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1. Tema, contexto e delimitacio de escopo

1.1.  Contextualizacio e recorte tematico

O conceito de Contrato, assim como seus principios e fundamentos, estd em constante
evolugdo, na medida em que, como todo instituto juridico, deve se adequar a realidade, caracteristicas
e necessidades da sociedade em que se encontra inserido.

Numa sociedade capitalista, em que se privilegia a livre iniciativa, o consumo, a troca de bens
e servigos, nao ha mais como o contrato ser entendido como mero instrumento de criagdo, modifica¢ao
e extingdo de direitos, como por muito tempo foi concebido, deixando de lado a influéncia que os
aspectos econdmicos tém na elaboragao de tais instrumentos.

Dessa forma, na realidade atual, ¢ necessario que os contratos sejam pensados a partir da
compreensdo da realidade economico-social do contexto no qual estd sendo celebrado, para que os
riscos, os custos e as responsabilidades sejam alocados de acordo com a vontade das partes no momento
da contratacdo e de forma a maximizar o bem-estar dos contratantes quando da execugdo do contrato,
criando incentivos para o cumprimento das obrigacdes alinhados com o interesse de ambos.

A teoria do Contract Design propde justamente isso: que os contratos sejam elaborados de
forma consciente e estratégica, mediante a utilizagdo de parametros econdmicos, para que, a partir
deles, o instrumento estabeleca solugdes eficientes, que maximizem o valor gerado pela relagao
contratual, através de instrumentos de alocacdo e mitigacao de riscos; da regulacdo de possiveis

contingéncias e suas consequéncias; da forma de resolucao de eventuais litigios; de técnicas de redagdo



contratual; e até pardmetros de interpretagdo em caso de uma eventual judicializacao.

Desenvolvida pela doutrina norte-americana, a referida teoria fornece mecanismos para que os
operadores do direito saibam definir, caso a caso, a forma mais adequada de redacgao contratual, a partir
da compreensdo acerca dos custos envolvidos tanto na parte inicial (front-end costs, que ocorrem antes
da celebragdo do contrato e neles estdo incluidos os custos para antecipar as futuras contingéncias e as
consequéncias advindas de cada uma delas), quanto na sua execucao (back-end costs, que se referem
aos custos incidentes para uma eventual execu¢do do contrato e inclui, por exemplo, os custos para
provar a ocorréncia ou ndo de determinado fato).

A utilizagdo de tais instrumentos e técnicas ¢ importante para qualquer tipo de contrato, mas se
revela imprescindivel nos casos de contratos de longa duragdo, em que a relagao ira perdurar no tempo
e inimeras eventualidades podem vir a ocorrer, como ¢ o caso dos contratos de permuta financeira
firmados entre a incorporadora e os proprietarios dos terrenos, que aqui serdo denominados de
“terrenistas”.

Neste sentido, cumpre esclarecer que o termo “permuta financeira” ¢ amplamente utilizado na
pratica imobiliaria para designar as operagdes que, tecnicamente, se tratam, na verdade, de uma compra
e venda de imével, em que o pagamento do prego pela incorporadora ocorrera mediante o recebimento,
pelo terrenista, de um percentual incidente sobre o valor geral de vendas (VGV) das unidades
imobiliarias a serem construidas pela incorporadora no terremo.

Desde a prospecgao do terreno até a efetiva conclusdo das unidades, diversas sao as etapas a
serem perseguidas pela incorporadora: realizacdo dos estudos técnicos para atestar a viabilidade técnica
do empreendimento; pesquisas de mercado para atestar a viabilidade comercial; due diligence para
assegurar a legalidade da transacdo e inexisténcia de riscos na aquisi¢ao; defini¢do dos projetos e sua
submissao a Prefeitura e demais 6rgdos a que tenham que necessariamente ser submetidos a aprovagao;
obtenc¢do de financiamento para a construgdo, nos casos em que obra for financiada; constru¢do do
empreendimento.

Além disso, considerando que a relagdo contratual estard em vigor até o final da
comercializacdo de todas as unidades e efetivo pagamento integral da participacdo cabivel ao
proprietario do terreno, sdo inumeras as eventualidades que podem vir a ocorrer nesse periodo, tais
como: reivindicacdo do imoével por terceiros; oscilagdes do mercado que impactem nos termos da
negociagdo; denuncia da incorporacao, caso a incorporadora tenha previsto um prazo de caréncia com
o registro do memorial de incorporagdo; atraso no desenvolvimento da obra; sobra de unidades em
estoque por tempo que supere o esperado pelas partes, dentre inimeras outras.

