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RESUMO

A aprovacao da Lei n° 10.931/04 criou o Patriménio de Afetagdo e o Regime Especial de
Tributacdo — RET, para a atividade imobilidria. A afetagdo patrimonial, na forma de opg¢ao do
incorporador, visou dar maior seguranca aos compradores e financiadores de iméveis em
construgdo, exigindo maior transparéncia nas informagdes prestadas. Os incorporadores
deverdo manter contabilidade completa dos empreendimentos langados sob esta sistematica.
J4 o RET foi uma forma de incentivar as incorporadoras a aderirem a afetacdo, com aliquota
unica de 7% sobre o faturamento, abrangendo o Imposto de Renda, Contribuigao Social Sobre
o Lucro Liquido, PIS e COFINS. Os objetivos deste estudo sdo verificar se o RET ¢
vantajoso para as incorporadoras a ponto de leva-las a optar pelo mecanismo de afetacdo e
analisar a visdo do mercado sobre o tema. Para tanto, duas pesquisas empiricas foram
realizadas, uma com 30 balangos de incorporadoras sediadas na Grande Sao Paulo, tributadas
pelo Lucro Real, e outra, com aplicacio de questionario, para verificar o grau de
conhecimento das empresas sobre o tema. Os resultados da primeira pesquisa indicam que
seria vantajosa a utilizacdo do RET para a maioria das empresas da amostra, sem, contudo, ser
vantagem em todos os periodos da pesquisa, vantagem esta que se obtém quando se simula os
mesmos calculos com uma reducdo de 0,5% na aliquota determinada pela legislagdo. A
comparagdo entre o RET e o Lucro Presumido mostrou que as empresas com possibilidade de
presuncao do lucro ndo ¢ vantagem a utilizagdo do RET, pois ja sdo tributadas por aliquota
menor do que os 7% determinados na nova legislagdo, seria necessaria uma reducao de, pelo
menos, um ponto percentual na aliquota para que sua utilizagdo fosse atrativa a estas
empresas. Quanto a segunda pesquisa, sobre o conhecimento e utilizagdo do Patrimdnio de
Afetacdo e do RET pelas incorporadoras, mostrou que o tema precisa ser mais estudado e
discutido. Poucas empresas ja utilizam esta sistematica em seus empreendimentos € a maioria
ainda nao fez estudos sobre o tema, visando futura utilizacao.

Palavras-chave: Incorporacdo imobiliaria — Impostos — Sao Paulo, Regido Metropolitana de
(SP).



ABSTRACT

The approving of the Law no. 10.931/04 originated the Affection Equity and the Real Estate
Agency (RET), for the real state agency business. The Equity Affection, an option for the
incorporatior, had the aim of giving more security to purchasers and to under construction real
state providers, demanding more transperency regarding some provided information. The
incorporators should maintain the complete accounting of posted ventures under such a
system. Concerning RET, it can be stated that it was a way of making incorporation adhere to
equity, with an only taxation of 7% under the billing, enclosing the Income Tax, the Social
Contribution on Net Income, the Employers” Profit Participation Program and the Social
Contribution on Billing. Therefore, the aims of this work are to verify if there is an advantage
for incorporations when using the RET, as a means of making them decide on the Equity
Affection and analyze the market’s point of view about such a matter. In order to accomplish
this, there had been carried out two pieces of research, one of which was made with 30
incorporations trial balances, located in Sdo Paulo City, contributed by the Taxable Income,
and a second one, through a quaetionnaire, as a way of verifying the knowledge of enterprises
about such a matter. The results of the first research demostrated that there would be an
avantage if the RET were used by the majority of the sample enterprises. However, it would
not be an advantage in all moments of the research. Such an advantage can be obtained when
there is a simulation of the same calculations, but this time with a reduction of 0,5% in the
determined Income Tax by the legislation. The comparison between the RET and the
anticipated profit demonstrated that for enterprises which have the possibility of anticipating
profit, if it is not worthy the use of RET. This is due to their already contributing by an
Income Tax lower than the redefined 7% in the new legislation. At least, it would be
necessary a reduction of 1% in the Income Tax for attracting such enterprises. Concerning the
second piece of research ( about the knowledge and utility of the Equity Affection and the
RET by the incorations), such a research had showed that the present subject should be
studied deeply. Few enterprises had already used such a system in the ventures, and most of
them had not studied the subject yet as a means of predicting its future use.

Key- words: Real estate business — Taxation — Sao Paulo (Brazil).
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1 INTRODUCAO

O segmento imobiliario tem grande participagdo na economia dos paises. No Brasil,
especialmente pelo déficit habitacional existente, sua importdncia e a necessidade de
incentivar a atividade imobilidria levaram a aprovagdo da Lei n® 10.931/04, que determina
uma série de mudangas relativas as construgdes, principalmente de imoéveis vendidos na

planta. Com isso, € possivel maior transparéncia e seguranga aos envolvidos nessa atividade.

Para tanto, a contabilidade tem papel fundamental, j& que ¢ por meio de seus

relatorios, obrigatdrios para as empresas que aderirem a nova sistematica, que se dara o

acompanhamento da obteng¢ao e da utiliza¢ao dos recursos financeiros nos empreendimentos.

1.1 Descricio sucinta do tema

Neste trabalho, foca-se a atividade imobiliaria, especialmente as incorporagdes
imobiliarias. Com a aprovagdo da Lei n° 10.931/04, criou-se a possibilidade de segregar parte
do patrimonio das incorporadoras para garantir que os recursos destinados a uma determinada
obra sejam, exclusivamente, utilizados para a conclusdo do empreendimento, oferecendo
maiores garantias aos compradores e financiadores. Tal mecanismo ¢ denominado Patrimonio

de Afetacdo e sua utilizag@o pelos incorporadores ¢ opcional.

Para incentivar a ado¢do do Patrimdénio de Afetacdo (opcdo do incorporador), foi
criado um regime de tributacdo diferenciado: Regime Especial de Tributagdo - RET, que
estabelece uma aliquota Unica de 7% aplicada sobre a receita mensal recebida pelo

incorporador.

1.2 Justificativa

O papel da construgdo civil ¢ fundamental no desenvolvimento econémico e social
de um pais. No Brasil, esse papel ganha relevancia, pois, além de contribuir com a meta de
eliminagdo do déficit habitacional de 7,2 milhdes de moradias, ¢ um segmento gerador de

empregos formais, com mao-de-obra nao qualificada em larga escala.
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Na tabela a seguir, dados do IBGE - Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica,
relativos aos anos de 2002 e 2003, confirmam a importancia do setor na economia brasileira
Os niimeros mostram a existéncia de aproximadamente 118 mil empresas de construgdo, que
empregavam, naquele periodo, 1,4 milhdes de pessoas, e um gasto com pessoal em torno de

20 bilhoes de Reais:

Tabela 1 — Dados gerais da industria da construciao — 2002 — 2003

Periodo Numero de Pessoal Gatos com | Receita Valor das Construgoes Valor
empresas ocupado pessoal liquida construgdes | para entidades | adicionado
executadas publicas
Por 1.000 R$ 1.000.000
2002 122 1.474 17.826 81.241 76.916 37.297 37.923
2003 118 1.462 19.896 77.627 73.824 30.706 37.141

Fonte:IBGE (2002-2003)

Pela tabela 1, observa-se que, apesar da redugdo na quantidade de pessoal ocupado e
no nimero de empresas, se comparados 2002 e 2003, houve um aumento nos gastos com

pessoal; porém, a receita liquida apurada foi menor no ano de 2003.

Como ja destacado, ressalta-se que a baixa exigéncia de qualificacdo no
preenchimento desses postos de trabalho proporciona a possibilidade de inclusdo social a
camadas da sociedade que ndo tém oportunidade em setores da economia com maior grau de

especializacao.

O déficit habitacional e a geracdo de empregos foram pontos importantes para a
aprovacdo da Lei n® 10.931/04 que, na visao de Marques Filho e Diniz (2005, p. 15), “surge
esperangosa, justamente porque se pretende com ela evitar a quebradeira na construcdo civil,

. . e . .,
que ¢ um segmento do mercado imobiliario considerado promissor”. O governo, atento aos
niveis de emprego, conta com a Lei para aumentar os postos de trabalho e incrementar os
financiamentos para moradias e outros empreendimentos imobiliarios. Dessa forma, visa a um
incentivo ao mercado imobilidrio, com estimativas de crescimento concreto para 0s proximos

anos.

Com algumas caracteristicas especificas, como o ciclo operacional, que, geralmente,
abrange mais de um ano, o setor imobilidrio ¢ foco de constantes estudos académicos. Isso

ocorre pela representatividade do setor na economia.

Pela sua importancia e representatividade no Produto Interno Bruto - PIB do pais, o
setor tem tido a atencdo do governo, que objetiva seu crescimento e desenvolvimento. Uma
das formas para tal incremento na atividade imobilidria foi proposta pelo Governo Federal

pela aprovacdo da Lei n® 10.931/2004, que trata de um RET e de uma figura juridica
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denominada Patrimdnio de Afetacdo. A adocao desses pelas incorporadoras € opcional,

devendo existir somente perante o interesse dessas € de compradores e financiadores do setor.

1.3 Delimitacao

Ap6s determinar o objeto da pesquisa, devem-se estabelecer os limites para a
investigagdo. Conforme Cervo e Bervian (2002, p. 82) “delimitar o tema ¢é selecionar um
topico ou parte a ser focalizada”, apds a escolha do assunto. O pesquisador pode optar ou pelo
estudo de todo universo da pesquisa ou apenas por uma amostra. Nesse caso, sera aquele
conjunto de informagdes que possibilitara a escolha da amostra, que deve ser representativa
ou significativa. Para Collis e Hussey (2005, p. 127) “uma delimitagdo explica como o escopo

do seu estudo esta focado em uma determinada area” — neste caso, na atividade imobiliaria.

Segundo Severino (2004, p. 160) a delimitacdo trata do “momento fundamental do
projeto de pesquisa, ¢ 0 momento de se caracterizar de maneira mais desdobrada o contetudo
da problemdtica que vai se pesquisar e estudar”. Neste trabalho, os sujeitos a serem
pesquisados sdo as incorporadoras da Grande Sao Paulo, cuja participacdo ¢ relevante no

mercado imobiliario da regido.

Para a pesquisa empirica, foram enviados questiondrios para as empresas com
melhor classificagdo no Ranking Imobilidrio — Regido Metropolitana e da Grande Sao Paulo —
2001 a 2003, publicado pela Revista Tem Construgdo, na edig¢do referente ao bimestre Janeiro

/ Fevereiro de 2005. Todos os questionarios foram enviados por meio eletronico (e-mails).

Ademais, foram analisados os balangos de incorporadoras, divididos em trés fontes:
publicados no Didrio Oficial do Estado de Sdo Paulo (10) e disponibilizados pela Bolsa de
Valores do Estado de Sdo Paulo - BOVESPA (05); balancos obtidos junto a empresas de
capital fechado (15) solicitados através de correspondéncia, com atuagdo na Regido da Grande
Sao Paulo, considerando aqueles de empresas com representatividade nesse ramo de atuagao,

por meio de uma amostra por conveniéncia.

De acordo com Hair Jr et al (2005), nesse tipo de amostra, sdo selecionados
elementos com maior disponibilidade para tomar parte no estudo e oferecer as informagdes
necessarias, utilizadas para conhecer os efeitos tributarios que a utilizacao da sistematica do

Patrimonio de Afetacdo ¢ do RET teriam sobre os balangos.
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1.4 Problema de Pesquisa

A confiabilidade ¢ um fator de grande relevancia, ndo importando a atividade em
estudo. Os reflexos da faléncia da ENCOL e de outras pequenas incorporadoras que causaram
grandes prejuizos a compradores e investidores ainda causam enorme desconfianca na decisao

sobre a compra de um imével na planta.

Para minimizar esse efeito negativo a atividade imobiliaria, ou seja, dar maiores
garantias a quem compra e a quem financia de que os recursos efetivamente serdo utilizados
em determinada obra, o governo editou e aprovou no Congresso Nacional a Lei n® 10.931/04,
criando a figura do Patrimonio de Afetagdo para a atividade imobiliaria, ¢ o RET, que

estabelece uma aliquota tinica de impostos para as empresas que aderirem a esse regime.

Nesta pesquisa, além da revisdo bibliografica, foram feitas duas pesquisas para
responder ou ndo ao problema. A primeira ¢ uma pesquisa exploratoria, com base em dados
secundarios, obtidos em balangos de trinta incorporadoras da Regidao da Grande Sao Paulo. A
segunda tem como base um questiondrio enviado a um grupo de incorporadoras da Grande de
Sao Paulo, que busca medir o conhecimento das empresas sobre o tema e se elas tendem a

utilizar o Patrimonio de Afetagdo.

Luna (2005, p. 27) destaca a importancia do problema de pesquisa ao escrever que “a
clareza em relagdo ao problema da pesquisa constitui um passo fundamental dentro do
processo de pesquisa”. No caso deste trabalho, o problema de pesquisa foi desmembrado em

duas questdes, que deverao ser respondidas pela pesquisas empirica e bibliografica.

O mesmo autor (2005, p. 30), ao tratar do desmembramento do problema de
pesquisa, afirma que “o detalhamento do problema de pesquisa ¢ o destrinchar da formulacao
inicial, buscando destacar as respostas que o pesquisador gostaria de obter, ou, pelo menos,

indicar que aspectos do fendomeno a estudar ele julga necessario cercar”

Dessa forma, os problemas sob enfoque sdo a seguranga para quem compra ou
financia um empreendimento habitacional na planta e se a utilizacdo da sistematica do
Patrimonio de Afetag@o seria ou ndo vantajosa para os interessados na atividade imobilidria.

Nesse sentido, foram propostos os seguintes problemas de pesquisa:

a) Como melhorar a seguranga dos promitentes compradores de imoéveis na

planta e dar maiores garantias aos fornecedores e financiadores?
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b) A utilizagao do Patrimonio de Afetagao e do RET, como determina a Lei n°

10.931/04, traz vantagens aos envolvidos na atividade imobiliaria?

1.5 Objetivo geral

Ao considerar-se que o setor imobilidrio envolve uma série de interessados, isto €, os
compradores, os agentes financeiros, as incorporadoras e as administracdes publicas, federal,
estadual e municipal, sua importincia fica evidente para a economia do pais e para as politicas

sociais.

O principal objetivo proposto para a pesquisa empirica exploratoria ¢ verificar se a
adocdo, por parte das incorporadoras, do Patriménio de Afetagdo e, por conseqiiéncia, do
RET, ¢ vantajosa o suficiente, de forma a levd-las a optar pela sua utilizagdo nos

empreendimentos imobiliarios habitacionais.

Relativamente a pesquisa empirica descrita no item 3.1.b adiante, cuja base ¢ um
questionario, seus principais objetivos foram avaliar o grau de conhecimento dos envolvidos
nas atividades imobiliarias, especialmente incorporadoras, sobre o tema e a possibilidade de

utilizagdo, pelos empreendedores, dessa nova sistematica em empreendimentos futuros.

1.5.1 Objetivo especifico primeiro

Verificar, por meio da anélise de balangos de incorporadoras da Regido da Grande
Sdo Paulo, tributadas pelo Lucro Real, com a simulag¢do de apuragdo dos impostos, se existe
ou ndo vantagem na utilizagdo do Patrimoénio de Afetacdo conjuntamente com o RET;
comparar se existe vantagem na ado¢do do RET em relagdo a apuragao de tributos pelo Lucro
Presumido e verificar se a adocdo do RET podera incentivar a adesdao a sistemdtica de

construcao pelo Patrimonio de Afetacdo, caso seja obtida uma redugdo na carga tributaria.
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1.5.2 Objetivo especifico segundo

Verificar na visdo do mercado, por meio da pesquisa de campo, sobre o Patrimonio

de Afetacdo e sobre o RET, qual o grau de conhecimento e de compreensao das empresas do

setor sobre o tema e a sua aplicabilidade ou ndo em empreendimentos futuros e investigar se

jé existem empresas utilizando essa sistematica atualmente.

1.6 Estrutura do trabalho

Este trabalho est4 dividido em seis capitulos:

a)

b)

d)

no Capitulo 1, apresenta-se a justificativa da escolha do tema e sua
relevancia, os objetivos do trabalho, uma panoramica do setor imobiliario e o

problema de pesquisa proposto;

no Capitulo 2, serd apresentada a conceituacdo da atividade imobilidria, um
breve resumo sobre ela em outros paises, de patriménio, de patrimdnio de
afetagdo e do RET proposto pela nova legislacdo, com o referencial tedrico

sobre os temas;

no Capitulo 3, sera apresentada a metodologia empregada para a execugdo do

trabalho;

no Capitulo 4, serd apresentada a simulacdo de apuracdo de tributos pelo
RET, pelo Lucro Real e pelo Lucro Presumido. Serao feitas simulacdes de
calculos de tributos comparando os valores apurados pelo Lucro Real e pelo
RET, com dados obtidos de balancos de incorporadoras da Regido da Grande

Sdo Paulo;

no Capitulo 5, sera apresentada a pesquisa empirica exploratoéria com a
aplicagdo de questiondrios e os resultados obtidos por meio de pesquisa

realizada com questionarios enviados as incorporadoras da Grande Sao Paulo;

no Capitulo 6, serdo apresentadas as consideragdes finais e, logo apods, as

referéncias bibliograficas e os apéndices.
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2 CONCEITUACAO E REFERENCIAL TEORICO

2.1 Atividade imobiliaria no Brasil

O tema principal deste trabalho ¢ a utilizagdo da sistematica do Patrim6nio de
Afetagdo pelas incorporadoras imobiliarias. Por se tratar de um assunto recente, pouco
praticado pelo mercado, a bibliografia disponivel sobre o tema ¢ escassa e concentrada em

poucos autores.

Na caracterizacdo da atividade imobilidria, cabe defini-la como uma das grandes
geradoras de movimentacdo de recursos, tanto financeiro como de mao-de-obra. Nesse
sentido, Costa (2000, p. 31) afirma que:

[...] a atividade imobilidria compreende o desmembramento de terrenos, loteamento,
incorporacdo de imdveis, construgdo propria ou em condominio, locacdo de iméveis

proprios ou de terceiros e administragdo de centros comerciais, shopping centers e
condominios residenciais.

Ja Antonio (2003, p. 15) a conceitua como “a atividade exercida com o intuito de
promover e realizar a construgdo, para alienacao, total ou parcial, de edificagdes, ou conjunto
de edifica¢des compostas de unidades imobilidrias.” Ademais, comenta que:

[...] incorporador ¢ toda pessoa fisica ou juridica, comerciante ou ndo, que, embora
ndo efetuando a construgdo, compromisse ou efetive a venda de fracdo ideal de
terreno objetivando a vinculagdo de tal fragdo a unidade autonoma, em edificacdo a
ser construida ou em construgdo sob regime condominial, ou que meramente aceite
proposta para efetivacdo de tal transagdo, coordenando e levando a termo a

incorporacao e responsabilizando-se, conforme o caso, pela entrega, a certo prazo, e
prego, em determinadas condi¢des, das obras concluidas.

A construcdo civil tem um efeito multiplicador positivo nas economias, ¢ a grande
importancia do setor imobiliario reflete-se em niimeros no tocante a mao-de-obra utilizada na
sua producdo. Pelos nimeros apresentados pelo Ministério do Trabalho e Emprego e pelo
SindusCon-SP — Sindicado da Industria de Construcao, pode-se comprovar essa afirmagao,

conforme a tabela a seguir, referente ao més de agosto de 2005:

Tabela 2 — Emprego na construcio civil no Brasil em Agosto de 2005

Setores Total de trabalhadores Variagio

No més No ano Em 12 meses
Obras 1.130.142 1,16 5,20 (0,06)
Servigos 266.390 3,18 25,71 39,29
Total 1.396.532

Fonte: SindusCon-SP (2005) ¢ BRASIL (2005b)
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Por empregar mais de 1,3 milhdes de trabalhadores, segundo a tabela anterior, pode-
se afirmar que o setor em questdo atrai a atengdo do governo, especialmente ao considerar que
j& apresentou sucessivos periodos de crescimento muito abaixo do seu potencial, tanto pela

falta de linhas de financiamento como de uma politica de incentivos de 6rgados oficiais.

Como se sabe o foco deste trabalho ¢ o setor de construcdo no Estado de Sao Paulo,
mais precisamente na Grande Sao Paulo, a tabela a seguir apresenta os dados referentes aos
empregados atuantes no Estado de Sao Paulo, isto ¢, 27,27 % do total de mao-de-obra

aplicada nesse setor.

Tabela 3 — Empregados na construcio civil no Estado de Sao Paulo, Agosto de 2005:

Periodo Estoque Variacdo % no més | Variacdo % no ano | Variacio % 12 meses
Agosto/2005 380.783 1,86 8,07 5,96
Julho/2005 373.831 0,67 6,10 4,53
Junho/2005 371.333 1,30 5,39 3,71
Maio/2005 366.557 0,47 4,03 2,64
Abril/2005 364.829 1,25 3,54 3,01
Marg¢o/2005 360.325 0,70 2,27 3,28
Fevereiro/2005 357.820 0,54 1,55 3,46
Janeiro/2005 355.893 1,01 1,01 3,24
Dezembro/2004 352.344 (1,47) 3,63 3,63
Novembro/2004 357.592 (0,62) 5,17 3,09
Outubro/2004 359.810 (0,07) 5,82 4,23
Setembro/2004 360.047 0,19 5,89 421
Agosto/2004 359.368 0,49 5,69 3,55

Fonte: SindusCon-SP (2005) ¢ BRASIL (2005¢)

Conforme a tabela 3, no més de agosto/2005, havia um contingente de mais de 380
mil trabalhadores atuando nesse segmento da economia, somente no Estado de Sdao Paulo.
Além disso, percebe-se que a variagdo acumulada de agosto/2004 a agosto/2005 ¢ a maior

encontrada nos periodos anuais.

Em uma pesquisa apresentada pelo SindusCon-SP, preparada pela Gvconsult,
baseada em dados do Ministério do Trabalho e Emprego, foram apresentados nimeros
relevantes sobre o crescimento do setor. A taxa de crescimento de emprego formal nos cinco
primeiros meses de 2005 foi de 4,8%, em comparagdo ao mesmo periodo de 2004. Porém, o
segmento de edificagdes, que representa 62% do total de empregados do setor, teve taxa
negativa de 0,3%. Ja o segmento de servigcos de construgdo cresceu 27,7% em relacdo a 2004,

considerando os cinco primeiros meses de 2005.

Ao comparar os dados até Agosto de 2005, nota-se o crescimento do setor,

considerando-se o total de mao-de-obra aplicado, conforme a tabela a seguir:
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Tabela 4 —- Empregados na construcio civil no Estado de Sao Paulo comparativo

Dados Agosto/2005 Dezembro/2004 Agosto/2004
Itens Més Ano 12 meses
Variagfo percentual 1,86 8,07 5,96
Varia¢do em nimeros absolutos 6.952 28.439 21.415
Total de empregados 380.783 352.344 359.368

Fonte: SindusCon-SP (2005) e BRASIL (2005c¢)

Segundo o estudo, os resultados excepcionais alcangados pelo setor de servigos da
constru¢do indicam uma importante movimentagdo de engenharia e arquitetura, anteriores a
obras, criando a expectativa de que tal crescimento possa incrementar as obras propriamente

ditas.

Esses niimeros do setor imobilidrio mostram sua forca na economia do pais, visto
que se trata de um segmento de importante participacdo na formag¢do do PIB; embora essa
participagdo tenha caido nos ultimos anos, ainda tem grande potencial de crescimento,

principalmente no segmento de moradias, parte de qualquer politica de inclusao social.

Por possuir poucos itens importados utilizados na sua produ¢do, o setor imobilidrio
ndo onera a balanga comercial, ponto importante a ser considerado em um eventual
crescimento do setor. A tabela a seguir mostra a participagao do setor de construgdo no PIB

brasileiro, com dados até o ano de 2004, no item habitagao:

Tabela 5 — Participacdo da Construcao Civil no PIB Nacional — Habitacio

Ano de referéncia Participacio no PIB Nacional em %
2000 8,07
2001 7,56
2002 7,10
2003 6,39
2004 6,50

Fonte: IBGE (2004 e 2005)

Pela tabela acima, observa-se que, embora tenha havido um pequeno aumento na
comparacgao do 2004 com 2003, a participagao da construcao no PIB diminuiu nos ultimos
anos. A falta de uma politica clara de incentivo ao setor imobiliario pode, em parte, explicar a
queda na participa¢do do segmento no PIB Nacional. Sobre isso, Segreti, Bito e Ribas Filho
(2005) comentam que:

[...] esta queda da participagdo no PIB pode ser traduzida como a falta de uma
politica mais objetiva e clara para este segmento da economia, através de incentivo
ao financiamento ¢ ao langamento de novos empreendimentos, com uma politica

fiscal que possibilite aos investidores e incorporadoras aumentar o fluxo de recursos
destinados a este setor.
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Para melhor identificar o escopo deste trabalho, cabe ressaltar que o setor de
construgdo civil geralmente ¢ dividido, para analise, em dois grandes segmentos: o de obras
de infra-estrutura em geral (constru¢cdo pesada, composto por estradas, pontes, saneamento
basico, etc) e o setor de construgdo habitacional e de escritérios. Em virtude de seu potencial
de crescimento e por contribuir para a solu¢dao de problemas sociais, a questdo habitacional ¢

objeto deste trabalho.

O déficit habitacional no Brasil tem niimeros significativos. Segundo o Ministério
das Cidades, esse valor € de 7,2 milhdes de unidades. Na estimativa do -Secovi-SP, somente a
regido metropolitana de Sao Paulo tem um déficit em torno de 600 mil unidades (ano de
2000). Os numeros revelam a necessidade de uma reagdo do setor publico no sentido de

alavancar a construcdo de moradias, especialmente as mais populares.

Diante do exposto, fica evidente que o referido setor tem um enorme potencial de
crescimento e, na, opinido de Segreti, Bito e Ribas Filho (2005), “mostra que uma grande
quantidade de pessoas vive sem a seguranca de uma habitagdo convencional, utilizando-se de
locais improprios e, muitas vezes arriscando a propria vida, como em favelas e corticos, sem
saneamento basico e higiene”, sem perspectivas de melhoria na sua qualidade de vida e de

inclusdo social.

A geracao de déficits dessa magnitude comprova que a industria imobilidria tem
crescido abaixo de seu potencial e que os gargalos responsaveis por essa situacdo nao estdo

sendo removidos na velocidade necessaria. Esses dados podem ser comprovados pela tabela

6:

Tabela 6 — Déficit habitacional no Brasil e em Sao Paulo

Fonte
Regido Geogrifica Secovi-SP (2002) Ministério das Cidades (2005)
Brasil 6,7 milhoes 7,2 milhoes
Estado de Sao Paulo 1,2 milhoes 1,3 milhoes
Regido Metropolitana de Sao Paulo 600 mil Nao divulgado

Fonte: Secovi-SP (2002) e BRASIL (2005b)

Pelos dados mostrados na tabela 6, percebe-se que o setor da construgdo civil de
habitagdes pode ser considerado estratégico para a conducao de politicas sociais e econdmicas
do pais. O déficit de mais de 7 milhdes de moradias evidencia a necessidade de investimentos

no setor.

Uma timida reagdo foi constatada em estudos apresentados pelo SindusCon-SP

referentes ao primeiro bimestre de 2005, com crescimento de 5,7% no produto total da
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construcdo e 3% no nivel de emprego do setor; contudo, o segmento de mercado com
aumento mais significativo foi o de imdveis de alto padrao. Esse crescimento ndo tem efeito
sobre as camadas mais necessitadas da populagdo, as quais mais necessitam de moradia e t€ém

maior dificuldade em obter crédito. Conforme apresentado na figura 1 a seguir:

“endas Langamentos
=3 1 dirm. =3 1 dorm.
dorms. 8% dorms. 5%
24% 2%,

2 darms.
38%

2 dorms.
3%

3 dorms. 3 darms.
35%, a34%

Figura 1 — Vendas e lancamentos de imoveis no mercado paulistano em 2004
Fonte: Secovi-SP (2005)

Ao observar a figura 2, a seguir, nota-se que a tendéncia do mercado ndo sofreu

grandes alteragdes no periodo de Dezembro de 2004 até Julho de 2005:

“endas Langamentas
1 dorrn.

=3 4%, =13 1 dsu?a;m.
dormns. dorrms.

25% 4%

2 dorms 2 dorms.
G, 33%
3 dorms. 3 daorms.
F5% 38%

Figura 2 — Vendas e lancamentos de im6veis no mercado paulistano em Julho de 2005
Fonte: Secovi-SP (2005)

Com o surgimento de novos postos de trabalho, o aquecimento do setor imobilidrio
gerard um incremento em toda a cadeia produtiva. Uma das conseqiiéncias desse aumento ¢ a

produgdo de equipamentos de uso doméstico, como geladeiras, fogdes, maquinas de lavar e
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outros, € comerciais, como sistemas de seguranca, de elevadores, de ar-condicionado central,
etc. Ou seja, um aumento na atividade imobiliaria gera um incremento em varios setores da

economia do pais.

A forga econdmica da atividade imobilidria tem a aten¢do do Governo Federal. Mais
uma vez isso foi demonstrado quando, ao Congresso Nacional, em 4 de setembro de 2001, foi
enviada a Medida Provisoria n® 2.221, sugerindo alteragdes na legislacdo com a criacdo do
Patrimdénio de Afetacdo como instrumento facultativo de apuragdo de resultado e controle

sobre os empreendimentos. No entanto, ndo chegou a ser votada.

Para mostrar mais uma vez sua preocupagdo com o setor, o governo enviou, em 3 de
marco de 2004, o Projeto de Lei n® 3.065 que, aprovado pelo Congresso Nacional em 2 de
agosto de 2004, tornou-se a Lei n° 10.931/04. Esse projeto revogou a Medida Provisoéria n°
2.221, contemplando uma série de itens diretamente relacionados a atividade imobiliaria, em
especial a criagdo do RET e do Patriménio de Afetagdo, instrumento ndo obrigatdrio, sendo

facultada as incorporadoras a sua utilizagao.

O pano de fundo dessa legislagdo ¢ uma maior seguranga ao setor, tornando a
aplicacdo de recursos mais transparente e atrativa aos compradores e investidores. Nesse
ponto, € possivel citar o caso da empresa ENCOL que, em 1999, devido a enormes
dificuldades financeiras, teve decretada sua faléncia, levando uma série de compradores e
investidores a ter prejuizos, abalando o mercado imobiliario e fazendo com que o legislador
buscasse dar maiores garantias aos compradores e investidores que aplicam seus recursos na
atividade imobilidria.

O Patrimonio de Afetacdo trata da segregagdo de cada empreendimento do
patrimonio da incorporadora, dando uma maior seguranca quanto a utilizacdo correta dos
recursos originados da venda das unidades de cada empreendimento. O RET foi a forma que o
governo encontrou para incentivar as incorporadoras a aderirem a nova sistematica, com uma

tributacao unica sobre as receitas obtidas pela venda das unidades.

A vulnerabilidade das relacoes entre os envolvidos em uma transagao imobiliaria, ou
seja, compradores e incorporadoras, fica clara quando se trata da insolvéncia do incorporador:
os compradores acabam sendo os grandes prejudicados por perderem, na maioria das vezes,

os recursos investidos.
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Com o objetivo de tornar mais seguras as posi¢coes de todos os envolvidos nesse
mercado, foi aprovada a Lei n° 10.931/04, buscando alavancar essa atividade de vital

importincia para a economia e para as politicas sociais do pais.

2.2 O desenvolvimento do setor imobilidrio em outros paises

Como j& comentado, o setor imobilidrio tem fundamental importancia no
desenvolvimento de qualquer nag¢do. A forma de financiamento e de garantias aos
compradores tem suas particularidades de acordo com a legislagdo de cada pais. Neste topico,
serdo apresentados alguns exemplos de paises que possuem incentivos ao setor imobiliario.
Nao ¢ foco deste trabalho uma comparagdo entre as diversas formas de fomento a atividade

imobilidria; porém, a apresenta¢do de como tal tema ¢ tratado em outros paises ¢ relevante

para a analise da questao no Brasil.

A securitizagdo de recebiveis imobilidrios mostra-se, na visdo de Vedrossi (2002),
um sistema efetivo de suporte ao mercado de financiamento imobilidrio em vdrios paises.
Dentre eles, destacam-se os Estados Unidos, com 75% do volume total de operacdes em todo
o mundo, ¢ o Chile, pais latino-americano que tem tido sucesso no desenvolvimento desse

mercado.

O mercado americano de securitizagdo de recebiveis imobilidrios (ou o mercado
americano de hipotecas) ¢ o mais ativo e desenvolvido do mundo. Segundo Henderson e Scott
apud Vedrossi (2002), teve inicio por meio da interven¢ao governamental, que possibilitou,
principalmente, a criagdo de um mercado secundario liquido para a negociacdo. Em um
primeiro momento, das hipotecas propriamente ditas, em um segundo momento, de titulos

lastreados em hipotecas, os chamados mortgage-backed securities (MBS).

Segundo Fabozzi e Modigliani apud Vedrossi (2002), para explicar como os
governos podem intervir em prol do desenvolvimento do setor imobilidrio residencial, €

necessario conhecer trés grupos distintos participantes do mercado imobilidrio:
a) os adquirentes, que necessitam de financiamento imobilidrio para a aquisi¢do de
moveis;
b) os investidores, que fornecem recursos para investimentos e financiamentos

imobilidrios e produtos relacionados a atividade imobilidria;
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¢) os construtores € empreendedores, que desenvolvem e produzem os bens imobilidrios.

