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Negocios Imobiliarios Avancados

Built to suit, superficie e outros contratos de alto investimento: quais sao os
atuais desafios com garantias, multas, revisao e renovacao? Como garantir
mais seguranca juridica?

Moderador: Tiago Oliveira

Palestrantes: Cristiana Moreira
Daniel Cardoso Gomes
. Fabio Rocha Pinto e Silva
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Locacao Built to Suit (BTS)

v' Contrato pelo qual uma pessoa contrata a

outra para construir um imoével sob
medida, de acordo com especificacdes
proprias (ex: prédio de escritorios, unidade
industrial), comprometendo-se a aluga-lo,
ao término da construgdao, por um
determinado prazo.

Contrato de construgao + contrato de
locacgao.

Normalmente utilizado na captacao de
recursos no mercado de capitais (ex:
lastro para emissao de CRI’s).

Contrato pelo qual a obra nasce
vinculada a destinacao locaticia
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Locacao Built to Suit (BTS)

v Por sua vez, os alugueres nao estao
apenas relacionados ao uso do imovel,
mas também ao retorno do investimento
feito pelo locador/construtor.

v' Art. 54-A da Lei 8.245/91.
v’ Direito de Superficie.

- Fonte: Internet.
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Legislacao

Cadigo Civil
Art. 473. A resilicdo unilateral, nos casos em que a lei expressa ou implicitamente o
permita, opera mediante denuncia notificada a outra parte.

Paragrafo unico. Se, porém, dada a natureza do contrato, uma das partes houver feito
investimentos consideraveis para a sua execugo, a denuncia unilateral s6 produzira efeito
depois de transcorrido prazo compativel com a natureza e o vulto dos investimentos.

Contrato tratado como atipico
Uso de Direito Real de Superficie como alternativa
Mudanca legislativa em 2012 com a insergao do art. 54-A (Lei n°® 12.744/2012)

Acerto ao se colocar juntamente com a locacao de shopping (art. 54)
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Lel de Locacoes — art. 54-A

e
Art. 54-A. Na locagé&o néo residencial de imovel urbano na qual Contrato permanece
o locador procede a prévia aquisi¢cdo, construg¢ao ou atipico (misto)
substancial reforma, por si mesmo ou por terceiros, do imovel

entdo especificado pelo pretendente a locacéo, a fim de que \_

seja a este locado por prazo determinado, prevalecerao as
condigobes livremente pactuadas no contrato respectivo e as
disposi¢cdes procedimentais previstas nesta Lei.

§ 10 Podera ser convencionada a renuncia ao direito de revisdo
do valor dos aluguéis durante o prazo de vigéncia do contrato de
locacgéo.

§ 20 Em caso de denuncia antecipada do vinculo locaticio pelo
locatario, compromete-se este a cumprir a multa convencionada,
que ndo excedera, poréem, a soma dos valores dos aluguéis a
receber ate o termo final da locacéo.
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Build to Suit x Sale & Lease Back

Requisito da Lei:
- prévia aquisi¢ao, construcdo ou substancial reforma

- condicoes livremente pactuadas no contrato

Build to Suit pressupde algum grau de construgao ou reforma

Dificuldade com a caracterizacido da “substancial” reforma

Sale & Lease Back contém a prévia aquisicdo e nem sempre envolve construcao ou reforma
Discussé&o sobre necessidade de aquisicdo x construcao ou reforma

Contrato atipico misto — Mas sem obra (empreitada), se aproxima mais de locacao vs. elemento de compra e venda
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Motivacoes

Proprietario / Locatario do Imével
Oportunidade para desmobilizagao de ativo (com o recebimento de prec¢o de venda)

Pagamento de aluguéis como despesa dedutivel

Investidor Imobiliario ou Financeiro

Contrato de longo prazo com previsibilidade de retorno
Garantias adequadas para permitir securitizacao dos recebiveis
Riscos imobiliarios reduzidos durante o contrato

Potencial ganho imobiliario ao final do contrato (valorizagéo)



Clausulas Criticas

Temas a discutir:

1. Garantias

Transferéncia de Controle
Renovacéao da Locacao
Multa rescisoria

Revisao do Aluguel

Contrato hibrido?

