferior a USD 650.000.000,00 (seiscentos e cinquenta milhdes de Dolares) ou o
equivalente em Reais, sendo (a) até USD 505.000.000,00 (quinhentos e cinco milhdes de Doélares), ndo podendo ser inferior a USD
500.000.000,00 (quinhentos milhdes de Dolares) ou o equivalente em Reais ("Valor Novo Financiamento - Credores Opgéo de
Reestruturagdo I”) a ser concedido pelos Credores Opgdo de Reestruturagdo | ("Credores do Novo Financiamento” e "Novo
Financiamento - Credores Opcédo de Reestruturagdo I”, respectivamente); e (b) USD 150.000.000,00 (cento e cinquenta milhdes de
Délares), ou o equivalente em Reais (“Valor Novo Financiamento - Terceiros”) a ser concedido por qualquer Pessoa que ndo os
Credores Opgdo de Reestruturagdo | (“Terceiros Novo Financiamento” e “Novo Financiamento - Terceiros”, sendo o Novo
Financiamento - Terceiros e o Novo Financiamento — Credores Opgdo de Reestruturagdo | definidos, em conjunto, como o “Novo
Financiamento”).

15 5.4.2. Empréstimo-Ponte. As Recuperandas captardo (i) apos a Data de Homologagdo; ou (/i) caso aceito pelos Credores do
Empréstimo-Ponte, apés a Aprovagdo do Plano, desde que previamente aprovado pelo Juizo da Recuperagdo Judicial, novos
recursos, no montante total em Reais equivalente a até USD 135.796.059,00 (cento e trinta e cinco milhdes, setecentos e noventa e
seis mil e cinquenta e nove Dolares) (“Limite Empréstimo-Ponte”), por meio de um empréstimo-ponte a ser contratado na forma do
instrumento do Anexo 5.4.2(i), garantido na forma dos instrumentos constantes do Anexo 5.4.2(ii) (“Empréstimo-Ponte”),
observadas as obrigagdes assumidas no contexto do DIP Emergencial Original Atualizado.

16 5.4.3. Endividamento Adicional Permitido. Caso (i) o Valor de Retengdo aprovado pelos Credores Opgdo de Reestruturagio |,
pelos Terceiros Novo Financiamento e pelos Credores da Divida ToP sem Garantia 2024/2025 Reinstated — Opgao |, nos termos da
Clausula 5.2.2.1.6, seja inferior a R$ 1.500.000.000,00 (um bilhdo e quinhentos milhGes de reais), ou (i) ndo seja aprovado
qualquer Valor de Retengdo, a Oi estara autorizada a captar recursos financeiros junto a terceiros em montante correspondente a
diferenga entre R$ 1.500.000.000,00 (um bilhdo e quinhentos milhdes de reais) e o Valor de Retengéo efetivamente aprovado, se for
o caso (“Endividamento Adicional Permitido”). Nessa hipotese, a Oi podera oferecer em garantia ao Endividamento Adicional
Permitido os ativos listados no Anexo 5.4.3, a qual observara a ordem de prioridade (waterfall) igualmente descrita no Anexo 5.4.3 _
e as regras estabelecidas no Contrato entre Credores (Intercreditor Agreement). x"'-- "
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Por sua vez, qualquer Pessoa que “ndao os Credores Opgdo de
Reestruturagdo 17 (“Terceiros Novo Financiamento” e “Novo Financiamento -
Terceiros”), poderia conceder um “Novo Financiamento” no valor de até USD
150.000.000,00 (cento e cinquenta milhdes de Ddlares), ou o equivalente em Reais
(“Valor Novo Financiamento — Terceiros”).

Conforme a Clausula 5.4.1.17. do PRJ, o “Novo Financiamento” é
considerado financiamento extraconcursal prioritario, gozando de prioridade absoluta
sobre todas as demais obrigacbes de pagamento devidas pelas Recuperandas,
observado o disposto nos arts. 66, 67, 69 e seguintes e 84 da LRF.

De outro lado, a Oi destinaria 100% (cem por cento) do Valor Total do
“Novo Financiamento” prioritariamente para amortizar ou refinanciar o saldo do DIP
Emergencial Original Atualizado (incluindo todos os seus encargos devidos até a data do
seu pagamento), caso existente, inclusive mediante a conversdo prevista na Clausula
5.4.1.3.1(i), ou seja, conversdao dos créditos extraconcursais decorrentes do DIP
Emergencial Original Atualizado ou, caso aplicavel, do Empréstimo-Ponte, em parcela do
“Novo Financiamento”,

O Novo Financiamento seria garantido pelos ativos listados no Anexo
4.2.2.2.1(f)(l), de forma pro rata, observados os termos e condi¢bes previstos nos
Instrumentos de Garantia do Novo Financiamento, listados no Anexo 4.2.2.2.1(f)(Il),
observada, em qualquer caso, a impossibilidade de anulagdo ou declaragao de ineficacia
de tais garantias na forma do art. 66-A da LRF, na forma do item (d), da Clausula
5.4.1.4%,

Nesse contexto, a V.TAL, em 19 de abril de 2024, celebrou termo de
adesdo para a concessdo ao Grupo Oi de “Novo Financiamento — Terceiros”, na
modalidade DIP, no valor aproximado de R$ 758.505.000,00, conforme noticiado pelo
Administrador Judicial.

7 5.4.1.1. Natureza Prioritaria. O Novo Financiamento sera considerado financiamento extraconcursal prioritario e gozara de
prioridade absoluta sobre todas as demais obrigacdes de pagamento devidas pelas Recuperandas, observado o disposto nos arts.
66, 67, 69 e seguintes e 84 da LRF. Com a Homologacdo Judicial do Plano, as Recuperandas poderdo contratar o Novo
Financiamento sem a necessidade de nova autorizagdo pela Assembleia Geral deCredores ou pelo Juizo da Recuperagdo Judicial,
inclusive para a constituicdo das garantias, e eventual modificagdo em grau de recurso da Homologag3o Judicial do Plano nao
alterara a natureza extraconcursal e super prioritaria do Novo Financiamento, na forma dos arts. 69-A e 69-B da LRF.

'8 5.4.1.2. Destinagdo de Recursos. A Oi destinara 100% (cem por cento) do Valor Total do Novo Financiamento prioritariamente
para amortizar ou refinanciar o saldo do DIP Emergencial Original Atualizado (incluindo todos os seus encargos devidos até a data
do seu pagamento), caso existente, inclusive mediante a conversdo prevista na Clausula 5.4.1.3.1(i). A Oi usara eventual saldo
remanescente, apos a amortizagdo do saldo do DIP Emergencial Original Atualizado (incluindo todos os seus encargos devidos até a
data do seu pagamento) para o cumprimento de suas obrigagdes, observados os termos deste Plano.

