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RESUMO

O presente trabalho versa sobre o denominado “patriménio de afetacdo” (“PA”) e a sociedade
de proposito especifico (“SPE”), que constituem instrumentos de segregacdo patrimonial nas
incorporagdes imobiliarias. Apds quase quarenta anos da sua promulgacdo, a Lei de
Incorporacgdes Imobiliérias n.° 4.591/64 recebeu uma grande contribui¢do. Foram incluidos
pela Lei n.° 10.931/04, no texto daquela lei, seis artigos (Art. 31-A, 31-B, 31-C, 31-D, 31-E e
31-F) contendo disposic¢des sobre o PA. Tais disposi¢des repercutiram ndo somente no ambito
dos investimentos imobiliarios e no mercado da construgdo civil, mas também no ambito
tributario, ao estabelecer um regime especial (“RET”) ao patriménio de afetagdo. A SPE, por
sua vez, embora tenha surgido, nominalmente, na legislagdo brasileira apenas com a Lei n.°
11.079/04, que regula as Parcerias Publico Privadas, teve seu conceito adotado pela iniciativa
privada, pois, dentre outras razdes, acabou facilitando a fiscalizacdo do negdcio por parte de
investidores e parceiros envolvidos. Escolhidos esses institutos, que guardam estreita ligagéo
entre si, 0 presente trabalho realizou pesquisa conceitual e doutrinaria a respeito dos referidos
temas, bem como a aplicagdo de um questionario a incorporadoras, sediadas na Cidade de S&o
Paulo, para, entdo, identificar, com mais nitidez, a aplicacdo pratica desses institutos e a visao
que 0s empresarios do setor tém a respeito de ambos. Diante de toda essa base conceitual e
das respostas e informacgdes coletadas na pesquisa, junto as incorporadoras, 0 presente
trabalho far4 uma anélise comparativa da estrutura do PA e da SPE, da legislagdo aplicavel,
bem como das respectivas consequéncias contabeis, juridicas e financeiras, visando a
identificar as caracteristicas de ambos e a oferecer, ao incorporador, um panorama da
estrutura do PA e da SPE, explicitando as deficiéncias na regulamentagdo normativa e legal

do tema.

Palavras-chave: Incorporagdo imobiliaria. Patriménio de afetacdo. Sociedade de Propoésito
Especifico. MBA POLI-INTEGRA.



ABSTRACT

After almost forty years of its enactment, the Law of Real Estate Development n.° 4.591/64
received a great contribution. The Law n.° 10.931/04 included, in the mentioned Law, Six
articles (Art. 31-A, 31-B, 31-C, 31-D, 31-E e 31-F) containing provisions about the so called
“appropriated assets” (patrimonio de afetagdo). These provisions had repercussions not only
in the context of real estate and construction market, but also in the tax context, to establish a
special regime to the “appropriated assets”. The Special Purpose Entity (SPE), in its turn,
although it has arisen, nominally, under Brazilian Legislation only with Law n.° 11.079/04,
which regulates the Public Private Partnership (PPP), had its concept adopted by the private
sector because, among other reasons, facilitating the business control by its investors and
partners. Selected these institutes, the present study performed conceptual and doctrinal
research about the referring topics, as well as the application of an questionnaire to real estate
developers, based in S&o Paulo, in order to identify, more clearly, the practical application of
these institutes and the view that the sector’s entrepreneurs have about both institutes. In the
face of all this conceptual basis and the answers and information collected in the survey of
real estate developers, the present study will make a comparative analysis of the structure of
the “appropriated assets” and the SPE, the applicable legislation as well as the respective
accounting, legal and finance consequences, aiming for identify the characteristics of both and
to offer the real estate developers an overview of the structure of “appropriated assets” and of
the SPE, highlighting the deficiencies in the normative and legal regulation of the subject

under analysis.

Key-words: Real Estate Development. Appropriated Assets. Special Purpose Entity. MBA
POLI-INTEGRA.
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1 INTRODUCAO

1.1  Contextualizagdo do tema

O presente trabalho pretende examinar o denominado patrimonio de afetagdo (“PA”) e
a sociedade de proposito especifico (“SPE”), através do detalhamento dos respectivos
conceitos e caracteristicas, e sob a 6tica do incorporador, principalmente no que diz respeito
aos motivos pelos quais tais institutos sdo, amplamente, utilizados no mercado das

incorporagdes imobiliarias.

A Lein.°4.591, de 16 de dezembro de 1964, que trata das Incorporagdes Imobiliérias,
passou a dispor, apos as alteragdes introduzidas pela Lei n.° 10.931, de 02 de agosto de 2004,
sobre o PA.

Através da referida Lei n.° 10.931, foram acrescentados, na Lei das Incorporacdes, 0s
artigos 31-A a 31-F, relativos ao regime do PA, segundo o qual o terreno e as acessoes, objeto
da incorporacdo imobiliaria, bem como os demais bens e direitos a ela vinculados, sdo
isolados do patriménio do incorporador, passando tdo somente a exclusiva disposicdo do

empreendimento a ser erigido.

O PA, apesar de facultativo ao incorporador, uma vez adotado acaba por vincular os
bens afetados a determinados fins, seja para investimento ou administracdo da propria
incorporacdo, representando, desta forma, uma garantia aos credores de que a incorporagao
contratada se efetivara e de que as unidades autbnomas serdo entregues aos seus respectivos

adquirentes.

Assim, o advento da Lei n.° 10.931 introduziu, a Lei de Incorporac@es Imobiliarias, (i)
meios de protecdo patrimonial que, por serem antes ausentes de previsdo, deixavam 0s
adquirentes, e demais credores do empreendimento, expostos, inclusive em razéo de faléncia
do incorporador; (ii) e outras disposicbes que repercutiram ndo s6 no ambito dos
investimentos imobiliarios e no mercado da construcdo civil, mas também no ambito
tributario, estabelecendo um regime especial ao PA, entre outras disposicdes que serdo

explanadas a seguir.
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A SPE, por sua vez, embora tenha surgido, nominalmente, na legislacdo brasileira
apenas com a nova Lei de Parcerias Pablico Privadas (“PPPs”), teve seu conceito adotado
pela iniciativa privada. Na verdade, ndo se trata, a SPE, de um novo tipo societario, devendo

esta se enquadrar em uma das formas societarias ja existentes no direito brasileiro.

A SPE, portanto, nada mais é que uma ““corporate joint venture”, através da qual se
cria uma pessoa juridica, distinta das dos parceiros, para a realizagdo de uma finalidade

comum e especifica, facilitando, ainda, a gestéo e fiscalizacdo por parte desses parceiros.

1.2 Objetivo

O presente trabalho tem o objetivo de realizar completa pesquisa conceitual e
doutrinaria a respeito da evolucdo histdrica da legislacdo imobiliaria brasileira, dos aspectos
gerais da incorporagdo imobiliéria, da teoria do patriménio de afetacdo e sua aplicacdo as
incorporagdes imobilidrias, das segurancas e inovagdes trazidas pela mencionada Lei n°
10.931/04, das obrigagdes e responsabilidades do incorporador frente ao PA e da participagdo
da Comissdao de Representantes, além de abordar os efeitos do PA nos ambitos tributario e

falimentar, a faléncia da Construtora Encol e respectivas consequéncias para o0 mercado.

A pesquisas objetivaram também a SPE, especificamente constituida para o
desenvolvimento de incorporacBes imobiliarias, trazendo a origem da figura no direito

brasileiro, sua natureza, conceito e caracteristicas, e consequéncias juridicas e contabeis.

Diante de toda essa base conceitual e das respostas e informagdes coletadas na
pesquisa, junto as incorporadoras, o presente trabalho fard uma andlise comparativa da
estrutura do PA e da SPE, da legislacdo aplicivel, bem como das respectivas consequéncias
contébeis, juridicas e financeiras, visando a identificar as caracteristicas de ambos e a oferecer

ao incorporador um panorama da estrutura do PA e da SPE.
O presente trabalho visa, por fim e principalmente, a identificar, com mais nitidez, a

aplicacdo prética desses institutos e a visdo que os empresarios do setor tém a respeito de

ambos.
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1.3 Justificativa

A opcéo pelo PA, pela constituicdo de uma SPE ou por ambos deve ser avaliada pelas
incorporadoras, pois pode trazer beneficios fiscais, societarios e comerciais. Além de oferecer
maior seguranca aos adquirentes, instituicdes financeiras e eventuais parceiros que, antes da
Lei n.° 10.931/04, estavam mais sujeitos as insegurancas trazidas pelas instabilidades do

mercado e eventual faléncia da incorporadora.

Considerando que o setor envolve expressivos recursos e movimentagoes financeiras,
aguecendo a economia brasileira como um todo, o referido marco legislativo pode ser
considerado uma conquista para o mercado nacional. Nesse contexto, é relevante
compreendermos quais sdo 0s aspectos determinantes, analisados pelos incorporadores, no

momento dessas opgoes.

Além disso, o tema, escopo do presente trabalho, estd englobado na Matriz de
Referéncia para Estudos e Pesquisas do Nucleo de Real Estate da Escola Politécnica da USP
(NRE-POLI), com foco em Estruturagédo legal, énfase em Decisbes de Investimento em
Empreendimentos Imobiliarios, tendo como vetor Empreendimentos Imobiliarios e nucleo

Economia Setorial e Empreendimentos.

1.4  Metodologia

Para a elaboracdo do questionario foram utilizados conceitos doutrindrios e
disposicdes legais relacionados ao tema. Diante disto, a parte tedrica do presente trabalho foi
imprescindivel na decisdo de que pontos abordar no questionario e na elaboracdo das

perguntas, além de nortear a escolha do sujeito a ser entrevistado.

Assim, os incorporadores foram escolhidos para responderem o questionario por terem
papel determinante no tema, reservado pela proria legislagdo, haja vista serem eles os
detentores da faculdade de optar ou ndo pelo PA e pela SPE, quando da estruturagédo de seus

empreendimentos.
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Como metodologia de pesquisa, foi elaborado um questionério composto de questdes
sucintas e objetivas sobre os institutos do PA e da SPE, a fim de se identificar suas aplicactes

e implicagBes préticas, conseqliéncias faticas e reflexos no mercado.

O questionario foi aplicado através de duas formas, a saber: (i) envio por email,
durante 0 més de setembro do ano de 2015, e devolvidos pelas empresas pesquisadas da
mesma forma e devidamente preenchidos; ou (ii) realizacdo de entrevistas pessoais, entre 0s

meses de dezembro de 2015 e janeiro de 2016.
As respostas e informagdes coletadas foram, entdo, consolidadas no Capitulo 7, deste

trabalho, ocasido na qual sera possivel observar com nitidez a visdo que os entrevistados e

suas empresas tém a respeito do PA e da SPE.

15



2 EVOLUCAO HISTORICA DA LEGISLACAO IMOBILIARIA BRASILEIRA

De acordo com estudiosos’, o desenvolvimento da atividade incorporativa mundial
teve como causa a explosdo demogréfica e a crescente urbanizagdo. Assim, a Revolucdo
Industrial atraiu, devido ao consideravel aumento dos parques industriais, um grande nimero

de operérios que migraram para 0s centros urbanos, a procura de emprego.

Diante disto, e da falta de prévio planejamento, percebeu-se a necessidade das
pessoas compartilharem do mesmo solo, resguardando, porém, a individualidade de cada um.
Por esse motivo, foram sendo substituidas, gradativamente, as moradias individuais por
grandes edificios compostos de unidades autdnomas, surgindo a denominacéo de propriedade
horizontal. Historicamente, porém, Roma ja adotava esse conceito de horizontalidade da

propriedade, como forma de otimizar o espaco urbano.

Foi nesse cenario que apareceu a figura do incorporador, antes mesmo da propria
incorporagdo imobiliaria, o qual passou a tomar a iniciativa de lancar os empreendimentos e
oferecer a venda as fracdes ideais dos terrenos, de maneira que pudesse angariar recursos para
a execucado e legalizacdo de obra. Com o passar do tempo, e tendo em vista o crescimento da
indUstria das edificacBes e da procura por apartamentos residenciais, nasceu a atividade da

incorporagdo imobiliéria.

Para acompanhar os acontecimentos e as transformagdes da vida econdmica e social,
as legislacOes de alguns paises como Franca, Argentina e Brasil, por exemplo, preocuparam-
se em normatizar e regulamentar a atividade do incorporador, uma vez que, naquele
momento, 0 sucesso da execugédo da obra e, por consequéncia, a entrega da unidade pronta e

acabada ao adquirente, dependia, exclusivamente, de seu comprometimento e idoneidade.

Portanto, os inimeros edificios inacabados, a fragil figura dos adquirentes, que
ficavam & merce dos incorporadores, e a convivéncia gerada pelos condominios, despertaram
a atencdo dos juristas e das autoridades e acabaram por compelir o legislador a elaborar
ordenamentos juridicos especificos, que tutelassem os interesses dos envolvidos na atividade

da incorporacgdo imobiliéria.

! Franco e Nisske (1984, p.75), Ghezzi (2007, p. 62) e Schmidt (2006, p.44)
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Mais especificamente no Brasil, como bem destaca Pereira (2004), na década de 60,
0 governo lancou o plano de restauracdo legislativa, cujas normas concernentes ao setor
imobiliario representaram ponderavel parcela. Tal fato fica explicito ao listarmos as
principais leis relativas ao assunto: o Estatuto da Terra (Lei n.° 4.504/64); a lei da locacdo de
imdveis urbanos (Lei n.° 4.494/64); o Plano Nacional de Habitacdo; e a Lei n.° 4.591/64, que

trata dos condominios e das incorporagoes.

Abaixo, segue linha do tempo ilustrativa dos marcos historicos que envolvem o tema,

objeto do presente trabalho:

: o = s s -
Lei n.© 4.591 Medida Provisoria Lei n.2 11.079
o
Lei dos n.22.221 Parceria
Condominios Patrimenio de Pudblico - Privada
e Incorporacdes
= = Afetac3do (SPE)

1999
1964 I 2001 | 2004
dezembro
Lei n.2 10.931 Lei n.2 12.844
,E Patrimonio de RET (42%5)
enco’ Afetacdo
UALIDADE E SEGURANCA i
N ¢ RET (7%)

Fonte: elaboracéo propria (Figura 01).

A figura juridica da Incorporacdo Imobiliaria foi conceituada e tipificada pela
primeira vez no Brasil, em dezembro de 1964, com a entrada em vigor da referida Lei n.°
4.591 - Lei dos Condominios e Incorporacdes, a seguir tratada de forma mais detalhada, que
dispbe, em suma, sobre condominio em edificacdes e incorporacdes imobiliarias, sendo esta a
primeira legislacéo brasileira: (i) a conceituar incorporagdo imobiliaria e incorporador; e (ii) a
tratar de forma clara acerca dos direitos e deveres do incorporador, na tentativa de aprimorar a
relagdo juridica existente entre este e 0 adquirente das futuras unidades, principalmente, com

0 intuito de resguardar os direitos desses adquirentes.
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Ap6s analisar a lei argentina n® 19.724/72%, Terra (1991) defende que j4 se constatava,
também em nosso direito, a “formacdo de um patriménio separado”, como efeito juridico
decorrente do registro do proprio memorial de incorporacdo, e que a mencionada lei
brasileira, n.° 4.591/64, ja previa mecanismos de protecdo que apenas precisariam ser

aprimorados®.

De fato, a lei de incorporag@es ja estabelecia um sistema de fiscalizacdo e protecéo
que, talvez, na realidade pratica das incorporacfes ndo tenha encontrado espaco para
aplicagdo, tais como: (i) a obrigagéo do incorporador de informar os adquirentes do estado da
obra por escrito, ao menos semestralmente; (ii) responsabilidade civil e penal do
incorporador, inclusive subsidiariamente com seus bens pessoais, pela execucdo da
incorporagdo, devendo indenizar os adquirentes pelos prejuizos com a interrupgdo das obras
ou com o retardamento injustificado; (iii) a vedacéo legal a alteragdo de projeto e modificacéo
da especificacdo, salvo aprovagdo unanime dos adquirentes ou por exigéncia legal; (iv) a
possibilidade de retomada da construcéo em caso de paralisacdo mais de 30 dias, sob pena de
destituicdo da incorporadora pela maioria absoluta dos votos dos adquirentes; e (v) a previsao
dos adquirentes como credores privilegiados em caso de faléncia do incorporador em ndo

sendo possivel a retomada das obras.

Nesta linha de raciocinio, Terra (1998), em seu artigo “Rei Morto, Rei Posto”,’
defende que além da instituicio do condominio especial, o registro do memorial de
incorporacdo gera, automaticamente, a formagdo de um patrimonio separado, decorrente da
formal declaracéo do incorporador de afetar o imovel ao regime da incorporacdo imobiliaria,

vinculando automaticamente toda e qualquer alienacéo e oneragdo do imdvel a tal finalidade.

2 De acordo com a legislacdo argentina sobre a propriedade horizontal - Lei 19.724, a afetacdo deve ser declarada
pelo proprietario em escritura pablica e atinge obrigatoriamente todo o im6vel em construgdo ou a construir que
se pretenda vender no regime da propriedade horizontal. Dispde o artigo 1° da Lei 19.724: "Todo propietario de
edificio construido o em construcién o de terreno destinado a construir em él un edificio, que se proponga
adjudicarlo o enajenario a titulo oneroso por el régimen de propiedad horizontal, debe hacer constar, em escritura
publica, su declaracion de voluntad de afectar el inmueble a la subdivision y transferencia del dominio de
unidades por tal régimen." Como efeito da escritura de afetacdo, registrada no registro de imoveis competente,
esta a proibicdo ao proprietario de dispor ou gravar o imovel de forma distinta a prevista na referida Leim
conforme artigo 4° ("La anotacion inhibe al propietario para disponer del inmueble o para gravarlo en forma
distinta a la prevista en la presente ley, salvo los casos de retraccion o desafectacion a que se refieren los
articulos 6°y 7°").

