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O FiaGRO E O DIFERIMENTO DE TRIBUTAÇÃO SOBRE 

GANHO DE CAPITAL NA INTEGRALIZAÇÃO DE COTAS 
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Área Do Direito: Tributário 

Resumo: O artigo 20-E, 8 1º, da Lei Fede- 
ral 8.668/1993, positiva regra de diferimento da 

tributação sobre o ganho de capital na integra- 

lização de cotas de Fiagro com imóvel rural por 
pessoas fisicas e jurídicas. O dispositivo não pre- 
vé o encerramento do diferimento em qualquer 

hipótese de alienação, limitando-se a tratar dos 
Casos de venda ou resgate de cotas. De modo a 
evitar que o diferimento indevidamente se con- 
verta em isenção, propõe-se registro das cotas do 

Fiagro pelo custo de aquisição ou valor contábil do 
imóvel rural integralizado. 

PALAVRAS-CHAVE: Fiagro; Diferimento; Ganho de 

Capital, Integralização de cotas; Tributação. 

aluizio.rausch (O sachacalmon.com.br 

ABstRACT: Article 20-E, 5 1º, Lei Federal 8.668/1993, 
provides for tax deferral of capital gains realized 
when individuals and corporations contribute ru- 
ral real estate to the capital of a Brazilian invest- 
ment fund specialized in the agroindustry (Fiagro) 
in exchange for shares, The statutory provision 
does not determine the cessation of tax deferral 
in all cases of alienation, but exclusively upon the 
sale or redemption of shares. To avoid the tax de- 
ferral being improperly converted into an exemp- 
tion, we propose that the tax base in the Fiagro 
shares should be equal to the tax base in the rural 
real estate contributed. 

Kevyworos: Fiagro; Tax deferra 

ital contribution; Taxation. 

: Capital gains; Cap- 

Como citar este artigo | How to cite this article: SCHQUERI, Luís Eduardo; RAUSCH, Aluizio Porcaro. 

O Fiagro e o diferimento de tributação sobre ganho de capital na integralização de cotas. 
Revista de Direito Tributário Contemporâneo — RDTC, São Paulo: Ed. RT, vol. 50, ano 11, p. 35-58, jul./dez. 2026. 



SJ7A 36 REVISTA DE Direito TRiBuTÁRIO CONTEMPORÂNEO 2026 e RDTC 50 Domain 

Sumário: 1. Introdução. 2. O artigo 20-E da Lei Federal 8.668/1993:0 diferimento até a venda ou 
o resgate em liquidação. 3. A extensão interpretativa de "venda" e de "resgate" 3.1. A vontade a aiid cs ) e a renda (“IR”) bimestral independente- do legislador e o alinhamento de desenho normativo com política fiscal: a comparação com msi e pç ri y | PEDRO Ea DE - q -cotas”)º; a literalidade do artigo 18, caput, e do artigo 20-D, caput, ambos da Lei Federal 8.668/1993. mente de distribuição, alienação ou resgate (“come-c ) . 3.2. À confirmação pela literalidade do artigo 20-E, 8 2º, da Lei Federal 8.668/1993. 4. A mecã- « anão sujeição a IR na distribuição, alienação e resgate para certos cotis- nica do diferimento: o registro das cotas do Fiagro. 5. Conclusões. tas pessoas físicas (requisitos de negociação de cotas, número mínimo de 

ag o op 
100 cotistas e limites máximos de concentração de cotas são aplicáveis)*; e 

e como FII: 

1. INTRODUÇÃO « a não sujeição ao IR de pessoa física mínimo anual (CIRPF-Mínimo”; 
Criado em 2021', o fundo de investimento nas cadeias produtivas agroindus- requisitos de negociação de cotas e número mínimo de 100 cotistas são 

triais (CFiagro”) deriva do fundo de investimento imobiliário (“FI”), mas com a 
especialidade em imóveis rurais e no agronegócio”. Dadas as suas vantagens tribu- 
tárias, o Fiagro já nasce como ferramenta jurídica de notável eficiência tributária, 
inclusive para a expansão de patrimônio imobilizado rural no longo prazo. 

aplicáveis)”. 

Não obstante, o Fiagro legalmente dispõe de uma vantagem tributária que lhe é 

exclusiva: o diferimento da tributação sobre o ganho de capital na integralização de 

cotas com imóveis rurais*. Diferentemente das demais vantagens tributárias, que 

atuam na operação e na descapitalização/ desinvestimento do fundo de investimen- 

to, o diferimento em comento atua na capitalização /investimento no Fiagro. Logo, 

* com fundos de investimento em geral: se os demais fundos de investimento têm o ônus tributário do ganho de capital na 

* aisenção sobre certos rendimentos e ganhos de capital (ou ganhos líqui- “entrada”, o Fiagro não o tem em relação a imóveis rurais. 

dos) no piopio iiNiiAo findo desnvestimeinto pe O seguinte exemplo esclarece essa vantagem tributária exclusiva: 

O Fiagro compartilha de vantagens tributárias apresentadas por outras espécies 
de fundo de investimento. Por exemplo: 

* aausência de obrigatoriedade legal de distribuição mínima periódicas; « uma pessoa física pretende integralizar cotas de Fiagro ou de outra espécie 

de fundo de investimento com imóvel rural (ao pressuposto de que essa in- 

tegralização seja autorizada do ponto de vista regulatório/composição de 

portfólio); 
1. BRASIL. Lei 14.130, de 29 de março de 2021. Altera a Lei n. 8.668, de 25 de junho de 1993, 

para instituir os Fundos de Investimento nas Cadeias Produtivas Agroindustriais (Fiagro), . o e ssa pessoa física no imó- ea Lein. 11.033, de 21 de dezembro de 2004; e dá outras providências. DOU 30.03.2021 * na data da integralização, o custo de aquisição de q P d imóvel rural é (doravante “Lei Federal 14.130/2021”) — Artigo 3º. vel rural é R$ 100 mil, enquanto o valor de mercado desse imóvel ru 
2. BRASIL. Lein. 8.668, de 25 de junho de 1993, Dispõe sobre a constituição e o regime tribu- R$ 1 milhão; 

tário dos Fundos de Investimento Imobiliário e dos Fundos de Investimento nas Cadeias 
Produtivas Agroindustriais (Fiagro); e dá outras providências. DOU 25.06.1993 (doravan- 
te “Lei Federal 8.668/1993”") — Artigo 20-A. 

