PATRIMONIO DE AFETAC;AO (LEI 10.931/04) EM SOCIEDADE DE PROPOSITO
ESPECIFICO: Estratégia juridica de protecdo ao consumidor e fomento do mercado de

incorporacgdo imobiliaria

POOL OF ASSETS AVAILABLE FOR LIEN (BRAZILIAN LAW 10.931/04) IN
SPECIFIC PURPOSE COMPANIES: A legal strategy to enhance consumer safety and
foster the real estate market

Leandro de Assis Moreira®

Raquel Ribeiro Mayrink?

RESUMO: O objetivo do presente trabalho é encontrar a estratégia juridica mais adequada
para potencializar a seguranga do consumidor e ao mesmo tempo fomentar o mercado de
incorporagdes imobiliarias. Neste sentido, a fim de se criar um alicerce para o entendimento
do tema, serdo abordados os conceitos de incorporacdo imobiliaria e incorporador, 0S
elementos do contrato de incorporacgdo, assim como serd tracado um delineamento histérico
sobre o0 assunto em analise. Em seguida, sera estudado o regime do patriménio de afetacéo,
trazido pela lei. 10.931 de 2004, o qual, se adotado, gera uma blindagem ao empreendimento,
ndo sendo este atingido na hipotese de faléncia do incorporador. Serd observado que, apesar
de este mecanismo proporcionar maior seguranca juridica aos consumidores, 0S
incorporadores vém se utilizando das sociedades de proposito especifico - SPEs para
desenvolver os empreendimentos de incorporacdo imobiliaria. Isso, devido a facilidade que
esse instrumento proporciona tanto para captacdo de investimentos, quanto para
desenvolvimento de parcerias entre incorporadores. Entretanto, as SPEs ndo sao eficazes na
protecdo do consumidor no caso de faléncia do incorporador. Dessa forma, o presente estudo
propde, como estratégia juridica de protecdo ao consumidor e fomento do mercado, a
utilizacdo conjunta dos dois instrumentos, ou seja, 0 patriménio de afetacdo em sociedade de
propdsito especifico para o desenvolvimento de cada empreendimento de incorporagédo
imobiliaria.
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ABSTRACT: The present study is aimed at finding the most appropriate legal strategy to
enhance consumer safety while fostering the real estate market. In this manner, in order to
create a foundation for the understanding of the issue, we will approach concepts on real
estate incorporation and developers, the elements of the merger agreement, as well as drawing
a historical outline on the subject under consideration. Then the system of pool of assets
available for lien will be studied, brought by the law 10.931 of 2004, which, if adopted,
ensures an effective protection to the real estate, which is not reached in case the corporate
goes bankrupt. Although this mechanism provides greater legal safety for consumers, it will
be noticed that real estate developers have used the Special Purpose Companies (SPC) in real
estate development projects due to the easiness this instrument provides both for drawing
investments and establishing partnership between developers. However, SPCs are not
effective in protecting consumers in the event of bankruptcy of the developer. Thus, this study
proposes, as a legal strategy for consumer protection and promotion of the market, the joint
use of the two instruments, that is, the pool of assets available for lien in the special purpose
companies for the advancement of each new asset of real estate incorporation.
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1. INTRODUCAO

Incorporacdo imobiliaria, em sintese, é o conjunto de atividades desenvolvidas com o
objetivo de construir edificacdes desmembradas em unidades autdbnomas para serem
comercializadas antes ou durante a fase de construcdo. Tal negécio juridico, hodiernamente, é

regulado basicamente pela lei 4591 de 1964.

Para alicercar o presente estudo, primeiramente serdo explicitados, ainda que de
maneira ndo exaustiva, 0s conceitos de incorporacdo imobiliaria e incorporador. Conceitos,
sem 0s quais, torna-se impossivel a compreensdo do restante do trabalho. Ademais, serdo
analisados os elementos do contrato de incorporacdo imobiliaria, permitindo-se um melhor

entendimento sobre o respectivo negdcio juridico.

Em seguida, serd tracado um breve escorco histérico acerca do assunto, tendo como
ponto de partida o inicio do século XX, no Brasil, qguando houve um crescimento da

urbanizagdo e consequente encarecimento dos precos dos imdveis, 0 que acabou por acarretar



no inicio do desenvolvimento da atividade de incorporacdo imobiliaria, mesmo que sem

regulamentagéo.

Nesta senda, serdo demonstrados o0s problemas decorrentes da falta de
regulamentacdo da atividade de incorporacdo imobilidria, 0 que acarretou em uma enorme

inseguranca dos consumidores e consequente desaquecimento do mercado.

Diante de toda a atribulacdo ocasionada pela omissdo legislativa, foi editada a lei
4591 de 1964, que trouxe um grande arcabouco de protecdo juridica ao consumidor,
exigindo, dentre outras obrigacdes, que o incorporador registrasse, no Cartorio de Registro de
Iméveis, um memorial com informacdes extremamente relevantes sobre o empreendimento e
sobre o incorporador. Ademais, o referido ordenamento criou varias sang¢Ges civis e penais

para o incorporador que descumprisse o disposto na lei.

Verificar-se-a que, ndo obstante os beneficios gerados pela lei 4.591, a mesma néo
foi suficiente para proteger o patrimdnio dos consumidores na hipotese de faléncia do
incorporador, conforme se verificou, por exemplo, no famigerado caso da incorporadora

Encol, que faliu no final dos anos noventa, deixando mais de setecentos imoveis inacabados.