> o A W N
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Garantias

Art. 37. No contrato de locacédo, pode o locador exigir do locatario as seguintes modalidades de
garantia:

| - caugéo;

Il - fiancga;

Il - seguro de fianga locaticia.

IV - cessé&o fiduciaria de quotas de fundo de investimento.

Parégrafo unico. E vedada, sob pena de nulidade, mais de uma das modalidades de garantia num
mesmo contrato de locagé&o.

BTS e SLB ndo deveriam ficar limitados a estas hipoteses apenas



Garantias

Dupla Garantia
Vedacéao do art. 37, § unico — pena de nulidade da segunda garantia

Art. 43, Il — contravencgao penal

“LOCACAO — Execucéo — Embargos das devedoras recebidos sem efeito suspensivo — Decisdo que se
reputa acertada, ausente a relevancia dos fundamentos deduzidos nos embargos — Agravo de
instrumento ndo provido.

(...)

Quanto a alegada exigéncia de dupla garantia, ha que se considerar, em principio, a regra do
artigo 54-A, da Lei Federal n° 8.245/91, em especial na parte em que é previsto o prevalecimento
das condic¢ées livremente pactuadas no contrato”

(TJSP; Agravo de Instrumento 2123805-63.2017.8.26.0000; Relator (a): S& Duarte; Orgéo Julgador:
332 Céamara de Direito Privado,; Foro de Campinas - 2°. Vara Civel; Data do Julgamento: 04/09/2017;
Data de Registro: 05/09/2017)
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Renovacao da Locacao

A partir da renovagao, o contrato deve deixar de seguir 0 54-A e passa a cumprir a Lei de Locagdes de
forma integral

Acao Renovatéria
Direito a renovatodria ndo pode ser afastado
N&o faria sentido renovar por igual prazo do BTS/SLB (15, 20 anos)

Renovagao por 5 anos

“ACAO RENOVATORIA. PRAZO DO CONTRATO. LEI 8.245/91. O prazo da locagdo prorrogada por
forca de agcdo renovatdria, nos termos do art. 51, da Lei 8.245/91, deve ser igual ao do ajuste
anterior, observado o limite maximo de 5 anos.

Recurso conhecido e provido.”
(STJ, REsp n. 267.129/RJ, relator Ministro José Arnaldo da Fonseca, Quinta Turma, julgado em
5/10/2000, DJ de 6/11/2000, p. 222.)”



Renovacao da Locacao

“APELACAO — ACAO RENOVATORIA DE LOCACAO DE IMOVEL COMERCIAL — PARCIAL
PROCEDENCIA — INSURGENCIAS DO LOCATARIO (AUTOR) — CERCEAMENTO DE DEFESA —
NAO OCORRENCIA — VALOR DO ALUGUEL ESTABELECIDO COM BASE EM LAUDO PERICIAL
ELABORADO DE FORMA CLARA, DETALHADA E ADEQUADA AS CIRCUNSTANCIAS DO CASO -
PRAZO MAXIMO DE RENOVAGCAO - 5 ANOS, INDEPENDENTEMENTE DO PRAZO DO CONTRATO
ORIGINAL — PRECEDENTE DO C. STJ - R. SENTENCA MANTIDA — RECURSO IMPROVIDO.

(...)

Independentemente do prazo de vigéncia inicial do contrato de locagdo comercial, o prazo de
renovag&o sera de, no maximo, 5 anos (sem prejuizo de novos pedidos de renovagéo ao final de cada
periodo).”