3. Lei Federal 8.668/1993 — Artigo 20-F c/cartigo 16; BRASIL. Lei 14.754, de 12 de dezembro 
de 2023. Dispõe sobre a tributação de aplicações em fundos de investimento no País e da 
renda auferida por pessoas físicas residentes no País em aplicações financeiras, entidades 
controladas e trusts no exterior; altera as Leis ns. 11.033, de 21 de dezembro de 2004, 8.668, 
de 25 de junho de 1993, e 10.406, de 10 de janeiro de 2002 (Código Civil); revoga disposi- 

5. Lei Federal 14.754/2023 — Artigo 39, caput, inciso 1. 

6. Lei Federal 8.668/1993 — Artigos 17, 18, 20-€, 20-D e 20-F; BRASIL. Lei 11.033, de 21 de 

dezembro de 2004. Altera a tributação do mercado financeiro e de capitais; institui o Re- 

gime Tributário para Incentivo à Modernização e à Ampliação da Estrutura Portuária — 

REPORTO; altera as Leis ns. 10.865, de 30 de abril de 2004, 8.850, de 28 a as de tios 

i 2,9.430, de e dezembro tivos das Leis ns. 4.728, de 14 de julho de 1965, 9.250, de 26 de dezembro de 1995, 9.532, Ned need E cn gra pags Odo is 
de 10 de dezembro de 1997, 10.426, de 24 de abril de 2002, 10.892, de 13 de julho de 2004, de 1996, Ea 23 de ai e sd pi o ecfecio nt 
e 11.033, de 21 de dezembro de 2004, do Decreto-Lein. 2.287, de 23 de julho de 1986, e das vante “Lei Federal 11.033/. — Artigo 3º, caput, Ra dj 

Medidas Provisórias ns. 2.189-49, de 23 de agosto de 2001, e 2.158-35, de 24 de agosto de 7. BRASIL. Lei 9.250, de 26 de dezembro de 1995. Altera a legis nah oi = o de 
2001; e dá outras providências. DOU 13.12.2023 (doravante “Lei Federal 14.754/2023”) — da das pessoas físicas e dá outras providências. DOU 27.12.1995 (doravan 

Artigo 16, parágrafo único. ral9.250/1995”) — Artigo 16-A, caput, e $ 1º, inciso V, alíneas i e j. 
4. Lei Federal 8.668/1993 — Artigo 20-F c/c artigo 10, parágrafo único. 8. Lei Federal 8.668/1993 — Artigo 20-E, $ 1º. 
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* independentemente da escolha por Fiagro ou outra espécie de fundo de 
investimento, o ganho de capital realizado na integralização é R$ 900 mil 
(= R$ 1 milhão — R$ 100 mil, e ao pressuposto de que outras regras redutoras 
do ganho de capital tributável não sejam aplicáveis); o 
na integralização de cotas do Fiagro, a tributação do ganho de capital é dife. 
rida, resultando em zero pagamento contemporâneo de IR; 
Por sua vez, na integralização de cotas de outra espécie de fundo de investi- 
mento, não há diferimento da tributação do ganho de capital, resultando em 
IR contemporâneo de R$ 135 mil (= R$ 900 mil x 15%, conforme alíquota 
progressivas”). 

Integralização de Cotas de Fiagro Integralização de Cotas de Outra Espécie 
de Fundo de Investimento 

Ganho de capital: R$ 900 mil 
Ganho de capital diferido: R$ 900 mil 

IR contemporâneo: zero 

! Integralização Custo de I 
aquisição: 1 de cotas aquisição: R$ 100 mil 1 

R$ 100 mil 

Imóvel Imóvel Rural Rural 

Valor de mercado: 
R$ 1 milhão 

Ganho de capital: R$ 900 mil IE 
Ganho de capital diferido: zero 
IR contemporâneo: R$ 135 mil 

Pessoa Física 

, Integralização Custo de 

Valor de mercado: 
R$ 1 milhão 

Fonte: elaborado pelos autores. 

Ocorre que o diferimento da tributação sobre o ganho de capital na integraliza- 
ção de cotas de Fiagro com imóveis rurais não é uma isenção, apenas uma poster- 
gação do dever de pagamento de tributo. Entre outros aspectos, isso significa que, 
em algum momento futuro, o ganho de capital da integralização deverá ser tributa- 
do, ainda que esse momento futuro seja presentemente indeterminado. 

Isoladamente considerado, esse fato faria com que o Fiagro não fosse a melhor 
ferramenta tributária para determinados fins. Por exemplo, para fins de transferên- 
cia intergeracional (doação em adiantamento de legítima e sucessão por morte); 

9. BRASIL.Lei8.981, de 20 de janeiro de 1995. Alteraa legislação tributária federal e dá outras 
providências. DOU 23.01.1995 (doravante “Lei Federal 8.981/1995”) — Artigo 21. 
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“« neste caso, além de eventual incidência do imposto sobre transmissão tias
 

a 3 doação (“ITCMD”), haveria tributação de ganho de capital
 anterior e pos 

O integralização (quanto ao segundo, a incidência é discutível"), com
 graves 

am iquidez. 

E E e rr que essa não é a melhor interpretação do disposi
tivo 

a ia o diferimento da tributação sobre o ganho de capital na integrali
- 

legal EE tas de Fiagro com imóveis rurais (artigo 20-E da Lei Federal 8.668/ 1993). 

É o a cópria literalidade legal indica — e interpretações sistemática, 

E O aeleplógica confirmam — que as hipóteses de encerramento do diferi- 

Rem comento são mais restritas do que, a princípio, pensa-
se. 

9. O artigo 20-E DA Lei FEDERAL 8.668/1993: O DIFERIMENTO ATÉ A VENDA 

OU O RESGATE EM LIQUIDAÇÃO 

O artigo 20-E da Lei Federal 8.668/1993 é 0 cerne da presente análise, Porque é o 

dispositivo que positiva a regra de diferimento da tributação sobre o gan se E
a 

tal na integralização de cotas de Fiagro com imóveis rurais. Nesta seção, p 

mos dissecar os seus componentes: caput e $$ 1º,2º e 3º. o 

O caput do artigo 20-E da Lei Federal 8.668/1993 traz regra autorizativa e - 

sobre as cotas de Fiagro poderem ser integralizadas com bens e direitos, inclusiv 

imóveis: 

Art. 20-E. As cotas dos Fiagro podem ser integralizadas em bens e direitos, inclusive imóveis. 
(Incluído 

pela Lei nº 14,130, de 2021) 

Por esta regra, resta claro que, apesar de o foco do Fiagro ser 0 Eq Ea 

portfólio não deve necessária e exclusivamente ser composto por bens e irei nai 

retamente relacionados ao agronegócio. Essa regra é coerente com a política isca 

subjacente ao Fiagro de disponibilizar um veículo de investimento no cr 

que seja flexível e de promover fluxo de investimentos na atividade agropec 

brasileira!!, Afinal, bens e direitos não diretamente conectados ao agronegócio po 

dem ser convertidos em recursos que o sejam. 