® Marcelo Terra, "Afetacdo da incorporacdo imobiliaria. Uma necessaria correcéo de rumo”, Biblioteca virtual
Dr. Gilberto Valente da Silva, site IRIB (www.irib.org.br), Boletim Eletronico IRIB/ANOREG - 10.02.2004 - n°
1.020.

4 Marcelo Terra, "Rei Morto, Rei Posto", Revista da Ind(stria Imobiliaria, dez/jan 1998.
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Em razéo destes efeitos, na pratica, com o registro do memorial de incorporacéo, as
unidades alienadas ndo mais garantiriam os credores do incorporador por dividas outras que
ndo nascidas do proprio empreendimento. Ja as unidades ndo alienadas, ao integrarem o

patriménio geral do incorporador, continuariam a garantir os credores em geral®.

Porém, devido & situacdo financeira incerta de algumas construtoras e incorporadoras,
sentiu-se a necessidade da previsdo de maior seguranga nas relacdes e negocios imobiliarios,
na medida em que se entendeu que as inUmeras exigéncias da mencionada Lei das
incorporagdes ndo eram suficientes para fornecer a tal seguranca juridica para a aquisi¢do de
imoveis na planta ou em fase de construgdo pois, em casos de desequilibrio econémico e
financeiro do incorporador, ou mais além, no caso de eventual insolvéncia deste, o imovel
sobre o qual seria erigido o empreendimento, com o0s recursos dos adquirentes, passaria a ser

destinado ao pagamento de credores diversos.

A Construtora Encol, por exemplo, que pediu concordata e teve, em 1999, sua
faléncia decretada, deixou 710 obras inacabadas e 42 mil mutuarios sem iméveis®. Nesse
cenério, instrumentos de segregacdo patrimonial passaram a ser a forma mais adequada para o

setor, por oferecerem maior seguranca juridica aos investidores, financiadores e adquirentes.

Assim, diante do dinamismo da vida social e econdmica e de casos de faléncia de
grandes incorporadoras, em 2001, como medida de aprimoramento da Lei n°® 4.591/64, foi
editada a Medida Provisoria n.° 2.221, que disp6s sobre o PA, cujo objetivo foi facilitar os
mecanismos de financiamento privado e dar maior garantia ao adquirente de unidades futuras,
evitando que o construtor desvie 0s recursos da obra para custear despesas pessoais ou para

dar continuidade a outras obras.

Tal medida provisdria foi, em 2004, convertida na Lei n.° 10.931 que incluiu, na Lei
n.° 4.591/64, disposigdes sobre o PA. Referida Lei n.° 10.931/2004, ainda, instituiu 0 Regime
Especial Tributario (RET) detalhado no Capitulo 5, a seguir.

% Lei 4.591/64, art. 35, § 6% "O Incorporador responde pelo pagamento da construgdo das unidades nio
adquiridas por terceiros."

®patricia Basilio, Cresce nimero de construtoras que fecham e prejudicam mutuérios, Site de Economia do IG,
“Brasil Econémico”, Sdo Paulo, 02/04/2014.
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Também em 2004, entrou em vigor a Lei n.° 11.079 através da qual a figura da SPE
foi criada na legislacdo nacional. Diante disto, apds alguns anos, a SPE passou a ser
amplamente adotada em estruturagBes societarias ligadas ao desenvolvimento de
empreendimentos imobiliarios, por representar um eficiente instrumento de segregacdo

patrimonial, conforme detalhado no Capitulo 6, do presente trabalho.

20



3 ASPECTOS GERAIS DA INCORPORACAO IMOBILIARIA

A)- conceito de incorporacgdo imobilidria: incorporacdo significa unir, juntar algo ao
corpo de outro, entdo, no caso especificamente das incorpora¢fes imobiliarias, traduz a
atividade de construgéo de um edificio sobre um imdvel, que a este passara a pertencer, com o

escopo de lucro.

Assim, segundo o artigo 28, pardgrafo Unico, da Lei n® 4.591/64, incorporacdo
imobiliaria é a atividade exercida com o intuito de promover e realizar a construcdo, para

alienacdo total ou parcial, de edificagdes compostas de unidades autbnomas.

Para Wald’ (2000), a incorporacéo imobiliaria pode ser caracterizada através da idéia
de um contrato pelo qual o incorporador obriga-se a erigir um empreendimento, composto e
dividido em unidades autdbnomas, para alienar as fracdes ideais de terreno vinculadas as

referidas unidades aos adquirentes.

Em suma, trata-se, a incorporagdo imobilidria, de uma operacdo cuja finalidade é a
obtencdo do capital necessario a consecucdo do empreendimento, por meio da venda
antecipada de suas unidades autbnomas constitutivas, definindo Diniz (2003), com grande
propriedade, que “Economicamente, a incorporacdo é um empreendimento que visa a obter,

pela venda antecipada dos apartamentos, o capital necessario para a construgéo do prédio™®.

Trata-se ainda, segundo Diniz® (2002), de um “instituto juridico muito ligado ao
direito civil e relacionado com a aglutinacdo de interesses, visando a edificagdo de imoveis
em regime condominial, embora a incorporacdo de edificio seja uma atividade mercantil por

natureza, e o incorporador constitua uma empresa comercial imobiliaria”.

Sabe-se, porém, que promover uma incorporacdo imobiliaria ndo consiste apenas em
planejar e construir um empreendimento ou vender as unidades, consiste, na verdade, em

articular, em carater empresarial, 0s meios necessarios a consecucao de determinado

"Arnoldo Wald, Obrigacdes e Contratos, Editora Revista dos Tribunais, Sdo Paulo, 14° edicédo, 2000, p.431.
8Maria Helena Diniz, Curso de Direito Civil Brasileiro, Teoria das obrigacdes contratuais e extracontratuais,
Séo Paulo, Editora Saraiva, 19° edi¢do, 2003, p.604;

®Maria Helena Diniz, Tratado Tedrico e Pratico dos Contratos, S&o Paulo, Editora Saraiva, 4° edicdo, 2002,
p.11;
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empreendimento imobiliério, através do planejamento, da captacéo de recursos financeiros e,
do mais relevante, da coordenagdo dos referidos meios e recursos para a efetiva consecugao

desse fim.

B)- natureza juridica da incorporacdo imobiliaria: para Chalhub™ (2005), “a
incorporagdo imobiliaria € negdcio juridico bilateral, tipico, consensual, oneroso, comutativo,

solene e de execucéo continuada.”

Analisando cada caracteristica da natureza juridica da incorporacdo imobiliéria,
podemos dizer que é bilateral pois gera uma série de obrigagdes reciprocas para cada uma
das partes do contrato; é tipico devido a sua configuragdo especifica e propria fornecida pelas
disposicdes do Art. 28, paragrafo Unico, da Lei n® 4.591/64; é um negdcio consensual pois se
efetiva mediante a declaracdo de vontade das partes; é oneroso pois gera vantagens e
encargos reciprocos a cada uma das partes; € comutativo devido ao equilibrio entre a
prestacdo e a contraprestacdo delineadas neste tipo de contrato; é solene pois sua validade
depende da forma especifica prevista em lei e da observancia de uma série de requisitos; e,
finalmente, é um neg6cio de execugdo continuada pois a sua efetivacdo se d& de forma

parcelada, ndo sendo concluido em apenas um instante.

Diniz'* (2002), por sua vez, define como sendo “um contrato que abrange as
obrigacBes de dar e fazer, operando seus efeitos em etapas sucessivas, até a conclusdo do
edificio e a transferéncia definitiva das unidades autdbnomas aos seus proprietarios e do

condominio, do terreno e das areas de utilizacdo comum, aos conddéminos.”

Entretanto, deve ficar claro que o negdcio juridico da incorporacdo imobiliaria
transcende os limites do contrato individual de venda e compra e de construgédo e assume
contornos de parceria entre o incorporador e os adquirentes, ressalvando que, em regra geral,
a execucdo e continuidade da obra se faz em grande parte com recursos fornecidos pelos

préprios adquirentes.

10 Melhim Namem Chalhub, Da Incorporacao Imobiliaria, Editora Renovar, Sdo Paulo, 2° edigdo, 2005, p.144.
1 Maria Helena Diniz, Tratado Tedrico e Pratico dos Contratos, Sdo Paulo, Editora Saraiva, 4° edicdo, 2002,
p.11.
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E, portanto, por essas e outras razbes ligadas ao cunho social do contrato de
incorporacgdo, que os direitos dos adquirentes merecem especial atencéo e protegdo, e que
foram tutelados especificamente desde 1964, pela Lei n® 4.591, que dispde sobre a exigéncia
do arquivamento do Memorial de Incorporacdo na Circunscrigdo imobilidria competente e
prevé a aplicacdo de sancOes civis e penais contra o incorporador que, por a¢gdo ou omissao,

frustar a seguranca juridica do negécio.

C)- conceito de incorporador: de acordo com a conceituacdo de incorporacao
imobiliaria, fornecida no item anterior, fica explicito que o incorporador sera o titular da
mencionada atividade, sendo neste sentido que o legislador, no artigo 29, da Lei de
Incorporacdes imobiliarias, considerou o incorporador como a pessoa fisica ou juridica que,
embora ndo efetuando a construgdo, compromisse ou efetive a venda de fragOes ideais de

terreno, objetivando, desta forma, a vinculagéo de tais fracbes as unidades autbnomas.

A Lei permite que seja incorporador o proprietario do imovel, sobre o qual ser erigido
0 empreendimento, bem como o promitente comprador, o cessionario deste ou promitente
cessionario com titulo que satisfaca os requisitos dispostos na alinea “a”, do Art. 32, e ainda o
construtor ou corretor de imoveis, desde que estes Ultimos estejam investidos, pelo

proprietéario, de um mandato outorgado por instrumento publico.

E relevante salientar que o incorporador nio precisa, necessariamente, ser o construtor,
tendo em vista que poderd cumprir sua obrigacdo de promover a construcdo do
empreendimento através de terceiros, sob o regime de empreitada ou administragéo, isto pois

sua obrigacdo é a de promover a construgdo, como foi dito acima, e ndo de construir.

De acordo com Melhim Namem Chalhub, a doutrina qualifica, de forma unanime,
como empresarial a atividade desenvolvida pelo incorporador, que é quem coordena e leva a

termo a incorporagdo, tendo a responsabilidade de entregar, a certo prazo, a obra concluida.
O nome do incorporador devera ser indicado expressamente, bem como permanecer

ostensivamente indicado no local da construgdo, devendo toda incorporagdo ter um ou mais

incorporadores solidariamente responsaveis.
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D)- o registro da incorporagdo imobiliaria no Oficial de Registro de Imoveis
competente: nos dizeres de Diniz*? (2003), “O contrato de incorporagdo imobiliaria é o
titulus adquirendi da propriedade do imdvel, que, para constituir um direito real oponivel a

terceiro, requer seu registro na circunscri¢do imobiliaria competente”.

Somente entdo, com o devido registro no Oficial de Registro de Imdveis, é que o
incorporador podera dar inicio a alienacdo das unidades autonomas do futuro edificio. Sendo
relevante salientar que, de acordo com o Art. 32, paragrafo 3° da Lei de Incorporacdes
Imobiliarias, o numero do registro, bem como a indicagdo do cartdrio competente, devera
constar, obrigatoriamente, dos anuncios, impressos, publicagdes, propostas, contratos,
preliminares ou definitivos, referentes a incorporacdo, salvo com relacdo aos anuincios
“classificados”, tendo em vista que tais andncios consistem em oferta ao publico, ou seja, em

lancamento da incorporagéo.

Sendo, ainda, de suma importancia mencionar que, de acordo com o disposto no Art.
66, da referida Lei de Incorporagdes, incorre em contravencdes relativas & economia popular o
incorporador que negociar as fragdes ideais de terreno sem o prévio registro da incorporagdo

no Registro de Imdveis competente.

Destarte, “...0 incorporador, além de planejar o empreendimento, devera dar-lhe forma
legal por meio da inscrigdo da incorporagdo no registro imobilidrio competente”, segundo,

novamente, os ensinamentos de Diniz*? (2003).

O referido registro da incorporacéo tera validade por cento e oitenta (180) dias, findo o
qual, se ela ainda ndo houver se concretizado, o incorporador, para poder negociar as
unidades, terd que atualizar toda a documentacdo elencada no Art. 32 e alineas, da

mencionada lei, revalidando, desta forma, o registro por prazo igual.

Maria Helena Diniz, Curso de Direito Civil Brasileiro, Teoria das obrigacgdes contratuais e extracontratuais,
Séo Paulo, Editora Saraiva, 19° edi¢do, 2003, p.605.
13 Maria Helena Diniz, Curso de Direito Civil Brasileiro, Teoria das obrigagdes contratuais e extracontratuais,
Séo Paulo, Editora Saraiva, 19° edi¢do, 2003, p.605.
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4 O PATRIMONIO DE AFETACAO NAS INCORPORACOES IMOBILIARIAS

4.1  Consideragdes iniciais

A teoria da afetacdo surgiu no final do século XIX, tendo como objetivo a quebra da
doutrina de unicidade patrimonial e, ainda, permitir a criagdo de patrimonios especiais,

separados do patrimdnio comum para cumprir destinacéo especifica.

Isto porque, embora cada incorporagdo tenha seu proprio orcamento, e muito embora
suas receitas possam ser suficientes para a finalizacdo da incorporagéo, independentemente da
captagdo de outros recursos, elementos estranhos podem interferir e prejudicar a estruturagdo
tanto fisica quanto financeira do empreendimento, com grandes chances de causar o seu

desequilibrio, frustando a finalidade social e econémica do contrato.

Diante disto, a Lei do PA teve como principal escopo incentivar a construcéo civil,
gerando desenvolvimento e progresso, sem perder de vista, contudo, os consumidores que
buscavam maior seguranca e tranquilidade na aquisicdo de iméveis ainda em fase de
construgdo, favorecendo, também, o financiador e os financiamentos imobiliarios no setor da

construg&o civil.

4.2  Ateoria do patrimdnio de afetagdo e sua aplicagdo as incorporagdes imobiliarias

O PA constitui-se do patriménio proprio de cada empreendimento imobiliario, ndo se
confundindo com o restante do patriménio da empresa, sendo, portanto, que a afetacédo tem
por escopo garantir que as receitas de cada incorporagdo sejam rigorosamente aplicadas na
realizacdo do respectivo empreendimento, impedindo que o incorporador desvie 0S recursos
de um de seus empreendimentos para outro empreendimento ou para suas obrigagdes gerais,
que sejam estranhas as obrigagdes vinculadas ao empreendimento afetado, conforme fluxo

abaixo:
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INCORPORADORA

Fonte: elaboracéo propria (Figura 02).

Nessa figura, estdo ilustradas as transagdes que ocorrem quando da existéncia do PA:
os recursos captados pelo empreendimento afetado, cujo objetivo principal é a consecucdo da
incorporagdo e entrega das unidades imobiliarias aos seus respectivos adquirentes, devem ser
utilizados, exclusivamente, para pagamento ou reembolso das despesas inerentes a respectiva
incorporacdo. Devendo a incorporadora, durante a execucdo das obras, respeitar os limites e

regras de retirada de recursos, conforme detalhado no item 4.4.3, adiante.

Diante disto, a afetacdo acaba conferindo tutela especial a todos que contribuiram para
a consecucdo da obra, seja com seu esforco pessoal para erigir o edificio, no caso dos
trabalhadores, seja com o financiamento dos recursos, no caso dos adquirentes, das entidades
financiadoras e credores preferenciais por créditos previdenciarios e fiscais vinculados ao

negaécio.

Segundo Chalhub™ (2003), a incorporagdo imobiliaria envolve mais que a venda de

unidades e a construgdo do edificio, acaba por envolver também, a articulagdo empresarial dos

4 Melhim Namem Chalhub, “A Incorporag&o Imobiliaria como Patrimdnio de Afetacdo — A teoria da afetacio e
sua aplicacédo as incorporagdes imobiliarias. Comentarios a Medida Provisoria 2.221, de 04.09.2001.” Revista de
Direito Imobiliario, n° 55, ano 26 — jul/dez 2003;
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meios necessarios & consecugdo do empreendimento, compreendendo o planejamento, a
captagdo de recursos e a coordenagdo dos meios para a sua realizagdo, assumindo contornos

de parceria entre o incorporador e os adquirentes, conforme ja& mencionado anteriormente.

E relevante mencionar que a afetagio encontra suas razes na necessidade de
privilegiar determinadas atividades sociais ou econdmicas merecedoras de tutela especial. E a
incorporagdo imobilidria, em razdo de seu forte conteddo social, é uma das situacdes
merecedoras desta tutela especial, para realizacdo da funcdo social da propriedade e do

contrato.

Ainda, conforme ligdes de Chalhub™ (2005), o PA traduz-se por “uma universalidade
de direitos e obrigagbes destinada ao cumprimento de determinada funcdo, que opera
integrada ao patrimonio geral”, ocorrendo, mediante a afetacdo, a vinculacdo de bens a

determinados fins para investimento, administragdo ou garantia.

Reitera-se, entdo, que, através da teoria da afetacdo, ha a segregacéo patrimonial, ou
seja, determinado patrimonio € segregado, de acordo com 0s encargos que serdo impostos a
certo conjunto de bens, visando, a sua vinculagcdo, a uma finalidade determinada. Porém, é
relevante dizer que, para essa finalidade, ndo é necessario que o bem afetado seja retirado do

patrimdnio do seu titular.

Assim, se o incorporador tiver diversos empreendimentos afetados, sem a constitui¢éo
de uma SPE, o patrimdnio referente a cada um deles permanecera em nome do incorporador,
sendo atribuida a tais patrimdnios e respectivos acervos, por uma fic¢do juridica, autonomia
funcional para o cumprimento de fungdes especificas, continuando tais bens a integrar o

patrimodnio do incorporador.

