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IX ENCONTRO VIRTUAL DO CONPEDI
DIREITO EMPRESARIAL

Apresentacdo

Honrados, apresentamos os trabalhos defendidos durante o IX Encontro Virtual do
CONPEDI, no ambito do GT 63 - Direito Empresarial. Temas variados foram abordados,
todos envolvendo os desafios da governanga corporativa na contemporaneidade, os quais
agora sdo apresentados ao leitor.

Raquel Xavier Vieira Braga, Luciano Rosa Vicente e Liziane Paixdo Silva Oliveira
analisaram a efetividade do sistema de prevencdo do cyber trading, com o objetivo de
verificar se ha capacidade do poder judiciario de coibi-lo.

Rogério Mello, Arthur Guedes da Fonseca Mello e Fernando Antonio Nunes Ferreirafizeram
uma andlise do conflito normativo empresarial, visando os termos de nulidade de acordo
privado, ante a vedac&o do regjuste infra anual.

Jagueline de Oliveira Arruda, Jefferson Aparecido Dias e Giowana Parra Gimenes da Cunha,
ao desenvolverem o estudo intitulado “ Governanga corporativa e compliance como limite ao
fomento de torcidas organizadas (TO’s): uma andlise do compliance desportivo e o caso da
Sociedade Esportiva Pameiras’, demonstraram formas de implementagdo da governanca
corporativa e do compliance e como os clubes de futebol, especiamente a Sociedade
Esportiva Palmeiras, podem utilizar dessas ferramentas para aperfeicoar as gestdes junto as
torcidas organizadas.

Carolina Reco dos Santos, Diego Cesar Santana e Luis Hilario Tobler Garcia desenvolveram
0 artigo nomeado “ Governanga juridica da inteligéncia artificial nas organizagdes: o papel do



Carlos Alberto Martins Junior, no estudo “Patrimbnio de afetacdo na incorporacdo
imobiliaria: incomunicabilidade patrimonia e incompatibilidade com a recuperacéo judicial
do incorporador”, explorou as possibilidades de o patrimbnio de afetacdo vinculado a
incorporacdo imobilidria ser ou ndo alcancado pelos efeitos da recuperacdo judicial do
incorporador.

Suelaine Pacheco Dantas de Alencar e Estevan Lo Ré Pousada desenvolveram uma analise
sobre a “Gestdo de riscos, desequilibrio na execucéo contratual e o dever de renegociacéo:
guando avida real desafia o mundo ideal previsto no contrato empresarial”, com objetivo de
compreender a funcéo social e o equilibrio contratual, diante dos desafios supervenientes
impostos pela realidade durante a execucéo dos contratos empresariais.

Andressa Juliana Alexandre Pedrochi Alves Feitoza e Andryelle Vanessa realizaram duas
andlises. A primeira sendo da “ Tutela da personalidade post mortem em plataformas digitais:
instrumentos de efetivacdo para gestdo da heranca digital”, com foco na sucessdo dos bens
imateriais e hibridos, com a conclusdo de que o trato dos bens digitais ndo pode ser encarada
como mercadoria e sim como extensdo da personalidade. O segundo estudo foi o

“Compromisso de compra e venda e a funcdo social do contrato: reflexos na tutela dos
direitos da personalidade do consumidor”, no qual dialogaram com a natureza hibrida dos
direitos do consumidor, compreendendo a relacéo entre o Cédigo de Defesa do Consumidor e
0 Cédigo Civil.

Tathyana Froes Diogo André e Leonardo da Silva Sant Anna, no artigo intitulado “A
responsabilidade do socio cedente na sociedade limitada: limites interpretativos dos arts.
1003, parégrafo unico, e 1032 do Cdédigo Civil”, exploraram os limites da responsabilizacéo
socia do socio cedente.

Diego Roberto Pinheiro Ferreira, no ensaio “DIP Financing e marco legal das garantias:



Miriam da Costa Claudino, Alexandre Eli Alves e Ricardo Augusto Bonotto Barboza, na
pesguisa nomeada “ A evolucéo dos contratos de vesting nas Biostartups. uma andlise da boa-
fé contratual”, exploraram a necessidade normatizacdo adequada, com foco na boa-fé
contratual .

Rafael Lima Carvalho e Pedro Dur&o, no artigo “ Etica empresarial, dever de informacéo e
sigilo profissional: um estudo sobre o papel da empresa na protecdo de direitos
fundamentais’, pesquisaram sobre a prevencao e compromisso €tico das empresas para além
das sancdes judiciais eventualmente impostas por atos reprovaveis.

Laura Gripp Rosas e Elcio Nacur Rezende, no estudo “O compliance contaminado:
polarizacdo politica, governanca e a crise da agenda anticorrupcdo empresarial”, analisaram
como os programas de compliance devem estar acima da polarizagdo politica de que os
gestores e/ou donos possam estar contaminados.

Tania Zuily Cabral Vitamatos e Daniel Alves Aragédo de Seixas, com 0 ensaio “A arquitetura
juridica dos empreendimentos de solidariedade e o art. 170: governanca participativa, funcéo
social da empresa e tensdes regulatérias no espaco urbano de Sdo Paulo”, buscaram

compreender que a arquitetura brasileira ndo é limitada apenas na busca do lucro, incluindo a
funcéo social das empresas como mais um polo norteador.

Matheus Victor Soligueti Bezerra e Rafael Mercadante Junior, no estudo “ Responsabilidade
por omissao dolosa nas declaracfes e garantias dos contratos de aquisicdo societaria: limites
e implicacdes da clausula de Sandbagging”, buscaram entender até que ponto o vendedor
pode ser responsabilizado pela omissdo, mesmo com aplicacéo do due diligence por parte do
comprador.

Ana Clara Vasques Gimenez, Matheus Arcoleze Marelli e Elaine Cristina Vieira Brandéo, no



Daniel Bushatsky e Marcio Rodrigues, na pesquisa “Da seguranca digital a seguranca
juridica: custédia de dados, LGPD e prova digital em pequenos e médios e-commerces’,
analisaram a possibilidade de protecdo dos pequenos e médios empreendedores ante a
capacidade probatéria durante a fase de instrucéo.

Carla 1zolda Fiuza Costa Marshall, Guilherme Fabbriziani Borges e Matheus Marques de
Albuquerque, no estudo intitulado “Andlise econdmica do direito, consequencialismo
juridico e impactos sobre os stakeholders: reflexdes sobre o devedor contumaz”, discutiram
0s impactos juridicos e econdmicos decorrentes da atuacdo do devedor contumaz, buscando
compreender a extensao de seus efeitos sobre as empresas em situacdo de crise e sobre o0s
demais stakeholders envolvidos.

Davi Niemann Ottoni, Matheus Oliveira Maia e Claudiomar Vieira Cardoso, no estudo
“Modernidade tecnoldgica, inteligéncia artificial e direitos fundamentais. desafios juridicos
do desenvolvimento social na sociedade digital”, debrucaram-se sobre a tendéncia absoluta
do mercado com a utilizacdo das inteligéncias artificiais, entendendo que a I.A. € uma
ferramenta que deve ser operada com supervisdo humana.

Gabriel Magalhdes Comegno, no ensaio “Direitos essenciais dos acionistas e a possibilidade
de suspensdo de seu exercicio”, explorou os limites de suspensédo dos poderes dos acionistas,
ante o conceito de essencialidade.

Leticia Rosim, Fernando Passos e Fernando Henrique Rugno da Silva, na pesquisaintitulada
“Turnaround empresarial, governanca e gestao de conflitos na reestruturacéo de empresas em
crise financeira’, exploraram a aproximacdo do meio juridico com o turnaround
administrativo.

Alvaro dos Santos Maciel e Saulo Bichara Mendonca, no estudo do “ Compliance na pequena
empresa: entre 0 cosmeético e o efetivo”, estudaram a possibilidade da implementacéo do
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PATRIMONIO DE AFETACAO NA INCORPORACAO IMOBILIARIA:
INCOMUNICABILIDADE PATRIMONIAL E INCOMPATIBILIDADE COM A
RECUPERACAO JUDICIAL DO INCORPORADOR

SEGREGATED ASSETSIN REAL ESTATE DEVELOPMENT: PATRIMONIAL
NON-COMMINGLING AND INCOMPATIBILITY WITH THE DEVELOPER’'S
JUDICIAL REORGANIZATION

Carlos Alberto Martins Junior

Resumo

O presente artigo analisa o regime juridico do patriménio de afetacdo na incorporagéo

imobiliéria, com enfoque na sua (in)compatibilidade com os efeitos da recuperacdo judicial e
da faléncia do incorporador. Parte-se da premissa de que o instituto, introduzido pela Lel n°
10.931/2004, visa a protegdo dos adquirentes de unidades autdbnomas, mediante a segregacéo
patrimonial dos bens, direitos e obrigagdes vinculados a cada empreendimento. A pesquisa,

de natureza qualitativa, adota o método dedutivo, com analise doutrinaria e jurisprudencial,

especialmente do Tribunal de Justica de S&o Paulo. Examina-se a estrutura normativa da L ei

n° 4.591/1964, bem como os dispositivos da Lel n® 11.101/2005, a fim de verificar a
possibilidade de submissdo do patrimoénio afetado ao regime concursal. Demonstra-se que,

por forca da incomunicabilidade patrimonia e da destinacdo especifica do acervo afetado,

tais bens ndo se submetem aos efeitos da recuperacdo judicial, tampouco integram a massa
falida, salvo apds a extingdo do regime de afetacdo. Analisa-se, ainda, a relacdo com as
sociedades de propdsito especifico e os impactos na tutela dos adquirentes. Conclui-se pela
incompatibilidade estrutural entre o regime de afetacdo e a recuperacao judicial, em razdo da
protecdo legal conferida aos credores vinculados ao empreendimento.