10. BRASIL. Solução de Consulta Cosit 383, de 26 de dezembro de2014 espa EM 

sil). DOU 13.03.2015; BRASIL. Solução de Consulta Cosit 98, de 21 de junho e sal a 

ceita Federal do Brasil). DOU 24.06.2021; BRASIL. Solução de Consulta ie : É ii 

outubro de 2023 (Receita Federal do Brasil). DOU 01.1 1.2023; BRASIL. So ad ps E 

ta Cosit 21, de 14 de março de 2024 (Receita Federal do Brasil). DOU ad a ; 

STJ, REsp 1.968.695/SP, 1º T., rel. Min. Gurgel de Faria, j. 13.08.2024, DJe 29.08. ; 

BRASIL. Projeto de Lei 5.191, de 18 de novembro de 2020. Institui os Fundos de “e 

mento para o Setor Agropecuário. Câmara dos Deputados. Deputado Federal Arnaldo 
1 
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Se, por um lado, a lei não veda que o Fiagro detenha bens e direitos em amplo, por outro, Testringe o acesso aos benefícios tributários do Fiagro d estimular aderência ao seu foco de investimento. Por exemplo, caso o Eiaa 

e so 
i 0 lê i alidade indi- 

“ bre as €€ tas integralizadas com imóve
l ruir al . Essa hiter 

anh de capital estaria conec
tado às cotas do V 

o 

i a cotas cebe cotas do Fiagro. Correlatamente, o Fiagro entreg 

Ei recebe bem ou direito do investidor. 

senai 

oe, emtro 

o ao investidor e, em troc
a, 

de que o Fiagro emite as cotas que entrega na fan da E
 

a ara o Fiagro, não há diferença positiva ou negativa T 

o E Daria cotas e o valor pelo qual essas mesmas cotas s
ão 

o irao Fiagro, a integralização de suas cotas não poderia gerar das. Logo, 

Mais relevante para a presente análise, 
deral 8.668/1993, Nos termos deste, 
cotas com imóvel rural por pessoa fis 
o resgate, em liquidação do fundo de 

contudo, éo$ 1º do artigo 20-E é 
eventual ganho de capital na integral; 
ica ou jurídica pode ser diferido atéa 
investimento, dessas mesmas cotas: 

renda decorrente do ganho de capital sobre as cotas integral e capital. 

imóvel rural por pessoa física ou jurídica poderá ser diferido para a data definida para o momento da venda d 
j 

ou por ocasião do seu resgate, no caso de liquidação dos fundos, in? ireito ao Fiagro em 
(Incluído peia Lei nº 14,130, de 2021) vez, é plausível que o investidor entregue pu ou aa a ds ni esmo a or sua 

to de aquisição 
— É 

eda o seu custo q 

Fonte: (htps//wwweplanalto govbr/ccivil 03/ ato2011-2014/2014/1e/112973 htm , | ação de cotas por valor que exc | : á ganho de capital. 
E aa j : f ireito. Nesse caso, há gan ; Re. 

De pronto, verifica-se que o diferimento não está disponível para bens e dire á f anho de capital a que se refere o $ 1º do artigo 20-E da Lei Fe 
que não imóveis rurais, ainda que estejam relacionados ao agronegócio, Po Eos. a onde à diferença positiva entre o custo de e a pa Decio do e once O sratimão eo valor pelo qual o imóvel rural foi integralizado. Lo- 

Jo tificado de recebíveis do agronegócio (“CRA”) nã : O sto snensicidoatés detideintegralização de cotas; esiico- 
ao está expressamente abrai 

E 

por esta regra de diferimento — sem prejuízo de eventual aplicação de regraí o ao imóvel rural, não às cotas do Fiagro, e é realizado pelo investidor, não O 
> 

especial para pessoas físicas'4 

Ademais, a literalidade do $ 1º expressamente arrola duas hipóteses de en | A do suprarreferido, reconhece-se que a literalidade do S a r a 2 EE Federal 8.668/1993 não expressamente exclui e Em 
iva de o diferimento também alcançar o ganho de capital Ei a fia qc 
o ganho de capital que eventualmente sobrevenha à ntEgr pi dog 
orização do imóvel rural sob a titularidade direta do Fiagro. ' a e 

Não expressamente qualifica o ganho de capital alcançado como aq 
a data da integralização. = =” 
entanto, verifica-se que, em interpretação sistemática, dirige es 

do imóvel rural depois da integralização é regida pelo artigo peca 
68/1993. Afinal, caso o imóvel rural seja vendido pelo Fiagro, o g 

; : j ão pelo seu al posteriormente à integralização seria auferido pelo Fiagro, não p 
Stidor: 

trecho será desenvolvida na próx 
: que (i) “venda” e “resgate” são termos técnicos do ponto de vista jurídico; (ii)' da” e “resgate” não são sinônimos de “alienação” (ainda que sejam espécie de nação); e (iii) a liquidação de fundo de investimento é evento específico que: confunde com a liquidação de investim ento no fundo de investimento. 

Sem prejuízo do que exposto, é relevante também analisar a gual ganho PitaloS 1º se refere, Novamente pela literalidade do dispositivo, o ganho de ca 

— 0. 

