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Resumo: O mercado imobilidrio representa um papel de destaque no
desenvolvimento econémico e social do pafs por ser um forte impulsionador da economia,
gerando empregos e impostos, além de viabilizar o acesso a moradia. Na década de 90, a
falencia da Encol, considerada a maior construtora a época, expoés um panorama de
fragilidade dos mecanismos legislativos que regulavam a atividade, clamando pela
intervencgao estatal a fim de criar instrumentos mais eficazes a garantir a protecao juridica dos
adquirentes, especialmente em virtude da fungido social que a atividade de incorporacio
imobiliaria exerce ao facilitar a aquisicao de iméveis na planta e contribuir para a redugao do
déficit habitacional. Embora a atividade de incorporagao imobiliaria fosse regulamentada
pela Lei n°.4.591/1964 e ja trouxesse em seu escopo a responsabilidade solidaria estendida a
toda a cadeia produtiva, na época do episédio que deixou milhares de adquirentes sem as
unidades imobilirias, a lei especial nao se mostrou suficiente para proteger os consumidores.
Este artigo aborda a constitui¢ao do patrimoénio de afetagdo na atividade de incorporagao
imobiliaria como um mecanismo de prote¢ao para os adquirentes de unidades imobiliarias
adquiridas na planta. Examina as causas que ensejaram o surgimento desse instituto na
atividade imobiliaria no ordenamento juridico brasileiro, destacando o impacto que a faléncia
da Construtora Encol ocasionou a economia do pais ao desestabilizar fortemente o setor
imobiliario. Por fim, analisa a efetividade da constituicio do patrimonio de afetagdo como
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um meio de garantir a prote¢ao juridica do consumidor em razao da incomunicabilidade do
acervo patrimonial, mas sobretudo porque exige que os recebiveis do empreendimento sejam
direcionados exclusivamente para a obra afetada, e impede que dividas da construtora
oriundas de outros empreendimentos possam comprometer a conclusio e entrega das
unidades imobiliarias objeto da afetagao. Utiliza-se a pesquisa bibliografica e documental, por
meio da analise de legislacio brasileira, além da pesquisa jurisprudencial, notadamente
decisdes judiciais que tem seguido a finalidade da Lei que instituiu o patrimoénio de afetacao
na atividade de incorporag¢ao imobiliaria.

Palavras-chave: patrimonio de afetagdo; protegao juridica; consumidor; incorporagio
imobiliaria.

Abstract: The real estate market plays a prominent role in the country’s economic
and social development, as it constitutes a significant driver of economic activity, generating
employment and tax revenues, in addition to enabling access to housing. In the 1990s, the
bankruptcy of Encol, then considered the largest construction company at the time, exposed
a scenario of fragility in the legislative mechanisms governing the sector, calling for state
intervention to create more effective instruments to ensure the legal protection of acquirers,
particularly in light of the social function performed by real estate development, which
facilitates the acquisition of off-plan properties and contributes to reducing the housing
deficit. Although real estate development was regulated by Law No. 4,591/1964, which
already provided for joint and several liability throughout the production chain, at the time
of the episode that left thousands of acquirers without their real estate units, this special law
proved insufficient to protect consumers. This article addresses the establishment of the
segregated estate regime in real estate development as a mechanism for the protection of
acquirers of off-plan real estate units. It examines the causes that led to the emergence of this
legal institute within the Brazilian legal system, highlighting the impact that the bankruptcy
of Encol had on the country’s economy by significantly destabilizing the real estate sector.
Finally, it analyzes the effectiveness of the establishment of the segregated estate regime as a
means of ensuring the legal protection of consumers, due to the segregation of assets, but
above all because it requires that the receivables of the development be allocated exclusively
to the affected project and prevents debts of the developer arising from other ventures from
compromising the completion and delivery of the real estate units subject to the regime. The
study adopts a bibliographic and documentary research methodology, based on the analysis
of Brazilian legislation, as well as jurisprudential research, particularly judicial decisions that
have upheld the purpose of the law that established the segregated estate regime in real estate
development.

Keywords: Segregated Estate Regime; Legal Protection; Consumer Protection; Real Estate
Development.

1. INTRODUCAO

A atividade de incorporagao imobiliaria desempenha um papel de destaque no setor
imobiliario brasileiro, especialmente porque fomenta a economia do pais e desempenha uma
funcio social ao criar postos de trabalho e viabilizar a aquisicdo de iméveis na planta,
promovendo o desenvolvimento urbano e social das cidades brasileiras. Segundo dados da

Camara Brasileira da Industria da Construcao (CBIC), somente no primeiro trimestre de
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2025 foram comercializadas em torno de 102.485 unidades em 221 cidades’. No ano de 2025,
a construcio civil gerou em torno de 24.000 empregos somente no estado de Sio Paulo®. A
incorporagio imobilidria estd disciplinada pela Lei n°4.591/1964° e consiste na

comercializagao de unidades imobiliarias futuras.