Pela criacdo de agéncias governamentais ¢ de entidades de economia mista, o
governo americano influenciou efetivamente o comportamento dos trés grupos citados

anteriormente, com a criagao de mecanismos de incentivo ao setor imobilidrio.

O modelo aplicado nos Estados Unidos para a viabilizagdo de financiamentos
imobiliarios € aquele de maior sucesso entre todos os outros paises. Entretanto, deve-se notar
que esse sistema ja faz parte da cultura daquela nacdo e, por isso, possui especificidades e
situacdes exclusivas daquele mercado. Conforme Vedrossi (2002), ao aspecto cultural, pode-
se somar outros referentes aos ambientes fiscal, regulatério e juridico, de fundamental

importancia no processo:

a) continuo estimulo aos adquirentes para a compra de imodveis via empréstimos,
considerando que os juros pagos, na legislagdo daquele pais, sdo utilizados como

forma de redug@o do imposto de renda;
b) uma legislagdo que permite a rapida recuperagdao do imoével em caso de inadimpléncia;

c) existéncia de histérico de pagamentos /inadimpléncia, variacdo de valores dos iméveis

e de demais fatores relevantes a analise de risco dos créditos imobiliarios.

Os fatores acima mostram que agdes independentes ndo sdo suficientes para
estabelecer um sistema eficiente e de longo prazo que possa dar suporte a financiamentos
imobilidrios, o que s6 se consegue com a conjun¢do de uma série de fatores, inclusive sociais
e culturais. No caso do Brasil, mais especificamente, onde existe uma necessidade elevada de
investimentos no setor, a participacdo do governo, assim como nos EUA, ¢ de fundamental

importancia para o desenvolvimento da referida atividade.

Segundo Carneiro e Goldfajn apud Vedrossi (2002), dentre os paises latino-
americanos, o Chile ¢ o mais bem sucedido na criagdo de um mercado imobiliario. Dentre os
fatores importantes para esse desenvolvimento esta a estabilizagdo econdmica, que gerou um

ambiente propicio ao desenvolvimento do mercado.

Para os mesmos autores, a existéncia no Chile de fundos de previdéncia privada e
seguradoras altamente capitalizadas, com necessidade de investir a longo prazo, reforca a
idéia de que um investidor disposto a participar desse mercado ¢ essencial para a efetiva

criacdo de um mercado forte e atrativo. O Chile tem conseguido com sucesso a criagdo de
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vinculos entre o mercado de originagao de créditos imobiliarios e o mercado investidor, sendo

as operagdes de securitizagdo parte importante do processo como um todo.

Outro pais a ser citado ¢ o México, que tem caminhado paralelamente ao Brasil em
termos de desenvolvimento do mercado imobiliario, com securitizagdo de recebiveis como
forma de incrementar a atividade em questdo. De acordo com Vendrossi (2002), a alteragao
na percepcao do risco de investimento no México abre espago para uma forte atracdo de
capital estrangeiro investido naquele pais, inclusive direcionado ao setor imobilidrio,

preenchendo, assim, uma lacuna existente devido a falta de investidores locais.

O estagio atual de desenvolvimento do mercado de securitizagdo de recebiveis no
México ¢ muito proximo da realidade brasileira. Segundo o mesmo autor, grande parte das
reformas estruturais ja foram feitas, mas o passado inflaciondrio e as altas taxas de juros
pouco atraem os investidores de longo prazo. Todavia, a recente historia de estabilidade
econdmica tende a possibilidade de originagdo de recebiveis imobiliarios em condigdes de

mercado, incentivando, assim, a atividade imobiliaria.

No mercado Europeu, o Reino Unido apresenta-se como o mais expressivo em
relacdo a operacdes de securitizagdo, incluindo as operagdes com recebiveis imobiliarios

residenciais.

O desenvolvimento do mercado britanico de hipotecas ¢ resultado de dois fatores: o
primeiro diz respeito a recessdo pela qual o pais passou na década de 90, que gerou graves
conseqiliéncias ao mercado imobilidrio residencial. Nas palavras de Vedrossi (2002), isso
obrigou os originadores a revisar os critérios de enquadramento adotados e os conceitos de
analise e manutencdo de dados historicos de performance dos créditos imobiliarios. Outro
fator foi o aumento de competi¢do entre os originadores, que gerou a criacdo de diversos

produtos e servigos relacionados.

Apesar da recessao vivida no inicio dos anos 90, o Reino Unido tem um historico de
estabilidade econdmica, que possibilita o desenvolvimento de um mercado eficiente de
securitizagdo voltado ao setor imobilidrio. Em resumo, conta com os principais fatores que
levam ao sucesso na implementagdo de sistemas de securitizagdo, especialmente juridicos e
legais, que permitem a eficaz execucdo de todas as garantias ligadas a operagdo. Embora
ainda distante do mercado americano, o mercado britanico de hipotecas imobilidrias vem se

desenvolvendo e, por conseqiiéncia, incrementando sua atividade imobiliaria.
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Ja que o principal objetivo do governo ao aprovar a Lei n° 10.931/04 era desenvolver
0 setor imobilidrio por meio de maiores garantias aos envolvidos, o exemplo dos paises
citados pode fazer com que os investimentos direcionados a esse setor sejam maiores,

contribuindo para seu crescimento.

2.3 Patrimoénio - conceituacao

Como este estudo trata da questdo da segregacdo de uma parte do patrimonio das
entidades (incorporadoras imobilidrias que aderirem a sistematica do Patrimonio de Afetacao
para apuragao de seus resultados), cabe conceituar o patrimonio como objeto na contabilidade

e na concepgao juridica.

Nos Principios Fundamentais da Contabilidade, aprovados pela Resolucdo CFC —
Conselho Federal de Contabilidade n° 750 de 29 de dezembro de 1993, encontra-se, dentro do
Principio da Entidade, a defini¢do de patrimonio na visdo contabil, segundo o artigo 4° da
Resolugao:

Art4° O Principio da Entidade reconhece o Patriménio como objeto da
Contabilidade e afirma a autonomia patrimonial, a necessidade da diferenciagdo de
um Patrimonio particular no universo dos patrimdnios existentes, independente de

pertencer a uma pessoa, um conjunto de pessoas, uma sociedade ou institui¢do de
qualquer natureza ou finalidade, com ou sem fins lucrativos.

Segundo Tudicibus,Martins e Gelbcke (2003), a Contabilidade possui objeto proprio,

o Patrimdnio das Entidades, e consiste em conhecimentos obtidos por metodologia racional,

com as condigdes de generalidade, certeza e busca das causas, em nivel qualitativo

semelhante as demais ciéncias sociais. Por defini¢do, o patriménio ¢ o conjunto de bens,

direitos e obrigacdes para com terceiros de uma entidade, independentemente de sua
atividade. Assim, o mesmo autor (2003, p. 73) enfatiza que:

[...] o essencial é que o patrim6nio disponha de autonomia em relagdo aos demais

patriménios existentes, o que significa que a Entidade dele pode dispor livremente,

claro que nos limites estabelecidos pela ordem juridica e, sob certo aspecto, da
racionalidade economica e administrativa.

No campo do Direito, sobre o patrimonio, Marques Filho e Diniz (2005, p. 120)

destacam que ele:

Pode ser definido como sendo o complexo das relagdes juridicas de uma pessoa que
tenham valor economico. Incluem-se no patriménio de uma pessoa a posse, 0s
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direitos reais, as obrigagdes e as acdes correspondentes a tais direitos. O patrimdnio
abrange os direitos e deveres redutiveis a dinheiro.

O patriménio de uma pessoa fisica ou juridica constitui uma universalidade e, na
visao dos autores citados, “¢ por natureza indivisivel, ndo podendo ser desmembrado. Isto
porque ndo se admite a pluralidade de patrimonios de uma mesma pessoa”, sendo
inconcebivel e indo ao encontro de sua propria defini¢do. Destacam ainda que:

[...] se fosse possivel a cada individuo, segundo o seu livre-arbitrio, separar de seu
patriménio geral determinado bem ou bens, deixando-o imune ao pagamento de

dividas contraidas pelo seu proprietario, estariamos diante de um mecanismo muito
eficaz de fraude contra credores ou, a execugio, conforme o caso.

Contudo, se tomadas as cautelas necessarias e especificas de cada caso, o principio
do patrimoénio admite excegdes, em que a segregagdo patrimonial ¢ permitida, como a da

afetacdo do imovel, que constitui a moradia da familia, chamado bem de familia.

Assim, conclui-se que, havendo possibilidade legal, o patrimonio da Entidade pode
ser segregado para determinado fim, o que ¢ exatamente a esséncia da Lei n°® 10.931/04, ou
seja, a separagdo de parte do patriménio da Entidade para a construg¢do de um

empreendimento imobiliério.

2.4 Antecedentes historicos e conceituacao de rrust

Para uma analise da atividade imobiliaria da forma praticada nos termos atuais, ¢é
necessario analisar a evolugdo histérica das relagcdes entre os proprietarios de terras,
administradores e compradores. Essa questdo teve sua evolugdo no Brasil com base no que ¢

praticado em outros paises.

O ponto chave para tal € o trust. Essa figura, originaria da Idade Média, surgiu como
meio de transmissdo de propriedade de terras e passou por longo e intenso processo de
transformagdo, até apresentar-se na sociedade atual como instrumento indispensavel no
campo da administra¢do de bens e direitos. Sobre t7ust, Chalhub (2001, p.1) descreve que é:

Perfeitamente ajustado ao dinamismo experimentado pela atual nogZo de
patriménio, possibilita melhor delimitagdo de riscos e, por conseqiiéncia, maior
seguranca em inumeras atividades tipicas da sociedade contemporanea, entre elas a

securitizacdo de créditos, as aplicacdes em fundos de investimento ¢ os negdcios
imobiliarios.



29

A figura do trust foi delineada na Inglaterra a partir da conquista normanda, em
1066, ocasido em que as terras da nobreza foram tomadas por Guilherme I, que as concentrou
em sua propriedade e estabeleceu o sistema feudal, passando a concedé-las, direta ou
indiretamente, aos trustees. Portanto, pode-se afirmar que a origem do trust tem base no
direito anglo-saxao, conforme Marques Filho e Diniz (2005), especialmente no comércio de

exportacdo, denominado negdcio fiduciério.

A definicdo de trust, de forma geral, pode ser entendida como o exercicio dos
interesses de outra pessoa para a realizagdo de um objetivo especifico, ou seja, o trustee tem o
direito de propriedade para alcancar determinado objetivo definido especifico para aquele
bem, como descrito a seguir:

Por esse mecanismo, o trustee ¢ investido do direito de propriedade sobre os bens
objeto do negdcio, mas s6 podera exercer os poderes que se mostrarem necessarios a
consecugdo de determinado objetivo ou para beneficiar outra pessoa, conforme
estiver prescrito no ato constitutivo do trust; vale dizer, os poderes conferidos ao

trustee sdo um meio para se alcancar a finalidade estabelecida por aquele que institui
o trust (denominado settlor). (CHALHUB, 2001, p. 2).

O trustee s6 ¢ detentor dessa propriedade em trust, ou seja, para a outra pessoa, nao
para si proprio, ou a detém para atingir o objetivo proposto. Assim, quando uma propriedade ¢
transmitida em trust, os bens ndo sdo incorporados em termos plenos ao patrimdnio do

adquirente (trustee), mas vao acompanhados de encargos imputados a esse ultimo.

A partir desse ponto, passam a constituir um patrimoénio de afetacdo, distinto do
patrimonio do trustee, e que guarda autonomia em relacdo a esse patrimonio, de forma que
eventuais desequilibrios sofridos do frustee ndo atinjam os bens em trust. Essa ¢ exatamente a
figura criada pela Lei n° 10.931/04, quando determina que os bens das incorporagdes afetadas
ndo se misturam ao patrimonio das incorporadoras, devendo estar segregados desses.
Considerando as caracteristicas do trust, pode-se entender a sua versatilidade como

instrumento a ser utilizado nas relagdes comerciais.

As atuais caracteristicas da producdo de bens e servigos e a circulagdo de capitais,
somadas a uma nova configurag¢do dos direitos patrimoniais, tornam cada vez mais freqiientes
a utilizacdo de profissionais para a administragdo de negdcios, havendo, nesse caso, a
transmissdo dos bens e direitos para quem tem a qualificagdo técnica necessdria a sua
administracdo. No caso de um empreendimento imobiliario, tal qualificacdo estd no
incorporador ou no construtor, quando dividida a tarefa entre empresas distintas: uma

incorporadora e outra construtora.
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A propriedade da terra no sistema feudal era caracterizada pelo fracionamento do
dominio, dividido em direto, que pertencia ao senhor feudal, e util, que pertencia ao seu
vassalo. Os reis ou os poderosos concediam por¢des de terra em troca de determinadas
contraprestagdes econdmicas, politicas ou militares. Tem-se, portanto, um embrido do que

seria o trust na forma como ¢ praticado hoje.

Foi somente a partir do século XI que a hereditariedade passou a ser reconhecida no
ocidente de forma mais generalizada, em termos parecidos com a forma que ¢ utilizada
atualmente. Segundo Marques Filho e Diniz (2005, p.41), a propriedade passou a ser “vista
como direito natural, inato, absoluto e sagrado, limitado apenas pelo direito dos outros

proprietarios”.

De acordo com Chalhub (2001), um negoécio tipico da sociedade contemporanea em
que os elementos essenciais do frust podem exercer fungdo de especial importancia é a
securitizagdo de créditos, em que ¢ indispensavel a segregacao dos créditos que constituirdo o
lastro dos titulos a serem colocados no mercado. Pela mesma razdo, nas incorporacdes
imobilidrias, reguladas pela Lei n° 4.591 de 16 de dezembro de 1964, a afetagdo patrimonial ¢
fator de delimitacdo de riscos, em proveito dos adquirentes das unidades imobiliarias e dos

credores que tém interesse naquele empreendimento especifico.

A aprovacao da Lei n® 10.931/04 fez uma série de alteracdes na Lei n® 4.591/64,
incluindo a figura da afetagdo patrimonial como forma de propiciar maiores garantias aos

compradores e financiadores da atividade imobiliaria.

No campo do direito societario, Chalhub (2001, p. 5) cita, como exemplo, a
transmissao da titularidade de agdes pelo acionista por tempo determinado a um trustee para
algumas finalidades, dentre elas o exercicio de direito a voto:

Para essas modalidades de negocio, e muitas outras que sdo indispensaveis na vida
contemporanea, em que seja necessaria ou conveniente a transmissdo de bens
somente para efeito de garantia, para administragdo ou para outra finalidade
especifica, ¢ essencial que os interesses sejam tutelados em termos precisos,
mediante mecanismo que regulamente a separagdo patrimonial como meio de
delimitacdo de riscos, para protecdo dos beneficiarios e seguranca da relagdo
juridica.

Hart apud Chalhub (2001, p. 30) evidencia a possibilidade de utilizagdo dessa
sistematica na atividade imobiliaria atual, quando escreve que “o frust ¢ uma obrigacao

imposta seja por convencao ou por decorréncia de lei, em virtude da qual o obrigado deve

gerir bens sobre os quais tem controle para beneficio de certas pessoas, que podem exigir o
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implemento da obrigacdo”. Tal conceito vem de encontro ao que ¢ proposto pela Lei n°
10.931/04, em que o incorporador sera responsavel pela construgdo de unidade imobiliaria
utilizando os recursos dos compradores para esse fim, sem que tais recursos sejam agregados
ao patrimdnio da empresa incorporadora. Segundo o mesmo autor, o #rust tem as seguintes

caracteristicas:

a) a existéncia de uma obrigacdo convencionada expressamente ou que pode decorrer da
lei;
b) arestri¢do do poder juridico que o trustee tem sobre os bens do trust;

c) a separagdo entre o controle dos bens e a integridade do direito do beneficiario sobre
esses, na medida em que o obrigado (frustee) pode ser uma das pessoas a gozar do

direito de beneficiario;

d) a legitimacdo de qualquer um dos beneficidrios para exigir o cumprimento da

obrigagao.

Uma das mais marcantes caracteristicas da Lei n® 10.931/04 ¢ dar aos compradores a
possibilidade de acompanhar a obra mais de perto, podendo inclusive contratar auditoria
externa, por meio da Comissdo de Representantes, para verificar os procedimentos adotados

pela incorporadora na gestao dos recursos recebidos.

Pettit apud Chalhub (2001, p. 31) ainda citam que:

Um trust é um negodcio juridico pelo qual compromete-se uma pessoa (que ¢
chamada trustee) a administrar bens sobre os quais tem controle (que s8o chamados
bens dados em trust), seja em beneficio de pessoas (que sdo chamadas beneficiarias
ou cestuis que trust), entre as quais ela mesma [0 trustee] pode figurar, estando
qualquer delas investida de legitimidade perante o Ministério Publico, ou para
algumas outras finalidades permitidas por lei, embora ndo exeqiiiveis.

Na concepg¢ao do autor, o trust ¢ uma “afetagdo de bens, garantida pela intervencao

\

de uma pessoa a quem ¢ cometida a obrigacdo de implementar todos os atos necessarios a

O~

realizacdo da aludida afetacdo”. No caso da incorporacdo imobiliaria, a incorporadora
investida dos poderes para efetuar a construgdo e entrega das unidades imobilidrias aos
compradores, dentro dos padrdes e prazos apresentados nos contratos de compra ¢ venda
celebrados. A figura do #rust vem se consolidando como o ato pelo qual a pessoa destaca do
seu patrimdnio certos bens e direitos e transmite a outra sua propriedade formal, obrigando

essa ultima (trustee) a administra-la, da melhor forma possivel.
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O trustee, ou o administrador, ¢ o responsavel pelos danos eventualmente causados
ao patrimonio, em razao da negligéncia na administracdo dos bens-objeto do frust. Em caso
de violagdo dos termos do frust ou em razdo de atos ou omissdes que causem prejuizos o
trustee sera obrigado a indenizar os beneficiarios, devolvendo ao trust os bens e direitos dos
quais esse foi privado, como a utilidade que esse teria produzido. No caso especifico da
atividade imobiliaria, trata-se da unidade imobiliaria construida e devidamente entregue
dentro do previsto pelo contrato de compra e venda celebrado entre as partes, com a devida

qualidade e todas as demais condigdes pré-estabelecidas.

Na defini¢cdo de Chalhub (2001), ndo ¢é possivel reduzir a natureza do frust a de
qualquer das figuras que dele se aproximarem ou a qualquer modalidade de contrato, ja que
aquele tem estrutura e fungdo propria, consubstanciando um regime juridico peculiar que
permite classifica-lo instituto juridico. O mesmo autor (2001, p. 66) complementa que:

De fato, a estrutura do #rust € formada pela reunido e articulagio de regras de direito
diversas, que se fundem para cumprimento de missdo propria, para cuja consecugao

exerce multiplas fungdes no campo do direito das coisas e do direito das obrigacdes,
valendo-se de suas proprias forgas e de suas qualificagdes particulares.

A figura juridica que mais se aproxima da estrutura do rust, sem ir contra o sistema
juridico romanistico, ¢ a propriedade fiduciaria que, no direito brasileiro, ¢ adotada para fins
de gerenciamento ou de administracdo dos bens iméveis integrantes de carteiras de fundos de
investimento imobiliario, em que a construcdo legislativa ajusta-se a estrutura do trust sem

deixar de atender o conceito unitario da propriedade.

A Lei n° 8.668/93 trata da organizagdo dos fundos de investimento imobiliario,

estabelecendo que:

a) os bens que constituirdo a carteira do fundo serdo adquiridos pela sociedade
administradora em seu proprio nome, mas em carater fiducidrio;
b) esses bens terdo autonomia em relacdo aos bens do patrimdnio geral da sociedade

administradora, isso é, constituirdio um patrimonio de afetacdo destinado aos

subscritores das quotas do fundo;

c) a sociedade administradora ¢ investida do poder-dever de administrar essa carteira,
incluindo o poder de disposicao sobre os bens que a compdem, desde que para atender

as finalidades do fundo.

Chalhub (2001) afirma que, no processo de adaptagdao dos elementos essenciais do

trust aos sistemas juridicos romanisticos, ¢ possivel identificar pontos de contato entre esse
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instituto (truste) e a titularidade fiduciaria. Conseqlientemente, com a afetacdo patrimonial,
serd possivel construir uma figura que, em parte, proporcione os efeitos praticos do instituto
anglo-americano de direito e, em outra, dé aos bens-objeto do negodcio a necessaria protecao,

mas permanecendo no dominio tradicional da fidicia, tema que serd abordado a seguir.

2.5 Propriedade fiduciaria

Na transmissao fiduciaria, ocorre a transmissao da titularidade de bens ou de direitos,
mas ndo na sua plenitude, pois aquela ¢ feita somente para possibilitar o cumprimento de
determinada funcao especificada em contrato, por exemplo:

O objeto da transmissdo ¢ a coisa ou o direito, mas a razdo juridica dessa
transmissdo, vale dizer, a causa do negodcio, ndo é a transmissdo em si, pura e
simples, mas a fungdo que se definiu para o objeto do negocio, tendo-se presente
que, para que essa fungdo seja realizada € preciso que a pessoa incumbida de

alcangar esse objetivo seja investida de poderes adequados para tal, entre esses o
poder de disposic¢do. Por isso, essa propriedade ¢ qualificada — uma propriedade

fiduciéria - distinta da propriedade plena. (CHALHUB, 2001, p. 100).

A alienagdo fiduciaria em garantia, na visdo de Marques Filho e Diniz (2005, p. 43),
objetiva servir de titulo para a aquisicdo da propriedade fiduciaria, tendo essa por escopo
garantir a satisfagdo de um crédito. Em virtude dessa limitagdo, o fiduciario ndo adquire a
propriedade plena, mas uma propriedade limitada a estrita fungdo de garantia do

adimplemento de um crédito.

Na visdo da Camara Brasileira da Industria da Construgao — CBIC (2004), em um
trabalho preparado sobre a Lei n° 10.931/04, apresentado em dezembro de 2004, sobre a
alienacdo fiducidria, tem-se que:

[...] a alienagdo fiduciaria € um instrumento essencial para o desenvolvimento do
mercado secundario de recebiveis imobiliarios, uma vez que facilita o processo de
retomada do imovel em caso de inadimpléncia e acaba com interminaveis processos
judiciais.

Ainda que se atribua ao adquirente, qualificado como fiduciario, os poderes tipicos
de um proprietario, esses podem ser exercidos para alcangar o objetivo determinado no ato de
transmissdo. A alienagdo fiduciaria reserva para o alienante (fiduciante) o conteudo
econdmico do bem ou do direito transmitido, conferindo ao adquirente (fiducidrio) aquilo que

no trust seria a propriedade nominal.
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A propriedade fiduciaria ¢ limitada pelas restricdes que sofre em seu conteudo, em
virtude da finalidade para a qual tiver sido constituida, tendo duragdo limitada, enquanto
perdurar o escopo do negdcio. No caso da constru¢cdo de um empreendimento imobilidrio,
esse prazo ¢ valido até a entrega da unidade imobilidria devidamente acabada e, conforme ja
descrito, dentro dos padrdes estabelecidos no contrato de compra e venda. Sobre isso,
Marques Filho e Diniz (2005, p. 47) asseveram que:

A alienagdo fiduciaria em garantia é um contrato pelo meio do qual se objetiva
transferir a propriedade de coisa imével ao credor fiduciario, para o fim de garantir o
adimplemento de um crédito (Lei n° 9.514/97, art.22). E negocio do direito das

coisas, que visa transferir a propriedade resoluvel ao credor para assegurar o
cumprimento de uma obrigacao principal.

Diante do exposto, fica evidente que alienagdo fiduciaria ¢ uma propriedade
temporaria, destinada a fim especifico, ndo podendo permanecer, perpetuamente, no
patrimonio do fiduciario, tendo esse a obrigagdo de restitui-la ao seu antigo dono. Distingue-
se plena por ser desprovida da caracteristica da perpetuidade e pela limitacao ou subtracio de
algum ou alguns dos poderes proprios do titular da propriedade plena; ou por ela, o titular tem
um dominio transitorio e temporario sobre o bem, assim como tem seus poderes limitados em

consonancia com a finalidade para a qual tiver sido constituida a propriedade fiduciaria.

Os referidos autores (2005, p. 42), no mesmo contexto, comentam que “na alienagdo
fiduciaria em garantia, o fiduciario adquire o bem nao porque pretenda dele ser proprietario,
mas, com o escopo de garantia”. Pelas defini¢gdes e conceitos apresentados, a propriedade
fiduciaria ¢ aquela sujeita a extinguir-se em razao do vencimento de um determinado prazo ou
do atendimento de determinada condi¢do. Em suma, Chalhub (2001, p. 106) define que a
propriedade fiduciaria é:

Aquela transmitida ao fiducidrio com exclusdao ou limitacdes de alguns poderes,
sendo-lhe retiradas algumas de suas faculdades, que, entretanto, podem vir a ser-lhe
atribuidas, dependendo da evolug@o do negdcio em virtude do qual lhe tiver sido
transmitida a propriedade em carater fiduciario. E o caso, por exemplo, da alienagdo
fiduciaria em garantia, figura tipica do direito brasileiro; nesse caso, tem-se a
propriedade resolivel, limitada ao atendimento da finalidade de garantia de um
crédito, de modo que, paga a divida, resolve-se a propriedade fiduciaria, revertendo
ao fiduciante a propriedade que transmitira em garantia, enquanto que, ao contrario,

ndo paga a divida, consolida-se no fiduciario a propriedade que este recebera com
limitagdo, e, entdo, esta passard na sua plenitude ao patrimonio do fiduciario.

A figura da alienagdo fiduciaria ¢ bastante utilizada nas transagcdes de compra e
venda de unidades imobiliarias, sendo a garantia do financiador o préprio imoével que esta
sendo financiado. Nesse sentido, Marques Filho e Diniz (2005, p. 43) comentam que “a

necessidade da expansdo do crédito colocou em marcha um processo de superacdo dos
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tradicionais direitos reais em garantia”’, aumentando a seguranca dos compradores e

financiadores de um empreendimento imobiliério.

Lima, apud Marques Filho e Diniz (2005, p. 43) destaca que a alienacdo fiducidria
em garantia de coisa imovel € o “negdcio juridico pelo qual o devedor, assim chamado
fiduciante, com a finalidade de prestar garantia de uma obrigacdo principal, contrata a
transferéncia, para o credor, que assim se constitui fiduciario, de um bem imovel, em
propriedade resoluvel”. Por meio desse processo, o imovel ¢ transferido ao credor, que se
torna o proprietario fiduciario com o registro do contrato no cartério de registro de imoveis. A

falta de liquidacao da divida garantida consolida a propriedade em nome do credor fiduciario.

O aumento das garantias aos financiadores ¢ um dos pontos mais fortes da Lei n°
10.931/04, considerando-se que as construcdes a serem feitas utilizando tal instrumento terdo
seu patrimonio totalmente distinto do patriménio da incorporadora. Assim sendo, os
financiadores e compradores ndo correm o risco de arcar com dividas que a incorporadora
porventura deixe de honrar, seja com fornecedores ou com o proprio governo, por meio dos

impostos devidos e ndo recolhidos.

Nesse sentido, Marques Filho e Diniz (2005, p. 44) enfatizam que “a criagdo da
aliena¢do fiducidria de bens imoveis ¢ mais um mecanismo de fomentar o mercado
imobiliario, desacreditado pelas intervengcdes do Estado nos contratos em curso e pela
ineficiéncia do processo de execugdes para satisfazer o credor de modo mais pronto € menos

custoso”, ou seja, uma garantia mais eficaz como forma de fomento da atividade imobiliaria.

2.6 Patrimonio de Afetacao

A constitui¢do de titularidade fiducidria implica a separacdo dos bens ou direitos
sobre os quais incide, para que com eles seja constituido um patrimdnio separado, ao qual se
dispensa tratamento destacado em relagdo ao patrimonio fiduciario. Trata-se de excegdo aos
principios gerais que orientam a formacgao do conceito de patrimoénio, como descrito no item

2.3.

Em margo de 1999, o mercado imobilidrio sofreu um duro revés:,foi decretada a
faléncia da Incorporadora ENCOL, umas das maiores empresas do ramo imobilidrio do

pais.Agentes financeiros, enquanto financiadores dos empreendimentos, compradores e o
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proprio governo tiveram enormes perdas pela paralisa¢ao das atividades da ENCOL, ademais,
varios postos de trabalho foram fechados em diversos estados do pais. Esse foi o caso de
maior repercussdo, porém ndao o Unico; muitas empresas menores ja tiveram O mesmo

problema, passando desconfianga e insegurancga aos compradores de imdveis na planta.

A partir de tal acontecimento, buscou-se uma forma de dar garantias a todos os
envolvidos no processo de construgao e comercializacao de empreendimentos imobilidrios, ou
seja, os compradores, construtores, incorporadores e financiadores. Surge entdo a figura do
Patriménio de Afetagdo, que assim poder ser definido:

Patriménio de afetacdo pode ser admitido como sendo a segregacdo, no dmbito do
patrimonio geral, de uma esfera juridica mais restrita, submetida a critérios especiais
e que pode ter desenvolvimento econdmico proprio, sendo este, assim, um

patriménio especial, cuja configuragdo peculiar decorre dos fins que determinam sua
formacdo. (CHALHUB, 2001, p. 119).

Ainda no campo conceitual e juridico do termo afetacdo, em um trabalho apresentado
pela Associacdo Brasileira das Entidades de Crédito Imobiliario e Poupanga — ABECIP
(2005), define-se que “afetacdo ¢ uma palavra que indica vinculagdo de uma coisa a uma
determinada finalidade. Pela afetacdo se estabelece uma destinacao para determinada coisa, da

qual ela ndo pode ser desviada”.

No caso das incorporagdes imobilidrias, o imodvel construido sobre essa
regulamenta¢do nao se confunde com o patriménio da incorporadora. Ha casos, segundo a
ABECIP (2005), em que o objeto da afetacdo ndo ¢ apenas um bem, mas um conjunto de bens
e direitos e suas correspondentes obrigagdes, isso €, um patrimdnio; assim, a lei cria um

patriménio de afetagdo.

Como ja descrito, o patrimonio € o conjunto de bens e direitos pertencentes a uma
pessoa, seja ela juridica ou fisica, composto pelo liquido entre os ativos (direitos) e os
passivos (obrigagdes). O patrimonio, em sintese, ¢ a garantia apresentada aos credores como
forma de demonstrar a capacidade de pagamento dos compromissos. Se uma parte desse
patrimonio € segregada para atender determinada finalidade, cria-se uma espécie de protegao

para essa parte contra eventuais compromissos nao pagos.

Sobre o assunto, a ABECIP (2005) afirma que:

[...] hd determinadas situagdes que merecem tratamento especial, dado o interesse
social de que se revestem, ¢ nestes casos a lei abre excecdo a regra de que o
patrimonio constitui garantia geral dos credores. Para essas situagdes excepcionais, a
lei determina ou permite a separacao de certo bem para que ele fique destinado a
atender a uma finalidade especifica, que a lei considera relevante para ser protegida.
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A afetacdo patrimonial jd estava contemplada na Lei n® 4.591/64 - Lei de
Condominio e Incorporacdes, na Secdo que trata do regime de “Construgdo por

Administra¢gdo”, das constru¢des denominadas “a prego de custo”.

Em seu artigo 58, determina que “todas as contribuicdes dos condominos para
qualquer fim relacionado com a construc¢do serdo depositadas em contas abertas em nome do
condominio dos contratantes em estabelecimentos bancarios, as quais, serdo movimentadas
pela forma que for fixada no contrato”. Determina ainda que “todas as faturas, duplicatas,
recibos e documentos referentes as transagdes ou aquisicdes para construcdo, serdo emitidos

em nome do condominio dos contratantes da construg¢ao”.

Tem-se, entdo, uma segregacdo dos recursos gerados pelo pagamento, feito pelos
compradores, das parcelas referentes as unidades adquiridas. Porém, com a aprovagdo da Lei
n°® 10.931/04, uma série de alteracdes foi efetuada, especialmente no Capitulo I-A, por meio
dos Artigos 31-A a 31-E. Esses tratam, especificamente, do Patriménio de Afetagdo nas
incorporagdes imobiliarias, ndo importando o regime contratado para a construgdo, seja ele

por Empreitada ou por Administragdo ou Incorporacao.

Conforme Aghiarian (2005), esse novo sistema de direito real de garantia oferece
oportunidade ao incorporador para destacar de seu patrimdnio, ou de terceiros parceiros, um
conjunto de bens a ser reconhecido como patrimonio auténomo, constituido pelos recursos
obtidos com a comercializagdo das futuras unidades, pelas benfeitorias a serem agregadas a

suas receitas ou pelo proprio imével sobre o qual venha a ser edificada a incorporagao.

Ainda no campo da conceituagdo do patriménio de afetacdo, no trabalho da ABECIP

(2005), fica evidente que:

Essa ¢ a grande inovacio da Lei n° 10.931/2004. E um sofisticado e revolucionério
sistema de prote¢do dos credores vinculados a uma incorporagdo imobiliaria,
priorizando os direitos dos adquirentes. Trata-se de um regime de vinculagdo de
receitas, pelo qual os créditos decorrentes das vendas de unidades de determinado
empreendimento s6 sdo aplicados nele, sem possibilidade de desvio para outro
empreendimento.

