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1. Introducéao

A Lei n° 14.112, de 2020, ao modificar a re-
dacao da Lei n® 11.101/2005 (LRF), introduziu
uma nova secdo (art. 69-G e ss.) para discipli-
nar a consolidagcdo processual e a consolida-
¢do substancial.

O texto original da LRF ndo cuidava do tema. E as
expressfes consolidagdo processual e substan-
cial ndo eram encontradas em nenhuma norma da
ordemjuridica brasileira. Trata-se da positivacao, na
LRF, de institutos que, desde sua edigdo em 2005,
passaram a ser estudados pela doutrina e aplicados
pelajurisprudéncia.

Ostermos consolidagao processual e substancial
encontram inegavel influéncia do Direito Comparado,
mais especificamente do Direito Falimentar norte-
-americano, cuja doutrina e jurisprudéncia aludem
ao administrative (ou procedural) e ao substantive
consolidation, muito embora inexista no Bankruptcy
Code qualguer norma a respeito desses institutos.!

Este artigo tem o objetivo de examinar a evo-
lucdo desses institutos no Direito brasileiro e, ao
final, a suaregulagcao pela nova legislagao. A expo-
sicdo esté organizada da seguinte forma: inicial-
mente, serd abordado o fenbmeno dos grupos
societarios, pois ambos os institutos (consolida-
¢cao processual e substantiva) derivam do desa-
fio de disciplina-los juridicamente no quadro de
sua crise econdmico-financeira. Em seguida, sera
analisada a evolucdo da doutrina e da jurisprudén-
cia brasileiras sobre a matéria até a edicdo da Lei
n° 14.112/2020. Passa-se, entdo, ao exame das
caracteristicas principais e da funcao desses ins-
titutos, analisando-se sua aplicacdo na realidade
brasileira, mas com o olhar para a experiéncia de-
senvolvida no Direito Comparado, notadamente
0 norte-americano. Ao final, serdo analisadas es-

pecificamente as normas introduzidas pela Lei n®

1. Ao comparar procedural e substantive consolidation, cf.
Tatelbaum (1984, p. 285).

14.112/2020, a partir de uma abordagem critica e

de um esforgo interpretativo.

2. Aimportancia da disciplina juridica da
crise no caso de grupos societarios

Em A empresa contemporénea e direito socie-
tario — poder de controle e grupos de sociedades
(MUNHOZ, 2002), procurei examinar em profundi-
dade o fendbmeno dos grupos. Ali se observa que
0S grupos societarios, dada a sua prevaléncia, em
quantidade e importancia, transformaram-se na
principal técnica juridica para a organizagdo da
empresa contemporanea. Na evolucdo do Direito
Comercial, partiu-se do comerciante individual,
passou-se pela sociedade comercial até chegar-
-se ao tempo, atual, em que predominam os gru-
pos societarios. Trata-se da chamada empresa
plurissocietaria.?

E interessante observar, porém, que, a despeito
da relevancia dos grupos societarios, a regulagdo
juridica, nos mais diversos campos, ndo logrou re-
solver os principais problemas que decorrem des-
se fenbmeno.

Ha dois vetores que caracterizam a disciplina ju-
ridica dos grupos (MUNHOZ, 2002, p. 261 e ss.).

O primeiro vetor confere relevancia a forma ju-
ridica (pluralidade juridica), de tal sorte que a disci-
plina parte da consideracdo de que cada sociedade
integrante do grupo constitui uma entidade inde-
pendente, devendo ser tratada, portanto, como se
correspondesse a uma sociedade isolada. Dessa
perspectiva, 0 grupo corresponderia a uma sim-
ples soma de sociedades individuais independen-
tes, nao tendo ele préprio uma significagdo juridica
propria. A regulacéo juridica, portanto, continuaria
calcada nos pilares proprios do modelo em que do-
minam as sociedades comerciais.

O segundo vetor baseia-se no elemento eco-

némico, que reconhece no grupo uma unidade

2. Cf.F. K. Comparato (1990, p. 275); Engracia Antunes (2002).
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econdbmico-empresarial (unidade econdémica). Essa
abordagem parte da ideia de que as sociedades
integrantes de um grupo perdem a sua autonomia,
passando a exercer as suas atividades a partir de
uma diregao unitaria, que as leva a perseguir ndo
mais 0 seu interesse proprio, mas um interesse ge-
ral do grupo, ou de alguma das sociedades que o
integram. Dessa perspectiva, 0 grupo assume uma
repercussao juridica propria, a exigir a modificagéo
das regras classicas aplicaveis as sociedades co-
merciais isoladas. A titulo ilustrativo, o reconheci-
mento da existéncia do grupo societario implicaria a
aplicacdo de regras especificas quanto a tutela dos
socios e dos credores. No caso dos credores, que
interessam mais de perto a este trabalho, em geral,
essa abordagem estabelece, em alguma extensao,
aimputacdo de obrigacdes contraidas por uma so-
ciedade a outras sociedades integrantes do grupo.

No Direito brasileiro, a lei societaria procura
abranger essas duas estratégias, ao adotar uma
abordagem dualista, por meio das figuras dos cha-
mados grupos de fato e grupos de direito (MUNHOZ,
2002, p. 279 e s8S.).

Os grupos de fato correspondem simplesmente
aqueles em que existem vinculos de controle ou de
coligacdo entre determinadas sociedades, sem que
haja, porém, a celebragdo de uma convengcdo com o
objetivo de organizar a sua atuagéo conjunta. Emre-
lacdo aos grupos de fato (capitulo XX, Lei das S.A)),
a disciplina juridica considera cada uma das socie-
dades integrantes do grupo como uma sociedade
isolada, de modo que ndo se admite nenhum tipo de
subordinacdo de interesses. Assim, as tutelas pre-
vistas para socios e credores nao diferem daquelas
previstas para 0 caso de sociedades isoladas.

Os grupos de direito sao aqueles que reinem
sociedades que decidem celebrar uma convengdo
grupal, com o objetivo de reunir esfor¢os para atin-
gir objetivos comuns (capitulo XXI, Lei das S.A.). Os
grupos de direitos, pouco frequentes na realidade
brasileira, admitem a subordinacdo de interesses

entre as sociedades, razdo pela qual a lei prevé

algumas tutelas especiais aos soécios, ainda que ndo

o facaemrelacdo aos credores.

A |ei societaria procura abranger duas
estratégias por meio dos grupos de

ato e grupos de direito.

A verdade, que a essa altura parece insofisma-
vel, € que a lei brasileira, € isso se aplica também ao
Direito Comparado, ndo logrou resolver de forma
adequada os problemas derivados dos grupos. A
subordinag&o de interesses é intrinseca aos gru-
pos, de modo que é ilusoério basear a disciplina ju-
ridica na teoria de que as sociedades continuariam
a atuar como se fossem isoladas. Os grupos socie-
tarios se formam justamente porque essa estrutura
de organizagdo da atividade empresarial permite
aliar as vantagens de concentragdo econémica, ou
seja, do crescimento da empresa, com outras que
decorrem da manutencdo de uma pluralidade juri-
dica. Os grupos procuram aliar o beneficio da con-
centragao econdmica, ou seja, diversas sociedades
que passam a atuar sob uma dire¢do unitaria, como
da pluralidade juridica, pela qual é possivel segregar
riscos e separar centros de negdcio para efeito de
atracdo de socios e financiamento.