95.4.1.4 (d) Garantias: O Novo Financiamento sera garantido pelos ativos listados no Anexo 4.2.2.2.1(f)(I), de forma pro rata,
observados os termos e condi¢des previstos nos Instrumentos de Garantia do Novo Financiamento, listados no Anexo
4.2.2.2.1(f)(Il), os quais estdo em negociagdo e serdo finalizados de boa-fé entre a Oi e Credores Opgdo de Reestruturagdo I,
Terceiros Novo Financiamento e Credores da Divida ToP sem Garantia Reinstated — Opgao |, e aprovados por Deliberagéo de
Credores Opcao de Reestruturagéo |, Deliberagdo de Terceiros Novo Financiamento e Deliberagdo dos Credores da Divida ToP sem
Garantia Reinstated — Opgao |, respectivamente, bem como a ordem de pagamento (waterfall) e demais termos previstos no
Contrato entre Credores (Intercreditor Agreement), substancialmente na forma do Anexo 4.2.2.2.1(f)(lll), observada, em qualquer
caso, a impossibilidade de anulagdo ou declaragdo de ineficacia de tais garantias na forma do art. 66-A da LRF. J'-.’--
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Nos termos do Plano de Recuperagdo Judicial, os Novos
Financiamentos?, a Divida Roll-Up?', assim como a Divida ToP sem Garantia 2024/2025
Reinstated — Opcao 1?2 estariam garantidas pelos ativos listados em seu Anexo
4.2.2.2.1(f)(1), respeitada a devida ordem de prioridades (waterfall), consoante abaixo
transcrito:

“ANEXO0 4.2.2.2.1(F)(I)
BENS E ATIVOS EM GARANTIA E ORDENS DE PRIORIDADE (WATERFALL)

A Oi outorgara aos Credores do Novo Financiamento, aos Credores do Empréstimo
Ponte (caso aplicavel), aos Credores da Divida ToP sem Garantia 2024/2025
Reinstated — Opcao |, e aos Credores da Divida Roll-Up as garantias listada nos
itens I.A, ILLA, lllLA e IV.A abaixo (“Garantias”), observadas (i) em caso de
excussdo ou execucdo das Garantias, as respectivas ordens de prioridade
(waterfall) previstas no Contrato entre Credores (Intercreditor Agreement), as quais
estdo replicadas abaixo nos itens I.B, II.B, 1Il.B e IV.B; (ii) as aprovagdes societarias
e regulatorias aplicaveis, conforme o caso; e (iii) os demais termos e condi¢des de

2 Clausula 5.4.1.4 (d) Garantias: O Novo Financiamento sera garantido pelos ativos listados no Anexo 4.2.2.2.1(f)(1), de forma pro
rata, observados os termos e condi¢des previstos nos Instrumentos de Garantia do Novo Financiamento, listados no Anexo
4.2.2.2.1(f)(Il), os quais estdo em negociagdo e serdo finalizados de boa-fé entre a Oi e Credores Opgdo de Reestruturagdo I,
Terceiros Novo Financiamento e Credores da Divida ToP sem Garantia Reinstated — Opgao |, e aprovados por Deliberagdo de
Credores Opgdo de Reestruturagdo |, Deliberagdo de Terceiros Novo Financiamento e Deliberagdo dos Credores da Divida ToP sem
Garantia Reinstated - Opgéo |, respectivamente, bem como a ordem de pagamento (waterfall) e demais termos previstos no
Contrato entre Credores (Intercreditor Agreement), substancialmente na forma do Anexo 4.2.2.2.1(f)(lll), observada, em qualquer
caso, a impossibilidade de anulagdo ou declaragdo de ineficacia de tais garantias na forma do art. 66-A da LRF.

21 4.2.2.2.1.(f) Garantias: A Divida Roll-Up sera garantida pelos ativos listados no Anexo 4.2.2.2.1(f)(l), de forma pro rata,
observados os termos e condigdes previstos nos Instrumentos da Garantia Roll-Up, listados no Anexo 4.2.2.2.1(f)(ll), os quais
estdo em negociagao e serdo finalizados de boa-fé entre a Oi e Credores Opgao de Reestruturagdo I, Terceiros Novo Financiamento e
Credores da Divida ToP sem Garantia Reinstated — Opgao |, e aprovados por Deliberagdo de Credores Opgdo de Reestruturagéo |,
Deliberagdo de Terceiros Novo Financiamento e Deliberagdo dos Credores da Divida ToP sem Garantia Reinstated - Opgéo |,
respectivamente, bem como a ordem de pagamento (waterfall) e demais termos previstos no Contrato entre Credores (Intercreditor
Agreement), substancialmente na forma do Anexo 4.2.2.2.1(f)(lll). As garantias outorgadas nos termos desta Clausula 4.2.2.2.1(f)
estdo, conforme aplicavel, sujeitas a autorizagdes regulatérias sobre os Iméveis ou de terceiros, necessarias em razdo de contratos
de comodato celebrados sobre os Imdveis em beneficio de V.tal.

4.2.2.2.2. (g) Garantias: A Divida Roll-Up sera garantida pelos ativos listados no Anexo 4.2.2.2.1(f)(I), de forma pro rata,
observados os termos e condigdes previstos nos Instrumentos da Garantia Roll-Up, listados no Anexo 4.2.2.2.1(f)(Il), os quais
estdo em negociagdo e serdo finalizados de boa-fé entre a Oi e Credores Opgao de Reestruturacéo I, Terceiros Novo Financiamento e
Credores da Divida ToP sem Garantia Reinstated — Opgao |, e aprovados por Deliberagdo de Credores Opgdo de Reestruturagéo |,
Deliberagdo de Terceiros Novo Financiamento e Deliberagdo dos Credores da Divida ToP sem Garantia Reinstated - Opgdo |,
respectivamente, bem como a ordem de pagamento (waterfall) e demais termos previstos no Contrato entre Credores (Intercreditor
Agreement), substancialmente na forma do Anexo 4.2.2.2.1(f)(lll). As garantias outorgadas nos termos desta Clausula 4.2.2.2.2(g)
estdo, conforme aplicavel, sujeitas a autorizagdes regulatorias sobre os Iméveis e de terceiros, necessarias em razao de contratos de
comodato sobre Imoveis.

22 4.2.9.3.(d) Garantias: A Divida ToP sem Garantia 2024/2025 Reinstated — Opgdo | sera garantida pelos ativos listados no Anexo
4.2.2.2.1(f)(1), de forma pro rata, observados os termos e condi¢des previstos nos Instrumentos de Garantia, listados no Anexo
4.2.2.2.1(f)(Il), os quais estdo em negociacdo e serdo finalizados de boa-fé entre a Oi e Credores Opgdo de Reestruturagdo I,
Terceiros Novo Financiamento e Credores da Divida ToP sem Garantia Reinstated — Opgao |, e aprovados por Deliberagéo de
Credores Opgdo de Reestruturagdo |, Deliberagdo de Terceiros Novo Financiamento e Deliberagdo dos Credores da Divida ToP sem
Garantia Reinstated — Opg3o |, respectivamente, e no Contrato entre Credores (/ntercreditor Agreement), substancialmente na forma
do Anexo 4.2.2.2.1(f)(Ill). As garantias outorgadas nos termos desta Clausula 4.2.9.3(d) estdo, conforme aplicavel, sujeitas a
autorizagdes regulatérias aplicaveis a Iméveis e de terceiros, necessarias em razdo de contrato de comodato sobre Iméveis em
beneficio da V.tal.






cada Instrumento de Garantia e do Contrato entre Credores (Intercreditor
Agreement).