Diante do exposto, o patrimoénio de afetacdo ¢ assim denominado porque o conjunto
de bens, direitos e obrigacdes que o formam sdo destinados a um fim e dele ndo podem ser
desviados. Na visdo da Cémara Brasileira da Industria da Construgdo - CBIC (2004), o
Patriménio de Afetagdo ¢ um sistema de protecdo aos credores, dentro do qual os

consumidores tém seus direitos priorizados.
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Para dar garantias aos compradores, esses bens constituidos ndo se comunicardo com
o patrimonio geral do incorporador € com outros patrimonios de afetacao, s6 respondendo por
dividas e obrigagdes vinculadas a incorporagdo respectiva. O incorporador, por sua vez, sera
responsavel pelos prejuizos que porventura venha a causar ao patrimonio de afetacdo,

conforme paragrafo 2° do artigo 31-A, Lei n® 4.591/64.

Segundo Aghiarian (2005), fica implicito que terceiros de boa fé estardo protegidos,
desde que comprovem a institui¢do do patrimdnio de afetacdo com obrigacdes ja existentes e
que tal instituicdo vise a driblar a expectativa de seus direitos, mesmo que estranhos a
incorporagdo. E evidente que, no caso de dividas contraidas ou assumidas em periodo anterior
a efetiva “afetagdo” de um determinado empreendimento, essas nao poderao ser cobradas dos
compradores que adquirirem o imoével na referida condicdo sem o conhecimento de tais

passivos. Nesse caso, o incorporador serd responsavel por honrar tais compromissos.

No paragrafo 2° do artigo 31 A da Lei n® 4.591/64, com redacao dada pela Lei n°
10.931/04, fica clara que o incorporador serd responsavel por prejuizos que causar ao
patrimonio de afetacdo, respondendo com seus proprios bens para ressarcir esses prejuizos
causados pela ma gestdo dos recursos ou por operagdes que tragam resultados negativos ao

empreendimento.

No caso da incorporagao imobiliaria, a destinacdo do patrimoénio ¢ a conclusao da
obra e a entrega das unidades aos respectivos adquirentes. Como forma de garantir que os
bens, direitos e obrigagdes da incorporacdo “afetada” cumpram seu destino, a lei determina

que esse patriménio € incomunicavel, respondendo somente pelas dividas e obrigagdes

vinculadas aquele negocio especifico.

Dentro do foco deste trabalho, ou seja, a atividade imobiliaria, questiona-se qual
seria a fungdo do patrimonio de afetagdo. Pode-se afirmar que seria a oportunidade de
oferecer maiores garantias aos envolvidos em uma transacdo imobiliaria, por meio da

segregacao dos seus investimentos do patrimonio do incorporador.

Sendo assim, os compradores teriam condigdes de saber exatamente onde esta sendo
utilizado o recurso fornecido a quem lhe garantiu a entrega de uma unidade imobilidria. Ja o
financiador teria mais seguranga para liberagdo dos recursos, visto que o montante recebido
pelo incorporador ndo podera ser utilizado para outra finalidade que nao a utilizagdo no

empreendimento ao qual estiver vinculado.
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Em relagdo a constituicao legal do Patrimonio de Afetagao, Chalhub (2001, p. 126)

afirma que:
A constitui¢ao de patrimdnios de afetagdo s6 ¢ admitida nas hipoteses autorizadas ou
impostas por lei e com as limitagdes que a lei prescrever, pois a separacdo de certos

bens do patrimoénio de uma pessoa pode, evidentemente, implicar redugdo de
garantia geral dos credores, representada pelo patrimonio geral.

Sobre um maior volume de recursos ao setor imobilidrio e a seguranca dos
compradores, na CBCI (2004), encontra-se que:

O Patrimonio de Afetagdo atribuirdA maior seguranga aos consumidores,

incorporadoras e financiadores, ampliando os negdcios imobiliarios e o crédito.

Conseqiientemente, contribuira de modo importante com o processo de retomada do

crescimento da economia, sem qualquer comprometimento com a politica cambial.

Além disso, proporcionara beneficios sociais pela geracdo de empregos em larga

escala —utilizando mao-de-obra pouco qualificada —e pela reducdo significativa do
déficit habitacional.

No tocante a questdo da separagdo de parte do patriménio dos incorporadores nos
empreendimentos “afetados”, a Lei n® 4.591/64, com as altera¢des da Lei n® 10.931/04 em seu
Artigo 31-A, descreve como devera ser dada essa separagdo, quando determina que:

[...] a critério do incorporador, a incorporagdo que podera ser submetida ao regime
de afetacdo; pelo qual o terreno e as acessdes objeto de incorporacdo imobilidria ,
bem como os demais bens e direitos a ela vinculados, manter-se-do apartados do
patriménio do incorporador e constituirdo patriménio de afetagdo, destinado a

consecugdo da incorporagdo correspondente e a entrega das unidades imobiliarias
aos respectivos adquirentes. (BRASIL, 2004a).

Ainda sobre a segregacao de parte do patrimonio das incorporadoras, Marques Filho
e Diniz (2005, p. 102) destacam que “o patrimdnio de afetacdo atinge uma Unica e exclusiva
incorporacdo imobilidria, que ficard segregada das demais incorporagdes inseridas no
patrimonio geral do incorporador, embora seja admitida a afetacio de mais de um

empreendimento.”

Em certas circunstdncias, o patriménio de afetagdo podera ser constituido
independentemente de manifestacdo de vontade do seu proprietario, por forca de lei. Todavia,
no caso das incorporagdes imobiliarias, objeto da Lei n° 10.931/04, s6 sera efetivado mediante
a manifestacdo das partes envolvidas, sempre de acordo com a determinacdo legal, que

autoriza tal segrega¢do patrimonial.

A lei que permite tal separacdo excepciona o principio segundo o qual o patrimonio
constitui garantia geral dos credores e o principio da livre utilizagdo do patrimoénio por parte

do seu titular. Sobre isso, Chalhub (2001, p. 126) assegura que:
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De fato, a permissdao legal para formagdo de patrimonio de afetacdo viabiliza o
destaque de certos bens de determinado patrimdnio, ou a separagdo desses bens, e
estabelece regime especial de garantia a que a massa desse patrimdnio seja
vinculada, dai decorrendo, obviamente, limitagdes ao conteudo dos poderes
atribuidos ao seu titular, na medida em que o exercicio desses poderes passara a ficar
condicionado ao cumprimento da finalidade para a qual tiver sido constituido o
patrimonio separado.

Portanto, com a aprovagdo da Lei n° 10.931/04, passa a existir a autorizagdo expressa
para que, na adocdo da sistematica da afetacdo, seja possivel ao incorporador separar de seu

patrimonio a parte relativa aos empreendimentos construidos dentro dessa sistematica.

Segundo a CBIC (2004) a afetacdo patrimonial “garante uma protecao juridica eficaz
a cada incorporagdo, que se torna incomunicavel com os demais negoécios da empresa
incorporadora”. Complementa ainda que “a incorporagdo afetada fica resguardada contra o
eventual insucesso da incorporadora em seus outros negocios”. A afetacdo garante seguranga
ao contrato de incorporagdo e proporciona as partes interessadas os meios necessarios a
conclusdo do negdcio, nas condi¢des e prazos instituidos. Cumpre-se, dessa forma, a fungao

econdmica do contrato.

Se considerados, por exemplo, atos de natureza fiduciaria, como ja descrito, em que ¢é
constituido um patrimonio de afetacdo em nome do fiduciario, esse s6 podera exercer sobre os

bens afetados os direitos e agdes que visem a atingir os objetivos a que se propds a afetacao.

A concepgdo de patrimonio de afetacdo ¢ adequada aos negdcios de incorporacdo
imobilidria, no caso da constru¢do de um edificio segundo o regime da Lei n® 4.591/64.
Assim, o terreno, as acessoes, as receitas de vendas de unidades e as obrigagdes, de natureza
fiscal, trabalhista, de custos para aquisi¢do de materiais e o lucro do incorporador, enfim, todo
esse complexo de direitos e obrigacgdes, constituiria um nucleo patrimonial que, mesmo
integrante do patriménio geral do incorporador, operaria destacadamente dele, com a
autonomia necessaria a conclusdo e a entrega das unidades aos adquirentes, com registro em

nome desses no Registro de Imoveis.

Desse modo, o patrimonio relativo ao negdcio da incorporagdo do edificio teria sua
propria esfera patrimonial, dentro da qual estariam confinados os direitos e as obrigacdes das
partes envolvidas. Essas se beneficiariam dos resultados do negocio e, na contrapartida,
responderiam sozinhas pelas respectivas dividas. Obviamente, estaria ressalvada a
responsabilidade do incorporador, decorrente das suas obrigagdes legais e contratuais relativas

a constru¢do e a entrega de coisa futura, por prego determinado.
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Mais do que isso, o patrimoénio de afetacdo constituido ndo se comunicara com o
patrimonio geral do incorporador e com outros patrimdnios de afetacao, respondendo somente
por dividas e obrigagdes vinculadas a incorporacdo respectiva. Determinados bens seriam
destinados a alguma finalidade especial e, para alcanga-la, seriam objeto de destaque especial

no patrimonio do seu titular, passando a integrar uma espécie de patrimonio autdnomo.

Essa ndo ¢ uma cisao para criar um novo patrimonio distinto do patrimonio do titular,
mas sim da atribuicao de uma autonomia funcional, em virtude da destinacdo desses bens. Por
fim, ¢ necessario que os bens afetados cumpram determinada func¢ao; no caso da incorporagao

imobilidria, a entrega da unidade concluida.

De fato, na medida em que o patriménio de afetacdo constitui uma universalidade,
devera responder pelas obrigacdes contraidas para cumprir a finalidade para a qual tiver sido
estruturado ou que a essa estejam vinculadas. Somente ele respondera pelas obrigagdes
relativas a essa massa, ndo por obrigagdes fora dessa esfera patrimonial. Assim essa massa
especial seria dotada da autonomia patrimonial perfeita, caso em que cumpriria suas funcdes
com suas proprias forcas e no limite dessas forcas, ndo sendo atingido pelos demais credores

ndo vinculados a afetagao.

r

O propoésito basilar da formagdo do patrimdnio de afetacdo ¢ assegurar a
incomunicabilidade de certos bens destinados a um determinado fim, afastando-os das
eventuais conseqiiéncias de quebra das partes envolvidas. No caso especifico, a incorporadora

responsavel pelo empreendimento imobiliério.

O artigo 31-A da Lei n° 4.591/04, em seu paragrafo 3°, deixa clara essa preocupagio
com a garantia do Patriménio de Afetacdo, determinando que os bens e direitos integrantes
desse somente poderdo ser objeto de garantia real em operagdo de crédito, cujo produto seja
integralmente destinado a consecuc¢do da edificagdo correspondente e a entrega das unidades

imobilidrias aos respectivos adquirentes.

Um ponto a ser destacado diz respeito ao custo do terreno onde sera executado o
projeto afetado. O reembolso do prego de aquisi¢do do terreno que porventura o incorporador
tiver incorrido somente poderd ser feito quando da alienacdo das unidades autdnomas,
respeitando as respectivas fracdes ideais, utilizando como base apenas os valores efetivamente
recebidos pela afetacdo. Ou seja, o incorporador podera somente creditar-se dos valores
referentes ao custo do terreno proporcionais aos valores recebidos das unidades vendidas.

Nesse sentido, Aghiarian (2005) diz que:
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Imagine-se que o incorporador constituiu o empreendimento em natureza de
afetacdo. O investimento na aquisi¢do do terreno ndo podera ser reavido do
patriménio de afetagdo constituido. O incorporador ndo podera langar mao dos
valores integralizados indiscriminadamente, més a més, pelos diversos adquirentes
das unidades. Mas considerando que a cada cota de terreno corresponderda uma
unidade, somente podera reembolsar-se pelo investimento que fez na compra do
terreno de cada novo integrante, a medida que aderirem novos adquirentes e o
incorporador lhes exigir o valor da cota do terreno, quando sera ressarcido do valor
que antecipou pelas despesas de tais unidades.

Como visto, as incorporadoras ndo poderao misturar os recursos de uma obra com

outra com a institui¢do do Patrimonio de Afetagdo. Desse modo, cada empreendimento a ser

langado por uma incorporadora devera ter contabilidade especifica. Assim, fica evidente a

inten¢do de evitar que um eventual problema financeiro de uma obra traga efeitos negativos

para outras obras em andamento.

Ao considerar que devem ficar afetados os recursos necessarios a realizacdo da obra

e a quitagdo do financiamento, se houver, o que exceder a isso ¢ propriedade do incorporador,

o qual ¢ livre para apropriar-se do excedente. Nesse contexto, a ABECIP (2005) e a CBIC

(2004) asseguram que:

O montante arrecadado numa incorporagdo corresponde ao preco global de venda
das unidades. Esse preco global ¢ composto de varios tens, entre eles o prego de
venda da fracdo ideal do terreno, o custo da construgdo, os custos iniciais da
incorporacdo (estudos, projetos, contratos, licencas, taxas, etc). considerada a
composic¢do do preco de venda, fica claro que, em principio, deve ser liberado para o
incorporador tudo o que ndo corresponder ao custo da construgéo.

Da mesma forma, os recursos financeiros integrantes do Patriménio de Afetagdo

devem ser utilizados para o pagamento ou reembolso das despesas inerentes a incorporagao,

vinculando-se amplamente as operacdes do patrimonio afetado. Nesse sentido, o paragrafo §°

do artigo 31-A apresenta os recursos que ndo fazem parte do patrimonio de afetagdo:

a) os recursos financeiros que excederem a importancia necessaria a conclusdo da obra,

considerando-se os valores a receber até sua conclusdo, € os recursos necessarios a

quitacdo de financiamento para a constru¢do, se houver;

b) o valor referente ao preco de alienacdo da fragdo ideal de terreno de cada unidade

vendida, no caso de incorporagdo, em que a construgdo seja contratada sob o regime

por empreitada ou por administragao.

Segundo a ABECIP (2005), a arrecadagdo da incorporacdo sera utilizada para

reembolsar as despesas anteriormente realizadas pelo incorporador. Assim, em principio, esse

podera, desde logo, apropriar-se das quantias referentes ao valor das fragdes ideais de terreno
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e ser reembolsado das quantias gastas parar iniciar a incorporacdo, como despesas de
publicidade, corretagem, projetos e licengas, etc, sempre preservando 0s recursos necessarios

a conclusao da obra.

A responsabilidade pela administracdo dos recursos obtidos por determinada obra
estd claramente definida pela Lei como sendo do incorporador, quando determina que esse

respondera pelos prejuizos que causar ao patriménio de afetagao.

Para Ramires (2004), essa regra para o incorporador trata da responsabilidade da
pessoa juridica pelos passivos constituidos em seu nome, ou seja, da responsabilidade pelo
adimplemento das obrigacdes assumidas que, no caso, apenas foi explicitada em relagdo as
obrigacdes tributarias e decorrentes do patrimdnio de afetagdo. Entdo, embora o patrimoénio
afetado ndo responda por dividas tributarias da incorporadora, essa respondera pelas dividas

daquele.

Ainda sobre a administragdo dos recursos, segundo Marques Filho e Diniz (2005), o
volume de recursos afetados limita-se ao quantum necessario a execug¢ao da incorporagao,
estando excluidas da afeta¢do as quantias que excederam esse limite, podendo o incorporador

delas se apropriar sem restrigoes.

Destaca-se o fato de o incorporador ndo poder retirar recursos antes de ter em caixa
um valor suficiente para quitar as obras, visto que a quantia necessaria a execugao da obra fica
submetida a afetacdo até sua conclusdo. Portanto, poderd o incorporador apropriar-se das
importancias que excederem ao montante necessario para a conclusdo da obra, preservando os

valores necessarios para essa conclusao.

Ainda na visao dos autores acima (2005, p. 20), a preservagao dos recursos:

[...] tem sentido elastico, significando que o incorporador deve administrar
adequadamente os recursos, de modo que, em todo o curso da execugdo da obra, ndo
faltem as verbas necessarias para o suprimento de cada etapa dos servigos de
construgdo e, assim, a incorporagdo se desenvolva no compasso estabelecido e
chegue ao seu termo sem turbuléncias provocadas por escassez de recursos.

A constitui¢do do patrimonio de afetagdo € tarefa simples, bastando uma averbagao
no Registro de Imoveis de um termo firmado pelo incorporador e por eventuais titulares de
direitos sobre o terreno. O artigo 31 — B descreve como deve ser esse procedimento:

Considera-se constituido o patrimdnio de afetacdo mediante averbacdo, a qualquer
tempo, no Registro de Iméveis, de termo firmado pelos incorporadores e, quando for

o caso, também pelos titulares de direitos reais de aquisicdo sobre o
terreno.(BRASIL, 2004a).
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Ainda que haja 6nus sobre o terreno-objeto da incorporacao, em virtude de garantia
para pagamento do preco ou da construcao, podera ser constituido patriménio de afetacao
sobre esse imovel. Sobre isso, o paragrafo primeiro do artigo 31 — B descreve que “a
averbacao nao serd obstada pela existéncia de 6nus reais que tenham sido constituidos sobre o
imdvel objeto da incorporacdo para garantia do preco de sua aquisi¢do ou do cumprimento de

obrigacao de construir o empreendimento”.

Na visdao de Agharian (2005), podera também haver a permuta do terreno por
edificagoes futuras a serem entregues, nao sendo essa impeditiva para a constituicdo do
patrimonio de afetacdo. Assim, o autor enfatiza que:

Os direitos reais de garantia, a exemplo, em favor do proprietario originario, onde o
incorporador se predispds a edificar, poderd ndo ser pago, mas contratada permuta
de pagamento pela entrega das edificacdes futuras. Esta garantia, se refere a lei, ndo

sera Obice para averbag¢do do patrimdnio de afetagdo, desde que tenha a mesma
finalidade protetiva em favor da conclusdo do empreendimento.

No caso de um empreendimento composto por um conjunto de edificagdes, com
previsdo de conclusdo na mesma data, podera o incorporador optar pela constituicdo de
patrimonio de afetagdo separado, como casas ou edificio, em caso de constru¢cdo de mais de
um bloco no mesmo empreendimento. Caso opte por constituir patrimonio de afetacdo
separado, essa op¢ao devera estar explicitada no respectivo memorial de incorporagdo do

empreendimento.

Cabe ao Registro de Imédveis um importante papel nesse processo de construgdo pelo
uso do patrimonio de afetagdo. Assim sendo, a ABECIP (2005) define que:
[...] o registro, como se sabe, tem a fungdo de dar publicidade a todos os atos
relativos a constituicdo de direitos reais sobre imoveis. Tais direitos s6 produzem
efeito perante terceiros se registrados no Registro de Imoéveis, de modo que os

efeitos de segregacdo do acervo de determinada incorporagao imobiliaria s6 valerdo
contra terceiros se estiver averbado o termo de averbagédo.

O Registro de Imoveis apontard as averbagdes necessarias para a constru¢ao sob a
forma do patrimonio de afetacdo. Ressalta-se que aquele nada tem a ver com a aplicacdo dos
recursos oriundos das vendas ou do financiamento cuja garantia registrou, ja que tal controle ¢

de responsabilidade da Comissao de Representantes do proprio incorporador.

Sobre o controle do patrimonio afetado, a CBIC (2004) comenta que:

O patrimonio de afetagdo, na pratica, funciona como se fosse uma empresa
autonoma. Nao ha necessidade, entretanto, de criar uma estrutura propria para esse
fim. E preciso apenas administrar separadamente cada incorporagio, mantendo uma
contabilidade propria para cada uma, com a movimentacdo de seus recursos, em
uma conta-corrente bancaria especifica.
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Abaixo, segue um breve resumo das implicacdes do Patrimonio de Afetacao:

a) patrimonio de afetacdo: terreno e acessoes objetos da incorporagao e os bens, direitos e

obrigagdes vinculados a incorporagao;

b) administracdo dos recursos que compdem o Patriménio de Afetacdo: 0s recursos

financeiros que compdem o Patrimonio afetado serdo utilizados para pagamento ou
reembolso de todas as despesas inerentes a incorporagdo, considerado inclusive o valor

do terreno;

c) constituicdo do Patriménio de Afetacdo: no ato do registro do memorial de

incorporagdo no Cartorio de Registro de Imdveis; quando ndo exigivel o arquivamento
do memorial, no ato do registro da constitui¢do do condominio, efetuado em qualquer

fase da construcgao;

d) controle do patrimdnio afetado: por meio de auditoria por pessoa indicada pela

Comissao de Representantes e/ou entidade financiadora da obra; os recursos
financeiros deverao ser mantidos em conta bancaria exclusiva para cada
empreendimento; fica assegurado ao auditor nomeado livre acesso aos livros,
contratos, movimentagdo da conta bancaria exclusiva e quaisquer documentos
relativos ao Patrimonio de Afetagdo; apresentagdo, aos adquirentes, de relatorio
trimestral, demonstrando o estado da obra e a movimentag¢ao de recursos financeiros

que integram o Patrimonio de Afetagdo.

2.7 Funcoes da Comissao de representantes e obrigacoes dos incorporadores

A comissao de representantes ja tinha previsao legal na Lei n® 4.591 de 16 de
dezembro de 1964, ja citada neste trabalho; entretanto, s6 havia previsao de constitui¢ao de tal
comissdo em dois tipos de construcdo: as incorporagdes contratadas sob o regime de
empreitada ou sob o regime de administragdo, ndo havendo previsdo legal para as

incorporacdes imobilidrias.

Segundo a Lei n° 4.591/64, com as alteragdes da Lei n° 10.931/04, em seu artigo 50,
sera designada no contrato de constru¢do ou por meio de elei¢do em assembléia geral uma

Comissdo de Representantes, composta por trés membros, no minimo, escolhidos entre os
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adquirentes, com poder de representar os compradores junto ao construtor ou ao incorporador,

quando for o caso, em tudo o que interessar ao bom andamento da incorporacao.

No caso da constru¢do por empreitada, a Comissdo de Representantes, conforme o
artigo 55 da Lei n°® 4.591/64, “fiscalizard o andamento da obra e a obediéncia ao projeto e as
especificagdes exercendo as demais obrigagdes inerentes a sua fungdo representativa dos
contratantes e fiscalizadora da constru¢do”. Se a obra for contratada com clausula de reajuste,

a referida comissao também fiscalizara o calculo do reajustamento.

Nesse sentido, para a CBIC (2004), “¢ preciso que os compradores, pela sua
Comissdo de Representantes, estejam atentos a aplicacdo dos recursos na obra, e isso a
Comissao podera verificar nos relatérios trimestrais, a serem fornecidos pelo incorporador”.
Uma vez contratada uma incorpora¢do sob o regime de administragdo, a Comissdo € 0
construtor deverdo revisar a estimativa de custo da obra, pelo menos semestralmente. Nesse
tipo de construgdo ja havia previsdo de participagdo mais ativa da Comissdo, com poderes

para executar, em nome dos compradores € conforme previsto em contrato, os seguintes atos:

a) examinar os balancetes organizados pelos construtores, dos recebimentos e despesas
do condominio dos contratantes, aprovéa-los ou impugnd-los, examinando a

documentacgao respectiva;

b) fiscalizar concorréncias relativas as compras dos materiais necessarios a obra ou aos

servigos a ela pertinentes;

c) contratar, em nome do condominio, com qualquer conddmino, modificacdes por ele
solicitadas em sua respectiva unidade, a serem administradas pelo construtor, desde
que nao prejudiquem a unidade de outro condémino e ndo estejam em desacordo com

o parecer técnico do construtor;
d) fiscalizar a arrecadagdo das contribui¢des destinadas a construgao;

e) exercer as demais obrigagdes inerentes a sua funcdo representativa dos contratantes e
fiscalizadora da construcao e praticar todos os atos necessarios ao funcionamento

regular do condominio.

Com a promulgagdo da Lei n° 10.931/04 e com alteragdes na Lei n° 4.561/64, a
Comissdo de Representantes passa a ter um papel muito mais atuante e importante na relagao
entre compradores e construtores ou incorporadores, como sera descrito a seguir. Destaca-se a

possibilidade de uma participagdo efetiva da Comissdo também nas incorporagdes
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imobiliarias, ndo previsto anteriormente, desde que a construgcao seja executada sob o regime

do Patrimonio de Afetagao.

No artigo 31 — C, esta expresso que a Comissdo de Representantes, constituida pelos
compradores e pela instituicdo financeira que eventualmente esteja financiando a obra, tera
poderes para fiscalizar os atos praticados pela incorporadora. Inclusive, podera contratar
auditoria para analisar as demonstragdes financeiras apresentadas pelos incorporadores. Vale
ressaltar que o custo de tal contratacdo devera ser absorvido pela comissdo, ndo sendo de

responsabilidade nem da incorporadora nem da obra afetada.

Assim, o referido artigo (BRASIL, 2004a) explicita que “a Comissdo de
Representantes e a instituicdo financiadora da constru¢do poderdao nomear, as suas expensas,
pessoa fisica ou juridica para fiscalizar e acompanhar o patrimonio de afetagdo”. Também fica
explicito que a simples nomeagdo pela Comissdao de Representantes e pela institui¢ao
financiadora de pessoa fisica ou juridica para acompanhar o desenvolvimento da obra nao

transfere aos nomeantes a responsabilidade por essa, que continua sendo da incorporadora.

Ademais, a pessoa nomeada ficard responsavel por salvaguardar as informacdes que
porventura obtenha no trabalho de acompanhamento da obra, devendo guardar sigilo
conforme determina a legislagdo em vigor, como expresso nos paragrafos primeiro ¢ segundo
do Artigo 31 — C, descritos a seguir:

§ 1° a nomeagdo a que se refere o caput ndo transfere para o nomeante qualquer
responsabilidade pela qualidade da obra, pelo prazo de entrega do imével ou por
qualquer outra obrigacdo decorrente da responsabilidade do incorporador ou do
construtor, seja a legal ou a oriunda dos contratos de alienacdo das unidades

imobilidrias, de constru¢do e de outros contratos eventualmente vinculados a
incorporacao.

§ 2° a pessoa que, em decorréncia do exercicio da fiscalizagdo de que trata o caput
deste artigo, obtiver acesso as informagdes comerciais, tributarias e de qualquer
outra natureza referentes ao patrimonio afetado respondera pela falta de zelo,
dedicacao e sigilo destas informagdes.(BRASIL, 2004a).

Evidentemente, o fornecimento de relatorios contendo informagdes comerciais,
tributarias e outras resguardadas por sigilo a Comissdo de Representantes ndo constituira
quebra de sigilo nem falta de zelo com os dados obtidos, uma vez que cabe a propria

comissao acompanhar todo o andamento do empreendimento.

Diante disso, Aghiarian (2005) afirma que “a pessoa nomeada — verdadeiro
mandatério — devera agir em prol de seus interesses; alids, probo e diligente no interesse de
todos os envolvidos no empreendimento”, pois essa ¢ a obrigacdo da incorporadora que optar

por construir sob a sistematica do Patrimonio de Afetacdo e da Comissao de Representantes.
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Caso opte por construir um ou mais empreendimentos utilizando o regime do
patriménio de afetacdo, o incorporador devera cumprir uma série de obrigagdes. Para o
mesmo autor, “ao incorporador se imputa fazeres proprios de sua atividade, colimando-se na
edificagdo contratada. Entretanto, em relacdo ao patrimdénio de afetagdo, a lei lhe impde
deveres proprios haja vista que a ele cabera administrar o referido conjunto de bens”. O artigo

31 — D trata das obrigagdes das incorporadoras, algumas inovadoras, comentadas a seguir.

Todos os esfor¢cos e atos necessarios a boa administragdo e preservacao do
patrimdnio afetado deverdo ser feitos pelo incorporador, inclusive por meio de medidas
judiciais, se necessario. Devera o incorporador manter separados todos os bens e direitos que
sdo objetos de cada incorporagdo, e esses bens ndo devem ser confundidos com os bens e
direitos da propria incorporadora. Tal controle deverd ser feito, como determina a propria lei,

por meio de contabilidade segregada para cada empreendimento.

A incorporadora também sera responsavel pela captagdo de recursos necessarios a
incorporagao, e sua utilizagdo devera ocorrer na forma da lei, tomando o cuidado de manter os

recursos necessarios para a conclusdo do empreendimento.

Outra importante atribui¢do das incorporadoras ¢ a preparacdo e disponibilizacdo a
Comissao de Representantes, pelo menos a cada trés meses, de demonstrativo de andamento
da obra, de acordo com o prazo ajustado no contrato celebrado entre compradores e
incorporadora ou com os recursos financeiros obtidos ou recebidos pelo Patrimdnio de

Afetacao.

Vale destacar que, para a elaboracdo desses relatérios e demonstrativos, deverd a
incorporadora utilizar os servigos de profissionais devidamente habilitados (como engenheiros
por exemplo). Além disso, tais relatorios deverdo conter as possiveis alteragdes propostas

pelos incorporadores, devidamente aceitas pela Comissdo de Representantes.

Uma outra obrigagdo das incorporadoras ¢ a manutencdo de conta corrente bancaria
aberta especificamente para cada empreendimento, efetuando as movimentagdes financeiras
dos recursos de empreendimentos afetados exclusivamente nessa conta. Desse modo, serad
facilitado o controle por parte da Comissdo de Representantes sobre a utilizacdo desses

recursos no empreendimento afetado.

A incorporadora ficard incumbida de preparar e entregar a Comissdao de

Representantes, a cada trimestre, balancetes contdbeis, coincidindo com o trimestre civil,
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relativos a cada Patrimonio de Afetacdo, no caso de um empreendimento com mais de um

patrimonio de afetagdo, como previsto na legislagdo aprovada.

Devera também permitir que a pessoa nomeada pela Comissdo de Representantes
tenha acesso a todos os documentos inerentes ao empreendimento, como livros, contratos,
movimentagdo da conta-corrente especifica da obra e acesso a propria obra, nao omitindo, aos
compradores ou seus representantes, qualquer informacdo necessaria a fiscalizacdo do

andamento do empreendimento afetado.

Finalmente, determina a Lei n® 10.931/04 que os incorporadores, ainda que ndo
estejam obrigados pela legislagdo tributaria, devem manter a escrituragcdo contabil completa
de todos os empreendimentos construidos sob o regime do Patrimdnio de Afetacdo. Esse
ultimo topico € de extrema importancia, visto que os incorporadores deverdo seguir as normas
contabeis e manter registros de todas as movimentagdes ocorridas nos empreendimentos, para

preparar os demonstrativos a serem apresentados a Comissdo de Representantes.

Para tanto, determina a Lei que “serd designada no contrato ou eleita em assembléia
geral a Comissdo composta por trés membros, pelo menos, escolhidos entre os adquirentes,
para representd-los perante o construtor ou incorporador, em tudo que interessar ao bom
andamento da incorporacdo”, incluindo-se aqui a analise dos demonstrativos contabeis e
financeiros. A assembléia geral podera, por maioria absoluta de votos dos adquirentes, alterar
a composicdo da Comissdo de Representantes, revogando suas decisdes, respeitando o direito

de terceiros quanto a efeitos ja produzidos.

Ainda em relagdo a contabilizagdo dos empreendimentos construidos sob o regime
do patrimdénio de afetagdo, a Secretaria da Receita Federal — SRF editou a Instrugdo
Normativa — IN n® 474 em 03 de dezembro de 2004, corroborando a determina¢do de que os
incorporadores que optarem por tal forma de constru¢do deverdo manter a escrituracao
segregada para os empreendimentos construidos sob o Regime Especial de Tributagdo — RET,

tratado no proximo topico deste trabalho.

Sobre a contabilidade segregada por empreendimentos, a CBIC (2004) comenta que
“os registros contabeis da incorporagdo afetada devem seguir os padrdes usuais, sem nenhuma
particularidade. A contabilidade serd identificada por incorporagdo, com o registro de suas

receitas e despesas”.

A respeito da escrituragdo contabil completa relativa aos empreendimentos

executados utilizando a sistematica do Patrimonio de Afetagdo, no tocante ao maior controle
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sobre a gestao dos recursos, pode-se citar Padoveze (2004, p. 88), para quem ‘“‘a contabilidade
se caracteriza, essencialmente, por ser a ciéncia do controle. Contudo ¢ importante ressaltar

que o conceito de controle contébil ndo € o conceito apenas de controle a posteriori.

O autor complementa que “a fungdo contdbil na empresa e, conseqiientemente, sua
grande importancia, implica um processo de acompanhamento e controle que perpassa todas
as fases do processo decisorio e de gestdo e, seguramente, as etapas do planejamento”. Pelo
exposto, fica evidente a importancia da Comissao de Representantes no acompanhamento das
atividades da incorporadora. Nesse aspecto, os demonstrativos contdbeis tém funcao

extremamente importante.

Nao ha duvidas de que a manutencdo da contabilidade especifica para cada
empreendimento afetado ¢ mais um fator de seguranca para os envolvidos nessa atividade, em
virtude da transparéncia que esses registros dardo as atividades desenvolvidas pelo

incorporador.

Uma vez cumpridos todos os requisitos citados e sendo a obra entregue aos
compradores, a afetagdo serd considerada extinta quando cumprida sua fun¢do: concluir a
construcdo e entregar as unidades aos adquirentes. Na descricdo da ABECIP (2005), “feito

isso, nao hé mais razao para se manter a afetagao”.

Assim, considera-se extinta a afetacdo quando, cumulativamente, for averbada a
construcao e registrados, em nome dos adquirentes, os contratos de venda, a promessa de
venda ou outros tipos de contratos utilizados na comercializagdo e comprovada a quitagdo da

divida decorrente de financiamento da construcao.