Por isso, tomar o grupo como uma mera soma
de sociedades individuais e deixar de reconhecer
que essa soma leva a uma mudanca qualitativa do
instituto € um equivoco que impede o delineamento
de uma disciplina juridica adequada ao fenbmeno
(MUNHOZ, 2002, p. 261-298). Uma demonstracao
claradisso é a crise do principio da limitacdo dares-
ponsabilidade, particularmente verificada na expe-
riéncia brasileira. A ideia de que as sociedades nao
correspondem a centros autbnomos de imputagcdo
juridica, que esta naraiz de uma aplicacdo exagera-
da da teoria da desconsideracao da personalidade
juridica (art. 50, Codigo Civil - CC), sem duvida en-

contra campo fértil quando se trata de enfrentar os
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problemas concretos relacionados com 0s grupos
societarios (MUNHOZ, 2004, p. 25).

Uma das dimensbes em que as dificuldades
para a disciplina juridica dos grupos se colocam
com grande intensidade corresponde justamen-
te a do Direito Falimentar. A crise econdmico-
-financeira do grupo societario suscita problemas
diferentes daqueles verificados no caso de uma
sociedade isolada.? A interligagdo organizacional e
patrimonial, comum entre as sociedades integran-
tes de um grupo, trazem desafios imensos para a
disciplinajuridica de sua crise. Como oferecer tute-
la juridica adequada aos sdécios e aos credores de
cada uma das sociedades integrantes de um gru-
po, Nno caso de uma crise que atinge a totalidade,
ou parte, de seus integrantes, € o grande desafio a
ser enfrentado.

A crise de uma sociedade isolada ndo acarreta a
preocupacao de examinar a posi¢cdo de socios e de
credores de entidades juridicas distintas. Trata-se
de uma Unica personalidade juridica, com patri-
monio e interesse proprios. No caso dos grupos,
porém, é comum que haja unidade de comando em-
presarial e forte interligacao econdmica e financeira
entre as sociedades, que tornam menos nitidas as
fronteiras entre cada uma dessas entidades. Os so-
cios e credores podem ser diferentes em relacdo a
cada uma delas, mas muitos deles também podem
ser comuns a varias dessas sociedades.

E justamente nesse contexto, e com o objetivo
de enfrentar esse desafio, que surge a constru-
¢ao jurisprudencial da consolidagao processual e
substancial (BUSSEL, 2020, p. 99). A partir das di-
ficuldades verificadas nos casos concretos que
envolvem a crise de grupos societérios, de forma
casuistica, nos Estados Unidos e também no Brasil,
desenvolveram-se as ideias sobre consolidagdo
processual e substancial. A evolugdo dessa rica
experiéncia, agora, pretendeu ser capturada em

normas do Direito Positivo brasileiro, em virtude

3. Cf. Paulus (2007, p. 820).

dos dispositivos introduzidos na LRF pela Lei n°
14.112/2020, como se tera oportunidade de exami-
nar mais adiante.

O queimporta, neste primeiro tépico do trabalho,
é ressaltar que ambos os institutos — consolidacdo
processual e substancial —inserem-se no contexto
da disciplinajuridica dos grupos societarios, procu-
rando lidar com os enormes desafios impostos pelo
fendbmeno em uma de suas principais dimensdes: a

crise daempresa.

3. Aevolucao dadoutrinae da
jurisprudéncia brasileiras sobre a
consolidacao processual e substancial

Ao reconhecer-se que 0S grupos societarios
constituem, hoje, a forma dominante de organi-
zacao da empresa, nao deveria causar surpresa
a verificagdo de que, logo apoés a edigdo da Lei n®
11.101/2005, muitas recuperagdes judiciais foram
ajuizadas por um conjunto de sociedades.* Esse
fato decorre da busca pelos agentes econdmi-
cos de respostas adequadas para os problemas
que derivam, de forma imperativa, da realidade
do mercado.

Os grupos podem se organizar das mais dife-
rentes formas, um dos fatores que dificultam a de-
finicdo de uma regulacédo juridica adequada quanto
a matéria. Ha grupos concentrados, ou seja, com
forte interdependéncia econdbmica e organizacio-
nal, que do ponto de vista econdmico poderiam ser
identificados como uma Unica empresa. De outro
lado, ha grupos descentralizados, que reservam
bom grau de autonomia e de distingdo entre cada
uma das sociedades integrantes (MUNHOZ, 2002,
p. 120-122).

4. Na maioria dos casos de recuperagdes envolvendo grandes
grupos empresariais, o pedido foi ajuizado por um conjunto de
sociedades. A titulo ilustrativo, os casos Parmalat, Rede, OGX, Oi,
OAS, PDG, Viver, entre inimeros outros que poderiam ser citados,
tornando a afirmagdo quase uma obviedade.
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De todo modo, seja qual for a caracteristica do
grupo, € muito comum que, no momento de crise,
esta ndo figue restrita a uma sociedade especifica,
mas atinja a totalidade ou parte das demais socie-
dades. Afinal, se 0os grupos nascem justamente do
interesse de criar um quadro de concerto e harmo-
nia na conduc¢ao da atividade empresarial, € comum
que as sociedades deles integrantes mantenham
entre si relagdes contratuais relevantes. E usual,
portanto, verificar grupos em que varias das so-
ciedades s&o garantidoras dos mesmos contratos
de financiamento; em que ha operagdes de finan-
ciamento intercompany; em que ha socios e ad-
ministradores comuns; em que ha integracao de
atividades complementares e, portanto, vinculos

contratuais de fornecimento ou de distribuicdo, etc.

Seja qual for a caracteristica

do grupo, € comum que, no
momento de crise, esta nao fique
restrita a uma sociedade especifica.

Essa interligacao empresarial, assim generica-
mente denominada, é que torna muito comum que
acrise ndo seja a de uma uUnica sociedade, mas pos-
sa abranger parte ou a integralidade das socieda-
des integrantes de um grupo. Sendo este um dado
imposto pela realidade econdmica, como é carac-
teristica do Direito Comercial, a doutrina e a juris-
prudéncia foram em busca de solu¢des adequadas
para o problema, segundo a boa aplicagédo do espi-
rito de indugao e observacao referido por Vivante.®

E. bem por isso, logo apos a edigdo da Lei n®
11.101/2005, passou-se a admitir-se no Brasil, sem
maior indagacé&o juridica, o ajuizamento de recu-

peracdes judiciais por um conjunto de sociedades,

5. Cf. o capitulo do Tratatto di Diritto Commerciale. 5. ed., v. 1,
1934, de Vivante, traduzido por Haroldo Malheiros Vergosa, pu-
blicado na Revista de Direito Mercantil, Industrial, Econémico e
Financeiro,v. 102, p. 135.

bem como a aprovacdo de planos de recuperacao
voltados a todas elas, de forma unitaria. Essas so-
lucBes, embora ndo contempladas no texto da lei,
pareciam naturais e necessarias, diante de uma
realidade empresarial baseada na integracéao e
na concentragao.®

Como s6i ocorrer, mais adiante, preocupacdes
passaram a ser levantadas, no sentido de que uma
abordagem descuidada do fenbmeno poderia levar
ao rompimento do principio da autonomia socie-
taria e da limitagdo da responsabilidade, que sao
relevantes para a concessdo de financiamento e o
planejamento dos riscos daqueles que negociam
com as sociedades, antes do momento de sua cri-
se. Em termos concretos, isso pode ser verificado
com muita clareza, quando um credor demonstra
que a sociedade, que é a sua devedora, teria uma
condicao patrimonial muito superior a de outras
sociedades do grupo. E que, portanto, a unificagado
de tratamento, com a eliminagdo da distingdo entre
cada uma delas, poderia significar um forte prejuizo
a sua posigdo juridica. Um prejuizo injustificavel, na
medida em que, antes da crise, o credor avaliou o
risco e contratou com uma sociedade especifica,
€Nnao com O grupo societario como um todo.