No Brasil, na década de 90, fatores como o plano real, estabilidade econémica e a
expansao das cidades, impulsionaram o crescimento da atividade imobiliaria. Por outro lado,
o crescimento desenfreado dos empreendimentos imobilidrios revelou a fragilidade do setor
e expOs a vulnerabilidade dos adquirentes de unidades na planta. A faléncia da construtora
Encol no final da década de 90 repercutiu em todo o territério nacional e resultou em
milhares de familias que ficaram sem receber o imével adquirido na planta, sofrendo enormes
prejuizos’. Esse episodio gerou inseguranca por parte dos consumidores afetando fortemente
o setor imobilidrio’. Diante desse cenatio, fazia-se necessiria a adogio de medidas por parte
do Estado a fim de oferecer maior protecao juridica aos adquirentes de iméveis na planta.
Ap6s amplos debates e, em resposta a sociedade®, no ano de 2004, foi promulgada a Lei n°.
10.931” que instituiu o patrimoénio de afetacio na atividade de incorporagio imobiliaria. A
principal funcdo da afetagao patrimonial visa resguardar e vincular as receitas de uma
incorporagao, separando-as do patrimonio geral do incorporador a fim de garantir a
conclusio do empreendimento e impedir que dividas gerais da construtora venham a recair

sobre o imével objeto da afetagao.

A partir da criacao da Lei n°.10.931/2004, pretende-se analisar a prote¢do juridica

proporcionada aos adquirentes de unidades imobilidrias com a constitui¢ao do patrimonio

3 MERCADO imobiliario cresce no 1° trimestre de 2025. In: REGISTRO de Imdéveis do Brasil. [S. /], 2025.
Disponivel em: https://www.registrodeimoveis.org.bt/metcado-imobiliario-ctesce-no-1-trimestre-de-2025
Acesso em: 26 mar. 2026.

4 CONSTRUGAO civil gerou 24 mil empregos no estado de Sio Paulo em 2025. I CAMARA Brasileira da
Industria da Construgdo. Brasilia/DF, 2026. Disponivel em: https://cbic.org.br/106006-2/. Acesso em: 26
mar. 2026.

> BRASIL. Lei n° 4.591, de 16 de dezembro de 1964. Dispoe sobre o condominio em edificagbes e as
incorporagdes  imobilidrias.  Brasilia, DF: Presidéncia da Republica, 1964. Disponivel em:
https:/ /www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/14591.htm. Acesso em: 26 mar. 2026.

¢ FURLAN, Leticia. Encol: a incorporadora que deixou 40 mil familias sem casa nos anos 90. I: EXAME. [S.
£]: 2025. Disponivel em: https://exame.com/metcado-imobiliatio/encol-a-incorporadora-que-deixou-40-mil-
familias-sem-casa-nos-anos-90. Acesso em: 26 mar. 2026.

7 FERNANDES, Fatima; ARBEX, Mauro. Efeito Encol paralisa venda de iméveis. Folha de Sao Paulo, Sao
Paulo, 26 ago. 1997. Disponivel em https://wwwl.folha.uol.com.bt/fsp/dinheiro/fi260802.htm. Acesso em:
26 mar. 2026.

8 CARDOSO, Luana. Maior desastre imobiliario do Brasil: declinio da Encol completou 26 anos em 2025. In:
AUTIMOB. [S. /], 2026. Disponivel em: https://www.autimob.com.bt/noticias/metcado-imobiliario/maioz-
desastre-imobiliario-do-brasil-declinio-da-encol-completou-26-anos-em-2025 Acesso em: 26 mar. 2026.

2 BRASIL. Lei n°. 10.931, de 2 de agosto de 2004. Disp&e sobre o patrimoénio de afetagdo de incorporagdes
imobiliarias, Letra de Crédito Imobiliatio, Cédula de Crédito Imobilidrio, Cédula de Crédito Bancatio, altera o
Decreto-Lei n° 911, de 1° de outubro de 1969, as Leis n° 4.591, de 16 de dezembro de 1964, n° 4.728, de 14 de
julho de 1965, e n° 10.406, de 10 de janeiro de 2002, e dd outras providéncias. Brasilia, DF: Presidéncia da
Republica, 2002. Disponivel em: https:/ /www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2004-
2006/2004/1ei/110.931.htm. Acesso em: 26 mar. 2026.
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de afetagdo. Para tanto, o objetivo geral do estudo é: analisar a Lei n°.10.931/2004 - que
instituiu o patrimonio de afetagdo na incorporagao imobilidria - a fim de se saber em que
medida tem cumprido com a finalidade de oferecer maior seguranca juridica aos adquirentes
de unidades imobilidrias adquiridas na planta. Os objetivos especificos sao: Conhecer as
causas que deram origem ao surgimento do instituto do patrimonio de afetagdao na atividade
de incorporagao imobiliaria no ordenamento juridico brasileiro; estudar os efeitos juridicos
que decorrem a partir da ado¢ao do regime de afetagao; e investigar se a constitui¢ao do
patrimonio de afetacdo tem se mostrado um instrumento habil a conferir maior protegao

juridica para o consumidor.