Palavras-chave: Patrimbdnio de afetacdo, Incorporacéo imobiliaria, Recuperacéo judicial,
Faléncia, Direito empresarial

Abstract/Resumen/Résumé
This article examines the legal regime of segregated assets in real estate development,
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bankruptcy estate, except after the termination of the segregation regime. The study also
addresses the relationship with special purpose entities and its implications for the protection
of purchasers. It concludes that there is a structural incompatibility between the segregated
assets regime and judicial reorganization.

K eywor ds/Palabr as-claves/M ots-clés. Segregated assets, Real estate development, Judicial
reorganization, Bankruptcy, Business law
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1 Introducéo

O presente artigo tem, por objeto, o exame da sujei¢cdo, ou ndo, do patriménio de
afetacdo da incorporagdo imobiliaria aos efeitos juridicos da recuperacao judicial e da faléncia
do incorporador e, por objetivo primario, verificar se ha protecdo legal do patriménio de
afetacdo facultativamente instituido pelo incorporador em cada empreendimento individual; por
objetivo secundario, verificar se essa protecdo repercute na efetividade da tutela do adquirente
da unidade autbnoma em termos de responsabilidade civil, caso sobrevenha crise econémico-
financeira do incorporador ou do empreendimento em si; por objetivo terciario, examinar o grau
de protecdo conferido ao patriménio da sociedade de propdsito especifico e compara-lo com
aquele decorrente do patriménio da afetacdo da incorporacao imobiliaria.

A pesquisa foi desenvolvida, adotando-se, como método de abordagem, o dedutivo;
como metodo de procedimento, o tipologico e, como técnicas de pesquisa, a bibliografica e a
documental, sendo os documentos os julgados exarados pelo Tribunal de Justica do Estado de
Séo Paulo. O ponto de partida desta pesquisa foi a analise da mudanca da vida urbana desde a
industrializacdo, 0 que acarretou mudancas estruturais no modo de vida urbano das sociedades.

De fato, a Revolucdo Industrial, no século XVI1II, inicialmente na Inglaterra, com seu
avanco tecnoldgico avassalador, mudou o modo de vida das sociedades rurais, ao atrair, para
as urbes, massas de desocupados para o trabalho operario assalariado na nascente industria, do
que adveio uma urbanizacdo sem planejamento e levou ao parcelamento do solo urbano e a
moradia em condominios especiais por fracdes auténomas, com unidades habitacionais
isoladas: os condominios edilicios, ou em edificacGes, ou propriedade horizontal.

Embora surgido na Europa, esse fendbmeno da industrializacdo acelerada, conjugada
com intensa urbanizacdo, em certa medida renovou-se no Brasil do Pds-Segunda Guerra, onde
a urbanizacdo ndo planejada levou os migrantes a buscarem moradia urbana acessivel em
conjuntos de edificacdes de um ou mais pavimentos e fez o legislador ter de dotar o Pais com
legislacdo especifica, conforme historia o professor Bernardo Amorim Chezzi:

O Brasil experimentaria [...] intenso processo de urbanizacgdo, marcada pela migracao
do homem do campo as cidades e pelo crescente estabelecimento da populagdo em
edificios nos centros urbanos. Mostrou-se necessério dar uma maior regulacéo da vida
nesses condominios, além do que o Decreto-Lei n° 58/1937 regulava apenas a venda
(também a prazo) de futuras unidades auténomas (os “apartamentos’) que viriam a
integrar edificagdes (os “condominios”), condominios especiais por unidades

autdnomas, o que logo se encaixaria na normatizacdo da incorporagéo imobiliaria [da]
Lei n° 4.591/1964” (CHEZZI, 2020, pp. 39-40).

Assomou, em importancia, o incorporador imobiliario, definido na Lei n°® 4.591, de 16

de dezembro de 1964, como pessoa fisica ou juridica que pde a venda — ou onera (Lei n°
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14.382, de 27 de junho de 2022) — fracOes ideais de terrenos ou acessfes sob o regime
condominial, objetivando vincular essa alienacdo, total ou parcial, a unidades autbnomas a
serem erigidas pelo incorporador ou por outrem, em atividade econémica de incorporacéo
imobiliéria, cujo fim é angariar fundos (levantar capital) para a execu¢do do empreendimento.
O incorporador imobiliario e o condominio edilicio, ausentes da Lei n° 3.071, de 1° de
janeiro de 1916, que tratou do condominio (legal ou voluntério) com indivisdo do objeto e
divisdo dos sujeitos, compareceram juntos s6 na Lei n°® 4.951/1964 (Lei do Condominio em
Edificacdo e da Incorporacdo Imobiliaria), cujo anteprojeto foi concebido por Caio Mério da
Silva Pereira (1913-2004) no fim dos anos 1950, evidencia o descompasso entre a morosa
atividade legislativa e a velocidade do avango da propriedade horizontal nas urbes brasileiras.
Sem prevenir as especulacGes imobiliarias, nem regular os empreendimentos,
tampouco dar garantia aos adquirentes das unidades autbnomas, empresas lancavam edificios
sem qualquer amparo juridico, o que, muitas vezes, resultava em esqueletos de prédios
inacabados, aqui e ali, nas cidades, como bem descreve Arnaldo Rizzardo, que explica que:
[Dliante da primariedade da organizacdo [incorporacdo], logo apareceram [...] o
abandono dos prédios em construcdo, 0 aumento repentino dos precos, 0

descumprimento das obrigacdes pelo empreendedor, tudo diante da auséncia de uma
disciplina regulamentando a relacdo que se formara (RIZZARDO, 2014, p. 22).

O conceito legal de unidade autbnoma surgira ja com o Decreto n.° 5.481, de 25 de
junho de 1928, que regulamentara, de forma breve, a relagéo entre os condéminos da edificacao.
Depois, 0 Decreto-Lei n° 58, de 10 de dezembro de 1937, conferiu protecdo aos adquirentes de
terrenos urbanos, vedando o direito de arrependimento do loteador, bem como estabelecendo
as relaces civis para a regulamentacdo do loteamento, que passou a dever ser aprovado pelo
Municipio e registrado no Oficio do Registro de Imdveis:

Antes da edicdo do Decreto-Lei n° 58/1937, os compradores de lote estavam sujeitos
aum cenario de inseguranca juridica dos promitentes compradores, pois o artigo 1.088

do Cddigo Civil de 1916 autorizava o arrependimento do negécio antes da assinatura
da escritura de compra e venda (LEONELLI, 2010, p. 81).

Referido decreto, porém, ndo disciplinou cabalmente o que depois seria a incorporagdo
imobiliaria. Sobrevieram, para regula-la, a Lei n® 4.591/1964, que a previu e que ainda dispds
sobre condominios em edificac6es, e, depois, 0 Codigo Civil, de 10 de janeiro de 2022, que
adequou a lei as mudancas socioeconémicas da vida urbana brasileira. A doutrina especializada
assim conceituou incorporagdo imobiliaria, como se vé da licdo de Everaldo Augusto Cambler:

O fendmeno juridico, que ocorre com a realizacdo da promessa de contratar ou
diretamente pela compra e venda, de unidades autbnomas a serem construidas ou em
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construcao resume-se a aquisicdo de parte ideal de terreno a que serd agregada, por
intermédio de acessdo pela construcdo de obras, partes indivisas, dentre as quais esta
a unidade condominial autbnoma (CAMBLER, 1993, p. 121).

Para Melhim Chalhub (2012, p. 149), incorporacdo imobiliaria € a mobilizagdo de
fatores de producdo antes ou durante a construcdo de unidades imobiliarias em edificacbes
coletivas, para sua construcdo e venda, atividade essencialmente regulada, hoje, na Lei n°
4.591/1964, que definiu unidade autdnoma, deu ao conddémino o direito do uso da propriedade
conforme seus interesses e 0s da boa vizinhanga e conceituou incorporagao imobilidria como a
atividade exercida para realizar a construcdo da edificacdo para alienacéo (art. 28, par. an.).