Como se viu anteriormente, o grupo societa-
rio acaba oscilando entre dois vetores — unidade
econdmica e pluralidade juridica. Admitir que, no
momento da crise, 0 conjunto das sociedades
fosse tratado sempre como uma unica empresa
significaria ignorar completamente o fato de que
a pluralidade juridica € também um dos elementos
fundamentais do fenémeno. E essa pluralidade,
calcada sobretudo na autonomia e na limitacao da
responsabilidade de cada sociedade integrante
do grupo, deve ser necessariamente considera-
da, influenciando as solugdes juridicas também no
momento da crise. O contrario poderia significar a
eliminacdo de uma das vantagens do grupo socie-

tario — o planejamento e a divisao de riscos —, com

6. Cf. Cerezetti; Satiro, 2016.
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consequéncias ex ante negativas, como, por exem-
plo, 0 aumento do custo do crédito para empresas
que assumam essa forma de organizagéo juridica.

Ademais, deve haver coeréncia, correspondén-
cia, entre os principios juridicos que vigoram antes
e depois da crise. Logo, diante de uma regulacéo
juridica que, ex ante, toma 0s grupos como um con-
junto de sociedades isoladas, ndo faria sentido que,
no momento da crise, ele fosse tratado como se
correspondesse a uma unica empresa.

Essas preocupacgdes levaram a doutrina a pro-
curar sistematizar o problema da crise dos gru-
pos. Um dos trabalhos seminais sobre o tema é de
Cerezetti, sob o titulo Grupos de sociedades e re-
cuperacgéo judicial: o indispensavel encontro entre
direitos societario, processual e concursal (2015,
p. 735). No artigo, talvez pela primeira vez, alude-se
as expressdes consolidacdo processual e substan-
cial, na doutrina brasileira.

A0S poucos, a jurisprudéncia evoluiu para cui-
dar do problema sob essa dupla perspectiva, ao
estabelecer uma distingdo, que estava longe de ser
clara, entre a situacdo em que ha apenas um litis-
consorcio no polo ativo do pedido de recuperacao,
mas em que se mantém o tratamento separado de
cada uma das sociedades para efeito da condugado
e aprovacdo do plano de recuperacao (consolida-
cao processual), daquela em que, além do litiscon-
sorcio, héd a aprovacdo de um plano unitario, pelo
conjunto de credores de forma unificada, como se
as sociedades representassem uma Unica empresa
(consolidagao substancial).”

Pode-se observar, entdo, um maior cuidado da
jurisprudéncia, sobretudo na aplicagao da consoli-
dacgado substancial. Se, no inicio da vigéncia da lei,
eram admitidos sem maior reflexdo os planos uni-
tarios, aprovados pelos credores do conjunto de

sociedades de forma unificada, a tendéncia passou

7. A titulo ilustrativo, cf. o caso OAS: TJSP, Al n° 2040940-
-17.2016.8.26.0000, Rel. Des. Carlos Alberto Garbi, j. em
31/10/2016. Também, com referéncia a diversos julgados sobre o
tema do litisconsércio ativo, vale cf. Pereira Calgas (2015, p. 467).

a ser a de considerar que essa solucdo depende
da presenca de certos requisitos, com vistas jus-
tamente a evitar que haja prejuizo a certos grupos
de credores.

A sucessdo de trabalhos académicos e de jul-
gados sobre a matéria também contribuiu para uma
identificacdo mais adequada dos principais proble-
mas que afetam cada um dos institutos — consolida-
¢ao processual e substancial.

No caso da consolidacdo processual, vale des-
tacar: (i) o debate sobre os requisitos que a justifi-
cam, usualmente, desenvolvido a partir das normas
da lei processual sobre litisconsoércio;® (i) a discus-
sdo sobre a possibilidade de determinar a inclusao
no polo ativo, ou a exclusdo, de certas sociedades
integrantes do grupo.®

Ja no caso da consolidacao substancial, ressal-
ta-se a discussao sobre 0s requisitos proprios para
o seu deferimento, distinguindo-se, a esse respeito,
as situagdes em que ela é voluntaria (ou seja, apro-
vada pelos credores) daguelas em que é imperati-
va (decidida pelo juiz)." Em relagao a consolidagdo
substancial voluntaria, tema de relevo refere-se
a definicdo da regra aplicavel ao quérum para sua
aprovacao; e, em relagdo a imperativa, a definicdo
dos requisitos para que o juiz possa aplica-la, va-
lendo destaque, quanto ao ponto, o debate sobre
a incidéncia, ou ndo, das mesmas regras aplicaveis
as situacdes de desconsideragao da personalidade
juridica, ou de extensédo da faléncia.

Foi no contexto desse processo de evolugcdo
doutrindria e jurisprudencial, no curso de qua-
se 15 anos de vigéncia da lei, que foi editada a Lei
n° 14.112/2020. O objetivo da lei foi introduzir, no
Direito Positivo, normas que possam disciplinar a
matéria, vinculando, portanto, a partir dai, as deci-

sBes judiciais a respeito do tema.

8. Cf. Pereira Calgas (2015).

9. Sobre o tema, embora cuidando de casos de consolida-
¢do substancial, citando julgados do TJSP sobre a matéria, cf.
Sacramone (2021, p. 385).

10. Cf. Cerezetti (2015, p. 778 e ss.).
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No préximo tépico, passa-se a examinar critica-
mente os problemas antes identificados emrelagao
a um e a outro instituto, utilizando-se ndo apenas a
experiéncia brasileira, mas também o Direito norte-
-americano, para, no capitulo seguinte, analisar-se
especificamente as novas normas da LRF, que inau-

guraram a disciplina do tema no Direito Positivo.

4. Delimitagao das principais questoes
envolvendo a consolidacao processual
e a substancial

4.1. Consolidagao processual

A consolidac&o processual corresponde ao ajui-
zamento da recuperacao judicial por um conjunto
de sociedades integrantes de um grupo societério
e a conduc¢do, também de forma conjunta, des-
se procedimento.

Essa modalidade de consolidagdo ndo afeta os
direitos dos devedores e dos credores. Cada socie-
dade devedora mantém a sua autonomia, cabendo
aos credores exercer 0s seus respectivos direitos
em relacdo especificamente a sociedade com a
qual possui vinculo juridico. Assim, a despeito de
haver o processamento conjunto da recuperacao
judicial, deve-se respeitar rigorosamente as frontei-
ras de cada uma das sociedades em relacdo a seus

respectivos credores.

Deve-se respeitar rigorosamente
as fronteiras de cada uma das
sociedades em relacao a seus

respectivos credores.

A consolidagcdo processual mantém, portanto,
de forma absoluta, a distingdo e autonomia entre
as sociedades devedoras que ajuizam o pedido. A
consolidagdo ocorre unicamente para fins de admi-

nistragdo do procedimento.

E de se observar, porém, que a administracéo e
condugdo conjunta do processo de recuperacao,
que decorre da consolidagao processual, é relevan-
te ndo apenas em termos de maior eficiéncia e de
reducdo dos custos do processo. Ela também pode
ser importante do ponto de vista econémico. Isso
porgue sdo muito comuns as situacdes em que a
definicdo de uma solugdo simulténea e, nesse sen-
tido, conjunta, para a crise das sociedades do grupo
oferece inegaveis vantagens, derivadas sobretudo
de os credores disporem do quadro completo, em
vista da sempre presente interligacdo, em algum
grau, entre as sociedades integrantes do grupo. Ha
casos, ainda, em que a solugdo conjunta sera mes-
mo necessaria, na medida em que credores, muitas
vezes comuns a diversas das sociedades, ndo con-
cordariam em aprovar o plano de uma das socieda-
des, sem a certeza de que 0 mesmo ocorreria em
relacdo a outra.

