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1. BREVE SINTESE DA RECUPERACAO JUDICIAL

Trata-se de Recupera¢do Judicial requerida pela empresa VOX INDUSTRIA E
COMERCIO DE PLASTICOS EIRELI.

Na ocasido do ajuizamento do pedido, ocorrido em 18/07/2024, a empresa
Recuperanda pugnou pelo processamento da Recuperacdo Judicial, que foi deferido por este MM. Juizo
na decisdo de Id. 179759159, apds a exibicdo do Laudo de Constatacdo Prévia favoravel, colacionado aos

autos sob ID. 177847742.

2. DO PLANO DE RECUPERACAO JUDUCIAL - PRJ

2.1 DOS REQUISITOS DO ART. 53 DA LEI N2 11.101/05

A secdo Ill da Lei n? 11.101/2005, precisamente em seu art. 53, estabelece requisitos a
serem observados na ocasido da elaboracdo do Plano de Recuperacdo Judicial. Assim, ao examinar a
respectiva proposta, constata-se que as Recuperandas cumpriram com tais premissas, conforme ilustrado

na tabela a saber:

REQUISITOS ID OBSERVACAO

ART. 53. O PLANO DE RECUPERAGAO SERA APRESENTADO PELO DEVEDOR EM
JUIZO NO PRAZO IMPRORROGAVEL DE 60 (SESSENTA) DIAS DA PUBLICAGAO DA APRESENTAGAO EM
188155978
DECISAO QUE DEFERIR O PROCESSAMENTO DA RECUPERAGAO JUDICIAL, SOB 12/11/2024

PENA DE CONVOLAGAO EM FALENCIA, E DEVERA CONTER:

| — DISCRIMINAGAO PORMENORIZADA DOS MEIOS DE RECUPERAGAO A SER

188155978 ITEM Il
EMPREGADOS, CONFORME O ART. 50 DESTA LEI, E SEU RESUMO;
Il - DEMONSTRAGAO DE SUA VIABILIDADE ECONOMICA; E 188155978 ITEM IV
Il — LAUDO ECONOMICO-FINANCEIRO E DE AVALIAGAO DOS BENS E ATIVOS DO
DEVEDOR, SUBSCRITO POR PROFISSIONAL LEGALMENTE HABILITADO OU 188157634 EM ANEXO AO PRJ

EMPRESA ESPECIALIZADA.

3. TEMPESTIVIDADE DO PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL
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Ainda de acordo com os termos do art. 53 da Lei de Regéncia, acima transcrito, o prazo
para apresentacdo do Plano de Recuperac¢do Judicial (PRJ) é de até 60 (sessenta) dias, improrrogaveis,
contados da publicacdo da decisdo que deferiu o processamento da Recuperac¢do Judicial, sob pena de

convolagdo em faléncia.

Percorrendo os autos, verifica-se que a decisdo de deferimento foi proferida em
22/08/2024, sob ID. 157058897, sendo publicada no Diario da Justica Eletrénico — DJE em 17/09/2024, ao
tempo em que a Recuperanda apresentou o Plano de Recuperacdo Judicial neste feito no dia 11/11/2024,

portanto, tempestivamente.

4. OBJETIVO DO PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL

De saida, a VOX explica que o PRJ em andlise foi desenvolvido como resposta as
dificuldades financeiras que enfrenta, com o objetivo de reorganizar seus passivos, gerar fluxo de caixa e
captar recursos necessarios para manter suas operagdes. Em novembro de 2024, a empresa contratou a
LABORATORIO DE NEGOCIOS para elaborar um Laudo de Viabilidade Econémico-Financeira e Avaliagdo

Patrimonial, que embasa o plano.

A Recuperanda atribui sua crise a uma combinacdo de fatores. Durante a pandemia de
Covid-19, enfrentou interrupc¢do de atividades por 120 dias, ja que seus produtos ndo eram considerados
essenciais. Posteriormente, em 2022, uma enchente prejudicou significativamente suas instalac¢oes,
resultando em perdas materiais e nova paralisacdao, impactando diretamente o faturamento. Além desses
eventos extraordinarios, a VOX aponta como causas agravantes a alta de juros praticada por instituicoes
financeiras, o aumento no custo de insumos, margens operacionais reduzidas, inadimpléncia crescente, e

uma folha de pagamento acima da capacidade financeira do negécio.

Apesar das dificuldades, a VOX afirma ser uma empresa viavel, com histérico de
qualidade e confiabilidade conquistado em mais de seis anos de atuacdao no mercado. Segundo a empresa,
ja estdo sendo implementadas medidas para equilibrar receitas e despesas, visando a superacao do atual
guadro de endividamento. Com o PRJ, a VOX pretende reestruturar suas operacdes, consolidar sua base de

clientes e buscar novas oportunidades de negdcios, confiando que a atual crise é transitoria.
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Por ultimo, a Recuperanda destaca que a recuperacao judicial é essencial para preservar
suas atividades e garantir a continuidade de suas operagdes. Embora reconheca que o processo de
recuperagao financeira serd gradual, a VOX acredita que, com as condi¢cbes adequadas e os ajustes

propostos no PRJ, conseguira restabelecer sua saude financeira e se tornar uma empresa novamente sdlida.

5. RESUMO DOS MEIOS DE RECUPERACAO A SEREM EMPREGADOS
a) PARTE lll- MEDIDAS DE RECUPERAGAO

Na Parte Ill do Plano, a VOX apresenta as principais medidas destinadas a equalizacdo e

liquidacdo de passivos, bem como a recuperacdo da saude financeira da empresa.

Nesse contexto, observou-se um erro material na numeracdo das cladusulas: enquanto o

titulo estd numerado como "5", os subtitulos e suas disposicdes especificas foram classificados de forma

incoerente, utilizando a numeracdo 3.1 a 3.4. Essa inconsisténcia ndo compromete o conteudo ou a

aplicabilidade das disposicGes, mas exige atencdo e ajuste formal para alinhamento com a estrutura do

documento, assegurando clareza e organizacdo no texto submetido aos credores e ao juizo competente.

Como medidas de recuperacao, a Recuperanda propde:
e Reestruturacao do passivo da empresa.
e Geracdo de receitas operacionais para sustentar o fluxo de caixa e atender as obrigacGes
financeiras.
e Preservagao de investimentos essenciais para continuidade das atividades da VOX.
1. Reestruturagao do Passivo:
A empresa prevé reestruturar seus passivos, concedendo novos prazos e condi¢des
especiais para obrigacdes vencidas e vincendas, além de ajustar encargos financeiros, conforme detalhado

no Plano.

2. Operagao de reorganizagao societdria:
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A VOX podera realizar fusGes, incorporagdes, cisdes ou transformacdes, além de alienar

bens e participages societarias. Essas operagoes respeitardo os seguintes limites:

e N3ao reduzir de forma significativa os bens necessarios para cumprimento das obrigacoes.

e N3do aumentar o endividamento total da empresa.
3. Outras Medidas de Recuperacao:

e Reestruturagdo operacional para adequar a empresa ao cenario atual.

e Manutencdo da qualificacdo técnica para viabilizar a continuidade das atividades e renegociar
endividamentos.

e Fidelizacdo de antigos clientes e prospecg¢do de novos mercados.

e Revisdo de margens contratuais para maximizar os resultados.

e Otimizacdo dos processos de gestdo contratual, minimizando impactos negativos na operagdo e no

atendimento aos clientes.
b) MANUTEN(;Z\O DAS ATIVIDADES E NECESSIDADES DE NOVOS FORNECIMENTOS

Ainda na Parte lll, o item 6 aborda a “Manutencdo das Atividades e Necessidades de
Novos Fornecimentos”. Nesse ponto, conforme detalhado na Clausula 6.1, a Recuperanda destaca sua
autonomia para desenvolver atividades relacionadas ao seu objeto social, sem necessidade de autorizacao
prévia da Assembleia Geral de Credores (AGC) ou do Juizo de Recuperagdo, desde que respeitados os limites

definidos no Plano de Recuperagdo Judicial (PRJ) e na legislagdo aplicavel.