Com o intuito de responder ao problema de pesquisa, no primeiro topico examina-
se o surgimento do patrimoénio de afeta¢ao na incorpora¢ao imobiliaria a partir da faléncia
da Encol Engenharia, e que tesultou na criagio da Lei n°.10.931/2004. A seguir, aborda-se
os efeitos juridicos que decorrem da constitui¢io do patrimoénio de afetagdo e, por fim,
analisa-se a efetividade da sua constitui¢ao como um meio de conferir protegao juridica aos

adquirentes.

O presente estudo mostra-se relevante, visto que a atividade de incorporacao
imobiliaria viabiliza a aquisicdo da casa prépria e contribui para a reducao do déficit
habitacional brasileiro. Além disso, dada a complexidade inerente a atividade, a constituicao
do patrimoénio de afetacio confere maior credibilidade aos empreendimentos imobiliarios e
favorece o aporte de investimentos. Utiliza-se a pesquisa bibliografica e documental, por
meio da analise de legislacdo brasileira, além da pesquisa jurisprudencial e decisdes judiciais
do que corroboram a finalidade da Lei que instituiu o patrimonio de afeta¢do na atividade de

incorporagao imobiliaria.

2. SURGIMENTO DO PATRIMONIO DE AFETACAO NA
INCORPORACAO IMOBILIARIA NO ORDENAMENTO JURIDICO
BRASILEIRO

O surgimento do patrimoénio de afetagao na atividade imobiliaria no ordenamento
juridico brasileiro esta intrinsecamente ligado a faléncia da Encol Engenharia que ocorreu no
final da década de 90. Considerada a maior construtora do pais a época, a empresa teve uma

ascensio meteorica ao aproveitar as oportunidades decotrentes da expansio imobilidria'’.

10 ENCOL foi uma das maiores do pais. Folha de Londrina. Londrina, 15 jun. 1999. Disponivel em:
https:/ /www.folhadelondrina.com.br/geral/encol-foi-uma-das-maiores-do-pais-165818.html?d=1.  Acesso
em: 21 mar. 2026.
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Todavia, devido a ma gestao e, principalmente, em razao da confusdo patrimonial praticada,
a empresa entrou em colapso''. Em marco de 1999, foi decretada a faléncia da construtora
deixando cerca de 42 mil familias'* sem as unidades imobilidrias. Em torno de 720 edificios
ficaram inacabados, sendo que 99% (noventa e nove por cento) das obras eram prédios
residenciais”. A quebra da Encol causou enormes prejuizos 2 economia do pais e a sociedade
em geral, notadamente porque abalou fortemente a credibilidade do setor imobilidrio'*. Os
adquirentes tiverem que bater as portas do judicidrio na tentativa de buscar uma solu¢io'.
Embora a Lei n°.4.591/1964 que regula a atividade da incorporagao imobilidria ja dispusesse
de inumeras obrigacGes a serem observadas pelo incorporador, e pudesse ser considerada
protetiva antes mesmo da edi¢ao do Cédigo de Defesa do Consumidor, Lei n®. 8.078/1990",
o instrumento legal nao se mostrou suficiente para proteger e amparar 0s promitentes
adquirentes. Diante desse contexto, mostrava-se necessaria uma resposta estatal a sociedade
com a criagdo de mecanismos legais a fim de evitar novos incidentes como o da Encol e

restabelecer a credibilidade do setot.

Em julho de 1999, o Instituto dos Advogados do Brasil (IAB) aprovou um
anteprojeto de lei por meio do qual propunha a afetagio do acervo patrimonial da
incorporag¢ao imobiliaria. Luiz Antonio Scavone Junior destaca que, o instituto nao é novo,
visto que ele existe desde 1972 no Diteito Argentino'®. Na exposicio de motivos de Melhim

Namem Chalhub:

A possibilidade de segregagdo patrimonial amplia enormemente a opg¢oes de
utilizacio da propriedade, para fins de investimento ou de garantia, pois,
circunscrevendo determinados direitos e obrigagGes a certa massa patrimonial,
torna mais nitidamente dimensionaveis os tiscos do negdcio, com a certeza de
que eventuais desequilibrios econdémico-financeiros das partes envolvidas nio

1 NASCIMENTO, Solano. Caso Encol: o fim do pesadelo: vitimas do calote da construtora organizam-se em
cooperativas e  concluem  prédios inacabados. Epoca, 10 dez. 2001. Disponivel em:
https:/ /www2.senado leg.br/bdsf/bitstream/handle/id /183664 /000614098.pdfrsequence=1&isAllowed=y.
Acesso em: 21 mar. 2026.