Para sanar tal falha legislativa, foi editada a lei 10.931 de 2004, a qual introduziu um
novo mecanismo de protecdo ao patrimdnio das incorporacGes imobilidrias. Trata-se do
regime do patriménio de afetacdo, o qual, se adotado, cria uma espécie de blindagem ao
patriménio da incorporacdo, ndo sendo esta afetada em caso de uma possivel faléncia do

incorporador.

N&o obstante, serd observado que a facultatividade da adocdo do regime do
patrimdnio de afetacdo, agregada a burocracia dele decorrente, faz com que muitos

incorporadores ndo o adotem na realizacdo de seus empreendimentos.

Conforme serd demonstrado, muitas empresas, no lugar de instituir o patriménio de
afetacdo, preferem utilizar as chamadas sociedades de propdsito especifico — SPEs para
organizar cada empreendimento. Observar-se-4 que as SPEs, de fato, carregam grandes
beneficios ao negdcio de incorporagBes imobiliarias, principalmente no que se refere a

captacdo de investimentos e desenvolvimento de parcerias entre incorporadoras.

Ademais, as SPEs possibilitam ao consumidor, informagdes mais organizadas e

completas sobre o empreendimento, uma vez que existird um contrato social regendo



especificamente aquela incorporacdo. Todavia, as SPEs ndo sdo eficazes na protecdo da
incorporacdo na hipétese de faléncia do incorporador.

Ocorre que, 0 mercado de incorporacdo imobiliaria é extremamente dependente da
confianga do mercado consumidor, primeiramente pelo alto valor agregado dos produtos
comercializados, e principalmente pelo fato de o objeto do contrato ndo existir materialmente,
Ou n&o estar pronto e acabado, no momento da celebragéo.

N&o obstante, a captacdo de investimentos financeiros e o desenvolvimento de
parcerias entre incorporadoras, ambos facilitados pelas SPEs, sdo fatores profundamente

importantes e salutares ao mercado das incorporac@es imobiliarias.

Neste sentido, o0 presente trabalho tem por escopo propor, uma estratégia juridica de
protecdo ao consumidor e fomento do mercado de incorporacGes imobiliarias, uma utilizacdo
conjunta dos dois mecanismos, ou seja, 0 patriménio de afetacdo em sociedade de proposito

especifico para desenvolvimento de cada empreendimento de incorporacdo imobiliaria.

2. A INCORPORACAO IMOBILIARIA

O presente capitulo tem por escopo, ainda que de maneira sucinta e ndo exaustiva,
apresentar 0s conceitos de incorporacao imobiliaria, bem como o de incorporador. Visa,
igualmente, abordar acerca do contrato de incorporacdo imobiliaria e tracar um breve

delineamento histérico sobre o tema.

2.1 Conceitos de incorporacéo e incorporador imobiliario

De acordo com Melhim Namem Chalhub (2012), incorporacdo imobiliaria € a
mobilizacdo de fatores de producdo para construir e vender, antes ou durante a fase de
construcdo, unidades imobiliarias em edificacbes coletivas, sendo esta atividade regulada,

hodiernamente, essencialmente pela lei 4.591 de 1964.

Em suma, a atividade de incorporacdo imobiliaria ocorre, pragmaticamente, desde
sua origem no Brasil, basicamente da seguinte forma: o incorporador procura o proprietario

de um terreno bem localizado e prop&e construir um prédio sobre 0 mesmo. Em troca, oferece



algumas unidades imobiliarias autbnomas que serdo construidas no local.®> Apés a aceitacéo
do proprietario, o incorporador contrata ou elabora o projeto arquitetdnico e passa a oferecer,
aos consumidores, as demais unidades do imével que seré edificado no terreno sub-rogado.
Apos atingir um numero adequado de compradores, o incorporador da inicio a construgdo. Em
seguida, apos o término da obra e obtencdo dos documentos necessarios como, por exemplo, 0
denominado “habite-se”, providencia-se a transferéncia do dominio, ou seja, passa-se, por
meio de registro publico, a propriedade das unidades aos seus respectivos compradores, e ao
antigo proprietario do terreno as que lhe forem de direito. (GUEZZI, 2011)

N&o obstante, no estrito sentido da lei 4.591 de 1964, “considera-se incorporagédo
imobiliaria a atividade exercida com o intuito de promover e realizar a construcdo, para
alienacdo total ou parcial, de edificagdes ou conjunto de edificagbes compostas de unidades
autonomas” (BRASIL, 1964).

Ja o incorporador, nos termos da lei, € definido como:

a pessoa fisica ou juridica, comerciante ou ndo, que embora ndo efetuando a
construcdo, compromisse ou efetive a venda de fracdes ideais de terreno objetivando
a vinculacdo de tais fraches a unidades autbnomas em edificacdes a serem
construidas ou em construcdo sob regime condominial, ou que meramente aceite
propostas para efetivacdo de tais transacBes, coordenando e levando a termo a
incorporacdo e responsabilizando-se, conforme o caso, pela entrega, a certo prazo,
preco e determinadas condig@es, das obras concluidas.(BRASIL, 1964)

"O incorporador € o titular da incorporacdo imobiliaria, o empresario propulsor do
empreendimento” (MARQUES FILHO; DINIZ, 2009, p. 17).

E a pessoa, fisica ou juridica, que organizara todo o processo da incorporacio. E ele
guem analisa a viabilidade do empreendimento, cuida dos tramites legais para concessdao do
alvara de construcdo, contrata 0s projetos, contrata a construtora, promove as vendas das

unidades, dentre outras atividades, ainda que de forma indireta.