O plano, por meio da mesma cldusula, prevé a possibilidade de ampliar parcerias e
contratar novos fornecimentos, podendo oferecer bens, ativos ou direitos como garantia em negociacdes
futuras. No entanto, essas operagdes estdo condicionadas a trés requisitos fundamentais: serem realizadas
em bases justas e equilibradas (comutativas), ndo comprometerem o pagamento dos credores e

respeitarem integralmente as disposicoes do PRJ e da Lei de Recuperacao Judicial.

Na Clausula 6.2, o plano trata da obtencdo de recursos adicionais, permitindo a

Recuperanda celebrar novos contratos de financiamento com quaisquer entidades, sejam credores ou
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terceiros, e captar aportes financeiros de cotistas diretos ou indiretos. Esses recursos devem ser destinados
prioritariamente ao capital de giro, ao financiamento de importagGes e a manutencao industrial de seus
ativos. As condi¢des de negociacdo serdo diretamente pactuadas entre a Recuperanda e os financiadores,

assegurando prioridade de pagamento conforme os termos estabelecidos.

Com essas medidas, a Recuperanda busca assegurar a continuidade de suas operacdes
e fortalecer sua capacidade de gerar caixa, garantindo o cumprimento de suas obrigacdes financeiras e a
viabilidade das estratégias de recuperacao. Essa flexibilidade operacional, tal como detalhada no item 6 do

PRJ, é essencial para a implementacao do plano e para a preservagao de sua atividade empresarial.

Por fim, registre-se que a Clausula 6.2 faz referéncia a Clausula 4.1 como fundamento

para as operacoes de obtencdo de recursos. Contudo, ao analisar o documento, constatou-se que a Clausula

4.1 n3o aborda o tema mencionado. Essa inconsisténcia pode gerar duvidas sobre a fundamentacdo

apresentada no PRJ, sendo recomendavel a revisdo e o ajuste do documento para assegurar clareza e

alinhamento entre os itens, evitando interpretacdes conflitantes por parte dos credores e do juizo.

c) CONSTITUICAO E ALIENACAO DE UPI

No item 7 do Plano de Recuperac¢do Judicial, a VOX apresenta as diretrizes para a
constituicdo e alienacdo de Unidades Produtivas Isoladas (UPIs). Conforme previsto na Clausula 7.1, a
Recuperanda, com base no artigo 60 da Lei de Recuperacdo e Faléncias (LRF), estd autorizada a criar e
negociar UPls compostas por ativos como imdveis, maquinario, licencgas, contratos e quaisquer direitos
necessarios a condugao de suas atividades empresariais. Essas unidades podem incluir ativos e passivos

reestruturados e, eventualmente, ser transformadas em novas companhias para viabilizar a alienagdo.

De acordo com a Clausula 7.1.3, a constituicdo de uma UPI sera realizada exclusivamente
a critério da Recuperanda, salvo em casos em que a proposta vencedora de um processo competitivo exija
sua efetiva criacdo. Adicionalmente, a empresa, conforme a Cldusula 7.1.2, poderd adotar mecanismos
societdrios ou contratuais para viabilizar a formacdo dessas unidades, desde que tais acdes ndo gerem
passivos substanciais adicionais. Independentemente das negociacdes envolvendo UPIs, a VOX assegura,
conforme a Cldusula 7.1.1, a continuidade de suas atividades principais, voltadas a comercializacdo de

produtos de cosméticos, perfumaria e higiene pessoal.
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Os recursos oriundos da alienagdo das UPIs, de acordo com a Clausula 7.2, serdo
destinados integralmente ao fluxo de caixa, investimentos estratégicos e pagamento de credores, conforme
o plano estabelece. Esses ativos poderdo ser alienados por meio de venda direta ou alienagdo judicial, sem
a necessidade de convocagao da Assembleia Geral de Credores (AGC) ou decisao judicial, como disposto na
Clausula 7.3. As UPIs serdo transferidas livres de quaisquer 6nus ou gravames, e o adquirente estara isento

de sucessao tributaria, trabalhista ou de qualquer outra natureza, conforme descrito na Clausula 7.4.

Ainda conforme a Clausula 7.3.1, as propostas para aquisicdo de UPIs devem conter
cldusula expressa de que, uma vez homologadas, constituirdo titulo executivo judicial, conforme o artigo
515, 1, do Cddigo de Processo Civil e o artigo 59, §29, da LRF. Essa exigéncia garante a seguranca juridica e

o cumprimento das obrigacdes assumidas pelo proponente vencedor.

Finalmente, consta que a alienacdo das UPls, conforme detalhado nas clausulas
mencionadas, é uma estratégia fundamental para gerar recursos financeiros, reduzir passivos e garantir a
continuidade da empresa, preservando sua funcdo social e viabilizando a execucdo do Plano de

Recuperacdo Judicial.

Pois bem. Da leitura do item 7, foram extraidos alguns pontos que merecem ser
enfrentados e eventualmente retificados pela Recuperanda, nas Clausulas 7.1, 7.1.1 e 7.3, seja porque
contrariam dispositivo legal ou por eventual erro material na elaboracdo da proposta, conforme sera

demonstrado adiante.
As Clausulas 7.1 e 7.3 trazem a seguinte redacao:

7.1. Constituicdo de UPI. Nos termos do artigo 60 da LRF, a Recuperanda estdo, desde j3,
autorizadas a constituir e alienar uma ou mais UPIs, nos termos da LRFE, compostas por
ativos imoveis edificados, construgdes, benfeitorias, maquinario, licengas, permissodes e
autorizacdes regulatdrias e/ou governamentais, contratos e direitos ou qualquer outro
ativo utilizado e necessdrio para a operagdo e condugdo das atividades empresariais e
produtivas da VOX.

7.3. Alienagdo de UPI (s). Em caso de aprovagdo de uma das propostas em eventual (is)
certame (s) de alienagdo de UPI (s), a Recuperanda alienara a (s) UPI (s) por meio da

transferéncia das agdes ou cotas, conforme o caso, representativas do capital social da
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respectiva UPI quando constituida, podendo ser realizada por meio de venda direta ou
alienagdo judicial, bem como poderdo ser alienados ou onerados os ativos e direitos
indicados nos termos deste PRJ, especificamente nesta Clausula 5, nos termos dos arts.

60, 66 e 142 da LRF, independentemente de realizacdo de assembleia de credores,

tampouco de decisdo judicial.