No Brasil, a consolidag&o processual foi admiti-
da pela doutrina e pela jurisprudéncia, sobretudo, a
partir da aplicagao das regras sobre litisconsorcio,
constantes da lei processual. Essa circunstancia
estd bem evidenciada em artigo de Pereira Calcas
(2015), que, ao analisar a jurisprudéncia das cama-
ras especializadas do Tribunal de Justica de Sdo
Paulo (TJSP), conclui pela admissao do ajuizamento
conjunto de recuperacao judicial por sociedades in-
tegrantes de grupos de fato ou de direito, com fun-
damento nas regras sobre litisconsorcio, estatuidas
no art. 46 do Cédigo de Processo Civil, de 1973 (que
correspondem ao art. 113 do Coédigo vigente).

Assim, preenchidos os requisitos do litiscon-
sorcio ativo, da lei processual, passou-se a admi-
tir, de forma ampla, a consolidacdo processual no
Brasil, ou seja, 0 ajuizamento do processo de re-
cuperacdo judicial por um conjunto de sociedades
integrantes de um grupo, bem como o seu desen-
volvimento de forma coordenada e simultanea. A
analise dos requisitos para a consolidacao proces-
sual nao envolve maior dificuldade, como se de-

preende da jurisprudéncia, bastando a verificagao
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de que se cuida de sociedades integrantes de um
mesmo grupo societario, de fato ou de direito, para
concluir-se pela viabilidade do litisconsdrcio ativo.

Um tema que gera maior controvérsia, porém,
refere-se a possibilidade de o juiz, de oficio ou a pe-
dido de credores, determinar que uma sociedade
do grupo, que ndo ajuizou o pedido de recuperacao
judicial, seja chamada a integrar o procedimento.
Durante as discussdes sobre as propostas de mu-
danca da lei falimentar, que antecederam a Lei n®
14.112/2020, cogitou-se da inclusao de dispositivo
que estabelecia, de forma expressa, essa possibili-
dade, o que acabou, porém, nao ocorrendo.

Essa orientacao parece correta. A possibilidade
de 0 juiz determinar, contra a vontade da devedora,
sua inclus@o em processo de recuperacao judicial
romperia com toda a estrutura e sistematica da lei
falimentar no Brasil. No Brasil, ndo héd a possibilidade
de o credor pedir arecuperacao judicial do devedor.
Ao contrario do que ocorre em relagcao a faléncia, a
iniciativa do pedido de recuperagédo judicial & pri-
vativa do devedor. Isso ndo significa, porém, que
o credor ndo tenha influéncia em relacédo ao tema.
Na medida em que o devedor esteja em quadro de
inadimplemento, o credor poderé leva-lo a pedir re-
cuperacdao judicial, ao tomar providéncias paraa co-
branca do crédito, por via de processos judiciais, ou
mesmo ao pedir que seja decretada a sua faléncia.
Esse é o balanco de poder entre devedor-credor
estabelecido pela lei brasileira.

Diante desse quadro, seria incoerente estabe-
lecer uma regra diversa para 0Ss grupos societérios,
COMO ocorreria caso 0 juiz, de oficio ou a pedido de
credor, pudesse requerer a inclusdo No processo
de recuperacéao judicial de uma sociedade que n&o
integrou o pedido. Se, emrelacdo a sociedade isola-
da, o credor ndo pode requerer a recuperacao judi-
cial do devedor, a mesma regra deve prevalecer no
caso de grupos societarios, ainda mais ao se cuidar
de consolidacdo processual, cujo pressuposto ba-
sico, como se viu, € a manutencdo da independén-

cia de cada uma das sociedades.

O argumento favoravel a possibilidade dessa
inclusdo forgada residiria na interligagdo ou na in-
terdependéncia econémica entre as sociedades do
grupo, que determinariam a necessidade de incluir
uma sociedade que ficou de fora como condi¢do
necessaria para se chegar a uma solug¢do adequada
para os credores. Mas esse requisito estaria ligado
aos casos em que se deveria determinar a conso-
lidacao substancial, e ndo processual. Ou as situa-
¢des em que, no caso de faléncia, esta poderia ser
estendida a outras sociedades.

Ocorre que, no inicio do procedimento, quan-
do se deveria cuidar da inclusdo, ou n&o, de uma
sociedade ao procedimento, dificilmente, seria
possivel aferir a presenca, ou ndo, dos requisitos
proprios da consolidacdo substancial; ou, ainda,
daqueles que seriam necessarios para a aplicacao
da construcgao jurisprudencial baseada na exten-
sdo da faléncia. Dificilmente o juiz, no inicio do
procedimento, teria condi¢des de avaliar de forma
adequada o tema. Ainda, a se considerar o fato de
que os credores especificos da sociedade, cuja
inclusdo no procedimento seria pretendida, deve-
riam ser necessariamente ouvidos, em observan-
cia ao contraditorio.

Por esses fatores, ndo parece justificavel atri-
buir a alguém, que ndo é credor da sociedade que
ficou de fora do pedido de recuperacdo judicial, o
direito de requerer sua inclusdo no processo, com
base em argumentos de desconsideragdo da per-
sonalidade juridica, de consolidagao substancial, ou
de extensdo da faléncia. Esses pedidos devem ser
deduzidos pela via propria. Se o credor obtiver de-
cisdo favoravel aimputar responsabilidade pelo seu
crédito a outra sociedade do grupo, poderd mover
as acOes proprias, ou requerer sua faléncia, levan-
do-a, portanto, a recuperacdo judicial.

Se fosse admitido que alguém, que nao é cre-
dor da sociedade, pudesse pleitear sua incluséo
no litisconsoércio proprio a consolidagcdo proces-
sual, esses requisitos legais relevantes (desconsi-

deracdo da personalidade juridica, consolidagao
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substancial ou extensé&o da faléncia), que no geral
exigem instrucao probatdria, seriam ignorados, em
detrimento da sociedade devedora e dos seus cre-
dores especificos.

Esse quadro geraria, ademais, grande incerteza
e instabilidade em relagdo aos grupos societarios.
Afinal, o mero fato de estar pendente de decisao
judicial a inclusado, ou ndo, de uma sociedade inte-
grante do grupo em pedido de recuperagdo judicial
formulado por outras sociedades, poderia, por si s,
deflagrar uma crise, colocando em risco a continui-
dade de sua atividade.

Assim, a decisdo do legislador, ao ndo incluir na
Lei n® 14.112/2020, a possibilidade de o credor re-
querer a incluséo de outras sociedades do grupo
em pedidos de recuperacdo apresentados em con-
solidacdo (neste caso, seja processual, seja subs-
tancial) parece correta e coerente com o sistema da
lei brasileira. O juiz pode indeferir 0 processamento
de pedidos de recuperagao inadequados, inclusive,
com fundamento na irregularidade da formagéao do
polo ativo; pode também determinar a extensdo da
faléncia a outras sociedades, conforme construcao
jurisprudencial. Ndo pode, porém, contra a vonta-
de do devedor, determinar sua inclusao forgcada
em procedimento de recuperagdo judicial.’ Essa
regra aplica-se ao devedor isolado, como também
aos grupos societéarios, derivando de justificativas
de natureza juridica e econbmica relevantes, an-

tes apontadas.

4.2. Consolidacao substancial

A consolidagdo substancial implica a supera-
¢ao da autonomia e independéncia das socieda-
des integrantes do grupo, de modo a estabelecer
a aprovacao de um plano de recuperac¢ao unitario,
aprovado pelo conjunto dos credores, sem a res-
pectiva segregacdo por cada uma das socieda-

des.Emrelagdo aos credores, tudo se passa como

11. Sobre o tema, com citagdo de julgados do TJSP, cf.
Sacramone (2021, p. 385).

se 0 grupo de sociedades representasse uma
Unica empresa.