Ademais, vale esclarecer que incorporador ndo é sinénimo de construtor. Ele pode,
ou ndo, se confundir com o construtor, mas este pode ser apenas um terceiro contratado pelo

incorporador para efetuar a construcdo do imovel.

Enfim, o incorporador é a figura que estd direta ou indiretamente, envolvido em

todas as etapas do empreendimento, e por ele se responsabiliza.

? Esta transacdo é chamada popularmente de permuta e tecnicamente de sub-rogagéo.



2.2 Contrato de incorporacdo imobiliaria.

O contrato de incorporacdo imobiliaria ndo € um simples contrato de compra e venda
de bem imovel. Na verdade, ele é dotado de diversas peculiaridades estabelecidas pela lei
4.591. Chalhub (2012) explica que por ser celebrado antes ou durante a construgdo do imovel,
ou seja, quando o bem ainda ndo existe materialmente ou ndo estd pronto e acabado, o

contrato de incorporagdo reclama por mecanismos proprios.

Concisamente, o contrato de incorporacdo imobiliaria € um documento escrito,
passivel de registro, por meio do qual o incorporador vende, antes ou durante a construcao, as
unidades imobiliarias autbnomas da edificagéo, utilizando-se de parte do capital pago pelo
adquirente para a construgdo do empreendimento e, obrigando-se, dessa forma, a entregar o
mesmo pronto e acabado de acordo com os projetos e memorial descritivo arquivados no
cartorio de registro de imoveis. Em contrapartida, os compradores se obrigam a pagar o valor

das unidades que adquiriram.

O contrato de incorporacdo imobiliaria é classificado como "tipico, bilateral,
consensual, oneroso, comutativo, solene e de execuc¢do continuada” (CHALHUB, 2012, p.
149).

Quanto as partes, sabe-se que, para celebrar qualquer negocio juridico, estas devem
ser civilmente capazes. Mas isto apenas ndo basta, haja vista que elas também devem possuir
legitimidade, sendo que, no caso das incorporacfes imobiliarias, existe uma peculiaridade
quanto a figura do incorporador. Isto porque, a lei 4.591, em seu art. 31, estabelece quem
possui legitimidade para sé-lo, ou seja: "a) o proprietario do terreno, o promitente comprador,
0 cessionario deste ou promitente cessionario com titulo que satisfaca os requisitos da alinea a
do art. 32; b) o construtor ou corretor de iméveis.*" (BRASIL, 1964)

Contudo, além dos adquirentes e do incorporador, outras pessoas também podem vir
a figurar como parte no contrato de incorporacdo quando, por exemplo, o construtor que é

contratado para erguer o prédio ndao se confunde com o incorporador. (RIZZARDO, 2012)

* O construtor e o corretor de imével, caso ndo se confundam com o proprietario do terreno, com o promitente
comprador, ou com o cessionério deste ou promitente cessionario com titulo que satisfaga os requisitos da alinea

a do art. 32, dependem de mandato outorgado para atuar como incorporadores.



Com relacdo ao objeto do contrato de incorporagdo imobilidria, Arnaldo Rizzardo
(2012) ensina que o mesmo possui elementos tanto de natureza obrigacional quanto de
natureza real. Obrigacional, quanto as responsabilidades assumidas pelas partes no que se
refere a construcdo do imoével e, em contrapartida, a obrigagcdo de pagar as parcelas para que
seja possivel a realizacdo do empreendimento. E de natureza real, no que tange a promessa de
constituir o imoével construido em unidades autdbnomas, abrindo-se matricula no Registro de
Imdveis para cada uma delas e transferindo-as aos seus respectivos compradores. Ademais, "0
objeto de natureza real do negdcio abrange o terreno e as acessdes". (RIZZARDO, 2012, p.
249)

No tocante a forma do contrato, é exigéncia da lei 4.591 que o contrato de
incorporaco seja escrito. Inclusive os projetos e o memorial descritivo®, que é um documento
que fornece informagdes sobre o imoOvel que serd construido, principalmente quanto aos
materiais de acabamento, sdo partes obrigatoriamente integrantes do contrato. Ademais, 0

contrato deve ser registrado no Cartorio de Registro de Imdveis.

Entretanto, conforme ensina Arnaldo Rizzardo (2012), se o incorporador deixa de
estabelecer contrato escrito com os adquirentes, ndo quer dizer que 0 negocio juridico ndo
exista. Nesse caso, devem os consumidores reclamar seus direitos ao Poder Judiciario para
que seja declarada a existéncia do negocio juridico de incorporacdo imobiliaria e aplicada a
lei 4591. Todavia, é fato que sempre que ndo ha um contrato escrito, a dificuldade probatoria

¢ indubitavelmente maior.

2.3 Breve escor¢o historico

No Brasil, tudo comecou no inicio do século XX, quando o pais passou por um
acelerado processo de urbanizacdo. Como consequéncia, as terras nos grandes centros foram

ficando cada vez mais valorizadas e uma boa alternativa para oferecer moradias a um custo

® Importa esclarecer que memorial descritivo n&o é sindénimo de memorial de incorporagdo. O primeiro é apenas
um documento que integra o memorial de incorporagdo e apenas descreve 0s materiais de acabamento que serdo
aplicados no imével, bem como os atrativos que o condominio possuird, em termos de &reas de lazer, seguranga,
comodidade, elevadores, etc. J& o memorial de incorporacdo é uma espécie de dossié que retne, além do
memorial descritivo, todos os documentos exigidos pelo art. 32 da lei 4.591/64, o qual deve, obrigatoriamente,

ser arquivado no Cartério de Registro de Imoveis, antes de o empreendimento ser ofertado no mercado.



mais acessivel era a construcdo de prédios divididos em unidades auténomas (CHALHUB,
2012).