Dessa forma, eis o desiderato precipuo do presente trabalho: esclarecer as pecualiaridades e
principais problemas inerentes as operacdoes de permuta financeira (os custos, riscos €
responsabilidades envolvidos) e propor a utilizagdo dos mecanismos desenvolvidos pela teoria do
Contract Design pelos profissionais que atuam nessas operagdes a fim de que desenvolvam contratos

que, visando a minimizac¢ao dos custos de transacao, sejam redigidos de forma clara, com incentivos
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alinhados ao interesse das partes e que regulem possiveis contingéncias e litigios de forma eficiente.

1.2. Questido central de pesquisa

As operacdes de permuta financeira entre incorporadora e terrenista sob a otica do Contract Design:
como estruturar o contrato de forma estratégica, visando a mitigacdo de riscos para a
incorcoporadora?

1.3. Modelo de pesquisa predominante

Resolucdo de problema — Buscara propor a utilizacdo das ferramentas fornecidas pela teoria do

Contract Design para mitigar os riscos e resolver os principais problemas inerentes as operagdes de

permuta financeira.

2. Quesitos, fontes de pesquisa e formas de acesso

2.3. Contextualizagao fatica

2.3.a. O que ¢ a teoria do Contract Design? Quais os mecanismos sugeridos pela teoria?

2.3.b. Em que consiste a permuta financeira? Como normalmente ¢ operacionalizada?
2.3.c. Quais os principais aspectos a serem considerados na relacao entre terrenista e incorporadora

nessas operacdes?

2.4. Referencial tedorico-normativo

2.4.a. Qual o fundamento tedrico da teoria do Contract Design?

2.4.b. Quais sdo os fundamentos tedrico-normativos da permuta financeira?
2.4.c. Quais os institutos juridicos usualmente utilizados nesses contratos?

2.4.d. Qual o entendimento jurisprudencial acerca das questdes ndo reguladas pela Lei?

2.5. Abordagem analitica

2.5.a. Quais os principais problemas enfrentados na elaboragdo de contratos de permuta financeira?
2.5.b. Quais os principais riscos envolvidos?

2.5.c. Quais as ferramentas contratuais disponiveis para mitigar esses riscos?

2.6. Recomendacgoes finais
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2.6.a. Como estruturar o contrato de forma estratégica, visando a mitigacao de riscos e reducao de

custos?
2.6.b. Em que situagdes devem ser utilizados termos vagos ou precisos nesses contratos?
2.6.c. Como definir quais incentivos utilizar e quais possiveis situagdes futuras devem ser reguladas

de forma a evitar prejuizos maiores para a construtura?

3. Relevincia pratica, carater inovador e potencial de impacto

A andlise economica do direito tem assumido cada vez mais relevancia nos debates juridicos, na medida
em que ndo hd mais como pensarmos o direito sem levarmos em consideragdo a influéncia que
atualmente os aspectos econdOmicos tém na sua criagao e as consequéncias econdmicas decorrentes da
aplicacdo deste.

A teoria do Contract Design, desenvolvida a partir dos conceitos advindos da AED, ainda ¢ pouco
explorada no Brasil, havendo ainda pouquissimos trabalhos académicos acerca do tema, em que pese a
sua relevancia para aqueles que atuam na area contratual e buscam mecanismos para a elaboragao de
contratos cada vez mais claros, estratégicos, eficientes.

Em relagdo a permuta financeira, a grande maioria dos trabalhos desenvolvidos acerca do tema trata
especificamente das suas formas de operacionalizagdo, mas ndo de técnicas contratuais a serem
utilizadas no contexto dessas operagoes.

Sendo assim, o presente trabalho servird para orientar os profissionais do direito que atuam na
elaboracdo de contratos de permuta financeira e busquem assegurar aos seus clientes eficiéncia nas
solugdes reguladas contratualmente, através de um contrato redigido de forma clara, estratégica e

eficiente.

4. Familiaridade com objeto da pesquisa

Atuo com o direito imobilidrio ha 05 anos e ha 02 anos sou sécia-coordenadora da area de direito
imobiliario consultivo, atuando diretamente na redagdo de contratos de permuta firmados entre

incorporadora e proprietarios dos terrenos, pelo lado da incorporadora.
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