Como o principal objetivo da Lei n°® 10.931/04 ¢ oferecer maiores garantias e
seguranga, a legislacdo trata também da decretacdo de faléncia da incorporadora, o que, em

outros tempos, traria enormes transtornos aos compradores e financiadores.

Pelas novas normas, os ecfeitos dessa decretagdo ou da insolvéncia civil do
incorporador ndo atingem os patrimonios de afetacdo constituidos, ndo integrando a massa
falida o terreno, as acessdes e demais bens, direitos e obrigagdes, objetos da incorporacao
afetada. Nesse caso, a Comissdo de Representantes novamente terd papel relevante na
continuagdo do empreendimento ou sua extingdo, conforme determina o § 1° do artigo 31— F:

Nos sessenta dias que se seguirem a decretagcdo da faléncia ou da insolvéncia civil
do incorporador, o condominio dos adquirentes, por convocagdo da sua Comissdo de

Representantes ou, na sua falta, de um sexto dos titulares de fragdes ideais, ou,
ainda, por determinagdo do juiz prolator da decisdo, realizara assemblé¢ia geral, na
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qual, por maioria simples, ratificard o mandato da Comissdo de Representantes ou
elegera novos membros, e, em primeira convocagdo, por dois tercos dos votos dos
adquirentes ou, em segunda convocagdo, pela maioria absoluta desses votos,
instituird o condominio da construgdo, por instrumento publico ou particular, e
deliberara sobre os termos da continuagdo da obra ou da liquidagdo do patriménio de
afetagfo; havendo financiamento para construgdo, a convocagdo podera se feita pela
institui¢ao financiadora. (BRASIL, 2004a).

Os adquirentes das unidades podem também assumir a administragdo da
incorporacao em outras duas hipdteses previstas: se, sem justificativa, o incorporador paralisar
a obra por um periodo de trinta dias ou mais e se, também sem justificativa, o incorporador

retardar o andamento da obra.

Para acompanhar esse progresso da obra, os compradores t€m como instrumento de
fiscalizagdo e controle os balancetes e relatérios sobre o empreendimento, que deverdo,
conforme previsto, ser entregues a Comissdo de Representantes, a qual poderd verificar a

movimentagao financeira e o cronograma previsto para o progresso fisico das obras.

Em qualquer das hipoteses mencionadas que a Comissao de Representantes assumir
a administracdo do empreendimento, ficara investida de mandato irrevogéavel para firmar com
os adquirentes das unidades autonomas o contrato definitivo a que estava obrigado o
incorporador, o titular do dominio e o titular dos direitos aquisitivos do imovel objeto da

incorporacdo, em decorréncia de contratos preliminares.

Em outras palavras, a Comissdo de Representantes fard os contratos definitivos junto
aos compradores, tendo poderes para transmitir dominio, direito, posse e agdo, manifestar a
responsabilidade do alienante pela evic¢do e imitir os adquirentes na posse das unidades
respectivas, tarefa essa que seria realizada pela incorporadora caso ndao houvesse sido

decretada sua faléncia.

Segundo Aghiarian (2005), “ndo se trata de reconhecer personalidade juridica a esta
Comissdo, mas de legitimamente representativa pelo conjunto de condominos. Os poderes
concedidos a Comissdo sao especificos, observando o fim de resguardar os direitos e
interesses dos conddminos, pelo que responderdo seus membros”. Vale ressaltar que os
membros da Comissdo de Representantes responderdo pelos atos praticados ndo condizentes

com os interesses dos condominos.

Relativamente aos poderes concedidos a Comissao de Representantes, o artigo 31 — F
pardgrafo 5° determina que “o mandado outorgado a Comissdo de Representantes confere
poderes plenos”, estando evidentemente essa Comissdo responsavel pelos atos que praticar.

Sobre isso, o paragrafo 9° determina que “a Comissao de Representantes cumprird o mandato
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nos termos € nos limites estabelecidos pela deliberacao da assembléia geral e prestara contas

aos adquirentes”.

Cabe destacar que, no paragrafo 6° do artigo em questdo, ¢ permitido ao adquirente
que porventura tenha débitos com o incorporador ou instituicdo financiadora a celebragdo de
um contrato definitivo, desde que essa divida seja quitada ou oferecida uma garantia real

sobre o imdvel como forma de assegurar aos credores o pagamento do débito remanescente.

Isso significa que os compradores inadimplentes ndo poderdo celebrar contrato com a
Comissao de Representantes sem antes tornarem-se adimplentes ou oferecerem garantias para
tanto. Dessa maneira, na visdo de Aghiarian (2005), “de toda sorte, em face das obrigagdes
pendentes, e para nao colocar em risco o empreendimento, sera necessario a este adquirente
dar garantia, de alguma forma, de que as obrigacdes pendentes serdo adimplidas, quer pelo

pagamento normal, quer através de garantia”.

Apds decidir quem comprard a continuidade do empreendimento no caso de
insolvéncia do incorporador, os adquirentes automaticamente ficardo sub-rogados em todos os
direitos e obrigagdes e seus devidos encargos, incluindo-se ai os advindos de financiamento
contratado para a obra, quando existentes. Entdo, cada comprador ficara responsavel
individualmente pelo saldo que porventura existir entre as receitas ¢ os custos do
empreendimento, na propor¢ao da cota de obra, futura fracdo ideal de sua unidade, como

descrito nos itens [ a IV do § 12 da Lei n® 10.931/04, a seguir:

I — os saldos dos pregos das fragdes ideais e acessdes integrantes da incorporagdo
que ndo tenham sido pagos ao incorporador até a data da decretacdo da faléncia ou
da insolvéncia civil passardo a ser pagos a Comissdo de Representantes,
permanecendo o somatorio desses recursos submetido a afetagdo,......até a conclusdo
da incorporagao;

I — para cumprimento do seu encargo de administradora da incorporagdo, a
Comissao de Representantes fica investida de mandato legal, em carater irrevogavel,
para, em nome do incorporador ou do condominio de construgdo, conforme o caso,
receber as parcelas do saldo do preco e dar quitacdo, bem como promover as
medidas extrajudiciais ou judiciais necessarias a esse recebimento, inclusive
relativo ao leilio da unidade quando for o caso (adaptado);

IIT — consideram-se receitas do empreendimento os valores das parcelas a receber,
vincendas e vencidas e ainda n3o pagas, de cada adquirente, correspondentes ao
preco de aquisi¢do das respectivas unidades ou do preco de custeio de construgéo,
bem como os recursos disponiveis afetados;

IV — compreendem-se no custo de conclusdo da incorporagdo todo o custeio da
construgdo do edificio e a averbacdo da construcdo e das edificagdes para efeito de
individualizagdo e discriminac¢ao das unidades.(BRASIL, 2004a).
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Novamente, fica clara a importancia da Comissao de Representantes, que ird gerir o
empreendimento até a sua conclusdo, caso haja faléncia ou insolvéncia da incorporadora e

seja decretada a continuidade do empreendimento.

No tocante ao saldo a ocorrer em relagdo as receitas e despesas envolvidas na
conclusdo do empreendimento, Aghiarian (2005) assevera que:

[...] considerando-se que as providéncias que justificaram a constituigdo e

interveniéncia da Comissdo de Representantes decorre da faléncia ou insolvéncia do

incorporador, os valores restantes, ap6s apurado saldo positivo entre as receitas da

incorporagdo e o custo da conclusdo da incorporacdo, serdo entregues & massa falida
ou disponibilizados ao Juizo da declaragdo de insolvéncia.

Se nao forem vendidas pelo incorporador até a decretacdo de sua faléncia ou
insolvéncia, a Comissao de Representantes devera fazer uma oferta publica por meio do leildo
das unidades ndo compromissadas, em sessenta dias. Tal medida tem como justificativa
assegurar o prosseguimento das obras, pois os recursos obtidos com a venda dessas unidades

serdo utilizados no andamento da obra até a sua conclusao.

Se realizada a venda mencionada no paragrafo anterior, devera a Comissdo de
Representantes honrar os compromissos relativos aquelas unidades, respeitando a seguinte

ordem:

a) pagar as obrigacdes trabalhistas, previdencidrias e tributarias, vinculadas ao respectivo
patrimonio de afetacdo, obedecendo a ordem de preferéncia prevista no CTN — Codigo

Tributario Nacional;

b) reembolsar aos adquirentes as quantias adiantadas, com recursos proprios, para

pagamento das obrigac¢des referidas anteriormente;

c) reembolsar a institui¢do financiadora a quantia entregue para a construcao, salvo se

outra forma for acordada entre as partes interessadas;

d) entregar ao condominio o valor desembolsado para a constru¢do das acessdes de

responsabilidade do incorporador;

e) entregar ao proprietario do terreno, na hipotese de esse ser pessoa distinta do
incorporador, o valor apurado na venda, proporcionalmente a fragdo ideal de cada

unidade;

f) entregar a massa falida o saldo que porventura remanescer.
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De acordo com a lei, o incorporador devera facilitar o acesso as informacgdes
necessarias para a verificagdo do montante de obrigagdes vinculadas ao patrimonio de
afetacdo, para que a Comissdao de Representantes atue no sentido de manter o andamento da

obra ou de sua liquidagdo, conforme decidido em assembléia.

Diante do exposto, percebe-se que foram criados mecanismos de salvaguarda, tanto
aos compradores como aos financiadores. O fato de o incorporador ser obrigado a segregar
em sua contabilidade os registros contibeis por empreendimento, dando a possibilidade de
uma fiscalizacdo mais precisa por parte da Comissdo de Representantes, também serve para

aumentar as garantias do financiador.

Assim sendo, como definido pela ABECIP (2005), “com a afetagdo, seu crédito
passa a ter um vinculo efetivo com os apartamentos construidos e com os adquirentes, que, na
pratica, ficam sub-rogados nos direitos e obriga¢des do incorporador; na propor¢do de suas

respectivas unidades”.

2.8 Direcionamento dos recursos captados e o Patrimonio de Referéncia Exigido das
entidades financeiras

Como ja comentado neste trabalho, o setor imobilidrio, por sua importancia, tem sido
foco de regulamentacdes e propostas de incentivo pelo governo. Uma outra determinagao
oficial foi a Resolucao do Conselho Monetario Nacional — CMN n° 3.347, de 08 de fevereiro
de 2006, que trata do direcionamento dos recursos captados em depdsitos de poupanca pelas

entidades integrantes do Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimo — SBPE.

A partir da publicacdo da Resolu¢do do CMN, passou a existir uma clara vantagem
para os agentes financeiros que financiarem empreendimentos construidos sob a sistematica
do Patriménio de Afetacdo. A tendéncia do mercado ¢ que, para obter vantagens, os
financiadores exijam das incorporadoras a utilizagdo dessa sistematica nos empreendimentos

a serem lang¢ados.

Como a opgao pelo Patriménio de Afetagdo, segundo a Lei n® 10.931/04 nao ¢
obrigatdria, a exigéncia dos agentes financeiros deve impulsionar esse tipo de construgdo

pelas incorporadoras.

Outro ponto a ser destacado ¢ o limite de Patrimonio de Referéncia Exigido (PRE),

chamado de limite da Basiléia. Esse limite ¢ exigido das institui¢des financeiras decorrentes
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dos riscos a que estdo expostas em funcdo das atividades por elas desenvolvidas, e calculado

de acordo com a legislacao especifica.

Para o calculo do PRE, sdo aplicados Fatores de Ponderacao de Risco (FPE), que vao
de 0% a 300%, dependendo do tipo de exposicdo. Os financiamentos para a construcdo de
imoveis, desde que garantidos por cldusulas de alienacao fiduciaria e pela adogao do instituto
do Patriménio de Afetacdo, terdo, segundo o Edital de Audiéncia Publica n® 26 do Banco
Central do Brasil, FPE de 50%, sendo mais um incentivo oficial para que as institui¢cdes
financeiras disponibilizem recursos a atividade imobilidria, tendo como condicdo a utiliza¢ao

do Patrimonio de Afetagao.

2.9 Regime Especial de Tributagdo — RET

Neste topico, serd tratado o RET — Regime Especial de Tributagdo, figura criada com
a aprovacao da Lei n° 10.931/04, artigos 1° a 11° objetivando incentivar a industria
imobilidria.

Conforme comentado no item 2.1, a grande importancia do setor imobilidrio foi
reconhecida pelo Governo Federal quando do envio, ao Congresso Nacional, da Medida
Provisoria n°® 2.221, de 2001. Naquela ocasido, eram tratados diversos assuntos ligados a
atividade imobilidria, com o claro objetivo de proporcionar maior seguranga ao setor, criando
entdo a figura do Patrimonio de Afetagdo. Como a proposta ndo foi votada pelo Congresso
Nacional, talvez por ndo ter despertado o interesse das partes envolvidas nesse segmento da

economia, acabou revogada com a aprovacao da Lei n° 10.931/04.

Para mostrar novamente a for¢a do setor para a economia, 0 governo propds, por
meio do Projeto de Lei n° 3.065/04, alteracdes na legislacdo entdo em vigor. Assim,
evidenciou mais uma vez que pretendia incrementar a atividade imobilidria por meio de
incentivos, especialmente quanto as garantias de que nao tornassem a ocorrer casos de
compradores perderem seu investimento com a faléncia da incorporadora, e da simplificacao

da tributagdo do setor, com uma aliquota tinica para empreendimentos “afetados”.

O Projeto de Lei n° 3.065/04, com claros avangos em relagdo a Medida Provisoria n®
2.221/01, novamente sugeriu a criagao da figura do Patrimonio de Afetagdo para a atividade

imobilidria. Dessa vez, houve a preocupacdo do legislador em propor alteracdes mais
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consistentes, que poderiam ser atrativas ao mercado imobilidrio e a todos os interessados na
atividade: compradores, financiadores e incorporadoras. Com o apoio politico do governo, o

projeto foi votado e transformado na Lei n® 10.931/04.

Um importante ponto da Lei aprovada ¢ a questdo da facultatividade de adogdo da
nova sistematica de tributagdo, ou seja, nenhum empreendimento imobiliario esta obrigado a
seguir as normas aprovadas. No entanto, o mercado sozinho pode levar as empresas do setor a
utilizar tal sistema de apuracdo de impostos e constru¢do, dando assim maior seguranca a

todos os envolvidos.

Contudo, ¢ evidente que as incorporadoras apenas utilizardo tal sistematica se houver
alguma vantagem em relacdo a forma de tributacdo que adotam atualmente e se a utilizagao
dessa sistematica lhes proporcionar um maior volume de negécios e resultados financeiros

positivos. Caso contrario, a lei aprovada ndo terda nenhuma fung¢ao pratica

Como a questao tributaria ¢ uma das mais importantes no cenario econdémico do pais,
um dos pontos modificados pela lei ¢ a tributagdo dos empreendimentos “afetados”, que deu
origem a uma sistematica para calculo dos tributos dos empreendimentos construidos com

essa forma de tributacdo, ou seja, o RET.

O Patrimonio de Afetagdo é uma opgao da incorporadora. Se escolher tal mecanismo,
o incorporador podera tanto manter o regime fiscal em que ja se encontrava como optar pelo
RET. Porém, ao escolher esse ultimo, obrigatoriamente escolherd o Patriménio de Afetacao.
Esse ¢ um ponto relevante pois, ja que um dos objetivos deste trabalho ¢ verificar se a op¢ao
pelo RET ¢ vantajosa, comprovando-se ser efetivamente atraente para as incorporadoras, sua

adogdo fara com que mais empresas optem pelo Patriménio de Afetagdo.

Em um trabalho desenvolvido por Claudio Bernardes para o Secovi-SP — Sindicato
da Constru¢do em 2002, ¢ demonstrado que o setor imobilidrio apresenta uma geragdo de
tributos de 38,28% sobre o total bruto investido. Se considerado que a média de
financiamento para a aquisicao de imoveis ¢ de aproximadamente 70% do valor total do bem,

a geragao de tributos chegara a 62,78% do valor investido em um empreendimento.

O mesmo trabalho apresenta a distribui¢do dessa carga tributaria, conforme tabela a
seguir, utilizando como base o municipio de Sdo Paulo para célculo do ISS — Imposto Sobre

Servigos.
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Tabela 7 — Distribuiciio da carga tributaria do setor imobiliario no Brasil

Total de impostos Governo Federal Governo Estadual Governo Municipal

100% 71% 16% 13%

Fonte: Bernardes, 2002.

Pela tabela acima, verifica-se que o governo federal tem a maior participagdo na

arrecadacgado de tributos com incidéncia na atividade imobiliaria.

A clara intencdo do governo ao aprovar a lei, como ja citado, é dar maior seguranga
ao setor imobiliario. No Artigo 3°, ¢ delimitada a responsabilidade pelos encargos tributarios,
conforme apresentado a seguir:

O terreno e as acessdes objeto da incorporacdo imobilidria sujeitas ao regime
especial de tributagdo, bem como os demais bens e direitos a ela vinculados, ndo
responderdo por dividas tributarias da incorporadora relativas ao Imposto de Renda
das Pessoas Juridicas — IRJP, a Contribui¢do Social sobre o Lucro Liquido — CSLL,
a Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social — COFINS e a

Contribuicdo para os Programas de Integracdo Social e de Formagdo do Patriménio
do Servidor Publico — PIS/PASEP.(BRASIL, 2004a).

O paragrafo Unico do artigo 3° determina que “o patrimonio da incorporadora
responderd pelas dividas tributarias da incorporagdo afetada”. Para dar suporte legal a essa
responsabilidade, no artigo 10° foi alterado o artigo 76 da Medida Provisoria n® 2.658/35 de

21 de agosto de 2001, que determinava que:

[...] as normas que estabelecem a afetacdo ou a separagdo, a qualquer titulo, de
patrimonio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos em relacdo aos débitos
de natureza fiscal, previdenciario ou trabalhista, em especial quanto as garantias e
aos privilégios que lhes sdo atribuidos.

Paragrafo unico. Para fins do disposto no caput, permanecem respondendo pelos
débitos ali referidos a totalidade dos bens e¢ das rendas do sujeito passivo, seu
espolio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separagdo ou
afetagdo.(BRASIL, 2001b).

O artigo 31F, Lei n® 4.591/64, incluido pela Lei n® 10.931/04, estabelece que a
decretagdo de faléncia ou insolvéncia civil do incorporador ndo atinge os patrimonios de
afetacdo constituidos, ndo integrando a massa concursal, o terreno, as acessdes ¢ demais bens,
direitos creditorios, obrigagdes e encargos objeto da incorporagdo. Isso esclarece a intengao
de fornecer maiores garantias aos compradores e financiadores, que ndo precisardo disputar

em juizo os direitos sobre as incorporagdes constituidas sob o regime de afetacdo patrimonial.

Com o objetivo de atrair investimentos e alavancar o setor, a tributagdo para os
empreendimentos “afetados” tem aliquotas diferenciadas em relagdao a legislacdo ordindria,

tendo como base de tributagdo a receita mensal recebida. A aliquota aprovada para os
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empreendimentos construidos sob essa nova sistematica ¢ de 7% sobre as receitas recebidas

no més. A distribuicdo desse percentual sera feita conforme a tabela a seguir:

Tabela 8 — Distribuiciio da aliquota para o Regime Especial Tributario — RET

Tributo Aliquota
Imposto de Renda 3,00%
Contribuigao Social 2,20%
PIS/PASEP 0,65%
COFINS 1,15%
Total 7,00%

Fonte: BRASIL (2004a)

A base de calculo do RET, conforme o Artigo 4°, paragrafo 1° da Lei n° 10.931/04,
sera a totalidade das receitas auferidas no més, incluidas as receitas monetarias ¢ financeiras
que decorram da operagdo de venda do imovel:

§ 1° para fins no disposto no caput, considera-se receita mensal a totalidade das
receitas auferidas pela incorporadora na venda das unidades imobiliarias que

compdem a incorpora¢do, bem como as receitas financeiras e variagdes monetarias
decorrentes dessa operagao. (BRASIL, 2004a).

Pela aprovagdo da Lei n° 11.196, em 21 de novembro de 2005, houve uma
elucidagdo do artigo mencionado anteriormente, evidenciando que as receitas, custos e
despesas relativos aos empreendimentos afetados ndo deverdo ser computados no céalculo dos
impostos devidos pela incorporadora nas suas demais atividades, incluindo os

empreendimentos ndo “afetados”.

Essa alteracao proposta pela Lei n° 11.196/05 ¢ um claro indicativo de que o governo
quer incentivar a industria imobilidria, e a reducdo da carga tributaria ¢ uma das formas de

alavancar a atividade.

Ainda em relacdo aos tributos devidos pelos empreendimentos “afetados”, a Lei n°
10.931/04 determina no paragrafo 2° que o pagamento dos tributos e contribui¢des feitos pelo
RET somente poderdo ser compensados, por tipo de tributo, com o montante devido pela
incorporadora no mesmo periodo de apuragdo, até o limite desse montante. Isso €, caso seja
efetuado algum recolhimento a maior por parte da incorporadora, esse sO6 poderd ser
compensado no proprio periodo, apos isso, a incorporadora perderd o direito a compensagao

do valor.

Como complementacdo do item anterior, o paragrafo 3° trata dos pagamentos
efetuados como definitivos, ndo podendo haver a utilizacdo dos tributos pagos a maior que

porventura ndo tenham sido compensados no proprio periodo, como descrito a seguir:
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A parcela dos tributos, pagos na forma do caput, que ndo puderem ser compensados
nos termos do § 2° serd considerada definitiva, ndo gerando, em qualquer hipotese,
direito a restitui¢do ou ressarcimento, bem assim a compensagdo como o devido em
relacdo a outros tributos da propria ou de outras incorporagdes ou pela incorporadora
em outros periodos de apuragdo. (BRASIL, 2004a).

Os recolhimentos dos tributos relativos as obras construidas sob o regime de afetacdo
deverao ser feitos a partir do més da opgdo e efetuados até o décimo dia do més subseqiiente

aquele em que houver sido auferida a receita.

Em uma primeira andlise do RET, parece vantajoso ao incorporador adotar a
sistemdtica, uma Unica aliquota e uma unica base de célculo, além de aparentemente propor
reducdo na tributacdo, o que pode indicar uma simplificagcdo nos controles. Porém, conforme
disposto na Lei n° 10.931/04, os empreendimentos construidos sob essa sistematica deverao
ter contabilidade propria e controles segregados dos demais controles da incorporadora. Essa
exigéncia obriga o incorporador a ter uma contabilidade para cada empreendimento “afetado”,

0 que pode acarretar maiores custos administrativos.
Sobre este ponto, a Instrugdo Normativa — IN n°® 474, de 03 de dezembro de 2004,
determina que:

Artigo 10 — o incorporador fica obrigado a manter escrituragdo contabil segregada
para cada incorporag@o submetida ao RET;

§ 1° a escriturag@o contabil das operagdes da incorporagdo objeto de opcdo pelo RET
poderé ser efetuada em livros proprios ou nos da incorporadora, sem prejuizo das
normas comerciais e fiscais aplicdveis a incorporadora em relacdo as operacdes da
incorporagao;

§ 2° na hipotese de adogdo de livros proprios para cada incorporagdo objeto de opgédo
pelo RET, a escrituragdo contabil das operagdes da incorporagdo podera ser
efetivada mensalmente na contabilidade da incorporadora, mediante registro dos
saldos apurados nas contas relativas a incorporagdo. (BRASIL, 2004c)

Mesmo existindo a possibilidade de os controles serem feitos nos proprios livros da
incorporadora, ja que cada empreendimento “afetado” devera ter a sua propria apuracao de
tributos, a principio, pareceria mais interessante o controle em livros proprios especificos para

cada obra.

As incorporadoras que optarem pelo RET o fardo, conforme disposto no Artigo 1° da
Lei n° 10.931/04, de forma irretratavel, devendo manter o regime especial até o término da
incorporagao “afetada”. Nota-se que a op¢do nao ¢ obrigatoria; porém, ao optarem por
construir um empreendimento sob esse regime, deverdo manté-lo até o término da obra. Esse
término pode ser entendido como a liquidagdo total de todos os direitos e obrigagdes do

incorporador junto aos adquirentes dos imoveis que compdem a incorporagao.
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O setor imobiliario, no que diz respeito a questdo tributdria, tem uma série de
particularidades, com normas especificas, especialmente da SRF, regulamentando a apuracao

do resultado e do lucro tributavel.

A Receita Federal, por meio da IN 84/79 e da IN 23/83, determina a forma pela qual
as empresas do setor devem apurar seu resultado tributavel. Também a CVM — Comissao de
Valores Mobiliarios, pelo OC CVM/SEPS/SN n°® 05/95, apresenta uma determinagdo sobre a
forma de apurar o resultado para as empresas do setor imobilidrio com capital aberto. Da
mesma forma, o CFC, por meio da Norma Técnica 963/03, determina a forma de apuracao do
resultado tributavel para as empresas do segmento imobilidrio, norma essa valida para todas

as empresas, independentemente se de capital aberto ou fechado.

Pelo exposto, percebe-se que o setor imobiliario tem uma série de particularidades e,
evidentemente, uma simplificagdo na forma de apuracdo dos resultados e de base para
imposto seria de interesse das incorporadoras, assim como uma simplificagdo nos controles

administrativos e contabeis.

Sobre uma possivel simplificagdo dos procedimentos para a atividade imobiliaria, a
CBIC (2004) comenta que “a vantagem estd na simplificagdo da apura¢do, do recolhimento e
do controle dos tributos. Para o comprador esse mecanismo facilita a verificacdo do

recolhimento dos tributos, inibindo a formagado de passivos futuros”.

2.10 Conceituacao de Lucro Real e Lucro Presumido

Ao optar pela utilizacdo do Patriménio de Afetacdo os incorporadores ndo estdo
obrigados a utilizar a apuracdo dos tributos pelo RET, podendo permanecer na forma de
calculo dos impostos a que ja estdo sujeitos. Porém, caso optem pela utilizagdo do RET,
obrigatoriamente, deverdo adotar o Patrimonio de Afetacdo para as obras que forem tributadas

por esta sistematica.

Como as simulagdes a seguir comparam as formas de tributagdo admitidas pela
legislacdo fiscal em relacdo ao RET, detalhado no item anterior, ¢ necessario definir essas

formas de apuraro dos tributos, ou seja, o Lucro Real e o Lucro Presumido.

A legislagdo tributaria, por meio do Regulamento do Imposto de Renda — RIR,

consolidado pelo Decreto n°® 3.000 de 26.03.99, define o Lucro Real como o “lucro liquido do
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periodo de apuracdo ajustado pelas adi¢des, exclusdes ou compensacdes prescritas ou
autorizadas”. As empresas obrigadas a apurar o Imposto de Renda pelo Lucro Real também
sdo obrigadas a apurar a Contribui¢do Social sobre o Lucro Liquido utilizando essa forma de
calculo, ou seja, considerando o lucro liquido ajustado pelas adi¢des e exclusdes como base

de tributagao.

As empresas ndo obrigadas a calcular os tributos com base no Lucro
Real, ¢ facultada a apuracdo do imposto em periodo trimestral, utilizando os Lucros
Presumidos do periodo, determinado mediante a aplicagdo, sobre a receita bruta de vendas de
mercadorias e/ou prestacdo de servigos, percebida em cada trimestre, de percentuais
determinados pela legislacdao. Para o calculo do Imposto de Renda, seré utilizado o percentual
de 8% para apuragdo da base e, para o célculo da Contribui¢ao Social sobre o Lucro Liquido,

o percentual de 12%.

Destaca-se que as incorporadoras que utilizam o custo or¢ado como forma de
apuragao do resultado dos empreendimentos sao obrigadas a apurar seu resultado tributavel
pelo Lucro Real até a conclusdo do empreendimento, conforme o artigo n° 14 da Lei n°
9.718/98, regulamentado pela IN SRF n° 25/99. Estardao obrigadas ao Lucro Real as empresas
que explorarem atividades de compra e venda, loteamento, incorporagdo e construgdo de
imoveis, enquanto ndo concluidas as operagdes imobilidrias para as quais haja registro de

custo orcado.
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3 METODOLOGIA DE PESQUISA

3.1 Métodos de pesquisa utilizados

Neste topico, objetiva-se detalhar a metodologia utilizada nesta pesquisa. Severino
(2004) define que a metodologia ¢ a abordagem de uma determinada probleméatica, mediante
um exigente trabalho de pesquisa e de reflexdo, apoiada em um esfor¢o de fundamentagao
teorica a ser assegurada por instrumentos fornecidos durante o decorrer de determinado curso.

Para este trabalho, trata-se dos créditos cursados durante o periodo do mestrado.

Uma pesquisa cientifica deve gerar conhecimento ou, a0 menos, suscitar discussoes

[3

sobre um determinado tema. Sobre isso, o mesmo autor (2004, p. 149) afirma que “uma
pesquisa geradora de conhecimento cientifico e, conseqiientemente, uma tese destinada a
relatd-la, deve superar, necessariamente, o simples levantamento de fatos e colecdo de dados,

buscando articula-los no nivel de uma interpretago tedrica”.

Em outras palavras, o pesquisador deve nao s6 relacionar os fatos, mas também
apresentar suas conclusdes e sugestdes com vistas a melhorar ou modificar algum
procedimento ou forma de encarar alguma situagdo. Ainda sobre esse tema, Rudio (1992, p.
36) descreve a pesquisa cientifica como aquela “realizada em condigdes controladas para se
responder a propositos, que foram, anteriormente, definidos. Requer planejamento e necessita

de operacdes especificas para o seu desenvolvimento™.

Como o Patriménio de Afetacdo ¢ um assunto recente e pouco estudado, serdo
utilizadas, além da pesquisa bibliografica, duas pesquisas exploratorias: uma com base nos
balancos de incorporadoras e outra em questionarios. Na conceituacao de Hair Jr et al. (2005,
p. 84), “a pesquisa exploratoria ¢, particularmente, til quando o responsavel pelas decisdes
dispde de muito poucas informagdes”. Geralmente ndo hé formulacdo de hipoteses para esse

tipo de pesquisa.

Nesse mesmo contexto, em Cervo e Bervian (2002, p. 69), encontra-se que “os
estudos exploratdrios ndo elaboram hipoteses a serem testadas no trabalho, restringindo-se a
definir objetivos e buscar mais informagdes sobre determinado assunto”. A ndo utiliza¢do de
hipdteses em estudos exploratérios também ¢ defendida por outros autores, como Gil (2002) e

Collis e Hussey (2005).
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Ao considerar o que foi comentado sobre a formulagdo ou ndo de hipoteses em
estudos exploratorios, este trabalho deixara de testar uma hipotese, especialmente por tratar-se

de um assunto ainda pouco explorado e pouco utilizado pelo mercado na forma pratica.
As pesquisas utilizadas para a obter os dados e elaborar o estudo sdo as seguintes:

a) bibliografica, por meio da utilizacdo de livros, artigos, teses, jornais e revistas. Na
defini¢ao de Cervo e Bervian (2002, p. 65) “a pesquisa bibliografica procura explicar
um problema a partir de referéncias tedricas publicadas em documentos”, além de
buscar “conhecer e analisar as contribui¢des culturais ou cientificas do passado
existente sobre um determinado assunto, tema ou problema”. Segundo os mesmos
autores (2002, p. 65), quanto a sua natureza, ¢ possivel classificar os documentos

bibliograficos da seguinte forma:

- primarios: quando coletados em primeira mao, como pesquisa de campo,

testemunho oral, depoimentos, entrevistas, questionarios, laboratorios;

- secundarios: quando colhidos em relatorios, livros, revistas, jornais e outras fontes

impressas, magnéticas ou eletronicas;
- terciarios: quando citados por outra pessoa.

Neste trabalho, sdo utilizadas pesquisas em dados primarios e secundarios, com
aplicacdo de questionario e analise dos balancos de empresas incorporadoras da Regido da

Grande Sao Paulo.

b) empirica exploratoria, por meio da andlise quantitativa de uma amostra por
conveniéncia de balangos publicados no Didrio Oficial do Estado de Sao Paulo,
referentes a incorporadoras sediadas na cidade de Sao Paulo e na Grande Sao Paulo e
em balangos obtidos junto a empresas do setor com capital fechado. Na visdo de Cervo
e Bervian (2002, p. 69), a pesquisa exploratéria “realiza descri¢des precisas da
situagdo e quer descobrir as relagdes existentes entre os elementos componentes da
mesma”. Ja& para Vergara (2004, p. 47) “a pesquisa exploratéria, que ndo deve ser
confundida com leitura exploratoria, ¢ realizada em d4rea na qual ha pouco
conhecimento acumulado e sistematizado” (o estudo apresentado neste trabalho).
Complementa que “por sua natureza de sondagem, ndo comporta hipotese, que,

todavia, poderao surgir durante ou ao final da pesquisa”.



64

c) pesquisa empirica, pela aplicagdo de questionario junto a empresas do setor de
incorporagdo imobilidria e constru¢dao, buscando medir o grau de conhecimento das
empresas sobre o proposto na pesquisa e verificar se existe a intencdo de utilizar os

mecanismos propostos pela Lei n® 10.931/04.

Para Hair Jr et al. (2005), o questiondrio ¢ um conjunto pré-determinado de
perguntas, criadas para coletar dados dos respondentes. Trata-se de um instrumento,
cientificamente desenvolvido, para medir caracteristicas importantes de individuos, empresas,
eventos e outros fendmenos. No caso deste trabalho, especificamente, ¢ a contribui¢do de um
determinado grupo de incorporadoras para o estudo sobre a utilizagdo do Patrimonio de

Afetagdo nesse tipo de atividade.