Dessa forma, a partir de 1930, cresceu significativamente o numero de pessoas
dedicando-se a atividade da construcéo e venda de unidades imobiliarias autbnomas. Todavia,
como, em regra, esses empreendedores ndo possuiam recursos financeiros suficientes para
levar a termo a construcdo, a alternativa encontrada foi a de “vender a promessa”, ou seja,

vender o imével que ainda seria construido, na planta.

De acordo com o professor Caio Mario da Silva Pereira, a dindmica da atividade de

incorporacdo imobiliéria se desenvolve da seguinte maneira:

Um individuo procura o proprietario de um terreno bem situado, e Ihe incute a ideia
de realizar ali a edificacdo de um prédio coletivo. Mas nenhum dos dois disp6e do
numerario e nenhum deles tém a possibilidade de levantar por empréstimo o capital,
cada vez mais vultuoso necessario a levar a termo o empreendimento. Obtém, entdo,
opcdo do proprietario, na qual se estipulam as condicdes em que este aliena seu
imovel. Feito isto, vai o incorporador ao arquiteto, que lhe da o projeto. O construtor
Ihe fornece o orcamento. De posse dos dados que Ihe permitem calcular o aspecto
econdmico do negocio (participacdo do proprietario, custo da obra, beneficio do
construtor e lucro), oferece a venda tais unidades. Somente quando ja conta com um
numero de subscritores para suportar os encargos da obra é que o incorporador
inicia. (PEREIRA, 1976, p. 231)

Ocorre que, devido a auséncia de legislacdo regulando o assunto, varios problemas
comegaram a ocorrer, como, por exemplo, o abandono de obras por incorporadores que
recebiam o dinheiro para executar a construgdo, mas simplesmente ‘“desapareciam” sem

deixar qualquer registro, deixando os consumidores totalmente desamparados.

Nesta senda, Arnaldo Rizzardo concorda afirmando que:

(...) diante da primariedade da organizacdo [incorporacdo], logo apareceram
problemas, como abandono dos prédios em construcdo, o aumento repentino dos
precos, o descumprimento das obrigacbes pelo empreendedor, tudo diante da
auséncia de uma disciplina regulamentando a relagdo que se formara (RIZZARDO,
2012).

Todavia, assim como ocorre em praticamente todos os setores, a salde do mercado
imobilidrio também é extremamente dependente da confian¢a do consumidor, principalmente

quando se trata especificamente das incorporagdes imobiliarias, onde os produtos adquiridos



pelos compradores ainda ndo estdo prontos e acabados ou existem apenas em forma de

projeto.

Logo, sentiu-se a necessidade de que alguma providéncia fosse tomada para proteger
0s consumidores, fortalecendo a confianca dos mesmos no setor. Nesse sentido, em 1964,
com anteprojeto elaborado pelo professor Caio Mario da Silva Pereira, foi editada a lei 4.591

tratando especificamente sobre condominios e incorporacfes imobiliarias.

A referida lei introduziu um importante arcabouco juridico de protecdo aos
consumidores, impondo vérias obrigacGes ao incorporador; com destaque para a de registrar,
em cartorio de iméveis, uma espécie de dossié, denominado “memorial de incorporagdo”,
com diversas informagdes sobre o empreendimento; e também fixando sangGes civis e penais

em caso de fraudes ou descumprimento dos deveres instituidos pela lei.

Segundo Jammil Rhame (2012), antes da edicdo da lei 4.591, devido a falta de
regulamentacéo e seguranca juridica no tocante as incorporagdes imobiliarias, o Brasil era um
verdadeiro “canteiro de obras paradas”, 0 que gerava desconfianca e desestimulava a compra

dos iméveis “na planta”, acarretando no insucesso de varios empreendimentos.

Com a edicdo da referida lei, todas as partes foram favorecidas. De um lado os
consumidores, que passaram a ter um significativo arcabouco de protecdo e informacéo sobre
0 negocio que estavam assumindo, e de outro lado os incorporadores, pois gracas a seguranca
juridica gerada, os negdcios de venda de imdveis “na planta” ou em constru¢do cresceram
consideravelmente (RHAME, 2012).

Tal fato demonstra o poder que o Direito possui de interferir diretamente no sucesso
ou fracasso das empresas. Logo, deve-se sempre estudar novas formas de utilizar as normas

juridicas (principios e regras) a fim de se obter resultados positivos para a sociedade.

3. DO PATRIMONIO DE AFETACAO DAS INCORPORACOES IMOBILIARIAS

N&o obstante o que fora discorrido no capitulo anterior, isto €, apesar de a lei 4.591
ter surtido efeitos significativamente positivos no mercado imobiliario, ela ndo foi suficiente,
por si sO, para salvaguardar os consumidores em situagdes mais extremas, como no caso de

faléncia do incorporador.