A principal diferenca em relagdo a consolidacdo
processual esta, portanto, no fato de que a subs-
tancial requer uma modificagdo da regra de inde-
pendéncia das sociedades, que vigora, a0 menos
nos grupos de fato, segundo a lei brasileira, antes
do pedido de recuperacdo judicial. Trata-se de, no
momento da crise, ou mais especificamente, da
recuperacao judicial, reconhecer que o grupo de
sociedades representa uma realidade econémica
unitaria, o que justifica a superacado da absoluta in-
dependénciade seusintegrantes paraadotar-seum
tratamento unificado, que privilegia o vetor da uni-

dade empresarial sobre o da pluralidade juridica.

Observa-se na doutrina brasileira o
entendimento de que a consolidacao
substancial deve ser excepcional.

Essa orientacao é justificavel, sobretudo quando
se toma em conta a realidade econdmica e empre-
sarial de diversos grupos societarios. E frequente a
verificagdo de que 0s grupos tém como caracteris-
tica a forte e intima interligagcdo entre as sociedades
que o compdem (v.g., por meio de contratos de finan-
ciamento comuns, de contratos intercompany, de
garantias cruzadas, de atividades complementares,
etc.), tornando dificil, ou impossivel, buscar uma so-
lugdo para a crise que ndo seja baseada na conside-
racao do problema de forma abrangente e unificada.

Observa-se na doutrina norte-americana, e
também brasileira, 0 entendimento de que a conso-
lidacdo substancial deve ser excepcional e aplicada
apenas nas hipdteses em que estiverem presentes
requisitos rigorosos, similares aos da desconsidera-

¢do da personalidade juridica.’? Assim, por exemplo,

12. Na doutrina norte-americana, cf. Graulich (2006, p. 527); na
brasileira, cf. Cerezetti (2015, p. 785).
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somente se justificaria a consolidacdo substancial
se as sociedades integrantes do grupo, no exerci-
cio de suas atividades, tivessem praticado atos que
implicassem a necessaria desconsideracdo das
respectivas personalidades, de modo a imputar-se
a outras sociedades do grupo as obrigagdes con-
tratadas por uma delas.

Essa abordagem, porém, quando aplicada sem
ajustes para 0 momento da crise da empresa, ao se
cuidar da consolidagdo substancial, parece ser ex-
cessivamente reducionista, limitando a adogao de
solugc®es adequadas para o problema. E que, mes-
mo em situacdes em que ndo haja abusos ou atos
de confusao patrimonial, requisitos da teoria da
desconsideracao (art. 50, CC), pode ser justificavel
a consolidagdo substancial, por constituir a Unica
forma de dar solugdo adequada para uma crise que
abrange um grupo de sociedades altamente interli-
gado ou concentrado.

Vale dizer, a mera transposicao da teoria da
desconsideracao para a regulacao juridica da crise
dos grupos nao parece suficiente para enderecar
respostas adequadas ao problema. Ha situagdes
em que, mesmo nao havendo elementos para de-
terminar a desconsideracdo das personalidades
juridicas do grupo, seria justificavel a consolidagao
substancial, como Unica forma de oferecer solugdo
adequada paraacrise. Seria o caso de aplicaracon-
solidagdo substancial, portanto, sem que houvesse
o requisito da disfungao da personalidade juridica,
proprio da teoria da desconsideracgao.

Nessa linha, é imperioso encontrar os requisitos
proprios para a aplicacédo da consolidacéo subs-
tancial, que deveriam ser mais amplos do que os da
teoria da desconsideracgéo.

Tais requisitos devem levar em conta fatores
que evidenciem: (i) a existéncia de forte interligacdo
e interdependéncia econdmica e financeira entre as
sociedades do grupo; (ii) a necessidade de adotar
abordagem unitéaria para a crise, para buscar-se so-
lucBes que se mostrem efetivas e adequadas; e (iii) a

auséncia de prejuizo, ou a existéncia de beneficios,

aos credores, em decorréncia da eliminagado dores-
peito absoluto a independéncia de cada sociedade.

Em suma, a consolidagdo substancial implicara
sempre, em alguma extensao, a relativizacéo da in-
dependéncia das sociedades integrantes do grupo,
de modo a privilegiar o vetor unidade empresarial,
mas sem descurar da necessidade de n&o se des-
viar excessivamente das regras vigentes ex ante,
que definem a independéncia das sociedades,
como ocorre, por exemplo, no caso dos grupos de
fato. Esse equilibrio, ou balan¢o, somente pode ser
dado a partir dajurisprudéncia, ao aplicar, n0os casos
concretos, as diretrizes e as salvaguardas indicadas
pela doutrina, ou pela lei, como ocorre, agora, no
caso brasileiro.

E interessante observar que a anélise do tema
nos Estados Unidos seguiu basicamente essa
orientacdo. Ha uma parte relevante da doutrina nor-
te-americana que defende a aplica¢gdo excepcional,
com raridade, da consolidagdo substancial, como
se viu. Ha uma visdo critica da adoc¢édo da consolida-
¢ao substancial, justamente porque representaria
um desvio excessivo das regras que prevalecem ex
ante, segundo as quais prevalece a absoluta auto-
nomia das sociedades integrantes do grupo. Assim,
a consolidacdo substancial ficaria restrita aos ca-
sos de patologia.

Apesar dessa visdo, a verdade € que a pratica
norte-americana tem demonstrado que a juris-
prudéncia aplica a consolidagdo substancial, nos
casos envolvendo Chapter 11 de grandes grupos
empresariais, com frequéncia muito superior ao que
seria esperado, se ficasse reservada para 0s casos
patolégicos.’™ A evolugdo da jurisprudéncia sobre
a matéria, calcada sobretudo nos casos Auto-train,
Augie-Restivo e Owens-Corning, foi no sentido de
estabelecer determinados requisitos para a aplica-
¢ao da consolidacdo substancial.

Embora haja analogia com os requisitos da teo-

ria da desconsideracdo, aqueles apontados pela

13. Cf.Widen (2007, p. 237).
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jurisprudéncia como suficientes para a incidéncia
da consolidacdo substancial ndo séo 0s mesmos.
Isso decorre de que, conforme bem observado
por Brasher (2006), a aplicagdo da teoria da des-
consideracdo em relacdo a sociedades que né&o
se encontram em crise aparece COmo um remeé-
dio do credor contra o acionista, ao passo que a
consolidacdo substancial, no momento de crise da
empresa, aparece como um remeédio que envolve a
relagdo de credores quanto a outros credores.
Dafl ser possivel afirmar que, na jurisprudéncia
norte-americana, embora haja inegavel analogia
entre os institutos, ha clara distingao entre os requi-
sitos proprios da teoria da desconsideracao, apli-
cavel para devedor que n&o se encontra em crise,
e 0S requisitos para a incidéncia da consolidagdo
substancial, no caso de Chapter 11 envolvendo
grupos societarios. Esses requisitos, na evolucdo
da jurisprudéncia, procuram equilibrar o respeito a
autonomia de cada sociedade com o interesse da
coletividade na aplicagdo de um plano unitério, de-
cidido por todos os credores indistintamente, para

a solugao da crise.

Mais recentemente as decisdes
judiciais passaram a examinar 0s

requisitos da consolidagao substancial,

diferenciando-a da processual.