(TJSP; Apelacéo Civel 1004244-10.2018.8.26.0006; Relator (a): Maria Lucia Pizzotti: Orgdo Julgador:
302 Céamara de Direito Privado,; Foro Regional VI - Penha de Franga - 12 Vara Civel; Data do
Julgamento: 28/02/2025; Data de Registro: 28/02/2025)
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Multa Rescisoria

Lei de Locagdes

Art. 40 Durante o prazo estipulado para a duragdo do contrato, ndo podera o locador reaver o imovel
alugado. Com exceg¢do ao que estipula o § 2o do art. 54-A, o locatario, todavia, podera devolvé-lo,
pagando a multa pactuada, proporcional ao periodo de cumprimento do contrato, ou, na sua falta, a que
for judicialmente estipulada.  (Redacg&o dada pela Lei n°® 12.744, de 2012)

Principio da proporcionalidade
Multa compativel com o art. 412 do CC:

Art. 412. O valor da cominagdo imposta na clausula penal ndo pode exceder o da obrigac¢éo principal.

PINHEIRONETO

ADVOGADOS



Multa Rescisoria

Pagamento integral da multa permitida no art. 54-A pode levar a enriquecimento sem causa?
Caodigo Civil:

Art. 413. A penalidade deve ser reduzida equitativamente pelo juiz se a obrigagcao principal tiver sido
cumprida em parte, ou se o montante da penalidade for manifestamente excessivo, tendo-se em vista a
natureza e a finalidade do negdcio.

Risco de discussido da multa a posteriori

Contrariamente, investidor poderia cobrar danos além da clausula penal?
Caodigo Civil:
Art. 416. Para exigir a pena convencional, ndo € necessario que o credor alegue prejuizo.

Paragrafo unico. Ainda que o prejuizo exceda ao previsto na clausula penal, ndo pode o credor exigir
indenizag&o suplementar se assim ndo foi convencionado. Se o tiver sido, a pena vale como minimo da
indenizagdo, competindo ao credor provar o prejuizo excedente.

BRADIM

PINHEIRONETO

ADVOGADOS



universidade
WiBRADIM
Multa Rescisoria

APELACAO CIVEL - DIREITO CIVIL - ACAO DE COBRANCA DE ALUGUEIS E ENCARGOS LOCATICIOS - RESCISAO
ANTECIPADA DO CONTRATO - ALEGACAO DE ABUSIVIDADE DA MULTA RESCISORIA - NAO EVIDENCIADA -
OBSERVANCIA DA LEGISLAGAO DE REGENCIA - REDUCAO EQUITATIVA DO PERCENTUAL - AUSENCIA DOS REQUISITOS
LEGAIS - LEGALIDADE DA PENALIDADE IMPOSTA - SENTENCA CONFIRMADA.

- Ocorrendo a rescisédo antecipada do contrato locaticio, ao(a) locatario(a) assiste o dever de arcar com o pagamento da multa
rescisoria, desde que expressamente pactuada entre as partes e fixada em percentual ndo abusivo.

- Conforme previsto na legislagéo de regéncia (art.54, §2°, Lei n.° 8.245/91): "Em caso de denuncia antecipada do vinculo locaticio
pelo locatario, compromete-se este a cumprir a multa convencionada, que ndo excedera, porém, a soma dos valores dos aluguéis
a receber até o termo final da locagéo."

- A penalidade estipulada em contrato de locac&o pode sofrer uma redugéo justa, se a obrigagdo principal for parcialmente
cumprida ou, ainda, se a penalidade for claramente excessiva, levando em conta a natureza e o objetivo do acordo (art. 413, CC).

- Nao restando evidenciado qualquer excesso na penalidade imposta, e ndo reconhecido o cumprimento da maior parte da
obrigacao contratual, ndo ha que se falar em redugao equitativa da multa rescisoria, notadamente pela auséncia dos
requisitos exigidos para a concesséo da benesse.”