Para proteger o adquirente (parte hipossuficiente do negécio), a Lei n® 10.931, de 2 de
agosto de 2004, previu o patrimdnio de afetagdo, que aparta do patrimbnio geral do
incorporador e os atrela & incorporacdo imobiliaria o terreno, as acessdes e 0s demais bens e
direitos a esta vinculados. Vé-se, pois, que a incorporacao imobiliaria ndo é so vender unidades
autdbnomas, nem so lancar o empreendimento. Sua natureza empresarial exige planejamento e
captacdo financeira, para proteger os direitos dos adquirentes, como bem explica Chalhub:

Sob qualquer das formas de que se revista (promessa de compra e venda de unidade
como coisa futura, promessa de venda de fracdo do terreno conjugada com contrato
de construcdo etc.), o contrato de incorporagdo caracteriza-se pela venda de coisa
futura, unidades imobiliarias em construcdo, com pagamento antecipado de parte do
preco de aquisicdo. Dada essa configuracéo, a atividade da incorporacdo envolve 0s
riscos préprios da atividade construtiva, importa em captacdo de recursos do publico
e envolve interesse da economia popular. Nesse contexto, os adquirentes, em regra,

encontram-se em posicdo de desvantagem técnica e econdmica em face da empresa
incorporadora (CHALHUB, 2019, item 3.2).

O contrato de incorporacao imobiliaria é “tipico, bilateral, consensual, oneroso,
comutativo, solene e de execuc¢do continuada” (CHALHUB, 2012, p. 149) e prevé o dever da
incorporadora (de fornecer acabadas a unidade autdbnoma e a edificacdo) e o dever dos
destinatarios finais da incorporacdo imobiliaria (de pagar o preco ajustado), ai se
caracterizando, respectivamente, o fornecedor e os consumidores dos artigos 2° e 3° da Lei n°
8.078, de 11 de setembro de 1990 (CDC), conforme pacifico entendimento jurisprudencial:

A relacdo juridica estabelecida por contrato de promessa de compra e venda de bem
imével entre a empresa construtora do empreendimento e o futuro proprietario do
imével é de consumo, pois se amolda aos requisitos qualificadores de tal relacéo,

expostos nos arts. 1°a 3° do CDC (TJDFT, T3, Ap. Civ. 0001267-19.2016.8.07.0020,
Rel. Des. Maria de Lourdes Abreu, j. 17/07/2019, v.u., DJe 02/08/2019, p. 1).

Dai aplicar-se a incorporacdo imobiliéria a teoria do risco do Codigo de Defesa do
Consumidor (CDC), em consonancia com o Cadigo Civil (CC), eis que a responsabilidade do

incorporador deriva de sua posi¢éo de superioridade relativamente aos adquirentes das unidades
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autdbnomas, configuracdo assimétrica de poderes e deveres que, na incorporacao imobiliaria,
pode implicar a falta da necesséria expertise técnica em construgdo dos adquirentes de unidades

autdbnomas, que ndo seriam capazes de detectar vicios ndo aparentes ou de dificil constatacéo.
2 Do patriménio de afetacdo na incorporacgdo imobiliaria

Em que pese todo o aparato legal, para proteger o consumidor de situagdes como a da

faléncia do incorporador, o sistema protetivo criado ndo foi suficiente para resguardar o
adquirente de unidades autbnomas de ainda outros riscos, como assevera Arnaldo Rizzardo:

O curso do tempo revelou que ndo eram suficientes os mecanismos da Lei

[4.591/1964] para evitar falcatruas e descumprimento do contrato, colocando 0s

adquirentes em uma posicdo econdmica e financeira inferior, sem alternativas de

solucdo no caso de frustracdo [faléncia] do empreendimento, de desvios de valores,

ou de ma gestdo dos fundos. Seus créditos eram colocados no mesmo patamar de

outras dividas do incorporador, ndo se diferenciando das que tivessem origem em

negocios estranhos a incorporacdo. Nao havia tratamento diferenciado, com o que,

ndo raramente, os adquirentes acabavam por perder todas as economias entregues ao
incorporador (RIZZARDO, 2012, p. 363).

Foi emblematica a faléncia, em 1999, de uma das entdo grandes incorporadoras do
Pais, a construtora Encol, havia 38 anos em atividade, lesando cerca mais de 40 mil adquirentes
de unidades autdnomas de mais de 700 incorporacdes imobiliarias inconclusas, deixando licao
crucial para o mercado: a da necessidade de apartar-se o patrimdnio do incorporador do
patrimdnio de afetacdo de cada uma das incorporagdes imobiliarias, 0 que motivou a edi¢ao da
Medida Provisoria n® 2.221, de 4 de setembro de 2001, convertida na Lei n° 10.931/2004.

Esta Lei promoveu alteragdes, entre outros, na Lei n°® 4.591/1964 e no CC, ao facultar
ao incorporador de cada incorporacdo imobiliaria a criacdo do patriménio de afetacdo
respectivo; ao assegurar a continuidade das obras até sua entrega final e ao dotar de melhores
condicBes de soerguimento aquela determinada incorporacdo que viesse a sofrer crise
econbmica das financas relativas ao empreendimento, reduzindo, dessarte, o risco dos
adquirentes diante da faléncia ou da insolvéncia do incorporador. Nas palavras de Chalhub:

O acervo patrimonial que compde uma incorporacéo imobilidria — terreno, acessdes,
receitas provenientes das vendas, obriga¢es vinculadas ao negdcio, em como 0s
respectivos encargos fiscais, trabalhistas e previdenciarios etc. — é suscetivel de
afetacdo, pela qual esse conjunto de direitos e obrigacdes fique segregado, tendo a

exclusiva finalidade de conclusdo da obra e entrega das unidades aos adquirentes
(CHALHUB, 2010, p. 66).

E o teor dos arts. 31-A, caput e § 1°, e 31-F, incluidos na Lei n° 4.591/1964:

Art. 31-A. A critério do incorporador, a incorporacao podera ser submetida ao regime
da afetacdo, pelo qual o terreno e as acessdes objeto de incorporacdo imobiliaria, bem
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como os demais bens e direitos a ela vinculados, manter-se-d0 apartados do
patriménio do incorporador e constituirdo patriménio de afetacdo, destinado a
consecucdo da incorporacdo correspondente e a entrega das unidades imobiliarias aos
respectivos adquirentes.

§ 1° O patrimonio de afetacdo ndo se comunica com os demais bens, direitos e
obrigagdes do patriménio geral do incorporador ou de outros patriménios de afetacdo
por ele constituidos e s6 responde por dividas e obrigacOes vinculadas a incorporacdo
respectiva.

Art. 31-F. Os efeitos da decretacdo da faléncia ou da insolvéncia civil do incorporador
ndo atingem os patriménios de afetacdo constituidos, ndo integrando a massa
concursal o terreno, as acessdes e demais bens, direitos creditorios, obrigacoes e
encargos objeto da incorporacéo.

No regime juridico da afetacéo, o incorporador constitui patriménio de afetacdo, pelo

qual o terreno, as acessdes e 0s demais bens e direitos vinculados a incorporagdo sao apartados

do seu patrimonio geral e destinados exclusivamente a construcdo do empreendimento, o que

permite uma analogia, como o faz Ricardo Lacaz Martins, dos efeitos juridicos do patrimdnio

de afetagdo com aqueles de uma Sociedade de Propdsito Especifico (SPE):

O efeito alcancado pela afetacdo do patriménio aproxima-se daquele obtido com a
segregacdo dos empreendimentos em sociedade de propdsitos especificos, que
possuem como objeto, Unica e exclusivamente, o desenvolvimento de determinada
incorporacdo imobiliaria. Nestas, o risco de crédito circunscreve-se ao patrimonio da
sociedade, que, ndo tendo nenhum outro negécio, equivaleria ao patriménio afetado.
A diferenca reside justamente na inexisténcia de personalidade juridica independente.
Enquanto nas SPEs haveria a possibilidade de responsabilizacdo dos sécios pelas
dividas geradas em outros negdcios atingindo as a¢gdes ou quotas representativas do
capital social da empresa segregada, no patriménio afetado ndo haveria, em tese,
responsabilidade solidaria (MARTINS, 2011, p. 147).

Bens e direitos afetados em cada incorporacdo imobiliaria respondem tdo-so pelas

dividas e obrigacGes daquele empreendimento e ndo se comunicam com 0s bens, direitos e

obrigac6es do patriménio do incorporador, como elucidava Caio Mario em obra sua, classica:

A atividade da incorporagdo imobilidria tem, entre seus tragos caracteristicos, a
captagdo de recursos do publico e sua aplicacdo na execucdo da obra, sendo propdésito
basilar da afetacdo disciplinar essa modalidade de captacéo e preservar o patriménio
formado com recursos dos adquirentes e demais credores, no limite necessario para a
consecucdo do empreendimento (PEREIRA, 2016, p. 266).