Como se sabe, a alienagdo de ativos por meio da constituicdo de Unidades Produtivas
Isoladas (UPIs), prevista no art. 60 da LREF, é um instrumento importante para viabilizar a recuperacdo
judicial. Contudo, sua implementacdo exige rigorosa observancia as formalidades legais e uma descricao

detalhada no Plano, conforme reforcado pela jurisprudéncia.
Confiram-se os precedentes em casos analogos:

Agravo de Instrumento. Recuperacdo Judicial. Decisdo que rejeitou nova prorrogacdo do
"stay period", promoveu decotes no plano aprovado pela maioria dos credores e
condicionou a sua homologacao a regularizacdo fiscal, conferindo, para tanto, o prazo de
90 (noventa) dias. Inconformismo das recuperandas. Ndo acolhimento. Embora possivel,
em casos excepcionais, a prorrogacdo do "stay period", dar-se-a, no maximo, por igual
periodo e uma Unica vez (art. 62, § 49, da Lei n. 11.101/2005). Descabimento, no caso, de
nova prorrogacdo. Plano de recuperacdo. Ressalvas. A eficacia das clausulas relativas a
extensdo da novacdo do crédito em face de terceiros (acionistas, fiadores, avalistas,
garantidores e coobrigados), como é o caso das clausulas 7 e 11, do primeiro aditivo, e cl.
4, do segundo, sé deve afetar os credores que votaram favoravelmente ao plano.
Previsdo, no plano, de livre alienagdo de ativos, inclusive no formato de UPI (cl. 8, do
primeiro aditivo). Embora valida tal disposicdo como meio de recuperagao (art. 50, X,
da Lei n. 11.101/2005), a alienagdo de ativos ndo especificados no PRJ depende de
autorizagdo judicial, respeitadas as formalidades inerentes ao ato, na forma do art. 66,
da lei de regéncia. Quanto as UPI’s, exige-se, também, a especificacdo no plano, ndo
presente no caso. Entendimento do art. 60, do mesmo diploma legal. Auséncia de
ilegalidade na criagdo de subclasses de credores parceiros, com tratamento mais benéfico
aqueles que continuem fornecendo bens, servigos e crédito necessdrios ao processo de
soerguimento. E necessério, contudo, garantir que todos tenham acesso a opgao, n3o sé
aqueles que votaram favoravelmente ao plano. Decote nas clausulas 6.4, do primeiro
aditivo, e 2.2.5, do segundo, que se faz de oficio. Regularizagdo Fiscal. Com o advento da

reforma legislativa trazida pela Lei n. 14.112/2020, indispensavel a juntada das certiddes
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negativas do art. 57, da Lei n. 11.101/2005, para viabilizar a recuperacio judicial. Tal como
dispGe o referido art. 57, as CND's fiscais devem ser exibidas "apds a juntada aos autos do
plano aprovado pela assembléia-geral de credores", antes, portanto, da homologacao.
Mantenca da ordem de regularizagao fiscal, como condi¢dao a homologagao do plano. Em
atendimento ao pedido alternativo, de convolagdo em faléncia, observa-se que, apesar de
inusitado, deve ser formulado em primeira instancia. Decisdo modificada apenas para
afastar, como condi¢do para integrar a subclasse do credor parceiro, o voto favoravel ao
plano. Recurso desprovido, com retoque, de oficio, do plano, e observagao.
(TJ-SP - Al: 22501327720228260000 Sao Paulo, Relator: Grava Brazil, Data de Julgamento:
11/04/2023, 22 Camara Reservada de Direito Empresarial, Data de Publicac¢do:
12/04/2023)

AGRAVO DE INSTRUMENTO. RECUPERACAO JUDICIAL. Plano homologado. Legalidade das
clausulas do plano que se submete a apreciacao judicial. Inteligéncia do Enunciado 44 da
Jornada de Direito Comercial. Desagio de 60% e prazo de caréncia de 24 meses para inicio
dos pagamentos, 12 anos para pagamento e juros remuneratorios de 3.a.a, que sdo
razoaveis, a luz do estado deficitdrio da devedora e do principio da preservagdo da
empresa. Precedentes. Atualizagdo monetaria apds o prazo de caréncia. Inviabilidade. Inc.
Il do art. 92 da LRF. Alienag¢do de UPI. Clausula genérica. Art. 66 da LRF. Necessaria nova
delibera¢ido dos credores. RECURSO PROVIDO EM PARTE.

(TJ-SP - Al: 22261688920218260000 SP 2226168-89.2021.8.26.0000, Relator: AZUMA
NISHI, Data de Julgamento: 27/07/2022, 12 Camara Reservada de Direito Empresarial,
Data de Publicagdo: 27/07/2022).

Sob essa perspectiva, a possibilidade de constituicdo e alienacdo de UPIs deve ser
analisada com cautela. Embora a Recuperanda tenha autonomia para propor a alienacdo de ativos, essa
prerrogativa ndo é absoluta e deve observar os limites impostos pelo juizo da recuperagdo judicial e, em

determinados casos, pela AGC.

Assim sendo, para a formacao e alienacao de UPIs é imprescindivel que o PRJ contenha
uma especificacdo clara e precisa dos bens que as comporao, conforme estabelece o art. 60 da referida lei.
Na auséncia dessa especificacdo no PRJ, a Recuperanda deve submeter aos credores, em assembleia geral,
uma proposta detalhada da UPI. Apds aprovacao pela maioria, a proposta deve ser submetida ao juizo para

homologacao, garantindo conformidade com os procedimentos legais e protecdo aos credores.
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A venda de ativos essenciais, mesmo sob a forma de UPIs, sem autorizacao prévia, pode
gerar risco de esvaziamento patrimonial, comprometendo o patriménio da empresa e a capacidade de

cumprimento de suas obriga¢des no ambito do PRJ.

Relativamente ao tema, o art. 66 da Lei Regente estabelece que o devedor, durante a
recuperacdo judicial, deve obter autoriza¢do do juizo para realizar atos que impliquem alienagao de bens
ou oneragao de ativos ndo previstos no plano aprovado. Ainda, o Superior Tribunal de Justica reforca a
necessidade de controle judicial em situagbes que envolvam alienagdo de bens essenciais ao

funcionamento da empresa, especialmente quando ha potencial para prejudicar credores.

Logo, qualquer alienagdo de UPI, mesmo nos moldes do artigo 60 da LREF, deve estar
devidamente aprovada e vinculada aos termos do PRJ homologado, sob pena de comprometer a seguranca
juridica e a finalidade da recuperacdo judicial. A autorizacdo prévia do juizo, preferencialmente com
consulta a AGC, assegura que a operac¢do seja realizada de maneira transparente e em beneficio da

coletividade de credores, evitando qualquer risco de dilapida¢do do patrimonio.

Por todo o exposto, é manifesta a necessidade de autorizacdo judicial prévia para

constituicdo e alienacdo de UPIs ou a correta especificacdo dos bens que compordo a Unidade Produtiva

Isolada, assegurando que essas operacdes sejam efetivadas de forma responsavel e em conformidade com

os principios da preservacdo da empresa e da seguranca juridica.

Dando continuidade a verificagao, a Cladusula 7.1.1 prevé:

7.1.1. Independentemente dos ativos, direitos e/ou passivos que componham eventual
(is) UPI (s) alienada (s) nos termos deste PRJ, conforme possibilidades previstas na
Clausula 5.1 acima, a atividade da Recuperanda prosseguira, ao menos, com a atividade
de comercializagdo de produtos de cosméticos, perfumaria e higiene pessoal objeto da

atividade tradicional da VOX.

A verificacdo da aludida cldusula sugere que houve um erro na sua elaboracao, pois a
referéncia a comercializagdo de produtos de cosméticos, perfumaria e higiene pessoal ndo guarda qualquer

relacdo com a atividade empresarial desenvolvida pela Recuperanda, cuja natureza é distinta. Tal equivoco
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provavelmente decorreu de um deslize na redac¢do do PRJ, fruto da utilizagdo de um modelo genérico ou

de inadequada revisdo do texto.