Ha, portanto, um check list, ou um balacing test,
para a aplicagdo, ou ndo, da consolidagado substan-
cial. De forma singela e resumida, pode-se apontar
que, no caso Auto-train, entendeu-se ser possivel
a consolidagao se: (i) ficar provada a identidade
substancial entre as sociedades; (i) for demons-
trado que a consolidagé&o trard algum beneficio ou
evitara algum prejuizo; e (iii) se o credor nao provar
que confiou na separagcdo da personalidade juri-
dica ao contratar com a sociedade, requisito esse

que pode ser superado, se ficar comprovado que 0s

beneficios da consolidagdo superam 0s prejuizos
que seriam decorrentes desse fato.

Em Augie-Restivo, entendeu-se que 0s requisi-
tos para a consolidagao seriam: (i) a demonstragao
de que os credores negociaram com as sociedades
como um grupo, e ndo como entidades separadas;
ou (i) a comprovacgao de que os negdécios do grupo
580 tdo emaranhados ou interligados que a consoli-
dacao beneficiaria a coletividade de credores.

Finalmente, em Owens-Corning, de forma ligei-
ramente diversa de Augie-Restivo, considerou-se
possivel a consolidagdo se: (i) evidenciar-se que
0s credores, antes do pedido, desconsideravam a
separagao entre sociedades para negociar com o
grupo; ou (i) depois do pedido, que os ativos e pas-
sivos dos devedores sdo tdo embaralhados que sua
separacao prejudicaria os credores.™

Como se viu, a jurisprudéncia brasileira, embora
ndo se possa depreender dela uma orientagao sis-
tematica dominante, vinha caminhando em sentido
semelhante. No inicio, como demonstram Cerezetti
e Satiro (2016), a consolidagdo substancial quase
que decorria automaticamente, sem decisdo clara a
seu respeito, daadmissao da consolidagdo proces-
sual na etapa preliminar do processo.

Mais recentemente, porém, as decisdes judiciais
passaram a examinar especificamente os requisitos
da consolidagdo substancial, diferenciando-a da
processual. E distinguiram a consolidagado substan-
cial voluntdria, ou seja, deliberada pelos credores,
da compulséria, imposta pelo juiz, independente-
mente davontade dos devedores ou dos credores,'®
ante a presenca de determinados requisitos.

Atituloilustrativo, no caso da OAS, o TUSP observou:

“Tendo sido reconhecida a integracdo das agra-
vadas em parte do grupo empresarial que enfrenta
crise econdbmico-financeira (incluindo suas causas)

e reconhecida a interligacdo entre as empresas,

14. Cf Widen (2007, p. 248-251); Brasher (2006, p. 8-12); Graulich
(2006, p. 542-553).

15. Fazendo referéncia a jurisprudéncia, cf. Sacramone (2021,
p.384-385).
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configurando verdadeiro e intransponivel entre-
lagamento negocial, € inviadvel a apresentacdo de
planos separados ante a impossibilidade de se deli-
mitar as responsabilidades individuais de cada de-
vedora diante da pletora de credores”.1®

No caso da Eneva, o Tribunal de Justica do Rio
de Janeiro, observou que

"a unificacdo dos planos de recuperacdo, ao que
tudo indica, ndo tem o condao de causar prejuizo
aos credores, muito menos dificulta a anélise da via-
bilidade econémica das agravantes”.'?

Esse era 0 quadro da evolugcéo da consolidagao
substancial na doutrina e na jurisprudéncia, quando
da edicao da Lein® 14.112/2020, que veio a estabe-
lecer no Direito Positivo brasileiro uma disciplina es-

pecifica, de que se cuidara adiante.

5. A disciplina da consolidacao processual
e da substancial na Lein® 14.112/2020

A inclusédo da disciplina da consolidagao pro-
cessual e substancial na lei falimentar, promovida
pela Lei n° 14.112/2020, teve por objetivo estabe-
lecer guias e balizas para a aplicacao desses insti-
tutos pela jurisprudéncia, reduzindo a incerteza e a
inseguranca presentes sobre o tema.

Embora o objetivo seja louvavel, cumpre ressal-
tar a dificuldade em estabelecer uma disciplina le-
gal sobre a matéria, na medida em que ela sempre
deverd se valer de clausulas abertas e indetermina-
das, cujo conteudo especifico deveré ser fruto da
indispensavel evolucéo jurisprudencial ao examinar
0Ss casos concretos. Isso porque a riqueza e a mul-
tiplicidade das caracteristicas dos casos concre-
tos dificilmente poderiam ser capturadas em uma
norma legal que ndo fosse aberta. Uma demons-
tracdo eloquente disso, alias, esta no fato de que,

ao tempo em que a lei foi aprovada, a evolugao da

16. TJSP, Al n® 2094999-86.2015.8.26.0000, Rel. Des. Carlos
Alberto Garbi, j. em 31/8/2015.

17. TJRJ, AIn®0003950-90/2015.8.19.0000, Rel. Des. Moreira da
Silva, j.em 17/3/2015.

jurisprudéncia, antes examinada, j& vinha no cami-
nho que agora, em muitos aspectos, foi consagrado
pelo legislador.

Inicialmente, vale observar ser positivo que es-
teja clara na lei, agora, a distingdo entre consolida-
¢cao processual e consolidagdo substancial (arts.
69-G, 69-1 e 69-J), na linha destacada nos topi-
cos anteriores.

Quanto a consolidagao processual, a lei esta-
belece como Unico requisito para sua admissao o
fato de as sociedades integrarem “grupo sob con-
trole societario comum” (art. 69-G). Embora essa
Seja uma expressao que ndo corresponde exata-
mente aos termos utilizados pelo CC ou pela Lei das
S.A., deve-se interpreta-la a partir do conceito de
controle constante desses diplomas legais. Assim,
sempre que houver um grupo de sociedades que
esteja sob o controle comum de uma mesma pes-
soa, conforme conceito estabelecido nos arts. 116
e 243, 8 2° da Lei das S.A., ou no art. 1.098 do CC,
poderdo ingressar conjuntamente com pedido de
recuperacdo judicial.

A lei estabelece, claramente, que a consoli-
dacdo processual garante a independéncia de
cada uma das sociedades do grupo, envolvendo,
apenas, a coordenag¢do dos atos processuais.
Isso significa que os atos processuais podem
ser realizados de forma conjunta, garantindo-se
economia das formas e das providéncias, bem
como a simultaneidade, que, como se viu, pode
ser relevante para a busca de solugado para a crise
do grupo.

Essa coordenacdo ou simultaneidade jamais
pode afetar, porém, a independéncia das socieda-
des. Assim, cada sociedade deve possuir sua lista
propria de credores, deve ficar sujeita a um prazo
de stay period, deve ter seu plano de recuperag¢ao
examinado e votado em assembleia propria, reu-
nindo apenas os seus credores especificos; ainda,
algumas sociedades podem ter seu plano aprova-
do e outras, sua faléncia decretada (art. 69-1,8§ 2° a

59). Nada impede, porém, a coordenacdo e a pratica
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simultanea de atos, desde que a independéncia de
cada sociedade nao seja prejudicada, como, por
exemplo, com a apresenta¢cdo de plano de recu-
peracao unico, mas a ser examinado e votado de
forma separada pelos credores de cada sociedade
(art. 69-1,8 1°).

Ao cuidar do tema, como antes observado, a Lei
n° 14.112/2020 ndo incluiu norma para estabelecer
a possibilidade de o juiz determinar a inclusdo com-
pulsoria de uma sociedade do grupo no processo
de recuperacao judicial, requerido em consolidacéo
processual. O siléncio do legislador tem, no caso,
significado sobretudo quando se tem em conta que
se chegou a cogitar de incluir uma norma a esse
respeito, durante os debates para a elaboracéo da
reforma.