O PA ¢ integrado, por um lado, pelo terreno e as acessdes objeto da incorporagdo
imobilidria, pelos demais bens e direitos a ela vinculados, e ainda pelo produto da cessao,
plena ou fiduciaria, de direitos creditorios, provenientes da comercializagcdo das unidades

imobiliarias e, por outro lado, pelas despesas de construgdo, custos financeiros, encargos

15 Melhim Namem Chalhub, Da Incorporacao Imobiliaria, Editora Renovar, Sdo Paulo, 2%dicdo, 2005, p. 78.
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previdenciérios e fiscais, que sd@o mantidos apartados, ou seja, segregados do patriménio do

incorporador.

Em virtude da segregacdo acima mencionada o PA se torna incomunicavel, melhor
dizendo, o PA é, por sua prdpria natureza, incomunicavel. Tal incomunicabilidade tem por
finalidade precipua afastar os riscos patrimoniais que possam prejudicar ou frustrar a
execugdo do escopo social e econbmico delineado para o PA. Podendo-se dizer que
patrimonios separados sdo “massas de bens que constituem, dentro de um patrimdnio geral,
verdadeiras universalidades de direito e cuja sub-rogagéo real e fun¢do de garantia se efetuam

de forma autdnoma” *°.

Além de associada a idéia de reserva de bens para um fim exclusivo, a idéia de
segregacdo patrimonial, acaba também atendendo ao favorecimento de um grupo de credores
determinado, o que por outro lado faz com que os bens afetados fiquem fora do alcance dos

credores gerais desvinculados do acervo segregado.

Ainda, segundo Pereira'’ (2004), ndo obstante a separacdo de acervos em situacdes
especiais e para fins distintos, o patriménio do individuo ha de ser tratado como unidade. A
afetacdo ndo importa na disposi¢cdo do bem e sim na sua “imobiliza¢cdo em funcdo de uma
finalidade”. Embora afetados a um fim, os bens continuam vinculados ao patriménio do

sujeito, ndo havendo o rompimento do conceito tradicional de unidade patrimonial.

Entdo, organizado para determinado fim, o complexo de bens, direitos e obrigagdes em
questdo, é dotado de uma chamada autonomia funcional, para que seja possivel o alcance da
referida finalidade, pois de acordo com Messineo (1971), o conceito de patrimonio segregado
“ tem um certo nexo com o conceito de universalidade limitada (...) e sobre eles incidem

direitos e obrigacdes autonomas™®.

Chalhub™® (2005) leciona que a atribuicio desta autonomia funcional a certos bens

implica a existéncia de ativo e passivo proprios para cada PA, formados pelos bens, direitos e

16 Melhim Namem Chalhub, Da Incorporacao Imobiliaria, Editora Renovar, Sdo Paulo, 2%dicdo, 2005, p. 81.
7 Caio Maério da Silva Pereira, "Institui¢bes de Direito Civil", vol. 1, 2% Ed., Ed. Forense, 2004, p. 398;

18 Manual de derecho civil y comercial, Ediciones Juridicas Europa-América, Buenos Aires, 1971, v.1I, p. 263;
9 Melhim Namem Chalhub, Da Incorporacao Imobiliaria, Editora Renovar, Sdo Paulo, 2%di¢do, 2005, p. 80.
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obrigagBes com os quais tenham se constituido, como também, pelos frutos advindos de sua

gestdo e com 0s encargos inerentes ao negocio.

Nessa linha, os bens e direitos integrantes do PA somente poderdo ser objeto de
garantia em operacdo de crédito cujo produto seja integralmente destinado a consecugdo da

edificacdo correspondente e a entrega das unidades imobiliarias aos respectivos adquirentes.

4.3  Segurangcas e inovagdes trazidas pela Lei n®10.931/04

A Lei n° 10.931/04 aprimorou a seguranga juridica das incorporages imobiliarias
através de mecanismos que acabaram por criar, ao redor de cada incorporacdo, um invélucro
juridico, tornando-a incomunicavel com os demais bens, direitos e obrigacdes do patriménio
geral do incorporador ou de outros patriménios de afetacdo por ele constituidos e s
respondendo por dividas e obriga¢fes vinculadas & respectiva incorporacdo, conforme ja

mencionado anteriormente.

Os referidos mecanismos, que buscam efetivamente o cumprimento da fungdo social

da propriedade, podem ser traduzidos, principalmente:

a)- pela segregagdo dos recursos recebidos até o limite do orcamento da obra e consequente

constituicdo de reserva patrimonial;

b)- pela anuéncia do agente financiador as vendas;

c)- pelo aprimoramento do acesso as informagdes sobre movimento financeiro e cronograma

de obra, pela Comissdo de Representantes;

d)- pelos poderes conferidos & Comissdo de Representantes de assumir a administracdo da

obra;

e)- e, ainda, pela possibilidade de ndo incidéncia da faléncia da incorporadora, sobre o

empreendimento.
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Contudo, a afetac@o n&o (i) colidiu com o direito subjetivo do incorporador de extrair
de sua propriedade o proveito econdmico préprio do negdcio, ou (ii) interferiu no poder
subjetivo do incorporador, que mantém a plena titularidade do patriménio afetado. A afetacdo
veio, apenas, para restringir o modo através do qual o incorporador pode exercer e fazer valer
seus direitos e poderes, passando a ser a disponibilidade desses relativa e condicionada a uma
finalidade especifica e ao cumprimento da funcdo econdmica e social do patrim6nio

correspondente & incorporacéo afetada.

As inovagOes da mencionada lei tém por escopo a protecdo dos interesses dos
adquirentes, sem prejuizo dos créditos vinculados a cada empreendimento, e de suas
respectivas unidades imobiliarias, contra os efeitos dos desequilibrios econdmico-financeiros
do incorporador e, principalmente, contra a sua insolvéncia, ndo eliminando a possibilidade de
prejuizo dos adquirentes, mas restringindo o risco ao limité-los as obrigacdes proprias do

empreendimento.

Assim, cada empreendimento passa a constituir uma esfera patrimonial autdbnoma e,
apesar de continuar dentro do patrimdnio geral do incorporador, faz com que os créditos
trabalhistas, previdenciarios, fiscais e os garantidos por direito real, entre outros, estejam
especificamente vinculados ao respectivo empreendimento, de modo que, na eventual faléncia
do incorporador, o empreendimento fica imune aos efeitos das dividas e obrigacoes

vinculadas a outros negécios do incorporador, conforme leciona Chalhub® (2005).

Diante disto, 0 empreendimento pode prosseguir com a autonomia que a segregagao
Ihe confere, afastando-o do alcance dos credores desvinculados da incorporagéo, situagdo na
qual os conddminos, optando pelo prosseguimento da obra na hipotese de faléncia do
incorporador, podem melhor administrar o empreendimento, por meio da sua Comisséo de

Representantes.

Os créditos, vinculados a uma incorporagdo afetada, ndo precisam ser habilitados no
Juizo da Faléncia pois serdo satisfeitos com os recursos do orcamento desse patriménio, 0s
quais estéo vinculados aquela especifica incorporacgéo, ndo sendo, portanto, arrecadados pela

massa falida.

OMelhim Namem Chalhub, Da Incorporacao Imobilidria, Editora Renovar, Sao Paulo, 2%digdo, 2005, p.85.
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Relevante dizer, ainda, que o regime do PA instituiu medidas que permitem aos
adquirentes um melhor acompanhamento das fases da obra, prevenindo situagdes de risco da
incorporacdo e resultando em maior transparéncia nos procedimentos, dispondo, como

obrigatérias:

a)- a averbagdo da constituicdo do PA no Oficial de Registro de Imdveis competente;

b)- a criacdo de uma conta-corrente bancéria especifica e contabilidade propria e

individual para cada obra, separada da contabilidade geral da Incorporadora;

C)- a elaboragdo de demonstrativos trimestrais da obra;

d)- e, enfim, a aplicacdo exclusiva dos recursos, advindos do financiamento, na obra.

4.4  Instituicdo e extingdo do patrimonio de afetacéo

A instituicdo do PA, de acordo com o Art. 31-A, da Lei 4.591/64 (acrescido pela Lei
n.° 10.931/04), é facultativa e sempre a critério do incorporador. Por implicar, a afetagdo, em
reducdo da garantia geral dos credores e em excegdo ao principio da indivisibilidade do
patriménio, a constituicdo do mencionado patriménio somente é admitida nas hipoteses

autorizadas ou impostas pela lei, de acordo com as condi¢des e limites estabelecidos.

441 Forma e modo de constitui¢cdo do patriménio de afetacéo

O PA poderd ser constituido a qualquer tempo, durante a execucao das obras, mediante
a averbagdo na matricula do imovel junto ao Oficial de Registro de Imdveis competente, com
efeito e validade erga omnes, ou seja, oponivel a todos, através de um termo firmado pelo

incorporador, no proprio Memorial de Incorporacdo, ou por meio de simples requerimento.
A existéncia de 6nus reais sobre o imovel, objeto da incorporacdo, para garantia do

pagamento do preco de sua aquisicdo ou do cumprimento de obrigagdo de construir o

empreendimento, ndo representa obice a averbacdo do PA.
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Havendo titular com direito real de aquisi¢do sobre o terreno, este, juntamente com o
incorporador, também devera firmar o referido termo ou requerimento. A lei ndo exige,

porém, a anuéncia do agente financiador da construcéo.

Se o empreendimento for composto por conjuntos de edificagbes poderdo ser
constituidos patriménios de afetacdo separados, tantos quantos forem os subconjuntos de
edificacOes, devendo a constituicdo desses patrimonios de afetagdo separados estar declarada

no proprio memorial de incorporagdo ou em termo apartado.

4.4.2 Extincdo do patriménio de afetacdo

Conforme o disposto no Art. 31-E, da Lei n°® 4.591/64 (acrescido pela Lei n.°

10.931/04), o PA seréa extinto, cumulativamente:

a)- pela averbacéo da construcéo;

b)- pelo registro dos titulos de dominio ou de direito de aquisicdo em nome dos

respectivos adquirentes e individualizadas e discriminadas as unidades autdbnomas;

c)- e, quando for o caso, extin¢do das obriga¢Ges do incorporador perante a institui¢éo

financiadora do empreendimento.

Pode ocorrer extingao, também, se houver:

a)- revogacdo do PA, através da denlncia da incorporagdo, ap0s a restituicdo aos

adquirentes das quantias pagas; ou

b)- liquidagdo do patrimdnio deliberada pela assembléia geral, caso em que a
Comissao de Representantes alienara, em nome dos adquirentes de unidades, o terreno e suas

acessoes, transmitindo aos novos adquirentes o dominio ou os respectivos direitos aquisitivos.

O PA perdurard até o cumprimento e encerramento da funcdo para a qual foi
constituido, portanto, quando de sua extin¢do, os bens afetados, ou 0s remanescentes,

retornaréo ao patriménio geral do titular.
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4.4.3 Recursos financeiros e receitas no patriménio de afetacdo

Podemos observar que a legislacdo preferiu dispor, expressamente, sobre as receitas

que ndo integram o PA, ao invés de relacionar as que devem integra-lo.

Assim, seguindo a ldgica trazida pela Lei n°® 10.931/04, em especial as disposicdes
refletidas no §8° do art. 31-A, da Lei n° 4.591/64 (acrescido pela mencionada Lei n.
10.931/04), excluem-se do PA:

a)- os recursos financeiros que excederem a importancia:

a.1)- necessaria a conclusdo da obra, considerando-se os valores a receber até sua

concluséo;

a.2)- e, bem assim, 0s recursos necessarios a quitacdo de financiamento para a

construgéo, se houver;

b)- e o valor referente ao prego de alienagdo da fracéo ideal de terreno de cada unidade
vendida, no caso de incorporacdo em que a construgdo seja contratada sob o regime por

empreitada ou por administracéo.

Tais disposicOes, portanto, autorizam que o incorporador se aproprie, quando achar
oportuno e desde logo, somente dos recursos que excederem a quantia necessaria a concluséo
da obra e quitacdo do respectivo financiamento, se houver, bem como daqueles relativos a

venda das fracdes ideais de terreno.

Exemplificando:

e um incorporador, independentemente da constituicdo da SPE, adquire um
terreno para o desenvolvimento de um empreendimento imobiliario;

e 0 incorporador optou pelo PA;

e considerando:
a)- valor do terreno: R$ 12.000.000
b)- quantidade de unidades no empreendimento: 200
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c)- preco de cada unidade: R$ 500mil;
d)- todas as unidades possuem idéntica tipologia e, portanto, a mesma fracéo
ideal de terreno.

e temos que:
a)- o valor do preco referente & aquisicéo da fragcdo ideal do terreno, vinculada
a unidade é de R$ 60mil;
b)- a porcentagem da receita, advinda da venda da unidade, referente a fragéo

ideal que a referida unidade possui no imoével é de 12%.

Conforme as disposicdes legais e considerando o exemplo proposto, o percentual de
12% sobre a receita da venda de cada unidade, relativo ao preco da fragdo ideal do terreno,

estaria excluido do PA.

Esse “reembolso do preco de aquisicdo do terreno”, porém, somente podera ser feito
quando da alienagdo das unidades autdnomas, na proporgdo das respectivas fragdes ideais
(que séo iguais para todas as unidades no exemplo acima), considerando-se tdo-somente 0s

valores efetivamente recebidos pela alienacdo, na hipétese de pagamento parcelado do prego.

Na hipotese de cessdo, plena ou fiduciéria, de direitos creditérios oriundos da
comercializacdo das unidades imobiliarias componentes da incorporagdo, o produto da cessao
também passara a integrar o PA, sendo certo que os recursos financeiros integrantes do PA

serdo utilizados para pagamento ou reembolso das despesas inerentes a incorporagao.

4.5 Obrigacdes e responsabilidades do incorporador, frente ao patriménio de
afetacéo

Além de todas as outras obrigacbes referentes a incorporacdo imobiliaria, o
incorporador ainda tem, conforme disposto no Art. 31-D e incisos, da Lei n.° 4.591/64
(acrescido pela Lei n.° 10.931/04), a obrigag&o de:

a)- promover atos de boa administracdo e preservacdo do PA, inclusive mediante

adocdo de medidas judiciais;

b)- manter apartados os bens e direitos objeto de cada uma de suas incorporagoes;
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c)- diligenciar a captacdo dos recursos necessarios a incorporagdo e aplicé-los na

forma prevista nesta Lei, cuidando de preservar 0s recursos necessarios a conclusdo da obra;

d)- entregar, no minimo a cada trés meses, a Comissdo de Representantes o
demonstrativo do estado da obra e de sua correspondéncia com o prazo pactuado ou com 0s
recursos financeiros que integrem o PA recebidos no periodo, devendo consultar a Comissdo

de Representantes sobre modificagGes de projeto;

d)- manter e movimentar os recursos financeiros do PA em conta de depdsito aberta
especificamente para tal fim e entregar a Comissdo de Representantes balancetes coincidentes

com o trimestre civil, relativos a cada PA;

e)- assegurar & pessoa nomeada pela Comissdo de Representantes ou pela instituicao
financiadora o livre acesso a obra, aos livros, contratos, extratos, contas e quaisquer outros

documentos relativos ao PA;

f)- e, enfim, manter escrituracdo contabil completa, ainda que esteja desobrigado pela

legislacdo tributéria.

De acordo com o disposto no Art. 31-A e seus paragrafos, da Lei n.° 4.591/64
(acrescido pela Lei n.° 10.931/04), o incorporador responde pelos prejuizos que causar ao PA,
devendo: (i) os bens e direitos integrantes do PA somente serem objetos de garantia real em
operacdo de crédito cujo produto seja integralmente destinado a consecugdo da edificacdo
correspondente e a entrega das unidades imobiliarias aos respectivos adquirentes; (ii) e, ainda,
0s recursos financeiros integrantes do PA serem utilizados para pagamento ou reembolso das

despesas inerentes a incorporacao.

46  Comissdo de Representantes

A Comissdo de Representante, como foi possivel depreender do acima mencionado,
tem uma relevante posicdo frente ao PA, principalmente nos casos de faléncia da

incorporadora, tratada em capitulo préprio.
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Sendo constituida por, pelo menos, trés adquirentes de unidades autbnomas do mesmo
empreendimento, a Comissédo de Representantes pode ter membros designados por contrato
ou por eleicdo em assembléia. A assembléia geral podera, também, pela maioria absoluta dos

adquirentes, alterar a composigdo da comissao e revogar suas decisoes.

A funcdo precipua da Comissdo de Representantes é, em caso de faléncia do
incorporador ou de paralisagdo das obras por mais de trinta dias, sem justa causa, assumir a
administracdo do empreendimento, promovendo a realizacdo de assembléia geral, nos
sessenta dias que se seguirem, na qual, por dois ter¢os dos votos dos adquirentes, se

deliberara:

a)- pela instituico do condominio da construgdo, por instrumento publico ou

particular;

b)- e sobre os termos da continuag&o da obra ou da liquidagdo do PA.

Importante, ressaltar que, havendo financiamento para construcéo, tal convocagdo

podera ser feita pela institui¢do financiadora.

Para assegurar as medidas necessarias ao prosseguimento das obras ou a liquidacéo do
PA, a Comisséo de Representantes, no prazo de sessenta dias, a contar da data de realizacéo
da assembléia geral, acima mencionada, promovera, em leildo publico a venda das fracbes
ideais e respectivas acessdes que, até a data da decretacdo da faléncia ou insolvéncia ndo

tiverem sido alienadas pelo incorporador.

Realizadas as vendas, incumbird & Comissdo de Representantes, sucessivamente, nos

cinco dias que se seguirem ao recebimento do prego:

| - pagar as obrigagBes trabalhistas, previdenciarias e tributarias, vinculadas ao

respectivo PA;

Il - reembolsar aos adquirentes as quantias que tenham adiantado, com recursos

proprios, para pagamento das obriga¢des acima relacionadas;
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Il - reembolsar & instituicdo financiadora a quantia que esta tiver entregue para a

construcao;

IV - entregar ao condominio o valor que este tiver desembolsado para construcdo das

acessoes de responsabilidade do incorporador;

V - entregar ao proprietario do terreno, nas hipoteses em que este seja pessoa distinta

da pessoa do incorporador, o preco entre eles ajustados, se ainda pender de pagamento; e

VI - entregar a massa falida o saldo que porventura remanescer.