Dessa maneira, é imprescindivel que o plano seja ajustado para refletir com precisdo a
realidade operacional da empresa, evitando confusdes que possam comprometer a compreensdo do PRJ

por credores e pelo juizo, bem como a legitimidade do documento.
d) VENDA DE BENS MOVEIS E ATIVOS INTANGIVEIS

Previamente, é necessario registrar mais um equivoco encontrado na numeracgdo das
cldusulas do Plano de Recuperacdo Judicial. Conforme ja apontado anteriormente, o trecho que aborda a
"Manutencdo das Atividades e Necessidades de Novos Fornecimentos" estda numerado como 6, mesmo

numero utilizado para designar o item relativo a "Venda de Bens Mdveis e Ativos Intangiveis".

Essa duplicidade na numeracdo das cladusulas compromete a organizacdo e a clareza do

documento, podendo gerar confusdes na analise pelos credores e pelo juizo. Recomenda-se a correcdo

dessa inconsisténcia para garantir maior coes3o e facilitar a compreensao do plano.

No item em exame, a VOX propde a venda de bens mdveis e ativos intangiveis, como
veiculos, maquinas e equipamentos ociosos ou que ndo sejam essenciais para suas operacdes, com o
objetivo de recompor o fluxo de caixa e garantir a continuidade de suas atividades. Os recursos
provenientes dessas alienagbes serdao destinados ao pagamento de custos fixos, ao capital de giro e ao

cumprimento das obrigacdes previstas no Plano de Recuperacao Judicial.

A empresa justifica essa medida devido as exigéncias dos fornecedores, que demandam
pagamento antecipado de matéria-prima, aliado ao prazo necessdario para producdo e recebimento dos
valores de vendas, que pode variar entre 30 e 45 dias. A venda desses ativos é apresentada como uma
solucdo rapida e eficaz, pois permite a reducdo de custos financeiros associados ao uso de capital de

terceiros e acelera o pagamento aos credores.

Para bens vinculados a Penhor Mercantil ou Alienagao Fiduciaria, a Recuperanda sugere

que, se considerados ociosos, sejam vendidos a terceiros, utilizando os valores obtidos para amortizacao

Rua 13 de Maio, n° 55 | Santo Amaro, Recife/PE | CEP 50100-160 | 813129-8962 |

e
w
=
B
i
@
N
N
(2]

Este documento foi gerado pelo usuario 039.*** ***.09 em 28/11/2024 10:31:22

NUmero do documento: 24112720444556900000184804930
https://pje.cloud.tjpe.jus.br:443/1g/Processo/ConsultaDocumento/listView.seam?x=24112720444556900000184804930
Assinado eletronicamente por: PAULO ROBERTO DE SOUZA JUNIOR - 27/11/2024 20:44:45

Num. 189527979 - P4g. 12



Diligence

Administracao em
Recuperacao Judicial
e Faléncia

das dividas garantidas por esses bens. Essa estratégia é apontada como uma forma de equilibrar as finangas

da empresa e garantir o cumprimento de suas obrigacées.

Sucede que, bens intangiveis sdo classificados como ativos nao circulantes no balanco
patrimonial. Eles representam direitos que a empresa possui, mas que ndo possuem uma forma fisica, como

marcas, patentes, softwares, goodwill (fundo de comércio) e licencas.

Para empresas em recuperacao judicial, a alienacdo de ativos dessa categoria encontra
limitacOes estabelecidas pelo art. 66 da LREF. Esse dispositivo legal prevé que o devedor ndo pode dispor
ou onerar bens classificados como parte do ativo permanente, incluindo os intangiveis, sem a devida
autoriza¢do do juizo ou previsdo expressa no PRJ, previamente aprovado pelos credores e homologado

judicialmente.

Os bens intangiveis geralmente tém um papel estratégico para a atividade empresarial,
pois estdo relacionados a geracgdo de valor e a continuidade das operac¢des. Dessa forma, sua alienagao,
sem andlise prévia, pode impactar negativamente a viabilidade da recuperacéo judicial, comprometendo

ndo apenas os interesses da empresa, mas também os dos credores envolvidos no processo.

A jurisprudéncia também reforca que, em situacGes envolvendo alienacdo de bens
essenciais ou ndo circulantes, como os intangiveis, o juizo da recuperacao judicial deve avaliar previamente
o ato. Isso garante que a operacdo seja conduzida de forma transparente e em conformidade com o plano,

promovendo o equilibrio entre a reestruturacao da empresa e a protecdo dos interesses dos credores.

Portanto, a alienacdo de bens intangiveis sem prévia autorizacdo judicial ou previsdo

expressa no PRJ contraria os principios e normas da Lei n2 11.101/2005, sendo indispensdvel que tais

operacdes sejam submetidas ao controle do juizo da recuperacdo judicial, preservando a integridade do

processo e a funcdo social da empresa.

De mais a mais, a afirmacdo de que credores com garantias reais (como Penhor
Mercantil ou Alienac¢do Fiduciaria) podem, por deliberagdo da Recuperanda, alienar os bens dados em
garantia para amortizar a divida vinculada ao bem exige analise a luz da Lei n2 11.101/2005. Em principio,

ndo ha uma vedacdo absoluta, mas algumas condicdes e limitacdes legais devem ser observadas:
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O artigo 49, §39, da LREF estabelece que bens vinculados a alienacdo fiducidria nao se
submetem aos efeitos da recuperacdo judicial. Isso significa que o credor fiducidrio mantém o direito de
exercer sua garantia independentemente do processo de recuperac¢do. Contudo, a alienag¢do do bem pelo
proprio devedor ou Recuperanda ndo é permitida sem autorizacdo prévia ou acordo com o credor

fiduciario, pois o bem ndo integra plenamente o patriménio disponivel para a recuperagao.

A alienacgdo de bens do ativo permanente, mesmo quando vinculados a garantias, exige
autorizacdo judicial, salvo se estiver expressamente prevista no Plano de Recuperacdo Judicial aprovado
pelos credores e homologado pelo juizo. A Recuperanda, portanto, ndo pode deliberar unilateralmente

sobre a alienagdo desses bens sem cumprir os requisitos legais.

Nesse cendrio, embora a alienacdo de bens vinculados possa ser utilizada como

estratégia para amortizacdo de dividas, isso ndo pode ser feito de maneira unilateral pela Recuperanda. E

necessario observar as disposicoes do artigo 49, §39, para bens alienados fiduciariamente, e do artigo 66,

para atos de alienacdo geral, além de obter o consentimento do credor garantido ou a devida autorizacdo

judicial. Sem esses requisitos, a pratica pode ser considerada invalida ou passivel de questionamento legal.

6. PAGAMENTO AOS CREDORES

a) PARTE IV- NOVAGCAO E RECURSOS PARA PAGAMENTO DE CREDORES

A Parte IV traz as disposi¢cdes relativas ao pagamento dos créditos, com formas
especificas de pagamento ajustadas as diferentes classes de credores, respeitando as particularidades e

prioridades legais.

Inicialmente, estabelece que apds aprovacdo em Assembleia Geral de Credores (AGC) e
homologacao judicial ocorrerd a novagdo dos créditos sujeitos a recuperacao judicial. Conforme o art. 58
da Lei n? 11.101/2005, a novacdo obrigara tanto a Recuperanda quanto seus credores e sucessores a
qualquer titulo. No entanto, em respeito ao artigo 49, §12, da mesma lei, os credores preservam seus
direitos contra coobrigados soliddrios, exercendo-os apenas em caso de descumprimento do plano nos

termos dos artigos 61 e 73 da LRF
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A proposta de realinhamento do passivo vem logo em seguida. Neste enquadramento,
é consabida a competéncia do Juizo Universal para exercicio do controle de legalidade das cldusulas do PRJ,
ndo cabendo apreciar mérito ou viabilidade econdmico-financeira da empresa Recuperanda uma vez que

este papel compete aos credores que comparecerem a assembleia para deliberagdo da proposta.