Assim, pelas razGes expostas em tépico ante-
rior, a regra aplicavel ao devedor isolado também
deve ser aplicada no caso de grupo de sociedades.
A decisdo de ingressar, ou n&o, em recuperagao ju-
dicial é exclusiva do devedor. Nao pode o credor, ou
0 juiz, determinar que o devedor apresente pedido
de recuperacdo judicial. Podera o juiz, sim, se consi-
derar que determinado pedido de recuperagao ndo
€ adequado, no que respeita aformacgao do seu polo
ativo, indeferir o respectivo processamento, mas
jamais compelir uma outra sociedade a participar
do processo.

Com respeito a consolidagdo substancial, vale
observar, inicialmente, que a lei nao estabeleceu
distingdo entre a voluntaria, ou seja, deliberada
pelos proprios credores, e a compulséria, ou seja,
decidida pelo juiz. Ela trata exclusivamente da con-
solidagdo compulsdria, como se infere do caput do
seu art. 69-J, que inicia com a expresséao "O juiz po-
dera[.]"

Nada obstante, parece claro que a lei ndo excluiu
a possibilidade da consolidagdo substancial volun-
taria, ou seja, que decorre de uma deliberagdo pré-
via nesse sentido dos credores, segundo o0 quérum
doart. 45 da LRF, verificado emrelacdo a cadauma

das sociedades de forma separada. Afinal, se o

quoérum de aprovagao observa a independéncia de
cada pessoajuridica, a aprovagao de que seja exa-
minado um plano unitario nada mais representa do
que a vontade dos credores de aprovar um plano
de recuperacdo com determinado conteudo, que
parte de uma visao consolidada das sociedades

do grupo.

A lei andou bem ao delinear as

caracteristicas da consolidacao

substancial.

Numa palavra, a consolidagdo substancial vo-
luntaria corresponde ao exercicio do direito dos
credores de determinar o conteudo econdmico e
as caracteristicas do plano de recuperacao. Teria
sido interessante, de toda forma, que a lei, ao cui-
dar da consolidagao substancial, tivesse estabele-
cido essa distin¢do, que hoje deriva da doutrina e
dajurisprudéncia.

A lei andou bem, ainda, ao delinear as caracte-
risticas da consolidagdo substancial. Esté claro que
ela envolve o tratamento do grupo societario como
uma Unica empresa, sem se considerarem as fron-
teiras de cada personalidade juridica; assim, o plano
de recuperacao devera considerar o conjunto de
ativos e passivos de todas as sociedades do grupo
e ser votado pelo conjunto de credores, sem divi-
sdo com base nas diferentes personalidades juridi-
cas (arts. 69-K e 69-L). Também coerente com essa
ideia é aregra de que, no plano consolidado, devem
ser eliminados os créditos e as garantias detidos
por uma sociedade em relagdo a outra sociedade
do grupo (art. 69-K, § 1°).

E objeto de maior indagac&o juridica, porém, a
definicdo dos critérios para determinar a consolida-
¢&0 substancial.

O art. 69-J estabelece que ela podera ser defe-
rida pelo juiz "de forma excepcional”. A expressao

acrescenta pouco. Importa é a presenga, ou nao,
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dos requisitos para a consolidacdo estabelecidos
logo a seguir. Se a aplicagao desses requisitos le-
var a uma incidéncia mais ou menos frequente da
consolidacdo substancial, isso dependera da con-
formacdo dos grupos societarios na realidade eco-
ndémica. E, como se viu, a forte interligacdo entre as
sociedades do grupo e a presenca dos demais re-
quisitos pode ser mais frequente do que inicialmen-
te se consideraria, como bem o demonstram as
experiéncias norte-americana e brasileira, em rela-
céo arecuperacdesjudiciais que envolvem grandes
grupos empresariais, de que antes se cuidou.

Em seguida, a lei estabelece que a consolida-
¢cao substancial pode ser deferida se referir-se
aos devedores integrantes de um "mesmo gru-
po econdmico” (art. 69-J). Essa expressdo é mais
abrangente do que "grupo sob controle societario
comum”, empregada em relagcao a consolidacdo
processual. Logo em seguida, porém, o mesmo
dispositivo completa com sociedades "que es-
tejam em recuperagao judicial sob consolidagao
processual”. Ou seja, como ndo poderia deixar de
ser, somente pode haver consolidacado substancial
se houver a processual, ainda que o contrario ndo
seja verdadeiro. Assim, ao final, o requisito para a
consolidagdo substancial serd necessariamente
aquele que decorre da definicdo mais restritiva,
empregada em relacdo a consolidagcdo proces-
sual, qual seja "sociedades sob controle societa-
riocomum”.

A partir dai a lei estabelece os critérios materiais
para a consolidagdo substancial: (i) a interconexdo e
a confusao entre ativos ou passivos dos devedores,
de modo que nao seja possivel identificar a sua ti-
tularidade sem dispéndio de tempo ou de recursos,
cumulativamente com a ocorréncia de, no minimo,
duas das seguintes hipoteses: (ii) existéncia de
garantias cruzadas, (iii) relagdo de controle ou de-
pendéncia, (iv) identidade parcial ou total de quadro
societario e (v) atuacdo conjunta no mercado.

Neste ponto, vale a critica de que a lei adotou

orientacao menos adequada do que a que vinha

sendo desenvolvida pela jurisprudéncia. A lei utili-
Zou conceitos excessivamente vagos, utilizou um
critério cumulativo de requisitos que ndo faz senti-
do légico e baseou-se em elementos que parecem
irrelevantes ou dispensaveis.

Primeiro, ndo se consegue compreender bem o
critério de aplicagao cumulativa dos requisitos. Qual
alogica de se definir que, além do requisito previsto
no caput, seria necessaria a verificagdo de, no mini-
mo, dois outros, previstos nos incisos? Por que ndo
um outro, ou todos cumulativamente? Por que dois?
Dificil de encontrar uma explicacéo logica. Além dis-
S0, 0 requisito do caput € de tal ordem abrangente
e rigoroso, que tornaria dispensavel a identificagao
de quaisquer dos demais.

Segundo, a interpretacdo do requisito mais re-
levante, cuja presenca € sempre necessaria, nos
termos do art. 69-J, caput, apresenta inumeras di-
ficuldades. A lei alude a “interconexdo” e a "confu-
sd0", envolvendo “ativos e passivos dos devedores”.
Ocorre que o conceito de interconexdo ¢ distinto
do de confusao. Interconexao significa ligacdo, a
existéncia de vinculos, que podem ser mais ou me-
nos intensos, entre os devedores. Ja a confusdo
significa um passo além em relagdo a interconexéo.
Trata-se de uma sociedade do grupo utilizar, como
se fosse proprio, um ativo de outra, ou assumir,
como propria, uma obrigacdo contratada por diver-
sa sociedade. Somente nesse caso haveria “con-
fusdo”, algo que é desnecessario para identificar
a "interconexdo”.

Nesse sentido, como interpretar a conjungao
"e", empregada pelo dispositivo? Seria necessario
que houvesse interconexdo e confusdo paraacon-
solidac&o substancial. Ou seria melhor interpretar
que as hipoteses seriam alternativas, ou seja, "in-
terconexdo"” ou “confusdo”? Parece que a segunda
hipdtese de interpretacdo é a mais adequada, sob
pena de concluir-se que a lei conteria palavras inu-
teis. Afinal, se a ideia fosse que houvesse “interco-
nexao" e "confusdo”’, a palavra “interconexao” seria

desnecessaria, j& que o conceito de "confusdo”
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seriamais restritivo. Ou seja, bastaria a lei dizer que
a consolidagao substancial teria como requisito a
existéncia de “confusdo”, um critério mais rigoro-
S0 e restritivo que o de "interconexao”. Ao aludir a
“interconexao”, a lei referiu-se a uma realidade di-
versa e alternativa a confusdo, que pode justificar
a consolidacdo.