Jardim ( Cidadania-SP). (doravante “Projeto de Lei Federal 5.191 /2020”). Justificati $3º,ep. 10,549, 

z io i do Imposto ! Pt 16. Os rendimentos & ganhos de capital auferidos pelos Fundos O iara ca Gales” peida 

12. Lei Federal 8.668/1993 — Artigo 20-F c/c artigo 16-A, 
de Crédito, Câmbio e Seguro seem gi me ii E end ico do pf 13. Lei Federal 8.668/1993 — Artigo 20-F c/c artigo 16. TRA, de 21/06/94 Praduoâo-de-efeitos Vigência encerrada LN BR H 54, ) 

] ivi ' ajlei/112973.htm]. 
14. Lei Federal 11.033/2004 — Artigo 3º, caput, inciso IV. lhitps://wywplanalto.gov.br/ ccivil 03/ ato2011-2014/201 

ERES ir revisota-n + odeds 
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| É dese notar que o artigo 16 da Lei Federal 8.668/ 1993 expressamente ser | fere a FIIs. A sua aplicação a Fiagros, Portanto, é decorrente do artigo 20-F da Federal 8.668/1993, 

Art. 20-F, Aplicam-se aos Fiagro o disposto nos arts. 3º, 4º, 5º, 6º, 7º, 8º 6 9º, nos incisos pi 
e Xl do caput do art. 10, e nos arts. 11, 12, 13, 14, 15, 16, 16-A, 19 e 20 desta Lei, fi 

Fonte: Lhttps://www.planalto.gov.br/ccivil 03/. 

Moo IV, VI, VI, VHI, IX 7 

ato2011 -2014/2014/lei/112973.htm]. 

Em sintese, se o artigo 16, em combinação com o artigo 20-F, da Lei Fede ral 8.668/1993, contém norma especial de isenção para o ganho de capital realizado no nível do próprio Fiagro, então não caberia sobreposição parcial como $1º doa tigo 20-E, até porque, dessa suposta sobreposição, decorreria antinomia, na medid em que isenção (artigo 16 c/c artigo 20-F) e diferimento (artigo 20-E, $ 1º) não sãg | a mesma coisa. Logo, o desenho normativo da Lei Federal 8.668/1993 resulta em | possibilidade de diferimento Para o ganho de capital até a integralização e certeza | de isenção para o ganho de capital depois da integralização (exceto em aplicações | financeiras de renda fixa 

Avançando, é necessário saltar o $ 2º do artigo 20-E da Lei Federal 8.668/1993 1 para, antes, analisar o $ 3º do artigo 20-E da Lei Federal 8.668/199 ovalor de integralização seja determina. 
sional ou por empresa especializada: 

3. Este prevê que | 
do previamente à integralização por profis=| 

83º Os imóveis rurais destinados à integralização de cotas dos Fiagro deverão ser 
profissional ou por e previamente avaliados por | | 

mpresa especializada, nos termos de regulamento. (Incluído pela Lei nº 14,130, de 2021) É | 
Fonte: [https://www. Planalto.gov.br/ccivil 03/ ato 2011 -2014/2014/1ei/112973.htm]. 

ral é elemento independente da integralizas 
de aquisição é anterior à integralização. Jáo | 
itido não o é, na medida em que, a princípio, | 
u empresa especializada, conforme o $ 3º do. 

O custo de aquisição no imóvel ru 
ção de cotas, pois a formação do custo 
valor pelo qual o imóvel rural é transm 
seguiria a avaliação por profissional o 
artigo 20-E da Lei Federal 8.668/1993, 

» à determinação expressa por 
Para o valor de integralização, inclusive em. Proteção de demais investidores. Nada diz, porém, quanto a suposto piso de valor. 

a 
de integralização. 

Além disso, a literalidade do $ 3º usa da expressão “avaliados por profissional! Ou por empresa especializada”. Isoladamente considerada, a expressão não indica que a avaliação do imóvel rural integralizado necessariamente deva ser a valor de | mercado. 
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i mpresa especia- “avali fissional ou por e ão “avaliados por pro tal pega 

raio ada na legislação brasileira como pr a
par 

igmático é a contribui- 
iaçã do. Exemplo paradig 

Ped ço cialde ciedade anônima!. Além disso, no caso 

E e 5 timento em ge
ral com ativos financei- os deinves ati neei- 

ii omo a grandeza pela qual é realizada a inte 

Por outro lado, são “ 

” ou variação desta, é utiliz 
> 

» 

a referência a “valor de mercado como é à 

onsta expressamente da legislação". 
br Ma 

fundos de à 
á no contexto de im, é ável afirmar que, dos d pa 

rs iraiação de bens e direitos usados na integralização 
a valor de o 

á iação por é minimamente defensável que a avaliação p Sem prejuízo do supracitado, do artigo 20-E da 

— 

“ e >» 
. 

des r Aç es. 

e . . , 
fi ndos e índice de 

renda fixa, sobre ares ons
abilidade tributária na inte

 ralização de cotas de fun
dos ou 

p 
8 

i ão das ivos financeiros, sobre a tributação : : or meio da entrega de ativos financeiros, $ abrea renda 
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Lei Federal 8.668/1993 não necessariamente seja a valor de mercado por ausência 

deregra expressa e específica nesse sentido. Ademais, qualquer avaliação a valor de 

mercado — como tentativa de simular o preço que seria avençado por partes não 

relacionadas, com interesses contrapostos e suficientemente informadas em uma. 

operação não forçada” — promove apenas uma presunção de valor de mercado, 

Assim, étambém defensável que o investidor que integraliza cotas de Fiagro com 

imóvel rural, à semelhança do que ocorre na integralização de participação societás 

ria de pessoa jurídica!*, possa utilizar valor diferente do de mercado, ainda que a ops 

ção pelo custo de aquisição não seja expressa e desde que o regulamento do Fiagro 

assim o permita. De todo modo, a utilização de qualquer valor que seja superior ag, 

custo de aquisição gera ganho de capital. 

Retornando, então, ao $ 2º do artigo 20-E da Lei Federal 8.668/1993, este des, 

termina que, encerrado o diferimento, o IR é devido em proporção à quantidade” 

de cotas vendidas: 

g 2º Na alienação ou no resgate das cotas referidas no $ 1º deste artigo, o imposto sobre a renda diferido será || 

pago em proporção à quantidade de cotas vendidas. (Incluído pela Lei nº 14.130, de 2021) | 

Fonte: [https://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ ato2011-2014/ 2014/1ei/112973.htm]. 