Faculdade do incorporador de promové-lo, ou ndo, o regime de afetacdo da ao

adquirente da unidade autdbnoma e ao mercado imobiliario maior seguranca juridica: contas

bancérias, extratos contabeis e demonstrativos do estado da obra devendo ser levados a

Comissédo de Representantes de cada incorporagdo, ao menos a cada trés meses (art. 31-D, 1V).

A doutrina critica, todavia, a escolha do legislador de deixar ao incorporador a faculdade de

este adotar, ou ndo, o regime de afetagdo, em lugar de deixa-la aos adquirentes. Para Rizzardo:
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Revela a redagdo do cAnone uma falta de arrojo ou uma independéncia do legislador,
que capitaneou perante o qual comanda o poder econdmico. Em se mantendo a
faculdade de decisdo nas méos do incorporador, retira-se toda a perspectiva de sucesso
e eficiéncia do instituto, justamente porque sua exigéncia fica no seu poder de deciséo.
Houve uma completa inversdo da coeréncia, posto que se transferiu ao devedor (o
incorporador, pois cabe-lhe cumprir a obrigacdo de fornecer a construcdo) a deciséo
sobre a constitui¢do ou ndo de garantias patrimoniais (RIZZARDO, 2012, p. 341).

Mesmo objeto de critica, o patrimdnio de afetacdo oferece enormes vantagens, ao
delimitar os riscos para os adquirentes, como elucida Milena Donato Oliva:

De todo modo, ainda que sujeita a discricionariedade do incorporador, a possibilidade

de segregacdo patrimonial prevista na Lei n® 10.931/2004 representa significativo

avango técnico, no que concerne aos expedientes protetivos existentes em favor dos

adquirentes. Com efeito, promove, repita-se ainda uma vez, a limitagdo da alea a que

se sujeitam os adquirentes, restringindo-a ao sucesso de determinado

empreendimento, de molde a blinda-lo dos percalcos financeiros atinentes aos outros
negocios da incorporadora (OLIVA, 2009, p. 311).

Para maior seguranga juridica, consta da lei a responsabilidade civil do incorporador
pela inexecucdo da incorporacéo, seja por mero atraso na obra (inexecucdo parcial), seja por
inadimplemento absoluto da obrigacéo pactuada (inexecucéo total), respondendo aquele pelo
prejuizo causado ao adquirente e, eventualmente, por ato ilicito praticado no curso da obra.
Excedente financeiro captado para concluir a obra ndo integra o patriménio de afetacdo,
limitando-se este ao montante apto a quitar todas as obriga¢cdes da incorporacéo (art. 31-A, §8°).

Atividade econbmica de natureza empresarial, que visa ao lucro, a incorporacdo
imobiliaria prevé o reembolso, sob certas condigdes, dos gastos do incorporador, como daquele
feito paraa compra do lote (art. 31-A, 8 7°), gasto que, ndo integrante do patrimdnio de afetacéo,
SO objeto de reembolso, desde que alienada a unidade autbnoma e desde que observado o rateio
do quantum reembolsavel proporcionalmente as fracdes ideais respectivas. Para Chalhub:

(...) a constituicdo da afetagdo ndo impede o incorporador [...] de extrair [...] proveito
econdmico do negécio; apenas restringe 0 modo de exercicio dos seus poderes,
condicionando-o & consecugdo da incorporagdo nos termos programados, pois a
afetacdo atribui ao incorporador um poder-dever sobre [0] objeto da incorporagdo,
segundo a finalidade econdmica e social do negdcio [...,] o incorporador [sendo] o
titular do resultado econémico decorrente da exploracdo da sua propriedade, mas,

desde que a destinou para a incorporagdo, [tem] o dever de exercer seus poderes
estritamente no sentido de consumar essa destinagéo.

N&o integra, outrossim, o patrimdnio de afetacdo o valor resultante da alienacdo da
fracdo ideal relativa a cada unidade autdnoma, se vendida em construcdo contratada sob o
regime juridico ou de empreitada ou de administracdo (art. 31-A, 8§ 8° da L. 4.591/1964),
devendo sempre ser levado a averbacdo no competente Oficio do Registro de Imdveis, em
momento anterior ao da conclus@o da obra, o termo de instituicdo do patriménio de afetacdo,

firmado pelo incorporador e, eventualmente, pelo titular de direitos reais sobre o lote.
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3 Do Regime Especial Tributéario aplicado ao patriménio de afetacédo

Além de dar maior protecdo ao adquirente da unidade autdbnoma, o patriménio de
afetacdo trouxe vantagens fiscais para a incorporacao imobiliaria, ao instituir o Regime Especial
Tributario (RET), o qual substituiu a aplicagdo, a todos os tributos federais com base na renda
do contribuinte, de uma aliquota Unica, de 7% — dos quais 2,2% a titulo do imposto sobre a
renda; 1,15%, a titulo de contribuicdo social sobre o lucro, 3%, a titulo de COFINS e 0,65%, a
titulo de PIS/PASEP —, e passou a ser tributacdo exclusiva sobre cada incorporacéo afetada.

Com o RET, sdo segregadas as receitas, custos e despesas do empreendimento das
receitas, custos e despesas do incorporador, com a aplicacéo, por forca da Lei n°® 12.844, de 19
de julho de 2013, da aliquota de 4%, o que equivale a pagar, de modo unificado, o IRPJ, 0
PIS/PASEP, a CSLL e a COFINS, desde que atendidos os requisitos legais para o incorporador
que optar pelo RET, entre os quais, estdo a afetacdo do terreno e das acessdes da incorporacado
imobiliaria e a inscricdo da incorporacdo afetada no Cadastro Nacional das Pessoas Juridicas.

Embora opcional, o RET é irretratavel: enquanto houver direitos ou obrigacfes do
incorporador para com os adquirentes das unidades auténomas das incorporacdes afetadas, o
RET persistira. Critica-se, porém, o fato de que, dado o seu carater opcional, ndo seja téo efetiva
a protecao aos adquirentes no ambito fiscal, visto que o RET apenas afasta da responsabilidade
do adquirente de unidade autdbnoma a tributacdo especial em caso de faléncia do incorporador

e visto que a afetacdo desacompanhada do RET néo atinge os objetivos protetivos almejados.
4 Da extincdo do patriménio de afetacéo

Uma vez submetido o empreendimento ao RET, o incorporador ndo pode, por mera
liberalidade, requerer a desafetacdo do patrimbnio daquela incorporacdo imobiliaria. Para
extinguir o patriménio de afetacdo, a lei prevé a conclusdo e entrega do empreendimento; a
denuncia da incorporacao e sua liquidacdo respectiva (L. 4.591/1964, art. 31-E).

A primeira e mais comum forma de extincdo do patriménio de afetacdo na
incorporacdo imobiliaria é a conclusdo e entrega do empreendimento, que se da quando o
incorporador cumpre integralmente sua obrigacdo perante os adquirentes e as instituicdes
financiadoras, devendo ser averbados, em nome dos adquirentes, a construcdo e o registro dos
direitos de aquisi¢cdo, bem como devendo ser averbada a extingdo das obrigagdes assumidas

pelo incorporador perante a instituicdo financeira. Explicava Caio Mario:

As hipoteses sdo cumulativas: assim, se a obra for concluida e entregues as unidades

119



até entdo vendidas, mas ainda houver saldo devedor do financiamento, as unidades
restantes continuaram afetadas até que se complete o pagamento do saldo devedor
(PEREIRA, 2021, p. 315).

Tanto assim o é, que, ainda que o empreendimento de determinada incorporagéo
imobilidria haja sido concluido e hajam sido entregues aos adquirentes suas respectivas
unidades autdbnomas, o patriménio de afetacdo s6 seréd extinto apos ser pago o saldo devedor,

se houver, relativo ao financiamento da execucdo do empreendimento. Para Caio Mario:

Extingue-se a afetagdo quando concluida a obra, entregues as unidades aos
adquirentes com seus titulos registrados e paga a divida decorrente do financiamento
da construgdo. As hipdteses sdo cumulativas; assim, se a obra for concluida e
entregues as unidades até entdo vendidas, mas ainda houver saldo devedor do
financiamento, as unidades restantes continuam afetadas até que se complete o
pagamento do saldo devedor. Alternativamente, extingue-se a afetacdo nas hipoteses
de denincia da incorporacédo, depois de restituidas as quantias aos adquirentes, e de
liquidacdo da incorporacao, deliberada pela assembleia geral dos adquirentes, em caso
de insolvéncia do incorporador (art. 31-E) (PEREIRA, 2016, p. 263).