Arnaldo Rizzardo reforca dizendo que:



0 curso do tempo revelou que ndo eram suficientes os mecanismos da lei [4.591/64]
para evitar falcatruas e descumprimento do contrato, colocando os adquirentes em
uma posicao econdmica e financeira inferior, sem alternativas de solugéo no caso de
frustracéo [faléncia] do empreendimento, de desvios de valores, ou de méa gestéo dos
fundos. Seus créditos eram colocados no mesmo patamar de outras dividas do
incorporador, ndo se diferenciando das que tivessem origem em negocios estranhos
a incorporacdo. Néao havia tratamento diferenciado, com o que, ndo raramente, 0s
adquirentes acabavam por perde (sic) todas as economias entregues ao incorporador.
(RIZZARDO, 2012, p. 363)

Por essas razdes, — e principalmente por impulso da repercussao do famigerado “caso
Encol”, ocorrido no ano de 1999, quando uma das maiores incorporadoras do pais faliu,
deixando mais de setecentos imoveis inacabados e centenas de familias desamparadas —
editou-se a Medida Provisoria 2.221, de 2001, posteriormente convertida na Lei 10.931, de
2004, instituindo e regulamentando, respectivamente, o chamado “patrimonio de afetacao”

das incorporacdes imobiliarias.

O Patrimbnio de Afetagdo, na incorporacdo imobiliaria, foi instituido pela lei 10.931
de 2004, que inseriu o Capitulo I-A a lei 4.591. Melhin Namem Chalhub, foi o autor do

anteprojeto da referida lei.

De acordo com Chalhub, a partir da lei 10.931:

0 acervo patrimonial que comp®8e uma incorporacao imobiliaria — terreno, acessoes,
receitas provenientes das vendas, obrigacdes vinculadas ao negd6cio, em como 0s
respectivos encargos fiscais, trabalhistas e previdenciarios etc. — € suscetivel de
afetacdo, pela qual esse conjunto de direitos e obrigacfes fique segregado, tendo a
exclusiva finalidade de conclusdo da obra e entrega das unidades aos adquirentes
(CHALHUB, 2010, p. 66).

Trata-se de um regime facultativo, mas, se adotado, além de gerar uma série de
mecanismos extras de protecdo contra a ma gestdo e fraudes por parte do incorporador, cria
uma espécie de blindagem aos recursos patrimoniais necessarios para concluir o
empreendimento, ndo sendo estes atingidos por uma eventual faléncia do incorporador
(GUEZZI, 2011). Isso porque o dinheiro arrecadado com a venda das unidades imobiliarias,
para a construcdo do empreendimento fica afetado, ou seja, somente pode ser utilizado com a

finalidade de levar a termo a construcdo daquele imovel (RHAME, 2012).

Assim, evita-se que 0 recurso adquirido para construcdo de um prédio X, seja

utilizado para finalizar a obra de um prédio Y, o que acabaria por criar uma espécie de "bola



de neve", acarretando no insucesso dos empreendimentos da incorporadora e sua consequente

faléncia, a exemplo do que ocorreu com a incorporadora Encol.

A afetagdo patrimonial torna incomunicavel o acervo correspondente a
incorporacdo, vinculando-o a satisfagdo dos créditos a ela vinculados, entre eles o
direito dos adquirentes em relacdo as unidades imobilidrias adquiridas, os direitos
creditérios dos trabalhadores da obra, do fisco, da previdéncia, da entidade
financiadora, dos fornecedores etc. (CALHUB, 2010, p. 67)

E importante esclarecer que "o volume dos recursos afetados, entretanto, limita-se ao
quantum necessario para a execucdo da obra e regularizacdo do edificio no Registro de
Iméveis”, (CHALHUB, 2012, p. 66). Assim, pode o incorporador utilizar para quaisquer
outros fins a quantia que exceder a esse limite. Inclusive, estdo excluidos da afetacdo, tanto os
recursos financeiros que excedam a necessaria concluséo da obra, como o valor referente ao

preco da fracéo ideal.

a incorporacdo afetada tem contabilidade propria, destacada da contabilidade da
empresa incorporadora. O controle e a fiscalizacdo da incorporacdo se fazem
mediante demonstracBes periédicas do andamento da obra, em cotejo com a
respectiva programacao financeira. A movimentacdo dos recursos é feita em conta
corrente bancaria especifica. (CHALHUB, 2010, p. 67)

Tais demonstracdes, bem como o andamento da obra, sdo fiscalizadas por um grupo
de representantes dos adquirentes denominado, pela lei, de Comissdo de Representantes, a
qual fica investida de poderes, também, para assumir a administracdo da incorporacdo em

caso de atraso injustificado da obra ou faléncia da incorporadora® (CHALHUB, 2010).

O mais importante é que os efeitos da faléncia ou da insolvéncia civil do
incorporador, consubstanciado no art. 31-F da lei 4.591/64, introduzido pela lei 10.931/04,
“ndo atingem o patriménio de afetacdo constituido, ndo integrando a massa concursal, 0
terreno, as acessdes e demais bens, direitos creditorios, obrigacdes e encargos objeto da
incorporagao” (BRASIL, 1964).

Logo, o regime do patrimdnio de afetacdo é favoravel tanto para o adquirente, que
fica resguardado, mas também para os incorporadores, pois 0 mercado se torna muito mais

aquecido diante do aumento da confianga dos consumidores.

® Neste caso, independente de intervencéo judicial, a Comissdo de Representantes, promoveré a venda, em leildo
extrajudicial, das unidades imobilidrias restantes no empreendimento e prosseguird com a obra, recolhendo a
massa falida, no final da obra, o saldo positivo, se houver. (CHALHUB, 2010)



Entretanto, toda a burocracia gerada como, por exemplo, a necessidade de
contabilidade especifica e de prestacdes de contas trimestrais & Comissdo de Representantes
dos adquirentes, aliada a faculdade dada, pela lei, ao incorporador em submeter ou ndo sua
incorporagéo ao regime do patrimdnio de afetagéo, faz com que este maravilhoso instrumento

venha sendo pouco utilizado na prética.

