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NEGOCIOS
EMPRESARIAIS

O TRUST E O DIREITO BRASILEIRO
PATRIMONIO SEPARADO E TITULARIDADE
FIDUCIARIA'

THE TRUST AND THE BRAZILIAN LAW
SEPARATE FUND AND TRUST TITLE IN PROPERTY RIGHTS

Milena Donato Oliva

Resumo: O instituto do trust comumente € interpretado a par-
tir da nocao, desconhecida no direito brasileiro, de desmembramento
da propriedade, o que obstaculiza a incorporacao de seus principais
efeitos pelo legislador patrio. Todavia, na esteira da Convencao de
Haia sobre a Lei Aplicavel aos Trusts e sobre o Reconhecimento De-
les, a figura do trust pode ser compreendida a partir dos expedientes
da segregacao patrimonial e da titularidade fiduciaria, dos quais se
vale o legislador brasileiro para a promocao de importantes funcoes
merecedoras de tutela, como no caso da securitizacao de créditos
imobilidrios e nos fundos de investimento imobilidrio. Na medida em
que os mecanismos da separacao patrimonial e da titularidade fidu-
ciaria coadunam-se ao sistema juridico brasileiro e podem possibilitar
que os principais efeitos do trust contidos na Convencao de Haia se-
jam alcancados, o legislador patrio, se reputar conveniente, pode in-

1 Para uma andlise aprofundada do #rust a partir da temdtica mais ampla do patrimoénio e da
separacdo patrimonial, v. OLIVA, Milena Donato. Patriménio Separado: Heranca, Massa
Falida, Securitizacdo de Créditos Imobilidrios, Incorporacdo Imobilidria, Fundos de

Investimento Imobilidrio, Trust, Rio de Janeiro: Renovar, 2009, com ampla bibliografia.
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corporar importantes efeitos do #rust, como paises da América Latina
procuraram fazer por meio da figura do fideicomisso.

Palavras-chave: Trust, propriedade, patrimdnio, segregacio,
titularidade, responsabilidade, universalidade de direito.

Abstract: The trust institute is commonly understood from the
notion, unknown to Brazilian law, of property dismemberment,
which represents an obstacle to the incorporation of its main effects
by the Brazilian legislator. However, following the Hague Convention
on the Law Applicable to Trusts and on Their Recognition, the trust
device can be understood by the means of asset segregation and trust
title, which the Brazilian legislator uses for the promotion of impor-
tant functions in the Brazilian legal order, as in the case of securitiza-
tion of mortgage loans and real estate investment funds. As those me-
chanisms of asset separation and trust title are admitted in the Brazi-
lian Law System, and, therefore, could allow the main effects of trust
foreseen on the Hague Convention to be achieved, the Brazilian le-
gislator, finding it convenient, may incorporate the trust effects, such
as Latin America countries have done by what they call fideicomisso.

Keywords: Trust, property, separate fund, trust title, universi-
tas iuris.

Sumadrio: 1. O problema do trust no direito brasileiro. 2. A figura do
trust referida na Convengdo de Haia. Elemento essencial do trust: se-
paracdo patrimonial, ndo desmembramento da propriedade. 3. Es-
trutura bdsica do trust contida na Convengdo de Haia. Natureza fi-
ducidria da titularidade do trustee. O trust como objeto e ndo sujeito
de direito. 4. O fideicomisso na Argentina: inspiracdo no instituto do
trust. 5. Possibilidade de incorporacdo dos principais efeitos do trust
pelo direito brasileiro por meio da nogdo de patriménio separado e de
titularidade fiducidria.

1. O problema do trust no direito brasileiro.

O interesse despertado pelo trust nos estudiosos brasileiros e
de outros paises da familia romano-germanica pode ser explicado
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pela incrivel versatilidade® desse instituto, o qual pode revestir mais
de uma estrutura e promover multiplas funcoes, o que torna demasia-
damente dificil e temeraria a tarefa de defini-lo abstratamente.® Che-
gou-se a afirmar que o trust “serviria para tudo”, tamanha sua poten-
cialidade funcional.?

Desta forma, nao se afigura possivel delimitar aprioristicamen-
te uma funcio tipica para o trust, vez consistir em mecanismo extre-
mamente flexivel, a possibilitar a tutela de interesses os mais diver-
sos. O trust permite, em linhas gerais, a promog¢ao de um certo fim ou
dos interesses de determinadas pessoas, denominadas beneficidrios,
por meio dos proveitos oriundos da administracao, pelo trustee, de
bens que titulariza, os quais lhe foram transmitidos pelo settlor para
este mister.” Dada essa configuracdo aberta, simples, versatil, o trust
pode servir a tutela de variados interesses, sendo mecanismo apto a
realizar, conseguintemente, inimeras funcoes.

Em razido de sua versatilidade e aptidao para promover varia-
das funcoes, o trustdesempenha, na common law, papel reservado a
outros institutos na civil law. Ou seja, hd interesses promovidos na
common law pelo trust que, nos ordenamentos de tradicio romana,
sdo tutelados por outras categorias, como a fundac¢io.®

2 V. PETRULLI, Mario e RUBINO, Francesco. I/ trust, Matelica: Halley, 2006, p. 13; BARTOLI,
Saverio. Il Trust, Milano: Giuffre, 2001, p. 310; CHALHUB, Melhim Namem. 77ust, Rio de Janei-
ro: Renovar, 2001, p. 3 e 52.

3 PETRULLI, Mario e RUBINO, Francesco. I/ trust, cit., p. 27.

4 “Sil'on se demande a quoi sert le trust, on peut presque répondre: ‘a tout’!” (LEPAULLE,
Pierre. Traité Théorique et Pratique des Trusts en droit interne, en droit fiscal et en droit inter-
national, Paris: Librairie Arthur Rousseau, 1932, p. 12. V. th. p. 168).

5 “Per definizione pressoché unanime della dottrina, il rust ¢ I'insieme di rapporti giuridici
caratterizzati dalla presenza di un soggetto (settlor o disponente) che trasferisce beni o diritti
ad un altro soggetto (il trustee) il quale assume I'impegno di impiegare quanto ricevuto per il
soddisfacimento dell’interesse di uno o piu soggetti (beneficiari) o per un fine determinato”
(MAZZIERI, Andrea, NAPOLITANO, Gianfranco e NAPOLITANO, Diego. Il ‘Projetc Financing’,
Napoli: Jovene, 2006, p. 63-64).

6 Cf. LEPAULLE, Pierre. Traité Théorique et Pratique des Trusts en droit interne, en droit fiscal

et en droit international, cit., p. 53-114.
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Diante disto, o objetivo de se examinar o instituto do trust €,
com base na noc¢io constante na Convenciao de Haia sobre a Lei Apli-
cavel aos Trusts e sobre o Reconhecimento Deles, assinada em 12 de
julho de 1985, e em vigor desde 12 de janeiro de 1992, investigar a
possibilidade de o legislador, se julgar oportuno, incorporar os prin-
cipais efeitos da figura do trust com vistas a2 promocio de func¢des
merecedoras de tutela para as quais o sistema juridico patrio nao
apresenta institutos que as realizem ou, se o fazem, nao com a efica-
cia pretendida.?

Os expedientes do patrimonio separado e da titularidade fidu-
ciaria, de que se utiliza o legislador para a promog¢ao de determina-
dos interesses, como no fundo de investimento imobilidrio e na secu-
ritizacao de créditos imobiliarios, podem ser de grande valia para a
incorporacao dos principais efeitos do trust contidos na Convencao
de Haia, haja vista realizarem os aludidos efeitos do trust sem precisar
recorrer 2 no¢ao de desmembramento da propriedade em formal e
substancial, o que afrontaria principios basilares do ordenamento
brasileiro.

Ressalte-se, ao proposito, que o trust nio é equiparavel a ne-
nhum instituto do ordenamento pitrio.” Embora as hipoteses de afe-
tacao patrimonial e de titularidade fiduciaria existentes no direito bra-
sileiro possam se assemelhar, em maior ou menor grau, a estrutura

7 O Brasil nao é signatario da Convencao de Haia. Sobre o status da Convenc¢iao no que
concerne a sua adogdo pelos paises, v. http://www.hcch.net/index_en.php?act=conven-
tions.status&cid=59, acesso em 10.7.2010, as 13h.

8 Cf. MAZZIERI, Andrea, NAPOLITANO, Gianfranco e NAPOLITANO, Diego. Il ‘Projetc Finan-
cing’, cit., p. 76; MAJO, Adolfo Di. Responsabilita e Patrimonio, Torino: G. Giappichelli Editore,
2005, p. 100.

9 RODRIGUES, Sizino. Os ‘trusts’em face do direito brasileiro, in Revista Forense, vol. 493, ano
XLI, julho de 1944, p. 45. No direito italiano, BARTOLI, Saverio aduz: “L’istituto del trust non
¢ identificabile con alcuno dei nostri istituti civilistici” (Z/ Trust, cit., p. 309). No ambito do direito
francés, v. LEPAULLE, Pierre. Traité Théorique et Pratique des Trusts en droil interne, en droit
fiscal et en droit international, cit., p. 14.
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basica do trust, sao previstas para a tutela de interesses determinados,
sem a aptidao para a realizacio de funcdes variadas. O trust, a seu
turno, constitui negocio juridico versatil, no qual a transmissao da ti-
tularidade se encontra funcionalmente relacionada com o escopo da
gestao patrimonial estabelecido pelo settlor.

Neste trabalho, portanto, se buscara demonstrar, com base na
noc¢io de trust adotada pela Convencao de Haia, que o legislador bra-
sileiro, se reputar conveniente, poderd incorporar, a partir do expe-
diente da segregacao patrimonial e da titularidade fiduciaria, impor-
tantes efeitos do #rust, como paises da América Latina procuraram fa-
zer por meio da figura do fideicomisso.

2. A figura do trust referida na Convencio de Haia. Elemento es-
sencial do trust: separacio patrimonial, nio desmembramento
da propriedade.