12 NASCIMENTO, Solano. Caso Encol: o fim do pesadelo: vitimas do calote da construtora organizam-se em
cooperativas ¢  concluem  prédios inacabados. Epoca, 10 dez. 2001. Disponivel em:
https:/ /www2.senado. leg.br/bdsf/bitstream/handle/id /183664 /000614098.pdfrsequence=1&isAllowed=y.
Acesso em: 21 mar. 2026.

13 O caso da Encol sera contado em podcast documental do Imobi Report. In: IMOBI Report. [S. /], 2025.
Disponivel em: https://imobitreport.com.bt/incorporacao/ocaso-da-encol-sera-contado-em-podcast-
documental-do-imobi-report/ Acesso em: 26 mat. 2026.

14 FERNANDES, Fatima; ARBEX, Mauro. Efeito Encol paralisa venda de iméveis. Folha de Sdo Paulo, Sio
Paulo, 26 ago. 1997. Disponivel em https://wwwl.folha.uol.com.bt/fsp/dinheiro/fi260802.htm. Acesso em:
26 mar. 2026

15 FALENCIA traz risco para ex-mutuarios. Folha de Sio Paulo, Sao Paulo, 10 jan. 1999. Disponivel em:
https:/ /www1.folha.uol.com.bt/fsp/imoveis/ci10019907.htm Acesso em: 26 mar. 2026.

16 BRASIL. Lei n® 8.078, de 11 de setembro de 1990. Dispde sobre a protecio do consumidor e da outras
providéncias. Brasilia, DF: Presidéncia da Republica, 1990. Disponivel em
https:/ /www.planalto.gov.bt/ccivil_03/leis/18078compilado.htm. Acesso em: 12 mar. 2026.

17 CHALHUB, Melhim Namem. Incorporagao imobilidria. 7. ed. Rio de Janeiro: Forense, 2023. p. 109.

18 SCAVONE JUNIOR, Luiz Ant6nio. Diteito imobilirio: teoria e pratica. 19. ed., rev., atual. e reform. Rio de
Janeiro: Forense, 2023. p. 163.
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comprometerdo aquela massa patrimonial que tiver sido segregada para aquele
negdbcio especifico.!?

O anteprojeto foi convertido pela Camara dos Deputados nos Projetos de Lei n°.
2.109/1999, 3.455/200 e 3.751/2000, dando otrigem a Medida Proviséria n°.2.221/2001%.
No entanto, a Medida Provisoria contemplava apenas parte do projeto, ocasionando graves
distor¢oes. Desse modo, setores do Poder Executivo vinculados a atividade de incorporacio
imobiliaria promoveram amplos debates a fim de resgatar a concepgao original apresentada
no anteprojeto. Como resultado, no dia 02 de agosto de 2004, foi promulgada a Lei n°.10.931
que instituiu e disciplina o patrimoénio de afetagdo na atividade imobiliaria, promovendo
alteracdes na Lei n°.4.591/1964. Essas alteracoes visavam impedit que o sistema de
administracdo utilizado pela Encol fosse repetido®. A principal funcio da afetagio
patrimonial é tornar incomunicavel determinado patriménio de um titular evitando que
receitas de um empreendimento sejam empregadas em outro, bem como impede que dividas
gerais da construtora recaiam sobre o imével afetado. Desse modo, a utilizagao do instituto
do patrimonio de afetagaio mostrou-se o mecanismo perfeito a ser aplicado na incorporac¢ao

imobiliaria para garantir a protegao juridica aos adquirentes de iméveis na planta.

3. EFEITOS JURIDICOS DO PATRIMONIO DE AFETAGCAO

A afetagao patrimonial consiste na segregacao de determinados bens do patriménio
geral de um titular, os quais sio destinados a um fim especifico. Em virtude disso, esses bens
ficardo resguardados até que a finalidade a que foram designados seja integralmente atendida,
conforme disposto no artigo 31-A* da Lei n°.4.591/1964. Consubstancia-se em uma espécie
de blindagem que protege o patrimonio destacado, tornando-o incomunicavel com os demais

bens do incorporador. Melhim Namem Chalhub aduz:

A afetagdo implica compressao do conteudo dos poderes atribuidos ao titular do
patrimonio afetado, na medida em que o exercicio desses poderes estd
condicionado a finalidade para a qual tiver sido constituido o patrimoénio
separado. Assim, a parte que tiver investida dos podetes sobre os bens afetados

19 CHALHUB, Melhim Namem. Propriedade imobilidria: fun¢io social e outros aspectos. Rio de Janeiro:
Renovar, 2000. p. 26.

20 BRASIL.. Medida Provisotia n® 2.221, de 4 de setembro de 2001. Altera a Lei n® 4.591, de 16 de dezembro
de 1964, instituindo o patriménio de afetagdo nas incorporagGes imobilidrias, e da outras providéncias. Brasilia,
DF: Presidéncia da Republica, 2001. Disponivel em:
https://www2.camara.leg.br/legin/fed/medpro/2001/medidaprovisotia-2221-4-setembro-2001-396077-
norma-pe.html. Acesso em: 26 mar. 2026.