O método utilizado de coleta dados para esta pesquisa foi o envio de questiondrio,

por meio de e-mails as empresas descritas na amostra. Sobre isso, Malhotra (2005, p. 144)
comenta que:

Os levantamentos de campo eletronicos podem ser bem conduzidos via correio

eletronico (e-mail), se forem conhecidos os enderecos dos entrevistados ou ao postar

o levantamento de campo em um site. Se os enderecos forem conhecidos, o

levantamento de campo pode ser simplesmente enviado eletronicamente para
entrevistados pertencentes a amostra.

De acordo com Hair Jr et al. (2005,p.162), “as surveys por e-mail sdo populares e
baratas, podem ser feitas em pouco tempo e geralmente produzem dados de alta qualidade.”
Ainda nas palavras dos autores (2005), antes de desenvolver um questionario, o pesquisador

deve ter clareza quanto ao que estd sendo estudado e o que espera do estudo.

Antes da aplicagdo final do questionario, efetuou-se um pré-teste do instrumento,

com trés especialistas na area imobiliaria do mercado da Grande Sao Paulo, para avaliar o

questionario e efetuar as corre¢des e ajustes para a aplicacdo final. A aplicacdo e a

importancia do pré-teste sio comentadas por Selltiz et al (1987, p. 26), quando argumenta
que:

[...] pré-testar o questionario € importante. O pré-teste ¢ uma prova para verificar

como ele funciona e se mudancas sdo necessarias antes do inicio do estudo com todo

o instrumento. O pré-teste fornece um meio de captar e resolver problemas ndo
previstos na aplicag@o do questionario.

Depois de efetuados os ajustes sugeridos, os questiondrios foram enviados as

incorporadoras e construtoras.
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No caso do questionario, apresentado no apéndice 1, a primeira parte trata da
identificacao dos respondentes, sua formagao e experiéncia profissional e do tempo em que
atuam na area. Ademais, foram apresentados campos para que o respondente pudesse fazer
uma breve descricdo da empresa, especialmente quanto ao seu porte. A seguir, serdo
apresentadas questdes sobre o Patrimonio de Afetacdo, buscando identificar qual o nivel de

conhecimento especifico sobre o tema.

Como o tema ¢ recente e ainda pouco explorado, as bases para a formulacdo do
questionario foram os dispositivos apresentados na propria Lei n°® 10.931/04. O referido
instrumento é composto de 23 questdes: 13 na primeira parte ¢ 10 na segunda, comentadas a

seguir.

Na segunda parte do questionario, foram apresentadas 10 questdes, respondidas por
meio escala tipo Likert. Essa escala, proposta por Rensis Likert em 1932, ¢ aquela em que os
respondentes sdo solicitados ndo s6 a concordarem ou discordarem das afirmagdes, mas

também a informarem o seu grau de concordancia/discordancia.

Segundo Malhotra (2005, p. 206) essa “¢ uma das escalas por itens mais amplamente
utilizadas. Os pontos extremos da escala de Likert sdo, em geral,* discordo muito e concordo
muito”. Nesta pesquisa, os termos utilizados foram “descordo totalmente” e “concordo

totalmente”.

A cada resposta foi atribuido um numero, que reflete a dire¢do da atitude do
respondente em relacdo a cada afirmacdo. A pontuacado total da atitude de cada respondente ¢

dada pela somatdria das pontuagdes obtidas para cada afirmacao.

3.2 Analise de clusters

Para melhor compreensdo das respostas obtidas no questionario aplicado, sera
utilizada a anélise de cluster (agrupamentos) que, segundo Hair Jr et al. (2005b), também ¢
conhecida como analise de conglomerados. Esse procedimento ¢ um conjunto de técnicas

estatisticas, cujo objetivo € agrupar objetos de acordo com suas caracteristicas.

Ainda para o mesmo autor, essa andlise ¢ uma técnica multivariada, utilizada para
detectar grupos homogéneos nos dados (neste trabalho, grupo homogéneo de sujeitos). Seu

objetivo principal ¢ definir a estrutura dos dados, agrupando as observagdes parecidas. Os
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objetos em cada cluster tendem a ser semelhantes entre si e diferentes de objetos de outros
clusters (PESTANA; GAGEIRO, 2000). As variaveis utilizadas nessa analise correspondem

as questdes 14 a 23 do instrumento de pesquisa.

J& que a referida analise visa a agrupar casos semelhantes, torna-se fundamental
escolher uma maneira de medir a distancia entre pares de casos usando os valores observados
nas variaveis, ou seja, escolher uma medida para avaliar quao semelhantes ou diferentes sao
os casos analisados. Assim, a medida de semelhanga em questdo ¢ a distdncia euclidiana
quadratica, por ser uma das mais utilizadas nesse tipo de andlise (MALHOTRA, 2006;
PESTANA; GAGEIRO, 2000).

Como ndo se possui, a priori, um numero determinado de clusters esperados, os
processos de aglomeragdo hierarquicos foram utilizados para explorar os dados e verificar

qual o melhor niimero de clusters a serem retidos.

Nos métodos aglomerativos, esses clusters sdo formados pela combinagdo de outros
ja existentes. Para isso, foram testados sete algoritmos de aglomeracao: método Ward, método
do centréide, average linkage between groups, average linkage within groups, complete
linkage furthest neighbor, single linkage nearest neighbor e median method. Essa ¢ uma
forma de se testar a estabilidade das solugdes. No caso de solugdes estaveis, pode-se dizer que

os resultados sdo confiaveis (MALHOTRA, 2006).

A despeito da confiabilidade dos dados, Martins (2006) comenta que, de maneira
ampla, uma medida fidedigna ¢ consistente e precisa, porque fornece uma medida estavel da
varidvel. Em outras palavras, a confiabilidade refere-se a consisténcia ou estabilidade de uma

medida.

Ainda como forma de medir a confiabilidade dos dados da pesquisa, calculou-se o
Coeficiente alfa de Cronbach, desenvolvido por J.L. Cronbach, que busca calcular a média de
todos os coeficientes de correlagdio do instrumento de pesquisa (MARTINS, 2006),
produzindo valores entre 0 e 1 ou entre 0 e 100%. Quando maior que 70%, diz-se haver
confiabilidade nas medidas. Neste caso, o indice encontrado foi 0,706 ou 70,6%,

confirmando, portanto, a consisténcia e confiabilidade do instrumento de pesquisa.

O método single linkage nearest neighbor (ou ligagdo individual) é baseado na
distancia minima: encontra dois objetos separados pela menor distincia e os coloca no
primeiro agrupamento. Em alguns casos, tal procedimento pode formar longas cadeias e,

eventualmente, todos os individuos sdo colocados em uma s6 cadeia. Na visdo de Hair Jr. et al
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(2005b), essa ¢ a principal desvantagem desse método. J& o método complete linkage furthest

neighbor € parecido com o anterior, exceto por basear-se na distdncia maxima.

Por outro lado, os métodos average linkage between groups e average linkage within
groups (ligacdo média) funcionam de maneira analoga; porém, nesses, as distancias entre dois
clusters ¢ definida como a média das distancias entre todos os pares de objetos, em que cada
membro de um par provém de um cluster (MALHOTRA, 2006). Assim, eles tendem a

produzir agregados com aproximadamente a mesma variancia.

O método do centrdide a distancia entre dois clusters engloba a distdncia entre os
seus centroides, isso €, os valores médios de observagdes sobre as variaveis em cada cluster.
Conforme Malhotra (2006), esse método ¢ menos afetado por valores atipicos. J& o método
Ward minimiza o quadrado da distancia euclidiana as médias dos aglomerados, combinando

clusters com um pequeno nimero de observagdes (HAIR JR et al, 2005b).

Com base nos resultados dos sete métodos testados, delimita-se o naumero de clusters
retidos. Na andlise de cluster, ndo existe nenhum critério estatistico interno que possa ser
usado para essa inferéncia, isso €, fica a cargo do pesquisador definir seus critérios. Assim,
busca-se clusters que possuam grande homogeneidade entre si. Quando a juncdo de dois
clusters implicar em diminui¢do de tal homogeneidade, serd adotada a solugdo anterior. Isso

pode ser visualizado por um dendrograma (apresentado no item 5.3).

Para tragar o perfil de cada cluster, ¢ necessario verificar se as varidveis sdo normais.
Para tal, foi utilizado o teste de Kolmogorov-Sminov, que compara a distribuicdo de uma
dada variavel com a distribuicdo normal. Caso a significancia do teste resulte em um valor
menor do que 0,05 (isso ¢, menos de 5 chance em cem da varidvel ser normal), diz-se que a

distribui¢cdo ndo ¢ normal nesse nivel de significincia (MALHOTRA, 2006).

Assim sendo, serd utilizado o teste ndo paramétrico, conhecido como Kruskall-
Wallis, que compara 3 ou mais grupos. Dessa forma, compara-se as respostas dos clusters
encontrados em cada uma das assertivas mensuradas. Caso a significancia seja maior do que
0,05, conclui-se que os clusters possuem a mesma opinido na variavel analisada (LEVIN;
FOX, 2004; SIEGEL, 1981). As variaveis em que pelo menos 1 cluster diferenciar dos demais

serdo denominadas variaveis discriminadoras.

Para essas assertivas, serd utilizado em seguida o teste de Mann-Whitne, o que
compara dois grupos. Entdo, serdo comparados os clusters 2 a 2, de modo a identificar em

qual variavel cada um dos clusters encontrados diferencia-se dos demais. Caso a significAncia
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do teste resulte em um valor inferior a 0,05, conclui-se que os clusters possuem opinides

diferentes com respeito a assertiva analisada (LEVIN; FOX, 2004; MALHOTRA, 2006).

Com base nos resultados desses 2 testes (Kruskall-Wallis e Mann-Whitney) e na
freqiiéncia de concordancias e discordancias em cada uma das questdes, serdo descritas as

caracteristicas de cada cluster .

3.3 Influéncia das varidveis nominais no grau de conhecimento dos envolvidos na
atividade imobiliaria

Nesta etapa, sera verificado se o porte da empresa ou sua forma de apuragdo de
tributos federais pode ter alguma influéncia no grau de conhecimento dos envolvidos na

atividade imobiliaria sobre o tema.

Para isso, inicialmente, os sujeitos serdo divididos em grupos, com base em suas
respostas nas variaveis nominais (porte da empresa e apuracdo dos tributos federais). Feito
isso, sera utilizado o teste de Kruskall Wallis, para verificar se os grupos possuem opinidoes
diferentes sobre o Patrimonio de Afetacdo, ou seja, serdo comparadas as respostas de cada
grupo para cada uma das assertivas (questdes 14 a 23). Novamente, se a significancia do teste
for inferior a 0,05, pode-se concluir que ha pelo menos 1 grupo cuja resposta a assertiva

analisada diferencia-se das respostas dos demais (SIEGEL, 1981).

Neste caso, sera utilizado o teste de Mann-Whitney, de forma a comparar os grupos 2
a 2 e analisar mais detalhadamente as diferencas de respostas, da mesma forma que na anélise
de cluster. Assim, pode-se tracar um perfil para cada grupo com base em suas respostas sobre

o Patriménio de Afetagdo.

3.4 Amostra utilizada

No préximo capitulo, serd apresentada no item 4.2 a apuragdo dos tributos com base
na Lei n° 10.931/04, em comparagao aos balangos publicados no Diario Oficial do Estado e
disponibilizados pela BOVESPA, além de balancos obtidos de empresas de capital fechado,
referentes aos exercicios de 2002, 2003 e 2004. Na amostra, foram contempladas trinta
empresas do mercado imobiliario na Regido da Grande Sao Paulo. Escolheu-se uma amostra

de conveniéncia que, segundo Hair Jr. et al. (2005, p. 247), “envolve a selecdo de elementos
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de amostra que estejam mais disponiveis para tomar parte do estudo e que podem oferecer as

informagdes necessarias”.

No célculo do PIS/PASEP e da COFINS, foram utilizadas as aliquotas sem
considerar a ndo cumulatividade (Lei n® 10.833/03), para ndo distorcer os numeros apurados,
considerando-se que ndo seria possivel mensurar os valores dos créditos tributarios a que as

empresas teriam direito.

Como receita base para o calculo do RET e do PIS/PASEP e da COFINS, foi
utilizada a receita de venda de imdveis, obtida nos balancgos, quando destacadas em linha

especifica e da receita total quando ndo foi possivel a segregagdo dos valores.

Para efeito de comparagdo, foram utilizados os balangos de trés exercicios sociais
seguidos, objetivando uma andlise ao longo de um periodo razodvel de tempo, buscando

acompanhar a evolugdo do setor na economia neste mesmo periodo.

Em relagdo a pesquisa empirica, executada com a aplicagdo de questionario, como ja
citado no item 1.3, cujos resultados serdo apresentados no capitulo cinco, foram enviados

questionarios para as empresas do setor imobiliario, da Regido da Grande Sdo Paulo.

Na defini¢do de Vergara (2004, p. 50) “a populagdo é o universo da pesquisa e
refere-se ao conjunto de elementos que possuem caracteristicas que serdo objeto de estudo”;
no caso deste trabalho, as incorporadoras da Regido da Grande Sao Paulo. Outra defini¢ao
para populacdo encontra-se em Kellinger (1980, p. 90), quando descreve que “uma populacao

¢ um conjunto de todos os objetos ou elementos sob consideragdo”.



70

4 PESQUISA SOBRE A APLICACAO DO RET

4.1 Simulacio de apuracao de tributos pelo RET

As incorporadoras que optarem por destacar de seu patriménio total algum
empreendimento, pela ado¢ao do Patrimonio de Afetagdao, como visto, serd dada a opgao pela
adocdo de regime tributdrio especial, com a aliquota total de 7%, conforme o

desmembramento dos tributos demonstrados na Tabela 8.

Por ser a ado¢do do RET opcional, essa decisdo somente devera ser tomada se,
comprovadamente, for vantajoso as incorporadoras, que deverao considerar, para a escolha da
melhor forma de tributacdo, todos os aspectos contdbeis e tributdrios a que estdo sujeitas,
optando pela forma que lhes for mais econdmica. Essa op¢do deve, também, levar em conta

que a escolha de uma carga tributaria menos onerosa acaba beneficiando os adquirentes.

Ressalta-se o fato de que a opcao € irretratdvel até o término da obra, o que justifica
uma analise detalhada e criteriosa do regime tributario a ser adotado, recaindo a escolha sobre

o que lhe gerar menos encargos fiscais.

Como a opgao serd individualizada por obra, deve ser feita uma andalise para cada
empreendimento. Embora a Lei permita que varios empreendimentos sejam ‘“‘afetados” ao
mesmo tempo, caberd ao incorporador determinar qual incorporacdo imobilidria serd
“afetada”, de acordo com o resultado de seus estudos tributarios. Nao existe dispositivo na Lei
que vincule ou obrigue a incorporadora a utilizar o Patrimonio de Afetagdo para todos os seus

empreendimentos

Como forma de identificar as circunstancias em que poderd haver ganho tributario
para as incorporadoras, serdo apresentadas simulagdes comparando a apuracdo dos tributos

pelo RET em relacdo ao Lucro Real e ao Lucro Presumido.

4.1.1 Simulacao de calculo de tributos pelo Lucro Real

Como premissa para os calculos, sera utilizado, como base inicial, um lucro de 10%

sobre as receitas obtidas em determinado més que, hipoteticamente, sdo de R$ 250.000. Os
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percentuais aplicados sdo os determinados pela legislagdo em vigor, ou seja, IRPJ de 15%
sobre o lucro, mais adicional de IRPJ de 10% sobre o montante que ultrapassar a R$20.000 ao
més e CSLL de 9% sobre o lucro apurado. No caso das contribui¢des de PIS e COFINS, essas

serdo calculadas de forma cumulativa, sem considerar os possiveis efeitos da Lei n°

10.833/03.

Tabela 9 — Simulacéo da tributacdo pelo RET — com lucro sobre o faturamento de 10%
- valores em reais

Tributos CSLL IRPJ PIS/COFINS | Total |Percentual total
2,20% 3,00% 1,80% da tributagdo
Receita auferida 250.000 | 250.000 250.000
Imposto RET 5.500 7.500 4.500 17.500 7%
Tributos CSLL IRPJ IRPJ PIS/COFINS
9% 15% Adicional 10% 3,65%
(acima de 20 mil)
Receita auferida 250.000 | 250.000 250.000 250.000
Lucro sobre o 10% 10% 10%
faturamento
Base de calculo 25.000 | 25.000 5.000 250.000
Imposto Lucro Real | 2.250 3.750 500 9.125 15.625 6,25%

Fonte: Marques Filho e Diniz (2005, p. 104), adaptado.

Para essa primeira simulagdo, em que o incorporador obtém um Lucro Real de 10%,
a apuragdo pelo RET apresentou um imposto a pagar (R$ 17.500) maior do que o imposto
apurado pelo Lucro Real (R$ 15.625). Conclui-se que, nesse caso, a op¢ao pelo Lucro Real
em comparacdo ao RET geraria um imposto a pagar a menor no valor de R$ 1.875, ndo sendo

interessante, portanto, a op¢ao pelo RET para empresas com lucro ao nivel de 10%.

Para o segundo exemplo hipotético, serd assumido como premissa que a empresa
obt¢tm um Lucro Real de 15% sobre a sua receita, mantendo-se as demais condi¢des
inalteradas.

Tabela 10 — Simulacio da tributacio pelo RET — com lucro sobre o faturamento de
15% - valores em reais

Tributos CSLL IRPJ PIS/COFINS | Total | Percentual total
2,20% 3,00% 1,80% da tributagdo
Receita auferida 250.000 250.000 250.000
Imposto RET 5.500 7.500 4.500 17.500 7%
Tributos CSLL IRPJ IRPJ PIS/COFINS
9%, 15% Adicional 10% 3,65%
(acima de 20 mil)
Receita auferida 250.000 250.000 250.000 250.000
Lucro sobre o 15% 15% 15%
faturamento
Base de calculo 37.500 37.500 17.500 250.000
Imposto Lucro Real | 3.375 5.625 1.750 9.125 19.875 7,95%

Fonte: Marques Filho e Diniz (2005, p.104), adaptado.
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J& para um Lucro Real de 15%, conforme demonstrado na tabela 10, a utilizacdo do
RET seria vantajosa. A empresa apurou um débito de R$ 17.500 calculando os impostos pelo
RET e R$ 19.875 calculando pelo Lucro Real. Nesse caso, a opgdo por esse geraria uma

economia de R$ 2.375 para o periodo.

Para o terceiro exemplo hipotético de apuracio de tributos, sera tomado como base
um Lucro Real de 12,206%, com as demais condigdes sendo mantidas. Esta simulagao

apresentara o ponto em que a apuragdo pelo RET e pelo Lucro Real seriam equivalentes.

Tabela 11 — Simulacio da tributacio pelo RET — com lucro sobre o faturamento de
12,206%- valores em reais

Tributos CSLL IRPJ PIS/COFINS | Total |Percentual
2,20% 3,00% 1,80% total da
tributagao
Receita auferida 250.000 | 250.000 250.000
Imposto RET 5.500 7.500 4.500 17.500 7%
Tributos CSLL IRPJ IRPJ PIS/COFINS
9%, 15% Adicional 10% 3,65%
(acima de 20 mil)

Receita auferida 250.000 | 250.000 250.000 250.000
Lucro sobre o 12,206% | 12,206% 12,206%
faturamento
Base de calculo 30.515 30.515 10.515 250.000
Imposto Lucro Real 2.746 4.577 1.052 9.125 17.500 7%

Fonte: Marques Filho e Diniz (2005, p. 105), adaptado.

Nota-se na tabela 11 que tanto o calculo pelo RET quanto pelo Lucro Real
apresentariam imposto a pagar de R$ 17.500, ndo havendo vantagem de um critério de
tributagdo sobre o outro. Encontra-se aqui um ponto tangencial entre o Lucro Real e o RET. A
partir desse patamar, pode-se concluir que a situacdo seria mais conveniente para o

incorporador, em termos de desembolso de tributos.

Com base nos exemplos apresentados, meramente ilustrativos, visto que cada caso
devera ser analisado conforme suas condi¢des, pode-se afirmar que, trabalhando o
incorporador com um Lucro Real inferior a 12,206% ndo ¢ vantajosa a utilizacdo do RET
como forma de apuracdo dos débitos tributarios. Por outro lado, sendo a margem de Lucro
Real acima desse percentual, a utilizacdo do RET traria claras vantagens tributarias ao

incorporador.
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4.1.2 Simulacio de calculo de tributos pelo Lucro Presumido

Ainda que existam condi¢des especiais para que as incorporadoras possam adotar o
Lucro Presumido como regime para a apuragdo dos tributos, como a necessidade de nao
utilizagdo do custo orgado para a apuracdo do resultado, serd apresentada uma simulagdo do

calculo comparativo entre o RET e o Lucro Presumido.

Neste caso, como premissa, utilizou-se um faturamento pelo valor maximo permito
pela legislagdo em vigor, R$ 4.000.000 mensais, correspondente a R$ 12.000.000 para o
trimestre. Para a apuracdo da base de célculo dos tributos, foram utilizadas as aliquotas
vigentes, ou seja, para o IRPJ 8% sobre o faturamento e para a CSLL 12% e, para as

contribui¢des do PIS e COFINS, 100% sobre o faturamento.

Tabela 12 — Simulacio da tributacido pelo RET x Lucro Presumido — valores em reais

Tributos CSLL IRPJ PIS/COFINS | Total | Percentual total
2,20% 3,00% 1,80% da tributacao

Receita auferida 12.000.000 | 12.000.000 12.000.000
Imposto RET 264.000 360.000 216.000 840.000 7%
Tributos CSLL IRPJ IRPJ PIS/COFINS

9%, 15% Adicional 10% 3,65%

(acima de 20 mil/més)

Receita auferida 12.000.000 | 12.000.000 12.000.000 12.000.000
Percentual de 12% 8% 8% - (3 x20) 100%
presungdo
Base de calculo 1.440.000 960.000 900.000 12.000.000
Imposto Lucro 129.600 144.000 90.000 438.000 801.600 6,68%
Presumido

Fonte: Marques Filho e Diniz (2005, p. 107), adaptado.

Pela tabela acima, verifica-se que, pela comparacdo da apuragdo dos tributos pelo
RET e pelo Lucro Presumido, ndo seria vantagem a utilizacdo do RET, ainda que fosse feita a
simulagdo pelo limite maximo de receita permitido para essa forma de tributa¢do. Os débitos
de impostos apurados pelo RET seriam de R$ 840.000, enquanto a apuragdo pelo Lucro
Presumido geraria encargos tributarios no total de R$ 801.000. Nesse caso, a incorporadora

teria uma despesa com tributos de R$ 34.800 a mais, apurando os tributos pelo RET.

Sobre a desvantagem da utilizagdo do RET em comparagdo ao Lucro Presumido, Ramires
(2004) comenta que “pode-se concluir que a tributagdo pelo regime especial aplicavel ao
Patrimonio de Afetagdo apresenta-se sobremaneira desvantajosa se comparada a tributagdo
pelo Lucro Presumido”, o que vem de encontro aos niimeros apurados na tabela 12. Sobre a
carga fiscal, comparando o regime especial do RET e o Lucro Presumido, Ramires (2004)

apresenta um quadro comparativo, demonstrado a seguir:



74

Tabela 13 — Quatro comparativo das aliquotas: RET x Lucro Presumido

Forma de apuracao Carga Fiscal

IRPJ CSLL PIS COFINS TOTAL
Patriménio de Afetacdo 2,2% 1,15% | 0,65% 3,00% 7,00%
Lucro Presumido 1,20% a 2,0% 1,08% | 0,65% 3,00% 5,93% a 6,73%

Fonte: Ramires (2006)

Destaca-se que a variacdo de aliquotas de IRPJ para o lucro presumido (de 1,20% a
2,0%) da-se pela existéncia ou ndo de adicional do imposto, conforme o faturamento mensal.
Esse comparativo entre as aliquotas Lucro Presumido e pelo RET evidencia que, para as
empresas com possibilidade presungdo do resultado, ja existe uma aliquota menor de imposto
vigente, ndo sendo atrativa a mudanga para a tributagao pelo RET, o que inclusive oneraria os
proprios adquirentes das unidades imobilidrias.

A tabela 13 demonstra que, para as empresas com possibilidade de presuncdo do
resultado (Lucro Presumido) com faturamento superior a R$ 20.000,00 por més, a aliquota do
imposto vigente (6,73%) ¢ menor do que a aliquota do RET de 7%, ndo sendo atrativa a
mudanga para a tributacao pelo RET.

Ainda sobre a desvantagem da utilizacgdo do RET em comparagdo ao Lucro
Presumido e ao Lucro Real, para Chalhub (2005), “os artigos 1° a 11° da Lei n® 10.931/2004
instituem um regime tributario mais oneroso do que o regime do Lucro Real e do que o Lucro
Presumido, circunstancia que desestimula sua adocdo pelo incorporador” e completa,
“prejudicando, em ultima andlise, os adquirentes na medida em que pode importar em
aumento injustificado da carga tributaria, e sendo a afetacdo uma op¢ao do incorporador, esse
preferird manter-se no sistema tradicional da incorporagdo”, regime este no qual ndo existe

nenhuma protecao dos direitos patrimoniais dos adquirentes, complementa o autor.

Percebe-se que, para que as empresas que apuram seus tributos pelo Lucro
Presumido sejam incentivadas a adotar o Patrimonio de Afetacdo e o RET, seria necessaria

uma alteracdo na aliquota desse, no minimo igualando as bases de célculo.

Uma aliquota em torno de 6,7% para o RET apontaria uma igualdade de tributagdo
entre o Regime Especial e o Lucro Presumido. J4 uma aliquota abaixo de 6,7% faria como
que a tributacdo pelo RET fosse menor em relagdo aquela utilizada atualmente pelo Lucro
Presumido, tornando atrativa para as empresas enquadradas nesse regime de tributacdo a

mudancga para o RET

Assim, ¢ evidente que cada incorporagdo deverd ter sua analise individual, para que o

incorporador possa tomar a melhor decisdo no que diz respeito a optar por uma ou outra
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forma de apuracao dos impostos. Isso porque existe a opcao de utilizagdo do Patrimonio de

Afetagdao nos empreendimentos em que for interessante.

4.2 Pesquisa empirica com balancos de incorporadoras que utilizam o Lucro Real como
forma de tributacao

A seguir, serd comparada a tributagdo pelo Lucro Real e pelo RET, calculados por

meio de balancos de incorporadoras dos anos de 2002, 2003 e 2004.

As empresas foram classificadas pelos nimeros de 1 a 30 para o ano de 2002, tendo
como base para a classificacdo a receita de venda de imdveis. A seqiiéncia numérica apurada
no primeiro ano foi mantida para os demais, por isso, eventuais mudangas nessa representam
a alteracao de nivel de determinada empresa, por ter obtido maior ou menor receita nos anos

seguintes.

A legislacdo que trata da apuracdo dos tributos pelo Lucro Real ja foi comentada no
item 2.10. Para a apuracdo dos resultados apresentados a seguir, serdo mantidas, para o
calculo do IRPJ pelo Lucro Real, uma aliquota de 15%, mais um adicional de 10% sobre o
montante que ultrapassar R$ 20.000 ao més e, para o calculo da CSLL pelo Lucro Real, uma
aliquota de 9%. Para o célculo do PIS e COFINS, serdo utilizadas as aliquotas de 0,65% e
3,0%, respectivamente, nao sendo considerados os efeitos da ndo cumulatividade dessas

contribuicoes, conforme a Lei n® 10.833/03.

Para o calculo dos impostos pelo RET, foi utilizada a aliquota unica de 7%,

conforme disposto na Lei n°10.931/04, artigo quarto.
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Tabela 14 — Impostos apurados pelo RET x Lucro Real — base 2002 - valores em RS mil

Incorporadora | Receita de Imposto Resultado antes do Imposto apurado | Diferenca RET x
venda de | apurado RET IRPJ/CSLL no Lucro Real LUCRO REAL
imoveis (7%) IRPJ/CSLL/PIS/

COFINS
1 779.333 54.553 (263.439) 28.446 26.108
2 352.708 24.690 47.529 29.010 (4.320)
3 208.000 14.560 (22.023) 7.592 6.968
4 171.882 12.032 4.130 7.654 4.378
5 153.748 10.762 58.825 25.588 (14.826)
6 107.644 7.535 28.030 13.435 (5.900)
7 77.732 5.441 8.773 5.796 (355)
8 70.231 4916 6.553 4.767 149
9 35.256 2.468 187 1.332 1.136
10 28.901 2.023 2.102 1.746 278
11 24.921 1.744 (4.606) 910 835
12 21.971 1.538 3.650 2.019 (481)
13 21.061 1.474 9.862 4.098 (2.624)
14 18.578 1.300 3.419 1.817 (516)
15 17.233 1.206 618 815 391
16 15.824 1.108 1.467 1.052 55
17 15.032 1.052 47 560 492
18 14.641 1.025 1.835 1.134 (109)
19 12.894 903 2.273 1.219 (317)
20 8.054 564 1.969 939 (376)
21 7.481 524 772 512 12
22 5.969 418 1.331 646 (229)
23 5.769 404 4.033 1.558 (1.154)
24 4.779 335 1.362 614 (279)
25 4.197 294 1.574 664 (371)
26 3.209 225 1.236 513 (289)
27 3.019 211 707 327 (115)
28 2.782 195 1.384 548 (353)
29 2.325 163 427 206 (43)
30 239 17 (475) 9 8

Fonte: dados da pesquisa

Verifica-se que, para 18 das 30 empresas pesquisadas no ano de 2002, ¢ vantajosa a

opcdo pelo RET. Em termos percentuais, essa vantagem ¢ de 60% das empresas da amostra.

Conseqiientemente, teriam desvantagem 40% das empresas pesquisadas, caso adotassem o

RET como forma de tributacao.

A seguir, serd realizada a mesma analise do ano de 2002 para o ano de 2003. Nota-se

que algumas empresas tiveram sua ordem de entrada, na tabela 14, alterada em funcdo da

variagao apresentada no valor de suas receitas auferidas.
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Tabela 15 — Impostos apurados pelo RET x Lucro Real — base 2003 — valores em RS mil

Incorporadora | Receita de Imposto Resultado antes do Imposto apurado | Diferenca RET x
venda de apurado RET IRPJ/CSLL no Lucro Real LUCRO REAL
imoéveis (7%) IRPJ/CSLL/PIS/
COFINS

1 560.022 39.202 (120.642) 20.441 18.761
2 398.682 27.908 61.448 35.420 (7.512)
4 189.587 13.271 (10.098) 6.920 6.351
3 144.838 10.139 (34.823) 5.287 4.852
6 121.917 8.534 14.898 9.491 (957)
5 114.145 7.990 43.129 18.806 (10.816)
11 75.417 5.279 2.151 3.460 1.819
8 71.558 5.009 4.886 4.249 760

7 66.717 4.670 7.088 4.821 (151)
12 35.441 2.481 13.163 5.745 (3.264)
13 28.458 1.992 9.856 4.366 (2.374)
14 27.560 1.929 9.079 4.069 (2.140)
9 26.488 1.854 100 991 863
10 25.807 1.806 3.030 1.948 (142)
18 17.478 1.223 5.285 2411 (1.187)
16 14.773 1.034 121 568 466
23 12.258 858 9.681 3.715 (2.857)
15 10.621 743 (485) 388 356
17 10.089 706 384 475 231
25 10.002 700 3.911 1.671 971)
26 7.753 543 155 320 223
21 6.908 484 389 360 123
24 6.599 462 (3.292) 241 221
22 6.267 439 2.262 974 (535)
19 6.110 428 1.911 849 (421)
20 5.395 378 371 299 79
27 3.334 233 804 371 (138)
29 2.015 141 242 132 9
28 1.808 127 1.506 554 (427)
30 1.165 82 973 349 (268)

Fonte: dados da pesquisa

Os resultados obtidos para o ano de 2003 demonstram que, praticamente, existe uma
igualdade na relagdo vantagem ou desvantagem. Considerando-se todos os balancos
analisados, o resultado ¢ vantajoso para 16 empresas e, para 14 delas, seria desvantajosa a
utilizacdo do RET. Em termos percentuais, ¢ vantajoso para aproximadamente 53% das

empresas, € desvantajoso para 47% das entidades pesquisadas.