Conforme Art. 31-C, da Lei n.° 4.591/64 (acrescido pela Lei n.° 10.931/04), a
Comissdo de Representantes e a instituicdo financiadora da construcdo, ainda, poderéo
nomear, as suas expensas, pessoa fisica ou juridica para fiscalizar e acompanhar o PA, sendo

que:

a)- tal nomeagdo ndo transfere para o nomeante qualquer responsabilidade pela
qualidade da obra, pelo prazo de entrega do imdvel ou por qualquer outra obrigacéo
decorrente da responsabilidade do incorporador ou do construtor, seja legal ou a oriunda dos
contratos de alienagdo das unidades imobiliarias, de construcdo e de outros contratos

eventualmente vinculados a incorporagao;

b)- a pessoa que, em decorréncia do exercicio da fiscalizacdo, obtiver acesso as
informagBes comerciais, tributérias e de qualquer outra natureza referentes ao patriménio

afetado respondera pela falta de zelo, dedicacéo e sigilo destas informacdes.

A pessoa nomeada pela instituicdo financiadora, por sua vez, devera fornecer copia de
seu relatorio ou parecer & Comissao de Representantes, a requerimento desta, ndo constituindo

esse fornecimento quebra de sigilo.
Diante destas disposi¢cdes, percebe-se que a lei conferiu também as instituicdes

financeiras poder de fiscalizagdo do PA, reconhecendo o papel imprescidivel delas no

funcionamento do setor da construgéo civil.
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Através das disposicdes do Art. 31-F, paragrafos 3° a 6°, da Lei n.° 4.591/64 (acrescido
pela Lei n.° 10.931/04), a Comissdo de Representantes fica investida, no caso de faléncia da

incorporadora ou na hipotese de paralisacdo das obras, de mandato irrevogavel:

a)- para firmar o contrato definitivo com os adquirentes das unidades autdnomas, pelo
qual estiver obrigado o incorporador, com o titular do dominio e o titular dos direitos

aquisitivos do imdvel objeto da incorporacéo.
b)- tal mandato permanece valido mesmo depois de concluida a obra, além de conferir

poderes para transmitir dominio, direito, posse e acdo, manifestar a responsabilidade do

alienante pela evicgédo e imitir os adquirentes na posse das respectivas unidades.
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5 CONSEQUENCIAS DO PATRIMONIO DE AFETACAO NOS AMBITOS
TRIBUTARIO E FALIMENTAR

51  Regime Especial Tributario

Como forma de incentivo para que incorporadoras optassem pelo mencionado PA, a
lei que o criou (Lei n.° 10.931/04) também instituiu 0 Regime Especial Tributério (“RET”),

com uma aliquota unica de tributagdo.

Quando de sua instituicdo, o RET possuia aliquota de 7% (sete por cento), a qual se
demonstrou pouco atrativa aos empresarios do setor, pois muitos acabaram optando pela
tributacdo por lucro presumido, cuja aliquota gira em torno de 6,7% (seis virgula sete por

cento).

Por esse motivo, ap6s alguns anos, através da Lei n.° 12.024/09, a aliquota do RET
passou a ser de 6% (seis por cento), representando uma vantagem significativa para muitas
empresas, especialmente para aquelas com receitas acima do teto para tributagdo por lucro

presumido e que precisariam, fora do PA, usar o sistema de lucro real.

Porém, a consolidagdo do RET, como regime tributario amplamente utilizado pelas
empresas do setor, veio somente com a Medida Provisoria n.° 610/13, posteriormente

convertida na Lei n® 12.844/13, que reduziu a aliquota Unica para 4% (quatro por cento).

Assim, o RET obriga o contribuinte a recolher 4% da receita mensal recebida, através
da unificagdo dos tributos e contribuigdes de cada empreendimento, quais sejam Imposto de
Renda das Pessoas Juridicas (IRPJ), Contribuicdo para os Programas de Integracdo Social e
de Formacdo do Patriménio do Servidor Publico (PIS/PASEP), Contribuicdo Social sobre o
Lucro Liquido (CSLL) e Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS),

a partir do més da opcéo.

Apesar de ndo ser o escopo do presente trabalho, por se referir a empreendimentos que
se enquandram na denominada faixa I, do Programa Minha Casa Minha Vida, é importante,
ao menos, mencionar que o RET prevé a incidéncia da aliquota de 1% (um por cento) sobre a

receita mensal recebida, até 31 de dezembro de 2018, para o0s projetos de incorporagéo de:
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a)- imoveis residenciais de interesse social, cuja construgdo tenha sido iniciada ou
contratada a partir de 31 de margo de 2009, conforme o § 6° da Lei n.° 10.931/04, com
redacdo dada pela Lei n° 13.097/15;

b)- sendo certo que a propria lei considera como “projetos de incorporacdo de iméveis
de interesse social” aqueles destinados a construgdo de unidades residenciais de valor de até
R$ 100.000,00 (cem mil reais) no ambito do Programa Minha Casa, Minha Vida.

J& para os demais projetos, que ndo os destinados a incorporacdo de imoveis
residenciais de interesse social, o legislador preferiu ndo determinar periodos de aplicacdo da
aliquota, ficando esta sujeita a alteracBes (reducgbes ou majoragdes) resultantes de politicas

tributarias e fiscais.

5.1.1 Carater opcional do RET e efetivagdo da opgéo

Segundo o Artigo 1°, da Lei 10.931/04, o incorporador pode optar pelo RET, de forma
irretratavel, enquanto perdurarem direitos de crédito ou obriga¢es do incorporador junto aos

adquirentes dos imdveis que compdem a incorporacéo afetada.

Portanto, a opcéo pelo RET seré efetivada quando atendidos os seguintes requisitos, a
saber: (i) a afetacdo do terreno e das acessdes objeto da incorporagdo imobiliaria; (ii) e a

entrega do termo de opcdo na unidade competente da Secretaria da Receita Federal (SRF).
Conforme determina a Instrugdo Normativa da Secretaria da Receita Federal n.°
1435/13, a opcéo pela aplicacdo do RET & incorporacdo imobiliaria serd considerada efetivada

quando atendidos os seguintes requisitos, pela ordem em que estdo descritos:

| - afetacdo do terreno e das acessdes objeto da incorporagdo imobiliaria, junto ao

Registro de Imdveis;

Il - inscricdo de cada “incorporagéo afetada” no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica
(CNPJ);
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Il - prévia adesdo ao Domicilio Tributéario Eletrénico (DTE);

IV - regularidade fiscal da matriz da pessoa juridica junto & RFB, INSS e
Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGFN);

V - regularidade do recolhimento ao Fundo de Garantia por Tempo de Servigo
(FGTS); e

VI - apresentacdo do formulario “Termo de Opcdo pelo Regime Especial de

Tributagéo™.

5.1.2 Caracteristicas, requisitos e efeitos do RET

Se o incorporador optar pelo RET, o terreno, as acessdes e 0s demais bens e direitos
vinculados a incorporagdo ndo respondem por dividas tributarias do incorporador relativas ao
IRPJ, a Contribuicéo para PIS/PASEP, & CSLL e a COFINS.

Referidos bens respondem somente pelas dividas tributarias calculadas sobre as
receitas auferidas no &mbito da respectiva incorporagdo. O patrimdnio da incorporadora,

contudo, responde pelas dividas tributérias da incorporagéo afetada.

Conforme historiado no item 5.1, a atual aliquota de 4% do RET foi, inicialmente,
definida pela Medida Provisdria n.° 610/13, que posteriormente foi convertida na Lei n°
12.844/13. Isso ndo significa, porém, que tal aliquota ndo possa ser alvo de futuras e novas
alteracdes, por parte dos Poderes Executivo e Legislativo, respeitadas as regras legais para a
prética de tais atos, o que acaba gerando inseguranca juridica aos incorporadores, que temem

um eventual e futuro aumento da aliquota.

Portanto, a atual redagdo do art. 4° da Lei 10.931/04, dada pela mencionada Lei n.°
12.844/13, prevé que, para cada incorporacdo submetida ao RET, incidira a aliquota de 4%
(quatro por cento) sobre a receita mensal recebida, correspondendo, esse percentual, ao
pagamento mensal unificado do IRPJ, da CSLL, da contribuicéo relativa ao PIS/PASEP e da
COFINS. O referido artigo é complementado pelo Art. 8°, da mesma Lei 10.931/2004,
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segundo o qual, para fins de reparticdo de receita tributéria, o percentual de 4% serd

considerado:

a)- 1,26% como IRPJ;

b)- 0,37% como contribuicdes para o PIS/PASEP;

c)- 0,66% como CSLL e

d)- 1,71% como COFINS.

Considera-se receita mensal o total das receitas recebidas pela incorporadora com a
venda de unidades imobiliarias que compdem cada incorporagdo submetida a0 RET, bem
assim as receitas financeiras e variagdes monetarias decorrentes dessa operacdo. Do total das
referidas receitas recebidas, poderdo ser deduzidas as vendas canceladas, as devolucdes de

vendas e 0s descontos incondicionais concedidos.

Né&o existe previséo legal de efeito retroativo do RET, portanto o recolhimento dos
tributos, na forma do regime especial, deve ser feito, pelo incorporador, a partir do més da
opc¢do até o 20° dia do més subsequente aquele no qual a receita tenha sido auferida pelo
incorporador, que deve fazer constar do documento de arrecadagédo de Receitas Federais -
DARF, o numero especifico de inscri¢do da incorporacéo afetada no Cadastro Nacional das
Pessoas Juridicas - CNPJ e o codigo de arrecadacdo proprio, ficando obrigado a manter
escrituracdo contabil segregada para cada incorporacdo submetida ao regime especial de

tributacdo. Eventuais débitos tributéarios deste regime ndo poderdo ser objeto de parcelamento.

E importante ressaltar que a aplicacdo da aliquota de 4% ocorre apds a efetivacio da
opcao pelo RET, conforme mencionado no item 5.1.1, sobre a receita mensal recebida pela
venda das unidades imobiliarias que compdem a incorporacdo afetada, pouco importando o

momento em que auferidas, se antes ou depois de formalizada/efetivada a opgéo pelo RET.

Ocorre que, pelo fato da legislacdo ser omissa em alguns pontos, surgem davidas que

envolvem a exata aplicacdo dessa aliquota especial. Assim, ao receber consultas dos
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contribuintes, a SRF emite seu entendimento através das denominadas “Solucbes” e acaba

regulando algumas dessas situagdes, as vezes de forma divergente.

Exemplos de Solugdes que versam sobre o RET e a aplicacdo de sua aliquota:

a)- SOLUCAO DE CONSULTA COSIT n° 244, DE 12 DE SETEMBRO DE 2014:

*““c) considerando que a opcdo pelo regime é irretratavel enquanto perdurarem
direitos de crédito ou obrigacOes do incorporador junto aos adquirentes dos imoveis
da incorporacdo, o RET sera adotado em relagdo as receitas recebidas apds a
efetivacdo da opgao, referentes as unidade vendidas antes da conclusdo da obra, as
quais componham a incorporagao afetada, mesmo que essas receitas sejam recebidas
apos a conclusdo da obra ou a entrega do bem;

d) ndo se sujeitam ao RET as receitas decorrentes das vendas de unidades

imobiliarias realizadas apds a conclusdo da respectiva edifica¢éo.” (grifo préprio)

b)- SOLUGAO DE CONSULTA COSIT n° 274, DE 26 DE SETEMBRO DE 2014:

“17.2 Apos formalizada a opgéo pelo RET, serdo tributadas na forma do caput do
art. 4° da Lei n® 10.931, de 2004, independentemente do momento em que auferidas,
as receitas efetivamente recebidas pela incorporadora com a venda das unidades
imobiliarias que compdem a incorporacao submetida Regime, bem como as receitas

financeiras e variacbes monetarias decorrentes desta operacdo.”

c)- SOLUCAO DE CONSULTA DISIT/SRRF 07 n° 7045, DE 11 DE DEZEMBRO
DE 2014:

“E irrelevante, para efeito de submisséo ao RET e, por conseguinte, de realizagio do
pagamento unificado dos tributos devidos a razdo de 4% (quatro por cento) da receita
mensal auferida com as vendas de todas as unidades imobiliarias do empreendimento,
0 momento em que estas sdo realizadas, se antes ou depois da extin¢éo do regime de
afetacdo por meio da averbacdo da sua baixa no competente Registro de

Imoveis.” (grifo proprio)
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Através da Instrucdo Normativa da RFB n.° 1.396/13 foi instituida a “Solugdo de
Consulta Vinculada™, ou seja, as Solucdes de Consulta Cosit e as Solucdes de Divergéncia
tém efeito vinculante, no ambito da RFB, e respaldam os sujeitos passivos que as aplicar,
independentemente de ser o consulente (pessoa que formulou a consulta), desde que se

enquadre nas hipdteses abrangidas por tais Solugdes.

Em outras palavras, em havendo Solucdo proferida pela Cosit ou Solugdo de
Divergéncia, as consultas com o mesmo objeto serdo solucionadas por meio de “Solucdo de
Consulta Vinculada”, que nada mais é do que a reproducdo do entendimento constante de

Solugéo de Consulta Cosit ou de Solugéo de Divergéncia proferida em momento anterior.

Diante disto, a SOLUGAO DE CONSULTA DISIT/SRRF 07 n° 7045:

a)- foi vinculada 8 SOLUCAO DE CONSULTA COSIT n° 274, que diz respeito a
incidéncia da aliquota especial do RET sobre as receitas recebidas apds a efetivacdo da opgao

pelo RET, ndo importando o momento em que tais receitas foram auferidas;

b)- e, ainda, proferiu entendimento divergente do contido na SOLUCAO DE
CONSULTA COSIT n° 244, com relagdo a incidéncia da aliquota especial do RET sobre as
receitas das vendas de unidades imobilidrias realizadas ap6s a conclusdo da respectiva

edificacéo.

O entendimento da RFB, refletido nessas Solucbes, acaba causando ainda mais
instabilidade e inseguranca juridico-tributaria aos incorporadores, que formulam consultas,

justamente, para suprir as omissoes legais.

De qualquer forma, os incorporadores, em tese, poderiam se basear nessa Ultima
Solucéo de Consulta DISIT/SRRF 07 n.° 7045 para aplicar a aliquota do RET tanto sobre as
receitas referentes as unidades vendidas antes da conclusdo da obra, mesmo que essas receitas
sejam recebidas apds a conclusdo da obra ou a entrega do bem, quanto sobre as receitas
advindas das vendas realizadas ap6s a conclusdo da obra, observadas as demais exigéncias

legais.
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5.2  Decretacdo de faléncia de empresas do setor

Anteriormente & Lei do PA, os recursos captados eram repartidos de acordo com a
livre e exclusiva deliberagdo das construtoras e incorporadoras, 0 que gerava, muitas vezes,
uma “corrente da felicidade”’. Nessa dinamica, varios empreendimentos foram lancados ao
mesmo tempo e os recursos pulverizados. Assim, sem recursos suficientes para finanilizar
todos esses langamentos, a faléncia das empresas resultava em obras incompletas e milhares

de mutuérios sem imovel e sem previsdo de devolucéo de seu dinheiro.

Como o recurso arrecadado com as vendas das unidades fazia parte de um caixa
comum, os adquirentes acabavam entrando na disputa judicial junto com todos os demais

credores da empresa, na esperanca de recuperarem seus direitos ou, pelo menos, parte deles.

5.2.1 Faléncia da Construtora Encol

O caso da faléncia da Construtora Encol, com seus mais de 700 empreendimentos
parados em todo o pais, foi embleméatico da inseguranca patrimonial das pessoas que

adquiriam imdveis “na planta”.

A Encol foi fundada em 1961, pelo engenheiro Pedro Paulo de Souza, na cidade
de Goiania, e havia se consolidado como a maior construtora do pais. Porém, por uma série de
fatores que misturam falhas gerenciais, irregularidades administrativas e leniéncia dos bancos

oficiais, acabou por afundar-se numa crise insoluvel.

Antes do caso Encol, ndo chegou a haver eficaz aplicacdo da Lei de Incorporagdes aos
processos de faléncia de incorporadoras imobiliérias, predominando o procedimento especial

da lei de faléncias e concordatas, regido pelo Decreto-lei 7661/45.

A eficécia dos art. 43, incisos Il e VI, da Lei de Incorporaces, ficava comprometida
no caso de faléncia do incorporador, em razdo dos bens integrantes do acervo das

incorporagdes acabarem sendo arrecadados pela massa falida.

ZMarcio Bueno, Artigo“Patriménio de Afetagdo também tem riscos™, Site Estaddo, S&o Paulo, setembro/2001.
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Procedia-se ao processamento da faléncia dos incorporadores, arrecadando-se 0S
empreendimentos imobilidrios cuja titulacdo estivesse em nome do falido. Pouca aplicacéo
era dada ao art. 43, Ill, da lei 4.591/64, que prevé a ndo arrecadacdo de empreendimentos
cujos adquirentes decidam prosseguir com as obras. Ainda que classificados como “credores
privilegiados”, na graduacdo de preferéncias, tais adquirentes, preteridos pelo Fisco, pela
Previdéncia e pelos créditos trabalhistas, viam como remota a chance de reaver o que

investiram.

Nessa época, a Lei 4.591/64 ja conferia 0s seguintes mecanismos especiais de protecéo

aos direitos dos adquirentes:

a)- a exigéncia do prévio registro do memorial de incorporacdo para oferta do
empreendimento ao publico e a aplicacdo de sang¢bes penais ao incorporador, em caso de
descumprimento dessa exigéncia;

b)- a irretratabilidade do contrato de venda;

C)- o dever da informacao do andamento da obra;

d)- o direito dos adquirentes de substituir o incorporador;

e)- a classificagéo dos créditos dos adquirentes como privilegiados em caso de faléncia

do incorporador.