Essa interpretacdo, ademais, é coerente com
a ideia de que 0s requisitos para a consolidagao
substancial, embora analogos, ndo se confundem
com aqueles aplicaveis para a desconsideracao da
personalidade juridica, esta sim baseada no abuso
da personalidade ou na confusao patrimonial (art.
50, CQ).

Mais dificil, porém, é estabelecer o sentido da
norma legal ao condicionar a consolidagéo a veri-
ficagcdo de que "ndo seja possivel identificar a sua
titularidade sem excessivo dispéndio de tempo ou
derecursos”. Umainterpretacao literal levariaa uma
conclusao incompativel com a finalidade da lei ao
disciplinar a consolidagéo substancial. A identifi-
cacgao da titularidade dos ativos e dos passivos, no
caso de um grupo de sociedades, em geral, néo é
dificil de ser estabelecida. As regras sobre direito de
propriedade sao claras, de modo que a titularidade
de um ativo por uma sociedade do grupo, em geral,
ndo ¢ dificil de ser determinada. Da mesma forma, ndo
costuma ser dificil estabelecer qual sociedade do
grupo contratou esta ou aquela obrigacéo.

A dificuldade, relevante para a matéria, nao
esta na identificacao das “titularidades”, mas
sim na verificacdo de que, em virtude do modo
de atuacdo do grupo, os vinculos contratuais
estabelecidos entre os seus integrantes e com
terceiros sédo de tal ordem interconectados ou
imbricados, que o seu tratamento de forma se-
gregada no plano dependeria do dispéndio de
esforcos e recursos dissonantes de uma solucao
adequada para a crise da empresa.

Assim, defende-se que a interpretacdo adequa-
dado caputdo art. 69-J deve ser na linha do critério

estabelecido pela jurisprudéncia norte-americana

e que vinha ganhando espago na experiéncia bra-
sileira. Vale dizer, cabe a consolidagao substancial
quando se verificar que a segregacao dos ativos
e passivos, no plano, em relacao a cada uma das
sociedades, geraria custos e esfor¢cos excessi-
vos, que nao trariam nenhum beneficio aos cre-
dores e ndo favoreceriam a busca de uma solugao
coletiva superior para todos.

Quanto aos demais requisitos, previstos nos in-
cisos | a IV, vale ressaltar que ou sao repetitivos ou
de facil verificacdo, sendo certo que estao presen-

tes na quase totalidade dos grupos societarios.

A identificagéo da titularidade dos
ativos e dos passivos, no caso de
grupo de sociedades, nao é dificil
de ser estabelecida.

De fato, oiinciso Il e o inciso lll, ao cuidarem, res-
pectivamente, da relacdo de controle ou depen-
déncia e da identidade total ou parcial de quadro
societario s&o repetitivos e desnecessarios. E que
o caput do art. 69-J estabelece que a consolidagao
substancial somente pode ser requerida por socie-
dades em consolidagdo processual, ou seja, que
estejam sob controle comum. Logo, sempre havera
“relacao de controle ou dependéncia” e "identida-
de", ainda que parcial, de sécios.

O inciso | — existéncia de garantias cruzadas — €
um dos exemplos de interconexdo entre as socie-
dades, sendo, em geral, muito frequente na realida-
de brasileira.

E oiinciso IV —atuac¢do conjunta no mercado - é
algo praticamente inerente a atuagao do grupo so-
cietario na realidade. Algum nivel de coordenacgéao
de atividades sempre sera observado em todo e
qualquer grupo societario.

Assim, melhor seria se a lei tivesse apresen-
tado um rol exemplificativo de situa¢gdes que indi-

cariam a presenga do requisito necessario para a
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consolidagao substancial, previsto no caput. Ou,
ainda, que tivesse trazido um rol exemplificativo de
requisitos a serem verificados para o deferimen-
to da consolidagao substancial, na linha da juris-
prudéncia norte-americana. Um check list, ou um
balancing test.

Nesse sentido, faz falta a indicacdo na lei de um
requisito que tem sido muito realgado na realidade
norte-americana, e que temforterelagdo comafina-
lidade do instituto da recuperacéo judicial. Trata-se
de verificar se a consolidacao substancial, derivada
do plano unitério, causaria, ou n&o, prejuizo a uma
categoria de credores. Ou seja, se ficar demons-
trado que o plano consolidado ndo causa prejuizo a
certos credores (comparado a um plano que decor-
reria da segregacdo das sociedades) e que, por ou-
tro lado, traz beneficios ao conjunto deles, isso seria
um fator para determinar a sua aceitagao.

A esse respeito, no caso da OAS, antes citado, é
interessante verificar que o plano, embora em con-
solidagdo substancial, ao definir o tratamento dos
credores, estabeleceu as diferencas com base nas
especificidades patrimoniais de cada sociedade
comas quais contrataram.Nessa linha, seria possivel
argumentar que a consolidagdo do plano nao teria
prejudicado nenhum credor naquele caso, se com-
parada com o quadro que se verificaria caso estives-
se baseado na segregacao das sociedades.

Dada a amplitude, vagueza e indeterminagcao
dos conceitos empregados no caput do art. 69-J,
nao se tem duvida em afirmar que o papel da doutri-
na e, sobretudo, da jurisprudéncia continuara a ser
fundamental para conferir seguranca e estabilidade

quanto ao tratamento dessa matéria.

6. Sintese conclusiva

A consolidag&o processual e a substancial, ago-
ra positivadas no Direito brasileiro, sdo institutos que

visam a lidar com o fendbmeno da crise dos grupos

societarios. Algo de fundamental importancia, dada
a verificagcdo de que, na economia contemporanea,
0S grupos correspondem a principal técnica juridica
de organizagdo da empresa.

Aregulacao juridica da crise dos grupos merece
uma abordagem prépria, capaz de lidar com todas
as multiplas dimensdes dessa realidade, que se di-
ferencia daquela que é objeto de figuras juridicas
analogas, como a teoria da desconsideragdo da
personalidade juridica. Esta ndo se preocupa coma
crise do grupo empresarial, mas com o uso patolé-
gico do principio da responsabilidade limitada pelas
pessoas em geral.

A doutrina e a jurisprudéncia brasileiras, nos Ul-
timos anos, observaram destacada evolugao a res-
peito do tema, vindo a delinear, cada vez com mais
clareza, as caracteristicas de cada um desses insti-
tutos. A nova lei vem consagrar algumas das diretri-
zes hauridas dessa evolucdo e, nesse sentido, deve
contribuir para conferir maior estabilidade e segu-
ranga ao sistema.

Por outro lado, sobretudo no que diz respei-
to a definicdo de requisitos para a consolidacdo
substancial, a nova lei merece criticas, na medida
em que procurou estabelecer critérios vagos, im-
precisos e dissonantes do que se tem verificado
na experiéncia brasileira e no Direito Comparado,
notadamente no norte-americano. Nesse campo,
especialmente, cabera a doutrina e a jurisprudéncia
definirem o sentido e o alcance das normas introdu-
zidas na lei falimentar, de forma compativel com as
finalidades que determinaram a criagao do instituto
darecuperacao.

Este trabalho, ao procurar enquadrar os insti-
tutos da consolidagdo sob uma logica sistematica
geral, a0 examinar a experiéncia brasileira e a norte-
-americana e, ainda, ao tratar dos dispositivos re-
centemente incluidos no Direito Falimentar, espera
oferecer a sua contribuicdo para a necessaria, e es-

perada, evolugdo dos estudos a respeito do tema.
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