A seguir, na tabela 16, serdo analisados os dados relativos ao ano de 2004. Nota-se
que, novamente, variou a ordem de entrada estabelecida inicialmente no ano de 2002, em

virtude da variacao nas receitas de vendas de imoéveis.
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Tabela 16 — Impostos apurados pelo RET x Lucro Real — base 2004 — valores em RS mil

Incorporadora | Receita de | Imposto apurado | Resultado antes do | Imposto apurado no Diferenca RET x
venda de RET IRPJ/CSLL Lucro Real LUCRO REAL
imoveis (7%) IRPJ/CSLL/PIS/

COFINS

1 587.536 41.128 54.668 40.008 1.119
2 401.945 28.136 25.268 23.238 4.898
4 331.826 23.228 30.830 22.570 658

5 203.215 14.225 58.145 27.163 (12.938)
11 150.802 10.556 (12.543) 5.504 5.052
6 126.064 8.824 6.256 6.704 2.120
7 92.622 6.484 17.605 9.342 (2.859)
8 80.550 5.639 14.499 7.846 (2.207)
12 68.446 4.791 6.422 4.658 133

3 61.107 4.277 1.280 2.642 1.636
14 23.865 1.671 7.373 3.354 (1.683)
9 21.090 1.476 24 776 701
18 20.401 1.428 1.529 1.240 188
24 18.030 1.262 (6.549) 658 604
13 17.410 1.219 6.632 2.866 (1.648)
21 17.187 1.203 1.320 1.052 151
17 15.973 1.118 65 599 519
26 15.951 1.117 4.051 1.936 (819)
16 15.897 1.113 (2.836) 580 533
25 14.636 1.025 5.715 2.453 (1.429)
15 11.391 797 654 614 183
20 9.946 696 1.237 760 (63)
19 8.569 600 2.887 1.270 (671)
23 7.675 537 6.631 2.511 (1.973)
22 6.996 490 2.602 1.116 (626)
30 3.070 215 2.602 973 (758)
28 1.676 117 1.095 409 (292)
10 1.452 102 (1.474) 53 49
29 1.432 100 391 161 (61)
27 406 28 (160) 15 14

Fonte: dados da pesquisa

No ano de 2004, por uma pequena margem, ¢ desvantajosa, para a maioria das

empresas, a utilizacio do RET como forma de apuragdo dos tributos. Para 16 delas,

aproximadamente 43%, esse ¢ desvantajoso e, para 14, aproximadamente 53%, seria

vantajosa a ado¢do dessa sistematica.

Os resultados da tabela 17 a seguir (primeira linha) demonstram que, apesar da opg¢ao

pelo RET ser vantajosa pela aliquota de 7%, na média dos trés anos, para 53% das empresas

pesquisadas a op¢do ndo ¢ vantajosa para todas as empresas em todos os anos. Para o ano de

2004, por pequena margem percentual, seria desvantajosa a utilizacdo para a maioria das
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empresas. Por esse motivo, preparou-se uma simulagdo com aliquotas inferiores a
oficialmente definida, para verificar o comportamento das empresas com varias aliquotas. Tal

simulagdo ¢ apresentada a seguir.

4.3 Simulac¢io com aliquotas inferiores aquela proposta pelo governo

Em se tratando da comparacdo RET e Lucro Presumido Normal (tabela 13), verifica-
se que, para as empresas que apuram seus tributos pelo Lucro Presumido sejam, efetivamente,
incentivadas a adotar o RET, seria necessaria uma redugdo de sua aliquota para um niimero
proximo de 6%, isso €, a aliquota piso, resultante da somatoria de todos os tributos pagos:
imposto de renda, contribuicao social, PIS e COFINS.

Ja em relagdo a comparagdo RET e Lucro Real, as simulagdes efetuadas nas tabelas
14, 15 e 16 estdo sintetizadas na tabela 17 a seguir. Nessa, sua primeira linha demonstra que,
apesar da op¢do pelo RET ser vantajosa pela aliquota de 7%, na média dos trés anos da
amostra, para 53% das empresas pesquisadas a op¢do ndo ¢ vantajosa para a maioria das
empresas em todos os anos. Nas demais linhas da tabela, é simulada a mesma comparacgao,
por meio de aliquotas inferiores a oficialmente definida (intervalos de 0,5%), visando a
verificar o comportamento da tributagdo em cada faixa. A vantagem para a incorporadora esté
representada por V , a desvantagem por D e a letra Q indica a quantidade de empresas em

cada situagao.

Tabela 17 — comparacio utilizando aliquotas diferenciadas para calculo do RET
2002 2003 2004 Média

Ql Vv oelp Qo[ VI e[|l VIl D|[Q]VI]Q]D

7,0 18 | 60% | 12 [ 40% | 16 | 54% |14 [ 46% | 14 | 46% | 16 | 54% | 16 | 53% | 14 | 47%
6,5 21 | 70% [ 9 [30% | 17 | 57% |13 [43% | 17 | 57% | 13 | 43% | 19 | 62% | 11 | 38%

6,0 22 | 74% | 8 [26% | 17 | 57% |13 [43% | 19 | 63% | 11 | 37% | 20 | 65% | 10 | 35%

5,5 22 | 74% [ 8 [26% | 19 | 63% |11 [37% | 20 | 67% | 10 | 33% | 21 | 68% | 9 | 32%

50 [ 22 | 74% | 8 | 26% | 20 | 67% |10[33% | 22 [ 74% | 8 | 26% | 22 | 72% | 8 | 28%

Fonte: dados da pesquisa

Com os dados obtidos pela simulacdo, conforme tabela 17, verifica-se que cresce o
percentual de vantagem a medida que a aliquota diminui, resultado ja esperado. Contudo, a
simulagdo objetivou situar em qual aliquota a op¢ao ao RET seria vantajosa, ndo para todas as
empresas, mas pelo menos para a maioria delas e em todos os anos pesquisados. No resultado

alcancado, verifica-se que tal efeito ¢ obtido com a simulacdo a aliquota fixada em 6,5%.



80

Nesse contexto, se o principal objetivo do governo era incentivar a industria da
construgdo civil, uma redu¢do de meio ponto percentual da aliquota poderia, certamente,
incentivar um nimero maior de empresas tributadas pelo Lucro Real a aderirem ao patrimonio
de afetagdo, criando mais seguranga nos negocios imobilidrios, por meio das ferramentas

contabeis do controle e da transparéncia.
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5 PESQUISA EMPIRICA SOBRE O CONHECIMENTO E A APLICACAO DO
PATRIMONIO DE AFETACAO PELAS INCORPORADORAS

5.1 Detalhamento da pesquisa

Neste capitulo, serdo apresentados os resultados da segunda pesquisa empirica, em
trés etapas. Em um primeiro momento, realizou-se uma analise descritiva, mostrando as
principais caracteristicas da amostra. Em seguida, uma andlise de cluster, para identificar
perfis de respondentes, com respeito a sua opinido sobre o Patrimonio de Afetacdo e sobre o
RET. Em uma terceira etapa, verificou-se se o porte da empresa ou sua forma de apuragdo de
tributos federais podem ter alguma influéncia no grau de conhecimento dos envolvidos na

atividade imobiliaria sobre o tema.

As tabelas referentes aos resultados dos testes estatisticos estdo apresentadas no
Anexo 2 do trabalho.

5.2 Analise descritiva

A amostra foi composta de 42 sujeitos de diversas empresas do setor imobilidrio da
Grande Sdo Paulo. Quanto a principal atividade das empresas, 16 sujeitos mencionaram
somente incorporagdo, 16 incorporacdo e construcdo, 6 somente construcdo, 3 outras

atividades e 1 mencionou incorporacdo, construgdo e outras atividades.

A tabela 18, a seguir, mostra a distribuigdo por nimero de funcionarios por empresa

pesquisada.

Tabela 18 - Distribuicao por nimero de funcionarios

Numero de A

o . Freqiiéncia
funcionarios
0l1al9 10
20a99 19
100 a 499 6
acima de 500 7

Fonte: o autor

Pela tabela acima, verifica-se que 29 empresas analisadas possuem menos de 100
funciondrios, e somente 7 sao de grande porte, com mais de 500 funcionarios. Por outro lado,
26 empresas utilizam o Lucro Real anual com balango de reducao / suspensdo como forma de

apuracao dos tributos federais, 13 o Lucro Presumido trimestral e somente 3 o Lucro Real
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trimestral. J4 em relacdo ao critério de apropriacdo de custos utilizado pelas empresas,
constata-se que 22 utilizam o Custo or¢cado - conforme determinado na IN 84/79, 14 o

percentual de andamento da obra e 6 outros critérios.

Em 28 empresas, ndo existe Comissdo de Representantes (comissdo de obra)
formada por parte dos promitentes compradores acompanhando as obras que a empresa
incorpora. Em 13 h4 uma comissao de representantes que acompanha somente as obras a
preco de custo e em somente 1 ha uma comissdo de representantes que acompanha todas as

obras.

Entre as 14 empresas que possuem a comissdo de representantes, observa-se que em
9 esses representantes sdo escolhidos por indicagdo dos compradores, em 3 por indicagdo da
empresa, em outra empresa por qualificagdo técnica e indicados pelos compradores € um dos

sujeitos ndo respondeu a essa questdo.

As tabelas 19 e 20, a seguir, mostram as respostas obtidas para as questoes referentes

ao estudo ¢ a utilizacao do Patrimonio de Afetacao e do RET.

Tabela 19 — Freqiiéncia da questido sobre o Patrimonio de Afetacdo (questio 8)

Alternativas Freqiiéncia
fez estudo e esta adotando o Patrimdnio de Afetagio 7
fez estudo e pretende utilizar PA nas préximas incorporagdes 3
fez estudo e ndo pretende utilizar o PA no momento 12
ndo fez estudo sobre o tema 20

Fonte: o autor

Tabela 20 — Freqiiéncia da questdo sobre o RET (questio 9)

Alternativas Freqiiéncia
fez estudos e esta adotando o RET 7
fez estudos e ndo estd adotando o RET 12
ndo fez estudos 18
pretende fazer estudos 5

Fonte: o autor

Pela andlise da tabela 19, percebe-se que 20 empresas ndo fizeram estudo sobre o
Patriménio de Afetagdo e 12 o fizeram, mas ndo pretendem utiliza-lo. Da mesma forma, pela
tabela 20, verifica-se que 18 empresas nao fizeram estudo sobre o RET, 5 pretendem fazer e

12 o fizeram, mas ndo o estdo adotando.

No entanto, constata-se que dentre as 19 empresas que fizeram algum estudo sobre o
Patriménio de Afetagdo e o RET, 10 consideraram a sua utilizagcdo vantajosa para a empresa,
6 como desvantajosa e 3 afirmaram que sua utilizacdo ou ndo ¢ indiferente para a empresa.

Quanto a forma para contabilizacdo das transacdes dos empreendimentos ‘“afetados”, 10
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empresas julgaram mais apropriada a contabilidade totalmente separada para cada
empreendimento “afetado”, 6 consideraram melhor a contabilidade nas proprias contas da

incorporadora, controladas por centros de custo e 3 ndo responderam a esse item.

J& os tipos de recursos que as empresas utilizam para financiamento de seus

empreendimentos sdo mostrados na tabela 21, a seguir:

Tabela 21 — Q12. Que tipo de recursos a empresa utiliza para financiamento de seus

empreendimentos?
Respostas Freqiiéncia
recursos proprios 7
recursos dos compradores 3
recursos captados junto a institui¢des financeiras 4
recursos dos compradores e obtidos junto a inst. financeiras 1
recursos proprios, dos compradores e obtidos junto a institui¢des financeiras 19
recursos proprios, dos compradores, captados junto & institui¢des financeiras e obtidos no 5
mercado aciondrio
recursos proprios, dos compradores, captados junto a instituicdes financeiras e obtidos com 1
securitizacdo de créditos
recursos proprios, dos compradores, captados junto a institui¢des financeiras, obtidos no )

mercado acionario € com securitiza¢do de créditos

Fonte: o autor

Pela tabela 21, nota-se que grande parte das empresas pesquisadas (19) utilizam tanto
recursos proprios como os dos compradores e os obtidos junto a institui¢cdes financeiras para o
financiamento dos seus empreendimentos. Verifica-se, também, que 32 empresas captam

recursos junto as institui¢des financeiras.

Dentre essas, 15 empresas afirmaram que as instituigdes financeiras tém sugerido ou
vinculado a utilizagdo da sistematica do Patrimonio de Afetacdo para a liberagdo de novos

recursos € 17 afirmaram que nao.

5.3 Analise de cluster

Como mencionado anteriormente, um dos objetivos propostos do trabalho ¢ avaliar o
grau de conhecimento dos envolvidos na atividade imobilidria sobre a Lei n° 10.931/04, que
instituiu a possibilidade da utilizagdo do Patrimonio de Afetagdo para a atividade imobiliaria e

instituiu a figura do RET, para empreendimentos que utilizarem essa op¢ao.

Para isso, realizou-se uma anélise de cluster com as questdes de 14 a 23 (que versam
sobre a opinido dos respondentes sobre esse tema), visando a obter perfis de respostas sobre o

Patriménio de Afetagdo e o RET. A partir do dendrograma a seguir (fig. 3), pode-se visualizar
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3 clusters distintos:
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Figura 3 — Dendrograma

Percebe-se, assim, que os 42 sujeitos dessa pesquisa podem ser agrupados em 3
clusters distintos. O primeiro ¢ formado por 18 sujeitos, o segundo por 9 e o terceiro por 15.

Para verificar quais varidveis s3o discriminadoras desses grupos, realizou-se
primeiramente o teste de Kolmogorov — Smirnov, de modo a analisar se as 10 variaveis da

escala Likert utilizada sdo normais ou ndo, para entdo decidir o melhor teste para verificar
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Como o teste de Kolmogorov-Sminorv apresentou significancia inferior a 0,05 para

todas as varidveis, conclui-se que essas ndo podem ser consideradas normais nesse nivel de

significancia. Assim, utilizou-se o teste ndo paramétrico de Kruskall-Wallis para determinar

quais sdo as variaveis discriminadoras, apresentado na tabela abaixo:

Tabela 22 — Teste de Kruskall-Wallis

Variaveis analisadas

Qui-

quadrado

Graus de
liberdade

Significancia

14. A adog@o do Patrimonio de Afetacdo podera agregar valor aos
empreendimentos langados utilizando esse sistema de construgéo.

7,220

2

,027

15. A questdo tributaria é a mais importante na decisdo de optar ou ndo
pela utilizagdo do Patrimonio de Afetagéo.

20,453

2

,000

16. A adogdo do Patriménio de Afetagdo pelas incorporadoras/
construtoras pode fazer com que aumente o fluxo de recursos e
financiamentos destinados ao setor imobilidrio.

15,888

,000

17. Uma redugdo da taxa Selic podera redundar na diminuigédo da
rentabilidade das aplicagdes financeiras (fundos de investimento). Esse
efeito podera causar aumento das amortizagdes extraordinarias, ja que
as incorporagdes em andamento foram contratadas com juros fixos
antes da queda da Selic. Ests incremento no fluxo de caixa podera
reduzir o prazo total de entrega das obras.

13,530

,001

18. A aliquota de imposto de 7% sobre as receitas mensais, proposta
pelo do Patriménio de Afetagdo, ¢ um fator que pode atrair as
empresas do setor imobilidrio para esse sistema de construgdo.

23,180

,000

19. Conforme a Lei n° 10.931/04, o investimento que o incorporador
fizer na aquisic¢do do terreno a ser incorporado somente lhe sera
reembolsado a medida do efetivo recebimento das vendas,
proporcionalmente as suas fragdes ideais, ndo podendo o incorporador
creditar-se do valor do terreno relativo as unidades ainda ndo vendidas.
Sobre essa disposicao da lei.

22,226

,000

20. A manuten¢ao de uma contabilidade completa e segregada por
empreendimento, ainda que a empresa esteja desobrigada pela
legislagao tributaria, no caso de opcao pelo Patrimonio de Afetagdo,
conforme determina a Lei n° 10.931/04, tem influéncia na decisao do
incorporador em adotar esse regime.

13,555

,001

21. A Lein® 10.931/04 obriga o incorporador a entregar a Comissdo de
Representantes, no minimo a cada trés meses, demonstrativo do estado
da obra e de sua correspondéncia, com o prazo pactuado ou com os
recursos financeiros que integrem o patrimoénio de afetagdo, recebidos
no periodo, firmados por profissional habilitado. Também obriga a
entrega de balancetes coincidentes com o trimestre civil, relativos a
cada patrimoénio de afetagdo. Sobre essas disposi¢oes da lei.

26,268

,000

22. Conforme disposto na Lei n® 10.931/04, nos empreendimentos
“afetados”, os compradores, pela Comissdo de Representantes,
poderao contratar pessoa fisica ou juridica para fiscalizar e
acompanhar o patriménio de afetagdo. Sobre a possibilidade de
contratacdo desse servigo pela comissdo de representantes.

17,508

,000

23. O fato de a Lei n® 11.196/05 tornar a tributacdo das receitas dos
empreendimentos "afetados" definitiva faz com que a utilizacdo do

Patrimonio de Afetag@o seja mais atrativa para as empresas do setor
imobilidrio.

22,329

,000
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Pela tabela 22, verifica-se que a significancia do teste de Kruskall-Wallis apresentou
valor inferior a 0,05 para todas as varidveis. Significa que, ao nivel de significancia de 0,05,

ha pelo menos 1 cluster que se diferencia dos demais em cada um das assertivas.

Dessa forma, para uma analise mais detalhada do perfil desses clusters, utilizou-se o
teste de Mann_Whitney, comparando-se todos os clusters, 2 a 2. quando da comparagao dos
clusters 1 e 2, percebe-se a significancia foi maior do que 0,05 na assertiva 17; desse modo,
pode-se dizer que as opinides desses 2 clusters com respeito a essa questdo sao semelhantes.
J& os clusters 1 e 3 possuem a mesma opinido nas questdes 15 e 23, e os clusters 2 e 3 sdo

semelhantes nas variaveis 14, 20 e 21.

Nas varidveis 16, 19 e 22, constata-se que as significancias sao menores do que 0,05
para qualquer par de clusters comparados. Com isso, pode-se concluir que os 3 clusters

possuem opinides diferentes entre si nessas 3 questdes.

Para analisar mais detalhadamente as diferengas entre os clusters, agrupou-se, na
tabela 23, as opgdes concordo plenamente e concordo parcialmente como concordo e as
opcdes discordo plenamente e discordo parcialmente como discordo. As variaveis 16 e 22
serdo apresentadas separadamente, pois apresentaram diferengas significativas entre as opgdes

plenamente e parcialmente.
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Tabela 23 — Diferencas entre os clusters

Cluster 1 Cluster 2 Cluster 3
Varidveis D' [1|c|D|1|C|D|I]| C
14. A adogao do Patrimonio de Afetagdo podera agregar valor
aos empreendimentos langados utilizando esse sistema de 3 4 (111 0|01(9|0]|3]| 12
construcao.

15. A questdo tributaria ¢ a mais importante na decisdo de optar
ou ndo pela utilizagcdo do Patrimdnio de Afetacao.

17. Uma reducao da taxa Selic podera redundar em diminui¢ao
da rentabilidade das aplicagdes financeiras (fundos de
investimento). Esse efeito podera causar aumento das
amortizagdes extraordinarias, ja que as incorpora¢des em 7 813|163 |0]0]38 7
andamento foram contratadas com juros fixos antes da queda da
Selic. Esse incremento no fluxo de caixa podera reduzir o prazo
total de entrega das obras.

18. A aliquota de imposto de 7% sobre as receitas mensais,
proposta pelo do Patriménio de Afetagdo € um fator que pode
atrair as empresas do setor imobilidrio para esse sistema de
construcao.

19. Conforme a Lei n° 10.931/04, o investimento que o
incorporador fizer na aquisi¢ao do terreno a ser incorporado
somente lhe sera reembolsado & medida do efetivo recebimento
das vendas, proporcionalmente as suas fragdes ideais, ndo 1110713 ]0]|6[0]0] 15
podendo o incorporador creditar-se do valor do terreno
relativo as unidades ainda ndo vendidas. Sobre essa disposi¢do
da lei.

20. A manutencdo de uma contabilidade completa e segregada
por empreendimento, ainda que a empresa esteja desobrigada
pela legislacdo tributaria, no caso de opgdo pelo Patrimonio de 151033 ]|]0]6[5]|0] 10
Afetagdo, conforme determina a Lei n® 10.931/04, tem
influéncia na decisdo do incorporador em adotar este regime.
21. A Lein® 10.931/04 obriga o incorporador a entregar a
Comissdo de Representantes, no minimo a cada trés meses,
demonstrativo do estado da obra e de sua correspondéncia com
0 prazo pactuado ou com os recursos financeiros que integrem o
patriménio de afetacdo, recebidos no periodo, firmados por
profissional habilitado. Também obriga a entrega de balancetes
coincidentes com o trimestre civil, relativos a cada patriménio
de afetagdo. Sobre estas disposi¢oes da lei.

23. O fato de a Lei n® 11.196/05 tornar a tributacdo das receitas
dos empreendimentos “afetados” definitiva, faz com que a
utilizag@o do Patrimdnio de Afetacdo seja mais atrativa para as
empresas do setor imobiliario.

Pela analise da tabela 23, percebe-se que os clusters 1 e 2 discordam da questdo 17,
enquanto os do cluster 3 tendem a concordar. Por outro lado, os sujeitos dos clusters 1 e 3
concordam com as assertivas 15 e 18, enquanto os do cluster 2 discordam. Ja os clusters 2 e 3

concordam com as assertivas 14 e 20. Para os sujeitos do cluster 1 isso ndo acontece.

No que se refere a assertiva, 21 verifica-se que todos os sujeitos dos clusters 2 e 3

concordam com esse ponto da Lei, que trata dos demonstrativos contabeis ¢ de andamento da

' D = discordo plenamente ¢ discordo parcialmente, I = indiferente e C = concordo plenamente e concordo
parcialmente.
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obra. Ja uma parte dos sujeitos do cluster 1 tende a concordar e outra a discordar. Observa-se
também que todos os sujeitos do cluster 3 concordam com assertiva 19. Ja o cluster 2 mostrou

um grau de concordancia menos acentuado, e o cluster 3 discorda desse item.

Quanto ao fato de a Lei n® 11.196/05 tornar a tributacdo das receitas dos
empreendimentos “afetados” definitiva, isso faz com que a utilizagdo do Patriménio de
Afetagdo seja mais atrativa para as empresas do setor imobiliario (assertiva 23). Dessa forma,
verifica-se que os clusters 1 e 3 concordam com esse item, enquanto o 2 mostrou-se

indiferente. As diferencas entre os clusters para as assertivas 16 e 22 sdo mostradas nas

tabelas 24 e 25, a seguir:

Tabela 24 — Diferencas entre os clusters — assertiva 16

Cluster 1 | Cluster 2 | Cluster 3
16. A adogdo do Patriménio de Afetagdo Discordo parcialmente 0 3 0
pelas incorporadoras/construtoras pode fazer
com que aumente o fluxo de recursos e Concordo parcialmente 14 6 5
financiamentos destinados ao setor
imobilidrio. Concordo totalmente 4 0 10

Fonte: o autor

Pela tabela 24, nota-se que o cluster 1 tende a concordar parcialmente, o cluster 3
tende a concordar plenamente e o cluster 2 ¢ o Gnico que expressa alguma discordancia em
relacdo ao fato de que a adog@o do Patrimdnio de Afetagdo pelas incorporadoras/construtoras
pode fazer com que aumente o fluxo de recursos ¢ financiamentos destinados ao setor
imobilidrio.

Tabela 25 — Diferencas entre os clusters — assertiva 22
Cluster 1 | Cluster 2 | Cluster 3

22. Conforme disposto na Lei n® 10.931/04, Discordo parcialmente 4 0 0

nos empreendimentos “afetados”, os
compradores, através da Comissao de Indiferente 7 0 0
Representantes, poderdo contratar pessoa fisica

ou juridica para fiscalizar e acompanhar o

patrimdnio de afetacdo. Sobre a possibilidade Concordo parcialmente 3 6 2
de contratagdo deste servigo pela comissdo de
representantes. Concordo totalmente 4 3 13

Fonte: o autor
Pela tabela 25, percebe-se que o cluster 2 tende a concordar parcialmente, e 0 3 a
concordar plenamente com a assertiva 22. Ja o 1 mostra uma certa indiferenca nesse item.

Dessa forma, pode-se caracterizar cada um dos clusters da seguinte forma:
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5.3.1 Cluster 1 — concordancia com a maioria dos itens analisados

Formado por empresas que atuam tanto em constru¢do como em incorporagao. Na
sua grande maioria, com menos de cem funciondrios, utilizando o custo or¢ado para apuragdo
do resultado e o Lucro Real para calculo dos tributos.

Concorda com a maior parte dos itens analisados sobre o Patrimonio de Afetagdo. No
entanto, este grupo ndo acredita que a adogdo desse poderd agregar valor aos
empreendimentos utilizando esse sistema de constru¢do (variavel 14). Além disso, ndo
concordam que uma redugdo da taxa Selic poderd redundar em diminui¢do da rentabilidade
das aplicacdes financeiras (fundos de investimento), nem que tal efeito possa causar aumento
das amortizagdes extraordinarias, ja que as incorporagdes em andamento foram contratadas
com juros fixos antes da queda da Selic. Esse incremento no fluxo de caixa nao deve reduzir o

prazo total de entrega das obras (variavel 17).

Também discordam que o investimento que o incorporador fizer na aquisi¢do do
terreno a ser incorporado somente lhe serd reembolsado a medida do efetivo recebimento das
vendas, proporcionalmente as suas fragdes ideais, ndo podendo o incorporador creditar-se do

valor do terreno relativo as unidades ainda ndo vendidas (variavel 19).

Quanto a manutencdo de uma contabilidade completa e segregada por
empreendimento, acreditam que esse fato ndo tem influéncia na decisdo do incorporador em
adotar esse regime (variavel 20); isso se explica pela condi¢do de ja apurarem, em sua

maioria, os tributos pelo Lucro Real, o que lhes obriga a manter contabilidade completa.

5.3.2 Cluster 2 — concordancia com boa parte dos itens analisados

Na sua maioria, formada por empresas de constru¢do, com menos de cem
funciondrios, que utilizam tanto o Lucro Real como o Lucro Presumido para célculo dos
tributos. Para determinacdo do resultado, utilizam o custo or¢ado e o percentual de andamento

das obras, dependendo da forma de céalculo dos tributos.

Esse grupo também concorda com boa parte dos itens analisados sobre o Patrimonio
de Afetacdo. De forma semelhante ao cluster 1, ndo concordam que uma reducao da taxa Selic
podera redundar em diminui¢do da rentabilidade das aplicagdes financeiras (fundos de

investimento), nem que tal efeito possa causar aumento das amortizagdes extraordinarias, ja



90

que as incorporagdes em andamento foram contratadas com juros fixos antes da queda da
Selic. Esse incremento no fluxo de caixa ndo deve reduzir o prazo total de entrega das obras

(variavel 17).

No entanto, o cluster 2 difere do 1, ao discordar das assertivas 15 e 18. Assim, ndo
acreditam que a questdo tributaria seja a mais importante na decisao de optar ou nio pela
utilizacdo do Patrimdnio de Afetacdo (varidvel 15), e nem que a aliquota de imposto de 7%
sobre as receitas mensais, proposta pelo RET do Patrimoénio de Afetacdo seja um fator que

pode atrair as empresas do setor imobilidrio para esse sistema de construcdo (variavel 18).

Isso pode ser explicado pelo fato de algumas empresas ja utilizarem o Lucro
Presumido como forma de apuragdo de tributos. Conforme ja demonstrado, isso implica em
aliquotas menores do que a proposta pelo RET (item 4.1.2), ndo sendo vantajosa a migragao

para a nova sistematica.

5.3.3 Cluster 3 — concordincia com todos os itens analisados

Formado por empresas incorporadoras e construtoras em sua maioria, ¢ um grupo
com menos de cem funcionarios e algumas empresas de grande porte, com mais de
quinhentos empregados. Na sua maioria, utilizam o Lucro Real para apuragao dos tributos e o
percentual do andamento da obra para a apropriacdo de receitas e o custo ao resultado. Esse

grupo concorda com todos os itens analisados sobre o Patrimonio de Afetacao.

A seguir, sera verificado o porte da empresa ou se sua forma de apuracao de tributos

federais poderia ter alguma influéncia na opinido acerca da Lei n° 10.931/04.

5.4 Influéncias das variaveis nominais no grau de conhecimento dos envolvidos na
atividade imobiliaria sobre o tema

5.4.1 Porte da empresa

Primeiramente serd verificado se o porte da empresa (representado pelo seu numero
de funcionarios e dividido em 4 grupos — 01 a 19 funcionarios, 20 a 99, 100 a 499 e acima de

500 funcionérios) poderia influir em suas opinides sobre o Patrimonio de Afetacao.
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Como as variaveis 14 a 23 ndo sdo normais ao nivel de significancia de 0,05,

utilizou-se o teste de Kruskall-Wallis para comparar as respostas dessas questdes com base no

tamanho da empresa. Os resultados sdo apresentados abaixo, na tabela 26.

Tabela 26 — Teste de Kruskall-Wallis

Variaveis analisadas

Qui-

quadrado

Graus de
liberdade

Significancia

14. A adogao do Patriménio de Afetacdo podera agregar valor aos
empreendimentos que forem langados utilizando este sistema de
construgao.

3,232

,357

15. A questdo tributaria é a mais importante na decisdo de se optar ou
ndo pela utilizagdo do Patriménio de Afetagdo.

4,930

177

16. A adogdo do Patrimonio de Afetagdo pelas
incorporadoras/construtoras pode fazer com que aumente o fluxo de
recursos e financiamentos destinados ao setor imobiliario.

18,045

,000

17. Uma redug@o da taxa Selic podera redundar em diminui¢do da
rentabilidade das aplicagdes financeiras (fundos de investimento). Este
efeito podera causar aumento das amortizag¢des extraordinarias ja que
as incorporagdes em andamento foram contratadas com juros fixos
antes da queda da Selic. Este incremento no fluxo de caixa podera
reduzir o prazo total de entrega das obras.

7,927

,048

18. A aliquota de imposto de 7% sobre as receitas mensais, proposta
pelo RET - Regime Especial de Tributagao do Patriménio de Afetacao
¢ um fator que pode atrair as empresas do setor imobilirio para este
sistema de construgao.

1,507

,681

19. Conforme determina a Lei n® 10.931/04, o investimento que o
incorporador tenha feito na aquisi¢do do terreno a ser incorporado
somente lhe serd reembolsado a medida do efetivo recebimento das
vendas, proporcionalmente as suas fragdes ideais, ndo podendo o
incorporador creditar-se do valor do terreno relativo as unidades
ainda ndo vendidas. Sobre esta disposigdo da lei.

4,596

,204

20. A manuten¢@o de uma contabilidade completa e segregada por
empreendimento, ainda que a empresa esteja desobrigada pela
legislacdo tributaria, no caso de opgdo pelo Patrimonio de Afetagdo,
conforme determina a Lei n° 10.931/04, tem influéncia na decisdo do
incorporador em adotar este regime.

13,470

,004

21. A Lein® 10.931/04 obriga o incorporador a entregar a Comissao
de Representantes, no minimo a cada trés meses, demonstrativo do
estado da obra e de sua correspondéncia com o prazo pactuado ou com
os recursos financeiros que integrem o patrimonio de afetagdo,
recebidos no periodo, firmados por profissional habilitado. Também
obriga a entrega de balancetes coincidentes com o trimestre civil,
relativos a cada patriménio de afetagdo. Sobre estas disposigdes da lei.

3,180

,365

22. Conforme disposto na Lei n® 10.931/04, nos empreendimentos
“afetados”, os compradores, através da Comissdo de Representantes,
poderao contratar pessoa fisica ou juridica para fiscalizar e
acompanhar o patriménio de afetagdo. Sobre a possibilidade de
contratacdo deste servigo pela comissdo de representantes.

,489

921

23. O fato de a Lei n® 11.196/05 tornar a tributagdo das receitas dos
empreendimentos "afetados" definitiva, faz com que a utilizagdo do
Patrimonio de Afetag@o seja mais atrativa para as empresas do setor
imobilidrio.

23,892

,000

Pela tabela 26, observa-se que a significancia do teste de Kruskall-Wallis apresentou

valor inferior a 0,05 somente para as variaveis 16, 17, 20 e 23, indicando que ha pelo menos 1
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grupo que se diferencia dos demais em cada um das assertivas.

Novamente, realizou-se o teste de Mann-Whitney para avaliar mais detalhadamente
as diferencas entre os grupos (mas somente para as questdes 16, 17, 20 e 23). Ao testar a
questdo 16, verifica-se que as empresas que possuem entre 1 e 19 funciondarios e entre 20 e 99
tétm a mesma opinido em relagdo a essa varidvel, enquanto as empresas maiores sao
diferentes. Ja na questao 17, o grupo formado pelas empresas com 1 a 19 funcionarios possui

uma opinido diferente das demais.

J& ao analisar a questdo 20, constata-se que as empresas com 20 a 99 funcionarios
diferenciam-se das demais nesse item. Em relagdo a questdo 23, percebe-se que os grupos
com 1 a 19 funcionarios e 20 a 99 possuem a mesma opinido, € que os grupos com 100 a 499
e acima de 500 funciondrios também sdo iguais entre si. Essas diferencas sdo mostradas nas

tabelas 27 a 30, a seguir:

Tabela 27 — Comparacao entre o porte da empresa e sua opinido na questao 16

3. Considerando o numero de funcionarios,
sua empresa encontra-se na seguinte faixa:
01a19| 20299 | 100a499 | *“Z0 de
14. A adogao do Patriménio de Discordo parcialmente 2 1 0 0
Afetacdo podera agregar valor aos | Indiferente 3 4 0 0
empreendimentos que forem Concordo parcialmente 3 12 5 7
éangados ut1~112ando este sistema Concordo totalmente ) ) ) 0
e construcao.