Para fins de clareza, as ordens de prioridade (waterfall) referidas nos itens I.B, II.B,
I1.B e IV.B serdo aplicaveis em caso de excussdo dos ativos referidos nos itens LA,
ILA, IIlLA e IV.A, em razdo de eventual inadimplemento de obriga¢do assumida pela
Oi no Plano e/ou nos Instrumentos de Divida relativos e ao Novo Financiamento, ao
Empréstimo Ponte (caso aplicavel), a Divida ToP sem Garantia 2024/2025
Reinstated — Opc¢ao |, e a Divida Roll-Up. O disposto neste Anexo nao € aplicavel as
ordens de pagamento decorrentes da alienagdo de determinados ativos (cash
sweep) nos termos da Clausula 5.3 do Plano, as quais observardo regramento
proprio ali referidos.

Termos em letra mailscula ndo definidos neste Anexo 4.2.2.2.1(F)(l) terdo o
significado atribuido no Plano.

I.A - BENS E ATIVOS EM GARANTIA

1. Alienac¢do fiduciaria sobre 100% (cem por cento) das agdes de emissao da V.Tal
detidas pela Oi e suas Afiliadas, conforme descrita no Acervo V.tal, Anexo 5.2.1(ii)
ao Plano ("Alienacdo Fiduciaria Agdes V.tal");

2. Alienacdo fiduciaria sobre a totalidade dos ONTs detidos pela Oi ("Alienagdo
Fiduciaria ONTs”);

3. Apo6s a criagdo da(s) UPI(s) ClientCo, alienacao fiduciaria sobre 100% (cem por
cento) das agbes de emissdao da(s) SPE(s) ClientCo detidas pela Oi, que
representem 100% (cem por cento) das agdes de emissdo de toda(s) a(s) SPE(s)
ClientCo ("Alienagao Fiduciaria A¢des UPI ClientCo”);

4. Apos a criagao da(s) UPI(s) V.tal, caso aplicavel, alienacdo fiduciaria sobre 100%
(cem por cento) das agdes de emissdo da(s) SPE(s) V.tal detidas pela Oi, que
representem 100% (cem por cento) das acbes de emissdo de toda(s) a(s) SPE(s)
V.tal ("Alienacdo Fiduciaria Agdes UPI V.tal”);

5. Cessdo fiduciaria dos direitos creditorios e das contas vinculadas de titularidade
da Oi relativos aos recebiveis apurados em favor da Oi na Arbitragem CCI No.
26470/PFF, excetuados os valores ja comprometidos em favor de terceiros no
ambito do acordo celebrado no Procedimento de Solugdo Consensual ("Alienagdo
Fiduciaria Direitos Creditdrios Arbitragem”); e

6. Cessao fiduciaria dos direitos creditorios e das contas vinculadas relativos aos
recebiveis apurados em favor da Qi ou de suas Afiliadas no dmbito (i) do Mandado
de Seguranca n°® 0035134-30.2008.4.01.3400, em tramite perante a 12 Secdo do
Superior Tribunal de Justica; (i) do Mandado de Seguranca n° 0008588-
75.2010.4.02.5101, em tramite perante 2% Turma do Superior Tribunal de Justica;
ou (iii) de quaisquer acdes de repeticdo de indébito ou pleitos indenizatérios que
venham a ser promovidos pela Companhia, ou suas Afiliadas, em conexdo com (i) e

(ii).






Il. A- BENS E ATIVOS EM GARANTIA

1. Alienacdo fiduciaria sobre os Imoveis listados no Anexo 4.2.2.2.1(f)(I)(a)
("Alienagao Fiduciaria Imdveis”); e

2. Cessdo fiduciaria dos direitos creditorios e das contas vinculadas relativos aos
recebiveis apurados em favor da Oi ou de suas Afiliadas com relac¢ao a alienagdo de
todos e quaisquer dos Imoveis listados no Anexo 4.2.2.2.1(f)(I)(b) ("Cessado
Fiduciaria Recebiveis Imoveis”).

lll. A - BENS E ATIVOS EM GARANTIA

Apds a criagdo da UPI Imoéveis e Torres Selecionadas, alienagado fiduciaria de 100%
(cem por cento) das acdes de cada uma das SPEs Imoveis e Torres Selecionadas
("Alienagdo Fiduciaria Agoes UPI Imoveis e Torres Selecionadas”).

IV.A - BENS E ATIVOS EM GARANTIA

Cessdo fiduciaria de todos e quaisquer direitos creditérios relativos a 50%
(cinquenta por cento) dos fluxos de recebiveis, existentes, contingentes, atuais ou
futuros oriundos de contratos de prestacdo de servigos celebrados de tempos em
tempos entre as Recuperandas e/ou suas Afiliadas e seus respectivos clientes
corporativos, bem como a alienacdo fiduciaria de todas e quaisquer contas
vinculadas em que tais fluxos sejam depositados, a qualquer tempo, relativos em
favor da Oi (“Cessao Fiduciaria de Recebiveis”)”.

Observa-se conforme previsao contida no PRJ, que eventual operacao de
alienacdo dos ativos listados no Anexo 4.2.2.2.1(f)(I), somente poderia ser realizada e
concluida, mediante a observancia das condi¢Ges tracadas especificamente em sua
Clausula 5.4.1.4, item (e)?, Clausula 4.2.2.2.1. item (g)?, Clausula 4.2.2.2.2. item (h)® e
Clausula 4.2.9.3. item (e)%, no que tange aos referidos créditos.

235.4.1.4 (e): Liberagio de Garantias: Na hipotese de alienagio dos ativos listados no Anexo 4.2.2.2.1(f)(l), as Oneragdes previstas
no item (d) acima deverdo ser liberadas na Data de Fechamento Alienag&o, para que as respectivas operagdes possam ser realizadas
e concluidas, desde que (i.a) na mesma Data de Fechamento Alienagdo, o pagamento do preco do respectivo ativo seja
integralmente feito em conta bancaria vinculada (conta escrow) de titularidade da Oi que devera ser alienada fiduciariamente em
beneficio dos Credores Opgdo de Reestruturagao |, Terceiros Novo Financiamento e Credores da Divida ToP sem Garantia Reinstated
- Opgdo |, e (i.b) o contrato da conta escrow devera estabelecer a obrigagdo de realizar a distribuicdo da Geragdo de Caixa
Excedente (Cash Sweep) nos termos previstos na Clausula 5.3, no Dia Util subsequente & Data de Fechamento Alienagdo do referido
ativo; ou (i) caso o pagamento do preco de aquisi¢do do ativo no contexto do respectivo Procedimento Competitivo envolva dagao
em pagamento de ativos, tais ativos, salvo se de outro modo aprovado por Deliberagdo de Credores Opgdo de Reestruturagdo |,
Deliberagdo de Terceiros Novo Financiamento e Deliberagdo dos Credores da Divida ToP sem Garantia Reinstated — Opg&o |, serdo
Onerados, por meio de garantia constituida e aperfeicoada previamente a Data de Fechamento Alienagdo, sob condigdo suspensiva,
tornando-se eficaz concomitantemente com a liberagdo da garantia, observados, neste caso, os termos e condigdes previstos no
item (d) acima.