Um estudo realizado por Fernando Bontorim Amato — doutor em engenharia civil
pela Universidade de S&o Paulo — em 2007, demonstrou que das mais de vinte empresas do
mercado imobiliario com capital aberto na Bovespa, apenas uma utilizava o regime do

patrimonio de afetacdo em seus empreendimentos (AMATO, 2007).

Ainda que o governo, com o objetivo de incentivar a adogdo, tenha estabelecido o
Regime Especial Tributario - RET, criando vantagens tributarias para os empreendimentos
sob o regime do patriménio de afetacdo, ainda hoje a utilizacdo do mesmo € considerada

baixa.

O governo estabeleceu uma tributacdo diferenciada — de 7% sobre o faturamento da
obra. Mas ndo é exatamente uma vantagem, ja que a SPE pode adotar o lucro
presumido e ser tributada entre 6,5% e 6,7%. O patriménio de afetacdo passa a ser
mais vantajoso, porém, em projetos maiores, com valor geral de vendas acima de R$
48 milhdes, que passam a ser tributados sobre o lucro real. (D’AMBROSIO, 2009)

Bontorim afirma que as grandes incorporadoras “tém utilizado, como veiculo para
incorporacdo, construcdo e comercializacdo dos empreendimentos residenciais, as sociedades

de proposito especifico - SPE em vez de instituir o patrim6nio de afetagdo” (AMATO, 2007).

4. A SOCIEDADE DE PROPOSITO ESPECIFICO NO CONTEXTO DAS
INCORPORACOES IMOBILIARIAS

Passa-se, por conseguinte, a um aligeirado estudo sobre as sociedades de propésito
especifico — SPEs que, como citado no desenlace do topico anterior, vém sendo bastante
utilizadas por incorporadoras para construir, administrar e comercializar seus

empreendimentos imobiliarios.

Primeiramente, € importante esclarecer que a SPE ndo se trata de um novo tipo
societario na ordem juridica brasileira. Isso quer dizer que ela é constituida sob um dos tipos
ja previstos na legislacdo brasileira, por exemplo, como uma sociedade limitada ou uma
sociedade andnima (FERES, 2005).



Nesta senda, sendo a SPE uma sociedade empreséaria, é imprescindivel trazer a baila

tal definicdo, assim:

denomina-se sociedade empresaria a organizagdo proveniente de acordo de duas ou
mais pessoas, que pactuam a reunido de capitais e trabalho para um fim lucrativo. A
sociedade pode advir de contrato ou ato correspondente; uma vez criada, e
adquirindo personalidade juridica, a sociedade se autonomiza, separando-se das
pessoas que a constituiram (MARTINS, 2008, p.169).

Ademais, importa informar que, além das caracteristicas essenciais dos contratos em
geral, as sociedades empresarias em geral, logo, as SPEs, devem obedecer aos requisitos
estabelecidos no art. 997 do Cédigo Civil de 2002.

No que tange a SPE em especial, embora tenha surgido, nominalmente, apenas com a
Lei 11.079 de 2004, lei das Parcerias Publico Privadas, mais especificamente, em seu artigo
nono’, a referéncia implicita j4 se encontrava subjacente em outras normas como, por
exemplo, na Portaria 107, emitida pelo Instituto Brasileiro de Desenvolvimento Florestal —
IBDF. (FERES, 2005)

N&o obstante, a possibilidade de constituicdo de SPE ja estava prevista, ainda que
implicitamente, no paragrafo Gnico do art. 981 do Cédigo Civil de 2002° que, tratando da
celebracd@o do contrato de sociedade, dispde que “a atividade pode restringir-se a realizacao de

um ou mais negécios determinados” (BRASIL, 2002).

Em apertada sintese, as SPEs sdo aquelas sociedades constituidas com uma
finalidade especifica de maneira que, uma vez atingido o objetivo para o qual foi criada, ela

serd extinta.

A principal caracteristica da SPE é a sua existéncia estar adstrita a realizacdo de um
negdcio determinado, mantendo, por conseguinte, a SPE interesses proprios e
absolutamente destacados dos interesses de seus controladores. Conceitua-se, pois, a
SPE como uma sociedade empresaria constituida Unica e exclusivamente para
cumprir um negoécio especifico. Em outras palavras, o surgimento e o fim de uma
SPE esta adstrito a um projeto ou acéo especifico, cujo desenvolvimento esté ligado
a necessidade empresarial de suas controladoras (TOLEDO, 2009, p.17).

T Art. 9°. Antes da celebragdo do contrato, devera ser constituida sociedade de propésito especifico, incumbida
de implantar e gerir o objeto da parceria(BRASIL, 2004).

& Art. 981. Celebram contrato de sociedade as pessoas que reciprocamente se obrigam a contribuir, com bens ou
Servigos, para o exercicio de atividade econémica e a partilha, entre si, dos resultados.

Paragrafo Gnico. A atividade pode restringir-se a realizacdo de um ou mais negocios determinados(BRASIL,
2002).



A SPE possui personalidade juridica, autonomia patrimonial e é constituida
especificamente para a consecucdo de um projeto, possuindo, portanto, um objeto
determinado. Esse objeto, por conseguinte, é inalterdvel, ndo podendo ser modificado ou
ampliado, sob pena de descaracterizé-la, uma vez que a impossibilidade de alteracdo do objeto
é uma caracteristica essencial a SPE.