(TIMG - Apelacéo Civel 1.0000.25.022673-5/001, Relator(a): Des.(a) Magid Nauef Lauar (JD 2G) , 4° Nucleo de Justica 4.0 - Civ,
Julgamento em 17/03/2025, publicacdo da sumula em 18/03/2025)
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Multa Rescisoria

“DIREITO CIVIL E PROCESSUAL CIVIL. ACAO DE COBRANCA. LOCACAO COMERCIAL. MULTA RESCISORIA
CONTRATUAL. PROPORCIONALIDADE E LIMITACAO. RECURSO DESPROVIDO. APELACAO CIVEL INTERPOSTA
CONTRA SENTENCA QUE JULGOU PROCEDENTE ACAO DE COBRANCA DE MULTA RESCISORIA, CONDENANDO OS
REUS AO PAGAMENTO DA MULTA CONTRATUAL PREVISTA NO INSTRUMENTO DE LOCACAO, COM CORRECAO
MONETARIA E JUROS MORATORIOS. ALEGOU-SE A NECESSIDADE DE REDUCAO DO VALOR DA MULTA POR
SUPOSTA ABUSIVIDADE, FUNDAMENTANDO-SE NO ARTIGO 413 DO CODIGO CIVIL E NO ARTIGO 4° DA LEI 8.245/91.
A MULTA RESCISORIA PACTUADA OBSERVA A PROPORCIONALIDADE PREVISTA NO ARTIGO 4° DA LEI 8.245/91,
CONSIDERANDO O TEMPO RESTANTE DO CONTRATO. SENDO QUE A CLAUSULA CONTRATUAL EM ANALISE NAO
EXCEDE O LIMITE DE SOMA DOS VALORES DE ALUGUEIS ATE O TERMINO CONTRATUAL, EM CONFORMIDADE
COM O §2° DO ARTIGO 54-A DA LEI DO INQUILINATO. A JURISPRUDENCIA CONSOLIDADA ADMITE A VALIDADE DE
MULTA RESCISORIA PROPORCIONAL, QUANDO PACTUADA EXPRESSAMENTE, RESPEITADOS OS LIMITES
CONTRATUAIS E LEGAIS. ANTE A AUSENCIA DE DEMONSTRACAO DA DESPROPORCIONALIDADE NO VALOR DA
MULTA APLICADA, ESPECIALMENTE DIANTE DO BENEFICIO CONCEDIDO AOS REUS PELA RESCISAO ANTECIPADA
DO CONTRATO DESCABIDA A PRETENSAO RECURSAL. DESPROVIMENTO DO RECURSO.”

(TJRJ — APELACAO 0803595-60.2024.8.19.0023. Des(a). MARIA ISABEL PAES GONCALVES - Julgamento: 27/01/2025 -
NONA CAMARA DE DIREITO PRIVADO (ANTIGA 22 CAMARA CIVEL)
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Multa Rescisoria

“Apelagéo civel. Locagdo comercial. Agao de rescisao contratual com pedido declaratorio de abusividade da multa
compensatoria. Efeitos da pandemia do Covid-19. Sentencga de improcedéncia. Locacao de espaco para eventos. Hipotese em
que o locatario experimentou prejuizo em razao das restricbes impostas para contengéo dos efeitos da Covid-19. De outro lado, o
locador concedeu significativos descontos, suportando parte do prejuizo experimentado pelo locatario e, apos a retomada do
funcionamento dos setores da economia, houve a realizagdo de eventos no local. Contratos de locag¢ao de construgcao ajustada,
conhecido como "built to suit”. Aplicagao do art. artigo 54-A, da Lei n° 8.245/91. Previs&o contratual expressa nesse sentido.
Multa compensatoria ajustada na soma dos valores dos aluguéis a receber até o termo final da locagdo, com observancia do
disposto no §2° do mencionado art. 54-A da Lei de Locagbes. Apelagdo n&o provida.