Outra forma de extingdo do patriménio de afetacdo é a revogacéo unilateral do regime
de afetacdo, por dendncia do incorporador, depois de restituidas as quantias captadas dos
adquirentes e depois de deliberada, pela assembleia geral dos adquirentes, a liquidacdo da
incorporacdo, na hipdtese de insolvéncia do incorporador (art. 31-E, da L. 4.591/1964).

As mesmas disposicdes aplicam-se as incorporacdes imobiliarias em caso de
recuperacdo judicial ou de faléncia, cuja pretensao de desafetacdo da incorporacdo imobiliaria
em sede de plano recuperacional mostra-se desnecessaria e, até mesmo, totalmente descabida,
por ndo proteger os adquirentes: antes, por coloca-los em situacdo de vulnerabilidade,
considerando que tal medida ndo esté entre as do rol taxativo das medidas a serem tomadas em

caso de extin¢do do patriménio de afetacdo da incorporacdo imobiliaria.

5 Dos efeitos da crise econémico-financeira no patrimoénio de afetacdo na

recuperacdo judicial e na faléncia

O patriménio de afetacdo visa a assegurar a continuidade do empreendimento até a
entrega das unidades em construcao aos futuros adquirentes, mesmo na faléncia ou insolvéncia
do incorporador, devendo manter-se incomunicavel com bens, direitos e obriga¢bes do
patrimdnio geral do incorporador, eis que o patrimdnio encontra-se afetado justamente a um
dado empreendimento, para a consecucdo tdo-s6 daquela incorporacdo imobiliaria, por cujas
Unicas e exclusivas dividas e obrigac6es respondera, conforme Thiago Cardoso Neves:

Em outras palavras, o patriménio de afetacdo tem um regime de responsabilidade

préprio, s6 respondendo os bens que o compdem pelas obrigacdes que deram origem
a afetacdo, nao respondendo esses bens pelas obrigaces gerais do seu titular, as quais
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incumbird ao patrimdnio geral responder. O patriménio de afetacdo, entdo, serve
como garantia dos credores relacionados com a obrigagao que deu origem a afetacdo
(NEVES, 2018, pp. 23-24).

O patrim6nio submetido ao regime de afetacdo da incorporacdo imobilidria ndo se
sujeita aos efeitos da insolvéncia do incorporador — este dispondo de patrimonio e obrigacoes
apartados, exceto se referidas dividas sejam do empreendimento afetado. Na faléncia do
incorporador, o patriménio afetado ndo integrara a arrecadacao de bens da massa falida; ou seja,
0 patriménio de afetacdo ndo compBe 0 acervo empresarial sujeito a arrecadacdo falimentar.

E o art. 31-F da L. 4.591/1964: “os efeitos da decretacdo da faléncia ou da insolvéncia
civil ndo atingem os patrimdnios de afetacdo constituidos, ndo integrando a massa concursal o
terreno, as acessdes e demais bens, direitos creditérios, obrigacdes e encargos objeto da
incorporagao”.

Conforme visto acima, cabe ao incorporador a decisdo de optar pelo regime de
afetacdo, a partir da averbacéo, no Registro de Imoveis, do termo de afetacdo, separando a
contabilidade de cada empreendimento, j& que este tem receita propria, oriunda da alienacao

das unidades imobiliarias e/ou financiamentos. Igual entendimento € o de Chalhub:

Uma empresa de incorporacdo imobiliaria pode constituir tantos patriménios de
afetacdo quantas sejam as incorporacdes que pretender realizar, devendo alocar cada
um deles em um nucleo patrimonial separado, que “ndo se comunica com 0s demais
bens, direitos e obrigacbes do patrimdénio geral do incorporador ou de outros
patrimonios de afetacdo por ele constituidos e s6 responde por dividas e obrigacoes
vinculadas a incorporacéo respectiva” (81° do art. 31-A). A separagdo patrimonial de
cada incorporacéo afetada é efetivada mediante simples averbacdo de um ‘termo de
afetaco’ no Registro de Imoveis, a partir da qual o incorporador se sujeita a
obrigacdes tipicas da afetacdo, de modo a assegurar a realizacdo, ou liquidagéo, do
negécio encapsulado no patriménio de afetacdo, livre dos efeitos de eventual
desequilibrio econdmico-financeiro da empresa incorporadora em cujo patrimonio
geral esse nucleo patriménio esteja alocado, inclusive e especialmente em casos de
faléncia ou recuperacéo judicial. (...) Como vimos, os patriménios de afetagdo, em
geral, sdo compostos por bens destinados a uma funcéo especifica e para realiza-la
s8o submetidos ao regime da incomunicabilidade, da qual resultam a vinculagéo de
receitas e a limitacdo de responsabilidade; cumprida a funcéo, o conjunto de direitos
e obrigacdes que forma o patriménio separado é desafetado e o que dele remanescer
é reincorporado ao patriménio geral do instituidor, livre do vinculo que o prendia a
destinacdo para a qual foi afetado. O que importa é que, em qualquer dessas
combinaces de estruturas societarias, o patrimonio de afetacdo é excluido dos efeitos
da recuperacdo judicial, ndo integra o plano de recuperacdo e segue Seu curso com
autonomia até que o conjunto de direitos e obrigacdes a ele correspondente venha a
ser desafetado nos termos da lei (CHALHUB, 2017, pp. 130-135).

Essencial é o excerto do voto do Desembargador Fabio Tabosa, Relator do Agravo de

Instrumento 2007654-14.2017.8.26.0000, que versou sobre patriménio de afetacao.