24 4.2.2.2.1. (g): Liberagiio de Garantias: Na hipotese de alienagdo dos ativos listados no Anexo 4.2.2.2.1(f)(l), as Oneragdes
previstas no item (f) acima deverao ser liberadas na data de fechamento da respectiva alienagdo (“Data de Fechamento Alienagéo”),
para que as respectivas operagdes possam ser realizadas e concluidas, desde que (i.a) na mesma Data de Fechamento Alienaggo, o
pagamento do prego do respectivo ativo seja integralmente feito em conta bancaria vinculada (conta escrow) de titularidade da Oi e
que sera alienada fiduciariamente em beneficio dos Credores Opgado de Reestruturacgéo |, Terceiros Novo Financiamento e Credores
da Divida ToP sem Garantia Reinstated — Opgdo |, e (i.b) o contrato da conta escrow devera estabelecer a obrigagdo de realizar a
distribuigdo da Geragéo de Caixa Excedente (Cash Sweep) nos termos previstos na Clausula 5.3, no Dia Util subsequente & Data de
Fechamento Alienacdo do referido ativo; ou (i) caso o pagamento do preco de aquisicdo do ativo no contexto do respectivo
Procedimento Competitivo envolva dagdo em pagamento de ativos, tais ativos, salvo se de outro modo aprovado por Deliberagao de
Credores Opgéo de Reestruturagdo |, Deliberagdo de Terceiros Novo Financiamento e Deliberacdo dos Credores da Divida ToP sem
Garantia Reinstated - Opgao |, serdo Onerados, por meio de garantia constituida e aperfeigoada previamente & Data de Fechamento






Dentre as exigéncias contidas nas clausulas do PRJ acima mencionadas,
consta que eventual alienagdo dos ativos ofertados como garantia aos Credores Opcao
de Reestruturacdo |, Terceiros Novo Financiamento e Credores da Divida ToP sem
Garantia Reinstated - Op¢ao |, listados no Anexo 4.2.2.2.1(f)(l), deveria ser precedida de
pagamento integral do pre¢o do respectivo ativo em conta bancaria vinculada (conta
escrow) de titularidade da Oi, alienada fiduciariamente em beneficios dos mesmos.

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, com a interveniéncia de BGC Fibra Participagbes S.A., foi
homologada judicialmente em 04 de novembro de 2024, sendo determinada a expedigédo
de auto de arrematacdo, nos termos dos artigos 60, paragrafo unico, 141, inciso |l e 142
da Lei n° 11.101/2005, e do artigo 133, §1° inciso Il da Lei n® 5.172/1966. (fls.
84.561/84.571, autos da 22 RJ).

Em 28 de fevereiro de 2025, foi celebrado “Acordo de Investimento e
Outras Avengas” (“Contrato”), entre V.TAL — Rede Neutra de Telecomunicagdes S.A. e
0Oi, com a interveniéncia de ClientCo Servicos de Rede Nordeste S.A., ClientCo Servigos
de Rede Norte S.A., Rio Alto Investimentos e Participagbes S.A., BTG Pactual Infraco
Master Fundo de Investimento em Participacdes Multiestratégia, BTG Pactual Infraco Co-
Investors Fund LP, BTG Pactual Economia Real Master Fundo de Investimento Em
Participacdes Multiestrategia e BGC Fibra Participacdes S.A., por meio do qual
formalizaram a aquisicao, pela V.TAL, de 100% das a¢Ges ordinarias, nominativas e sem
valor nominal de emissao da ClientCo, entdo de titularidade da Oi.

Alienagdo, sob condigdo suspensiva, tornando-se eficaz concomitantemente com a liberagao da garantia, observados, neste caso, 0s
termos e condigdes previstos no item (f) acima.
% 4.2.2.2.2. (h): Liberagdo de Garantias: Na hipotese de alienagio dos ativos listados no Anexo 4.2.2.2.1(f)(l), as Oneragdes
previstas no item (g) acima deverdo ser liberadas na Data de Fechamento Alienagao, para que as respectivas operagdes possam ser
realizadas e concluidas, desde que (i.a) na mesma Data de Fechamento Alienagdo, o0 pagamento do prego do respectivo ativo seja
integralmente feito em conta bancaria vinculada (conta escrow) de titularidade da Oi e que sera ser alienada fiduciariamente em
beneficio dos Credores Opgédo de Reestruturagao |, Terceiros Novo Financiamento e Credores da Divida ToP sem Garantia Reinstated
- Opgdo |, e (i.b) o contrato da conta escrow devera estabelecer a obrigacdo de realizar a distribuicdo da Geragdo de Caixa
Excedente (Cash Sweep) nos termos previstos na Clausula 5.3, no Dia Util subsequente & Data de Fechamento Alienagéo do referido
ativo; ou (ii) caso o pagamento do preco de aquisi¢do do ativo no contexto do respectivo Procedimento Competitivo envolva dagdo
em pagamento de ativos, tais ativos, , salvo se de outro modo aprovado por Deliberagdo de Credores Opgédo de Reestruturacéo |,
Deliberagdo de Terceiros Novo Financiamento e Deliberagdo dos Credores da Divida ToP sem Garantia Reinstated — Opg&o I, serdo
Onerados, por meio de garantia constituida e aperfeigoada previamente a Data de Fechamento Alienag3o, sob condigdo suspensiva,
tornando-se eficaz concomitantemente com a liberagcdo da garantia, observados, neste caso, os termos e condigdes previstos no
item (g) acima.
%4.2.9.3 (e): Liberagdo de Garantias: Na hipotese de alienagio dos ativos listados no Anexo 4.2.2.2.1(f)(l), as Oneragdes previstas
no item (d) acima deverdo ser liberadas na Data de Fechamento Alienag&o, para que as respectivas operagdes possam ser realizadas
e concluidas, desde que (i.a) na mesma Data de Fechamento Alienagdo, o pagamento do preco do respectivo ativo seja
integralmente feito em conta bancéria vinculada (conta escrow) de titularidade da Oi e que sera ser alienada fiduciariamente em
beneficio dos Credores Opgdo de Reestruturagao |, Terceiros Novo Financiamento e Credores da Divida ToP sem Garantia Reinstated
- Opgdo |, e (i.b) o contrato da conta escrow devera estabelecer a obrigacdo de realizar a distribuicdo da Geragdo de Caixa
Excedente (Cash Sweep) nos termos previstos na Clausula 5.3, no Dia Util subsequente & Data de Fechamento Alienagéo do referido
ativo; ou (ii) caso o pagamento do preco de aquisi¢do do ativo no contexto do respectivo Procedimento Competitivo envolva dagdo
em pagamento de ativos, tais ativos, salvo se de outro modo aprovado por Deliberagdo de Credores Opgdo de Reestruturagéo |,
Deliberagdo de Terceiros Novo Financiamento e Deliberagdo dos Credores da Divida ToP sem Garantia Reinstated — Opgao |, serdo
Onerados, por meio de garantia constituida e aperfeicoada previamente a Data de Fechamento Alienagédo, sob condigdo suspensiva,
tornando-se eficaz concomitantemente com a liberagdo da garantia, observados, neste caso, os termos e condigdes previstos no
item (d) acima.
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Em 21 de margo de 2025, as partes firmaram o Primeiro Aditamento ao
Acordo de Investimento e Outras Avengas para retificar o valor dos Créditos
extraconcursais FTTH CC, previstos no Contrato de Cessdo Capacidade FTTH e
Habilitagdo de Assinantes (“Contrato de FTTH”) pactuado entre a Oi e a V.TAL, em 09 de
fevereiro de 2022.