O trust encontra suas origens no direito inglés, sendo a obra
mais notavel da equity."® O direito inglés, durante muito tempo, divi-
diu-se, fundamentalmente, em dois sistemas, a saber, common law e
equity."' Segundo a common law, o trustee, como proprietario pleno
dos bens em trust, tinha poderes para efetuar os atos que desejasse,
ainda que em violacao a fidicia nele depositada, de modo que os

10 DAVID, René. Os Grandes Sistemas do Direito Contempordneo, Sao Paulo: Martins Fontes,
1996, p. 315-316; NERI, Arianna. I/ trust e la tutela del beneficiario, Padova: CEDAM, 2005, p.
41-42; ROMERO, Miguel Acosta. Naturaleza Juridica del Fideicomiso, in Revista de la Facultad
de Derecho de México, t. XLIII, n°. 191-192, septiembre-diciembre 1993, p. 15; BIANCA, Mirzia.
Giornata di Studio sul'Trust, in Rivista di Diritto Civile, Anno 41, n°. 3, 1995, p. 335; ARESPA-
COCHAGA, Joaquin de. Eltrust, la fiducia y figuras afines, Madrid: Marcial Pons, 2000, p. 30;
MALUMIAN, Nicolds, DIPLOTTI, Adriin G. e GUTIERREZ, Pablo. Fideicomiso y Securitizacion.
Analisis Legal, Fiscal y Contable, Buenos Aires: La Ley, 2006, p. 10; PETRULLI, Mario e RUBINO,
Francesco. Il trust, cit., p. 14; BARTOLI, Saverio. Il Trust, cit., p. 91; RODRIGUES, Sizino. Os
‘trusts” em face do direito brasileiro, cit., p. 43; CHALHUB, Melhim Namem. 7Trust, cit., p. 15.

11 DAVID, René. Os Grandes Sistemas do Direito Contempordneo, cit., p. 309.
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interesses dos beneficiarios (também denominados cestuis qgue trust)
restavam desprotegidos.'

Por outro lado, a jurisdicio do Chanceler, que originou a equi-
1y, sem pretender substituir ou negar a common law," conferia coer-
cibilidade juridica aos deveres de consciéncia impostos ao trustee em
razao da fiddcia nele depositada pelo setrlor.'

Em razdo da tutela conferida pela equity aos beneficirios,
parte da doutrina atribuiu ao instituto do #rusta caracteristica de oca-
sionar um desmembramento da propriedade em formal e substancial.
A propriedade formal ficaria a cargo do trustee ao passo que o domi-

12 DAVID, René. Os Grandes Sistemas do Direito Contempordneo, cit., p. 316; MALUMIAN,
Nicolds, DIPLOTTI, Adridn G. e GUTIERREZ, Pablo. Fideicomiso y Securitizacion. Andlisis Le-
gal, Fiscal y Contable, cit., p. 11; NERI, Arianna. [ltrust e la tutela del beneficiario, cit., p. 41-42.

13 “(...) a equity € um conjunto de solu¢des que foram, principalmente nos séculos XV e XVI,
outorgadas pela jurisdicao do Chanceler, para completar e eventualmente rever um sistema —
o da common law —, entao bastante insuficiente e defeituoso. (...). O Chanceler nunca pre-
tendeu modificar o direito, tal como fora explicitado e era aplicado pelos tribunais de common
law. Bem pelo contririo, o Chanceler professa o seu respeito por esse direito: ‘A equidade
respeita o direito’ (equity follows the law) é um dos axiomas proclamados pela Chancelaria.
Contudo, respeitar o direito ndo implica que se deva negligenciar a lei moral; ¢ em nome desta
ultima que o Chanceler vai intervir. Com efeito, no se admitiria que o summum jus resultasse
em summa injuria’ (DAVID, René. Os Grandes Sistemas do Direito Contempordneo, cit., p.
309). Cf., ainda, PETRULLI, Mario e RUBINO, Francesco. I/ trust, cit., p. 17; BARTOLI, Saverio.
Il Trust, cit., p. 111; ARESPACOCHAGA, Joaquin de. Eltrust, la fiducia y figuras afines, cit., p.
30.

14 “Uma pessoa entregou a outra um bem, confiando nela, para que o administre no interesse
de um terceiro, ao qual teria sido inconveniente ou impossivel tornar proprietirio. Segundo a
common law, a pessoa que recebeu o bem (trustee) torna-se proprietaria pura e simples; o
compromisso que o tomou de o gerir no interesse de um terceiro e de lhe remeter os lucros
nao tem valor. O Chanceler darid efeito a esse compromisso. Nio ird contra a common law e
nao negard que o frustee seja o proprietario do bem; mas acrescentard a common law, sancio-
nando o compromisso tomado conscientemente pelo trustee. (...). O Chanceler intervém ‘em
equidade’, sem pretender modificar as préprias regras do direito administrado pelos tribunais.
O que justifica a intervencao do Chanceler, em todos os casos, sao as exigéncias da consciéncia.
A consciéncia se choca com a solugiio que resulta de um direito imperfeito. E contririo 2
consciéncia, para aquele contra o qual se age, agir como pretende, aproveitando-se dessa ma
situacio do direito” (DAVID, René. Os Grandes Sistemas do Direito Contempordneo, cit., p.
310-311). V. tb. CHALHUB, Melhim Namem. 77ust, cit., p. 20.
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nio substancial seria atribuido aos beneficidrios,"” de modo que o de-
tentor da titularidade formal administraria o bem e transmitiria as van-
tagens de sua gestao ao titular material, beneficidrio dos proveitos
advindos da administracio.

O desmembramento do dominio em formal e substancial mos-
tra-se, entretanto, inconciliavel com principios basilares dos ordena-
mentos de tradicao romano-germanica, de maneira que esta leitura
do trust dificulta demais — senido impossibilita de todo — a tentativa
de sua incorporacio por paises da civil law.*°

Ha doutrinadores, por sua vez, que discordam da perspectiva
segundo a qual o #rust acarreta divisao da propriedade em formal e
substancial. Sustentam, reversamente, que o frust tem como elemento
essencial a segregacio patrimonial — que vai determinar a natureza
fiducidria da titularidade do trustee—, nao ji o desmembramento do

dominio.

Confiram-se, nesta direciao, os ensinamentos de LEPAULLE,
Pierre:

15 Cf., no sentido de que o trust acarreta divisao do direito de propriedade, NETO, Eduardo
Salomao. O trust e o direito brasileiro, Sio Paulo: LTr, 1996, p. 79; ARESPACOCHAGA, Joaquin
de. Eltrust, la fiducia y figuras afines, cit., p. 29-30; COSTA, Judith H. Martins. Os negdocios
Sfiducidrios: consideracoes sobre a possibilidade de acolbimento do ‘trust’ no direito brasileiro,
in Revista dos Tribunais, vol. 657, ano 79, julho de 1990, p. 38; WALD, Arnoldo. Algumas
consideragcoes a respeito da utilizacdo do ‘trust’ no direito brasileiro, in Revista de Direito Mer-
cantil, Industrial, Econémico e Financeiro, n°. 99, ano XXXIV, julho-setembro 1995, p. 110;
FREIRE, J. Renato Corréa. Negocio Juridico Fiducidrio — Fidiicia: uma forma brasileira de
‘trust’?, in Revista dos Tribunais, vol. 411, ano 39, janeiro 1970, p. 27; MALUMIAN, Nicol4s,
DIPLOTTI, Adridn G. e GUTIERREZ, Pablo. Fideicomiso y Securitizacion. Andlisis Legal, Fiscal
y Contable, cit., p. 12; RODRIGUES, Sizino. Os ‘trusts’ em face do direito brasileiro, cit., p. 45;
FIUZA, César. Alienacdo Fiducidria em Garantia, Rio de Janeiro: AIDE, 2000, p. 23-25; GOMES,
Orlando. Contrato de Fidiicia (‘trust’), in Revista Forense, vol. 211, ano 62, julho-agosto-setem-
bro de 1965, p. 12.

16 V. BARTOLI, Saverio. I/ Trust, cit., p. 97; LEPAULLE, Pierre. Traité Théorique et Pratique des

Trusts en droit interne, en droit fiscal et en droit international, cit., p. 353-354.
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(...) a esséncia do trust nao € (...) uma nova forma de propriedade: €
a afetacio a um fim determinado.'’

Se a necessidade de um patrimoénio e de uma afetacio sao as Unicas
condi¢oes essenciais a criagio e a vida do trust, ndo se pode escapar
da seguinte conclusio: o trust é um patriménio afetado."®

Veja-se, ainda, a preciosa licao de LUPOI, Maurizio:

Existem, entao, duas propriedades no direito inglés? Duas proprieda-
des e além do mais em conflito? E quem ¢é o “verdadeiro” proprieta-
rio? (...) O conceito de ‘equitable ownership’ € de uma desconcertan-
te simplicidade se nos colocarmos no interior do sistema. Na delimi-
tacdo entre a competéncia do direito comum e aquela do Equity ¢é
ponto pacifico que a determinacio dos direitos de propriedade seja
de competéncia do direito comum, enquanto € de competéncia do
Equity decidir quais sejam os comportamentos contrarios as normas
de consciéncia. (...) O Equity, quando declara que o primeiro adqui-
rente € “proprietario em Equity”, somente dispoe que o segundo tem
a obrigacao — juridica, mesmo fundamentado numa regra de cons-
ciéncia — de re-transferir; o juiz que aplica as normas do Equity nao
afirma, portanto, que o bem pertence ao primeiro adquirente com
base no direito comum. O Equity (...) age sempre e somente in per-
sonam e esta é a razdo pela qual a sentenca que ordena a re-transfe-
réncia nao constitui nem assegura o direito de propriedade do pri-

17 No original: “(...) I'essence du trust n’est pas (...) une forme nouvelle de propriété: c’est
l'affection a2 un but déterminé” (LEPAULLE, Pierre. Traité Théorique et Pratique des Trusts en
droit interne, en droit fiscal et en droit international, cit., p. 354). “Pour qu’un trust soit vala-
blement constitué, il faut évidemment qu’il ait un patrimoine distinct et une affectation objec-
tivement déterminable; ce sont les éléments essentiels de tout trust” (LEPAULLE, Pierre. Traité
Théorique et Pratique des Trusts en droit interne, en droit fiscal et en droit international, cit.,

p. 213).