Como se sabe, em matérias de incorporagdo imobiliéria a figura de afetacdo foi entre
nos estabelecida a partir da Lei n® 10.931/2004, mediante introducdo de novos
dispositivos (arts. 31-A a 31-F) e modificacdo da redacéo de outros preexistentes, no
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tocante a Lei n° 4.591/1964. Definiu-se assim a possibilidade de criacdo, deixada a
critério do incorporador, de um regime de afetacdo mediante a submissao a ele do
terreno e acessdes objeto da incorporacdo, além dos demais bens e direitos a ela
vinculados, permanecendo eles apartados do patrimdnio do incorporador em garantia
da consecucdo da incorporacdo e entrega das unidades imobiliaria (cf. art. 31-A). Dito
patriménio, nos termos do §1° desse mesmo dispositivo, ndo se comunica com 0S
demais bens, direitos e obrigacBes do patrimonio geral do incorporador ou de outros
patrimonios de afetacdo por ele constituidos, sé respondendo por dividas e obrigacoes
vinculadas a incorporagdo respectiva. (...) Pois bem, uma das principais caracteristicas
do regime de afetacdo, no plano das incorporagdes imobilidrias, é o fato de ndo ser
num primeiro momento absorvido o patriménio respectivo, em caso de faléncia do
incorporador, a massa falida, ndo sendo os bens dele componentes, na diccédo do art.
31-F da Lei n°® 4.591/1964 (introduzido pela Lei n° 10.931/2004), atingidos pelos
efeitos da faléncia ou insolvéncia civil do incorporador. A questdo nuclear que nesse
momento se coloca é entretanto se esses reflexos se produzem apenas a vista de
processo falimentar, ou se a existéncia de patriménio de afetacdo em si_mesmo
também repercute sobre a viabilidade de eventual recuperacdo judicial. Por primeiro,
parece claro que, em funcdo da expressa incomunicabilidade ressalvada pelo
legislador quanto a outras dividas do incorporador, ou mesmo daquelas de outros
patriménios de afetacdo (fruto de outras incorpora¢cBes em andamento), jamais se
poderia cogitar, mesmo se admita a recuperagdo, da hipétese de consolidacédo
substancial, que acaba por derrubar as barreiras formais entre pessoas juridicas e
patrimonios, unificando, como se se tratasse de uma Unica empresa, as posicoes de
credores e devedores em geral. Mas, pensando na possibilidade em si do pleito
recuperacional, do ponto de vista sistematico ndo se justifica que, se no caso de
faléncia, que é o mais, ndo apenas o0 patriménio seja preservado, como também
preservadas em sua esséncia as relacBes obrigacionais envolvendo o incorporador,
como se quebra ndo existisse, venham em contrapartida na recuperacdo judicial, que
€ 0 menos, a se sujeitar os credores relativos a patriménios de afetacdo a modificacdo
de seus direitos, com alteracao de sua substancia ou da forma de satisfacdo. (...) Assim,
ainda que sob o ponto de vista da estrita compatibilidade entre a recuperacao e as
regras do patriménio de afetacdo, pode-se responder pela negativa. Mas de todo modo,
quando se retorna a perspectiva das prerrogativas em especial conferidas aos
adquirentes, sobretudo pela previsdo do art. 43, VII, da Lei n®4.591/1964, a concluséo
fica definitivamente assentada. Bem por isso, a doutrina acaba por referendar esse
entendimento: “Assim, o0s bens, direito se obrigacfes vinculados & incorporacdo
afetadas formam um nucleo patrimonial com autonomia funcional, 0 gual somente
deverd responder por suas dividas. Ainda uma Comissdo de Representantes dos
adquirentes tera poderes a acompanhar a obra, mediante relatorios. Estara autorizada
a assumir a administracdo do empreendimento e prosseguir a obra no caso de faléncia
ou recuperacdo judicial do incorporador, independentemente de autorizacdo judicial e
de forma autbnoma em relacdo ao processo falimentar, entendimento que foi
sufragado pelo inciso IX do art. 119 da Lei de Faléncias e Recuperacdo Judicial”
(Alexandre Guerra, “Incorporagdes imobiliérias”, In Direito Imobiliario Brasileiro —
Novas fronteiras na legalidade constitucional, Coord. Alexandre Guerra e Marcelo
Benacchio, p. 659, Sdo Paulo, Quartier Latin, 2011). “Se, no curso da instrucéo,
ocorrer a faléncia ou recuperacdo da empresa incorporadora, os efeitos da insolvéncia
ndo atingem o patriménio de afetacdo, de modo gue os bens, direitos e obrigacdes que
compBem esse patrimdnio especial ndo poderdo ser arrecadados a massa” (Melhim
Namem Chalhub, “A afetagdo patrimonial no Direito Positivo brasileiro, p. 676, In
Direito Imobilidrio Brasileiro — Novas Fronteiras na Legalidade Constitucional,
coord. Alexandre Guerra e Marcelo Benacchio, Sdo Paulo: Quartier Latin, 2011). “Se
0 patrimdnio de afetacdo foi instituido justamente para evitar que os credores
sofressem com a mé gestdo do incorporador e com a possibilidade de constri¢do sobre
0 empreendimento em razdo de débitos ndo diretamente correlacionados as unidades,
0 _instituto também deverd ser aplicado a recuperacdo judicial. Embora inexista
referéncia expressa a exclusdo do patrimonio de afetagdo em virtude da recuperacéo
judicial do incorporador imobiliario, sua exclusdo € decorrente da interpretacdo
sistematico-teleol6gica da Lei n® 4.591/1964.” (Marcelo Barbosa Sacramone, Os
direitos do compromissario comprador diante da faléncia ou recuperagdo judicial do
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incorporador de imoveis, in Revista de Direito Bancério e do Mercado de Capitais,
vol. 76, abr./jun. 2017, pp. 7/8, no prelo). “Diante desse regime especial, suprime-se
a autonomia do incorporador em relacdo aos bens e obrigacdes contraidas em razéo
do empreendimento. A despeito de continuar na propriedade do incorporador, 0s
referidos bens ficam vinculados ao desenvolvimento do empreendimento, de modo
que a ingeréncia do titular é limitada para se preservar o referido patriménio e garantir
os credores que com ele serdo satisfeitos. A limitacdo da autonomia do incorporador,
nesses termos, impede que qualquer alteracdo na relacdo juridica envolvendo os
credores seja realizada, a menos que haja anuéncia expressa do contratante. (...) Nos
termos do arts. 31-F, 88 1° e 2°, da Lei n°® 4.591/1964, a paralisacdo da obra por mais
de 30 dias, ou o retardo demasiado, sem motivo justificado, asseguram aos
adquirentes, e apenas a esses, por maioria absoluta, o direito de prosseguirem nas
obras em detrimento do incorporador, com a instituicdo do condominio da construgéo.
A simples paralisagéo ou retardo, injustificados, conferem aos adquirentes esse poder
de assumirem o desenvolvimento do empreendimento. Caso deliberem pela
continuacédo da obra, os adquirentes ficardo sub-rogados nos direitos do incorporador.
Ficardo, entretanto, também sub-rogados nas obrigaces e encargos desse, inclusive
em relacdo ao contrato de financiamento da obra (art. 31-F, § 11°).” (Marcelo
Sacramone, ob. cit., pp. 9/10). E arremata 0 mesmo autor, com precisdo: “Afetado o
patrim6nio em razdo da incorporacdo imobilidria, portanto, as relacfes juridicas
vinculadas ao empreendimento submetem-se a regime especial ndo compativel com o
procedimento da recuperacédo judicial. A autonomia do incorporador, pressuposto da
propositura da novacao das obrigacdes, é restringida em virtude da afetacdo. O poder
sobre o patriménio, por seu turno, na hipotese de paralisagdo ou mora no
desenvolvimento do empreendimento imobiliario, é atribuido a Assembleia dos
adquirentes, 0 que ndo se harmoniza com os dispositivos da Lei Falimentar, que
submete o plano de recuperacdo judicial a aprovacao por todos os credores, nem pelo
quérum qualificado de maioria dos presentes de cada classe, como determinado no
art. 45 da Lei n° 11.101/2005. (...) A compatibilizacdo entre os dois diplomas,
outrossim, também néo poderia ocorrer mediante a aprovacdo prévia da Assembleia
Geral dos Adquirentes para se submeter & recuperacdo judicial. Os bens e direitos
integrantes do patriménio de afetacdo ndo garantem apenas o0s adquirentes, mas todos
os demais credores de relacfes juridicas atreladas ao desenvolvimento do
empreendimento imobiliario. Como, pela Lei de Incorporacdo Imobiliéria, a
destinacdo desses ativos serd deliberada apenas pelos compromissarios compradores,
esses ndo poderdo deliberar sobre direito de terceiros ou reduzir-lhes a garantia.
Poderdo, assim, apenas optar entre a continuacdo das obras, com a assuncao da
responsabilidade pelo pagamento dos demais credores, ou a liquidacdo do patriménio
de afetacdo, com a alienacdo dos bens para a satisfacdo dos credores” (ob. cit., p. 11).

A VIl Jornada de Direito Civil do Conselho da Justica Federal, de 2018, aprovou
enunciado ressalvando a ndo sujeicdo, aos efeitos da recuperacéo judicial, do patriménio de
afetacdo, até a extingdo respectiva deste, desde que cumprida sua finalidade principal:

Os patrimonios de afetacdo ndo se submetem aos efeitos de recuperagéo judicial da
sociedade instituidora e prosseguirdo sua atividade com autonomia e incomunicaveis
em relagdo ao seu patrimdnio geral, aos demais patriménios de afetacdo por ela
constituidos e ao plano de recuperacdo até que extintos, nos termos da legislacéo

respectiva, quando seu resultado patrimonial, positivo ou negativo, seré incorporado
ao patriménio geral da sociedade instituidora.

A teor dos artigos da Lei n°® 4.591/1964, alterados ou acrescidos pela Lei n°
10.931/2004, atinentes ao regime de afetacdo da incorporagdo imobiliaria e relativos, outrossim,
aos demais bens e direitos a esta vinculados, devem-se manter perfeitamente apartados o

patriménio do incorporador e o patrimdnio de afetacdo, o qual, constituido e destinado t&o-so6 a
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consecucdo da incorporacdo, ndo se comunica com bens, direitos e obrigacdes do patrimonio
geral do incorporador, embora possa vir a responder por dividas e obrigacGes, desde que
vinculadas, Unica e exclusivamente, a incorporagdo respectiva.

Em suma, os dispositivos legais acima citados deixam claro que o patriménio afetado
a incorporacdo imobiliaria ndo se confunde com o patrimdnio do incorporador, razéo pela qual
ndo serad atingido pelos efeitos seja da insolvéncia civil, seja da declaracdo de faléncia,

incluindo-se ai, a evidéncia, a recuperacdo judicial.
6 Das espécies de crédito dos adquirentes

Ordena a Lein®11.101/2005 (Lei de Recuperacao de Empresas e Faléncia, LREF) que
se sujeitam aos efeitos da recuperacéo judicial (RJ) do devedor todos os creditos existentes na
data do pedido de recuperacao judicial, ainda que ndo vencidos, principio crucial desse diploma
legal, que visa a propiciar o soerguimento da empresa em crise econdmico-financeira, para o
prosseguimento da atividade econdmica do empresario e também para a continuidade da
existéncia ativa da sociedade empresaria que, em crise, ainda forem economicamente viaveis.

Sabe-se que, no inicio da incorporacdo imobiliaria, sobrevém créditos das mais
variadas formas e fontes: da alienacdo das unidades autdbnomas, da promessa firmada de sua
compra e venda, do financiamento do empreendimento, dos fornecedores e dos empregados,
etc. Referidos créditos, se se impusesse a logica geral da RJ, presente no caput do art. 49 da
LREF, deveriam ser declarados na lista de credores a ser levada ao administrador da RJ e ai
poderiam vir a sofrer — certamente seria 0 caso de sofrerem — desagios de altas proporc¢des.