Tais mecanismos, porém, se mostraram insuficientes para salvaguardar os direitos dos
adquirentes em caso de insolvéncia do incorporador, quando os recursos por eles aportados
acabavam sendo destinados ao pagamento de credores preferenciais que em nada

contribuiram para a obra, submetendo os adquirentes a prolongadas disputas judiciais®.

Com efeito, 0 acervo de cada incorporagédo, o terreno e as acessdes, ao integrar o

patrimonio geral do incorporador, constituia garantia geral dos credores, servindo ao

2 Hamilton Quirino Camara, "Faléncia do Incorporador Imobiliario — O caso Encol”, Ed. Lumen Juris, Rio de
Janeiro, 2004.
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pagamento de qualquer débito do incorporador, ainda que desvinculado do empreendimento,

ao ser arrecadado pela massa falida.

Em face da crise gerada pela paralisagédo das obras da construtora Encol, os tribunais,
de forma eficaz, procuraram atender os interesses do consumidor, concedendo a adjudicacéo

compulsoria dos imoveis, livres de todos os dnus, inclusive da hipoteca do agente financeiro.

Assim, o agente financiador da incorporacéo também se viu em situacdo de risco, uma
vez que 0s recursos aportados a obra seriam rateados entre outros credores e suas garantias

acabariam invalidadas ou esvaziadas®.

Embora beneficiando os adquirentes das unidades condominiais, tais julgados®*, ao
atingir a garantia do agente financiador, trouxeram inseguranca ao mercado imobiliario. Com
a desconsideracdo do direito real sobre o bem dado em garantia, as instituigdes financeiras

N

acabaram por restringir e enrijecer os critérios para concessdo de muatuo & atividade

% Claudia Fonseca Tutikian, “Patrimdnio de Afetagdo na Incorporacdo Imobilidria’, RDCPC n.° 31 — set/out

2004 — Doutrina — JE 9809.

2 Exemplos jurisprudenciais:

e “Acdo de adjudicacdo compulséria cumulada com pedido de tutela antecipatéria e cancelamento de hipoteca.
Pagamento do valor do imdvel a construtora que ndo repassou ao banco para a liberagdo da hipoteca em razédo
de dificuldades financeiras. Aplicabilidade do CDC. Acéo procedente. Apelacdo desprovimento.” (TJPR, AC
0114805-6, 22C. Civ. Rel. Des. Angelo Zattar, DJPR 11.03.2002).

e “Encol.Intimacdo do MP. Clausula abusiva. Desoneracdo do imdvel gravado por hipoteca e outorga da
escritura de compra e venda, Pagamento do prego ajustado. | — Ao ser decretada a faléncia, deve o
representante do MP ser intimado para intervir no feito. Ndo se tratando de agdo proposta originalmente contra
massa falida, a intervengdo do parquet no segundo grau aperfeicoa o feito, desde que ndo haja prejuizo a
ordem publica. Il — A clausula do contrato de promessa de compra e venda que autorizava 0 gravame
hipotecéario é abusiva e ndo pode prevalecer por colocar o consumidor em desvantagem exagerada em relacéo
a construtora, subordinando-a exclusivamente a sua vontade Il — Uma vez cumprida a contraprestagdo do
promissario-comprador, traduzida, tdo somente, no pagamento do prego ajustado, deve o vendedor liberar o
imovel do gravame hipotecario e outorgar a escritura de compra e venda.” (TJDF, AC 19990110129219, 32 T.
Rel® Des? Sandra de Santis, DJU 11.06.2003)

e “Compra e venda. Incorporagdo. Lei n.° 4.591/64. Massa falida da Encol S/A. Hipoteca. Violacdo aos direitos
do consumidor. Art. 51 do CDC. Anuéncia para tal gravame. Apds a averbagdo da incorporagdo e realizados
0s contratos de promessa de compra e venda com terceiros, € impossivel onerar o imével como um todo,
porque se estaria violando o direito do consumidor adquirente, que pagou ou vem pagando a contendo suas
prestacbes. A penhora ou hipoteca sé pode ser permitida com a expressa anuéncia dos promitentes-
compradores, ndo bastando, para tal fim, clausulas genéricas que prevéem a possibilidade de dar em garantia,
para financiamento, os terrenos e as unidades construidas.” (TJDF, AC 19990110142308, 3% T., Rel. Des.
Vasquez Cruxén, DJU 21.05.2003).

e “Acdo de adjudicacdo compulséria. Compromisso de compra e venda. Registro imobiliario. Hipoteca. O
direito a adjudicagdo, quando oposto entre os contratantes, ndo se condiciona ao registro do contrato no oficio
imobiliario, sobretudo se o preco ajustado foi satisfeito. Ainda que o imovel esteja hipotecado, o
compromissario-comprador tem direito a adjudicagdo compulsoria. Honorarios advocaticios. Arbitramento
condizente com o caso concreto. Apelacdo desprovida.” (TJRS, AC 5993932008, 162 C Civ. Rel. Luciano
Ademir José D" Avila, J. 14.12.1999).
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imobilidria, tanto as incorporadoras quanto aos compradores e futuros mutuérios, gerando

uma crise no setor da construcao civil.

5.2.2 Os efeitos da decretacdo da faléncia ou da insolvéncia civil do incorporador sobre
0 patrimonio de afetagéo

Diante do cenério acima exposto, foram criadas disposi¢cdes legais para conferir
efetiva seguranga e protecdo, ndo s6 aos adquirentes dos imdveis, mas a todas as partes
envolvidas no empreendimento, ao determinarem que, na hipdtese de faléncia da
incorporadora, os patrimdnios de afetacdo obedecerdo a legislacdo propria, ou seja, a Lei n°
4.591/64, seus bens, direitos e obrigagdes permanecerdo separados do patrimonio geral da
incorporadora falida até o cumprimento de sua finalidade, que nada mais é que a concluséo da
obra, averbagdo da construcdo e entrega das unidades aos seus respectivos adquirentes,
ocasido em que o administrador judicial arrecadard o saldo a favor da massa falida ou
inscrevera na classe propria o crédito que contra ela remanescer (Art. 119, IX, da Lei n°
11.101/05).

Desta forma, de acordo com o Art. 31-F, da Lei de Incorporagdes (acrescido pela Lei
n.° 10.931/04), os efeitos da decretagdo da faléncia ou da insolvéncia civil do incorporador
ndo atingem os patrimonios de afetacdo constituidos, sendo que o terreno, as acessdes e
demais bens, direitos creditdrios, obrigagdes e encargos objeto da incorporacdo ndo integrardo
a massa concursal, s6 respondendo por dividas e obrigacGes vinculadas a respectiva
incorporacdo, por ser da natureza da afetacdo que o acervo de cada empreendimento fique
reservado ao grupo de credores vinculado diretamente a incorporagdo, para que, como leciona
Messineo (1971), “possam eles satisfazer-se com excluséo dos outros [grupos de credores];
com a conseqiiéncia de que os outros credores fiquem excluidos e de que, sobre os outros
bens, tal grupo de credores ndo pode alegar direitos ou que, ao contrério, este grupo pode
satisfazer-se s6 subsidiariamente, e se necessario, sobre o0s restantes bens do sujeito

(devedor)"?.

Pode-se dizer entdo que, pela teoria da afetacdo, os credores vinculados ao PA tém

preferéncia sobre os bens que a ele integram, excluidos outros bens do patrimdnio geral do

% Manual de derecho civil y comercial, Ediciones Juridicas Europa-América, Buenos Aires, 1971, v.1I, p. 263.
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devedor, de tal forma que sobre os bens remanescentes, ndo segregados, este grupo podera

satisfazer-se s6 subsidiariamente?.

Na hipétese de ocorréncia da decretacdo da faléncia ou da insolvéncia civil do
incorporador, os adquirentes das unidades autonomas do empreendimento realizardo, nos
sessenta dias que se seguirem a decretacdo da quebra, assembléia geral na qual sera decido,
através de maioria simples, pela ratificagdo do mandato dos membros da Comissdo de
Representantes ou elegerdo novos membros por dois ter¢os dos votos dos adquirentes, em
primeira convocagdo, ou em segunda convocagdo, por maioria absoluta, instituirdo o
condominio da construcéo, bem como deliberaro, alternativamente, pela continuacdo da obra

ou pela liquidagdo do PA, estabelecendo as diretrizes que tais medidas deveréo respeitar.

A referida assembléia serd convocada:

a)- pela Comisséo de Representantes ou, na falta desta, segundo o Art. 31-F, paréagrafo
primeiro, da Lei de Incorporagdes (acrescido pela Lei n.° 10.931/04), por um sexto dos
titulares das fracGes ideais;

b)- por determinagéo do juiz da faléncia;

c)- ou, na hipotese de haver financiamento para construgdo, a convocagdo podera ser

feita pela instituigdo financiadora.
Em caso de paralisacdo da obra, ou atraso injustificado, aplicar-se-& 0 mesmo
procedimento, estando autorizados os adquirentes a assumir a administracdo da incorporacao

e a dar continuidade as obras, com a aplicacdo das receitas provenientes de seu orcamento.

Assim, os adquirentes das unidades imobilidrias ndo ficam ameagados pela faléncia da

incorporadora, pois tém o seus direitos resguardados pelo PA e podem:

a)- continuar a obra, contratando outra empresa para a executa-la;

% Melhim Namem Chalhub, “A Incorporac&o Imobiliaria como Patriménio de Afetacdo — A teoria da afetacéo
e sua aplicacdo as incorporacfes imobiliarias. Comentarios a Medida Provisoria 2.221, de 04.09.2001”.
Revista de Direito Imobiliario, n® 55, ano 26 — jul/dez 2003.
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b)- ou, como medida alternativa, realizar a liquidacéo deste patrimonio, visto que o PA

jamais integrara a massa falida.

Os adquirentes das unidades imobiliarias do empreendimento, ainda, na hipotese de
ndo ser suficiente o produto da venda das unidades remanescentes, no que tange a diferenca
nao reembolsada pela quantia que adiantaram em nome do incorporador para dar continuidade
a execucdo das obras, se tornardo credores privilegiados, sendo que os bens pessoais do

incorporador respondem subsidiariamente.

Ao decidirem pela continuacdo da obra, os conddminos se sub-rogaréo,
automaticamente, nos direitos, obrigacdes e encargos relativos & incorporagdo, inclusive
aqueles relativos aos contratos de financiamento da obra, se houver, e assumem a
administragdo da obra, respondendo solidariamente com o incorporador pelas obrigagdes de
pagamento das obrigaces tributarias, previdenciérias e trabalhistas vinculadas ao respectivo
PA, cujos fatos geradores tenham ocorrido até a data da decretacdo da faléncia e que tenham
sido objeto de langamento de oficio ou cujo pagamento tenha sido determinado na forma da

legislacdo trabalhista, posteriormente aquela deliberacéo e até a extingéo do PA.

Responder&o, ainda, os condominos pelos tributos resultantes da diferenga entre o
custo orcado e o custo efetivo, verificada até a data da decretacdo da faléncia, correspondente
ao empreendimento imobiliario, rateada a cada condémino individualmente, de acordo com 0s
coeficientes de construgdo atribuiveis a cada unidade, ou por outro critério deliberado em

assembléia geral por dois tergos dos votos da massa condominial.

E relevante dizer, porém, que ficam excluidas da responsabilidade dos adquirentes as
obrigagBes relativas, direta ou indiretamente, ao imposto de renda e & contribuicéo social
sobre o lucro, devidas pelo incorporador, inclusive por equiparagéo, bem como as obrigacdes
oriundas de outras atividades do incorporador ndo relacionadas diretamente com as

incorporagdes objeto de afetagdo.

Em contra partida, a deliberacéo pela continuagéo da obra, a que se refere o art. 31-F,
819, da Lei n.° 4.591/64 (acrescido pela Lei n.° 10.931/04), bem como os efeitos do regime de
afetacdo instituidos por esta lei, perdem a eficacia se ndo verificado o pagamento das

obrigagdes tributarias, previdencidrias e trabalhistas, vinculadas ao respectivo PA, cujos fatos
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geradores tenham ocorrido até a data da decretacdo da faléncia, ou insolvéncia do
incorporador, as quais deverdo ser pagas pelos adquirentes em até um ano daquela

deliberagdo, ou até a data da concessdo do habite-se, se esta ocorrer em prazo inferior.
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6 A SOCIEDADE DE PROPOSITO ESPECIFICO (SPE) NAS
INCORPORACOES IMOBILIARIAS

6.1  Origem da figura da SPE no direito brasileiro e sua natureza

Em dezembro de 2004, foi publicada a Lei n.° 11.079 que institui normas gerais para
licitacdo e contratacdo de parcerias publico-privadas no ambito da administracdo publica e

que, em seu Capitulo 1V, disps sobre a SPE.

A figura da SPE nasceu dotada de aspectos do direito administrativo, econdmico e
comercial, para admitir a participacdo do Estado, ao lado dos particulares, em entidade Unica,

cujo objeto seria concretizar os interesses veiculados em contrato de parceria.

Porém, na verdade, a SPE ndo constitui um novo tipo societario na ordem juridica
brasileira, podendo ser constituida sob uma das formas ja previstas pela legislacdo patria. As
SPEs sdo, usualmente, constituidas sob a forma de sociedade andénima ou limitada,
conforme as necessidades especificas de cada caso ou empreendimento. Feita a escolha do
tipo societério, a SPE devera respeitar as normas aplicaveis ao mesmo, ou seja, se constituida
como uma sociedade andnima, por exemplo, aplicar-se-&o as disposi¢des do Codigo Civil
Brasileiro (Lei n.° 10.406/02) e da Lei n. 6.404/76, se for uma limitada aplicar-se-&o as
disposi¢des do Cadigo Civil Brasileiro (Lei n.° 10.406/02).

Por refletir a associagdo de pessoas que combinam seus bens, recursos, esforgos,
habilidades e conhecimentos com o propoésito de executar uma operagdo negocial especifica e
lucrativa, o conceito da SPE foi trazido para as relagdes entre empresas particulares e passou a

ser amplamente adotado em estruturagdes societarias privadas.

As SPE’s, que tém natureza de uma joint venture, designam uma forma de alianca
entre duas ou mais entidades juridicamente independentes com o fim de partilharem o risco de

negacio, os investimentos, as responsabilidades e os lucros associados a determinado projeto.

Assim como nas joint ventures, na SPE forma-se uma parceria destinada a atingir um
fim comum, como nos contratos de sociedade em geral, nos quais cada s6cio ou acionista

contribui com bens e partilha os riscos. As SPE podem, portanto, ter por objeto qualquer tipo
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de transagdo comercial e as pessoas envolvidas podem ser individuos (pessoas fisicas) e/ou

empresas (pessoas juridicas).

6.2 Conceito e caracteristicas

A SPE pode ser conceituada como sendo uma sociedade, organizada sob um dos tipos
societérios existentes na ordem juridica brasileira, de objeto social Unico e que objetiva a
criacdo de um ente para a realizacdo de um propoésito especifico, motivo pelo qual sua

duragdo coincidird com o tempo necessario & consecucao de seu objeto social.

Ainda, caracteriza-se a SPE por ser um modelo de organizagdo empresarial constituido
de personalidade juridica propria e autonomia patrimonial, pelo qual se constitui uma nova
empresa, limitada ou anbnima, com o principal objetivo de segregar determinados ativos e
riscos de forma efetiva. Portanto, a eficiéncia de uma SPE depende do seu grau de
independéncia em relacdo as demais partes e atividades envolvidas em determinado

projeto.

Do exposto, infere-se que a SPE representa uma estrutura negocial que reune
interesses e recursos de duas ou mais pessoas para a consecucao de empreendimento de objeto
especifico e determinado, mediante a constituicdo de uma nova sociedade com personalidade

juridica distinta da de seus socios, que podem ser pessoas fisicas ou outras pessoas juridicas.
6.3  Consequéncias juridicas e contabeis da constituicdo da SPE

O contrato de constituicdo de uma SPE dever ser registrado na Junta Comercial e
conter todas as informacdes de uma sociedade mercantil em geral, além de sua duracdo e o
empreendimento que motivou sua constituicdo. Ao possuir uma inscri¢do propria, junto a
Receita Federal, a SPE serd tributada e dever recolher todos os tributos por ela devidos.

Portanto, por ser uma sociedade autbnoma, cujo tipo societério é escolhido pelos
socios, a SPE pode adotar o regime tributario que lhe convier, observadas as regras legais, da
mesma forma que as outras pessoas juridicas. Desse modo, além das particularidades
contabeis e de reconhecimento de receitas e despesas, a SPE poderd adotar a sistematica do
Lucro Real ou do Lucro Presumido, desde que a receita bruta anual ndo ultrapasse o limite

estabelecido para tal opgéo.
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Esses sistemas, em suma, representam duas formas diferentes de determinacgéo da base

de célculo dos tributos devidos pela pessoa juridica.

Com relagdo ao Simples Nacional, a Lei Complementar n.° 123/06 veda sua adocdo
pelas incorporadoras, motivo pelo qual deixaremos de tecer, no presente trabalho,

considerages a respeito.

Como a opcéo pelo regime tributario ocorre durante o ano corrente, aquele ndo pode
ser alterado até o final do exercicio. Assim, a principal diferenca entre o regime do Lucro
Real e do Lucro Presumido é a forma de apuragdo e determinacdo da base de célculo, j& que a

aliquota, no caso do IRPJ e da CSLL, é a mesma no Lucro Real e no Lucro Presumido.

No Lucro Presumido, o IRPJ e a CSLL possuem como base de calculo uma margem
de lucro pré-fixada pela legislagdo. No caso, o Fisco, presumindo que parte dessa receita é
lucro, determina qual é o percentual de lucro sobre cada atividade. Diante disto, fica
dispensado o calculo do lucro contébil efetivamente auferido, exceto o derivado de situacoes

especificas.