18 No original: “Si la nécessité d’'un patrimoine et d’'une affectation sont les seules conditions
essentielles a la creation et a la vie du trust, nous ne pouvons pas échapper a cette conclusion:
le trust est un patrimoine affecté’ (LEPAULLE, Pierre. Traité Théorique et Pratique des Trusts en
droit interne, en droit fiscal et en droit international, cit., p. 30-31). Ainda segundo o autor:
“Nous croyons en effet avoir démontré que le trust se définit en fonction de la notion de
patrimoine et non de celle de propriété” (LEPAULLE, Pierre. Traité Théorique et Pratique des
Trusts en droit interne, en droit fiscal et en droit international, cit., p. 140).
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meiro adquirente e a relativa ac¢do judicidria pertence a categoria das
acoes pessoais, nao aquela das acoes reais. O acréscimo de “equita-
ble” ao substantivo “ownership” entdo mostra que o Equity, como
afirma uma antiga e inconteste maxima, opera por similitude, nao por
equivaléncia: de “propriedade”, portanto, s6 ha uma. (...)."

A segregacdo dos bens em frust no patriménio do trustee € um efeito
indispensavel de qualquer #rust: ela garante que vicissitudes obriga-
cionais atinentes ao trustee nao interfiram na persecucio do escopo
para o qual o trust foi instituido.*

Note-se que para haver a divisio do dominio em formal e
substancial, tanto a figura do proprietario legal como a do material

19 No original: “Esistono, allora, due proprieta nel diritto inglese? Due proprieta, oltre tutto in
conflitto? E chi ¢ il “vero” proprietario? (...). Il concetto di “equitable ownership” ¢ di una
sconcertante semplicita se ci si colloca all'interno del sistema. Nella delimitazione fra la com-
petenza del diritto comune e quella dell’Equity & pacifico che la determinazione dei diritti di
proprieta spetti al diritto comune mentre spetti all’Equity decidere quali siano i comportamenti
contrari alle norme di coscienza. (...). LEquity, quando dichiara che il primo acquirente & “pro-
prietario in Equity”, dispone solamente che il secondo ha 'obbligo — giuridico, pur basato su
una regola di coscienza — di ritrasferire; il giudice che applica le norme dell’Equity non affer-
ma, dunque, che il bene appartiene al primo acquirente in base al diritto comune. L’Equity (...)
agisce sempre e soltanto in personam ed & questa la ragione per la quale la sentenza che ordina
il ritrasferimento né costituisce né accerta un diritto di proprieta del primo acquirente e la
relativa azione giudiciaria appartiene alla categoria delle azioni personali, non a quella delle
azioni reali. L’aggiunta di “equitable” al sostantivo “ownership” mostra allora che I'Equity, come
afferma una antica e indubitata massima, opera per similitudine, non per equivalenza: di “pro-
prieta”, quindi, ce n’é una sola” (LUPOI, Maurizio. I/ trust nel diritto civile, in Trattato di diritto
civile, diretto da Rodolfo Sacco, Torino: UTET, 2004, p. 20-21). V. tb. sobre o ponto GRAZIADEI,
Michele, MATTEI, Ugo e SMITH, Lionel. Commercial Trusts in European Private Law: the inte-
rest and scope of the enquiry, in Commercial Trusts in European Private Law, Edited by GRA-
ZIADEI, Michele, MATTEI, Ugo e SMITH, Lionel. Cambridge: Cambridge University Press, 2005,
p. 18-19.

20 No original: “La segregazione dei beni in trust nel patrimonio del trustee ¢ I'ineliminabile
effetto di qualsiasi trust: essa garantisce che vicende obbligatorie riguardanti il trustee non
interferiscano nel perseguimento dello scopo per il quale il trust & stato istituito” (LUPOI, Mau-
rizio. Il trust nel diritto civile, cit., p. 242). No sentido de que no #rust nao ha desmembramento
da propriedade, v., também no direito italiano, PORCELLI, Giacomo. Successioni e Trust, Na-
poli: Edizioni Scirntifiche Italiane, 2005, p. 108-113; BIANCA, Mirzia. Giornata di Studio sul
Trust, cit., p. 335; BARTOLI, Saverio. 1 Trust, cit., p. 96-98; GIANDOMENICO, Marco Eugenio
Di, e FESTA, Davide. Consorzi, fondazioni e trust, Dogana: Maggioli Editore, 20006, p. 21.
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precisam existir. Ou seja, em qualquer frust deve haver os proprieta-
rios formal e substancial. Como, entio, se qualificariam os trusts des-

providos de beneficidrio?”! Com efeito, nem todos os tipos de frust

2

contam com tal personagem,” ou, mesmo que haja beneficidrios,

pode ser que o trustee tenha plena discricionariedade no que tange a
favorecé-los, configurando-se os chamados discretionary trusts.”
Ora, como qualificar um instituto com base em elemento — benefi-
ciario — que pode nio existir ou, se existir, pode nao ter senio uma
expectativa de direito?

A qualifica¢ao do trust deve ocorrer em atengao aquilo que se
encontra presente em qualquer espécie de trust, sem excecao. O ele-
mento essencial, que ¢é vital* para o trust, constitui precisamente a
destinacao patrimonial a determinado escopo.?

21 LEPAULLE, Pierre. Traité Théorique et Pratique des Trusts en droit interne, en droit fiscal et

en droit international, cit., 25.

22 Os charitable trusts sio considerados como trusts sem beneficiarios. Neste sentido, v. BAR-
TOLI, Saverio. Il Trust, cit., p. 272; LUPOI, Maurizio. Il trust nel diritto civile, cit., p. 22-23;
MAZZIERI, Andrea, NAPOLITANO, Gianfranco e NAPOLITANO, Diego. Il ‘Projetc Financing’,
cit., p. 68.

23 “Vengono designati come trusts ‘discrezionali’ (...) quelli nei quali é indicata una certa cate-
goria o cerchia di beneficiari ed & conferito al trustee (...) il potere discrezionale di scegliere a
chi di essi e/o in quale misura fra essi attribuire i vantaggi economici discendenti dal trust fund.
(...). Nel trust discrezionale nessuno dei beneficiari pud considerarsi titolare di un equitable
interest sulle rendite e/o sui beni capitali del trust, poiché nessuno di essi vanta un diritto
intangibile a conseguire un qualche vantaggio economico collegato al trust; il trustee, infatti,
nell’esercizio della sua discrezionalita, ben potrebbe decidere di attribuire le rendite e/o il
capitale del trust fund solo ad uno o piu dei beneficiari, e non a tutti (in altri termini, I'unico
diritto equitable dei beneficiari di un trust siffatto & quello a veder correttamente esercitata la
discrezionalita del trustee e correttamente amministrato il trust fund” (BARTOLI, Saverio. I/
Trust, cit., p. 278-280). V., ainda, MAZZIERI, Andrea, NAPOLITANO, Gianfranco e NAPOLITA-
NO, Diego. Il ‘Projetc Financing’, cit., p. 68.

24 “The vital elements of a trust are a segregated fund of assets and good faith” (WATERS,
Donovan. The Hague Trusts Convention twenty years on, in Commercial Trusts in European
Private Law, Edited by GRAZIADEI, Michele, MATTEI, Ugo e SMITH, Lionel. Cambridge: Cam-
bridge University Press, 2005, p. 59).

25 LEPAULLE, Pierre. Traité Théorique et Pratique des Trusts en droit interne, en droit fiscal et

en droit infernational, cit., 25-26.
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Tal entendimento afigura-se animador na busca pela incorpo-
racao, ainda que parcial, dos principais efeitos do trust pelo Brasil,
pois o mecanismo da segregacao patrimonial mostra-se perfeitamen-
te compativel com o ordenamento patrio, dele se valendo o legisla-
dor em diversos institutos.

Ao proposito, a Convencao de Haia,”” em seu art. 29, traz a
seguinte nociao de trust:

Para os fins desta Convencao, o termo ‘trust’ refere-se as relacodes ju-
ridicas criadas — inter vivos ou causa mortis — por uma pessod, O
settlor, por meio das quais ativos sdo colocados sob o controle de um
Irustee em proveito de um beneficidrio ou para um propésito especi-
fico. O trust tem as seguintes caracteristicas:

a) os bens constituem massa separada, que nao integra o patrimonio
pessoal do trustee;

b) a titularidade dos bens em #rust fica em nome do trustee ou de
outra pessoa por conta do trustee;

¢) o trustee tem o poder e o dever, do qual deve prestar contas, de
administrar, gerir ou dispor dos bens, de acordo com os termos do
trust e com os deveres especificos que lhe sio impostos pela lei.

26 Acerca da segregacao patrimonial no direito brasileiro, seja consentido remeter a OLIVA,
Milena Donato. Patriménio Separado: Heranca, Massa Falida, Securitiza¢do de Créditos Imo-

bilidarios, Incorporagdo Imobilidria, Fundos de Investimento Imobilidrio, Trust, cit., p. 217-278.

27 A despeito das varias formas estruturais que o trust pode revestir, para fins do presente
estudo se aterd ao estabelecido na Convencao de Haia, fruto de intenso debate entre juristas
da common law e da civil Law. Eis o objetivo da Convencio, retratado no relatério de OVER-
BECK, Alfred E. von, disponivel em http://hcch.e-vision.nl/upload/expl30.pdf: “This Conven-
tion is intended to deal with an institution, the trust, which is known in certain Member States
of the Conference, most often States of common law, but which is unknown in the majority of
the civil law States of the Members of the Conference. In this it differs essentially from the other
Hague Conventions which deal on the level of conflict of laws, of conflict of jurisdictions or of
recognition and enforcement of judgments, with institutions such as adoption, divorce, sales
contracts or maintenance obligations governed to be sure by divergent rules of private inter-
national law in different States, but known everywhere. If certain of these Conventions sought
to reconcile the countries having the nationality principle and the countries having the principle
of domicile, this Convention is more particularly intended to build bridges between countries

of common law and countries of civil law”.
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O fato de o settlor se reservar certos direitos e poderes e o fato de o
trustee poder ter certos direitos na qualidade de beneficiario nao sio
necessariamente incompativeis com a existéncia de um trust.*®

A expressiao separate fund, utilizada pela Convenciao na sua
versio em inglés, ou, na lingua francesa, masse distincte, deve ser
entendida, no Brasil, consoante se destacou, como patrimonio sepa-
rado, vez ser a categoria que melhor se conforma aos efeitos estabe-
lecidos pela Convencao de Haia.