Em 12 de agosto de 2025, a Qi informou, em Fato Relevante?, que no
contexto dos ajustes de preco da alienagdo da UPI ClientCo a V.TAL, previsto nas
Clausulas 7.1.1.1 e 7.1.1.2 do Contrato, foi aprovada a emissao de 331.192.973 novas
acoes ordinarias da V.TAL, decorrente do exercicio de bénus de subscri¢cdo da Série D
pelos acionistas BTG Master, BTG LP e BTG Real. Assim, a participagdo da Oi no capital
votante e total da V.TAL passou de 27,5% para 27,26%.

Em relagdo ao Termo de Autocomposicao para Adaptacdo dos Contratos
de Concessao de STFC no TCU para Autorizacdo, a Oi e a V.tal, de modo a assegurar a
prestacdo dos servicos de telecomunicagdo, se comprometeram a realizar
investimentos, na forma de sua clausula 1.1%%, na forma e nos prazos estabelecidos
neste TERMO e seus Anexos.

O Anexo 5% e 6% do Termo de Autocomposicdo regulam os
Compromissos Minimos e Adicionais V.tal, respectivamente, assim como a sua clausula
82, o compromisso de investimento relacionados a V.tal.

Conforme pactuado, os compromissos minimos descritos no Anexo 5 do
Termo, deverdo ser cumpridos independentemente do resultado da Arbitragem. O valor
de referéncia atribuido aos Compromissos Minimos V.TAL foi fixado em R$

a https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/6aebbd40-9373-4b5a-8461-9839bd4 1cbbb/4106517a-8cbb-63e7-3fe0-
c698b3763ad3?origin=2

% 1, OBJETO DA TRANSACAO

1.1. As partes acima identificadas resolvem celebrar esse TERMO de modo a permitir (i) o encerramento dos Contratos de
Concessao do STFC, com migragdo dos servigos para o regime privado, mediante a assinatura de Termo de Autorizagdo, conforme
previsto na Lei n° 13.879/2019 (“Adaptagdo”); (ii) a assungdo de compromissos de manutengdo da prestagdo de servigo de
telecomunicagdo pela Oi, em regime privado, na forma e nos prazos estipulados neste TERMO e seus Anexos, de modo a assegurar
a continuidade da prestacdo de servico de telecomunicagdes e a assungdo de compromissos de investimentos pela V.tal e pela Oi na
forma e nos prazos estabelecidos neste TERMO e seus Anexos; e (iii) a retomada do curso da Arbitragem, com cessdo de seus
recebiveis conforme previsto neste TERMO.

2 Anexo 5 — DESCRIGAO DOS INVESTIMENTOS MINIMOS DA V.TAL:

1.1 Este Anexo 5 descreve os Compromissos Minimos da V.tal, em conformidade com o disposto na Clausula 5 do TERMO. Os
Compromisso Minimos da V.tal sdo compostos pelas seguinte verticais, abaixo detalhadas: (i) construcdo de rede de acesso para
cobertura de escolas publicas de ensino basico, na forma da Clausula 2; (ii) implantacdo de rede interna e provimento de
conectividade em escolas publicas de ensino basico, na forma da Clausula 3; (iii) promogdo da competicdo e qualidade para novos
mercados por meio da construcdo de Centros de Dados, na forma da Clausula 4; (iv) construgdo de rede de fibra 6ptica submarina e
terrestre para atendimento e melhoria de qualidade da conectividade nas regides Norte e Nordeste, na forma da Clausula 5; e (v)
construgdo de rede de fibra 6ptica submarina e terrestre para atendimento e melhoria de qualidade da conectividade na regido Sul,
na forma da Clausula 6.

30 Anexo 6 - — DESCRICAO DOS COMPROMISSOS ADICIONAIS V.TAL:

1.3. Os Compromissos Adicionais V.tal, caso aplicavel, serdo compostos pelas seguintes verticais: (i) competi¢do e qualidade para
novos mercados, por meio da construgdo de Centros de Dados, na forma da Clausula 2 deste Anexo; e (ii) construcdo de rede de
acesso e implantagéo de rede interna e provimento de solugéo de conectividade em escolas publicas de ensino basico, na forma da _
Cléusula 3 deste Anexo x"'--
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5.000.000.000,00 (Clausula 8.1.3%"). A depender do resultado da Arbitragem, a V.TAL
ainda devera arcar com compromissos adicionais descritos no Anexo 6 do Termo, no
valor de R$ 2.300.000.000,00 (Clausula 8.2.1%).

Os Compromissos Minimos V.tal sdo garantidos na forma prevista nas
Clausulas 10.1.1 a 10.1.8, do referido Termo.

Em razdo do investimento a ser feito pela V.TAL., as partes estipularam,
na Clausula 9 e no Anexo 7 do Termo, a destinagcdo e cessdo de recebiveis futuros
decorrentes de eventual sentenca condenatoria da Anatel na Arbitragem, com
determinada ordem de prioridade.

A ordem de prioridade de pagamentos estabelecida foi assim ilustrada
pelo Administrador Judicial (f.117):

Recursos da sentenca

Valor Transacionado até R$7 ,4bn’
(RS 7.4 bilhdes, descontadas parcelss pagas, stushkzado)

1 Descontados
PRroas pages ©
Mk
Cessao de Recebiveis a Vial, de até RS 7 4 bilhdes, sendo
V.Tal poderd usar e dispor livremente, sem restricdo
OU COMPromisso
Revertido em Compromissos Adicionais V.tal até Rs1 4'8b“
@ Compartilhamento entre Oi e Vial
Smndo Acima de 14.8bn
Pagamento Parcela V.tai Parcela O
50% 50%

Realizac3o dos Compromissos

Adicionais Oi, em valor
correspondente a 50% da Parcela Oi,
* Valores do Primeiro Pagamento e do Segundo Pagamento s3o (i) iquidos de ate o limite de RS 2,178 bilhoes
impostos retidos na fonte; e (i) atuakzados pelo IPCA

Por forca das operagdes acima detalhadas envolvendo & V.tal,
relacionadas a 1? e 22 recuperagdo judiciais (alienagcdes de UPI InfraCo e ClientCo,

31.8.1.3. 0 valor de referéncia atribuido aos Compromissos Minimos V.tal sera de R$ 5.000.000.000,00 (cinco bilhdes de reais),
observado que a aferi¢do do cumprimento de cada um dos compromissos aqui referidos sera exclusivamente conforme estabelecido
no Anexo 5.