A proporcionalidade estabelecida é coerente com a própria origem do diferis 

mento. Afinal, se o diferimento se perpetua enquanto o investidor não vende, ou 

não resgata em liquidação do fundo de investimento, as cotas recebidas quando da 

integralização com imóvel rural, o diferimento se conecta individualmente com! 

cada cota (isto é, há tantos ganhos de capital diferidos quanto o número de cotas) 

17. Por analogia terminológica: BRASIL. Lei 14.596, de 14 de junho de 2023. Dispõe sobre! 

regras de preços de transferência relativas ao Imposto sobre a Renda das Pessoas Jurídis 

cas (IRPJ) e à Contribuição Social sobre o Lucro Líquido (CSLL); altera as Leis ns. 9.430, 

de 27 de dezembro de 1996, 12.973, de 13 de maio de 2014, e 12.249, de 11 de junho) 

de 2010; e revoga dispositivos das Leis ns. 3.470, de 28 de novembro de 1958, 4.131, de. 

3 de setembro de 1962, 4.506, de 30 de novembro de 1964, 8.383, de 30 de dezembro dé 

1991, 10.637, de 30 de dezembro de 2002, 10.833, de 29 de dezembro de 2003, 12.715 

de 17 de setembro de 2012, 12.766, de 27 de dezembro de 2012, e 14.286, de 29 de dezema 

bro de 2021, e do Decreto-Lein. 1.730, de 17 de dezembro de 1979, DOU 15.06.2023 5 

Artigo 2º; BRASIL. Lei Complementar 214, de 16 de janeiro de 2025. Institui o Impo 

sobre Bens e Serviços (IBS), a Contribuição Social sobre Bens e Serviços (CBS) eo Im 

posto Seletivo (IS); cria o Comitê Gestor do IBS e altera a legislação tributária. DOU 

16.01.2025 — Artigo 12, $ 4º. ; 

BRASIL. Lei 9.249, de 26 de dezembro de 1995. Altera a legislação do imposto de renê 

das pessoas jurídicas, bem como da contribuição social sobre o lucro líquido, e dá outfé 

providências. DOU 27.12.1995 (doravante “Lei Federal 9.249/1995”) — Artigo 23, 

18. 
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integralizadas). Em exemplo prático disso, se apenas metade das cotas originalmen- 

terecebidas são vendidas, o diferimento se mantém em relação 
à metade conservada. 

9. A EXTENSÃO INTERPRETATIVA DE “VENDA” E DE “RESGAT
E” 

Dissecados os componentes do artigo 20-E da Lei Federal 8.668/1993, o foco 

analítico passa a ser o S 1º. Como visto, são exclusivamente duas as hipóteses posi- 

tivas de encerramento do diferimento: (i) a venda de cotas do Fiagro; e (ii) o resgate 

de cotas em liquidação do Fiagro: 

g 1º O pagamento do imposto sobre a renda decorrente do ganho de capital sobre as cotas integralizadas com 

por pessoa física ou juridica poderá ser diferido para a data definida para o momento da venda dessas cotas, el rural ic : 
Error ocasião do seu Fesgate, no caso de liquidação dos fundos. (Incluído pela Lei nº 14.130, de 2021) 

Fonte: [https://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ ato2011-2014/ 2014/lei/112973.htm]. 

Como supradestacado, o dispositivo se vale expressamente dos termos “venda” 

e“resgate” Além disso, em relação ao termo “resgate”, o dispositivo expressamente o g p 

qualifica pela expressão “no caso de liquidação dos fundos”. 

Diante dessa literalidade, há duas linhas possíveis sobre a extensão interpretati- 

va desses termos: o legislador usou os termos “venda” e “resgate” em seus sentidos 

técnico-jurídicos ou lhe conferiu sentido próprio. 

Na primeira linha interpretativa, o argumento central é que: 

* otermo “venda” exclusivamente se refere ao negócio jurídico compra e ven- 

da — pelo qual um contratante se obriga a transferir o domínio de certa coisa 

eo outro contratante se obriga a pagar ao primeiro certo preço em dinheiro”; 

* otermo “resgate” exclusivamente se refere ao negócio jurídico pelo qual um 

título representativo de investimento financeiro é parcial ou totalmente con- 

vertido em dinheiro e este é entregue ao investidor”; e 

* em complemento, a expressão “no caso de liquidação dos fundos” exclusi- 

vamente se refere à modalidade de resgate total por todos os investidores de 

um determinado fundo de investimento, de modo que o fundo é liquidado e 

encerrado. 

O 

1. BRASIL. Lei 10.406, de 10 de janeiro de 2002. Institui o Código Civil. DOU 11.01.2002 
; (doravante “Código Civil") — Artigo 40. 
vu BRASIL, Resolução CVM 175, de 23 de dezembro de 2022. Dispõe sobre a constituição, 

O funcionamento e a divulgação de informações dos fundos de investimento, bem como 
Ene a prestação de serviços para os fundos, e revoga as normas que especifica. DOU 
4.12.2022 (doravante “Resolução CVM 175/2022”) — Artigo 40. 
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Por se ater à literalidade dos termos empregados no artigo 20-E, $ 1º, da Lei E 
deral 8.668/1993, pode-se dizer que a primeira linha interpretativa adota interpres 
tação literal e não ampliativa do dispositivo. É, portanto, condizente coma exigênci 
positiva de interpretação literal sobre benefícios fiscais em geral?, 

Consequentemente, pode-se também dizer que qualquer outro negócio jurídi o 
que não a venda de cotas e o resgate de cotas em liquidação do Fiagro não encerra. 
ria o diferimento da tributação do ganho de capital decorrente da integralização de 
cotas com imóvel rural. Por exemplo, os seguintes negócios jurídicos, por não se. 
rem venda ou resgate em liquidação do Fiagro, não promoveriam o encerramento. 
do diferimento em comento: 

* integralização de participação societária de pessoa jurídica com cotas do 
Fiagro; 

redução de capital social de pessoa jurídica com entrega de cotas do Fiagro; 
* doação; 

* herança; 
) 

resgate parcial de cotas de Fiagro por um ou vários investidores, com conti= 
nuidade do Fiagro; e 

f * resgatetotal de cotas de Fiagro por um dos vários investidores, com continuis 
dade do Fiagro. 

Já o argumento central da segunda linha interpretativa é que os termos “venda”e! 
“resgate” foram empregados sem se vincular ao sentido de direito privado. Conge-] 

J. 

da” 

Lei . Ee ,) 

mos “alienação 

imposto de renda à alíquota de vinte por cento: 

DouTRINA 47 

A vontade do legislador é o alinhamento de desenho normativo com política 

fiscal: a comparação com a literalidade do artigo 18, caput, e do artigo 20-D, 

caput, ambos da Lei Federal 8.668/1993 

Enquanto oartigo 20-E, S 1º, da Lei Federal 8.668/ 1993, vale-se dostermos “ven- 

e “resgate” e da expressão “liquidação dos fundos”, o artigo 18, caput, da ad 

Federal 8.668/1993 — que se aplica exclusivamente a FIls - vale-se os ter- 

e “resgate” e não faz qualquer menção à “liquidação”: 

1. 