(TJSP; Apelacéo Civel 1000083-32.2023.8.26.0474; Relator (a): Morais Pucci: Orgdo Julgador: 262 Cdmara de Direito Privado;
Foro de Potirendaba - Vara Unica; Data do Julgamento: 02/02/2024; Data de Registro: 02/02/2024)
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Revisao do Aluguel

Renuncia a revisional como dispositivo valido e previsto no art. 54-A

Revisional como procedimento previsto no art. 19 da Lei de Locacgodes

No entanto, a COVID trouxe a discussao de alteragcdo da base objetiva do negdcio

Caodigo Civil

Art. 317. Quando, por motivos imprevisiveis, sobrevier despropor¢do manifesta entre o valor da prestagdo devida e o do momento de
Sua execugdo, podera o juiz corrigi-lo, a pedido da parte, de modo que assequre, quanto possivel, o valor real da prestacéo.

Art. 478. Nos contratos de execucédo continuada ou diferida, se a prestacdo de uma das partes se tornar excessivamente onerosa,
com extrema vantagem para a outra, em virtude de acontecimentos extraordinarios e imprevisiveis, podera o devedor pedir a
resolugéo do contrato. Os efeitos da sentencga que a decretar retroagirdo a data da citagao.

Art. 479. A resolugéo podera ser evitada, oferecendo-se o réu a modificar eqliitativamente as condi¢bées do contrato.

Desafios:
» forga obrigatdria dos contratos (pacta sunt servanda)

» sofisticagdo das partes
 liberdade econbmica
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Revisao do Aluguel

‘AGRAVO DE INSTRUMENTO. Locacgéo atipica. Tutela provisoéria. Pandemia do Covid-19. Decisdo agravada que indeferiu o
requerimento de tutela provisoria de urgéncia. Preliminar. Preveng¢éo de outro relator ndo verificada. Existéncia de outras 26 agcbes
tramitando, envolvendo as mesmas partes, mas relativas, cada uma, a imoveis distintos. Ndo reconhecimento de conexao na
origem. Outros agravos de instrumento distribuidos livremente. Preliminar rejeitada. Mérito. Medidas de isolamento determinadas
pelo Poder Publico. Alegado desequilibrio contratual decorrente da pandemia do Covid-19. Medidas que afetam todos os
agentes econémicos. Agravada que assumiu obrigagcbes com terceiros. Impossibilidade de atribuir a agravada o encargo dos
custos extraordinarios decorrentes da pandemia do Covid-19. Moratéria legal ndo aprovada pelo Poder Legislativo (Lei n°
14.010/2020). Medida que evita possivel "cadeia” de insolvéncias ou ndo cumprimento de obrigagdes. Caso peculiar em que
houve renuncia expressa das partes ao direito de revisao do valor dos aluguéis, conforme permissivo legal do art. 54-A, §
1°, da Lei n° 8.245/91. Alea que é elementar ao préprio negdcio juridico elaborado. Locacdo com caracteristicas bem préprias,
decorrentes da politica de desmobilizagédo da parte agravada no passado, em virtude de sua natureza de instituicgo financeira.
Pandemia que esta compreendida no risco livre e conscientemente assumido pelas partes, que nao apresentam
hipossuficiéncia uma em relagao a outra. Agravo de instrumento desprovido.”

(TJSP; Agravo de Instrumento 2188288-97.2020.8.26.0000; Relator (a): Carlos Dias Motta; Orgéo Julgador: 262 Cadmara de Direito
Privado; Foro Central Civel - 282 Vara Civel; Data do Julgamento: 26/11/2020; Data de Registro: 27/11/2020)
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Revisao do Aluguel

“Agravo de instrumento. Agao revisional de Contrato de Locacgao Atipica. Pedido liminar de depdsito judicial de metade da
diferenca entre o valor de mercado e o atual do aluguel. Artigos 317 e 478 do Codigo Civil. Art. 54-A da Lei de Locagodes.
Pandemia. Clausula de rentncia expressa que é contraposta a alegacao de onerosidade excessiva, com vantagem indevida.
Desequilibrio contratual, a priori, ndo comprovado. Situacdo que nao representa perigo de dano imediato. Recurso ndao
provido. Para concesséo de tutela de urgéncia é mister que os pressupostos estejam presentes de imediato. Por ora, ndao ha
preponderancia das alegag¢ées e o perigo de dano, até porque o contrato de locacgao é atipico (sale-lease-back), com
clausula expressa de renuncia a revisao, firmado por empresa de grande porte, com atividades constantes e o Fundo
Imobiliario de Investimentos. Sendo o pleito pautado em onerosidade excessiva e vantagem a outra parte, sdo exigidos
maiores subsidios para a concesséo de tutela ainda que assecuratoria, ndo bastando o laudo unilateral.”