Contudo, da tutela legal decorre que o crédito imobiliario oriundo do regime juridico
do patrimdnio de afetacdo da incorporacdo imobilidria ndo se sujeita, a principio, a RJ e a
faléncia, pois deve ser-lhe aplicado o disposto no art. 119, IX, da LREF; embora,
posteriormente, somente ap0s a extingdo do regime juridico patrimonial de afetacdo do
empreendimento respectivo, aquele crédito imobiliario advindo do patriménio de afetacdo da
incorporacdo imobiliaria possa ser submetido ao processo de RJ e de faléncia:

Art. 119. Nas relagBes contratuais a seguir mencionadas, prevalecerdo as seguintes
regras:

[.-.].

IX - os patrimonios de afetacdo, constituidos para cumprimento de destinagdo
especifica, obedecerdo ao disposto na legislagao respectiva, permanecendo seus bens,
direitos e obrigacdes separados dos do falido até o advento do respectivo termo ou até
o cumprimento de sua finalidade, ocasido em que o administrador judicial arrecadara
o saldo a favor da massa falida ou inscreverd na classe prépria o crédito que contra
ela remanescer.
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A doutrina esclarece que:

Quando a faléncia surpreende empresario que havia separado ativos e passivos de seu
patriménio, para afeta-los a determinada finalidade, uns e outros nao séo alcangados
pela quebra. Os credores titulares de obrigagdes separadas ndo participam da massa
falida subjetiva (estdo, portanto, dispensados de habilitacdo e ndo devem constar do
quadro geral de credores), assim como os ativos separados tampouco integram a
massa falida objetiva (sdo, em principio, insuscetiveis de arrecadacdo e sua
administragéo ndo compete ao administrador judicial) (COELHO, 2017, p. 428).

Assim, além de o patrimdnio de afetacdo ser excluido da recuperacdo judicial, também
é afastado de seus efeitos, bem como o é de ser objeto de sua integracdo em plano de RJ,
entendimento corroborado pelo doutrinador Marcelo Barbosa Sacramone, que ensina:

Diante de sua crise econdmico-financeira, o empresario devedor, desde que cumpra
0s requisitos legais, poderia propor a alteragdo das obrigacGes de todos 0s seus
credores, conforme plano de recuperacdo judicial proposto. Caso os credores, por
maioria em cada classe, aprovassem o plano de recuperacdo judicial, seus créditos
seriam novados conforme o plano, assim como o dos credores ausentes e dissidentes.
Ao instituir o patrimonio de afetacdo, entretanto, procurou o legislador excluir os
credores vinculados ao empreendimento imobiliario justamente para garanti-los do
risco dessa crise econémico-financeira do incorporador. (...) Afetado o patriménio em
razdo da incorporacdo imobiliaria, portanto, as relacbes juridicas vinculadas ao
empreendimento submetem-se a regime especial ndo compativel com o procedimento
da recuperacdo judicial. A autonomia do incorporador, pressuposto da propositura da
novacdo das obrigacdes, é restringida em virtude da afetacdo. (...) Os bens e direitos
integrantes do patriménio de afetacdo ndo garantem apenas os adquirentes, mas todos
os demais credores de relacdes juridicas atreladas ao desenvolvimento do
empreendimento imobiliério. (...) A criacdo do patriménio de afetacdo pela Lei n°
10.931/2004 limitou a autonomia do incorporador imobiliario sobre as relacdes
juridicas celebradas e assegurou aos adquirentes a garantia de, independentemente da
faléncia ou da recuperacdo judicial do incorporador, deliberarem sobre a continuagéo
das obras ou a liquidagdo do patriménio, com a alienaco dos ativos e pagamento dos
demais credores (SACRAMONE, 2017, p. 173 e ss.).

O Tribunal de Justica de Séo Paulo (TJSP) ja decidiu sobre a possibilidade de integrar

o plano recuperacional, o que sé ocorrerd com a entrega da obra e com a liquidagéo do passivo:

Recuperagdo judicial. Grupo Tiner. Consolidagdo processual. Grupo econdémico.
Agravo de instrumento contra a decisdo que autorizou a submissdo de SPEs, com e
sem patriménio de afetacgdo, a recuperacéo judicial do Grupo Tiner. A SPE constituida
em relagdo a cada empreendimento, ainda que ndo dotada de patrimdnio de afetacéo,
tem protecdo em relacdo as dividas gerais do incorporador, pelo modelo legal
decorrente da propria incorporagdo imobiliaria, do qual se extrai, em regra, autonomia
e autossuficiéncia, caracteristicas que afastam a inser¢do das SPEs no ambito da
recuperacdo judicial requerida pelo incorporador, como ja decidiu esta CAmara no
julgamento dessa mesma questdo na recuperacdo judicial do Grupo Viver. As
recuperandas, ademais, ndo trouxeram prova da extin¢do da segregacdo patrimonial
insita as SPEs desta natureza, 0 que, com maior razdo, afasta a integracdo delas ao
polo ativo da recuperagdo. SPEs com patriménio de afetacdo. O disposto no art. 31-A
da Lei n® 4.591/1964 cria empecilho maior & admissdo delas ao polo ativo de agéo de
recuperacdo judicial. Diante da incomunicabilidade do patriménio de afetac8o, seria
natural que SPEs desta natureza ndo integrassem a recuperacdo judicial do
incorporador, pois ndo poderiam responder por dividas outras que ndo aquelas
vinculadas ao empreendimento a que se referem. Pela sua natureza autbnoma a
recuperacdo judicial requerida pelo incorporador ndo produz efeitos em relagdo as
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SPEs com patriménio de afetacdo e isto se da até desafetacdo, que ocorre com a
entrega da obra e liquidacdo do passivo. Recurso provido, para determinar a exclusédo
de todas as SPEs do polo ativo da recuperagdo judicial do Grupo Tiner (TJSP, 22 Cam.
Reserv. Dir. Empr., Al 2193933-11.2017.8.26.0000, Rel. Alexandre Marcondes; j.
12/11/2018; DJe 13/11/2018).

Logo, por a lei proteger, dos efeitos de eventual crise econdmico-financeira do
incorporador, os adquirentes de unidades autdbnomas de empreendimentos de incorporagdo
imobiliaria submetidos ao regime juridico do patriménio de afetacdo daquela determinada
incorporacdo, fica evidente que o patriménio submetido ao regime de afetacdo é incompativel

com o processamento de recuperacao judicial.
7 Da jurisprudéncia consolidada e comentada do Tribunal de Justi¢a de S&o Paulo

Para demonstrar o entendimento recente do TJSP, releva invocar-se a RJ do Grupo
Assud, incorporadora imobiliaria cujos empreendimentos, inconclusos, ha anos estéo atrasados,
levando adquirentes a pleitearem em juizo indenizacdo por lucros cessantes até a conclusédo
cabal e a entrega final das unidades autbnomas, tendo o juizo recuperacional deferido o
processamento da RJ e determinado a aplicacdo do stay period (LREF, art. 6°, I1).

Porém, os empreendimentos imobiliarios objeto das execu¢bes promovidas contra o
incorporador encontravam-se submetidos ao regime juridico patrimonial de afetacdo na
incorporacdo imobiliaria, regime instituido para proteger os adquirentes e afasta-los do periodo
de suspensdo da LREF, vez que sequer se sujeitaram a RJ. Ademais, embora a natureza desses
créditos fossem indenizatdria, o TJSP ordenou, reiteradamente, como se vera de seus julgados,
0 prosseguimento das execucoes, reconhecendo a extraconcursalidade de tais créditos, em razéo
de serem eles oriundos de empreendimentos imobiliarios submetidos ao regime da afetacéo:

AGRAVO DE INSTRUMENTO. Cumprimento de sentenca. Decisdo deferindo a
suspensdo do processo, ante a decretacdo da recuperacdo judicial da executada.
Inadmissibilidade. Hipdtese em que o crédito executado é oriundo de contrato de
compra e venda de imével ndo cumprido, certo que o imdvel pertence a
empreendimento submetido ao regime de afetacdo. Crédito que ndo esta sujeito aos
efeitos da recuperacdo judicial. Patrimdnio de afetacdo comprovado. Inteligéncia do
art. 31-F da Lei n.°4.591/1964. Decisdo reformada, para determinar o prosseguimento

do cumprimento de sentenca. Recurso provido (TJSP, 28 Cam. Dir. Priv., Al 2076467-
20.2022.8.26.0000, Rel. Des. José Carlos Ferreira Alves; j. 15/09/2022).

AGRAVO DE INSTRUMENTO. Compra e venda de imével em fase de cumprimento
de sentenga. Insurgéncia contra decisdo que ndo acolheu o pedido de suspensdo da
execuc¢do. Alegacdo de que o feito deve ser suspenso em virtude da recuperacéo
judicial. Empreendimento vinculado a Patriménio de Afetacdo que néo se submete ao
processo de recuperacdo judicial. Artigo 31-A da Lei n® 4.591/1964. Decisdo mantida.
Recurso a que se nega provimento (TJSP, 78 Cam. Dir. Priv., Al 2213586-
23.2022.8.26.0000, Rel. Des. José Rubens Queiroz Gomes; j. 10/10/2002).