Art. 18. Os ganhos de capital e rendimentos auferidos na Hlignação ou no FEsgalê de quotas dos fundos d
e 

stimento imobiliário, por qualquer beneficiário, inclusive por pessoa jurídica isenta, sujeitam-se à incidência do 

(Redação dada pela Lei nº 9.779, de 19.1.1999)  fyide 
Vigência encerrada 

inve 

oito Provisória Ev) 0S
 Z0R Produção-de-efeitos 

Nro 

Fonte: [https://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ ato201 1-2014/2014/1ei/112973.htm]. 

Atual redação do artigo 18, caput, da Lei Federal 8.668/1993, foi positivada em 

199974, Já artigo 20-E, S 1º, da Lei Federal 8.668/1993, foi positivado em rea — :á 

to é, mais de duas décadas depois. Não se pode dizer, portanto, que o legis ador e 

2021 não tivesse plena capacidade de usar o caput do artigo 18como referência para 

aredação do $ 1º do artigo 20-E. Se o legislador optou, então, por redação distinta, é 

razoável concluir que isso foi intencional. 

Tanto é assim, quea literalidade doartigo 20-D, caput, da Lei Federal 8.668/1993, 

alinha-se à literalidade do artigo 18, caput, da Lei Federal 8.668/1993 — isto é, usa 

dos termos “alienação” e “resgate”, e não faz referência | : 

ralidade do artigo 20-E, $ 1º. Isso apesar de o artigo 20-D, caput, ter sido positivado 

contemporaneamente ao artigo 20-E, S 1º. 

A 
à “liquidação” —, não à lite- 

quentemente, qualquer forma de alienação de cotas de E iagro promoveria o encer- 
sujeitam-se 

Art. 20-D, Os ganhos de capital e os rendimentos auferidos na alienação ou no resgale de cotas dos a 

à incidência do imposto de renda à alíquota de 20% (vinte por tai (Incluído pela Lei nº 14.130, 

Provisória-ni-+30 g Producão-de-efeitos ência encerrada 

Essa interpretação tem a seu favor a noção geral de que o ganho de capital é de- 
flagrado em qualquer evento de alienação. Ademais, aparentemente não é ponto 
controverso para alguns”. 

Há, porém, diversos elementos que, para além da literalidade do artigo 20-E; 
$ 1º, da Lei Federal 8.668/1993, corroboram a primeira linha interpretativa e afas- 
tam a segunda linha interpretativa. Vamos a eles. 

21, BRASIL. Lei5.172, de 25 de outubro de 1966. Dispõe sobre o Sistema Tributário Nacionalê 
institui normas gerais de direito tributário aplicáveis à União, Estados e Municípios. DOU 
27.10.1966 (doravante “CTN”) — Artigo 111, caput, inciso II. 

22. MIGUITA, Diego; FERREIRA, Davi Finotti. Aspectos tributários do FIAGRO. In: Tribu- 
tação de Fundos de Investimento. LORIA, Daniel Abraham; LAULETTA, Andrea Bazzo 
(Coords.). São Paulo: Quartier Latin, 2022. p. 442. 
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Fonte: [https://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ ato2011-201 4/2014/1ei/112973.htm]. Destaques 

dos autores. 

23. Lei Federal 8.668/1993 — Artigo 20-F (omite o artigo 18). 

24. BRASIL. Lei 9.779, de 19 de janeiro de 1999. Altera a legislação do Imposto sobre a Ren- 

da, relativamente à tributação dos Fundos de Investimento Imobiliário edos rendimentos 

auferidos em aplicação ou operação financeira de renda fixa ou variável, ao Sistema al 

grado de Pagamento de Impostos e Contribuições das Microempresas e das Empresas e 

Pequeno Porte — SIMPLES, à incidência sobre rendimentos de beneficiários no exterior, 

bem assim a legislação do Imposto sobre Produtos Industrializados — IPI, aja 

ao aproveitamento de créditos e à equiparação de atacadista a estabelecimento Re ; 

do Imposto sobre Operações de Crédito, Câmbio e Seguros ou Relativas a Títulos eVa ores 

Mobiliários — IOF, relativamente às operações de mútuo, e da Contribuição Social sobre 

O Lucro Líquido, relativamente às despesas financeiras, e dá outras providências. DOU 

20.01.1999 (doravante “Lei Federal 9.779/1999º) — Artigo 1º. 
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An. 18. Os ganhos de capital e rendimentos auferidos na Blignação ou no resgate de quotas dos fundos de investimento imobiliário, por qualquer beneficiário, inclusive Por pessoa jurídica isenta, sujeitam-se à incidência do imposto de renda à alíquota de vinte por cento: (Redação dada pela Lei nº 9.779, de 19.1,1999) Aide 
Vedida-Provisóriani4903-de-2025)—Producã Vigência encerrada 

, Fonte: [https://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ ato201 1-2014/2014/lei/112973.htm]. Destaques 
dos autores. 

5 1º O pagamento do imposto sobre a renda decorrente do ganho de capital sobre as cotas integralizadas comi imóvel rural por pessoa física ou jurídica poderá ser diferido para a data definida para o momento da venda dessas cotas, ou por ocasião do seu resgate, no caso de liquidação dos fundos. (Incluído pela Lei nº 14,130, de 2021) AR 

Fonte: [https://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ ato2011-2014/2014/lei/l1 2973.htm]. Destaque à 
dos autores. já 

h 

Em maior detalhe, o artigo 20-D, caput, e o artigo 20-E, $ 1º, foram positivados 
pelo mesmo diploma legislativo (a Lei Federal 14.130/2021), mas a redação desses: 
dois dispositivos é claramente distinta. Essa constatação torna evidente que o legis: 
lador de 2021 poderia ter redigido o artigo 20-E, $ 1º, à semelhança do artigo 20-D, 
caput (portanto, também à semelhança do artigo 18, caput), mas optou por não o fa-! 
zer. Não há espaço, por conseguinte, para se pressupor atecnia. 