Fonte: o autor

Pela tabela 27, nota-se que as empresas de grande porte (com mais de 100
funcionarios) tendem a concordar que a adogdo do Patrimoénio de Afetacdo podera agregar
valor aos empreendimentos lancados utilizando esse sistema de construgdo. Ja algumas

empresas menores tendem a discordar.
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Tabela 28 — Comparacio entre o porte da empresa e sua opinido na questiao 17

3. Considerando o niumero de funcionarios,
sua empresa encontra-se na seguinte faixa:
01219 | 20299 | 1002499 | 2cimade
500
17. Uma redugao da taxa Selic podera i){[siordot 0 0 0 3
redundar em diminui¢do da rentabilidade das o.a mente
aplicacgdes financeiras (fundos de DlSC_OrdO 0 6 4 0
investimento). Este efeito podera causar parcialmente
aumento das amortizagdes extraordinarias ja .
U . zag x J Indiferente 6 8 1 4
que as incorporagdes em andamento foram
contratadas com juros fixos antes da queda da | Concordo A s 0 0
Selic. Este incremento no fluxo de caixa parcialmente
podera reduzir o prazo total de entrega das
Concordo
obras. 0 0 1 0
totalmente

Fonte: o autor
Pela tabela 28, observa-se que as pequenas empresas (que possuem entre 1 e 19

funciondrios) ndo apresentaram nenhuma discordancia da questdo 17.

Tabela 29 — Comparacio entre o porte da empresa e sua opiniao na questao

3. Considerando o nimero de
funcionarios, sua empresa encontra-se na
seguinte faixa:

acima de

01a19 | 20299 | 100 a 499 500

20. A manuteng¢do de uma
contabilidade completa e segregada Indiferente 6 5 5 7
por empreendimento, ainda que a

empresa esteja desobrigada pela
legislagdo tributdria, no caso de opgdo | Concordo parcialmente 2 3 0 0
pelo Patrimonio de Afetagdo,

conforme determina a Lei n°
10.931/04, tem influéncia na decisio | Concordo totalmente 2 11 1 0
do incorporador em adotar este

Fonte: o autor
Pela tabela 29, percebe-se que as empresas com 20 a 99 funcionarios apresentaram

maior indice de concordancia com a questdo 20.

Tabela 30 — Comparacio entre o porte da empresa e sua opiniio na questao 23

3. Considerando o numero de funcionarios,
sua empresa encontra-se na seguinte faixa:
01219 | 20299 | 100a 499 | *“Z0 de
23. O fato de a Lei n° 11.196/05 tornar a | Discordo parcialmente 3 0 0 0
tributagao das receitas dos Indiferente 0 8 0 0
empreendimentos "afetados" definitiva, Concordo parcialmente 5 10 0 0
faz com que a utilizagdo do Patrimdnio
de Afetacdo seja mais atrativa para as Concordo totalmente ) 1 6 7
empresas do setor imobilidrio.

Fonte: o autor

Pela tabela 30, verifica-se que todas empresas com mais de 100 funcionarios

concordam com a questdo 23. Dessa forma, pode-se dizer essas empresas acreditam que a
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adog¢dao do Patrimdnio de Afetagdo podera agregar valor aos empreendimentos langados
utilizando esse sistema de construgdo, e que o fato de a Lei n® 11.196/05 tornar a tributagao
das receitas dos empreendimentos "afetados" definitiva faz com que a utilizagdo do

Patrimonio de Afetacdo seja mais atrativa para as empresas do setor imobiliario.

Contudo, nenhuma das pequenas empresas discorda que uma redugdo da taxa Selic
poderda redundar em diminuigdo da rentabilidade das aplicagcdes financeiras (fundos de
investimento). Tal efeito poderd causar aumento das amortiza¢des extraordindrias, ja que as
incorporagdes em andamento foram contratadas com juros fixos antes da queda da Selic. Esse

incremento no fluxo de caixa podera reduzir o prazo total de entrega das obras.

Por outro lado, as empresas com 19 a 100 empregados sdao as que mais concordam
que a manutencao de uma contabilidade completa e segregada por empreendimento, ainda que
a empresa esteja desobrigada pela legislacdo tributaria, no caso de opg¢do pelo Patrimonio de
Afetacdo, conforme determina a Lei n° 10.931/04, tem influéncia na decisdo do incorporador

em adotar esse regime.

5.4.2 Forma de apuracio dos tributos federais

Nesta etapa, serd verificado de que maneira a forma de apuracao dos tributos federais
(Lucro Real anual com balango de redugdo / suspensdo, Lucro Real trimestral e Lucro
Presumido trimestral) poderia influir em suas opinides sobre o Patriménio de Afetacdo.
Nenhum dos sujeitos assinalou a op¢ao “Lucro Presumido — RET — Lei n° 10.931/04” na

questao 4.

Assim, utilizou-se novamente o teste de Kruskall-Wallis para comparar as respostas
das questdes 14 a 23, como forma de apuracdo dos tributos federais. Os resultados sao

apresentados abaixo, na tabela 31:
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Tabela 31 — Teste de Kruskall-Wallis
Qui- Graus de

Variaveis analisadas quadrado liberdade Significancia
14. A adogdo do Patriménio de Afetagdo podera agregar valor aos
empreendimentos que forem langados utilizando este sistema de 2,610 2 271
construcao.
15. A questdo tributaria é a mais importante na decisdo de se optar 6,161 ) 046

ou ndo pela utilizagdo do Patrimdnio de Afetacao.
16. A adocdo do Patriménio de Afetagdo pelas
incorporadoras/construtoras pode fazer com que aumente o fluxo 6,065 2 ,048
de recursos e financiamentos destinados ao setor imobilidrio.
17. Uma redug@o da taxa Selic podera redundar em diminuigéo
da rentabilidade das aplicagdes financeiras (fundos de
investimento). Este efeito podera causar aumento das
amortizagdes extraordinarias ja que as incorporagdes em 8,986 2 ,011
andamento foram contratadas com juros fixos antes da queda da
Selic. Este incremento no fluxo de caixa podera reduzir o prazo
total de entrega das obras.

18. A aliquota de imposto de 7% sobre as receitas mensais,
proposta pelo RET - Regime Especial de Tributagdo do

Patrimonio de Afetagdo ¢ um fator que pode atrair as empresas do 6,680 2 035
setor imobilidrio para este sistema de construgdo.

19. Conforme determina a Lei n® 10.931/04, o investimento que o

incorporador tenha feito na aquisicdo do terreno a ser incorporado

somente lhe sera reembolsado a medida do efetivo recebimento 068 ) 967

das vendas, proporcionalmente as suas fragdes ideais, ndo
podendo o incorporador creditar-se do valor do terreno relativo
as unidades ainda ndo vendidas. Sobre esta disposigdo da lei.

20. A manuten¢@o de uma contabilidade completa e segregada por
empreendimento, ainda que a empresa esteja desobrigada pela
legislag@o tributaria, no caso de opgdo pelo Patrimoénio de 3,892 2 ,143
Afetagdo, conforme determina a Lei n® 10.931/04, tem influéncia
na decisdo do incorporador em adotar este regime.

21. A Lein® 10.931/04 obriga o incorporador a entregar a
Comissdo de Representantes, no minimo a cada trés meses,
demonstrativo do estado da obra e de sua correspondéncia com o
prazo pactuado ou com os recursos financeiros que integrem o
patriménio de afetacdo, recebidos no periodo, firmados por
profissional habilitado. Também obriga a entrega de balancetes
coincidentes com o trimestre civil, relativos a cada patriménio de
afetag@o. Sobre estas disposi¢des da lei.

22. Conforme disposto na Lei n® 10.931/04, nos empreendimentos
“afetados”, os compradores, através da Comissao de
Representantes, poderdo contratar pessoa fisica ou juridica para
fiscalizar e acompanhar o patriménio de afetagdo. Sobre a
possibilidade de contratag@o deste servi¢o pela comissao de
representantes.

23. O fato de a Lei n° 11.196/05 tornar a tributagdo das receitas
dos empreendimentos "afetados" definitiva, faz com que a
utilizacdo do Patriménio de Afetacdo seja mais atrativa para as
empresas do setor imobilidrio.

10,158 2 ,006

5,522 2 ,063

8,335 2 015

Pela tabela 31, observa-se que a significancia do teste de Kruskall-Wallis apresentou
valor inferior a 0,05 somente para as variaveis 15, 16, 17, 18, 21 e 23, indicando que ha pelo

menos 1 grupo que se diferencia dos demais em cada um das assertivas.
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Novamente, realizou-se o teste de Mann-Whitney para avaliar mais detalhadamente
as diferencas entre os grupos. Quando da analise das questdes 15 e 18, constata-se que as
empresas que optaram pelo Lucro Real anual com balanco de reducdo / suspensdo e as que
optaram pelo Lucro Real trimestral possuem opinides diferentes com respeito a essas
variaveis. Ja na questdo 17, as empresas que optaram pelo Lucro Real trimestral diferenciam-

se das demais.

Na questdo 21, as empresas que optaram pelo Lucro Real anual com balango de
reducdo / suspensdo diferenciaram-se e, na questdo 23, as que optaram pelo Lucro Presumido
trimestral possuem opinido diferente das demais. As diferengas sdo mostradas nas tabelas 32 a

37 a seguir.

Tabela 32 — Comparacio entre a forma de apuracio dos tributos federais e sua opinido
na questao 15

4. A empresa utiliza qual forma de apuracao de
tributos federais:
Lucro Real anual ¢/ Lucro
~ Lucro Real .
balan¢o de reducao/ . Presumido
~ trimestral .
suspensio trimestral
15. A questao tributaria é a D%scordo total'mente 0 0 0
mais importante na decisdo Discordo parcialmente 0 6 4
de se optar ou ndo pela Indiferente 6 8 1
utiliza(;Nﬁo do Patriménio de | Concordo parcialmente 4 5 0
Afetagdo. Concordo totalmente 0 0 1

Fonte: o autor

Pela tabela 32, constata-se que nenhuma das empresas que optaram pelo Lucro Real

Anual apresentou discordancia com relagdo a varidvel 15.

Tabela 33 — Comparacio entre a forma de apuracio dos tributos federais e sua opinido
na questao 16

4. A empresa utiliza qual forma de apuracao de
tributos federais:
Lucro Real anual ¢/ Lucro
~ Lucro Real .
balango de redugao/ . Presumido
~ trimestral .
suspensao trimestral
16. A aNdoc;ﬁo do Patrimoénio de Discordo 0 0 3
Afetagéo pelas parcialmente
incorporadoras/construtoras pode
fazer com que aumente o fluxo de Concordo 19 0 6
recursos e financiamentos destinados | Parcialmente
ao setor imobiliario. Concordo
7 3 4
totalmente

Fonte: o autor

Pela tabela 33, verifica-se que as empresas que optaram pelo Lucro Real Anual

tendem a concordar parcialmente com a questdo 16, todas as que optaram pelo Lucro Real
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trimestral concordam totalmente e as que optaram pelo Lucro Presumido trimestral sao as

unicas que apresentaram alguma discordancia dessa variavel.

Tabela 34 — Comparacio entre a forma de apuracio dos tributos federais e sua opinido
na questao 17

4. A empresa utiliza qual forma de apuracio
de tributos federais:

Lucro Real anual ¢/ Lucro Lucro
balango de redugéo/ Real Presumido
suspensao trimestral | trimestral
Discordo 1 2 0
17. Uma redug@o da taxa Selic podera totalmente
red.undzir em dlmlqmgao da rentabilidade das Discordo
gphcagoes financeiras (fundos d? parcialmente 9 1 0
investimento). Este efeito podera causar
aumento das amor:cizaqées extraordinarias ja Indiferente 9 0 10
que as incorporagdes em andamento foram
contratadas com juros fixos antes da queda da
. . : Concordo
Selic. Este incremento no fluxo de caixa . 6 0 3
, ) parcialmente
podera reduzir o prazo total de entrega das
obras. Concordo 1 0 0
totalmente

Fonte: o autor

Pela tabela 34, constata-se que todas empresas que optaram pelo Lucro Real

trimestral discordam da questdo 17. As outras empresas expressaram certo grau de

concordancia.

Tabela 35 — Comparacio entre a forma de apuracio dos tributos federais e sua opinido

na questao 18

4. A empresa utiliza qual forma de apuracio de
tributos federais:
Lucro Real anual ¢/ Lucro
~ Lucro Real .
balango de redugéo/ . Presumido
- trimestral .
suspensao trimestral
Discordo
totalmente 0 0 3
18. A aliquotg de impo;to de 7% Discordo
sobre as receitas mensais, proposta parcialmente 6 0 0
pelo RET - Regime Especial de
Tributagdo do Patriménio de Indiferente 5 0 1
Afetacdo ¢ um fator que pode atrair
as empresas do setor imobilidrio para | Concordo 12 0 3
este sistema de construcio. parcialmente
Concordo
totalmente 3 3 6

Fonte: o autor

Pela tabela 35, nota-se que todas empresas que optaram pelo Lucro Real trimestral

concordam totalmente com a questdo 18. As outras empresas expressaram certo grau de

discordancia.
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Tabela 36 — Comparacio entre a forma de apuracio dos tributos federais e sua opinido
na questao 21

4. A empresa utiliza qual forma de apuracio de
tributos federais:
Lucro Real anual ¢/ Lucro Lucro
balanco de reducdo/ Real Presumido
suspensao trimestral | trimestral
21. A Lein® 10.931/04 obriga o Discordo 1 0 6
incorporador a entregar 2 Comissdo de parcialmente
Representantes, no minimo a cada trés
meses, demonstrativo do estado da obra e .
de sua correspondéncia com o prazo Indiferente 1 3 0
pactuado ou com os recursos financeiros
que integrem o patrimonio de afetagdo,
recebidos no periodo, firmados por C0n§0rdo 8 0 3
profissional habilitado. Também obriga a parcialmente
entrega de balancetes coincidentes com o
trimestre civil, relativos a cada patriménio | Concordo 16 0 4
de afetagdo. Sobre estas disposi¢oes da lei. | totalmente

Fonte: o autor

Pela tabela 36, nota-se que todas empresas que optaram pelo Lucro Real trimestral
sdo indiferentes a questdo 21. J& as empresas que optaram pelo Lucro Real anual tendem a
concordar e as que optaram pelo Lucro Presumido trimestral sdo as que apresentaram o maior
grau de discordancia.

Tabela 37 — Comparacio entre a forma de apuracio dos tributos federais e sua opinido
na questio 23

4. A empresa utiliza qual forma de apuraciao de
tributos federais:
Lucro Real anual ¢/ Lucro Lucro
balan¢o de reducao/ Real Presumido
suspensao trimestral trimestral
23. O fato de a Lei n° 11.196/05 D;rscci‘;rlii’eme 0 0 3
tornar a tributagdo das receitas dos P
empreendimentos "afetados" Indiferente 8 0 0
definitiva, faz com que a utilizagdo Concordo
do Patriménio de Afetagdo seja . 5 0 10
. . parcialmente
mais atrativa para as empresas do
. S Concordo
setor imobiliario. 13 3 0
totalmente

Fonte: o autor

Pela tabela 37, fica claro que todas empresas que optaram pelo Lucro Real trimestral
concordam com a questdo 23. J& as empresas que optaram pelo Lucro Real anual tendem a
concordar totalmente, e as que optaram pelo Lucro Presumido trimestral sdo as que

apresentaram o maior grau de discordancia.

Dessa forma, pode-se dizer que as empresas que optaram pelo Lucro Real anual

tendem a concordar que a adogcdo do Patriménio de Afetacdo pelas
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incorporadoras/construtoras pode levar a um aumento no fluxo de recursos e financiamentos
destinados ao setor imobiliario, e que a aliquota de imposto de 7% sobre as receitas mensais
proposta pelo RET do Patriménio de Afetacdo ¢ um fator que pode atrair as empresas do setor

imobilidrio para esse sistema de construgao.

Ademais, acreditam que a Lei n° 10.931/04 obriga o incorporador a entregar a
Comissao de Representantes, no minimo a cada trés meses, demonstrativo do estado da obra e
de sua correspondéncia com o prazo pactuado ou com os recursos financeiros que integrem o
patrimonio de afetacdo, recebidos no periodo, firmados por profissional habilitado, e que a
Lei n° 11.196/05 torna a tributacdo das receitas dos empreendimentos "afetados" definitiva e
faz com que a utilizagdo do Patrimdnio de Afetacdo seja mais atrativa para as empresas do

setor imobiliario.

No entanto, tendem a ser indiferentes no que se refere a assertiva “uma reducgao da
taxa Selic podera redundar em diminuicao a rentabilidade das aplica¢des financeiras (fundos
de investimento). Tal efeito podera causar aumento das amortizagdes extraordinarias, ja que
as incorporagdes em andamento foram contratadas com juros fixos antes da queda da Selic.

Esse incremento no fluxo de caixa podera reduzir o prazo total de entrega das obras”.
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6 CONSIDERACOES FINAIS

O Patrimonio de Afetacdo introduzido pela Lei 10.931/04 merece destaque, por abrir
novos caminhos para uma maior transparéncia nas informagdes sobre os empreendimentos
em construcdo, criando mecanismos para controlar onde e como estdo sendo utilizados os
recursos gerados por determinada obra e possibilitar uma maior participagao dos compradores

no acompanhamento do empreendimento.

O fato de obrigar os empreendimentos construidos sob essa sistematica a
apresentarem escrituragdo contabil completa, ainda que a incorporadora nao esteja, pela
legislacao tributaria, obrigada a fazé-lo, ¢ outro ponto relevante e positivo da nova legislagao.
Isso trard, também, maior seguranca sobre a utilizacdo dos recursos captados para a
construcdo, possibilitando a Comissdo de Representantes a condicdo de analisar a evolugdo

das obras em comparagdo com a utilizacao dos recursos.

Quanto a criar incentivos para aumentar a seguran¢a nas transagdes imobiliarias,
pode-se afirmar, respondendo ao primeiro problema de pesquisa, que o fato de obrigar a uma
maior transparéncia na atividade da incorporadora serd fundamental para dar maior
credibilidade aos empreendimentos lancados com essa sistematica de apuragdo de tributos e
acompanhamento pelos compradores. A nova Lei contribui para incentivar a construcao civil
voltada para o ramo habitacional ao introduzir o Patrimdnio de Afeta¢do nas incorporagdes
imobilidrias.

Conforme descrito no inicio do trabalho, um dos objetivos era verificar, pela analise
de balangos de incorporadoras da Regido da Grande Sao Paulo, se existe vantagem ou ndo na
utilizagdo do Patrimonio de Afetacdo juntamente com o RET. Além disso, buscou-se verificar
se a vantagem era suficiente para leva-las a optar pela sua utilizagdo nos empreendimentos
imobilidrios habitacionais e se a adogdo do RET poderia incentivar a adesdo a sistematica de
construgdo pelo Patrimonio de Afetacao, caso fosse obtida uma reducdo na carga tributéria.

Assim, afirma-se que os objetivos propostos para a pesquisa foram alcangados.

Para isso, foram realizadas inicialmente algumas simulag¢des. Na primeira, admitiu-se
que o incorporador obtém um Lucro Real de 10%, de forma que a apuragdo pelo RET
apresentou um imposto a pagar maior do que o imposto apurado pelo Lucro Real. Desse

modo, verificou-se que a opcao pelo Lucro Real em comparagdo ao RET geraria um imposto
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a pagar a menor, ndo sendo, portanto, interessante a op¢ao pelo RET para empresas com lucro

ao nivel de 10%.

No entanto, quando se considera um Lucro Real de 15%, a utilizagdo do RET
mostrou-se vantajosa. Assim, calculou-se a porcentagem do Lucro Real em que as apuragdes
pelo RET e pelo Lucro Real seriam equivalentes. Tal valor foi de 12,206%. Ou seja,
trabalhando o incorporador com um Lucro Real inferior a 12,206% nao ¢ vantajosa a
utilizacdo do RET como forma de apuracdo dos débitos tributarios. Por outro lado, sendo a
margem de Lucro Real acima desse percentual, a utilizacdo do RET traria claras vantagens

tributarias ao incorporador.

Quando da simulacdo entre a apuragdo dos tributos pelo RET e pelo Lucro
Presumido, conclui-se que ndo seria vantagem a utilizacdo do RET, ainda que fosse feita a
simulacdo pelo limite méximo de receita permitido para essa forma de tributagdo. Assim, para
as empresas com possibilidade presun¢do do resultado, ja existe uma aliquota menor de
imposto vigente, nao sendo atrativa a mudanca para a tributacao pelo RET, o que, inclusive,

oneraria os proprios adquirentes das unidades imobiliarias.

Vale ressaltar que essas sdo simulagdes. Deve-se considerar que cada caso devera ser
analisado conforme suas condigdes, visto que a opgao podera ser individualizada por obra,
isso ¢, devera ser feita uma analise para cada empreendimento. Embora a Lei permita que
varios empreendimentos sejam “afetados” ao mesmo tempo cabera, ao incorporador,
determinar qual a incorporagdo imobilidria serd “afetada”, de acordo com o resultado de seus

estudos tributarios.

Quanto aos estudos com os balangos de incorporadoras da Regido da Grande Sao
Paulo para os anos de 2002, 2003 e 2004, e comparando os impostos calculados pelo Lucro
Real e pelo RET, constatou-se que, para 18 das 30 empresas pesquisadas em 2002, ¢
vantajosa a op¢ao pelo RET. Em termos percentuais, tal vantagem ¢ de 60% das empresas da
amostra. Ja os resultados obtidos para 2003 e 2004 demonstram que, praticamente, existe uma

igualdade na relacdo vantagem ou desvantagem.

Contudo, as simulacdes efetuadas com aliquotas menores demonstraram que uma
pequena reducdo de meio ponto percentual ja tornaria a opgdo pelo RET vantajosa para a
maioria das empresas nos trés anos, contribuindo, certamente, para a evolucao futura do

segmento imobiliario na Regido da Grande Sao Paulo.
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Ja na comparagdo entre o RET e o Lucro Presumido, calculado pelas aliquotas
vigentes, mostrou ser desvantajosa a utilizacdo da nova sistematica, considerando que os
percentuais para a apuragcdo dos tributos por essa forma de célculo sdo menores do que a
aliquota proposta pelo RET, ndo havendo, portanto, incentivo as incorporadoras para

mudanga na forma de tributagdo.

Como resposta ao segundo problema de pesquisa proposto, pode-se afirmar que, para
os compradores e financiadores, seria vantajosa a utilizacdo do Patriménio de Afetagdo e do
RET pelas incorporadoras e construtoras, considerando-se que trard maior transparéncia na
relacdo entre esses e a possibilidade de controles mais seguros e precisos sobre a utilizacao

dos recursos obtidos pelo empreendedor.

Quanto as incorporadoras e construtoras, para as empresas tributadas pelo Lucro
Real, conforme a amostra utilizada, seria vantagem a utilizacdo do Patriménio de Afetacdo e
do RET, como determinado na Lei n° 10.931/04. Porém, ndo para todos os periodos
pesquisados, o que seria feito com uma reducdo de 0,5% na aliquota do RET. Ja em relagao
as empresas tributadas pelo Lucro Presumido, ndo ¢ vantagem a utilizagdo do RET, pois seria
necessaria uma redu¢do na aliquota de no minimo de um ponto percentual, passando de 7%

para 6%, visando a atrair empresas com essa forma de tributacdo a nova sistematica.

Ainda que o governo nao diminua a aliquota para todos os tipos de imoveis e formas
de apuragdo de tributos, sugere-se a instituicdo de uma aliquota incentivada, para imoveis até
um determinado valor, de forma a atrair mais investimentos para o setor imobiliario, uma
aliquota de 4,5% para imodveis até o valor de R$ 150.000,00, por exemplo, seria um atrativo a

mais para incorporadores e investidores.

Outro objetivo do trabalho era investigar se ja4 existem empresas utilizando essa
sistematica. Para tanto, realizou-se uma pesquisa por meio de um questionario, e constatou-se
que das 42 empresas analisadas, 26 utilizam o Lucro Real anual com balango de redugao /
suspensao como forma de apuracao dos tributos federais, 13 o Lucro Presumido trimestral e
somente 3 o Lucro Real trimestral. Por outro lado, observa-se que 7 fizeram um estudo sobre
o RET e o estdo adotando. Uma hipdtese que poderia justificar tal contradi¢do ¢ que as

empresas que adotam o RET o fazem somente em alguns empreendimentos, ndo na maioria.

Além disso, observou-se na amostra que 22 empresas ja realizaram um estudo sobre
o Patrimonio de Afetacdo, e 7 delas o estdo adotando, 3 pretendem adotd-lo em

empreendimentos futuros e 12 ndo pretendem.
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Todavia, constatou-se que dentre as 19 empresas que fizeram algum estudo sobre o
Patrimonio de Afetacao e o RET, 10 consideraram sua utilizagdo vantajosa para a empresa, 6
como desvantajosa e 3 disseram que sua utilizagdo ¢ ou ndo indiferente para a empresa.
Quanto a forma para contabilizacdo das transa¢des dos empreendimentos ‘“‘afetados”, 10
empresas julgaram mais apropriada a contabilidade totalmente separada para cada
empreendimento “afetado”, 6 consideraram melhor a contabilidade nas proprias contas da

incorporadora, controladas por centros de custo e 3 ndo responderam a esse item.

Assim, conclui-se que cerca de metade das empresas, independentemente do sistema
adotado, que realizaram algum estudo sobre o Patrimonio de Afetacio e o RET,

consideraram que sao vantajosos para a empresa.

Ademais, na pesquisa, verificou-se que 32 das 42 empresas analisadas captam
recursos junto as institui¢des financeiras. Dentre essas, 15 afirmaram que as institui¢des
financeiras tém sugerido ou vinculado a utilizagdo da sistematica do Patrimdnio de Afetagao
para a liberacdo de novos recursos e 17 afirmaram que ndo. O fato de as instituigdes
financeiras vincularem a liberacdo de recursos a utilizacao do Patrimdnio de Afetacdo levara o
mercado, no decorrer do tempo, a adotar tal sistematica, o que trard maiores garantias nao sé

aos financiadores, como também aos compradores.

Por ultimo, pela pesquisa de campo, foi analisada a visdo do mercado sobre o
Patrimdénio de Afetacdo e sobre o RET, isso ¢, avaliou-se o grau de conhecimento e de
compreensdo das empresas do setor sobre o tema e a sua aplicabilidade ou ndo em
empreendimentos futuros. Para isso, foi realizada uma analise de cluster com as questdes de
14 a 23, que versam sobre a opinido dos respondentes sobre esse tema, para obter perfis de
respostas sobre o Patrimonio de Afetagdo e o RET. Verificou-se, assim, que os 42 sujeitos
dessa pesquisa podem ser agrupados em 3 clusters distintos. O primeiro ¢ formado por 18

sujeitos, o segundo por 9 e o terceiro por 15.

O primeiro cluster ¢ formado por empresas que atuam tanto em constru¢do como em
incorporagdo. Na sua grande maioria, com menos de cem funciondrios, utilizando o custo
or¢ado para apuragdo do resultado e o Lucro Real para calculo dos tributos. Esse grupo
concorda com a maior parte dos itens analisados sobre o Patrimonio de Afetagdo, mas nao
acredita que a ado¢do do Patrimonio de Afetagdo poderd agregar valor aos empreendimentos

que forem lancados utilizando este sistema de construgao.
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Também nao concordam que uma reducdo da taxa Selic podera redundar em
diminui¢do da rentabilidade das aplicagdes financeiras (fundos de investimento), nem que
esse efeito possa causar aumento das amortizagdes extraordindrias, ja que as incorporagdes

em andamento foram contratadas com juros fixos antes da queda da Selic.

Além disso, discordam que o investimento que o incorporador fizer na aquisi¢cao do
terreno a ser incorporado somente lhe sera reembolsado a medida do efetivo recebimento das
vendas, proporcionalmente as suas fragdes ideais, ndo podendo o incorporador creditar-se do

valor do terreno relativo as unidades ainda ndo vendidas.

Essa ultima discordancia mostra uma falta de clareza do tema, pois o reembolso do
preco de aquisicao do terreno que o incorporador tiver incorrido somente poderd ser feito
quando da aliena¢do das unidades autdénomas, respeitando as respectivas fracdes ideais.
Ainda, deverd ser usado como base somente os valores efetivamente recebidos pela afetacao,
ou seja, o incorporador s6 podera creditar-se dos valores referentes ao custo do terreno

proporcionalmente aos valores recebidos das unidades vendidas, conforme a Lei n°® 10.931/04.

Quanto a manutencdo de uma contabilidade completa e segregada por
empreendimento, eles acreditam que tal fato ndo influencia na decisdo do incorporador em
adotar este regime. Isso pode ser explicado pela condi¢do de ja apurarem, em sua maioria, 0s

tributos pelo Lucro Real, o que lhes obriga a manter contabilidade completa.

J& o cluster 2, em sua maioria, ¢ formado por empresas de constru¢do, com menos de
cem funciondrios, que utilizam tanto o Lucro Real como o Lucro Presumido para célculo dos
tributos. Para determinacdo do resultado, utilizam o custo or¢ado e o percentual de andamento
das obras, dependendo da forma de calculo de tributagdo utilizada. Esse grupo também
concorda com boa parte dos itens analisados sobre o Patrimonio de Afetacdo. Como o cluster
1, ndo concordam que uma reducdo da taxa Selic podera redundar em diminuicdo da

rentabilidade das aplicagdes financeiras.

No entanto, o cluster 2 difere 1 ao discordar das assertivas 15 e 18. Assim, ndo
acreditam que a questdo tributaria seja a mais importante na decisdo de optar ou nao pela
utilizagdo do Patrimoénio de Afetacdo, nem que a aliquota de 7% sobre as receitas mensais,
proposta pelo RET do Patriménio de Afetagdo, seja um fator que possa atrair as empresas do
setor imobilidrio para esse sistema de construcdo. Isso se explica pelo fato de algumas

empresas ja utilizarem o Lucro Presumido como forma de apuragdo de tributos, o que, como
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ja demonstrado, implica em aliquotas menores do que a proposta pelo RET (item 4.1.2), nao

sendo vantajosa a migragao para a nova sistematica.

Quanto ao cluster 3, pode-se dizer que ¢ composto por empresas incorporadoras e
construtoras em sua maioria, sendo um grupo com menos de cem funciondrios e algumas
empresas de grande porte, com mais de quinhentos empregados. Na sua maioria, utilizam o
Lucro Real para apuragao dos tributos e o percentual do andamento da obra para apropriagao

de receitas e custo ao resultado.

Esse grupo concorda com todos os itens analisados sobre o Patrimonio de Afetacdo.
Ou seja, € 0 que mais vé vantagens na adogdo desse sistema, por concordar que sua adogao
poderé agregar valor aos empreendimentos langados utilizando esse sistema de construcao, o

que aumentard o fluxo de recursos e financiamentos destinados ao setor imobilidrio.

Além disso, consideram que a questdo tributdria ¢ a mais importante na decisdo de
optar ou ndo pela utilizacdo do Patrimdnio de Afetagdo. A aliquota de 7% sobre as receitas
mensais proposta pelo RET pode atrair as empresas do setor imobilidrio para esse sistema de
construcdo, e o fato de a lei tornar a tributacdo das receitas dos empreendimentos “afetados”
definitiva faz com que a utilizacdo do Patriménio de Afetacdo seja mais atrativa para as
empresas do setor imobiliario. Também consideram que a manuten¢ao de uma contabilidade
completa e segregada por empreendimento tem influéncia na decisdo do incorporador em

adotar este regime.

Assim, destaca-se que o cluster 1 possui uma interpretacdo equivocada de um dos
termos da Lei e ndo acredita que a adogdo do Patriménio de Afetacdo agregue valor aos
empreendimentos. Ja o 2 destaca-se dos demais, por considerar que a questdo tributaria nao

seja fator decisivo para sua adoc¢do, enquanto o 3 considera vantajosos os termos do RET.

Ao analisar se o porte da empresa poderia influir nas opinides sobre o Patrimonio de
Afetacdo, constatou-se que as empresas de grande porte (com mais de 100 funcionarios)
tendem a concordar que a adog¢do do Patrimonio de Afetagdo podera agregar valor aos
empreendimentos langados utilizando esse sistema de construcdo. J4 algumas empresas
menores tendem a discordar. Isso justifica a posi¢ao do cluster 1, uma vez que ¢ formado, em

sua grande maioria, por empresas com menos de cem funcionarios.

Por outro lado, verificou-se que todas as empresas com mais de 100 funcionarios
acreditam que o fato de a Lei tornar a tributagdo das receitas dos empreendimentos "afetados"

definitiva faz com que a utilizacdo do Patriménio de Afetacdo seja mais atrativa para as
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empresas do setor imobiliario. Em seguida, verificou-se se a forma de apuragao dos tributos
federais (Lucro Real anual com balanco de reducdo / suspensdo, Lucro Real trimestral e

Lucro Presumido trimestral) poderia influir em suas opinides sobre o Patrimonio de Afetagao.

Com essa analise, constatou-se que nenhuma das empresas que optaram pelo Lucro
Real Anual discordou que a questdo tributaria € a mais importante na decisao de optar ou nao
pela utilizacdo do Patrimdnio de Afetagao. Além disso, todas empresas que optaram pelo
Lucro Real trimestral concordam totalmente que a aliquota de imposto de 7% sobre as
receitas mensais pode atrair as empresas do setor imobiliario para esse sistema de construcao.
Esses dois fatos corroboram os resultados encontrados na simulagdo (comparacdo do Lucro

Real com o RET).

Por outro lado, verificou-se que as empresas que optaram pelo Lucro Presumido
trimestral sdo as Unicas que apresentaram certa discordancia com relagdo a idéia de que a
adocdo do Patrimdénio de Afetagdo pelas incorporadoras/construtoras possa fazer com que

aumente o fluxo de recursos e financiamentos destinados ao setor imobiliario.