Os julgados do TJSP estdo, pois, em consonancia com a LREF, tanto porque, nas acbes
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ajuizadas por adquirentes de unidades autdbnomas de empreendimentos submetidos ao regime
juridico do patriménio de afetacdo da incorporacdo imobiliéria, ficou claro que os créditos
imobilidrios dai oriundos ndo se sujeitam aos efeitos da RJ; quanto porque acolheram,
acertadamente, a extraconcursalidade de tal crédito.

Assim, vé-se que ndo podem o0s atos executérios relativos a um empreendimento
dotado de patrimdnio de afetacdo serem submetidos ao concurso universal de credores da
recuperacdo judicial, de forma que é perfeitamente possivel a continuidade da execucdo, em
clara observancia ao disposto no art. 31-F da Lei n°® 4.591/1964.

8 Do patriménio de afetacdo em Sociedade de Propdsito Especifico

A Sociedade de Propoésito Especifico (SPE) e constituida com o fim exclusivo de
realizar determinado projeto, fim este que impde, portanto, que o objeto social daquela
sociedade esteja limitado exclusivamente aquele fim, de modo que, atingido o objetivo, a SPE
sera extinta. Logo, as SPEs sé@o dotadas de personalidade juridica e de autonomia patrimonial,
devendo assumir uma das formas societarias previstas no ordenamento juridico, ndo sendo
possivel sua ulterior alteracdo nem a posterior ampliacdo do objeto para o qual foram
constituidas, sob pena de descaracteriza-las, como explica Renan Tadeu de Souza Soares:

Nos grupos empresariais de incorporacdo imobilidria é possivel observar uma
estrutura em que o incorporador imobiliario (na maioria dos casos constituido sob a
forma de sociedade an6nima) figura como controlador de diversas sociedades de
proposito especifico, as quais apresentam como finalidade a construcdo do
empreendimento imobiliario, por tempo determinado. Com o atingimento da
finalidade e o advento do prazo, inexistindo alteracdo contratual a alterar a vigéncia
primitivamente pactuada, a sociedade de propoésito especifico se encerra, dando lugar
a outras sociedades de mesmo formato, para a construcgéo de outros empreendimentos.
Nessa logica, cada empreendimento passou a funcionar como um projeto especifico
do incorporador controlador. O sucesso de seu projeto implica construcdo do
empreendimento imobiliario, com a entrega das unidades aos adquirentes, pagamento

de dividas perante seus credores e distribuicdo de resultados ao incorporador
controlador, no patamar inicialmente planejado ou superior (SOARES, 2019, p. 33).

Assim como, na incorporac¢do imobiliaria, podem-se reduzir os riscos dos adquirentes
de unidades autdbnomas de empreendimentos dotados dos respectivos patrimdnios de afetacéo,
as SPEs podem beneficiar o incorporador e os adquirentes, dando-lhes maiores transparéncia
nas negociacoes e facilidade na obtencdo de financiamentos bancarios) e podem limitar-lhes os
riscos inerentes ao empreendimento, vez que, constituida a SPE, esta blinda-se de ser
contaminada por riscos das contas do incorporador ou de outros empreendimentos.

Na SPE, os adquirentes tém seguranca e clareza das informacbes que lhes s&o

prestadas, ja que o contrato social especifica as condi¢des de realizacdo do empreendimento,
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prevendo capital social, composicéo societéria e administradores da obra, o que ndo impede
que se discuta a compatibilidade, ou ndo, da RJ para com as SPEs, ja que a LREF ndo dispds
sobre o tema. Em regra, o pedido de RJ sdi ser feito pelo grupo econémico da incorporagédo
imobiliéria e, depois, abrange todos os demais empreendimentos, ainda que se trate de SPEs.

Embora a Constituicdo Federal de 1988 e a LREF embasem os pedidos de RJ do
devedor (empresario ou sociedade empresaria insolventes), visando a preservacdo da empresa
em crise financeira, porém economicamente viavel, ndo ha qualquer vedacdo para que tal
pedido seja apresentado por sociedades constituidas por prazo determinado, como as SPEs.
Assim, em que pesem as diversas vantagens aos adquirentes e aos incorporadores, a SPE nédo
garante protecdo em hipéteses de recuperacéo judicial ou faléncia do incorporador.

A submissdo das SPEs com patriménio de afetacdo aos procedimentos da Lei n°
11.101/2005 traria maiores riscos e poderia causar maiores prejuizos aos adquirentes e as
instituicOes financiadoras do empreendimento. Por isso, torna-se imprescindivel que, além da
constituicdo da SPE, o empreendimento também seja submetido ao regime de afetacdo,
combinando a organizacdo da SPE com a blindagem patrimonial do regime de afetacdo, ndo
havendo qualquer proibicdo no ordenamento juridico para a utilizagdo dos dois mecanismos.

Assim, o patriménio afetado deve manter-se separado ainda que a sociedade
empresaria se habilite a RJ, aplicando-se, por analogia, as normas previstas para a faléncia do
incorporador. Ja no que tange ao litisconsorcio ativo composto pelo incorporador e respectivas
sociedades de propdsito especifico atingidas pelo patriménio de afetacdo, o Tribunal de Justica
de S&o Paulo vem seguindo o entendimento de que, embora haja plano recuperacional previsto
para SPE, o regime de afetacdo continua incompativel com o da recuperacéo judicial:

(...) a submissdo dos adquirentes, dotados de prerrogativas especiais a concorrer com
credores monetérios da especifica SPE com patriménio de afetacdo, em deliberacédo
sobre o destino do negdcio. Ou, do mesmo modo, submeter credor financiador cujo
crédito se garante pelo patriménio especial a universalizacdo do pagamento com
demais credores. Insiste-se em que o procedimento é préprio e ndo recuperacional
para o quanto diga com os destinos da construgdo, claro sempre enquanto a afetacdo

ndo se extingue (TJSP, 22 Cam. Res. Dir. Empr. Al 2107597-04.2017.8.26.0000, Rel.
Des. Claudio Godoy, j. 27/11/2017).

Inclusive, esse é o recente entendimento do C. Superior Tribunal de Justica:

RECURSO ESPECIAL. EMPRESARIAL. SOCIEDADES DE PROPOSITO
ESPECIFICO. INCORPORACAO IMOBILIARIA. PATRIMONIO DE
AFETACAO. RECUPERACAO JUDICIAL. INCOMPATIBILIDADE. 1. Recurso
especial interposto contra acérddo publicado na vigéncia do Cédigo de Processo Civil
de 2015 (Enunciados Administrativos n® 2 e 3/STJ). 2. Cinge-se a controvérsia a
definir se a recuperacdo judicial é compativel com as sociedades de propdsito
especifico com patrimoénio de afetacdo, que atuam na atividade de incorporacdo
imobiliaria. 3. As sociedades de propdsito especifico que atuam na atividade de
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incorporacdo imobilidria e administram patriménio de afetacdo estdo submetidas a
regime de incomunicabilidade, criado pela Lei de Incorporacdes, em que os créditos
oriundos dos contratos de alienacdo das unidades imobiliarias, assim como as
obrigacdes vinculadas a atividade de construcéo e entrega dos referidos imdveis, sdo
insuscetiveis de novacdo, sendo, portanto, incompativel com o regime da recuperagio
judicial. 4. Para cada um dos microssistemas examinados, o legislador previu
consequéncias distintas para a hipétese de ndo superagdo da crise econémico-
financeira, a inviabilizar o entrelacamento de institutos que, desde a sua génese, visam
proteger interesses juridicos distintos. 5. O papel das SPEs com patriménio de
afetacdo na recuperagdo judicial do grupo econémico a qual pertencem esta, de fato,
restrito ao repasse de eventuais sobras apos a extingdo do patriménio afetado, que
voltardo a integrar o patriménio geral da incorporadora (holding), e, somente a partir
desse momento, poderdo ser utilizadas para o pagamento de outros credores. 6. Pensar
de modo diverso conduziria ao indesejavel enfraquecimento dos efeitos esperados e
efetivamente concretizados desde a edicdo da Lei n® 10.931/2004, inserida no
ordenamento juridico com vistas a conferir maior seguranca, estabilidade e
desenvolvimento ao ramo da incorporacédo imobiliaria, com inegaveis beneficios para
todos os envolvidos. 7. Recurso especial ndo provido. Agravo interno prejudicado
(STJ, T3, REsp 1.958.062/RJ, Rel. Min. Ricardo Villas Béas Cueva, j. 22/11/2022,
DJe 29/11/2022).

Dessa maneira, visando a uma maior protecdo dos adquirentes e, consequentemente,
uma forma de aumentar as vendas das unidades autdnomas, a alternativa mais adequada é a

constituicdo de uma SPE, para organizar o empreendimento, somado ao regime de afetacgéo.
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