Segundo entendimento jurisprudencial consolidado junto ao Superior Tribunal de
Justica, as decisGes tomadas em Assembleia Geral de Credores representam o veredicto final a respeito dos
destinos do plano de soerguimento, ficando a cargo do Poder Judicidrio, sem adentrar na esfera da
viabilidade econdmica, controlar eventuais ilegalidades inseridas na proposta e dos atos processuais, como

segue:

PROCESSO CIVIL. AGRAVO INTERNO. PEDIDO DE ATRIBUICAO DE EFEITO SUSPENSIVO A
RECURSO ESPECIAL. PLANO DE RECUPERAGCAO JUDICIAL. CONTROLE DE LEGALIDADE
PELO JUDICIARIO. POSSIBILIDADE. FUMUS BONI IURIS NAO CONFIGURADO. 1. A
concessdo de efeito suspensivo a recurso especial esta condicionada a configuragdo dos
requisitos proprios da tutela de urgéncia, quais sejam, o fumus boni iuris e o periculum
in mora. 2. O Tribunal de origem ndo se imiscuiu em questdes de natureza comercial
do Plano de Recuperagdo Judicial, limitando-se ao controle da legalidade de
determinadas clausulas, o que, consoante, jurisprudéncia desta Corte, é permitido. 3.
Sem a caracterizagdo, conjunta, do fumus boni iuris e do periculum in mora, ndo ha que
se pretender a atribuicdo, excepcional, de efeito suspensivo a recurso especial. 4.
Agravo interno a que se nega provimento. (STJ - Agint no TP: 2105 SP 2019/0159135-0,
Relator: Ministra MARIA ISABEL GALLOTTI, Data de Julgamento: 01/03/2021, T4 -
QUARTA TURMA, Data de Publicagdo: DJe 04/03/2021)(grifo nosso).

AGRAVO INTERNO NO AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL. RECUPERACAO JUDICIAL.
AUSENCIA DE DEMONSTRACAO DE VIOLAGAO AO DISPOSITIVO LEGAL. SUMULA N.
284/STF. ACORDAO EM PERFEITA HARMONIA COM A JURISPRUDENCIA DESTA CORTE.
SUMULA 83/STJ. AGRAVO INTERNO DESPROVIDO. 1. A auséncia de demonstragdo, nas
razdes recursais, da forma pela qual se deu a violagdo ao art. 35, I, f, da Lei n.
11.101/2005 pelo Tribunal de origem implica deficiéncia na fundamentagdo, a
impossibilitar o conhecimento da insurgéncia no ponto, dada a incidéncia da Sumula
284 do Supremo Tribunal Federal. 2. A jurisprudéncia desta Corte firmou-se no sentido
de que ao Judiciario é possivel, sem adentrar a analise da viabilidade econdmica,

promover o controle de legalidade dos atos do plano sem que isso signifique restringir
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a soberania da assembleia geral de credores (REsp 1.513.260/SP, Rel. Ministro Jodo
Otavio de Noronha, Terceira Turma, julgado em 05/05/2016, DJe 10/05/2016). Incide,
a espécie, o Obice da Sumula 83 desta Corte. 3. Agravo interno a que se nega
provimento.(STJ - AgInt no AREsp: 1698609 SP 2020/0104783-2, Relator: Ministro
MARCO AURELIO BELLIZZE, Data de Julgamento: 18/05/2021, T3 - TERCEIRA TURMA,
Data de Publicacdo: DJe 24/05/2021)(grifo nosso).

A vista disso é inconteste a liberdade para negociacdo de prazos e pagamentos é
intrinseca ao procedimento de elaboracdo do Plano de Recuperacdo Judicial. No entanto, com a
finalidade de evitar abusos que possam tornar invidvel a aplicacdo dos principios que regem o processo
de soerguimento, a propria Lei n2 11.101/05 impds limites a deliberacdo dos envolvidos no negdcio

juridico.
Nessa conjuntura, foram sugeridas as seguintes condi¢des pela Recuperanda:
e CREDORES TRABALHISTAS (CLASSE 1)

Os credores trabalhistas terdo seus créditos pagos sem qualquer desagio. Valores
incontroversos de até 150 saldrios-minimos, conforme o artigo 83, inciso I, da LRF, serdo quitados em
parcela Unica apds 12 meses de caréncia, contados da homologacdo do plano. Valores excedentes a esse
limite serdo reclassificados como créditos quirografarios (Classe lll). Esses créditos terdo corre¢do pela TR

(Taxa Referencial) mais 1% ao ano, com aplicagdo retroativa a data do pedido de recuperagdo judicial.
e CREDORES COM GARANTIA REAL (CLASSE I1)

Embora ndo existam credores com garantia real no momento do protocolo do plano, o
documento prevé critérios caso tais credores sejam homologados durante o processo. O pagamento terd
um desdgio de 85%, com caréncia de 24 meses. O saldo serd parcelado em 24 prestacées semestrais ao

longo de 12 anos, com correcdo pela TR mais 1% ao ano, contada a partir do pedido de recuperacao judicial.

o CREDORES QUIROGRAFARIOS (CLASSE Il1)
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Os credores quirografarios também terdo um desdagio de 85% sobre o valor homologado
no Quadro Geral de Credores. Apds 24 meses de caréncia, o saldo serd pago em 24 parcelas semestrais ao
longo de 12 anos, corrigido pela TR mais 1% ao ano, com efeitos retroativos a data do pedido de

recuperacao judicial.
e CREDORES ME OU EPP (CLASSE IV)

Caso sejam identificados credores classificados como Microempresas (ME) e Empresas
de Pequeno Porte (EPP) no decorrer do processo, o plano prevé um desagio de 50%. Apds 24 meses de
caréncia, o saldo serd pago em 24 prestacdes semestrais ao longo de 12 anos, com corre¢do pela TR mais

1% ao ano, aplicada desde o pedido de recuperagao judicial.

Nas disposicGes gerais, a VOX INDUSTRIA expGe que os pagamentos serdo efetuados por
meio de PIX, DOC ou TED, com os comprovantes de transferéncia servindo como quita¢do. Caso o credor
nado informe seus dados bancarios, o pagamento ndo sera considerado descumprido, e os valores ndo
sofrerdo juros ou encargos moratdrios. Créditos trabalhistas resultantes de condenaces judiciais serdao

depositados no juizo de origem.

Ademais, a Recuperanda poder3, a seu critério, antecipar pagamentos, desde que haja
disponibilidade de caixa. Nesse caso, a antecipacdo serd realizada pelo valor de face do crédito, sem
encargos adicionais ou descontos por calculo a valor presente. Além disso, serd possivel realizar

compensacoes de créditos, extinguindo obrigacdes até o limite do valor compensado.