Na forma de apuracgéo de base de célculo pelo lucro presumido, as despesas e custos
operacionais da empresa ndo compdem a base de célculo dos tributos, que sera o resultado
entre a aplicacdo da aliquota de presuncéo (determinada pela legislacéo fiscal) sobre a receita
auferida na atividade. O resultado contébil (receitas menos despesas) ndo influencia na

determinacdo da base de célculo.

No regime do Lucro Real, por outro lado, a base de célculo do IRPJ e da CSLL
corresponde ao lucro contébil ajustado pelas adigdes e exclusdes determinadas pela
legislacdo. Para tal regime, a empresa precisa registrar todas as suas despesas e custos para,
assim, deduzi-las de sua receita, conforme autorizacéo legal. Caso a empresa apure prejuizo

fiscal ou base de calculo negativa de CSLL, ndo sera necessario recolher os referidos tributos.

As opcOes acima também influenciam a forma de calculo do PISe da COFINS.
Assim, para as empresas que adotam o Lucro Presumido, as contribuic@es relativas ao PIS e
COFINS deverdo ser apuradas pelo regime cumulativo, cuja aliquota é menor e ndo da direito

ao abatimento de creditos, com excecdo das devolugdes de venda, abatimentos ou vendas
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canceladas. Para as empresas que adotam o Lucro Real, o PIS e a COFINS deverdo ser

calculados pelo regime ndo-cumulativo. Nesse caso, a aliquota total é maior, mas, em

contrapartida, a empresa poderd descontar despesas, como, por exemplo, insumos de

producdo, aluguéis e consumo de energia elétrica.

No Lucro Presumido o volume e o detalhamento das informagdes sd0 menores, pois 0

célculo dos tributos é bastante simplificado, ndo exigindo da empresa controles internos

demasiadamente complexos. No Lucro Real, porém, a empresa se obriga a apresentar, ao

Fisco, diversas declaracdes e controles.

Em suma, para atividades comerciais, como as incorporacdes imobiliarias, aplicam-se

as seguintes regras:

A)- Lucro Presumido:

Lucro Presumido
IRPJ CSLL | PIS (**) | COFINS (**)
8% sobre a
Percentual de presungdo do lucro receita 12%
25% (*)
Aliquota do tributo sobre 0s 8% 9% 3% 0,65%
CARGA TRIBUTARIA 2,00%0| 1,08% | 3,00% 0,65%| 6,73%
(*) 15% + adicional de 10%
(**) PIS e COFINS regime
cumulativo
Fonte: elaboracéo propria (Tabela 01).
B)- Lucro Real:
Lucro Real
IRPJ CSLL |PIS (***)| COFINS (***)
Néo ha Percentual de presungdo
do lucro X
25%
sobre o lucro
Aliquota do tributo auferido 9% 7,6% 1,65%
CARGA TRIBUTARIA 25,00%| 9,00%| 7,60% 1,65%| 43,25%
(***) PIS e COFINS regime nao- cumulativo

Fonte: elaboracéo propria (Tabela 02).
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A SPE, ainda, podera constituir o PA e, por meio deste, optar pelo RET, melhor

detalhado no item 5.1.

6.4  Motivos que levam a SPE a ser amplamente utilizada no setor imobilidrio

Diante das caracteristicas acima explanadas, percebe-se que a SPE é, normalmente,
utilizada para isolar o risco financeiro da atividade desenvolvida, bem como facilitar a gestéo
e fomentar a governanga entre os socios, motivo pelo qual é amplamente considerada em
empreendimentos imobiliarios. Propiciando, inclusive, a facilidade de associagdo entre
empresas com habilidades e recursos complementares para o desenvolvimento de

determinado empreendimento.

A SPE, assim como o PA, foi uma solugdo juridica encontrada para proteger os
adquirentes, apos o famoso caso da Encol, explanado anteriormente. Esses dois mecanismos,
em suma, evitam que, por uma administragdo empresarial temeraria, se transfiram os recursos

de um empreendimento para o outro, comprometendo a concluséo do primeiro.

A protecdo da SPE alcanga também os investidores que alocam seus recursos em
determinado empreendimento, ja que aquela propicia mais seguranca de que o retorno do
capital se efetivard, com a entrega das unidades, a qual poderia ser prejudicada em
decorréncia da ma gestdo de recursos e a contaminacdo destes por outras despesas e dividas

de outros empreendimentos da incorporadora.

Assim, ao se desenvolver um empreendimento sob a égide de uma SPE, o
incorporador, mitigando 0s riscos para todos os envolvidos nesse empreendimento, desde o
comprador até a instituicdo financeira, passa maior tranquilidade de que o Unico risco que irdo
correr € aquele decorrente da execugdo da prdpria obra, conforme demonstrado no fluxo de

recursos, abaixo:
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INVESTIDORES

INCORPORADORA

Fonte: elaboragdo propria (Figura 03).

Nessa figura, estdo ilustradas as transagdes que ocorrem quando o incorporador opta
por constituir a SPE para o desenvolvimento de um empreendimento. Contudo, se o
incorporador ndo afetar o empreendimento ndo estara obrigado a seguir os limites e regras de

retirada de recursos, durante a execucao das obras, ao contréario do que ocorre se houver PA.

Além dessa maior flexibilidade no manejo de recursos e receitas, advindas do
empreendimento, por ter objeto determinado e bem dimensionado, os sdcios de uma SPE
conseguem ter uma visdo mais clara de qual papel nela pretendem desempenhar, sendo
possivel afirmar que uma SPE sempre terd um capital social adequado ao seu objeto. E
possivel, também, planejar antecipadamente os custos de uma SPE, que estardo menos
sujeitos a variagdes do que numa sociedade por prazo indeterminado, de modo a se evitar
integralizacdo de capital maior, por seguranca, ou necessidade de aportes posteriores, em

razao de ma projecéao.

Se, além da constituicdo da SPE, houver a opg¢do pelo PA os recursos captados pelo
empreendimento afetado devem ser utilizados, exclusivamente, para pagamento ou reembolso
das despesas inerentes a respectiva incorporacdo, conforme mencionado anteriormente. Nesta

hipotese, ilustrada na figura abaixo, portanto, a incorporadora e eventuais investidores
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deverdo, durante a execugdo das obras, respeitar os limites e regras de retirada de recursos,
conforme detalhado no item 4.4.3:

Fonte: elaboracéo propria (Figura 04).
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7. PESQUISA: APLICAGAO PRATICA E VISAO DOS INCORPORADORES A
RESPEITO DO PATRIMONIO DE AFETACAO E DA SPE

7.1 O questionario

Para a elaboracdo do questionario foram utilizados conceitos doutrinrios e
disposicdes legais relacionados ao tema. O questionario, direcionado especificamente para
incorporadoras que desenvolvem empreendimentos, principalmente, de natureza residencial
no Estado de S&o Paulo, é composto de sete questdes destinadas a coletar informacdes

relativas a visdo que esses empreendedores tém dos dois institutos e & aplicagéo préatica destes.

Ainda, as questdes foram elaboradas de forma objetiva e sucinta, com o intuito de

captar informaces gerais relativas ao PA e a SPE, levando-se em consideracéo:

(i) a frequéncia com que as empresas optam pelo PA e pelo RET e/ou pela constitui¢éo
de uma SPE;

(if) os aspectos predominantes para que tal(is) opcéo(des) fosse(m) feita(s) ou néo;

(iii) os impactos positivos e/ou negativos notados em decorréncia dessa(s) opcao(des);

(iv) proposta ou sugestdo que contribuisse para a melhoria desses institutos;

(v) a frequéncia com que a Comissdo de Representantes é constituida em

empreendimentos afetados e as respectivas consequéncias praticas; e

(vi) os motivos pelos quais o PA ndo € utilizado como forma de marketing.

7.2 Incorporadoras entrevistadas

Foram pesquisadas sete incorporadoras, todas sediadas na cidade de S&o Paulo, sendo
que quatro delas ttm como perfil os publicos de média e alta renda. As demais empresas
entrevistadas desenvolvem empreendimentos voltados para as familias com renda entre 4 a 16

salarios minimos, enquadrados nas faixas Il e I1l, do Programa Minha Casa Minha Vida.
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A diferenga nos publicos alvos das incorporadoras ndo interferiu no resultado da
pesquisa, demonstrando que, em geral, as incorporadoras que participaram da pesquisa
possuem 0s mesmos motivos, ddvidas e receios que as levam a optarem pelo PA, pela

constituicdo de uma SPE, ou, ainda, pelos dois.

A aplicacdo do questiondrio para incorporadoras justifica-se pela evidéncia que o
proprio legislador conferiu a essas empresas, ao determina-las como sujeitos ativos desses
institutos, uma vez que a opcdo por algum ou por todos esses mecanismos é facultativa e fica

a cargo, exclusivamente, das estratégias societarias, comerciais e fiscais das incorporadoras.

7.3 Aplicacdo do questiondrio e consolidacdo e analise das respostas

O questionario foi aplicado através de duas formas, a saber: (i) envio por email,
durante 0 més de setembro do ano de 2015, e devolvidos pelas empresas pesquisadas da
mesma forma e devidamente preenchidos; ou (ii) realizagdo de entrevistas, entre 0s meses de
dezembro de 2015 e janeiro de 2016, e a integra das respostas encontra-se transcrita e anexada
ao presente trabalho (ANEXO A).

Relevante mencionar que, apesar de ndo ter carater estatistico, a pesquisa realizada
forneceu informagdes importante e suficientes para a construgdo e o embasamento da
conclusdo do presente trabalho, levando-se em consideracéo, principlamente, o objetivo ora

almejado.

Alias, ndo existem estatisticas ou estimativas seguras, nem dados consolidados, sobre
0 uso da afetacdo no mercado, atualmente. Entretanto, profissionais que acompanham o setor
da construcéo atestavam, em 2009, que o niamero de empreendimentos segregados por meio
de PA ainda era minoria, se comparado & quantidade de empreendimentos desenvolvidos sob

o manto de uma SPE?’.

%’Flavia Siqueira, Artigo Patrimdnio de afetacdo: vai pegar? Revista Construcdo e Mercado, setembro/2009.
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Isto pois, como a opgdo pelo PA e/ou SPE depende da politica interna de cada
incorporadora, muitas delas ndo estdo dispostas a expor informacdes detalhadas sobre seus

empreendimentos, restringindo-as aos socios e ao agente financiador da obra.

Abaixo, segue consolidacéo e andlise da pesquisa realizada:

a)- frequéncia com que as empresas optam pelo PA e pelo RET e/ou pela
constituicdo de uma SPE: chamou a atencéo, o fato de todas as incorporadoras entrevistadas
se utilizarem dos referidos institutos, algumas, inclusive, constituem SPE, afetam a

incorporagdo e optam pelo RET em todos os seus empreendimentos.

Outras disseram que, apesar de constituirem SPE’s, analisam, a cada empreendimento,

a pertinéncia de afetarem o patrimonio e/ou optarem pelo RET.

b)- aspectos predominantes para que tal(is) opcdo(6es): os mais mencionados
foram os aspectos (i) fiscal, diante da aliquota reduzida oferecida pelo RET; e (ii) societério,

por trazer maior seguranca e tansparéncia para investidores, fundos e instituicdes financeiras;

C)- impactos positivos e/ou negativos notados em decorréncia dessa(s) opgao(des):

c.1)- positivos: reducdo no recolhimento dos impostos e contribuicdes e

organizagao societaria e contabil,

€.2)- negativos: a burocracia na constituicdo da SPE e na opgéo do RET, bem como
operacdo de ambos, incluindo aumento de custos estruturais, foram 0s pontos
negativos mais indicados, além da baixa qualidade e falta de detalhamento das leis e
normas vigentes sobre o assunto e a limitagdo da movimentagdo de recursos advindos

do empreendimento afetado entre a incorporadora e as SPE’s;

d)- proposta ou sugestdo que contribua para a melhoria desses institutos:
detalhamento das leis e normas vigentes sobre o assunto, principalmente com relacdo a
criacdo de disposicBes expressas sobre a incidéncia ou ndo da aliquota reduzida sobre receitas

provenientes da venda de unidades do estoque, aos critérios e limites para a retirada de
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recursos livre do caixa do empreendimento afetado, antes da conclusdo das obras e a

Comissédo de Representantes.

Ainda, na opinido das incorporadoras pesquisadas:

(i) deveriam ser desenvolvidas politicas publicas de divulgacdo do PA, para maior
conscientizacdo dos adquirentes e padronizagdo das informagdes, de forma a torna-las

mais acessiveis aos adquirentes e aos profissionais do setor;

(ii) deveria haver simplificacdo dos procedimentos de opgdo do RET, junto a Receita

Federal, diminuindo a burocracia;

(iii) deveriam ser incluidas em lei, para que ndo restassem duvidas com relagéo a isso,

disposicOes expressas:

(iii.1) sobre a incidéncia ou ndo da aliquota do RET sobre os recebiveis,

decorrentes de vendas realizadas antes do término da obra.

(iii.2) sobre a incidéncia ou ndo da aliquota do RET sobre as receitas advindas das

vendas realizadas somente apds o término das obras do empreendimento;

Desta forma, seriam evitadas respostas divergentes, emitidas pela Secretaria da
Receita Federal a respeito do tema, as consultas que lhes sdo feitas, conforme

mencionado no item 5.1.2.

e)- frequéncia com que a Comissdo de Representantes é constituida em
empreendimentos afetados e as respectivas consequéncias praticas: a Comissdo de
Representantes é constituida, de forma frequente, em apenas duas das incorporadoras que
participaram da pesquisa, as quais relataram que a iniciativa da constitui¢do foi, sempre, delas

proprias e sem aderéncia pratica e efetiva, por parte dos adquirentes.

f)- motivos pelos quais o PA néo é utilizado como forma de marketing: nessa

ultima pergunta, algumas incorporadoras atribuiram o fato a falta de interesse dos proprios
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adquirentes, por ndo serem sensiveis a essa informacéo, justamente por ndo compreenderem,

ou nem saberem, o significado e o conceito de PA.

Outra incorporadora atribui o fato & pouca compreensdo do tema pela equipe de
marketing, que prepara as campanhas e 0s materiais, e pelos corretores, quem tem o contato
com o comprador final. Ressaltou, também, que a entrega do empreendimento é uma
obrigagdo bésica de qualquer empreendedor e, portanto, ndo devendo ser utilizado como

"apelo de vendas".

Outra incorporadora, ainda, pretende aumentar constantemente o conhecimento dos
compradores sobre esta ferramenta, acreditando que esta parceria (entre incorporadora e
comissdo de representantes) so traz beneficios para ambas as partes, uma vez que possibilita
ao clientes ter mais conhecimento do andamento da obra, se exercecem os direitos que a lei
lhes confere, e possibilita & incorporadora, por outro lado, dividir com
eles eventuais acontecimentos que possam dificultar a entrega no prazo, por exemplo, além de

proporcionar relacionamento mais proximo entre as partes.
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8 ANALISE COMPARATIVA DO PATRIMONIO DE AFETACAO E DA SPE E
CONCLUSAO

8.1  Analise comparativa dos institutos

Enquanto somente o PA permite a adesédo ao RET e garante legal e especial seguranca
para os adquirentes, principalmente em casos de faléncia da incorporadora, a SPE atende ao
propdsito de constituir sociedades e parcerias para a execucdo de determinado

empreendimento.

A SPE, detalhada no Capitulo 6, €, portanto, apenas uma empresa constituida para
gerir determinado empreendimento, conferindo-lhe independéncia perante os demais

empreendimentos por ventura desenvolvidos por seus sOcios.

O PA, por outro lado, ndo é dotado de personalidade juridica. Trata-se de um regime
de segregacdo patrimonial e gestdo limitada dos recursos, bens e direitos vinculados a

incorporacdo afetada.

De qualquer forma, ambos os institutos fazem com que os recursos, provenientes do
empreendimento, sejam aplicados para a geréncia do préprio empreendimento, mitigando

riscos e protegendo a conclusdo da obra.

Portanto, apesar de possuirem conceitos, natureza, caracteristicas e aspectos diversos,
os dois institutos tém finalidades comuns, ou seja, segregar o imovel, as futuras acessdes e
todos os recursos captados pelo empreendimento, do restante do patriménio do incorporador,

para a consecucdo de determinado fim ou empreendimento.

Por esse motivo, ndo had um consenso, no mercado, sobre qual desses institutos é o
mais adequado. Mesmo porque, a opgéo por um deles ndo exclue a opgéo pelo outro, podendo
ser adotados concomitantemente, e serd melhor aquela que atenda as conveniéncias do

incorporador e aos objetivos que este pretende atingir.
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Contudo, diante de regras mais flexiveis e um menor nimero de exigéncias legais,
impostas aos incorporadores, a SPE passou a ser intensamente adotada pelas incorporadoras,

em detrimento do PA.

As principais diferengas entre tais institutos séo:

a)- praticidade: a SPE facilita o dia-a-dia do empreendimento, por ndo exigir a

constituicdo de uma Comissdo de Representante, ao contrario do PA;

b)- tributos: através do PA o incorporador pode optar pelo RET, caracterizado pela
unificacdo de impostos e por uma aliquota menor, atualmente de 4%; a SPE pode adotar o
lucro real ou presumido e, somente se constituir o PA e optar pelo RET, também podera se
utilizar da mencionada aliquota reduzida; de qualquer forma, tanto na SPE quanto no PA, se 0
incorporador ndo houver optado pelo RET, a escolha do sistema de tributagdo é fundamental

para que a incorporadora alcance o sucesso e a margem de lucro almejados;

c)- momento de constituicdo: no caso da SPE, o ideal é que esta seja constituida ja
para a aquisi¢do do terreno, onde serd erigido o empreedimento, sendo mais dificultosa sua
constituicdo apds o inicio do empreendimento, enquanto a opgdo pelo PA é possivel em

qualquer fase da obra, até sua concluséo.

d)- aplicacdo de receitas: no caso da SPE, ha maior flexibilidade para aplicacdo das
receitas provenientes da venda das unidades do empreendimento; no caso do PA, porém
conforme detalhado no item 4.4.3, o incorporador deve respeitar, durante a execucéo da obra,

os limites de retirada de recursos.