%2 8.2.1. 0 valor dos Compromissos Adicionais V.tal sera correspondente aos valores efetivamente recebidos pela V.tal, nos termos
da Clausula 9.2.5(b), até o limite maximo de investimento de R$ 2.300.000.000.,00 (dois bilhGes e trezentos mil reais) a ser
atualizado pelo IPCA desde a Data da Efetivagdo até a data do efetivo recebimento, de forma que o volume de investimentos e os
projetos efetivamente realizados poderdo variar conforme o resultado da Arbitragem.
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acordos de investimento, comodatos, DIP financiamentos e o Termo de
Autocomposicdo com a ANATEL/TCU etc.), defende a agravante a necessidade de
reforma da decisdo na parte em que determinou a indisponibilidade do produto das
alienagOes e garantias constituidas durante a recuperagdo, bem como determinou o
bloqueio da denominada “caixa restrito V.Tal” até ulterior demonstracdo de respaldo
contratual e fatico que déem suporte aos recebiveis automaticamente dela descontados.

Na espécie, considerando o juizo a quo que as Recuperandas deixaram
de cumprir as obrigagbes concursais e, ainda, as extraconcursais, além de ter
alcancado a situagdo de “liquidacdo substancial”, hipéteses insertas, respectivamente,
nos incisos IV¥ e VI**, do art. 73 da Lei 11.101/2005, determinou a convolagdo da
Recuperacao Judicial das devedoras em Faléncia.

No que tange especificamente a incidéncia do art.73, VI da Lei
11.101/05, fundamentou a julgadora que a liquidagcdo substancial, portanto, 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
patrimonio remanescente, que se reduzia progressivamente através de alienagdes e
oneragbes, numa ciranda de esvaziamento patrimonial sem qualquer resultado
empresarial benéfico”.

Por isso, diante do contexto fatico delineado nos autos, no exercicio do
poder geral de cautela, determinou a magistrada a quo, na decisdo de quebra, em seus
itens 13, 14 e 15, abaixo transcritos, as seguintes providéncias:

“13. A indisponibilidade do produto de toda alienagdo de bens
realizada na segunda recuperacao judicial, sendo que a medida ampla
ora adotada sera, posteriormente, restrita as que vierem a se mostrar
necessariamente impugnaveis, conforme indicagdo a ser apresentada
pelo gestor judicial — ou Ministério Publico - em incidente apartado.

14. A publicagdo da indisponibilidade do produto de toda alienagao
realizada no periodo, salientando que o levantamento sera
determinado quando pormenorizada discriminag¢do de atos que tenham

3 Art. 73, IV, da Lei 11.101/05: O juiz decretara a faléncia durante o processo de recuperagdo judicial por
descumprimento de qualquer obrigagdo assumida no plano de recuperagao, na forma do § 1° do art. 61 desta Lei.

% Art. 73, VI da Lei 11.101/05: 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 nao sujeitos a recuperacao judicial, inclusive as Fazendas Publicas.

% § 3° Considera-se substancial a liquidagdo quando ndo forem reservados bens, direitos ou projecdo de fluxo de

caixa futuro suficientes a manutengdo da atividade econdmica para fins de cumprimento de suas obrigacoes, .
facultada a realizagdo de pericia especifica para essa finalidade. J-"'-’ 'm,\h






sido capazes, isolada ou conjuntamente, de reduzir a empresa a
inviabilidade de manutengdo de sua atividade econdmica. Ato este ora
incumbido ao gestor judicial e administragdo judicial, e facultado ao
Ministério Publico.

15. O bloqueio da denominada “caixa restrito V.Tal” (item 10.2.3 do
29° RMA - id 234263380), até ulterior demonstracdo de respaldo
contratual e fatico que déem suporte aos recebiveis automaticamente
dela descontados;”

Contra tais determinagdes, resultantes da incidéncia do art.73, VI, da Lei
11.101/05, se contrapde a Agravante, pretendendo ver reformada a decisdo recorrida
no capitulo em que determina a indisponibilidade do produto da venda dos ativos no
curso da recuperagdo judicial, condicionando o levantamento ap6s pormenorizada
discriminagdo de atos que tenham sido capazes, isolada ou conjuntamente, de reduzir
a empresa a inviabilidade de manutencdo de sua atividade econémica, assim como o
bloqueio da denominada “caixa restrito V.Tal” até ulterior demonstracdo de respaldo
contratual e fatico que déem suporte aos recebiveis automaticamente dela
descontados.

Ocorre que, conforme assentado no julgamento dos agravos de
instrumento n°® 0096871-19.2025.8.19.0000 e 0096877-26.2025.8.19.0000, também
voltados contra a mesma decisdo de quebra, ndo ha prova concreta do esvaziamento
patrimonial da devedora que implique liquidagao substancial da empresa, em prejuizo
de credores ndo sujeitos a recuperagao judicial, inclusive as Fazendas Publicas.

Dessa forma, nos referidos arestos, manteve-se a convolagdo da
recuperacao em faléncia das devedoras com fundamento exclusivo no art. 73, IV, da
Lei 11.101/05, retificando-se, de oficio, a decisdo recorrida, para afastar a capitulagdo
prevista no art.73, VI, do mesmo diploma legal, ao caso concreto.

Por oportuno, transcreve-se parte da referida fundamentagao:

“Todavia, no que tange a configuragdo da convolacdao da faléncia com
base no esvaziamento patrimonial, ndo ha prova concreta de que o
fundamento contido na decisdo recorrida se amolda ao tipo legal.

Em que pese haver inequivoco descumprimento de obrigacdes
concursais, extraconcursais por parte da Ol, a manutencdo da
recuperacao judicial, restou vantajosa para maximizagdo dos ativos,
assim como para a devida transferéncia de obriga¢bes publicas.

No entanto, os pagamentos ndo foram observados, porque
provavelmente as disposi¢des do plano ndo restaram cumpridas pela
Nova Governanga afastada pelo juizo.
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A decisdo agravada desconsiderou outras alternativas concretas, ao
transformar a restruturagdo em faléncia, considerando que o
esvaziamento patrimonial, tal qual lang¢ado, indisponibilizaria o produto
de toda alienag@o de bens realizada na segunda recuperacdo, atingindo
assim, garantias advindas dos acordos, assim como aquelas que
devem ter o amparo da legalidade.

Ha um denso contetdo probatorio dentro e fora desses autos.

De certo que o art. 73. VI, da Lei 11.101/05, prescreve que 0 juiz
decretara a faléncia durante o processo de recuperacao judicial,
quando identificado o esvaziamento patrimonial da devedora que
implique liquidagao substancial da empresa, em prejuizo de credores
nao sujeitos a recuperacao judicial, inclusive as Fazendas Publicas.

Assim, a convolacao da recuperacdao em faléncia com esteio no art.
73. VI, da Lei 11.101/05, exige a presencga de alguns elementos: (i)
esvaziamento patrimonial juridicamente relevante; (i) que importe
em liquidagdo 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 obrigacdes; e (iii) em prejuizo aos credores nao sujeitos,
inclusive o Fisco.

Exsurge do julgado recorrido que a liquidagdo substancial estaria
amparada na diminui¢do do patrimdnio das sociedades empresarias,
incapaz de fazer frente aos débitos que Ihe 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 patrimbnio remanescente, que se reduzia
progressivamente através de alienagdes e oneragdes, numa ciranda
de esvaziamento patrimonial sem qualquer resultado empresarial
benéfico”.