Patrimonio separado — também designado autdbnomo, segre-
gado, destacado, destinado, afetado ou especial — constitui, em li-
nhas gerais, universalidade de direito, composta por situacdes juridi-
cas subjetivas ativas, aprecidveis pecuniariamente, destinada a reali-
zacdo de determinado escopo.” Por meio da separagio patrimonial
promove-se a afetacio de um conglomerado de situagdes juridicas
subjetivas ativas, erigido em universalidade de direito, 2 consecucio
de certo fim valorado positivamente pelo legislador. Exemplos de pa-
trimonio segregado, no direito brasileiro, tém-se na securitizacao de
créditos imobilidrios, na incorporacio imobilidria e nos fundos de in-
vestimento imobiliario.

28 No original: “For the purposes of this Convention, the term ‘trust’ refers to the legal rela-
tionships created — inter vivos or on death — by a person, the settlor, when assets have been
placed under the control of a trustee for the benefit of a beneficiary or for a specified purpose.
A trust has the following characteristics:

a) the assets constitute a separate fund and are not a part of the trustee’s own estate;

b) title to the trust assets stands in the name of the trustee or in the name of another person
on behalf of the trustee;

¢) the trustee has the power and the duty, in respect of which he is accountable, to manage,
employ or dispose of the assets in accordance with the terms of the trust and the special duties
imposed upon him by law.

The reservation by the settlor of certain rights and powers, and the fact that the trustee may
himself have rights as a beneficiary, are not necessarily inconsistent with the existence of a

trust”.

29 Cf. OLIVA, Milena Donato. Patriménio Separado: Heranga, Massa Falida, Securitizacdo de

Créditos Imobilidrios, Incorporacdo Imobilidria, Fundos de Investimento Imobilidrio, Trust, cit.,

p.- 3
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O mecanismo da separacao patrimonial implica a funcionali-
zacao da titularidade, de sorte que o exercicio do direito nao deve se
dar em beneficio de seu titular, mas em atencao aos interesses que
justificam a segregacio do patrimdnio. O legislador tem cada vez
mais criado hipoteses de titularidade a conta de outrem ou para a
realizacio de determinado escopo, isto é, para a promocao de certa
finalidade. Trata-se do que se pode denominar titularidade fiduciaria,
em que a atribuicio de poderes ao titular do direito ocorre nio em
atencao aos seus interesses, mas para a consecucao de certa finalida-
de. O instituto da titularidade fiduciaria encontra-se presente, por
exemplo, na securitiza¢io de créditos imobilidrios, nos fundos de in-
vestimento imobilidrio e na custddia de valores mobiliarios.

Destaque-se, ainda, que o escopo que unifica o patrimdnio
segregado precisa, para ser alcancado com a maxima efetividade, que
a massa patrimonial autdbnoma sirva de garantia somente aos credo-
res que guardem relaciao de pertinéncia com a afetacdo. Por esta ra-
z4o, o patrimonio segregado responde tido somente pelos débitos
oriundos da promog¢ao do fim que o unifica, nao ja por dividas estra-
nhas ao escopo da afeta¢ao.”

O fato de o patrimoénio especial garantir com exclusividade os
credores relacionados ao escopo a que se destina constitui eficiente
mecanismo juridico para assegurar, da maneira mais plena possivel, a
realizacdo da finalidade que enseja a segregacio patrimonial, haja
vista que tem como importante e fundamental conseqiiéncia blindar
o patrimdnio separado das vicissitudes atinentes ao patrimonio geral.
Assim, o patrimonio autbnomo responde tao-somente pelas suas pro-
prias dividas, vale dizer, pelos débitos oriundos da persecucao do fim
a que se destina.”!

30 V. PINO, Augusto. Il Patrimonio Separato, Padova: Cedam, 1950, p. 23; CANDIAN, Aurelio.
Nozioni Istituzionali di Diritto Privato, Milano: Giuffre, 1949, p. 232.

31 Cf. ANDRADE, Manuel A. Domingues de. Teoria Geral da Relagdo Juridica, vol. 1, Coimbra:
Almedina, 2003, p. 219-220; FREITAS, Ricardo de Santos. Natureza Juridica dos Fundos de
Investimento, Sao Paulo: Quartier Latin, 2005, p. 145; EIZIRIK, Nelson, GAAL, Ariddna B., PA-

RSDE n? 6 - Janeiro/Junho de 2010 161



A nocao de patrimonio especial, assim, ajusta-se a idéia de se-
parate fund ou de masse distincte trazida pela Convencao de Haia.
Confira-se, ainda, o art. 11 da Convencido de Haia:

Um trust criado conforme a lei especificada pelo capitulo precenden-
te deve ser reconhecido como #rust. Tal reconhecimento implica, no
minimo, que os bens em trust sejam separados do patrimonio pessoal
do trustee, que o trustee possa, nesta qualidade, ingressar em juizo,
ser demandado, bem como comparecer perante um tabeliao ou qual-
quer pessoa investida de autoridade publica. Na medida em que a lei
aplicavel ao trust exija ou preveja, tal reconhecimento pode ainda
implicar, notadamente:

a) que credores pessoais do trustee nao possam excutir os bens em
trust;

b) que os bens em trust nao sejam arrecadados na hipétese de insol-
véncia ou faléncia do trustee;

©) que os bens em #rustnio integrem o patrimonio da sociedade con-
jugal nem o espolio do trustee,

d) que os bens em trust possam ser reivindicados caso o trustee, em
violacao ao trust, tenha confundido os bens em #rust com os seus
proprios bens, ou deles disponha. Contudo, os direitos e obrigacoes
do terceiro que detenha os bens em #rust permanecem regidos pela
lei aplicavel segundo as regras de direito internacional da jurisdicao
competente >

RENTE, Flavia, HENRIQUE, Marcus de Freitas. Mercado de Capitais: Regime Juridico, Rio de
Janeiro: Renovar, 2008, p. 225; STURZENEGGER, Luiz Carlos. A doutrina do ‘patriménio de
afetacdo’ e o novo sistema de pagamento brasileiro, in Revista de Direito Bancdrio do Mercado
de Capitais e da Arbitragem, n°. 11, jan./mar. 2001, Revista dos Tribunais, p. 239.

32 No original: “A trust created in accordance with the law specified by the preceding Chapter
shall be recognized as a trust.

Such recognition shall imply, as a minimum, that the trust property constitutes a separate fund,
that the trustee may sue and be sued in his capacity as trustee, and that he may appear or act
in this capacity before a notary or any person acting in an official capacity.

In so far as the law applicable to the trust requires or provides, such recognition shall imply,
in particular

a) that personal creditors of the trustee shall have no recourse against the trust assets;

b) that the trust assets shall not form part of the trustee’s estate upon his insolvency or bank-

ruptcy;
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Os bens conferidos em #rust, dessa forma, integram patrimo-
nio especial titularizado pelo #rustee que nao se confunde com o pa-
trimonio geral deste,* de tal sorte que os efeitos da insolvéncia ou da
faléncia do trustee nio interferem no patrimdnio em trust.>* Além dis-
so, 0s bens em #rust nao integram a heranca do trustee e seu conjuge
nao tem nenhum direito sobre tais situacdes juridicas ativas, a despei-
to de serem de titularidade do trustee.

Vale repisar que a titularidade do sujeito do patriménio sepa-
rado é de natureza fiduciaria, haja vista que a atribuicio de poderes
ao titular do direito ocorre nio em atencao aos seus interesses, mas
para a consecucio de certa finalidade. A atuacao do titular dirige-se
ao atendimento do escopo que unifica a massa patrimonial autono-
ma. O fim determina o regime juridico aplicavel ao nucleo patrimo-
nial separado, de modo que os interesses do sujeito de direito sao
tutelados na medida de sua pertinéncia com o escopo.

¢) that the trust assets shall not form part of the matrimonial property of the trustee or his
spouse nor part of the trustee’s estate upon his death;

d) that the trust assets may be recovered when the trustee, in breach of trust, has mingled trust
assets with his own property or has alienated trust assets. However, the rights and obligations
of any third party holder of the assets shall remain subject to the law determined by the choice
of law rules of the forum”. OVERBECK, Alfred E. von, aduz: “This paragraph determines first
of all that the assets of the trust are separate from those of the trustee. This is an essential
element of a trust, without which its recognition would have no meaning” (http://hcch.e-vi-
sion.nl/upload/expl30.pdf, acesso em 10.7.2010, as 14h). “La norma [art. 11] prosegue poi in-
dicando gli ‘effetti minimi’ del riconoscimento nel sistema in cui questo avviene. Essi si sostan-
zino nella circostanza che i beni facenti parte della trust property costituiranno un patrimonio
separato da quello personale del trustee, e nel fatto che questultimo potra agire in giudizio o
comparire innanzi a pubbliche autorita in tale qualita” (NERI, Arianna. [/ trust e la tutela del
beneficiario, cit., p. 48).

33 “The trust is usually understood around the world to refer to the legal notion whereby pro-
perty is held as a segregated asset or fund of assets, the benefit of which accrues solely to
described persons or to the accomplishment of charitable purposes. O. The fund, segregated
from the trustee’s own assets, is retained, administered or invested by the trustee” (WATERS,
Donovan. The Hague Trusts Convention twenty years on, cCit., p. 57).