Para facilitar a visualizacdo dessas e de outras caracteristicas, segue abaixo uma tabela

comparativa:

CARACTERISTICAS P.A. SPE

BASE LEGAL Lei de Incorporacdes | Lei da Parceria Puablico-
Imobiliarias  n.°  4.591/64 | Privada n.° 11.079/04

(Artigos 31-A, 31-B, 31-C, 31- | Vide Capitulo 6 do presente
D, 31-E e 31-F) e Lei| trabalho (conceito aplicado as
n° 10.931/04. parcerias exclusivamente
particulares).
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CONCEITO JURIDICO

Regime através do qual o
terreno e as acessdes objeto de
incorporagdo imobiliaria, bem
como os demais bens e direitos
a ela vinculados, manter-se-ao
apartados do patrim6nio do
incorporador e constituirdo PA,
destinado a consecucdo da
incorporacdo correspondente e
a entrega das unidades
imobilidrias aos respectivos
adquirentes.

Sociedade empresaria,
organizada sob um dos tipos
societérios existentes na ordem
juridica brasileira, de objeto
social unico e que objetiva a
criagio de um ente para a
realizacdo de um proposito
especifico.

CONSTITUICAO

Averbacdo no Registro de
Iméveis, a qualquer tempo, a
partir do registro da
incorporacdo  imobiliaria e
enquanto ndo concluida a obra,
de termo firmado pelo
incorporador.

Contrato de Constituicdo de
Sociedade Empreséria e seu
posterior registro na Junta
Comercial, geralmente, antes
da aquisicdo do terreno objeto
do empreendimento.

TRIBUTACAO

Além dos sistemas usuais de
tributacdo (Lucro Real ou
Presumido), somente por meio
do PA, o incorporador pode,
ainda, optar pelo RET, que
possui  aliquota Unica e
reduzida de 4% (detalhes no
item 6.3).

Além dos sistemas usuais de
tributacdo (Lucro Real ou
Presumido), somente por meio
do PA, o incorporador pode,
ainda, optar pelo RET, que
possui  aliquota Unica e
reduzida de 4% (detalhes no
item 6.3).

GESTAO DE
RECURSOS

Possui um financeiro proprio,
diferente do financeiro da
holding, se ndo estiver sob uma
SPE, sendo certo que,
conforme a Lei n.° 4.591/64,
somente estardo disponiveis,
para retirada do incorporador,
0S recursos que excederem a
quantia necesséria & conclusdo
da obra e quitagio do
respectivo financiamento, se
houver, aqueles relativos a
venda das fragOes ideais de
terreno.

Possui um financeiro préprio,
diferente do financeiro das
sOcias que a constituiram, sem
limitacdo legal a respeito dos
recursos advindos da
incorporagdo, nao afetada.

CONTABILIDADE

O P.A. recebe um CNPJ
similar ao de uma filial.

Constituido o P.A, o
incorporador fica obrigado a
manter escrituragdo contébil
segregada para cada
incorporacdo  submetida ao
regime especial de tributacdo.

A SPE possui um CNPJ
préprio e deve manter
escrituracdo contabil segregada
da de suas sOcias, para maior
transparéncia.

FISCALIZACAO

A fiscalizacdo  pode  ser

Ndo ha disposicbes legais
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exercida pela Comissdo de | especificas com relacdo a
Representantes, formada por | fiscalizagdo por parte de
adquirentes, e pela instituicdo | adquirentes e instituices
financiadora. financiadoras, o0 que ndo
impede que as  partes
envolvidas possam consultar
os documentos e obter
informacd@es da incorporadora.

EM CASO DE Resolucéo extrajudicial, | Resolucdo judicial, a ndo ser

FALENCIA através da aplicacdo  de | que haja expressa previsdo no
dispositivos legais que | contrato social da SPE a
conferem poderes aos | respeito.

adquirentes  (Comissdo de
Representantes) e & instituicao
financiadora.

Fonte: elaboracdo propria (Tabela 03).

8.2 Concluséao

A lei que regulamentou o PA, n.° 10.931/04, criou um importante mecanismo de
resolucdo extrajudicial de problemas decorrentes de eventual desequilibrio econdmico-
financeiro das incorporadoras, na medida em que possibilita & Comissdo de Representantes,
independentemente de prévia determinagdo judicial, assumir a administracdo do
empreendimento, promovendo a realizagdo de assembléia geral na qual se deliberard pela
continuacdo da obra ou pela liquidacéo do PA. Assim, além de conferir autonomia funcional &
Comissdo de Representantes, eliminou a responsabilidade dos adquirentes por dividas fiscais

gerais da incorporadora.

Referida lei n.° 10.931/04, ainda, conferiu poderes as instituicbes financiadoras da
obra para convocagdo da assembléia de adquirentes, em caso de faléncia ou atraso da obra por
mais de 30 dias, e nomeacdo, a expensas da propria instituicdo, de pessoa fisica ou juridica

para fiscalizar e acompanhar o PA.

O RET foi outra importante inovagdo trazida pela lei n.° 10.931/04. Ocorre que,
quando de sua criagdo, a aliquota se demonstrou pouco atrativa para os incorporadores.
Somente em 2013, com consideravel redugdo da aliquota do RET para 4%, o PA passou a ser
mais atrativo, pois até entdo muitas empresas acabavam optando apenas pela constitui¢do da
SPE que, além de ser menos burocrética, era bastante aceita pelas institui¢des financeiras

como forma de segregagdo patrimonial.
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Assim, mesmo diante da necessidade de se prestar contas sobre o andamento da obra
aos adquirentes e da perda de certa flexibilidade na gestdo dos recursos empregados no
empreendimento, muitas as incorporadoras foram atraidas por esse importante incentivo

fiscal.

A SPE, por sua vez, por ter regras e disposicOes legais mais brandas, e que ndo
implicam tantas obrigacdes aos incorporadores, ndo gera tantas ddvidas, motivo pelo qual
apresenta uma aplicacdo mais pacifica e consolidada no mercado, cuja constituicdo é
enxergada com maior facilidade pelo departamento financeiro das incorporadoras e pelos

investidores.

Através das respostas obtidas com a aplicacdo do questiondrio, tendo como base,
ainda, as questdes legais e doutrinarias que envolvem os institutos, foram extraidos os
principais motivos, dlvidas e receios que levam os empresérios do setor a optarem pelo PA,
pela constituicdo de uma SPE, pelos dois ou, ainda, por nenhum deles. Restou demonstrado
que o setor ainda carece de politicas publicas de conscientizacéo e informacéo direcionadas

aos adquirentes que acabam nédo exercendo amplamente seus direitos.

Os adquirentes continuam baseando suas escolhas na anélise do prego em detrimento
da seguranca juridica que os instrumentos adotados pela incorporadora possam significar.
Motivo pelo qual as incorporadoras ndo constumam mencionar a, exaustivamente,
mencionada “segregacdo patrimonial” em suas campanhas de publicidade, seja citando a

constituicdo de uma SPE, seja afetacéo da incorporacao.

Nesse sentido, bem observou o Professor Fernando Bontorim Amato®, “os
adquirentes ainda ndo tém, infelizmente, conhecimento ou discernimento suficiente para
valorizar os empreendimentos que adotem o PA, em virtude dos beneficios advindos de tal
regime no que se refere a prestagdo de contas. A constituicdo da Comissdo de Representantes,
eleitos entre os adquirentes, permite um melhor acompanhamento do andamento fisico-

financeiro da obra.”

%Fernando Bontorim Amato, Texto Patrimonio de Afetacdo em Sociedades de Propésito Especifico como
diferencial competitivo na venda de imoveis residenciais. Coluna do NRE-POLI na Revista Construcdo e
Mercado, setembro/2007.
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Além disso, ha omissdes nas leis e normas que regem o PA e o RET, gerando dividas

e incertezas para os incorporadores, como € o caso da:

a)- falta de detalhes a respeito dos limites de retirada do PA, pelo incorporador, de

receitas advindas da incorporagéo afetada, antes da finalizagdo da obra;

b)- incidéncia ou ndo da aliquota reduzida sobre a receita das unidades vendidas apos a

conclusdo das obras;

c)- incidéncia ou néo da aliquota do RET sobre os recebiveis, decorrentes de vendas

realizadas antes do término da obra.

d)- falta de identificacdo de quem é a obrigacdo de constituir a Comissdo de

Representantes e de previséo de eventuais penalidades em caso da sua ndo constituicao.

Ainda, por ser o PA relativamente recente, desde sua criagdo, ndo presenciamos casos
emblemaéticos de faléncia de empresas do setor, que ilustrassem a efetiva aplicacdo de suas

regras.

Portanto, por enquanto, o PA e a SPE representam importantes medidas preventivas e
opcionais, colocadas a disposi¢do das incorporadoras, relacionadas & estratégia e ao
planejamento societério e fiscal dessas empresas e que, por consequéncia, acabam gerando

maiores garantias aos investidores, instituicdes financeiras e adquirentes.

Diante de todo o exposto, foi possivel concluir pela necessidade e relevancia de se
criarem regras complementares, que possam: (i) esclarecer tais pontos omissos nas legislacdes
e normas que tratam do assunto; (ii) oferecer solu¢cdes menos burocraticas; e (iii) coadunar e
atender os interesses dos empreendedores e incorporadores, que nada mais sdo do que fontes
continuas de geracdo de emprego e circulacéo de renda, dos agentes financeiros, que detém os
recursos capazes de movimentar a engrenagem da atividade imobiliaria e, enfim, dos
consumidores que, sentindo-se mais seguros para a aquisi¢do de unidades autbnomas em
construcdo, acabam contribuindo de maneira impar para o funcionamento de todo este

mecanismo.
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8.3  Pesquisas futuras

Alcancado o objetivo do presente trabalho, conforme explanado neste Capitulo, foi
possivel fazer uma analise comparativa da estrutura do PA e da SPE, da legislagdo aplicavel,

bem como das respectivas consequéncias contbeis, juridicas e financeiras.

Apoés tal andlise foram identificadas as caracteristicas de ambos, bem como as
deficiéncias na regulamentagcdo normativa e legal, principalmente, com relagédo ao PA e ao
RET.

Com base nisso, seria interessante, em complementacéo e dando sequéncia ao presente
trabalho, a realizagdo de pesquisas voltadas para as consequéncias financeiras e econémicas,
causadas ao empreendimento, em decorréncia do PA, RET e da SPE, para que, ao final, o
incorporador tenha informagdes concretas sobre a dimenséo e os impactos dessas escolhas em

seus investimentos.
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ANEXQOS

ANEXO A - Integra dos questionarios e das respostas das incorporadoras

A)- Nome da empresa: Arbore Engenharia Ltda.
(questionério enviado e respondido por email)

1)- Qual é o perfil de publico que seus empreendimentos busca atingir?

R.: Familias com rendas entre 2 e 10 salarios minimos, com foco maior na faixa entre
2 e 6 salarios.

2)- Em quantos dos seus empreendimentos houve/ ou havera a opcéo pelo patriménio
de afetacdo e pelo Regime Especial Tributario (RET) e/ou constituicdo de uma
Sociedade de Proposito Especifico (SPE)?

R.: Em 100% deles.

3)- Quais foram, dentre os a seguir apontados, 0s aspectos predominantes para que se
optasse ou nao pelo patrimonio de afetacdo e pelo RET e/ou pela constituicdo da SPE:
aspecto fiscal, contébil, societdrio ou comercial? Algum outro aspecto empresarial
vislumbrado?

R.: Os dois principais aspectos foram o fiscal, em funcdo da reducéo de custos e o
societario, que traz mais seguranca e conforto a investidores, fundos e bancos.

4)- Quais foram os impactos positivos e/ou negativos notados em decorréncia da opcao
ou ndo (se for o caso) pelo patriménio de afetacdo e pelo RET? E, se foi constituida a
SPE, quais foram os impactos positivos e/ou negativos notados?

R.: Os impactos positivos foram os listados na pergunta anterior. Como negativo
citamos apenas o0 aumento da burocracia de se criar e operar tanto as SPEs como 0s
PAs.

5)- O Sr. vislumbra alguma proposta ou sugestdo que contribuisse para a melhoria
desses institutos (patriménio de afetacdo, RET e SPE) e que, como consequéncia,
incentivasse o0 incorporador a optar por um deles ou por todos? Algum novo incentivo?
OBS.: Podem ser levandos em conta, nessa questdo, todos os aspectos que
envolvem a Incorporacdo Imobiliaria, quais sejam: juridicos, tributarios/ fiscais,
contabeis, comerciais, etc....

R.: No nosso mercado vislumbramos apenas um aumento dos valores limites para
adocdo do RET 1, que hoje é muito baixo e um dos maiores fatores que limitam a sua
adocéo.

6)- Foi constituida a Comissdo de Representantes nos empreendimentos afetados? Em
caso positivo: (i) em quantos?; (ii) de quem foi a iniciativa de constitui-la? (iii) quais
questdes surgiram, na pratica, que serviram de licdo para que a Comissdo continue a ser
constituida ou ndo seja mais constituida?

R.: Nao.
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7)- A principio, o P.A. surgiu como garantia para os adquirentes das unidades. Ha
algum motivo especial para que o P.A. ndo seja utilizado como forma de marketing ou
ndo seja mencionado nos materiais de publicidade dos empreendimentos?

R.: N&o é utilizado no marketing porque os clientes ndo sdo sensiveis a isso, e, em
muitos casos, ndo entendem a sistematica, o que pode, curiosamente, dificultar a
venda.
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B)- Nome da empresa: EZTEC
(questionério respondido durante entrevista pessoal)

1)- Qual é o perfil de publico que seus empreendimentos busca atingir?

R.: Publico de media renda. S&o desenvolvidos empreendimentos cujo ticket médio das
unidades é de R$ 500.000,00

2)- Em quantos dos seus empreendimentos houve/ ou havera a opcéo pelo patriménio
de afetacdo e pelo Regime Especial Tributario (RET) e/ou constituicdo de uma
Sociedade de Propésito Especifico (SPE)?

R.: Ap6s 2008, a constituicdo de SPE’s e a opgdo pelo P.A e RET ocorrem em 100%
dos empreendimentos.

3)- Quais foram, dentre os a seguir apontados, 0s aspectos predominantes para que se
optasse ou ndo pelo patriménio de afetacdo e pelo RET e/ou pela constituicdo da SPE e
porque: aspecto fiscal, contabil, societario ou comercial? Algum outro aspecto
empresarial vislumbrado?

R.: Primeiramente, o aspecto fiscal (devido & aliquota reduzida do RET). Com relagéo
ao aspecto societario, levou-se em consideragéo a organizacéao e, por fim, no aspecto
contébil, a governanca. O aspecto comercial ndo influenciou nessa opcéo.

4)- Quais foram os impactos positivos e/ou negativos notados em decorréncia da opcao
ou ndo (se for o caso) pelo patriménio de afetacdo e pelo RET? E, se foi constituida a
SPE, quais foram os impactos positivos e/ou negativos notados?

R.: Os impactos positivos sdo observados em decorréncia dos aspectos mencionados
na resposta da Questdo 3, acima, ou seja, aliquota reduzida, pelo RET, organizacéo
contébil e transparéncia, proporcionadas pela SPE e P.A.

Com relagéo aos negativos, foi menciononada a baixa qualidade da regulamentagéo
das normas vigentes sobre o assunto.

5)- O Sr. vislumbra alguma proposta ou sugestdo que possa contribuir para a melhoria
desses institutos (patriménio de afetacdo, RET e SPE) e que, como consequéncia,
incentivem o incorporador a optar por um deles ou por todos? Algum novo incentivo?
OBS.: Podem ser levandos em conta, nessa questdo, todos 0s aspectos que
envolvem a Incorporacgdo Imobiliaria, quais sejam: juridicos, tributarios/ fiscais,
contabeis, comerciais, etc....

R.: As normas vigentes carecem de maior detalhamento com relagdo: (i) & incidéncia
ou ndo da aliquota reduzida sobre receitas provenientes da venda de unidades do
estoque; (ii) aos critérios e limites para a retirada de recursos “livres” do caixa do
empreendimento afetado, antes da conclusdo das obras; e (iii) & Comissdo de
Representantes.

6)- Foi constituida a Comissdo de Representantes nos empreendimentos afetados? Em
caso positivo: (i) em quantos?; (ii) de quem foi a iniciativa de constitui-la? (iii) quais
questdes surgiram, na pratica, que serviram de licdo para que a Comissdo continue a ser
constituida ou ndo seja mais constituida?

R.: Foi constituida a Comissdo de Representantes, por iniciativa da propria empresa,
mas sem aderéncia pratica e efetiva por parte dos adquirentes.
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7)- A principio, o P.A. surgiu como garantia para os adquirentes das unidades. Ha
algum motivo especial para que o P.A. ndo seja utilizado como forma de marketing ou
ndo seja mencionado nos materiais de publicidade dos empreendimentos?

R.: O efeito psicoldgico foi apontado como motivo para que o P.A. ndo seja utilizado
como forma de marketing nos empreendimentos, tendo em vista que essa informacéo
poderia funcionar como um marketing “contra intuitivo™, ao colocar em evidéncia,
para o adquirente, o temor de ndo ver sua unidade entregue.
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C)- Nome da empresa: Gabbai Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
(questionério enviado e respondido por email)

1)- Qual é o perfil de publico que seus empreendimentos busca atingir?

R.: Nossos empreendimentos sdo voltados para o publico de baixa renda, mais
especificamente familias que possuem renda entre 3 e 10 saldrios minimos. Neste
segmento econdmico, atuamos na cidade de S&o Paulo e nos municipios vizinhos.

2)- Em quantos dos seus empreendimentos houve/ ou havera a opcéo pelo patriménio
de afetacdo e pelo Regime Especial Tributario (RET) e/ou constituicdo de uma
Sociedade de Proposito Especifico (SPE)?