Não fosse o acima suficiente o que já referido, a diferença de redação entre, deum. 
lado, o artigo 20-E, $ 1º, e, de outro lado, eo artigo 20-D, caput, e o artigo 18, caput, 
justifica-se para além da pura vontade do legislador. 

Como anteriormente visto, o artigo 20-E, $ 1º, versa sobre o ganho de capi-! 
tal conectado ao imóvel rural usado na integralização — isto é, o ganho de capital 
gerado anteriormente ao investimento no Fiagro. Já o artigo 20-D, caput, e o at 
tigo 18, caput, versam sobre ganhos de capital e rendimentos conectados ao Fia- 
gro — isto é, gerados posteriormente ao investimento no Fiagro e decorrentes das 
operações deste. Observa-se, ademais, que, como anteriormente abordado, esse 
“segundo” ganho de capital é isento no próprio nível do Fiagro, em razão dos arti= 
gos 16e 20-F 

O seguinte exemplo esclarece essa distinção de objeto: 

* noano 1, pessoa física integraliza cotas de Fiagro com imóvel rural; 
* na data da integralização, o custo de aquisição dessa pessoa física no imó= 

vel rural é R$ 100 mil, enquanto o valor de mercado desse imóvel rural é 
R$ 1 milhão; 

* noano2,o Fiagro vende o imóvel rural por R$ 2 milhões; 

* oganhodecapitalanterior ao investimento no Fiagro — ao qual serefere o ar- 
tigo 20-E, $ 1º — é R$900 mil (= R$ 1 milhão - R$ 100 mil; ao pressuposto que 
outras regras redutoras do ganho de capital tributável não sejam aplicáveis); 
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já o ganho de capital posterior ao investimento no Fiagro — ao qual se re- 

ferem o artigo 20-D, caput, e o artigo 18, caput (e isento no próprio nível do 

Fiagro em razão dos artigos 16 e 20-F) —, é R$ 1 milhão (= R$ 2 milhões - 

R$ 1 milhão). 

“a Ano 1 Ano 2 
Ganho de capital: R$ 1 milhão 

Pessoa Física 

Flagro 

Ganho de capital: R$ 900 mil 

Pessoa Física 

l 

Integralização 
Custo de 1 de cotas 

) aquisição: 

Custo de aquisição:! 

R$ 100 mil 

Imóvel 
Rural 1 

R$ 1 milhão l 

valor de mercado: Imóvel 
R$ 1 milhão Rural 

Fonte: elaborado pelos autores. 

Venda por 
R$ 2 milhões 

Dada a distinção de objeto entre os três dispositivos analisados, tanto mais jus- 

tificadas são a distinção de redação e, correlatamente, a distinção de tratamento 

jurídico-tributário. Sendo assim, se as hipóteses de encerramento do diferimen- 

to referente ao ganho de capital anterior ao investimento no Fiagro são menos 

numerosas que as hipóteses de tributação do ganho de capital posterior ao inves- 

timento no Fiagro, não há qualquer atecnia, mas desenho normativo intencional. 

Pode-se, inclusive, argumentar que esse desenho normativo é compatível com a 

já mencionada política fiscal subjacente ao Fiagro de disponibilizar um veículo dein- 

Vestimento no agronegócio que seja flexível e de promover fluxo de investimentos na 

atividade agropecuária brasileira”. Afinal, se a capitalização de Fiagro com imóvel 

Tural ea manutenção de Fiagro capitalizado com imóvel rural são facilitadas pelo be- 

Nefício fiscal do diferimento, ao passo que o desinvestimento em Fiagro não goza do 

Mesmo benefício, há evidente alinhamento entre desenho normativo e política fiscal. 

Ainda sobre política fiscal e desenho normativo, da Justificativa para Projeto de 

Lei Federal 5.191/2020 (projeto de lei este que se tornou a Lei Federal 14.130/2021 

RN 

25. Projeto de Lei Federal 5.191/2020. Justificativa, p. 8,$3º,ep. 10,84º. 
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após o devido processo legislativo; ademais, foi esta lei que, por sua vez, criou o Ri gro) expressamente consta que o diferimento da tributação do ganho de capital integralização de imóvel é benefício fiscal especialmente desenhado para o Fiagr equeo seu encerramento estaria reservado para o “momento de venda das cotas” 
A Presidência da República, inclusive, vetou os $$ 1º€e 2º do artigo 20-E (cuja red ção proposta era como a atual), ao pretexto de o diferimento gerar renúncia derece ta sem correlato cancelamento de despesa obrigatória nem estimativa de impack 
orçamentário e financeiro, bem como por ausência de previsão de prazo máxim 
decinco anos?, O veto presidencial, contudo, foi rejeitado pelo Congresso Nacion; ea Presidência da República promulgou a Lei Federal 14.130/2021 sem os vetos? 

Pelo já aludido, resta claro que o desenho normativo do diferimento da tributa ção do ganho de capital na integralização de cotas de Fiagro com imóvel rural nãoé 
um acidente de percurso decorrente de atecnia, tampouco o são as duas únicas 
póteses positivamente previstas para o encerramento desse diferimento. 

Logo, a primeira linha argumentativa sobre o artigo 20-E, $ 1º, da Lei Fede. ral 8.668/1993, perfeitamente combina política fiscal com desenho normativo. 

32. Aconfirmação pela literalidade do artigo 20-E, $ 2º da Lei Federal 8.668/1993 1 

Sem prejuízo do já relatado, deve-se observar que o artigo 20-E, $ 2º, da Lei Fe- deral 8.668/1993, sim, emprega o termo “alienação”, não emprega o termo “venda” e x não faz menção à “liquidação”: 

$ 1º deste artigo, o imposto sobre a renda diferido será | pago em proporção à quantidade de cotas vendidas. (Incluído pela Lei nº 14,130, de 2021) 

Fonte: [https://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ ato201 1-2014/2014/1ei/112973.htm]. Destaques! 
dos autores. 

Em razão dessa variação de terminologia, há que se examinar se o $ 2º norma- 
tivamente ampliaria o $ 1º, de modo que qualquer alienação ou resgate de cotas de 
Fiagro encerraria o diferimento de tributação do ganho de capital na integralização 
de cotas com imóvel rural. Não parece ser o caso. 

26. Projeto de Lei Federal 5.191/2020. Justificativa, p. 8, $ 5º, 
27. Projeto de Lei Federal 5.191/2020. Justificativa, p. 10,$ 3º. 
28. BRASIL. Mensagem da Presidência da República nº 111, de 29 de março de 2021. DOU. 