34 V. CHALHUB, Melhim Namem. 7Trust, cit., p. 54; MAZZIERI, Andrea, NAPOLITANO, Gian-
franco e NAPOLITANO, Diego. Il ‘Projetc Financing’, cit., p. 60.
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Em virtude disto, o fato de o trustee ser o titular das situacdes
ativas em frust ndo significa que seu conjuge, credores pessoais ou
herdeiros terao qualquer pretensao sobre tais direitos, vez se encon-
trarem submetidos a um regime especial, decorrente da finalidade da
segregacao. A titularidade atribuida ao trustee nio se verifica para
atender aos interesses deste, mas para a consecuc¢io da finalidade do
trust, de sorte que os bens em trust compdem patrimonio separado e
a titularidade do trustee relativamente a esses bens tem natureza fidu-
cidria.

Na medida em que as situacdes juridicas subjetivas ativas
transferidas pelo settlor ao trustee constituem patrimonio especial ti-

tularizado por este, isto €, universalidade de direito unificada pelo

escopo, mostra-se possivel haver mutacio de tais situacoes ativas,®

desde que necessario para a persecuc¢ao do fim.

A nota distintiva da universalidade de direito, centro autdono-
mo de imputacao objetiva, constitui precisamente a elasticidade de
seu conteudo, que pode se expandir ou se comprimir sem que a uni-
dade do conjunto seja afetada.*® No ordenamento brasileiro, o patri-
monio forma universalidade de direito integrada por situacdes juridi-
cas subjetivas ativas pecuniariamente apreciaveis. Precisamente por

35 V. PORCELLI, Giacomo. Successioni e Trust, cit., p. 114; LEPAULLE, Pierre. Traité Théorique
et Pratique des Trusts en droit interne, en droit fiscal et en droit international, cit., p. 27; GO-
MES, Orlando. Contrato de Fidiicia (‘trust’), cit., p. 13. “Alla modifica nella composizione del
patrimonio separato consegue, dunque, la variazione dei diritti e dei beni che del medesimo
fanno parte, a fronte di un’invarianza dello scopo che ha determinato la creazione del patri-
monio stesso e delle correlate limitazioni nelle facolta del suo titolare” (MAZZIERI, Andrea,
NAPOLITANO, Gianfranco e NAPOLITANO, Diego. Il ‘Projetc Financing’, cit., p. 60).

36 “Que pode significar o reconhecer-se as universalidades uma existéncia prépria, senao que
elas permanecem indiferentes ao destino juridico dos varios componentes? Cada universalidade
é como que um reservatdrio aberto, sempre pronto a permitir que, por actos ou factos juridicos,
uma ou mais coisas néle entrem, uma ou mais coisas dele saiam. Conceber as universalidades
como entidades distintas dos objectos singulares e a éles contrapostas, e por outro lado negar
a tais objectos uma vida juridica independente, é uma verdadeira superfetacao e uma incoe-
réncia declarada” (TELES, Inocéncio Galvao. Das Universalidades, Lisboa: Minerva, 1940, p.
132).
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traduzir universalidade de direito, o conjunto passa a ter relevancia
juridica em si mesmo, sem que, por outro lado, seus elementos per-
cam autonomia. O contetdo da universalidade ¢ variavel, podendo
se ampliar ou se reduzir sem repercussio sobre o todo, vale dizer,
sem que a configuracdo unitiria da universalidade se altere.”’

O objetivo do trust é a realizacio da finalidade pretendida
pelo settlor, para cuja consecucido o foco se centra mais sobre o patri-
monio em si considerado do que sobre os elementos que o integram,
de tal sorte que, salvo determinacio expressa do settlor, nao ha limi-
tacao aprioristica a disposicio dos bens, que devera ser feita na me-
dida necessiria 2 promo¢ao do fim.*® Os proveitos granjeados em ra-
zao da administracao do patrimonio especial passam a integra-lo
automaticamente, de modo que o vinculo de destinacio se estende as
receitas advindas da gestao do patrimonio em trust.

Dada esta configuracio, em que a destinacio patrimonial as-
sume papel essencial, a figura do frust se mostra extremamente ver-
satil, podendo servir a persecucao dos mais variados fins.

O trust, portanto, niao traduz hipétese de desmembramento
da propriedade em formal e substancial. Ao revés, para realizar a fun-
¢io para a qual foi constituido, se vale daquilo que, no Brasil, se pode
entender por técnica da segregacio patrimonial, mecanismo idoneo
para alcancar, com a maxima eficicia, o fim pretendido com a gestao
patrimonial, na medida em que blinda os direitos em trust das vicissi-
tudes pertinentes ao patrimonio pessoal do trustee.”’

37 Sobre a noc¢ao de universalidade de direito, v. OLIVA, Milena Donato. Patriménio Separado:
Heranga, Massa Falida, Securitizacdo de Créditos Imobilidrios, Incorporacao Imobilidria, Fun-
dos de Investimento Imobilidrio, Trust, cit., p. 108-142.

38 “Ce que le trustee a le devoir de conserver, c’est la ‘res’, c’est-a-dire le patrimoine et non pas
les biens méme qu'il a regus. Il a donc, en principe, le droit de vendre dans la mesure ou cela
peut étre utile a la réalisation de I'affectation et 'obligation de le faire dans la mesure ou cela
est nécessaire” (LEPAULLE, Pierre. Traité Théorique et Pratique des Trusts en droit interne, en
droit fiscal et en droit international, cit., p. 273-274).

39 Cf. OLIVA, Milena Donato. Patriménio Separado: Heranga, Massa Falida, Securitizacdo de
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3. Estrutura basica do trust contida na Convencao de Haia. Natu-
reza fiduciaria da titularidade do trustee. O trust como objeto e
nao sujeito de direito.

O trust referido pela Convencao de Haia pode ter beneficia-
rios ou prever simplesmente a destinacio a um escopo, Como no caso
dos charitable trusts.”® Note-se que mesmo o trust com beneficidrio
conta com um patrimonio especial destinado a um fim, o qual sera
determinado 2 luz dos interesses do cestui que trust, indicados pelo
settlor, a serem promovidos. Assim sendo, todo trust traduz, a rigor,
um patrimonio destinado a um escopo, de tal sorte que a divisao aci-
ma aludida aparta, em ultima analise, os trusts em que ha beneficia-
rios dos que contém a previsao de um fim sem a individuacao de
beneficidrios. !

No que concerne ao trust com beneficiario, verificam-se trés
figurantes principais, quais sejam: o settlor, que institui o trust; o trus-
tee, o qual recebe do settlora titularidade das situacoes juridicas sub-
jetivas ativas para a execucao do encargo contido no ato de constitui-
cao do trust; e o cestui que trust (ou beneficiario), que consiste no
destinatario do proveito econdmico da gestao das situacdes ativas ob-
jeto do trust.

O settlor, por instituir o trust, que importa ato de disposicio,
deve ser o titular das situacdes juridicas ativas conferidas em trust,
bem como deve estar no pleno gozo de sua capacidade de dispor.*

Créditos Imobiliarios, Incorporacao Imobilidria, Fundos de Investimento Imobilidrio, Trust, cit.,
p. 351.

40 BARTOLI, Saverio. 7l Trust, cit., p. 272-273.

41 “Ogni trust ha, ovviamente, uno scopo. Quando si parla di trust ‘di scopo’ ci si riferisce a
quei trust che non sono destinati ad avvantaggiare una o piu persone identificate o identifica-
bili; pit precisamente, a quei trust rispetto ai quali, per come il trust ¢ configurato, non puo
esistere alcun soggetto legittimato ad agire contro il frust per tutelare un interesse proprio”
(LUPOI, Maurizio. Il trust nel diritto civile, cit., p. 330).

42 V. CHALHUB, Melhim Namem. 7rust, cit., p. 42; LEPAULLE, Pierre. Traité Théorique et Pra-
tique des Trusts en droit interne, en droit fiscal et en droit international, cit., p. 216-217.
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Além disso, o settlortem de individualizar os bens que transmite, sob
pena de ser considerada invalida a constitui¢ao do trust por impossi-
bilidade de determinacio do objeto.*

O trustee, embora seja o proprietdrio dos direitos transmitidos
pelo settlorem trust, deve gerir o patrimonio destinado, repise-se, de
acordo com o escopo determinado pelo settlor em proveito dos bene-
ficiarios. Dai se afirmar que existe relacdo de natureza fiduciaria entre
o trustee e os cestuis que trust, a qual pauta a conduta do trustee.t
Com efeito, na administracio do patriménio afetado, o trustee deve
empenhar-se com diligéncia e lealdade, bem como prestar contas de

sua gestio aos beneficidrios.*

Além disso, o trustee nao pode ficar inerte, sendo-lhe atribui-
do nio s6 o poder, mas também o dever de gerir o patrimdnio espe-
cial.® Isso porque a titularidade que possui em relacio ao patrimonio
destinado é funcionalizada a realizacao do escopo da afetacio, de tal
sorte que deve atuar positivamente no sentido de promover, da me-
lhor forma possivel, a finalidade do trust.

Deve o trustee, ainda, conservar o patrimdnio segregado nido
s6 materialmente, mas também juridicamente, adotando, sempre que
necessdrias a protecao dos direitos em trust, as medidas judiciais ca-
biveis, interrompendo prescricoes, enfim, praticando todos os atos
necessarios a preservacio das situacoes ativas em trust. Exige-se do
trustee, também, o cuidado para que os direitos em frust nio se con-
fundam, faticamente, com os seus pessoais, de modo que deve, por

43 NETO, Eduardo Salomao. O trust e o direito brasileiro, cit., p. 29; PETRULLI, Mario e RUBI-
NO, Francesco. I/ trust, cit., p. 38.

44 NETO, Eduardo Salomao. O trust e o direito brasileiro, cit., p. 37; CHALHUB, Melhim Na-
mem. Trust, cit., p. 48; WATERS, Donovan. The Hague Trusts Convention twenty years on, cit.,
p. 57; LUPOI, Maurizio. Il trust nel diritto civile, cit., p. 299-300; MALUMIAN, Nicolds, DIPLOTTI,
Adridn G. e GUTIERREZ, Pablo. Fideicomiso y Securitizacion. Andlisis Legal, Fiscal y Contable,
cit., p. 11; PETRULLI, Mario e RUBINO, Francesco. I/ trust, cit., p. 7.