Dito isso, merece estaque o disposto na Clausula 8.1, que trata da quita¢do dos créditos

trabalhistas, a saber:

O crédito incontroverso de cada trabalhador, limitados a 150 (cento e cinquenta) salarios-
minimos, nos termos do inciso | do artigo 83 de LRF, serd adimplido em uma Unica parcela,
apos 12 (doze) meses de caréncia, respeitado o limite do artigo 83, |, da Lei 11.101/2005,

contados da publicagdo homologatdria da aprovagao deste plano. Pagina 22 de 32
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Os valores excedentes ao correspondente a 150 Saldrios-Minimos, serdo classificados
como Classe Ill — CREDITOS QUIROGRAFARIOS — Categoria Geral e terdo seus

pagamentos, conforme descritos no capitulo respectivo

Sobre o tema, o art. 54 da Lei n? 11.101/05, que trata dos limites ao pagamento dos
credores trabalhistas ou acidentarios, aponta uma limitacao temporal de 01 (um) ano para adimplemento
dessas obrigacBes, que pode ser estendida por até 02 (dois) anos, desde que sejam atendidos os requisitos

e condig¢Bes impostos na legislacao.

A primeira vista, o posicionamento jurisprudencial firmado junto ao Superior Tribunal
de Justica é na linha da inexisténcia de ébices a limitacdo empregada, desde que conste expressamente no
PRJ e haja aprovacao da respectiva classe de credores. Porém, deve ser enfatizada a excec¢do referente aos

créditos derivados de acidente de trabalho, em analogia ao art. 83, inciso I, da Lei n2 11.101/05.

Vejamos os precedentes colhidos junto a Corte Superior e Tribunais de Justica afora:

RECURSO ESPECIAL. DIREITO CIVIL E PROCESSUAL CIVIL. HONORARIOS ADVOCATICIOS.
CUMPRIMENTO DE SENTENCA. CONCURSO DE CREDORES. FORMA DE RATEIO.
PROPORCIONALIDADE EM RELACAO AO VALOR DOS RESPECTIVOS CREDITOS. ART. 962 DO
CC. PRECEDENTE. LIMITACAO A 150 SALARIOS-MINIMOS. ART. 83, I, DA LEI 11.101/05.
INAPLICABILIDADE. REGRA ESPECIAL. IMPOSSIBILIDADE DE USO DA ANALOGIA.
CONCURSO ESPECIAL E CONCURSO UNIVERSAL QUE APRESENTAM NATUREZA E
CARACTERISTICAS DISTINTAS. RECURSO PROVIDO. 1. Acdo ajuizada em 5/5/2006. Recurso
especial interposto em 11/3/2021. Autos conclusos ao Gabinete em 14/12/2021. 2. O
propésito recursal consiste em definir a forma como se levard a efeito, em concurso
particular de credores, a divisdo de valores penhorados por dois exequentes titulares de
créditos que gozam do mesmo privilégio (honorarios advocaticios). 3. A solvéncia dos
créditos privilegiados detidos pelos concorrentes independe de se perquirir acerca da
anterioridade da penhora, devendo o rateio do montante constrito ser procedido de
forma proporcional ao valor dos créditos. Precedente especifico da Terceira Turma do
STJ. 4. Afigura-se incabivel, no particular, a aplicagdo do limite de 150 saldrios-minimos
previsto no art. 83, |, da Lei 11.101/05, haja vista as diferentes caracteristicas e objetivos
da faléncia (concurso universal) e do concurso particular instaurado entre credores

detentores de idéntico privilégio. RECURSO ESPECIAL PROVIDO.
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(STJ - REsp: 1989088 SP 2021/0281025-1, Data de Julgamento: 03/05/2022, T3 - TERCEIRA
TURMA, Data de Publicagdo: DJe 05/05/2022)

PROCESSUAL CIVIL E CIVIL. AGRAVO INTERNO NOS EMBARGOS DE DECLARACAO NO
RECURSO ESPECIAL. RECUPERACAO JUDICIAL. HONORARIOS ADVOCATICIOS. CREDITO
TRABALHISTA POR EQUIPARACAO. ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES. DELIBERAGAO.
APLICACAO DO LIMITE PREVISTO NO ART. 83, I, DA LEI N. 11.101/2005. 150 (CENTO E
CINQUENTA) SALARIOS MINIMOS. EXCEDENTE CONSIDERADO CREDITO QUIROGRAFARIO.
OFENSA AO ART. 54 DA LEI N. 11.101/2005 NAO CARACTERIZADA. 1. "Em se tratando de
crédito trabalhista por equiparagdo (honorarios advocaticios de alta monta), as Turmas
de Direito Privado firmaram o entendimento de que é possivel, por deliberagdo da AGC,
a aplicagdo do limite previsto no art. 83, I, da Lei 11.101/2005 as empresas em
recuperacdo judicial, desde que devida e expressamente previsto pelo plano de
recuperacdo judicial, instrumento adequado para dispor sobre forma de pagamento das
dividas da empresa em soerguimento (principio da preservacdo da empresa)" ( REsp n.
1.812.143/MT, Rel. Ministro MARCO BUZZI, QUARTA TURMA, DJe 17/11/2021). 2. Quanto
a recente extingdo da recuperacdo (fato novo), seus efeitos sobre a validade da clausula
do plano ora impugnada, que implicou novagdo das dividas da recuperanda, ndo devem
ser discutidos nesta instancia especial. 3. Ademais, a propria decisdo que decretou o
encerramento da recuperacdo judicial com fundamento nos arts. 61 e 63 da Lei n.
11.101/2005, impugnada em apelacdo ainda ndo julgada, determinou que "todos os
créditos abarcados pelo art. 49 da Lei n. 11.101/2005, nos termos do REsp 1.840.531/RS,
devem ser pagos nos termos do Plano de Recuperagdo Judicial aprovado,
independentemente de habilitagdo nestes autos ou de execugdo em Juizo diverso, diante
do carater erga omnes e ex vi legis da sujei¢cdo recuperacional”. 4. Agravo interno nao
provido.

(STJ - Agint nos EDcl no REsp: 1849267 SP 2019/0344734-6, Data de Julgamento:
29/08/2022, T4 - QUARTA TURMA, Data de Publicagdo: DJe 31/08/2022)

Agravo de instrumento — Recuperagao judicial — Decisao recorrida que homologou, com
ressalvas, o plano de recuperagdo judicial — Inconformismo do credor — Possibilidade de
controle da legalidade das estipulagdes do plano de recuperagdo judicial pelo Poder
Judicidrio — Previsdo de pagamento dos créditos derivados da relagdo de trabalho ou
decorrentes de acidente de trabalho com limitagdo de 150 saldrios-minimos —
Possibilidade, com exceg¢do daqueles derivados de acidentes de trabalho (Enunciado XllI

do Grupo de Camaras de Direito Empresarial deste E. Tribunal de Justica; Lei n?
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11.101/2005, art. 83, 1) — Deségio de 80% sobre o valor remanescente — Auséncia de abuso
e/ou ilegalidade — Existéncia de limitagdo meramente temporal as condi¢cdes de
pagamento dos créditos trabalhistas (Lei n2 11.101/2005, art. 54), que, alids, foi
observada na espécie — Recurso parcialmente provido, com observacgao.
(TJ-SP - Al: 22018328420228260000 S&o José dos Campos, Relator: Mauricio Pessoa, Data
de Julgamento: 04/04/2023, 22 Cadmara Reservada de Direito Empresarial, Data de

Publicagdo: 04/04/2023)