R.: Em 80% dos meus empreendimentos, considerando os passados e futuros, optamos
pela utilizacdo do PA e da RET dentro de uma SPE. Apenas ndo utilizamos esta
estratégia em empreendimentos onde ndo utilizamos crédito associativo para o
financiamento da construcéo.

3)- Quais foram, dentre os a seguir apontados, 0s aspectos predominantes para que se
optasse ou nao pelo patrimonio de afetacdo e pelo RET e/ou pela constituicdo da SPE:
aspecto fiscal, contébil, societdrio ou comercial? Algum outro aspecto empresarial
vislumbrado?

R.: O principal aspecto para utilizarmos o PA/RET é o aspecto fiscal, tendo em vista a
reducdo da aliquota de imposto. No caso da utilizacdo da SPE, as maiores vantagens
percebidas sdo: i) a questdo “contabil”, segregando as contas do empreendimento das
contas da Incorporadora/Construtora; e, consequentemente, ii) a questao societaria,
uma vez que, muitas vezes, possuimos parceiros distintos em cada empreendimento.

4)- Quais foram os impactos positivos e/ou negativos notados em decorréncia da opcao
ou ndo (se for o caso) pelo patriménio de afetacdo e pelo RET? E, se foi constituida a
SPE, quais foram os impactos positivos e/ou negativos notados?

R.: No caso da opcdo pelo PA/RET, os impacto da reducdo na aliquota de imposto
teve um impacto bastante positivo nas avalia¢des da qualidade do investimento, e mais
ainda por proporcionar ao incorporador uma margem adicional para cobrir
momentos adversos de mercado (reducdo de demanda), e outros imprevistos, muito
comuns dado o perfil de longo prazo dos investimentos em questdo. N&o notamos
impactos negativos neste caso. No caso das SPEs, os impactos positivos sdo o melhor
controle das contas do empreendimento, 0 maior acesso a crédito, por ser uma
estrutura muito mais bem aceita pelos agentes financeiros, além de dar maior
transparéncia e facilitar a apresentacdo dos numeros e resultados a investidores,
parceiros etc.

5)- O Sr. vislumbra alguma proposta ou sugestdo que contribuisse para a melhoria
desses institutos (patriménio de afetacdo, RET e SPE) e que, como consequéncia,
incentivasse o0 incorporador a optar por um deles ou por todos? Algum novo incentivo?
OBS.: Podem ser levandos em conta, nessa questdo, todos os aspectos que
envolvem a Incorporacgdo Imobiliaria, quais sejam: juridicos, tributarios/ fiscais,
contabeis, comerciais, etc....

R.: Ao contrario do que o mercado de incorporadores almeja, vejo como uma
melhoria necessaria destes “institutos” a maior participacdo dos adquirentes das
unidades durante o processo de incorporagédo e construgdo do empreendimento. Isto
evitaria problemas e surpresas no momento da entrega das unidades, diminuiria o
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volume de reclamac@es e processos para a incorporadora, além de ser menos oneroso
para a mesma (problemas podem ser consertados ao longo da obra, e ndo apenas no
final, de forma muito mais onerosa). Acredito que deveria haver uma maior divulgagéo
dos beneficios aos compradores que estas estruturas proporcionam, e quio mais
protegidos eles estéo, se convertendo desta forma em um bom apelo comercial para a
incorporadora que adotar estes métodos.

6)- Foi constituida a Comissdo de Representantes nos empreendimentos afetados? Em
caso positivo: (i) em quantos?; (ii) de quem foi a iniciativa de constitui-la? (iii) quais
questdes surgiram, na pratica, que serviram de licdo para que a Comissdo continue a ser
constituida ou ndo seja mais constituida?

R.: Nao, a Comissao de Representantes acabou nao sendo constituida.

7)- A principio, o P.A. surgiu como garantia para os adquirentes das unidades. Ha
algum motivo especial para que o P.A. ndo seja utilizado como forma de marketing ou
ndo seja mencionado nos materiais de publicidade dos empreendimentos?

R.: Pelo contrario, em nossa estratégia de marketing pretendemos aumentar
constantemente o conhecimento dos compradores sobre esta ferramenta. Acreditamos
que esta parceria (incorporadora e comité de adquirentes) so traz beneficios a ambas
as partes, uma vez que por um lado os clientes podem ter mais conhecimento do
andamento da obra e por outro a incorporadora pode dividir com
eles eventuais acontecimentos que possam dificultar a entrega no prazo, ou que gere
alguma mudanca de acabamentos etc do produto, mas que com o conhecimento destes
clientes isso pode ser mais facilmente resolvido e entendido.
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D)- Nome da empresa: Projete Construtora Ltda.
(questionério enviado e respondido por email)

1)- Qual é o perfil de publico que seus empreendimentos busca atingir?

R.: Familias de média e alta renda.

2)- Em quantos dos seus empreendimentos houve/ ou havera a opcéo pelo patriménio
de afetacdo e pelo Regime Especial Tributario (RET) e/ou constituicdo de uma
Sociedade de Proposito Especifico (SPE)?

R.: Ja fizemos em 3 (entregues), estamos tocando outros 3 e pretendemos aplicar o PA
em todos os demais empreendimentos devido a exigéncias feitas pelos bancos (ajuda
na analise de risco do empreendimento) e tambeém, principalmente, pelo beneficio
tributdrio gerado pela RET.

3)- Quais foram, dentre os a seguir apontados, 0s aspectos predominantes para que se
optasse ou nao pelo patrimonio de afetacdo e pelo RET e/ou pela constituicdo da SPE:
aspecto fiscal, contébil, societdrio ou comercial? Algum outro aspecto empresarial
vislumbrado?

R.: PA - Fiscal e Contabil | SPE - Societario

4)- Quais foram os impactos positivos e/ou negativos notados em decorréncia da opcao
ou ndo (se for o caso) pelo patriménio de afetacdo e pelo RET? E, se foi constituida a
SPE, quais foram os impactos positivos e/ou negativos notados?

R.: Positivo - Redugéo impostos | Negativo - Aumento da fiscalizacéo e falta de regras
claras quanto ao recolhimento

5)- O Sr. vislumbra alguma proposta ou sugestdo que contribuisse para a melhoria
desses institutos (patriménio de afetacdo, RET e SPE) e que, como consequéncia,
incentivasse o0 incorporador a optar por um deles ou por todos? Algum novo incentivo?
OBS.: Podem ser levandos em conta, nessa questdo, todos 0s aspectos que
envolvem a Incorporacdo Imobiliaria, quais sejam: juridicos, tributarios/ fiscais,
contabeis, comerciais, etc....

R.: Simplificacdo dos procedimentos junto a receita federal para que a adeséo seja
feita de forma menos burocrética.

6)- Foi constituida a Comissdo de Representantes nos empreendimentos afetados? Em
caso positivo: (i) em quantos?; (ii) de quem foi a iniciativa de constitui-la? (iii) quais
questdes surgiram, na pratica, que serviram de licdo para que a Comissdo continue a ser
constituida ou ndo seja mais constituida?

R.:Sim a comissdo foi constituida até porque ela faz parte das obrigacBes para
podermos nos enquadrar neste regime diferenciado. A iniciativa foi da propria
incorporadora.

Até 0 momento as Comissdes ndo estdo atuando de maneira ativa até porque muito dos
participantes ndo entendem a fundo da contabilidade de um empreendimento,
entretanto a transparéncia gera mais confianga e seguranca para todos os envolvidos
no empreendimento e em se tratando de uma empresa idénea ndo h& porque néo
acata-la.

80



7)- A principio, o P.A. surgiu como garantia para os adquirentes das unidades. Ha
algum motivo especial para que o P.A. ndo seja utilizado como forma de marketing ou
ndo seja mencionado nos materiais de publicidade dos empreendimentos?

R.: Acredito que essa questdo ndo seja divulgada no material publicitario dos
empreendimentos, pois a equipe de marketing ndo entende do assunto e muito menos o
corretor (quem tem o contato com o comprador final). Por se tratar de uma questéo
contébil técnica fica dificil de passar a situagéo para equipe de vendas e essa por sua
vez tem ainda mais dificuldade de passar a informagéo correta adiante.

Vale também ressaltar que a entrega do empreendimento é uma obrigacdo basica de
qualquer empreendedor e, portanto, ndo seria um "apelo de vendas" e sim uma
obrigacéo.
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E)- Nome da empresa: Brookfield Incorporagdes
(questionério respondido durante entrevista pessoal)

1)- Qual é o perfil de publico que seus empreendimentos busca atingir?

R.: Publico de média e alta renda.

2)- Em quantos dos seus empreendimentos houve/ ou havera a opcéo pelo patriménio
de afetacdo e pelo Regime Especial Tributario (RET) e/ou constituicdo de uma
Sociedade de Proposito Especifico (SPE)?

R.: A opcdo por tais institutos depende do momento da empresa (lucros/prejuizos), do
sistema de tributacdo escolhido e da estruturacao e estratégia fiscal da empresa.

3)- Quais foram, dentre os a seguir apontados, 0s aspectos predominantes para que se
optasse ou ndo pelo patriménio de afetacdo e pelo RET e/ou pela constituicdo da SPE e
porque: aspecto fiscal, contabil, societario ou comercial? Algum outro aspecto
empresarial vislumbrado?

R.: No caso da “holding”, seria o aspecto contabil, a existéncia ou ndo de parceiros, 0
aspecto fiscal e as dificuldades operacionais (documentacdo/ certiddes).

4)- Quais foram os impactos positivos e/ou negativos notados em decorréncia da opcao
ou ndo (se for o caso) pelo patriménio de afetacdo e pelo RET? E, se foi constituida a
SPE, quais foram os impactos positivos e/ou negativos notados?

R.: O entrevistado colocou uma questéo, decorrente da omissdo na legislagédo: no caso
do P.A., como seria feita a tributacdo das “receitas” resultantes de unidades
permutadas?

5)- O Sr. vislumbra alguma proposta ou sugestdo que possa contribuir para a melhoria
desses institutos (patriménio de afetacdo, RET e SPE) e que, como consequéncia,
incentivem o incorporador a optar por um deles ou por todos? Algum novo incentivo?
OBS.: Podem ser levandos em conta, nessa questdo, todos 0s aspectos que
envolvem a Incorporacdo Imobiliaria, quais sejam: juridicos, tributarios/ fiscais,
contabeis, comerciais, etc....

R.: Promogé&o da conscientizagédo do adquirente e padronizacdo das informagdes, de
forma a torna-las mais tangiveis ao consumidor.

6)- Foi constituida a Comissdo de Representantes nos empreendimentos afetados? Em
caso positivo: (i) em quantos?; (ii) de quem foi a iniciativa de constitui-la? (iii) quais
questdes surgiram, na pratica, que serviram de licdo para que a Comisséo continue a ser
constituida ou ndo seja mais constituida?

R.: A iniciativa de constituicdo da Comissao é, sempre, da incorporadora. Atribuicao
a Comissao da problematica do dia-a-dia da obra.

7)- A principio, o P.A. surgiu como garantia para os adquirentes das unidades. Ha
algum motivo especial para que o P.A. ndo seja utilizado como forma de marketing ou
ndo seja mencionado nos materiais de publicidade dos empreendimentos?

R.: Ainda gera pouco impacto comercial sobre o publico, motivo pelo qual o P.A. ndo
é amplamente explorado como forma de marketing. Exemplo de empreendimento em
que foi utilizado: Seridé (Empresa Sdo José — 2009)
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F)- Nome da empresa: Tarjab Construtora
(questionério respondido durante entrevista pessoal)

1)- Qual é o perfil de publico que seus empreendimentos busca atingir?

R.: Publico de média e alta renda. S&o desenvolvidos empreendimentos residenciais,
comerciais e hotéis.

2)- Em quantos dos seus empreendimentos houve/ ou havera a opcao pelo patriménio
de afetacdo e pelo Regime Especial Tributario (RET) e/ou constituicdo de uma
Sociedade de Proposito Especifico (SPE)?

R.: Para cada empreendimento a ser desenvolvido, h4 a constituicdo da respectiva
SPE. J& para a opcéo do P.A., sdo realizadas avalia¢bes por parte dos departamentos
financeiro e fiscal, sobre 0 momento mais pertinente para tal opc¢éo, ou seja, se no
inicio ou durante a obra.

3)- Quais foram, dentre os a seguir apontados, 0s aspectos predominantes para que se
optasse ou ndo pelo patriménio de afetacdo e pelo RET e/ou pela constituicdo da SPE e
porque: aspecto fiscal, contabil, societario ou comercial? Algum outro aspecto
empresarial vislumbrado?

R.: No caso do P.A., predominantemente, o aspecto fiscal (devido & aliquota reduzida
do RET).

4)- Quais foram os impactos positivos e/ou negativos notados em decorréncia da opcao
ou ndo (se for o caso) pelo patriménio de afetacdo e pelo RET? E, se foi constituida a
SPE, quais foram os impactos positivos e/ou negativos notados?

R.: Na visdo do juridico da empresa, o aspecto positivo do P.A. foi o fiscal. N&o foram
mencionados aspectos negativos.

5)- O Sr. vislumbra alguma proposta ou sugestdo que possa contribuir para a melhoria
desses institutos (patriménio de afetacdo, RET e SPE) e que, como consequéncia,
incentivem o incorporador a optar por um deles ou por todos? Algum novo incentivo?
OBS.: Podem ser levandos em conta, nessa questdo, todos os aspectos que
envolvem a Incorporacgdo Imobiliaria, quais sejam: juridicos, tributarios/ fiscais,
contabeis, comerciais, etc....

R.: Diminuir a burocracia para a opcéo do RET, junto a Receita Federal.

6)- Foi constituida a Comissdo de Representantes nos empreendimentos afetados? Em
caso positivo: (i) em quantos?; (ii) de quem foi a iniciativa de constitui-la? (iii) quais
questdes surgiram, na pratica, que serviram de licdo para que a Comissdo continue a ser
constituida ou ndo seja mais constituida?

R.: A constituicdo da Comissdo de Representantes, apds o inicio das obras, € uma
pratica usual da empresa, por iniciativa dela, oferecendo acompanhamento da obra
pelo site e/ou ““in house”. A empresa adota uma filosofia semelhante a dos
restaurantes com a idéia do convite ““visite nossa cozinha’. Com isso, todas as sextas-
feiras, a empresa disponibiliza documentos e a contabilidade para consulta dos
adquirentes.

| 7)- A principio, o P.A. surgiu como garantia para os adquirentes das unidades. Ha
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algum motivo especial para que o P.A. ndo seja utilizado como forma de marketing ou
ndo seja mencionado nos materiais de publicidade dos empreendimentos?

R.: A empresa utiliza e orienta o pessoal do comercial a mencionarem o P.A. Mas
acreditam que para o publico ndo é relevante.
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G)- Nome da empresa: Venosa Empreendimentos e Participagdes Ltda.
(questionério enviado e respondido por email)

1)- Qual é o perfil de publico que seus empreendimentos busca atingir?

R.: Familias com renda entre 4 e 16 SM.

2)- Em quantos dos seus empreendimentos houve/ ou havera a opcao pelo patriménio
de afetacdo e pelo Regime Especial Tributario (RET) e/ou constituicdo de uma
Sociedade de Proposito Especifico (SPE)?

R.: Em 2 empreendimentos adotamos tanto a SPE quanto PA/RET.

3)- Quais foram, dentre os a seguir apontados, 0s aspectos predominantes para que se
optasse ou nao pelo patrimonio de afetacdo e pelo RET e/ou pela constituicdo da SPE:
aspecto fiscal, contébil, societdrio ou comercial? Algum outro aspecto empresarial
vislumbrado?

R.: Aspecto fiscal, na adocdo do PA, e aspecto societario e contabil, na adocéo da
SPE.

4)- Quais foram os impactos positivos e/ou negativos notados em decorréncia da opcao
ou ndo (se for o caso) pelo patriménio de afetacdo e pelo RET? E, se foi constituida a
SPE, quais foram os impactos positivos e/ou negativos notados?

R.: O impacto positivo, na ado¢do do PA, € principalmente a utilizacdo do RET e o
negativo € a limitagdo que temos na movimentacdo do recurso pra outros
empreendimentos do SGI. O impacto positivo da SPE é a organizagdo societéria e
contabil, facilitando a entrada de sdcios nos empreendimentos especificos, sem vinculo
com a holding. O impacto negativo na SPE sdo 0s custos extras de manter outra
pessoa juridica.

5)- O Sr. vislumbra alguma proposta ou sugestdo que contribuisse para a melhoria
desses institutos (patriménio de afetacdo, RET e SPE) e que, como consequéncia,
incentivasse o incorporador a optar por um deles ou por todos? Algum novo incentivo?
OBS.: Podem ser levandos em conta, nessa questdo, todos 0s aspectos que
envolvem a Incorporacdo Imobiliaria, quais sejam: juridicos, tributarios/ fiscais,
contabeis, comerciais, etc....

R.: Seria bom se pudéssemos continuar com a tributacdo do RET sobre a receita das
vendas que ocorrem ap6s o término das obras, de imdveis prontos que tiverem sido
produzidos durante o PA.

6)- Foi constituida a Comissdo de Representantes nos empreendimentos afetados? Em
caso positivo: (i) em quantos?; (ii) de quem foi a iniciativa de constitui-la? (iii) quais
questdes surgiram, na pratica, que serviram de licdo para que a Comissdo continue a ser
constituida ou ndo seja mais constituida?

R.: N&o foi constituida, nem a incorporadora nem os compradores tiveram a
iniciativa.

7)- A principio, o P.A. surgiu como garantia para os adquirentes das unidades. Ha
algum motivo especial para que o P.A. ndo seja utilizado como forma de marketing ou
ndo seja mencionado nos materiais de publicidade dos empreendimentos?
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R.: Sim. Como trabalho com publico de baixa renda, existe o receio de trazer mais
complexidade na mesa de negociagdo, no momento da venda, diante do pouco
conhecimento que os adquirentes tém do tema. Portanto, acaba néo sendo positiva

essa estratégia de marketing.
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ANEXO B - integra das normas mencionada no decorrer do trabalho
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