21 PROTECAO ao Patriménio de Afetagio em recuperagio judicial de empresas. Sinduscon, Sio Paulo, 6 dez.
2016. Disponivel em:  https://sindusconsp.com.br/opiniao-protecao-ao-pattimonio-de-afetacao-em-
recuperacao-judicial-de-empresas/Acesso em: 20 mar. 2026.

22 BRASIL. Lei n® 4.591, de 16 de dezembro de 1964. Dispde sobre o condominio em edificages e as
incorporagdes  imobilidrias.  Brasilia, DF: Presidéncia da Republica, 1964. Disponivel em:
https:/ /www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/14591.htm. Acesso em: 21 mar. 2026.
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s6 pode exercer os direitos e agdes que digam respeito a consecugio da finalidade
para a qual foi constituido aquele patrimoénio, figurando nessa relagio na
qualidade de sujeito ativo dos poderes inerentes a propriedade e de sujeito passivo
dos 6nus que afetam seu conteudo.?

Dessa forma, a incorporagao submetida ao regime de afetacdo, tem o seu terreno, as
acessdes objeto da incorporagao (edificagao ja iniciada), materiais em estoque para a
edificacdo e direitos de crédito (aqueles advindos dos contratos de compra e venda das
unidades objeto da incorporacio) segregadas do patrimonio do incorporador, e sdao
destinados exclusivamente a constru¢ao do empreendimento correspondente até a entrega

das unidades imobiliarias aos respectivos adquirentes“. Nas palavras de Caio Mario da Silva

Pereira:

[...] a afetagdo patrimonial da incorporag¢io imobilidria, ela qual os bens, direitos e
obrigagGes correspondentes ao empreendimento constituem um nucleo
patrimonial separado no patrimoénio da empresa incorporadora e ali permanecem
segregados até a conclusio, entrega do edificio, registrados os titulos aquisitivos
em nome dos adquirentes e resgatado o financiamento da construcio.?

A formacio desse nicleo patrimonial visa impedir o entrelagamento entre o
patrimoénio geral do incorporador e a incorporagao afetada até que a finalidade inicialmente
prevista seja atingida, assegurando a construcao das unidades imobilidrias. Destaca-se ainda,
que, por for¢a da incomunicabilidade, o patrimoénio afetado nao se sujeita aos efeitos da
faléncia ou da recuperacio judicial, conforme expressamente disposto na Lei n®.11.101/2005
em seu artigo 119, inciso IX*’, e que tem sido ratificada pelo Superior Tribunal de Justica,
nos termos do REsp 1.958.062RJ*. A exposicio de motivos do Enunciado n. 628 da VIII
Jornada de Direito Civil corrobora ao destacar que o patrimonio destacado visa assegurar a
realizacio do fim econémico ou social da afetacio em situacoes de crise do instituidor e

ressalta que a lei o afasta dos efeitos de sua faléncia e de execugao por dividas nao vinculadas

a0 objeto da afetagio®™.

23 CHALHUB, Melhim Namem. Propriedade imobilidria: fungdo social e outros aspectos. Rio de Janeiro:
Renovar, 2000. p. 27.

24 SOUSA, Gustavo. Patriménio de Afetacio. Im: JUSBRASIL. [S. /], 2021. Disponivel em
https:/ /www.jusbrasil.com.bt/artigos/ patrimonio-de-afetacao/1597208569. Acesso em: 20 mar. 2026.

25 PEREIRA, Caio Mirio da Silva. Condominio e incorporages. 16. ed., rev. e reform. Rio de Janeiro: Forense,
2024. p. 287.

26 BRASIL. Lei n° 11.101, de 09 de fevereiro de 2005. Regula a recuperagio judicial, a extrajudicial e a faléncia
do empresario e da sociedade empresaria. Brasilia, DF: Presidéncia da Republica, 2005. Disponivel em
https:/ /www.planalto.gov.bt/ccivil_03/_at0o2004-2006/2005/1ei/111101.htm. Acesso em: 26 mar. 2026.

27 BRASIL. Superior Tribunal de Justi¢a. Recurso Especial n® 1958062 - RJ. Recurso Especial. Empresarial.
Sociedades de Propésito Especifico. Incorporagido Imobilidria. Patriménio de afetagdo. Recuperacio judicial.
Incompatibilidade. Recorrente: Joao Fortes Engenharia S. A. Recorrido: Banco Bradesco S/A. Relator:
Ministro Ricardo Villas Boas Cueva, 29 nov. 2022. Disponivel em:
https://scon.stj.jus.br/SCON/GetlnteitoTeorDoAcordao?num_registro=202102808956&dt_publicacao=29
/11/2022. Acesso em: 26 mar. 2026.

28 BRASIL. Conselho da Justica Federal. Enunciado n. 628 da VIII Jornada de Direito Civil. Disponivel em:
https:/ /www.cjf.jus.bt/enunciados/enunciado/1211. Acesso em: 26 mat. 2020.