No campo das incorporacBes imobiliarias, a SPE pode proporcionar grandes

beneficios tanto para os consumidores, quanto para 0os empreendedores, por diversos motivos.

De acordo com Fernando Bontorim Amato (2007), as empresas tém utilizado das
SPEs para desenvolver seus empreendimentos de incorporacdo imobilidria. E, segundo o

autor:

Varias sdo as motivacdes ou imposicdes que estdo relacionadas com a constituicdo
de SPEs, dentre as quais se destacam: [i] maior facilidade para obtencdo de
financiamentos bancarios; [ii] maior eficiéncia e transparéncia para partes
relacionadas, [iii] flexibilidade para realizacdo de parcerias na incorporacdo
imobiliaria, e [iv] limitacdo dos riscos inerentes a cada empreendimento aquela SPE.
(AMATO, 2007)

A adocdo de SPE para cada empreendimento de incorporacdo imobiliaria tem sido
utilizada pelas empresas do ramo, principalmente por exigéncia dos bancos, que também
foram muitos prejudicados pela faléncia da Encol. Isso porque nessas sociedades, evita-se a
contaminacdo das contas da empresa ou de um outro empreendimento com problemas.
(D’AMBROSIO, 2009)

Outrossim, também € bastante vantajosa quando existe a intencdo de se realizar
parcerias comerciais entre empresas incorporadoras distintas. Como, por exemplo, a parceria
entre duas incorporadoras para a construcdo de um empreendimento imobiliario cujo valor do
investimento ndo poderia ser suportado sozinho por uma das duas. Nesse caso, a SPE propicia
uma melhor organizacdo das informagbes financeiras, contabeis, fiscais, além de facilitar a

divisdo dos resultados, pois garante a segregacao dos ativos do empreendimento.

A SPE também oferece beneficios ao consumidor, principalmente, na fase pre-
contratual, no sentido de proporcionar acesso a informacgdes mais organizadas, ja que existird
um contrato social especifico para a realizacdo de determinado empreendimento, permitindo
uma analise de pontos importantes como, por exemplo, o capital social, composicao societaria

e se a remuneragdo dos socios e administradores esta adequada ao mercado. Dessa maneira, 0



consumidor detendo mais informagdes, consequentemente, possui mais seguranca, igualdade

e liberdade no momento da contratacao.

N&o obstante, a constituicdo de SPE ndo garante protecdo na hipétese de faléncia do
incorporador, uma vez que o patrimdnio, da SPE, integrar-se-ia a massa falida do
incorporador, por pertencer a0 mesmo grupo econémico, 0 Qque ndo ocorre com a

incorporagéo afetada nos moldes da lei 10.931/04.

5. DO PATRIONIO DE AFETACAO (LEI 10.931) EM SOCIEDADE DE PROPOSITO
ESPECIFICO COMO ESTRATEGIA JURIDICA PARA INCOPORPACOES
IMOBILIARIAS

Nos capitulos anteriores, foram demonstrados mecanismos de estruturacdo das
incorporacgdes imobiliarias, bem como de protecdo aos consumidores no respectivo mercado.
Logo, explanou-se acerca do regime do patriménio de afetacédo, da lei 10.931 de 2004, bem
como sobre as sociedades de propdsito especifico como possiveis ferramentas para tal

objetivo.

Verificou-se que ambos possuem vantagens e desvantagens. Logo, no presente
capitulo, pretende-se propor a utilizacdo conjunta dos mecanismos, como estratégia juridica
de estruturacdo das incorporacfes imobiliarias, bem como de protecdo e consequente fomento

do mercado consumidor.

Hodiernamente, “o Direito € reconhecido como uma ciéncia normativa, voltada
fundamentalmente para a solucdo dos conflitos decorrentes de casos ocorridos no passado”
(GABRICH:; SIMOES, 2012, p. 74). Dessa forma, as empresas se esquecem de procurar uma
orientacdo juridica voltada para a estruturacdo de seus objetivos. Logo, no mercado
imobiliario, as incorporadoras vem adotando as SPEs, como forma de gerir seus

empreendimentos, sem contudo garantir seguranca total aos consumidores.

E importante asseverar, que no Direito brasileiro, vigora o principio da autonomia
privada e da normatividade, isto € 0 que ndo é expressamente proibido pelo ordenamento

juridico, é permitido. Frederico Gabrich ensina que, pelo principio da normatividade:

ninguém sera obrigado a fazer ou deixar de fazer alguma coisa sendo em virtude de
norma juridica existente (declarada por uma fonte do Direito), valida (ndo revogada



ou derrogada por outra norma existente no ordenamento) e eficaz (que produz, de
fato, efeitos normativos na vida das pessoas)
E sdo esses novos padrBes de hermenéutica que devem ser considerados pelo
intérprete para dizer se uma nova estratégia empresarial pode ser implementada ou
ndo, por meio das diversas alternativas juridicas colocadas a disposicdo para a
concrecdo e eficacia dos objetivos tracados pelo estrategista. (GRABRICH, 2012, p.
56-57).
Dessa maneira, por ndo haver qualquer proibicdo no ordenamento juridico brasileiro,
é imperativo dizer que um mecanismo ndo exclui o outro, podendo-se se valer dos
instrumentos de organizacdo proporcionados pelas SPEs, bem como pelo sistema de
blindagem, proporcionado pelo regime do patriménio de afetacdo, eficaz diante de uma

possivel faléncia da empresa incorporadora.