Habilitagcdo de crédito trabalhista em recuperagdo judicial. Decisdo de reconhecimento
da legalidade da limitagdo de 150 saldrios minimos, devendo o excedente ser pago na
forma prevista no plano homologado para créditos de natureza quirografaria. Agravo de
instrumento do credor. Enunciado Xlll do Grupo de Camaras Empresariais deste Tribunal:
"Admite-se, no ambito da recuperacdo judicial, a aplicacdo do limite de 150 salarios
minimos, previsto no art. 83, I, da Lei n2 11.101/2005, que restringe o tratamento
preferencial dos créditos de natureza trabalhista (ou a estes equiparados), desde que isto
conste expressamente do plano de recuperacdo judicial e haja aprovagédo da respectiva
classe, segundo o quérum estabelecido em lei". Assim, em que pese ser no bojo da
disciplina do processo falimentar (art. 83, 1), que a Lei 11.101/2005 cuida da limitagdo em
discussdo neste recurso, certo é que, em interpretacdio compreensiva da regra,
harmonizando-a ao conjunto das normas de insolvéncia, foi desse modo que a questdo
se harmonizou no Tribunal. No caso concreto, todavia, ndo obstante existir, no plano
recuperacional, previsdo expressa que, a principio, atenderia ao dizer do enunciado, de
rigor o afastamento da limitacdo, uma vez que, por ausentes todos os credores
trabalhistas a assembleia geral de credores, ndo foi ela aprovada pela classe. Precedentes
das Camaras Reservadas de Direito Empresarial nesse sentido. Reforma da decisdo
agravada. Agravo de instrumento a que se dd provimento.

(TJ-SP - Al: 20123631920228260000 SP 2012363-19.2022.8.26.0000, Relator: Cesar
Ciampolini, Data de Julgamento: 03/05/2022, 12 Camara Reservada de Direito
Empresarial, Data de Publica¢do: 03/05/2022)

RECUPERACAO JUDICIAL — IMPUGNACAO DE CREDITO — HONORARIOS ADVOCATICIOS -
Crédito do agravado, no valor de RS 394.702,04, decorrente de honorarios advocaticios,
incluido na recuperagdo judicial na Classe | (créditos trabalhistas e equiparados) —
Inconformismo das recuperandas, que pugnam pela limitagdo do crédito a 150 saldrios
minimos, na classe trabalhista, devendo o excedente ser arrolado na classe de créditos

quirografarios, por analogia ao art. 83, I, da Lei 11.101/05 — Acolhimento — Enunciado n.
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13 do Grupo Reservado de Direito Empresarial do TJSP, que prevé a possibilidade de
aplicacdo do limite de 150 saldrios minimos, previsto no artigo 83, |, da Lei 11.101/2005,
desde que isto conste expressamente do plano de recuperacdo judicial e haja aprovacao
da respectiva classe — Cumprimento, na hipdtese, de todos os requisitos — Impugnacao
que deve ser acolhida — Decisdo reformada - RECURSO PROVIDO.
(TJ-SP - Al: 22635707820198260000 SP 2263570-78.2019.8.26.0000, Relator: Sérgio
Shimura, Data de Julgamento: 30/06/2020, 22 Camara Reservada de Direito Empresarial,

Data de Publicacdo: 30/06/2020)

Assim, conquanto seja possivel a limitacdo pretendida, é imprescindivel o registro da

excecdo acima assentada, a fim de que ndo existam duvidas na hipdtese de ulterior habilitacdo de

créditos desta natureza.

7. DISPOSICOES POS HOMOLOGACAO

Em relacdo ao conteddo das cldusulas que abordam as medidas aplicaveis apds a
homologacdo do Plano de Recuperacdo Judicial, foram identificadas algumas particularidades, as quais

serdao detalhadas a seguir.

e CLAUSULA 14.2

14.2. Conflito com Disposicdes Contratuais. As disposi¢cbes contratuais deste PRJ
prevalecerdo em caso de conflito entre estas e aquelas previstas em contratos

celebrados antes da Data do Pedido entre a Recuperanda e os Credores.

A afirmacdo de que as disposi¢des do Plano de Recuperacdo Judicial (PRJ) prevalecerdo
sobre os contratos celebrados antes da data do pedido de recuperacao judicial encontra respaldo na Lei
n2 11.101/2005, desde que cumpridas certas condi¢cdes. Contudo, é importante observar os limites legais

e as situacOes em que essa prevaléncia pode ser questionada.

Sobre o tema, o art. 49 da LREF estabelece que, apds a aprovacdo do Plao de
Recuperagao Judicial pela Assembleia Geral de Credores e homologagao judicial, o plano vincula o devedor

e todos os credores sujeitos a recuperacdo, independentemente de aprovacao individual. Assim, as
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disposicGes da proposta podem modificar as obrigagdes contratuais preexistentes, prevalecendo sobre os

termos originalmente pactuados.

Apesar da vinculagdo geral dos credores ao PRJ, o §12 do referido dispositivo ressalva
gue os credores ndo perdem os direitos contra coobrigados, fiadores ou obrigados de regresso. Isso significa
gue, embora o PRJ possa alterar os contratos com a Recuperanda, terceiros relacionados aos contratos

permanecem protegidos pelos termos originais.

Em linhas gerais, ndo ha impedimento legal para a afirmacdo de que as disposicdes do

PRJ prevalecem sobre os contratos anteriores a data do pedido, desde gue o plano seja aprovado pelos

credores e homologado judicialmente. Todavia, essa prevaléncia esta limitada pelas garantias legais de

terceiros, direitos ndo sujeitos a recuperacdo e normas de ordem publica. A aplicacdo dessa regra deve ser

analisada caso a caso para evitar conflitos legais ou abusos.

e CLAUSULA 14.3

14.3 Processos Judiciais envolvendo Créditos contra a Recuperanda. Com vistas a
efetivamente tornar exitosa a Recuperacdo Judicial, exceto se previsto de forma diversa
neste PRJ, os Credores ndo mais poderdo, a partir da aprovacdo do PRJ (i) executar
qualquer decisdo judicial ou sentenca arbitral contra a Recuperanda relacionadas a
quaisquer Créditos novados; (ii) penhorar quaisquer bens da Recuperanda para satisfazer
seus Créditos novados; e (iii) buscar a satisfacdo de seus Créditos novados por quaisquer

outros meios que nao os previstos neste PRJ.

A clausula esta, em geral, alinhada com os ditames da Lei de Regéncia, pois busca

garantir a efetividade do PRI e evitar que execucoes individuais prejudiquem o processo de recuperacao.

Porém, ndo ha como restringir os direitos dos credores ndao sujeitos a recuperacao judicial, como os

garantidos por alienacao fiduciaria, ou limitar os direitos de terceiros, como fiadores e coobrigados. Além

disso, créditos extraconcursais também permanecem fora do alcance dessa disposicao. A aplicacao da

cldusula deve ser compativel com essas limitacoes para evitar questionamentos legais.

e CLAUSULA 14.5
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14.5. Processos Judiciais envolvendo Créditos contra Obrigagdes Solidarias. As obrigacbes
solidarias, avais, fiancas e quaisquer outras modalidades de garantias assumidas ou
prestadas pela Recuperanda ou por seus socios e/ou terceiros garantidores em relagdo
aos Créditos novados ficam com sua inexigibilidade suspensa, dada a novagdao dos

Créditos decorrentes da aprovagao do PRJ e o seu cumprimento.

A cldusula que prevé a suspensdo da exigibilidade de obrigacGes solidarias, avais, fiangas
e outras garantias relacionadas aos créditos novados, em razdo da aprovacdo e cumprimento do PRI,
apresenta limitacOes legais. Embora a novacdo dos créditos possa ter reflexos sobre a relacdo entre

credores e devedor principal, as garantias prestadas por terceiros possuem um tratamento diferenciado.