302



Outro efeito juridico que decorre da constitui¢ao do patriménio de afetagdo é a
faculdade que o incorporador tem de optar pelo regime especial de tributagao (RET). Esse
sistema tributario consiste num tratamento diferenciado que reduz a carga tributaria dos
impostos que incidem sobre a receita das vendas das unidades imobiliarias e permitem que
o recolhimento seja realizado de modo unificado, facilitando o controle contabil do

empreendimento. Na licio de Caio Mario da Silva Pereira:

[..], a Lei n. 10.931/2004 ctiou outro sistema denominado Regime Especial
Tributario (RET), destinado exclusivamente as incorporagdes sob afetacio, pelo
qual a sociedade incorporadora pode optar, se lhe convier; isso significa que a
sociedade incorporadora tem a faculdade de adotar o sistema do lucro real ou do
presumido ou do RET, a sua escolha. Por esse sistema, os tributos federais sio
pagos pela incorporadora com base numa aliquota fixa aplicada sobre a receita
mensal recebida; distingue-se do lucro presumido porque pode ser aplicado em
relagdo a qualquer empreendimento, independentemente do seu resultado.?”

A redugdo do percentual da aliquota tera variagio de acordo com o tipo de
empreendimento. Nas incorporac¢des destinadas a imoéveis residenciais de interesse social, a

aliquota do imposto sera reduzida para 1%

(um por cento). O beneficio fiscal concedido
visa estimular a constitui¢ao do patrimonio de afetagdo e conferir maior seguranga juridica
para os adquirentes. Merece destaque também, a aplicabilidade do artigo 67-A, paragrafo 5°'
da Lei n°.13.786/2018, que estabelece a possibilidade de retengio em até 50% dos valores
pagos, e a devolu¢ao do remanescente no prazo de 30 dias ap6s a concessao do habite-se ou
de eventual revenda da unidade imobiliaria, na hipétese de distrato ou resolugdo por
inadimplemento absoluto do adquirente. Nao obstante a constituicio do patrimoénio de
afetacdo seja conferir protegdo juridica ao adquirente, a aplicabilidade do artigo 67-A,
paragrafo 5% da Lei n°.13.786/2018 visa evitar o esvaziamento do caixa da incorpora¢io e
comprometer a entrega das unidades imobiliarias aos demais adquirentes. A referida previsao

legal reafirma que todo o acervo patrimonial afetado, compreendido pelos bens e receitas

provenientes das vendas fiquem vinculados ao empreendimento até a sua conclusao.

2 PEREIRA, Caio Mario da Silva. Condominio e incorporages. 16. ed., rev. e reform. Rio de Janeiro: Forense,
2024. p. 332-333

30 BRASIL. Lei n°. 10.931, de 2 de agosto de 2004. Dispde sobre o patriménio de afetagdo de incorporagdes
imobiliarias, Letra de Crédito Imobiliatio, Cédula de Crédito Imobilidrio, Cédula de Crédito Bancatio, altera o
Decreto-Lei n° 911, de 1° de outubro de 1969, as Leis n° 4.591, de 16 de dezembro de 1964, n° 4.728, de 14 de
julho de 1965, e n° 10.406, de 10 de janeiro de 2002, e dd outras providéncias. Brasilia, DF: Presidéncia da
Republica, 2002. Disponivel em: https:/ /www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2004-
2006/2004/1ei/110.931.htm. Acesso em: 26 mar. 2026.

31 BRASIL. Lei n° 13.786, de 27 de dezembro de 2018. Altera as Leis n © 4.591, de 16 de dezembro de 1964, e
06.766, de 19 de dezembro de 1979, para disciplinar a resolu¢do do contrato por inadimplemento do adquirente
de unidade imobiliaria em incorporagio imobilidria e em patcelamento de solo urbano. Brasilia, DF: Presidéncia
da Republica, 2018. Disponivel em: https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_at02015-
2018/2018/1ei/113786.htm. Acesso em: 26 mar. 2026.

32 Tbidem.
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4. A CONSTITUIGAO DO PATRIMONIO DE AFETACAO COMO
UM INSTRUMENTO DE PROTEGAO JURIDICA PARA O CONSUMIDOR

A atividade de incorporagao imobiliaria é regida, precipuamente pela Lei
n°.4.591/1964, contudo, importa referir que, no escopo no presente estudo, a relagio jutidica
entre incorporador e adquirente também se enquadra no suporte fatico dos artigos 3° e 2°
do Cédigo de Defesa do Consumidor *; qualificados como fornecedor e consumidor,

respectivamente. Na licio de Claudia Lima Marques:

Quanto ao contrato de incorporagao imobilidria, em que o incorporador faz uma venda
antecipada dos apartamentos, para arrecadar o capital necessario para a
construgao do prédio, facil caracterizar o incorporador como fornecedor,
vinculado por obrigagdo de dar (transferéncia definitiva) e de fazer (construir). A
caracterizagdo do promitente comprador como consumidor dependerd da
destinagio final do bem ou da aplicagio de uma norma extensiva, como a presente
no artigo 29 do CDC.3*