45 CHALHUB, Melhim Namem. Trust, cit., p. 44.

46 CHALHUB, Melhim Namem. Trust, cit., p. 72.
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exemplo, abrir conta bancaria separada para os recursos financeiros
do patriménio em trust.’’

Para além da obrigacio de conservar, o trustee tem o dever de
administrar os direitos em trust em busca da realizacio da finalidade
designada pelo settlor. Em outras palavras, o trustee tem o poder-de-
ver de gerir o patrimdnio especial com vistas a promoc¢io do escopo
do #rust. Sublinhe-se que, em abstrato, ndo existe limitacio para a
atuacao do trustee, o qual pode dar bens em garantia hipotecaria, fir-
mar contratos de prestacao periodica, alienar ativos, desde que em
consonancia com o escopo.®® O fim do frust, assim, pautard o tipo de
administracio a ser empreendida pelo trustee, de forma que nao se
afigura possivel a fixacao de padrao unico e abstrato de conduta va-
lido para toda gestio de patrimonio em frust.®

47 LEPAULLE, Pierre. Traité Théorique et Pratique des Trusts en droit interne, en droit fiscal et
en droit international, cit., p. 274-275.

48 “Le trustee doit non seulement conserver les biens, il doit encore les administrer. Pour cela,
il n’est enfermé dans aucune regle rigide. Il a plein pouvouir pour gérer les biens conformément
a leur affectation. Il peut conclure des baux, hypothéquer, intenter toutes actions en justice,
conclure, tous contrats, et faire tous actes juridiques nécessaires” (LEPAULLE, Pierre. Traité
Théorique et Pratique des Trusts en droitl interne, en droit fiscal et en droil international, cit.,
p. 276). Cf. tb. GIANDOMENICO, Marco Eugenio Di e FESTA, Davide. Consorzi, fondazioni e
trust, cit. p. 19-20; CHALHUB, Melhim Namem. 77ust, cit., p. 47-48.

49 “L’obligation du trustee consiste d’abord a bien gérer le patrimoine et ensuite a réaliser
l'affectation” (LEPAULLE, Pierre. Traité Théorique et Pratique des Trusts en droit interne, en droit
fiscal et en droit international, cit., p. 41). Ainda em suas palavras: “On répond d’ordinaire: le
trustee doit apporter a la gestion de la ‘res’ le soin qu’un bon peére de famille apporte a I'ad-
ministration de ses propres affaires. C’est inexact pour deux raisons: 12 administrer librement
les biens dont on est plein propriétaire est une chose, gérer un patrimoine qui a recu une
affectation en est une autre; ne pas voir la différence, c’est méconnaitre I'essence méme du
trust. C’est pourquoi la jurisprudence interdit au trustee des actes que les péres de famille les
plus raisonnables font couramment! (...) 2° Le probléme est beaucoup plus vaste qu'une simple
gestion de biens, car il faut non seulement administrer le patrimoine, mais encore assurer son
affectation: c’est parfois tres simple, c’est parfois aussi trés complexe. (...). Il faut donc trouver
une nouvelle formule. Nous proposons celle-ci: le trustee doit apporter dans I'exercice de ses
Sfonctions toutes les qualités qui sont nécessaires a la réalisation normale de 'affectation du
patrimoine qui lui est confi¢’ (LEPAULLE, Pierre. Traité Théorique et Pratique des Trusts en droit
interne, en droit fiscal et en droit international, cit., p. 264-265). “On peut donc conclure que
le degré de soin, de prudence, de compétence et d’honnéteté qui est requis du trustee est
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Observe-se, neste sentido, que a transmissao de propriedade
efetuada pelo settlor ao trustee em razio do trust nio se esgota em si
mesma, mas ocorre para que o trustee exerca determinada funcao,
realizando o escopo do trust. A transmissiao da propriedade, dessa
forma, € instrumental para o desempenho do fim pretendido pelo set-
tlor por meio da gestio do trustee.

Dai a transferéncia do dominio vir atrelada aos deveres impos-
tos ao trustee de praticar os atos necessarios a realizacio da funcio
definida para o patrimonio em #rust.”® A titularidade do trustee, por
conseguinte, se encontra funcionalizada para a obtenc¢ao do escopo,
nao ja para satisfacio de interesses proprios. Em virtude disto, o regi-
me juridico aplicavel ao trust considera nao a relacao de pertenca,
mas a fungao para a qual foi constituido.

Por tais razdes, verifica-se que a titularidade do trustee em re-
lacio aos bens em trusté de natureza fiduciaria. Isso porque a atribui-
cido de poderes ao titular do direito, isto €, ao trustee, ocorre nao em
atencdo aos seus interesses, mas para a consecucao da finalidade do
trust.

O escopo a que se destina o trust assume papel proeminente,
tornando-se elemento essencial a qualificacio da fattispecie e a deter-
minac¢do do tipo de tutela que a esta serd dispensada. O angulo de
analise deixa de ser a titularidade do sujeito em relacdo ao patrimonio
em prol da finalidade desempenhada pela universalidade patrimonial
afetada.

O direito sob titularidade fiducidria nao se destina ao atendi-
mento dos interesses de seu titular, mas a determinada finalidade. Ve-
rifica-se profunda alteracao qualitativa, qual seja, os interesses do su-
jeito s6 serdo tutelados se e enquanto tiverem pertinéncia com o fim

déterminé par l'affectation donnée a la ‘res”” (LEPAULLE, Pierre. Traité Théorique et Pratique

des Trusts en droit interne, en droit fiscal et en droit international, cit., p. 270).

50 CHALHUB, Melhim Namem. 7Trust, cit., p. 74-75; GOMES, Orlando. Contrato de Fidiicia
(‘trust’), cit., p. 13; BARTOLIL, Saverio. I/ Trust, cit., p. 87.
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da atribuicao do direito, a denotar mudanca de paradigma, qual
seja, do sujeito para o escopo, da consideracao subjetivista de per-
tenca para a finalidade desempenhada pelo direito sob titularidade
fiduciaria.

A admissao de direitos sob titularidade fiduciaria, destinados a
promoc¢io de multiplos interesses e, consequentemente, ao atendi-
mento de varias funcdes na ordem juridica, acarreta relativizacao da
importancia do sujeito de direito, na medida em que o fim constitui o
parametro do merecimento de tutela, determina o regime juridico
aplicavel e condiciona o comportamento do titular do direito. O esva-
ziamento da importancia do sujeito em favor do escopo a ser alcan-
cado verifica-se com a proteciao do direito — em razao do fim a que
se destina — a favor, independentemente ou mesmo contra os inte-
resses de seu titular.

E exatamente isso o que se verifica no trust, em que os inte-
resses do trustee, titular dos bens em trust, s6 serio promovidos se e
na medida de sua pertinéncia com a finalidade do trust.

Disso tudo resulta que o frust ndo constitui pessoa juridica.”

51 “Per effetto della costituzione del trust non viene ad esistenza alcun nuovo soggetto di
diritto, ma quanto trasferito al trustee (che & il nuovo proprietario dei beni, cioe il titolare del
legal estate ovvero legal ownership; 'aggettivo legal sta ad indicare che il diritto vantato dal
trustee € tutelato at law) diviene oggetto di un patrimonio separato — ovvero segregato — dal
suo patrimonio personale, cio¢ inattacabile dai creditori personali sia del disponente, sia del
trustee, sia del beneficiario: detto patrimonio, infatti, ¢ destinato unicamente al soddisfacimento
delle obbligazioni contratte dal trustee nell’amministrazione di esso. (...). All’esito dellistituzio-
ne del trust, quindi, il trustee & proprietario dei beni trasferitigli dal disponente, ma la sua
proprieta ¢ affetta da un vincolo opponibile alla generalita dei consociati (ed a lui per primo),
implicante che detti beni egli dovra fare I'uso prescrittogli nell’atto istitutivo, onde attuare le
finalita del medesimo. Il disponente, essendovi privato dei beni, ne perde non solo la titolarita
(...), ma anche il controllo, avendo demandato al trustee l'attuazione delle finalita consacrate
nell’atto istitutivo: in caso contrario, infatti, il #rust istituito potrebbe esser dichiarato nullo per
simulazione” (BARTOLI, Saverio. 7/ Trust, cit., p. 86-87). “(...) le trust est um patrimoine affecté,
ce n'est pas une personne morale” (LEPAULLE, Pierre. Traité Théorique et Pratique des Trusts
en droit interne, en droit fiscal et en droit international, cit., p. 50). V. tb. MAZZIERI, Andrea,
NAPOLITANO, Gianfranco e NAPOLITANO, Diego. I/ ‘Projetc Financing’, cit., p. 87; ARESPA-
COCHAGA, Joaquin de. Eltrust, la fiducia y figuras afines, cit., p. 33; PETRULLI, Mario e RU-
BINO, Francesco. I trust, cit., p. 62-63.
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Os bens em #rust sao titularizados pelo trustee, pessoa fisica ou juri-
dica que tem o poder-dever de gerir o patrimbnio em #rust com vistas
a promover o fim estipulado pelo settlor.

A circunstancia de, na linguagem corrente, se aludir a pratica
de um ato pelo trust, nao pelo trustee, nio quer significar que o trust
possui subjetividade, mas denota que o regime juridico aplicavel re-
laciona-se 2 separac¢do patrimonial, ndo a pessoa do trustee.”

Com efeito, € o escopo do trust, nao ja a relacao de pertenca
com o trustee, que vai determinar a disciplina juridica aplicavel ao
trust e condicionar a atuacao do trustee, o qual, ainda, pode ser subs-
tituido sem que a finalidade do #rust seja alterada.