Como ja mencionado, o art. 49. § 12 da LREF estabelece que a novacdo decorrente da
aprovacdo do PRJ ndo afeta os direitos dos credores contra coobrigados, fiadores e obrigados de regresso.
Assim, mesmo que os créditos contra a Recuperanda sejam novados, os credores mantém o direito de exigir

o cumprimento das obrigacdes diretamente dos terceiros garantidores.

No mesmo sentido, o art. 59 da LREF prevé que embora o PRJ vincule todos os credores
sujeitos a recuperacdo judicial, tal vinculacdo se aplica exclusivamente a relacdo entre os credores e a
Recuperanda. Ndo ha extensdo automdtica da novacdo para terceiros que tenham prestado garantias, a

menos que esses tenham participado expressamente do plano e concordado com suas disposicdes.

Dessa maneira, para que a disposicdo possa prosperar, impde-se a anuéncia expressa

de todos os terceiros envolvidos, além de sua inclusdo formal e aprovacido no PRJ.

e CLAUSULA 14.6

14.6. Protestos. A aprovagdo deste PRJ acarretara (i) o cancelamento de todo e qualquer
protesto de titulo emitido contra a VOX que tenha dado origem a qualquer Crédito e (ii) a
exclusdo definitiva do registro do nome da VOX nos érgdos de protecdo ao crédito,
servindo a decisdo da Homologagdo do PRJ como oficio para o requerimento das referidas
baixas de tais protestos e/ou negativa¢Bes em sistemas de protecdo ou classificagdo de

crédito.
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A clausula que preveé o cancelamento de protestos e exclusdo de registros em érgdos de

protecdo ao crédito é legalmente viavel, desde que esteja devidamente prevista no PRJ e homologada pelo

juizo. No entanto, sua aplicacdo é restrita aos créditos sujeitos a recuperacdo judicial. Para evitar

guestionamentos, é essencial que o plano seja claro quanto aos procedimentos para efetivar essas medidas

e respeite os direitos de credores ndo vinculados ao PRJ e de terceiros de boa-fé.

e CLAUSULA 14.8

14.8. Modificacdo do PRJ na AGC. Aditamentos, emendas, altera¢cdes ou modificagbes ao
plano de recuperagdo judicial podem ser propostas pela Recuperanda a qualquer
momento apdés a Homologacdo do PRJ, desde que (i) tais aditamentos, emendas,
alteragGes ou modificagdes sejam submetidas a votacdo da AGC convocada para tal fim;

e (ii) sejam aprovadas pela Recuperanda e aprovadas pelo quérum minimo da LRFE.

A cldusula que disp6e acerca da possibilidade de aditamentos, emendas ou

modificacées ao PRJ é juridicamente valida, desde que siga os requisitos previstos na LREF. As alteracdes

devem ser submetidas a AGC, respeitar os qudruns legais e ser homologadas judicialmente. E essencial que

qualquer mudanca preserve os principios da recuperacdo judicial, garantindo a transparéncia do processo

e a protecao dos interesses dos credores.

8. VIABILIDADE ECONOMICA E FINANCEIRA DAS EMPRESAS

Percorrendo o PRJ, extrai-se a apresentacdo do Laudo Econémico-Financeiro (ID.
188155981), subscrito por empresa especializada, qual seja, a Laboratério de Negdcios, inscrita no CNPJ
sob n2 08.395.349/0001-81. Consta também o Laudo de Avaliagdo (ID. 188157634), formulado pela
empresa Actual Inteligéncia, inscrita no CNPJ sob n? 22.577.615/0001-18, tudo em atendimento ao art. 53,
incisos Il e Il da LREF.

Sobre o Laudo Econdémico-Financeiro, incialmente, foram informados os principais
objetivos do estudo, quais sejam: criteriosa andlise do Plano de Recuperac¢do; exame da geragao de recurso
na forma das metas e medidas previstas no Plano; conferéncia se as providéncias que serdo tomadas pela
Recuperanda para solucionar a crise financeira acometida obedecem a legislagao falimentar; parecer

técnico visando a demonstrar a viabilidade econémico-financeira da empresa e do presente Plano.
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Em apertada sintese, procedeu-se com uma um breve histérico sobre a empresa VOX,
as razOes de sua crise econdmico-financeira e medidas para a sua reorganiza¢do, conforme constante no

Plano.

Ato continuo, sobre o pagamento dos credores, na classe Trabalhista, conforme lista de
credores apresentada, foi visto que os valores ali constantes serdo pagos sem desagio, em parcela Unica no
ano de 2026. Nesse sentido, conforme niumeros apresentados no fluxo de caixa projetado, estdo

condizentes com as premissas adotadas no PRJ.
Na classe Garantia Real, ndo ha credores inseridos.

Na Classe Quirografaria, haja vista o desagio apresentado no Plano de Recuperacdo
Judicial, especificamente no percentual de 85% (oitenta e cinco por cento), com o prazo de 2 anos de
caréncia total + 12 anos para os pagamentos e a atualizacdo monetaria pela TR + 1% de juros a.a., a

Recuperanda projetou seus pagamentos em parcelas semestrais, porém, n3o definiu as datas para tanto.

Noutro giro, os valores apresentados no fluxo de caixa projetado até o ano de 2038,

estao condizentes com as premissas adotadas no PRJ.

Na classe Microempresa e Empresa de Pequeno Porte — ME ou EPP, também ndo ha

credores inseridos.

Outrossim, para levantamento das informagdes técnicas acerca do Plano, a empresa de
consultoria informou que levou em consideragao os seguintes dados e fontes: Plano em apreco; petigdo
inicial; decisdo do processamento da recuperacdo judicial; breve histérico; modelagem financeira e
operacional; planilhas e demonstrativos financeiros projetados — premissas macroecondmicas, mapa de
premissas operacionais e financeiras, demonstrativo de resultados e fluxos de caixa projetados de 2024 a

2038.

Apds tais consideracdes, prosseguiu-se com a andlise dos demonstrativos financeiros

projetados de 2024 a 2038.
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Diligence

Administracao em
Recuperacao Judicial
e Faléncia

Na oportunidade, em suma, identificou-se uma posi¢cdao conservadora, coeréncia e
consisténcia técnica na modelagem financeira, prosseguimento das operagdes e sua viabilidade, que todas
as varidveis do Plano se encontram integradas e com premissas adotadas razoaveis. Além disso, os saldos
finais de caixa serdo suficientes para o pagamento dos credores concursais e extraconcursais e para a
manutencdo das suas atividades operacionais, sendo sempre positivos a partir de 2024, indicando uma

situacdo de liquidez satisfatéria do fluxo de caixa operacional.

Ao final, concluiu-se pela viabilidade econémico-financeira da empresa tendo em
consideracdo que: os cenarios macroeconémicos de médio e longo prazo e setoriais sdo reais e viaveis; a
geragdo recorrente das receitas operacionais e a renegociacdo com credores dos valores a pagar sao
consideradas atingiveis; a somatdria dos recursos permitirdo o pagamento dos credores aderentes ao Plano

(2024 a 2038).
9. CONCLUSAO

Sendo essas as consideracdes que esta Administradora Judicial entendeu pertinentes,
colocamo-nos a disposicdo do MM. Juizo, do Ministério Publico e dos credores para quaisquer
esclarecimentos que se fagam necessarios.

Recife/PE, 27 de novembro de 2024.

DILIGENCE ADMINISTRAGAO EM RECUPERAGAO JUDICIAL FALENCIA

Marcelo Paes Barreto Paulo Souza

OAB/PE n® 27.807 QABIPE n® 30.472
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