A ratio subjacente ao art.73, VI e seu §3° da Lei 11.101/05, reside,
na verdade, em coibir que o instituto da recuperacgdo judicial seja
desvirtuado para servir de mero expediente de esvaziamento do
patriménio do devedor, frustrando a legitima expectativa de

% & 3° Considera-se substancial a liquidagdo quando ndo forem reservados bens, direitos ou projegdo de fluxo de
caixa futuro suficientes a manutengdo da atividade econdmica para fins de cumprimento de suas obrigacoes, .
facultada a realizagdo de pericia especifica para essa finalidade. J-"'-’ 'm,\h






satisfacdo dos créditos titularizados pelos credores ndo 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 consonancia com esse entendimento, encontra-se o escélio de
Pedro Scalzilli, Luis Felipe Spinelli e Rodrigo Tellechea®’:

“O problema extrapola a solugdo proposta pelo legislador reformista,
razao pela qual ndao 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 segregagao de credores sujeitos e ndo sujeitos ao
regime, dentre os quais o Fisco.

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

E inegavel que o problema da liquidagdo branca existe nos
procedimentos recuperacionais, bem como que o §3° do art. 73
buscou fixar pardmetros para a aplicagdo da sancdo 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 proje¢do de fluxo de caixa
futuro suficientes & manutengdo da atividade para o cumprimento
das obrigaces 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 s0, traz uma série de obstaculos).

Em qualquer hipotese, a regra em questdao deve ser aplicada com
cautela e temperancga. Por exemplo, ndo se estarad diante de um
esvaziamento patrimonial — que implique liquidagdo substancial da
empresa — quando restar assegurado no plano de recuperagao

3 Recuperagdo de Empresas e Faléncia: teoria e pratica na Lei 11.101/2005, Ed. Aimedina, 2023, 4* Edig3o, pag.907. ;
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judicial tratamento equivalente ao que os credores extraconcursais
teriam na faléncia (best-interest-of-creditors test), até mesmo porque
a venda dos ativos do devedor em um processo de recuperagao
judicial pode preservar muito mais valor do que sua alienagcdo em
uma faléncia”.

Com efeito, a alienacdo de ativos da sociedade empresaria em
recuperacdo judicial, por si sO, ndo caracteriza esvaziamento
patrimonial, devendo ser verificada se a liquidacdo do patriménio
ocasionou a efetiva redugdo 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
disposicao 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 obrigagdes ndo sujeitas.

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

Sobre o tema se posiciona Marcelo Barbosa Sacramone® sobre a
necessidade de avaliagdo casuistica de majorac¢dao do dano:

“O esvaziamento patrimonial pode ndo ser absolutamente evidente.
Sua avaliacdo devera ser casuistica e apreciar se houve majoragao
do risco de recebimento pelos credores ndo sujeitos a recuperagao
judicial em razdo da liquidagdo 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 obrigagdes nado sujeitas a recuperagao
judicial”.

Desse modo, a incidéncia do art.73, VI, da Lei 11.101/05 exige a
demonstragdo de elementos concretos de liquidagdo substancial da
empresa e de prejuizo a credores ndo sujeitos, inclusive com
producdo 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 os atos de
oneragao e alienagdo foram praticados como instrumento legitimo de

% Comentarios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia, Saraiva, 3% ed., 2022, pag.414.






soerguimento destinado a preservagdo da empresa e ao pagamento
dos credores ou, ao revés, como mecanismo para esvaziamento do
patrimdnio do devedor em detrimento dos credores extraconcursais
e da Fazenda Publica.

Impende, ainda, registrar que, na convolagao da recuperacao judicial
em faléncia, em virtude do esvaziamento patrimonial da devedora, os
atos de alienagdo ou oneracdo de bens ndo sdo invalidados ou
considerados ineficazes.

Sobre o tema, seguem o0s ensinamentos de Marcelo Barbosa
Sacramone®:

“Ainda que haja a convolagdo em faléncia em virtude do
esvaziamento patrimonial da devedora, os atos de alienagdo ou
oneracdo de bens ndo sdo invalidados ou considerados ineficazes
por essa razao.

Ainsergdo do 73, § 2° procura assegurar que nao haja risco a ponto
de comprometer as arrematacdes 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 nao
prejudicara a coletividade de credores, mesmo dos nao sujeitos.
Diante da liquidagdo substancial com esvaziamento patrimonial, o juiz
devera determinar o blogueio dos recursos financeiros referentes ao
produto das alienagbes e a devolugdo ao devedor dos valores
repassados aos credores, 0s quais devem ficar a disposic¢ao do Juizo
ou serem depositados em conta judicial.”

A proépria Lei de Recuperagao Judicial e Faléncias (Lei n°® 11.101/05),
em seu art.74, prevé que, “na convolagdo da recuperacdo em
faléncia, os atos de administracdo, endividamento, oneracao ou
alienagdo praticados durante a recuperagdo judicial presumem-se
validos, desde que realizados na forma desta Lei”.

Acerca da presuncdo de validade dos de administracao,
endividamento, oneragdo ou alienagdo praticados durante a
recuperacao judicial, confira-se a ligdo da doutrina®:

“Embora a convolagdo reconstitua a situagado original, com o retorno
das obrigacdes ao status quo ante, esse retorno nao pode alterar os
atos praticados durante a recuperacao judicial e acarretar prejuizos

% Comentarios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia, Editora Saraivajur, 3% Ed., 2022, pag.414.
40 Marcelo Barbosa Sacramone, Comentarios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia, Editora Saraivajur, 3
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aos terceiros de boa-fé, que legitimamente contrairam direitos em
face do empresario em recuperagao judicial.

Os atos praticados durante a recuperagdo judicial consideram-se
perfeitos, desde que realizados de modo regular, conforme os
termos da Lei e do plano de recuperacdo judicial. A presungdo de
validade dos atos de administra¢do, endividamento, oneragdo ou
alienacdo poderd, entretanto, ceder caso demonstrado que que o0s
atos foram realizados em contrariedade a norma legal.

Caso contrario, a preservacdo dos atos como validos e eficazes
garante a protecdo dos terceiros contratantes, os quais de boa-fé
convencionaram com a recuperanda. Sua preservagdao estimula a
contratagdo com o empresario em crise econdmica. Outrossim, as
obrigagdes contraidas apos a distribuicdo do pedido de recuperagao
judicial sdo consideradas extraconcursais em caso de decretagdo de
faléncia”.

Nessa mesma linha de intelecdo, preleciona Gabriel José de Orleans
e Braganca e Marcelo Barbosa Sacramone*':

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

A previsdo de venda de bens, ainda que resulte em liquidagado
substancial, ndo é ilegal, nem sera considerada ineficaz. Mesmo que
a venda dos ativos provoque a liquidagdo substancial, a alienagdo
nao 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 liquidagdo, conforme art. 73, §2°, da Lei 11.101/05.