O mesmo se verifica, no direito brasileiro, a titulo ilustrativo,
com a heran¢a e a massa falida. Muito embora o artigo 12 do Codigo
de Processo Civil disponha que “serdo representados em juizo, ativa
e passivamente”, “a massa falida, pelo sindico” e “o espdlio, pelo in-
ventariante”, a heranca e a massa falida nio sdo sujeitos, mas patri-
monios separados.>

52 “(...) non si pone mai un problema di alterita giuridica fra trustee e titolarita dei beni in trust.
Infatti, in caso di mutamento del trustee, i beni in trust passano dal precedente frustee al suc-
cessivo o per effetto di legge o in forza di specifico atto dispositivo compiuto o dal trustee
medesimo (dimissionario o revocato) in favore del proprio successore o dal soggetto legittimato
a nominare un nuovo frustee” (LUPOI, Maurizio. Il trust nel diritto civile, cit., p. 242). E remata:
“Nel linguaggio comune ¢ facile capitino frasi come ‘il quadro & stato acquistato all'asta dal
trust Z' e spesso questa € 'espressione pill conveniente anche quando si scrive. Tecnicamente
si tratta di un errore: il quadro & stato acquistato all’asta da X, Y e W quali trustee del trust Z.
Lellissi € spiegabile perche spesso I'aspetto patrimoniale dei frust fa premio sull'aspetto per-
sonale di chi siano i trustee. La permanenza nel tempo di un patrimonio segregato tende a
obiettivizzarlo, come se si trattasse di una fondazione o di altra persona giuridica; in effetti,
interessa relativamente sapere chi sono i trustee del trust ‘Getty’ o del trust ‘Rockfeller’, a meno
che uno debba stipulare un contratto con essi: in questi casi, i trustee mutano nel tempo, € il

patrimonio che rimane” (LUPOI, Maurizio. Il trust nel diritto civile, cit., p. 244).

53 Em relacio a massa falida, confira-se, por todos, VALVERDE, Trajano de Miranda. Comen-
tarios a Lei de Faléncias, Rio de Janeiro: Forense, 1999, p. 279. Acerca de a heranga constituir
patriménio separado, v. SANTOS, Carvalho. Codigo Civil Brasileiro Interpretado, vol. XXII, Rio
de Janeiro: Freitas Bastos, 1964, p. 160-161; PEREIRA, Caio Mirio da Silva. Instituicoes de Direito
Civil, vol. VI, Rio de Janeiro: Forense, 2004, p. 391-392; MIRANDA, Pontes de. Tratado de
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A alusao do Coédigo de Processo Civil a heranc¢a e a massa fa-
lida ocorre para demonstrar que o inventariante e o sindico nao rep-
resentam os herdeiros ou o falido, mas se encontram investidos no
encargo de gerir tais patrimdnios separados para realizar o fim a que
se destinam, qual seja, liquidacao e eventual partilha, no caso da he-

ranca, e liquidaclo, em se tratando de massa falida.>

Dessa forma, o trustnao € pessoa juridica, mas patrimonio se-
parado de titularidade (fiduciaria) do trustee, que tem o poder-dever

de administra-lo para perseguir o escopo do trust.

Portanto, os tracos caracteristicos basicos do trust referido na
Convencgao de Haia sao: (i) o trusteefigura como titular das situacdes
juridicas subjetivas ativas conferidas em trust; (i) tais situagoes juridi-
cas ativas formam patrimonio afetado, insuscetivel de ataque pelos
credores pessoais do trustee; (iil) o trustee tem o poder-dever de ad-
ministrar aludido patriménio especial conforme o estabelecido no ato
constitutivo do trust e de acordo com a lei. Esta configuracao do trust,
como se ressaltou, denota a riqueza do instituto, caracterizado pelo
bindmio versatilidade-seguranga,> haja vista poder servir, de maneira
eficaz, a realizacio de indmeras funcdes, promovendo, por conse-

guinte, multiplos interesses merecedores de tutela.

Direito Privado, t. LV, Sao Paulo: Revista dos Tribunais, 1984, p. 87-88; OLIVEIRA, Arthur Vasco
Itabaiana de. Tratado de Direito das Sucessoes, Rio de Janeiro: Freitas Bastos, 1980, p. 60.

54 “Ora il curatore non rappresenta il fallito o i creditori, ma in forza del suo officio esercita
un’attivita su un patrimonio altrui, il quale € sottoposto alla sua podesta, e si trasforma e si
muove secondo la nuova direttiva impressagli e per lo scopo prefisso dalla legge. 1l fallito deve
tollerare e subire questa attivita giudiziaria esercitata dal curatore. O. Scopo del concorso ¢ il
soddisfacimento dei creditori sul patrimonio del debitore insolvente, indipendentemente dalla
sua cooperazione, anzi contro la sua volonta” (FERRARA, Francesco. Teoria delle Persone Giu-
ridiche, in Biagio Brugi, Il Diritto Civile Italiano, Torino: UTET, 1923, p. 698-699). “(...) A massa
falida nao € pessoa diferente do comerciante quebrado. O sindico é mero administrador dos
negocios do falido, com o encargo de geri-los no escopo de pagar os credores (...)” (STJ, REsp.
708978/SP, 32 T., Rel. Min. Humberto Gomes de Barros, julg. 13.12.2005).

55 CHALHUB, Melhim Namem. Trust, cit., p. 83.
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4. O fideicomisso na Argentina: inspiracio no instituto do trust.

A Lei n®. 24.441/1995 instituiu, na Argentina, a figura do fidei-
comisso, inspirada no instituto do #rust.’® Em linhas gerais, o fideico-
misso € o negocio por meio do qual o fiduciante transfere determina-
dos bens ao fiduciario para que ele os administre em favor de um
beneficiario.”’

Tais bens formam patrimonio segregado,® insuscetivel de ata-
que pelos credores pessoais do fiduciario. Os credores do fiduciante,
da mesma forma, nado podem excutir os direitos integrantes do patri-
monio especial, vez que de titularidade do fiduciario. Podem os cre-
dores, contudo, valer-se dos expedientes legais caso o fiduciante te-

56 “Los paises latinoamericanos adoptaron el modelo del trust anglosajon bajo la denominacion
de “fideicomiso” (MALUMIAN, Nicolds, DIPLOTTI, Adriin G. e GUTIERREZ, Pablo. Fideicomiso
y Securitizacion. Andlisis Legal, Fiscal y Contable, cit., p. 56). V. th. HAYZUS, Jorge Roberto.
Fideicomiso, Buenos Aires: Astrea, 2004, p. 28-30; GUTIERREZ, Pedro F. Los Fideicomisos y las
Obligaciones Negociables. Mendoza: Ediciones Juridicas Cuyo, 2004, p. 37-38.

57 Eis o que dispoe o art. 12 da Lei n°® 24.441/1995: “Habra fideicomiso cuando una persona
(fiduciante) transmita la propiedad fiduciaria de bienes determinados a otra (fiduciario), quien
se obliga a ejercerla en beneficio de quien se designe en el contrato (beneficiario), y a trans-
mitirlo al cumplimiento de un plazo o condicion al fiduciante, al beneficiario o al fideicomisa-
rio”. De acordo com a definicio de MALUMIAN, Nicolds, DIPLOTTI, Adridn G. e GUTIERREZ,
Pablo: “En sintesis, a partir de lo dicho se podria definir al fideicomiso contractual (por oposi-
cién al testamentario) como un patrimonio de afectacion creado por un contrato que permite
afectar un bien o conjunto de bienes al cumplimiento de un cierto destino por un tiempo
limitado” (Fideicomiso y Securitizacion. Andlisis Legal, Fiscal y Contable, cit., p. 4).

58 Artigo 14, Lei n®. 24.441/1995: “Los bienes fideicomitidos constituyen un patrimonio sepa-
rado del patrimonio del fiduciario y del fiduciante. ). MALUMIAN, Nicolds, DIPLOTTI, Adriin
G. e GUTIERREZ, Pablo sustentam que: “En sintesis, el fideicomiso permite la creacién de
patrimonios de afectacion separados rompiendo la regla de que la voluntad de las partes es
impotente para tal fin. En consecuencia, un fiduciario tendrd un patrimonio ‘ordinario’ (esto
es, su patrimonio del cual puede disfrutar y con el cual responde por sus deudas) y tantos
patrimonios fiduciarios como fideicomisos administre. Por su parte, patrimonios fiduciarios se
distinguirdn entre ellos la existencia de diferentes mandatos o instrucciones vinculados a los
mismos” (Fideicomiso y Securitizacion. Andlisis Legal, Fiscal y Contable, cit., p. 63). Ainda em
suas palavras: “Justamente una de las grandes ventajas del fideicomiso es su versatilidad y la
posibilidad de crear un patrimonio de afectacion que se rija por reglas ‘a medida’ de las partes

intervenientes” (Fideicomiso y Securitizacion: Andlisis Legal, Fiscal y Contable, cit., p. 24).
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nha violado algum direito seu com a transmissao das situacoes juridi-
cas ativas para o fiduciario. Finalmente, os credores do beneficiario
podem se valer dos proventos oriundos da administracio dos bens
em fideicomisso atribuiveis a este, sem a possibilidade, entretanto, de
excutirem diretamente os bens em fideicomisso, por serem de titula-
ridade do fiducidrio, ndo ja do beneficidrio.”

A segregacio patrimonial existente no fideicomisso assegura
sua efetividade, na medida em que a realizacao do escopo pretendi-
do ndo fica subordinada ao equilibrio financeiro dos negdcios pes-
soais entabulados pelo fiducidrio. Afasta-se, assim, o risco de os bens
fideicomitidos comporem eventual concurso de credores do fiducia-
rio sem pertinéncia com o fideicomisso.®’ De outra parte, os bens do
fiducidrio nao servem a satisfazer as dividas contraidas no ambito da
administracao dos direitos em fideicomisso, nos termos do art. 16 da
Lei n2. 24.441/1995,%! a configurar hipétese de separacio patrimonial
perfeita.®?

59 Preceitua o art. 15 da Lei n®. 24.441/1995 que: “Los bienes fideicomitidos quedaran exentos
de la accién singular o colectiva de los acreedores del fiduciario. Tampoco podrin agredir los
bienes fideicomitidos los acreedores del fiduciante, quedando a salvo la accion de fraude. Los
acreedores del beneficiario podran ejercer sus derechos sobre los frutos de los bienes fideico-

mitidos y subrogarse en sus derechos”.
60 HAYZUS, Jorge Roberto. Fideicomiso, cit., p. 16-17.