Ademais, ndo acreditam que tornar a tributacdo das receitas dos empreendimentos
"afetados" definitiva faca com que a utilizagdo do Patrimdnio de Afetacdo seja mais atrativa
para as empresas do setor imobiliario. Esses dois fatos novamente corroboram a simulagao,
pois dela concluiu-se que o Lucro Presumido era mais vantajoso que o RET, mesmo que fosse

feita a simulacao pelo limite méximo de receita permitido para essa forma de tributagdo.

E evidente que o assunto ndo se esgota com este trabalho. Pesquisas futuras podem
explorar mais o assunto, inclusive no ambito regional, dando uma visdo mais clara sobre
como esse mecanismo sera utilizado pelos incorporadores e, quem sabe, em um futuro
proximo, exigido pelos compradores e financiadores, tornando-se uma tendéncia do préprio

mercado.
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APENDICES

APENDICE A - QUESTIONARIO DE PESQUISA

a) Identificacio e questoes relativas ao tema e a sua empresa

1.

Identificagdo:
Nome:
Empresa:

E-mail:
Cargo:

Formacao:

Tempo que trabalha na empresa:

Tempo que atua na area:

Atividade principal da empresa:
() Incorporacao
() Construcao

() Outros, especificar:

Considerando o numero de funcionarios, sua empresa encontra-se na seguinte faixa:

( )01al9

( )20a99

( ) 100 a499

() acima de 500

A empresa utiliza qual forma de apuragdo de tributos federais:
() Lucro Real anual com balango de reducdo / suspensao

() Lucro Real trimestral

() Lucro Presumido trimestral

() Lucro Presumido — RET — Lei 10.931/04

Qual o critério de apropriacao de custos utilizado pela sua empresa?
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() Custo or¢ado — conforme determinado na IN 84/79
() Percentual de andamento da obra
() Outros, indicar:

Qual o motivo da escolha?

6. Existe Comissdao de Representantes (comissdo de obra) formada por parte dos
promitentes compradores acompanhando as obras que sua empresa incorpora?

() sim, em todas as obras
() sim, somente nas obras a preco de custo

() ndo —ir para a questdo 8

7. Caso exista Comissdo de Representantes (comissdao de obra), como sdo nomeados /
escolhidos seus membros?

() qualificagdo técnica ( ) indicacdo da empresa ( ) indicagdo dos compradores

() outras formas, relacionar:

8. A empresa onde vocé atua fez algum tipo de estudo/ simulacdo sobre a utilizagdo da
sistematica do Patrimonio de Afetacao ?

() fez estudo e estd adotando o Patrimonio de Afetagao

( ) fez estudo e pretende utilizar o Patriménio de Afetagdo nas proximas
incorporacoes

() fez estudo e ndo pretende utilizar o Patrimonio de Afetacdo no momento

() ndo fez estudo sobre o tema

9. A lei n° 10.931/04 criou a possibilidade, para as empresas que optarem pelo
Patrimdénio de Afetacdo, de utilizarem o RET — Regime Especial Tributdrio como
forma de célculo dos tributos federais com aliquota de 7% sobre as receitas mensais. A

empresa onde vocé atua fez algum tipo de estudo ou simulag¢do tendo como base o
RET ?

() fez estudos e esta adotando o RET
() fez estudos e ndo esta adotando o RET
() ndo fez estudos — ir para a questao 12
() pretende fazer estudos

Comentarios:

10. Caso tenham feito algum estudo/simulacdo sobre a utilizacdo do Patrimdnio de
Afetacdo e do RET, qual a conclusdo obtida, em relag@o a sua possivel utilizagao:

() vantajosa para a empresa — motivos:
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() desvantajosa para a empresa — motivos:

() indiferente para a empresa — motivos:

11. Caso ja tenha sido efetuado estudo sobre a utilizacdo do Patrimonio de Afetagdo e do
RET, qual a forma para contabilizacdo das transacdes dos empreendimentos
“afetados” seria a mais adequada?

() contabilidade totalmente separada para cada empreendimento “afetado”

() contabilidade nas proprias contas da incorporadora, controladas por centros de
custo

() outra forma, especificar:

12. Que tipo de recursos a empresa utiliza para financiamento de seus empreendimentos?
() recursos proprios
() recursos dos compradores
() recursos captados junto a institui¢des financeiras
() recursos obtidos no mercado acionario
() recursos obtidos com securitizagdo de créditos

Comentarios:

13. Caso a empresa utilize recursos de instituigdes financeiras, estas tém sugerido ou
vinculado a utilizacdo da sistematica do Patrimoénio de Afetagdo para a liberacdo de
Nnovos recursos?

( ) Sim () Nio

Comentarios:

b) Questoes relativas a sua opinido sobre o Patrimonio de Afetacdo e sobre o RET -
Regime Especial de Tributacao.

14. A adogdo do Patrimdnio de Afetacdo poderd agregar valor aos empreendimentos que
forem lancados utilizando este sistema de construcao.

() Discordo totalmente
() Discordo parcialmente
() Indiferente

() Concordo parcialmente

() Concordo totalmente

15. A questdo tributaria é a mais importante na decisdo de se optar ou ndo pela utilizacao
do Patrimonio de Afetacao.
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() Discordo totalmente
() Discordo parcialmente
() Indiferente

() Concordo parcialmente

() Concordo totalmente

16. A adogdo do Patriménio de Afetacdo pelas incorporadoras/construtoras pode fazer
com que aumente o fluxo de recursos e financiamentos destinados ao setor imobiliario.

() Discordo totalmente
() Discordo parcialmente
() Indiferente

() Concordo parcialmente

() Concordo totalmente

17. Uma reducdo da taxa Selic podera redundar em diminui¢do da rentabilidade das
aplicagdes financeiras (fundos de investimento). Este efeito podera causar aumento
das amortizagdes extraordindrias ja que as incorporagdes em andamento foram
contratadas com juros fixos antes da queda da Selic. Este incremento, no fluxo de
caixa, podera reduzir o prazo total de entrega das obras.

() Discordo totalmente
() Discordo parcialmente
() Indiferente

() Concordo parcialmente

() Concordo totalmente

18. A aliquota de imposto de 7% sobre as receitas mensais, proposta pelo RET — Regime
Especial de Tributagdo do Patrimonio de Afetacdo é um fator que pode atrair as
empresas do setor imobiliario para este sistema de construgao.

() Discordo totalmente
() Discordo parcialmente
() Indiferente

() Concordo parcialmente

() Concordo totalmente

19. Conforme determina a Lei n® 10.931/04, o investimento que o incorporador tenha feito
na aquisicao do terreno a ser incorporado somente lhe serd reembolsado a medida do
efetivo recebimento das vendas, proporcionalmente as suas fragcdes ideais, ndo
podendo o incorporador creditar-se do valor do terreno relativo as unidades ainda ndo
vendidas. Sobre esta disposi¢ao da lei.
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21.

22.
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() Discordo totalmente
() Discordo parcialmente
() Indiferente

() Concordo parcialmente

() Concordo totalmente

A manuten¢do de uma contabilidade completa e segregada por empreendimento, ainda
que a empresa esteja desobrigada pela legislacdo tributaria, no caso de opgdo pelo
Patrimonio de Afeta¢do, conforme determina a Lei n°® 10.931/04, tem influéncia na
decisdo do incorporador em adotar este regime.

() Discordo totalmente
() Discordo parcialmente
() Indiferente

() Concordo parcialmente

() Concordo totalmente

A Lein® 10.931/04 obriga o incorporador a entregar & Comissao de Representantes, no
minimo a cada trés meses, demonstrativo do estado da obra e de sua correspondéncia
com o prazo pactuado ou com os recursos financeiros que integrem o patrimonio de
afetacdo, recebidos no periodo, firmados por profissional habilitado. Também obriga a
entrega de balancetes coincidentes com o trimestre civil, relativos a cada patrimonio
de afetacdo. Sobre estas disposi¢des da lei.

() Discordo totalmente
() Discordo parcialmente
() Indiferente

() Concordo parcialmente

() Concordo totalmente

Conforme disposto na Lei n° 10.931/04, nos empreendimentos “afetados”, os
compradores, através da Comissdo de Representantes, poderdo contratar pessoa fisica
ou juridica para fiscalizar e acompanhar o patriménio de afetacdo. Sobre a
possibilidade de contratacdo deste servigo pela comissdo de representantes:

() Discordo totalmente
() Discordo parcialmente
() Indiferente

() Concordo parcialmente

() Concordo totalmente
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23. 0 fato da Lei n° 11.196/05 tornar a tributacdo das receitas dos empreendimentos
“afetados” definitiva, faz com que a utilizacdo do Patrimoénio de Afetacdo seja mais
atrativa para as empresas do setor imobilidrio.

() Discordo totalmente
() Discordo parcialmente
() Indiferente

() Concordo parcialmente

() Concordo totalmente
Deseja receber os resultados desta pesquisa?
() Sim — nesta conta de e-mail (utilize o espago a seguir para indicar outro enderego):

( ) Nao

Obrigado pela participagao e colaboragao.
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APENDICE B — TABELAS UTILIZADAS NAS ANALISES ESTATISTICAS

ANALISE DE CLUSTER

Tabela 1 — Teste de Mann-Whitney: comparacio entre os clusters 1 e 2

Variavel

Mann-Whitney
U

zZ

Significancia

14. A adog@o do Patrimonio de Afetacdo podera agregar valor aos
empreendimentos que forem langados utilizando este sistema de
construcao.

49,500

2,110

,035

15. A questdo tributaria é a mais importante na decisdo de se optar ou
ndo pela utilizacdo do Patrimoénio de Afetagdo.

9,000

-3,921

,000

16. A adog¢do do Patriménio de Afetagdo pelas incorporadoras/
construtoras pode fazer com que aumente o fluxo de recursos e
financiamentos destinados ao setor imobilidrio.

42,000

2,612

,009

17. Uma redugdo da taxa Selic podera redundar em diminui¢do da
rentabilidade das aplicagdes financeiras (fundos de investimento).
Este efeito podera causar aumento das amortizagdes extraordinarias
jé& que as incorporacdes em andamento foram contratadas com juros
fixos antes da queda da Selic. Este incremento no fluxo de caixa
podera reduzir o prazo total de entrega das obras.

63,000

-,987

,324

18. A aliquota de imposto de 7% sobre as receitas mensais, proposta
pelo RET - Regime Especial de Tributacdo do Patriménio de
Afetag@o é um fator que pode atrair as empresas do setor imobiliario
para este sistema de construgéo.

,000

4342

,000

19. Conforme determina a Lei n® 10.931/04, o investimento que o
incorporador tenha feito na aquisi¢do do terreno a ser incorporado
somente lhe serd reembolsado a medida do efetivo recebimento das
vendas, proporcionalmente as suas fragdes ideais, ndo podendo o
incorporador creditar-se do valor do terreno relativo as unidades
ainda ndo vendidas. Sobre esta disposi¢do da lei.

39,000

2,262

,024

20. A manuteng@o de uma contabilidade completa e segregada por
empreendimento, ainda que a empresa esteja desobrigada pela
legislagao tributaria, no caso de opg¢do pelo Patrimonio de Afetagdo,
conforme determina a Lei n® 10.931/04, tem influéncia na decisdo do
incorporador em adotar este regime.

31,500

-3,060

,002

21. A Lein® 10.931/04 obriga o incorporador a entregar a Comissdo
de Representantes, no minimo a cada trés meses, demonstrativo do
estado da obra e de sua correspondéncia com o prazo pactuado ou
com os recursos financeiros que integrem o patrimonio de afetagdo,
recebidos no periodo, firmados por profissional habilitado. Também
obriga a entrega de balancetes coincidentes com o trimestre civil,
relativos a cada patrimonio de afetagdo. Sobre estas disposi¢oes da
lei.

15,000

-3,527

,000

22. Conforme disposto na Lei n® 10.931/04, nos empreendimentos
“afetados”, os compradores, através da Comissdo de Representantes,
poderdo contratar pessoa fisica ou juridica para fiscalizar e
acompanhar o patrimonio de afetacdo. Sobre a possibilidade de
contrata¢@o deste servico pela comissdo de representantes.

39,000

-2,245

,025

23. O fato de a Lei n° 11.196/05 tornar a tributacdo das receitas dos
empreendimentos "afetados" definitiva, faz com que a utiliza¢do do
Patriménio de Afetagdo seja mais atrativa para as empresas do setor
imobiliario.

,000

4362

,000




Tabela 2 — Teste de Mann-Whitney: comparacio entre os clusters 1 e 3
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Variavel

Mann-Whitney U

Z

Significancia

14. A adogao do Patriménio de Afetagdo podera agregar valor aos
empreendimentos que forem langados utilizando este sistema de
construcao.

77,500

2,289

,022

15. A questdo tributaria € a mais importante na decisdo de se optar ou
nao pela utilizacdo do Patrimonio de Afetagdo.

118,000

-,681

,496

16. A adogao do Patriménio de Afetagdo pelas
incorporadoras/construtoras pode fazer com que aumente o fluxo de
recursos e financiamentos destinados ao setor imobilidrio.

75,000

-2,533

,011

17. Uma reducao da taxa Selic podera redundar em diminui¢do da
rentabilidade das aplicagdes financeiras (fundos de investimento).
Este efeito podera causar aumento das amortizagdes extraordinarias
ja que as incorporagdes em andamento foram contratadas com juros
fixos antes da queda da Selic. Este incremento no fluxo de caixa
podera reduzir o prazo total de entrega das obras.

65,000

-2,723

,006

18. A aliquota de imposto de 7% sobre as receitas mensais, proposta
pelo RET - Regime Especial de Tributagdo do Patriménio de
Afetacdo ¢ um fator que pode atrair as empresas do setor imobilidrio
para este sistema de construgio.

105,000

-1,175

240

19. Conforme determina a Lei n® 10.931/04, o investimento que o
incorporador tenha feito na aquisicao do terreno a ser incorporado
somente lhe sera reembolsado a medida do efetivo recebimento das
vendas, proporcionalmente as suas fragdes ideais, ndo podendo o
incorporador creditar-se do valor do terreno relativo as unidades
ainda ndo vendidas. Sobre esta disposigdo da lei.

14,000

4,568

,000

20. A manutencdo de uma contabilidade completa e segregada por
empreendimento, ainda que a empresa esteja desobrigada pela
legislag@o tributaria, no caso de opgdo pelo Patrimonio de Afetagdo,
conforme determina a Lei n° 10.931/04, tem influéncia na decisdo do
incorporador em adotar este regime.

55,500

-3,296

,001

21. A Lein® 10.931/04 obriga o incorporador a entregar & Comissao
de Representantes, no minimo a cada trés meses, demonstrativo do
estado da obra e de sua correspondéncia com o prazo pactuado ou
com os recursos financeiros que integrem o patrimonio de afetagao,
recebidos no periodo, firmados por profissional habilitado. Também
obriga a entrega de balancetes coincidentes com o trimestre civil,
relativos a cada patrimonio de afetagdo. Sobre estas disposi¢oes da
lei.

14,500

-4,595

,000

22. Conforme disposto na Lei n° 10.931/04, nos empreendimentos
“afetados”, os compradores, através da Comissdo de Representantes,
poderdo contratar pessoa fisica ou juridica para fiscalizar e
acompanhar o patriménio de afetacdo. Sobre a possibilidade de
contratagdo deste servigo pela comissdo de representantes.

37,000

-3,845

,000

23. O fato de a Lei n® 11.196/05 tornar a tributacdo das receitas dos
empreendimentos "afetados" definitiva, faz com que a utiliza¢do do
Patrimonio de Afetagdo seja mais atrativa para as empresas do setor
imobiliario.

106,000

-1,178

,239
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Tabela 3 — Teste de Mann-Whitney: comparacio entre os clusters 2 e 3

Variavel

Mann-
Whitney U

V4

Significancia

14. A adogao do Patriménio de Afetagdo podera agregar valor aos
empreendimentos que forem langados utilizando este sistema de
construcao.

58,500

-,644

519

15. A questdo tributaria é a mais importante na decisdo de se optar
ou ndo pela utilizagcdo do Patrimdnio de Afetacdo.

,000

4,171

,000

16. A adocgao do Patriménio de Afetagdo pelas
incorporadoras/construtoras pode fazer com que aumente o fluxo de
recursos e financiamentos destinados ao setor imobilidrio.

15,000

3,434

,001

17. Uma redug@o da taxa Selic podera redundar em diminuigdo da
rentabilidade das aplicagdes financeiras (fundos de investimento).
Este efeito podera causar aumento das amortizagdes extraordinarias
ja que as incorporagdes em andamento foram contratadas com juros
fixos antes da queda da Selic. Este incremento no fluxo de caixa
podera reduzir o prazo total de entrega das obras.

12,000

-3,540

,000

18. A aliquota de imposto de 7% sobre as receitas mensais, proposta
pelo RET - Regime Especial de Tributagdo do Patriménio de
Afetagdo ¢ um fator que pode atrair as empresas do setor
imobiliario para este sistema de construcao.

,000

4114

,000

19. Conforme determina a Lei n® 10.931/04, o investimento que o
incorporador tenha feito na aquisi¢cao do terreno a ser incorporado
somente lhe sera reembolsado a medida do efetivo recebimento das
vendas, proporcionalmente as suas fragdes ideais, ndo podendo o
incorporador creditar-se do valor do terreno relativo as unidades
ainda ndo vendidas. Sobre esta disposigdo da lei.

34,500

-2,234

,026

20. A manutencdo de uma contabilidade completa e segregada por
empreendimento, ainda que a empresa esteja desobrigada pela
legislag@o tributaria, no caso de opgdo pelo Patrimonio de Afetagdo,
conforme determina a Lei n® 10.931/04, tem influéncia na decisao
do incorporador em adotar este regime.

61,500

-,409

,683

21. A Lein® 10.931/04 obriga o incorporador a entregar & Comissao
de Representantes, no minimo a cada trés meses, demonstrativo do
estado da obra e de sua correspondéncia com o prazo pactuado ou
com os recursos financeiros que integrem o patrimonio de afetagdo,
recebidos no periodo, firmados por profissional habilitado. Também
obriga a entrega de balancetes coincidentes com o trimestre civil,
relativos a cada patrimonio de afetagdo. Sobre estas disposi¢oes da
lei.

54,000

-1,143

253

22. Conforme disposto na Lei n° 10.931/04, nos empreendimentos
“afetados”, os compradores, através da Comissao de
Representantes, poderdo contratar pessoa fisica ou juridica para
fiscalizar e acompanhar o patriménio de afetagdo. Sobre a
possibilidade de contratag@o deste servigo pela comissao de
representantes.

31,500

2,627

,009

23. O fato de a Lei n® 11.196/05 tornar a tributag¢do das receitas dos
empreendimentos "afetados" definitiva, faz com que a utiliza¢do do
Patrimonio de Afetacdo seja mais atrativa para as empresas do setor
imobiliario.

6,000

3,819

,000
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Tabela 4 — Teste de Mann-Whitney: comparacio entre o grupo com 1 a 19 funcionarios
e 0 grupo com 20 a 99 funcionarios

Variavel

Mann-
Whitney U

Significancia

16. A adogao do Patrimoénio de Afetagdo pelas
incorporadoras/construtoras pode fazer com que aumente o fluxo de
recursos e financiamentos destinados ao setor imobilidrio.

78,500

-1,011

312

17. Uma reducgao da taxa Selic podera redundar em diminui¢do da
rentabilidade das aplicagdes financeiras (fundos de investimento). Este
efeito podera causar aumento das amortizacdes extraordinarias ja que as
incorporagdes em andamento foram contratadas com juros fixos antes da
queda da Selic. Este incremento no fluxo de caixa podera reduzir o prazo
total de entrega das obras.

64,000

-1,543

,123

20. A manutencdo de uma contabilidade completa e segregada por
empreendimento, ainda que a empresa esteja desobrigada pela legislagao
tributaria, no caso de opgéo pelo Patrimonio de Afetagdo, conforme
determina a Lei n® 10.931/04, tem influéncia na decis@o do incorporador
em adotar este regime.

55,000

-1,989

,047

23. O fato de a Lei n® 11.196/05 tornar a tributag¢do das receitas dos
empreendimentos "afetados" definitiva, faz com que a utiliza¢do do
Patrimonio de Afetacdo seja mais atrativa para as empresas do setor
imobiliario.

88,000

-351

, 726

Tabela 5 — Teste de Mann-Whitney: comparacgio entre o grupo com 1 a 19 funcionarios
e o0 grupo com 100 a 499 funcionarios

Variavel

Mann-
Whitney U

zZ

Significancia

16. A adogdo do Patrimonio de Afetagdo pelas
incorporadoras/construtoras pode fazer com que aumente o fluxo de
recursos e financiamentos destinados ao setor imobiliario.

16,500

-1,597

110

17. Uma redug@o da taxa Selic podera redundar em diminuigdo da
rentabilidade das aplicagdes financeiras (fundos de investimento). Este
efeito podera causar aumento das amortiza¢Ges extraordinarias ja que as
incorporagdes em andamento foram contratadas com juros fixos antes da
queda da Selic. Este incremento no fluxo de caixa podera reduzir o prazo
total de entrega das obras.

13,000

-1,956

,050

20. A manuteng@o de uma contabilidade completa e segregada por
empreendimento, ainda que a empresa esteja desobrigada pela legislagado
tributaria, no caso de op¢do pelo Patrimonio de Afetagdo, conforme
determina a Lei n° 10.931/04, tem influéncia na decisao do incorporador
em adotar este regime.

24,000

-796

,426

23. O fato de a Lei n° 11.196/05 tornar a tributacdo das receitas dos
empreendimentos "afetados" definitiva, faz com que a utilizag¢do do
Patriménio de Afetagdo seja mais atrativa para as empresas do setor
imobiliario.

6,000

-2,838

,005




123

Tabela 6 — Teste de Mann-Whitney: comparagio entre o grupo com 1 a 19 funcionarios
e 0 grupo com mais de 500 funcionarios

Variavel

Mann-
Whitney U

Significancia

16. A adogdo do Patrimonio de Afetagdo pelas
incorporadoras/construtoras pode fazer com que aumente o fluxo de
recursos e financiamentos destinados ao setor imobiliario.

7,000

-3,011

,003

17. Uma redug@o da taxa Selic podera redundar em diminuigdo da
rentabilidade das aplicagdes financeiras (fundos de investimento).
Este efeito podera causar aumento das amortiza¢des extraordinarias
ja que as incorporagdes em andamento foram contratadas com juros
fixos antes da queda da Selic. Este incremento no fluxo de caixa
poderd reduzir o prazo total de entrega das obras.

12,000

-2,540

011

20. A manuteng@o de uma contabilidade completa e segregada por
empreendimento, ainda que a empresa esteja desobrigada pela
legislagao tributaria, no caso de opg¢do pelo Patrimonio de Afetagdo,
conforme determina a Lei n® 10.931/04, tem influéncia na decisdo do
incorporador em adotar este regime.

21,000

-1,840

,066

23. O fato de a Lei n° 11.196/05 tornar a tributacdo das receitas dos
empreendimentos "afetados" definitiva, faz com que a utilizag¢do do
Patriménio de Afetagdo seja mais atrativa para as empresas do setor
imobiliario.

7,000

-3,011

,003

Tabela 7 — Teste de Mann-Whitney: comparacao entre o grupo com 20 a 99 funcionarios
e o0 grupo com 100 a 499 funcionarios

Variavel

Mann-
Whitney U

zZ

Significancia

16. A adogdo do Patriménio de Afetagdo pelas
incorporadoras/construtoras pode fazer com que aumente o fluxo de
recursos e financiamentos destinados ao setor imobilidrio.

34,500

-2,065

,039

17. Uma redugdo da taxa Selic podera redundar em diminui¢do da
rentabilidade das aplicagdes financeiras (fundos de investimento).
Este efeito podera causar aumento das amortizagdes extraordinarias
jé& que as incorporacdes em andamento foram contratadas com juros
fixos antes da queda da Selic. Este incremento no fluxo de caixa
podera reduzir o prazo total de entrega das obras.

41,000

-1,084

,279

20. A manutencdo de uma contabilidade completa e segregada por
empreendimento, ainda que a empresa esteja desobrigada pela
legislag@o tributaria, no caso de opgdo pelo Patrimonio de Afetagéo,
conforme determina a Lei n° 10.931/04, tem influéncia na decisdo do
incorporador em adotar este regime.

26,000

2,172

,030

23. O fato de a Lei n® 11.196/05 tornar a tributacdo das receitas dos
empreendimentos "afetados" definitiva, faz com que a utiliza¢do do
Patrimonio de Afetagdo seja mais atrativa para as empresas do setor
imobiliario.

3,000

-3,657

,000
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Tabela 8 — Teste de Mann-Whitney: comparacio entre o grupo com 20 a 99 funcionarios
e 0 grupo com mais de 500 funcionarios

Variavel

Mann-
Whitney U

Significancia

16. A adogdo do Patrimonio de Afetagdo pelas
incorporadoras/construtoras pode fazer com que aumente o fluxo de
recursos e financiamentos destinados ao setor imobiliario.

7,000

4171

,000

17. Uma redug@o da taxa Selic podera redundar em diminui¢do da
rentabilidade das aplicagdes financeiras (fundos de investimento).
Este efeito podera causar aumento das amortiza¢des extraordinarias
ja que as incorporagdes em andamento foram contratadas com juros
fixos antes da queda da Selic. Este incremento no fluxo de caixa
poderd reduzir o prazo total de entrega das obras.

40,000

-1,631

,103

20. A manuteng@o de uma contabilidade completa e segregada por
empreendimento, ainda que a empresa esteja desobrigada pela
legislagao tributaria, no caso de opg¢do pelo Patrimonio de Afetagdo,
conforme determina a Lei n® 10.931/04, tem influéncia na decisdo do
incorporador em adotar este regime.

17,500

3,117

,002

23. O fato de a Lei n° 11.196/05 tornar a tributacdo das receitas dos
empreendimentos "afetados" definitiva, faz com que a utilizag¢do do
Patriménio de Afetagdo seja mais atrativa para as empresas do setor
imobiliario.

3,500

-3,869

,000

Tabela 9 — Teste de Mann-Whitney: comparacio entre o grupo com 100 a 499
funcionarios e o grupo com mais de 500 funcionarios

Variavel

Mann-
Whitney U

V4

Significancia

16. A adogdo do Patriménio de Afetagdo pelas
incorporadoras/construtoras pode fazer com que aumente o fluxo de
recursos e financiamentos destinados ao setor imobilidrio.

10,500

-2,049

,040

17. Uma redugdo da taxa Selic podera redundar em diminui¢do da
rentabilidade das aplicagdes financeiras (fundos de investimento).
Este efeito podera causar aumento das amortizagdes extraordinarias
jé& que as incorporacdes em andamento foram contratadas com juros
fixos antes da queda da Selic. Este incremento no fluxo de caixa
podera reduzir o prazo total de entrega das obras.

18,000

-,450

,653

20. A manutencdo de uma contabilidade completa e segregada por
empreendimento, ainda que a empresa esteja desobrigada pela
legislag@o tributaria, no caso de opgdo pelo Patrimonio de Afetagéo,
conforme determina a Lei n° 10.931/04, tem influéncia na decisdo do
incorporador em adotar este regime.

17,500

-1,080

,280

23. O fato de a Lei n® 11.196/05 tornar a tributacdo das receitas dos
empreendimentos "afetados" definitiva, faz com que a utiliza¢do do
Patrimonio de Afetagdo seja mais atrativa para as empresas do setor
imobiliario.

21,000

,000

1,000
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Tabela 10 — Teste de Mann-Whitney: comparacio entre as empresas que optaram pelo

Lucro Real Anual e o as que optaram pelo Lucro Real trimestral

Variavel

Mann-
Whitney U

zZ

Significancia

15. A questdo tributaria € a mais importante na decisdo de se optar
ou ndo pela utilizagdo do Patrimdnio de Afetacdo.

10,500

2,128

,033

16. A adogao do Patrimoénio de Afetacdo pelas
incorporadoras/construtoras pode fazer com que aumente o fluxo de
recursos e financiamentos destinados ao setor imobilidrio.

10,500

-2,478

,013

17. Uma reducgao da taxa Selic podera redundar em diminui¢do da
rentabilidade das aplicagdes financeiras (fundos de investimento).
Este efeito podera causar aumento das amortizagdes extraordinarias
ja que as incorporagdes em andamento foram contratadas com juros
fixos antes da queda da Selic. Este incremento no fluxo de caixa
podera reduzir o prazo total de entrega das obras.

6,500

-2,426

,015

18. A aliquota de imposto de 7% sobre as receitas mensais, proposta
pelo RET - Regime Especial de Tributagdo do Patriménio de
Afetagdo ¢ um fator que pode atrair as empresas do setor
imobiliario para este sistema de construcao.

4,500

-2,594

,009

21. A Lein® 10.931/04 obriga o incorporador a entregar & Comissao
de Representantes, no minimo a cada trés meses, demonstrativo do
estado da obra e de sua correspondéncia com o prazo pactuado ou
com os recursos financeiros que integrem o patrimonio de afetagdo,
recebidos no periodo, firmados por profissional habilitado. Também
obriga a entrega de balancetes coincidentes com o trimestre civil,
relativos a cada patrimonio de afetagdo. Sobre estas disposi¢oes da
lei.

4,500

-2,746

,006

23. O fato de a Lei n° 11.196/05 tornar a tributacdo das receitas dos
empreendimentos "afetados" definitiva, faz com que a utilizagdo do
Patrimonio de Afetagdo seja mais atrativa para as empresas do setor
imobiliario.

19,500

-1,555

,120
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Tabela 11 — Teste de Mann-Whitney: comparacio entre as empresas que optaram pelo
Lucro Real Anual e o as que optaram pelo Lucro Presumido trimestral

Variavel

Mann-
Whitney U

zZ

Significancia

15. A questdo tributaria é a mais importante na decisdo de se optar ou
ndo pela utilizacdo do Patrimoénio de Afetagdo.

119,000

-1,559

,119

16. A adogdo do Patrimonio de Afetagdo pelas
incorporadoras/construtoras pode fazer com que aumente o fluxo de
recursos e financiamentos destinados ao setor imobiliario.

147,000

-,776

438

17. Uma redug@o da taxa Selic podera redundar em diminui¢do da
rentabilidade das aplicagdes financeiras (fundos de investimento).
Este efeito podera causar aumento das amortizagdes extraordinarias
ja que as incorporagdes em andamento foram contratadas com juros
fixos antes da queda da Selic. Este incremento no fluxo de caixa
podera reduzir o prazo total de entrega das obras.

127,000

-1,349

177

18. A aliquota de imposto de 7% sobre as receitas mensais, proposta
pelo RET - Regime Especial de Tributagao do Patriménio de
Afetag@o ¢ um fator que pode atrair as empresas do setor imobilidrio
para este sistema de construgéo.

131,500

-1,162

,245

21. A Lein® 10.931/04 obriga o incorporador a entregar a Comissdo
de Representantes, no minimo a cada trés meses, demonstrativo do
estado da obra e de sua correspondéncia com o prazo pactuado ou
com os recursos financeiros que integrem o patrimonio de afetagéo,
recebidos no periodo, firmados por profissional habilitado. Também
obriga a entrega de balancetes coincidentes com o trimestre civil,
relativos a cada patrimonio de afetagdo. Sobre estas disposi¢oes da
lei.

93,000

2,474

,013

23. O fato de a Lei n® 11.196/05 tornar a tributag¢do das receitas dos
empreendimentos "afetados" definitiva, faz com que a utiliza¢do do
Patrimonio de Afetacdo seja mais atrativa para as empresas do setor
imobiliario.

105,000

-2,013

044
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Tabela 12 — Teste de Mann-Whitney: comparacio entre as empresas que optaram pelo
Lucro Real trimestral e o as que optaram pelo Lucro Presumido trimestral

Variavel

Mann-
Whitney U

zZ

Significancia

15. A questdo tributaria é a mais importante na decisdo de se optar ou
ndo pela utilizacdo do Patrimoénio de Afetagdo.

10,500

-1,402

,161

16. A adogdo do Patrimonio de Afetagdo pelas
incorporadoras/construtoras pode fazer com que aumente o fluxo de
recursos e financiamentos destinados ao setor imobiliario.

6,000

-1,958

,050

17. Uma redug@o da taxa Selic podera redundar em diminui¢do da
rentabilidade das aplicagdes financeiras (fundos de investimento).
Este efeito podera causar aumento das amortizagdes extraordinarias
ja que as incorporagdes em andamento foram contratadas com juros
fixos antes da queda da Selic. Este incremento no fluxo de caixa
podera reduzir o prazo total de entrega das obras.

,000

-3,029

,002

18. A aliquota de imposto de 7% sobre as receitas mensais, proposta
pelo RET - Regime Especial de Tributagao do Patriménio de
Afetag@o ¢ um fator que pode atrair as empresas do setor imobilidrio
para este sistema de construgéo.

9,000

-1,568

117

21. A Lein® 10.931/04 obriga o incorporador a entregar a Comissdo
de Representantes, no minimo a cada trés meses, demonstrativo do
estado da obra e de sua correspondéncia com o prazo pactuado ou
com os recursos financeiros que integrem o patrimonio de afetagéo,
recebidos no periodo, firmados por profissional habilitado. Também
obriga a entrega de balancetes coincidentes com o trimestre civil,
relativos a cada patrimonio de afetagdo. Sobre estas disposi¢oes da
lei.

18,000

210

,834

23. O fato de a Lei n® 11.196/05 tornar a tributag¢do das receitas dos
empreendimentos "afetados" definitiva, faz com que a utiliza¢do do
Patrimonio de Afetacdo seja mais atrativa para as empresas do setor
imobiliario.

,000

23,038

,002