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

O inadimplemento das obrigacbes de diversas naturezas e a
superveniente  inviabilidade econémica e operacional das

40 Administrador Judicial e a Reforma da Lei 11.101/05; Editora Almedina, 2022, pag.622.






recuperandas, por si sO, ndo justificam a incidéncia do art.73, VI, da
Lei n° 11.101/05, uma vez que o escopo da norma legal foi de
preservar 0s deébitos tributarios e os demais créditos
extraconcursais, evitando que a recuperagdo judicial seja utilizada
como instrumento de esvaziamento do patrimdnio do devedor.

Nesse sentido é a licao 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 implique em liquida¢do substancial da
empresa, em prejuizo de credores ndo sujeitos a recuperagao
judicial, inclusive as Fazendas Publicas.

(...)

Dessa forma o que pretende € preservar os débitos tributarios e os
demais créditos extraconcursais, evitando que a recuperagao judicial
seja utilizada para simplesmente esvaziar o patriménio do devedor.
Com redacao 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 patriménio
deve ser evidente, ndo podendo esse dispositivo ser utilizado pelo
fisco como mero pretexto para inviabilizar a concessdo da
recuperacao judicial da empresa.”

No caso, o provimento judicial recorrido ndo discriminou os atos de
alienacdo e oneragdo que teriam importado em liquidagdo substancial
e a extensdo dos prejuizos suportados pelos credores néo sujeitos a
recuperagdo judicial, inclusive as Fazendas Publicas; tampouco se as
medidas previstas no plano de recuperacdo 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 majoragdo do risco; e se as medidas de
reestruturacdao foram legitimamente destinadas & preservagcdo da
empresa, conquanto frustradas.

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

42 Comentarios a Lei de Recuperagdo de Empresas e Faléncia: Lei 11.101, de 09 de fevereiro de 2005. 3? ed. T
Curitiba: Jurua, 2021, p. 206. ,.f"’ %‘“‘h
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DIREITO EMPRESARIAL. AGRAVO INTERNO NO AGRAVO EM
RECURSO ESPECIAL. RECUPERACAO 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
convolagdo 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 s6, ndo é
hipotese suficiente para convolar a recuperagdo judicial em faléncia,
salvo se configuradas as situagoes previstas no rol taxativo do art. 73
da Lei de Recuperacgoes e Faléncias.

3. A convolagdo em faléncia com base em esvaziamento
patrimonial deve ser caracterizada por liquidacao substancial que
prejudique credores nao sujeitos a recuperagao 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, condicao necessaria para a
convolagao em faléncia com base no esvaziamento patrimonial.

5. Agravo provido para dar provimento ao recurso especial.

(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 circunstincias, deve ser afastada a convolagdo da
recuperacao 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”.

Diante de tais consideragdes, afastada a convolagdo da recuperacao
judicial em faléncia por alegado esvaziamento patrimonial da devedora com
fundamento no art. 73, VI, da Lei 11.101/05, ndo subsistem as medidas acautelatérias
determinadas nos itens 13, 14 e 15, da deciséo recorrida.

Isso porque a incidéncia do §2°% do art.73, da Lei 11.101/05 pressupde
a configuragdao da hipotese de convolagdo em faléncia prevista em seu inciso IV, da
qual constitui consequéncia juridica.

Dessa forma, as repercussdes juridicas contidas nos itens 13, 14 e 15,
da decisdo recorrida e objeto de irresignagao recursal, restam desprovidas de amparo

43§ 2° A hipotese prevista no inciso VI do caput deste artigo ndo implicara a invalidade ou a ineficacia dos atos, € o
juiz determinard o bloqueio do produto de eventuais alienagbes e a devolugdo ao devedor dos valores ja
distribuidos, os quais ficardo & disposigdo do juizo.






legal, eis que ndo consubstancia consequéncia juridica advinda da convolagdo em
faléncia com fundamento no inciso IV, do art.73, da Lei 11.101/05.

Outrossim, impende destacar que o relato cronologico aqui feito
corrobora as alegagdes recursais trazendo verossimilhanga para a narrativa da
Agravante de que os atos reorganizatorios decorrentes de sua participagdao se deram
acordes ao plano aprovado, com decisdes homologadas e ratificadas em juizo.

Qualquer concitacdo de carater econdémico atém-se ao negocio, que
embora suporte a eficacia do que se decide, ndao tem o condao de embasar a analise
de legalidade que deve balizar a decisao judicial sobre clausulas abonadas pela maioria
dos credores em sede propria, especialmente quando ausentes provas que atestem
atos contrarios a lei.

No que tange aos pedidos de reforma parcial da decisdo a fim de que
seja reconhecida a regularidade e legalidade das alienacdes das UPIs Infra Co e
ClientCO, bem como para que seja afastada a alegagdo de grupo econdémico entre V.Tal
e Oi, extravasam os limites da decisdo recorrida.

Constata-se que a decisdo agravada, em nenhum momento, se imiscui no
mérito dos atos de oneragdo e alienacdo realizados durante o curso da recuperacao
judicial, restringindo-se a ordenar o bloqueio do produto de eventuais operacgdes e a
publicizacdo da indisponibilidade como providéncia acautelatéria para garantir o
resultado util de agbes que venham a ser eventualmente propostas, apos a devida
apuracao.

Tampouco o decisum objurgado declara a existéncia de grupo econémico
entre V.Tal e Oi.

Contudo, dois pontos devem ser considerados: (1°) a conta Escrow,
como ja delineado, faz parte de um contrato previsto quando da alienacdo das UPI's no
plano aprovado; e (2°) nesta conta estdo alocados garantias e recebiveis de titularidade
de terceiros regularmente constituidas.

Portanto, ndo exsurgem provas que levem no momento a ilagdo de grupo
econdémico.

Nesse passo, descabe o enfrentamento de tais controvérsias nesse
momento processual, sob pena, a um s6 tempo, de supressao de instancia e ofensa ao
Principio do Juiz Natural (art. 5°, XXXVII, da Constituicdo da Republica), porquanto tem-
se que a matéria ndo foi previamente analisada, nem tampouco decidida em 1° grau de
jurisdicdo.

O efeito devolutivo do agravo de instrumento é restrito as questoes
resolvidas na decisdo interlocutoria recorrida, ndo sendo possivel apreciar matéria nao
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debatida na origem, devendo ser oportunizado ao Juizo de primeiro grau manifestar-se
sobre os argumentos ventilados.

Por todo o exposto, voto no sentido de CONHECER DO RECURSO ¢, no
mérito, PROVE-LO EM PARTE, para afastar as determinacdes contidas nos itens 13,
14 e 15, da decisao recorrida, em razao da nao incidéncia do §2°, do art.73, da Lei
11.101/05, ao caso concreto, preservando-se, dessa forma, as garantias validamente
constituidas, ressalvando-se, todavia, as possiveis constrigdes trabalhistas e assim
como eventuais repercussoes juridicas e econdmicas decorrentes de agao de
responsabilidade. Por conseguinte, revoga-se o efeito suspensivo concedido a
fls.53/63 (indexador n® 53). Em razdo disso, julga-se prejudicado o agravo interno
veiculado pelo Ministério Publico a fls.164/192 (indexador n°® 164).

Rio de Janeiro, de de 2026.

MONICA MARIA COSTA
Desembargadora Relatora
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