61 Art. 16, Lei n2 24.441/1995: “Los bienes del fiduciario no responderin por las obligaciones
contraidas en la ejecucion del fideicomiso, las que solo serdn satisfechas con los bienes fidei-
comitidos. La insuficiencia de los bienes fideicomitidos para atender a estas obligaciones, no
dard lugar a la declaracion de su quiebra. En tal supuesto y a falta de otros recursos provistos
por el fiduciante o el beneficiario segin visiones contractuales, procedera a su liquidacion, la
que estard a cargo del fiduciario, quien debera enajenar los bienes que lo integren y entregard
el producido a los acreedores conforme al orden de privilegios previstos para la quiebra; si se
tratase de fideicomiso financiero regirdn en lo pertinente las normas del articulo 24”. GUTIER-
REZ, Pedro F. aduz: “Por tanto, en principio, si la deuda fue contraida para satisfacer necesi-
dades del patrimonio fideicomitido, el acreedor no podra dirigir su accién contra el patrimonio
del fiduciario, aunque para evitar toda duda, corresponde al fiduciario establecer al celebrar el
contrato que concurre por el patrimonio fideicomitido O” (Los Fideicomisos y las Obligaciones
Negociables, cit., p. 78-79).

62 Acerca da separagao patrimonial perfeita e imperfeita, seja consentido remeter, mais uma

vez, a OLIVA, Milena Donato. Patriménio Separado: Heranga, Massa Falida, Securitizacdo de
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No que concerne a oponibilidade perante terceiros do carater
fiduciario do dominio dos bens em fideicomisso, a lei exige o cumpri-
mento de determinadas formalidades, consoante preceitua o art. 12
da Lei n°. 24.441/1995.%

O fideicomisso argentino, desse modo, por meio da técnica da
afetacio patrimonial, incorpora os principais efeitos do trust, conti-
dos na Convenc¢ao de Haia, que o tornam instrumento versatil e apto
a promogcio e tutela de multiplos interesses.

5. Possibilidade de incorporacio dos principais efeitos do trust
pelo direito brasileiro por meio da nocéo de patrimdnio separa-
do e de titularidade fiduciaria

Consoante se verificou, a técnica da segregacio patrimonial
permite que se alcancem os principais efeitos do trust, haja vista pos-
sibilitar, a um s6 tempo, (i) a limitacao dos riscos, em razio da blin-
dagem patrimonial promovida, bem como (ii) a titularidade funciona-
lizada a realizacao do escopo, na medida em que o titular do nacleo
patrimonial autdbnomo, a rigor, configura administrador deste — em-
bora tenha plenos poderes em razao de titularizd-lo — pois deve agir
ndo em beneficio proprio, mas em atencio ao fim do patrimoénio se-
parado. O mecanismo da segregacao patrimonial agregado ao da ti-
tularidade fiduciaria, assim, justamente por tirar o foco da relaciao de
pertenca em prol da destinacao, pode permitir, se for reputada con-

Créditos Imobiliarios, Incorporacao Imobilidria, Fundos de Investimento Imobilidrio, Trust, cit.,
p. 240-241.

63 Art. 12, Lei n2. 24.441/1995: “El caracter fiduciario del dominio tendra efecto frente a terceros
desde el momento en que se cumplan las formalidades exigibles de acuerdo a la naturaleza de
los bienes respectivos”. “Los mismos acreedores del patrimonio fiduciario tienen derecho a que
esos bienes dados en fideicomiso se inscriban en debida forma, puesto que aunque la natura-
leza fiduciaria del dominio no tiene valor frente a terceros, mientras no se realice la inscripcion,
ellos tienen la garantia de la totalidad del patrimonio fiduciario” (GUTIERREZ, Pedro F. Los
Fideicomisos y las Obligaciones Negociables, cit., p. 72).
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veniente, a incorporacao dos principais efeitos do trust pelo legisla-
dor patrio.

Vale destacar, ao proposito, que ja se tentou incorporar, no
Brasil, os principais efeitos do trust com amparo na técnica da sepa-
racio patrimonial, de que constitui exemplo o contrato de fiddcia
contido no Anteprojeto de Cédigo das Obrigacdes, de 1965, o qual
procurou “adaptar ao direito patrio o instituto anglo-americano do
‘trust””.®> Além disso, Melhim Namem Chalhub apresentou anteproje-
to de lei que regulamenta o contrato de fidacia, com vistas a tentar
incorporar, com apoio no mecanismo da segregacao patrimonial, im-
portantes efeitos do #rust.%

64 “Pela fidicia, que teve ingresso no Projeto por proposta do Professor Nehemias Gueiros e
redacio deste e dos Professores Caio Mario e Orlando Gomes, ingressa em nosso direito o trust
que tantos e bons resultados deu no direito anglo-americano” (Senado Federal, Codigo Civil:
anteprojetos, vol. 4, Brasilia, 1989, p. 421). “No Brasil, ja se cogitou do aproveitamento de
alguns elementos do trust, como € o caso do substitutivo ao Projeto de Lei na Cimara n® 3.362,
de 1957, e do Anteprojeto do Codigo de Obrigacdes, de 1965, neste sob a denominac¢io de
contrato de fidiicia. Muito embora nao tenha prosperado o Anteprojeto do Codigo de Obriga-
¢oes, € na linha desses principios que vém se amoldando, no direito positivo brasileiro, algu-
mas figuras de natureza fiducidria (...); e € na mesma linha desses principios que se estrutura
uma nova forma de fideicomisso na maioria dos paises latino-americanos, como sao 0s casos
da Argentina, do Chile, do México e da Venezuela” (CHALHUB, Melhim Namem. Negocio Fi-
ducidrio, Rio de Janeiro: Renovar, 2006, p. 3-4).

65 GOMES, Orlando. Contrato de Fidiicia (‘trust’), cit., p. 11. “A fidiicia é o negdbcio juridico
pelo qual, mediante a transferéncia de bens méveis ou iméveis que formem patrimonio sepa-
rado, confere uma pessoa a outra o encargo de administri-los em proveito de outrem, a quem
deve entregi-los a certo tempo ou sob determinada condig¢io. (...). Necessario assim, que tais
bens constituam patriménio separado. Nao podem confundir-se com os do fiducidrio, estando
subtraidos, portanto, € execucao de seus credores, ainda em processo de faléncia” (GOMES,
Orlando. Contrato de Fidiicia (‘trust’), cit., p. 12-13).

66 Extrai-se da justificacao do Projeto de Lei n°. 4.809/98 que: “Com efeito, desde o inicio do
século XX a extraordindria utilidade do trust vem despertando o interesse de juristas de paises
de tradicao legislativa romana, motivando-os 2 realizacao de estudos com vistas 2 adaptaciao
do conceito de trust a esses sistemas. (...). De fato, o dinamismo e a extrema flexibilidade do
trust possibilitam sua utilizacio quase infinita no que se pode chamar de direito dos negocios,
circunstancia que justifica os esfor¢os no sentido de sua assimilagcao pelos paises de tradi¢io
legislativa romana. (...). Em suma, com a aprovacao da presente proposicio, nosso direito
positivo passaria a contar com instituto que, por sua extraordindria flexibilidade, possibilitaria

o atendimento das mais variadas necessidades no campo das atividades sociais e econdmicas,
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A busca pela incorporacao dos principais efeitos do trust jus-
tifica-se, como exposto, pela incrivel versatilidade deste instituto que,
calcado na ideia de separacao patrimonial e de titularidade fiduciaria,
possibilita que um sujeito, titular de determinados bens, os administre
para a realizacdo de determinado escopo, devendo agir nao em inte-
resse proprio, mas para promover a finalidade do trust, integrando
tais bens patriménio separado, que nio se confunde com o patrimé-
nio geral do trustee.

Segundo se verificou, nao colhe o argumento de incompatibi-
lidade do trust com o direito brasileiro, na medida em que o frustnao
acarreta desmembramento da propriedade em formal e substancial.
O trust configura patrimdnio separado e titularidade fiduciaria, expe-
dientes perfeitamente coerentes com o sistema juridico patrio, dos
quais se vale o legislador para a promocao de variadas finalidades,
como na securitizacio de créditos imobiliarios e nos fundos de inves-
timento imobiliario.

Portanto, o legislador pdtrio, se julgar conveniente, com base
na técnica da segregacio patrimonial e da titularidade fiduciaria,
pode incorporar os principais efeitos do trust previstos na Convencao
de Haia, que tornam este instituto flexivel e apto a realizar multiplas
funcoes, podendo tutelar variados interesses reputados merecedores
de tutela.””

numa estrutura sistematizada que contempla as regras gerais concernentes a propriedade fidu-
cidria e a segregacao patrimonial, com o que se tornariam nitidos os direitos e deveres das
partes, preenchendo-se as lacunas deixadas pela legislacao vigente estabelecendo rigorosos
instrumentos de proteciao dos investidores, notadamente aquele que confia sua economias a

aplicacao em entidades organizadas sob a forma de condominio ou grupos de consoércios”.

67 “A afetacao patrimonial € fator de estimulo aos investimentos privados, dada a seguranga
juridica decorrente da limitacao de riscos que o mecanismo proporciona. Por isso mesmo,
espraiou-se por todos os continentes, seja na forma de trust, seja numa versio moderna da
fiddcia, estando presente na Austrilia, Escocia, Africa do Sul, Itdlia, Portugal, Espanha, Luxem-
burgo, China, Japao, Libano, Dubai, Quebec e toda a América espanhola” (CHALHUB, Melhim
Namem. Patriménio de afetacdo nas incorporagoes imobilidrias. Um projeto vitorioso do Insti-
tuto dos Advogados Brasileiros, in Revista do Instituto dos Advogados Brasileiros, n°. 96, ano
XXXV, 2¢ semestre 2007, Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2008, p. 39).
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