Especialistas sdo unanimes em afirmar que tanto a SPE, quanto o patrimonio de
afetacdo sdo um avanco importante e garantem seguranca ao comprador. A diferenca
entre ambos aparece em situacdes extremas, como a faléncia. O patriménio de
afetacdo ndo entra na massa falida. A SPE é uma filial da empresa, integra o
patriménio da incorporadora e entra na massa falida. (D’AMBROSIO, 2009)

Ademais, como ja dito, quando incorporadores distintos pretendem estabelecer
parcerias para empreender, a SPE € o instrumento ideal. Ela propicia uma maior organizacao
financeira, fiscal, enfim, de toda a estrutura gerencial do empreendimento. Ainda, 0s ativos da
incorporacdo ficam segregados dos ativos dos socios da SPE, o que acaba por contribuir para
uma melhor protecdo do patriménio do empreendimento. Todavia, volta-se a repetir que ela
ndo é eficaz, como meio de protecdo dos consumidores, na hipotese de faléncia do

incorporador.

Ocorre que, principalmente ap6s o caso Encol, a confianca do consumidor na
empresa incorporadora tem sido fator essencial na hora da decisdo da compra do imével. 1sso
se justifica, uma vez que faléncia do incorporador acarretaria na perda do capital investido
pelo consumidor, sendo que, quando o objeto do contrato € um bem imdvel, os valores séo,

em regra, muito expressivos.

Assim sendo, a seguranca do consumidor na incorporacdo imobiliaria deve ser uma
preocupacao constante das empresas do ramo, pois ela é diretamente proporcional ao sucesso

do mercado.

Dessa forma, como meio de mitigar a vulnerabilidade do consumidor, visando sua
protecdo pré e pds-contratual contra possiveis desvios de dinheiro, ma gestdo dos recursos e

em casos mais extremos, a faléncia do incorporador, a melhor alternativa seria a adog¢ao de



um sistema misto, qual seja, a constituicdo de uma SPE para organizar e gerir 0

empreendimento, somado & instituicdo do regime do patrimdnio de afetacdo da lei 10.931.

A utilizacdo dos dois institutos, conjuntamente, propiciaria ao consumidor 0 acesso a
informacdes mais completas sobre o empreendimento imobiliario como um todo, favorecendo
sua liberdade e igualdade na fase pré-contratual e contratual. E, ja na fase pos-contratual,
asseguraria todas as salvaguardas decorrentes da Lei 10.931, no caso de uma eventual faléncia
do incorporador.

Dessa maneira, a partir de uma interpretacdo estratégica da legislacdo brasileira,
pressupde-se que a alternativa possivel e mais adequada na estruturacdo dos objetivos, tanto

das empresas, como dos consumidores, seria utilizagdo conjunta dos mecanismos.

5. CONCLUSAO

O mercado de incorporacdes imobiliarias possui diversas particularidades,
primeiramente, em consequéncia dos vultosos valores dos produtos comercializados, uma vez
sdo bens imdveis, mas tambem pelo fato de as vendas dos mesmos ocorrerem quando o bem

ainda ndo existe materialmente ou ainda ndo esta pronto e acabado.

Dessa forma, verificou-se que a atividade de incorporacdo imobiliaria reclama por
mecanismos especificos de regulamentacdo, o que foi feito pela lei 4.591 de 1964. Essa lei
trouxe um importante conjunto de normas de protecdo ao consumidor, criando diversas

obrigac6es aos incorporadores, sob pena de sangdes civis e penais.

Verificou-se que, ndo obstante os beneficios trazidos pela mencionada lei, que evitou
varias fraudes que ocorriam antes de sua publicacdo, a mesma nao era suficiente para proteger

o empreendimento imobiliario na hipétese de faléncia do incorporador.

O mercado de incorporacdes imobiliarias é bastante dependente da confianca dos
consumidores, uma vez que estes temem perder o capital empregado caso a obra ndo seja
concluida. Logo, neste sentido, e principalmente por impulso do famigerado caso da faléncia
da incorporadora Encol, foi editada a lei 10.931 de 2004, criando o regime do patrimdnio de

afetacdo.



Verificou-se, que se adotado, tal regime cria uma blindagem ao patrimdnio da
incorporacdo imobiliaria, de maneira que a mesma se torna inatingivel pelos efeitos de uma

possivel faléncia do incorporador.

Todavia, tal instrumento vem sendo pouco utilizado pelo mercado, que, em
contrapartida, vem utilizando as SPEs para cada empreendimento de incorporacdo imobiliaria.
Tal fato ocorre pela facilidade de captacdo de investimentos e desenvolvimento de parcerias
entre incorporadoras. Entretanto, as SPEs ndao possuem eficacia na hipotese de faléncia do
incorporador, uma vez que o patrimdnio, da SPE, integrar-se-ia a massa falida do

incorporador.

Neste sentido, por meio de uma aplicacéo estratégica do Direito, utilizando-o como
elemento estruturante de objetivos e ndo apenas de resolucdo de conflitos, chega-se a
conclusdo de que uma alternativa possivel para possibilitar a facilidade de captacdo de
investimento e desenvolvimento de parcerias entre incorporadores, além de propiciar a
majoracdo da seguranca do consumidor e, consequentemente, o fomento do mercado, seria a
utilizacdo conjunta de ambos 0s mecanismos, ou seja, a instituicdo do regime do patrimdénio
de afetacdo em sociedade de propdsito especifico para cada empreendimento de incorporagédo

imobiliaria.
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