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Riccio e Purri: Aspectos gerais da duediligenceimobiliaria

O queé?

"Duediligence" ("DD") consiste em um procedimento de analise detalhada de documentos e
informagdes de um determinado negdcio, com o objetivo de mapear eventuai s passivos, contingéncias
e/ou riscos a ele inerentes.

eproducao

A partir dos passivos, contingéncias e/ou riscos identificados durante a DD, as partes adquirem subsidios
para a melhor definicéo de suas obrigacdes, responsabilidades, termos e condic¢des no negdcio
pretendido.

A due diligence imobiliéria € justamente o procedimento acima definido aplicado a negocios que
envolvam, direta ou indiretamente, a aquisi¢éo de quaisquer direitos, reais ou pessoals, sobre bens ou
ativosimobiliarios.

Quaistipos de negécios demandam due diligence imobiliaria?

A DD imobiliéria deve ser realizada em quaisguer negécios que envolvam a constituicdo de direitos,
aquisicdo ou investimento em ativos ou em veiculos que investem ou empreendem sobre base de ativos
imobiliarios.

Partindo dessa premissa, tem-se que todos 0s hegdcios elencados a seguir demandam realizacdo de DD,
no minimo para verificar alegitimidade da contraparte parafirmar o contrato relativamente ao imovel:

— aquisicao ou locagdo de imoveis parafins residenciais ou comerciais;

— desenvolvimento imobiliario (incorporagdes imobiliarias, built-to-suit, etc);

— contratos de direitos reais de garantias ;

— investimento em sociedades ou veicul os de investimento voltados para 0 mercado imobiliario, ou

segja, em setores que demandam uma base significativa de ativos imobiliarios (energia; mineracao;
agroneg0cios etc.)
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Em geral, busca-se verificar tanto a aptiddo dos iméveis as destinactes pretendidas (por exemplo: uso
direto ou desenvolvimento imobiliario) quanto a existéncia de passivos, contingéncias e riscos
associados aos imoveis e/ou aos seus proprietérios ou titulares de outros direitos sobre os imoveis.

N&o existe umalista ("checklist") de documentos Unica a adequada a toda due diligence imobiliéria, de
modo que cada negdcio e cadaimovel pretendido demandara a andlise dos documentos e informacfes
pertinentes. Dentre outros aspectos, busca-se verificar:

1) aexisténcia de eventuais 6nus sobre o imével-alvo, por meio da andlise, principal mente, de sua
certiddo de matricula vintenaria [1], de seu titulo aquisitivo pelo proprietério e de contratos que tenham
como objeto direitos ou obrigacdes sobre o bem;

2) aregularidade das construcdes eventual mente existentes no imovel, pelaandise de avarade
construcdo (para obras em andamento) e de "habite-se" (para obras concluidas),

3) aexisténcia de débitos tributarios, por meio da andlise de certiddes de tributos imobiliarios;

4) a existéncia de processos judiciais, em que o vendedor € parte, que possam levar a posterior
reconhecimento de fraude contra credores ou fraude a execucdo em caso de transferéncia do imovel, por
meio da andlise de certidbes de distribuic&o de agdes civeis e trabal histas e do contetido dos processos;

5) da satide financeira do vendedor, se pessoa juridica, pela andlise de balancos patrimoniais; e
6) de situacdes especificas que surjam ao longo da realizag&o da due diligence.

Nos casos de DDs realizadas no contexto de operagdes de fusdo e aquisicao ("M&A") e no ambito do
mercado de capitais, que tangenciem indiretamente ativos imobiliarios, atendéncia (porém ndo aregra)
€ de que o foco sgja a andlise de documentos e informacdes béasicas do ativo imobilidrio em si, bem
como de licencas imobiliarias que permitam o funcionamento das atividades nosimoveis exercidas pelas
pessoas que as ocupam.

Quando fazer?

Em regra, arealizacdo de uma DD é feita previamente a concretizacéo do negocio pretendido, isto €,
antes da celebracdo dos seus documentos definitivos. No caso dos negécios imobiliarios, quando esses
buscam a constitui¢&o ou transferéncia de direitos reais sobre bensimoveis (por exemplo: propriedade,
servidao, usufruto, alienacdo fiduciaria, hipoteca etc) [2], geralmente, tais documentos definitivos sdo
firmados sob a forma de escrituras publicas, por forgado artigo 108 do Codigo Civil [3].

Porém, normalmente, as DDs s&o precedidas da celebracdo de contratos unilaterais ou ndo vinculantes
entre as partes, 0s gquais estabel ecem as premissas basicas do negdocio e o prazo de execucéo da DD
(p.ex.: opcdes, protocol os de intengdes, propostas ndo vinculantes, memorandos de entendimentos, term
sheets etc.).
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Umavez concluidaa DD, e, via de consegquéncia, com a devida identificacdo dos passivos,
contingéncias e riscos, as partes, subsidiadas por suas informagfes, negociam os contratos vinculantes
do negdcio desejado (promessas de compra e venda ou compras e vendas sob condic¢des suspensivas e
resolutivas), nos quais sdo refletidos os resultados da DD nas obrigagdes, responsabilidades, termos e
condic¢fes contratuais.

Uma vez implementadas as condi ¢des definidas nos contratos vinculantes a partir da DD, as partes
finalmente celebram os documentos definitivos.

Qual o resultado da due diligence imobiliaria?

Tanto no caso de transagtes de caréter puramente imobiliario, como no caso de operagles societérias,
apos arealizacdo da DD, geramente é elaborada uma matriz de risco ou relatério, indicando todos os
pontos de atencdo apurados (passivos, contingéncias e riscos), com direcionamentos para a negociacdo e
elaboracéo dos contratos vinculantes da operagéo.

Tais contratos sdo irrevogaveis e irretratavel s, sendo elaborados em casos em que ha condicdes que
precisam se implementar antes da celebragdo dos documentos definitivos. S&o as chamadas condi¢oes
suspensivas para o fechamento da operagao [4], em geral relacionadas a obtengdo de licengas e
autorizacOes, aregularizagdes imobilidrias prévias, as aprovagdes prévias, a financiamentos e até mesmo
ao resultado satisfatorio da DD.

Uma vez implementadas as condi¢es suspensivas, as partes partem para a elaboragéo dos documentos
definitivos, que, via de regra, sdo posteriormente registrados junto aos cartorios de registro de imoéveis
para a constituicdo, modificacdo ou extin¢do de direitos reais sobre os iméveis pretendidos (escrituras
publicas, atos societarios ou contratos com forca de escritura).

Como se vé, aDD é etapa de extrema relevancia, umavez que seus resultados direcionam arealizacéo
do negdcio, como a definicéo do preco, das condicdes das clausulas de declaracbes e garantias, e de
indenizacao entre as partes.

[1] Documento expedido pelo Cartorio de Registro de Imdéveis competente que possui 0 historico de
todas as alteracfes e transferéncias que ocorreram sobre 0 imovel nos ultimos vinte anos. Pela andlise da
certiddo de matricula, é possivel verificar a cadeiadominia e aregularidade das transferéncias ocorridas
ao longo do tempo.

[2] Em grande medida, direitos reais sdo aqueles previstos no artigo 1.225, da L el federal n® 10.406/2002
("Cadigo Civil").

[3] Artigo 108. N&o dispondo alei em contrério, a escritura publica € essencial a validade dos negécios
juridicos que visem a constituicéo, transferéncia, modificacdo ou rendncia de direitos reais sobre imoveis
de valor superior atrintavezes o maior salario-minimo vigente no Pais.
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[4] Artigo 125, do Cadigo Civil.
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