Cabe ressaltar, porém, que havera situa¢oes nas quais o adquirente podera ser aquele
que compra as futuras unidades imobiliarias com o intuito de revendé-las apds a conclusio
da obra, auferindo ganho economico. Essa distingdo importa, porque, nessa hipotese, o
adquirente nao sera considerado consumidor, haja vista que nao sera o destinatario final do
produto, mas sim um investidor/intermediario que obterd lucro com a venda da unidade

imobiliaria. Everaldo Augusto Cambler esclarece:

Destarte, o destinatario final ¢ aquele consumidor fatico e econémico do bem ou
servigo, avultando a aquisicio do bem pelo consumidor na condi¢io de
destinatirio final econémico, ndo responsavel pela utilizagio do mesmo em
qualquer instrumento de produgio de novos beneficios (lucros). Portanto, aquele
que serve de intermediario, mediando negdcios dentro da cadeia produtiva, ndo
ingressa no conceito de consumidor. A expressio ‘como consumidor final’ exclui
o que intermedeia.?®

Embora as leis existentes a época do episdédio da Encol pudessem ser consideradas
protetivas, em razao dos mecanismos de responsabilidade civil previstos, nio se mostraram
eficazes para proteger o consumidor/adquirente da faléncia ou das decisdes dos

incorporadores de migrarem os recursos de uma incorporagdo para empreendimentos

33 BRASIL. Lei n°® 8.078, de 11 de setembro de 1990. Dispoe sobte a prote¢io do consumidor e dd outras
providéncias. Brasilia, DF: https://www.planalto.gov.bt/ccivil_03/leis/18078compilado.htm. Acesso em: 29
mar. 2020.

3% MARQUES, Claudia Lima. Contratos no Cédigo de Defesa do Consumidor: o novo regime das relages
contratuais. 6. ed. rev., atual. e ampl. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2011. p. 461.

35 CAMBLER, Everaldo Augusto. Responsabilidade civil na incorporagdo imobiliaria. 3. ed. rev., atual. e ampl.
Sao Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2021. p. 95.
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diversos, visto que nao havia uma garantia real assecuratéria do andamento e conclusio das
obras. A atividade de incorporagao imobiliaria consiste na aquisi¢ao de imdveis para entrega
futura, o que por sua vez, autoriza o incorporador a fazer a captagao dos recursos necessarios
a conclusao do empreendimento de forma antecipada, sendo, portanto, a obra financiada

com o dinheiro dos préoprios adquirentes.

A finalidade precipua da criacio da Lei n°.10.931/2004 era garantir a protecio juridica
aos adquirentes de imoéveis na planta e minimizar os riscos dos consumidores com a
constituicao do patrimoénio de afetagdo, especialmente porque o instituto torna o acervo
patrimonial do empreendimento incomunicavel, afastando os efeitos nas hipoteses de
faléncia ou recuperagao judicial da incorporadora. Nessa linha, o Superior Tribunal de Justica
tem entendimento corroborando a finalidade da lei, conforme destaca-se trecho do Recurso

Especial n. 1958062-R]J:

Em sua origem, o patrimoénio de afetacio foi concebido visando, primordialmente,
a protegio dos adquirentes de imodveis contra eventual insolvéncia do
incorporador. Na criagio desse microssistema objetivou-se, acima de tudo, a
consecucdo da incorporag¢io, com a finalizagdo da obra e a entrega das unidades
a0s tespectivos compradores.

As hipéteses de continuidade do empreendimento protegido pelo patrimonio de
afetacdo pelos proprios adquirentes ou consumidores vem sendo confirmadas pelos
tribunais, conforme Recurso Especial n° 1958062-R]: “[...]sendo decretada a quebra da
incorporadora, seus efeitos nao atingem os patrimoénios de afetagao constituidos, cabendo
aos adquirentes optar pela continua¢ao da obra ou pela liquidagio do patrimonio de
afetacio”, na forma do artigo 31- F da Lei n°.4.591/1964°. Além disso, dada a vinculagio
dos recebiveis da obra afetada até que seu objetivo de entregar as unidades imobilidrias seja
atingido e de modo a evitar o esvaziamento do caixa, destaca-se trecho do Recurso Especial
n° 2187600-SP: “[..] quando o empreendimento esta sob o regime de patrimoénio de
afetacdo, o percentual de retencao de 50% dos valores pagos esta em consonancia com a lei
e com o que foi pactuado, nao cabendo a redugio equitativa pelo Judiciario que desconsidera

o risco assumido pelo incorporador e a finalidade legal do regime [...]”."