(TJSP; Agravo de Instrumento 2188284-60.2020.8.26.0000; Relator (a): Kioitsi Chicuta; Orgéo Julgador: 322 Cdmara de
Direito Privado; Foro Central Civel - 162 Vara Civel; Data do Julgamento: 18/09/2020; Data de Registro: 18/09/2020)
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* Antecipacao de recebiveis

* Destinacao (Capex) * Destinacao (Opex)
* Alugueis (BTS) « Compra de imdvel « Pagamento de alugueis
* Venda de imovel « Construgao / reforma futuros

* Pulverizado (incorporacgao,
loteamento, insumos)

* Home equity

D o Fomento direto
Securitizacao classica

: . Fomento indireto
(financiamento)
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Contratos Empresariais — Nocoes Gerais

v MP 881/2019 (Declaracao de Direitos de Liberdade Econbdmica) afastava até mesmo as normas
de ordem publica, no ambito dos contratos empresariais.

“[T]er a garantia de que os negocios juridicos empresariais serdo objeto de livre estipulagcdo das
partes pactuantes, de forma a aplicar TODAS as regras de direito empresarial apenas de maneira
subsidiaria ao avencado, hipétese em que NENHUMA norma de ordem publica dessa matéria
sera usada para beneficiar a parte que pactuou contra ela, exceto se para resquardar direitos
tutelados pela administragcdo publica ou de terceiros alheios ao contrato;” (art. 3°, VIII, da MP 881)
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Fonte: Internet.
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Contratos Empresariais — Nocoes Gerais

v’ Posteriormente, a MP 881/2019 foi convertida na Lei n°® 13.874/2019 (LLE).

Art. 3° Sé&o direitos de toda pessoa, natural ou juridica, essenciais para o desenvolvimento e o
crescimento econémicos do Pais, observado o disposto no paragrafo unico do art. 170 da
Constituicdo Federal: (...) VIII - ter a garantia de que 0s negocios juridicos empresariais patritarios
serdo objeto de livre estipulacdo das partes pactuantes, de forma a aplicar todas as regras de
direito empresarial apenas de maneira subsidiaria ao avengado, exceto normas de ordem publica;

370

Fonte: Internet.
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IBRADIM WiERADIM
LLE — Consequéncias

v O principio da intervengao minima esta ancorado em trés pilares principais:

1 - Excepcionalidade e limitacdo da revisao contratual (art. 421, par. un., e 421-A, lll, ambos do

CC);

2 — Necessidade de respeito e observancia a alocacao de riscos pelas partes (art. 421-A, |l, do
CC);

3 — Possibilidade de regulacao contratual da interpretacao, revisao ou resolucao (art. 421-A, |,
do CC)
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LLE X Contratos BTS

v Fica a duvida. Qual a abrangéncia dessas regras? E quando tratamos dos Contratos Built to Suit?
Até onde serao respeitadas as condicbées livremente pactuadas (art. 54-A, Lei 8.245/91). Esse
regramento dos contratos empresariais permitiria, por exemplo, a previsao de duas garantias em
um contrato BTS?

v Por outro lado, esses principios contratuais possibilitam novas estruturas com a efetiva protegao
ao crédito (como os contratos BTS Hibridos, ou os contratos BTS em que o locatario participa dos
investimentos necessarios ao negocio), visto que, como falamos, esta protegida a necessidade de
respeito e observancia a alocacao de riscos pelas partes (art. 421-A, Il, do CC);

TOD
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- Fonte: Internet. -
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