36 BRASIL. Superior Tribunal de Justica. Recurso Especial n® 1958062 — R]J. [...]. Recorrente: Joao Fortes
Engenharia S. A. Recortido: Banco Bradesco S/A. Relator: Ministro Ricardo Villas Béas Cueva, 29 nov. 2022.
Disponivel em: https://scon.stj.jus.br/SCON/Getlnteito TeorDoAcordao?num_registro=20210
2808956&dt_publicacao=29/11/2022. Acesso em: 26 mar. 2026.

37 BRASIL Superior Tribunal de Justiga. Recurso Especial n® 2187600 — SP. [...]. Recorrente: PPP Habitacional
SP Lote 1 S/A. Recortido: Jose Elielson da Silva e Regiane Ferteira. Relator: Ministro Raul Aradgjo, 13 fev.
2026. Disponivel em: https://scon.stj.jus.br/SCON/GetlnteiroTeotDoAcordao?num_
registro=202404659924&dt_publicacao=13/02/2026. Acesso em: 29 mar. 2026.
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Com base na analise de decisGes, verifica-se que a jurisprudéncia do Superior
Tribunal de Justica tem buscado materializar a prote¢ao do consumidor e a observancia de
legislagao especial por meio da integracao das normas juridicas, de acordo com cada caso em

concreto, mostrando-se alinhada com a teoria do didlogo das fontes.

5. CONCLUSAO

Como resultado dos estudos apresentados conclui-se que o patrimonio de afetagao,
criado pela Lei n°.10.931/2004 é um mecanismo que, efetivamente, vem cumprido com o
objetivo de oferecer maior seguranga juridica nas relagdes negociais entre consumidores e
incorporadores. Diante das circunstancias apresentadas a partir da faléncia da Encol, o
patrimonio de afetacio revelou-se o instrumento adequado para garantir que Os
empreendimentos fossem concluidos e entregues a0s adquirentes. A época do ocorrido, os
mecanismos de prote¢ao se mostravam ineficientes e emergia a necessidade da adogao de
medidas pelo Estado a fim de evitar que episdédios como o da faléncia da Encol se repetissem

e desestabilizassem o mercado.

Nesse contexto, a Lei n°.10.931/2004, que instituiu o patrimonio de afetacio na
incorporagao imobilidria, entrou em vigor com o objetivo de oferecer maior seguranga
juridica nas relagdes negociais entre adquirentes e incorporadores e recuperar o mercado da
construcao civil, especialmente em relagao a venda de iméveis na planta. Embora o regime
de afetagdo nao seja obrigatdrio, verifica-se que, na pratica, ele confere maior protec¢ao. Isso
porque, para adotar o regime de afetacdo, o incorporador precisa cumprir uma série de
exigéncias impostas por lei, tais como realizar a escritura¢ao contabil do empreendimento de
forma apartada, além de manter e movimentar os recursos financeiros em conta bancaria
exclusiva para esse fim. Esse procedimento permite um melhor planejamento do fluxo de
caixa, facilita a fiscalizagao referente ao andamento da obra e cumpre com os deveres de
informacao e transparéncia. Além disso, evita que o incorporador faga a migracao de recursos

de uma obra afetada para outros empreendimentos da empresa.

Na mesma linha, a Lei n°.13.786/2018 que disciplina os percentuais de desconto e o
prazo de devolucdo de valores em eventual distrato ou inadimplemento, permite prévio
conhecimento das regras contratuais estabelecidas tanto para incorporador como para os
consumidores, mantendo a estabilidade financeira do empreendimento afetado. Inobstante
tenham se passados mais de 20 anos da criagdo da Lei n°.10.931/2004, ndo é raro avistar-se
construgoes inacabadas pelos centros urbanos que nos remetem as lembrangas do caso

Encol, o que somente reafirma a necessidade de incrementar-se o patrimonio de afetagao a
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todas as incorporagdes imobiliarias com a venda de imdveis na planta e que sao financiadas
pelo consumidor adquirente e nao pelas construtoras. A segregacao do patrimoénio afetado,
impede que a confusio patrimonial seja praticada pelo incorporador, garantindo que a obra
prossiga de forma independente, mesmo em hipéteses de faléncia ou recuperagao judicial da
incorporadora. Algumas incorporadoras nao adotam o patrimonio de afetagio e o fazem
para ter mais liberdade no fluxo de caixa geral da construtora, podendo migrar recursos de

uma obra para outra, pratica que é vedada quando adotada a afetagdao da incorporagao.

Portanto, com base na analise dos efeitos juridicos e vantagens que decorrem da
constitui¢ao do patrimoénio de afetagdo, conclui-se que a Lei n°.10.931/2004 tem cumprido
com a sua funcdo de proporcionar maior seguranca juridica tanto para os consumidores
como para os incorporadores ao tutelar os interesses de ambos de forma equilibrada e
equitativa. A fim de garantir a efetiva adesdo ao regime de afetagdo patrimonial, sugere-se
uma alteragao legislativa, tornando a constitui¢ao do patrimonio obrigatoria, e nao, deixando-

a como uma mera faculdade a ser exercida pelo incorporador.
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