30.03.2021. 

29, BRASIL. Mensagem da Presidência da República nº 263, de 10 de junho de 2021, DOU. 
31.03.2021. 
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i tode das considerações anteriores sobre vontade do legislador e aii E
 

Eai ábti 
rotativo com política fiscal, deve-se observar que o próprio 

$ o : 

desenho alifica o termo “cotas” pela expressão “referidas no $ 1º deste artigo, e o u so 20-E q à “alienação” ea “resgate”: mo “cotas”; por sua vez, conecta-se à “alienação ea Tesg 
e = Hr 

pnação ou no resgate das cotas referidas no 5 1 deste artigo o imposto sobre a renda difei 

Fonte: [https://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ ato201 1-2014/2014/lei//12973.htm]. Destaques 

dos autores. | 

Essa referência expressa que o $ 2º faz ao $ 1º não é inerte. Afinal, Pina
 pad 

; stabelece que não é toda alienação de cotas nem todo resgate de co j; 

“A lo $ 2º, mas apenas a alienação das cotas e o resgate das cotas referen 

Raso E Tu é a $2º não amplia o $ 1º, mas efetivamente confirma que apenas 

Ra e cotas e 5 resgate de cotas em liquidação do Fiagro acionam o encerra- a 
do diferimento. , 

as que essa confirmação normativa não fosse evidente em razão psd 

são “referidas no $ 1º deste artigo” seria decorrente das próprias regras es g a 

aelaboração, a redação, a alteração e a consolidação de leis eatos norma sm o a 

nal, a ordem lógica de disposições normativas determina que os parágrado e sam 

aspectos complementares ou exceções à norma enunciada no caput cor sp ane 

te”, Uma vez que o $ 2º do artigo 20-E claramente não positiva ps ao rá 

mente pode complementá-lo e, ao fazê-lo, expressamente se vincula e comp 

também os$ 1º. == 

Em maior detalhe, o caput do artigo 20-E autoriza a integralização de im E 

Fiagro com bens imóveis. O$ 1º doartigo 20-É complem enta aregra autoriza para 

caput com regra de diferimento relativa a imóveis rurais cujo adia o 

vamente se dá em posterior venda ou resgate em liquidação do Fiagro. or sua. E 

9$ 2º complementa a regra de diferimento do $ 1º com regra de proporciona a à 

entre o fim do diferimento e as cotas efetivamente vendidas ou resgatadas, inc pis 
Vedando interpretação pela qual a venda ou o resgate de uma ou de algumas cota 

Promoveria o fim do diferimento em relação a todas as cotas. 

Em resumo: o $ 2º do artigo 20-E não amplia o $ 1º, mas o complementa com 
Mecânica específica para o fim do diferimento. Concluir por efeito ampliativo, 

E 
me 

30. BRASIL. Lei Complementar 95, de 26 de fevereiro de 1998. Dispõe sobre a grin 

redação, a alteração e a consolidação das leis, conforme determina o parágrafo Raia 

art. 59 da Constituição Federal, e estabelece normas paraa consolidação dos atos no 

vos que menciona. DOU 27.02.1998 (doravante “Lei Complementar 95/1998"). 

31. Lei Complementar 95/1998 — Artigo 11, caput, inciso III, alínea c. 
Como citar este artigo | How to cite this article: SCHOUERI, Luis Eduardo; lote eçtãa us pr 

O Fiagro e o diferimento de tributação sobre ganho de capital na integra Eae a Fies SmE 
Revista de Direito Tributário Contemporâneo — RDTC, São Paulo: Ed. RT, vol. 50, ano 11, p. . jul.fdez. 



52 REvisTA DE Direito TRIBUTÁRIO CONTEMPORÂNEO 2026 e RDTC 50 

sições normativas. i p 
Não fosse suficiente o supra-aludido, deve-setambém observar que, em sua pa 

final, o artigo 20-E, $ 2º, utiliza a expressão “cotas vendidas” enão “cotas alienadas 

8 2º Na alienação ou no resgate das cotas referidas ho 81º deste arligo, o imposto sobre a renda diferido será pago em proporção à quantidade de cotas vendidas. (Incluído pela Lei nº 14,130, de 2021) 

Fonte: [https://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ ato2011 -2014/2014/1ei/112973.htm]. Destagu; 
dos autores. 

É verdade que a escolha terminológica é insuficiente, porque pleno alinhamento 
com a literalidade do $ 1º faria com que a expressão “cotas vendidas ou resgatadas” 
fosse preferível a meramente “cotas vendidas” Afinal, tampouco “venda” e “resgal | 
te” são idênticos entre si, Não obstante, a opção pelo termo “vendidas” ao invés do 
termo “alienadas” reforça a conclusão supra de que o $ 2º apenas complementa o 
$ 1º com regra de proporcionalidade para o fim do diferimento, não ampliando as 
hipóteses de fim do diferimento. 

4. À MECÂNICA DO DIFERIMENTO: O REGISTRO DAS COTAS DO FIAGRO 

Na seção anterior, apresentamos os argumentos que demonstram que, no arti 
go 20-E, $ 1º, da Lei Federal 8.668/1993, os termos “venda” e “resgate”, assim comoa. 
expressão “no caso de liquidação de fundos”, devem ser interpretados literalmente. 
Ademais, concluímos que, em razão dessa interpretação literal, negócios jurídicos, 
que não a venda de cotas e o resgate de cotas em liquidação de Fiagro não encerram! 
o diferimento da tributação de ganho de capital decorrente da integralização de co- 
tas de Fiagro com imóvel rural. 

Na presente seção, pretendemos explorar as consequências dessa dinâmica de 
tributação ao longo da cadeia de mutações patrimoniais envolvendo investidores é 
O Fiagro. Especificamente, pretendemos demonstrar que o número relativamente 
restrito de hipóteses de encerramento do diferimento não necessariamente promo 
ve quebra de coerência no próprio benefício fiscal, inclusive por não se converter 
em isenção. 

Dando alguns passos para trás, é pertinente verificar por qual valor as cotas in- | 
tegralizadas e o imóvel rural usado na integralização devem ser respectivamentere- | 
gistrados pelo investidor e pelo Fiagro para fins fiscais. Seria pelo valor de mercado | 
do imóvel rural? Talvez pelo custo de aquisição do imóvel rural? Ou por outra gran= | 
deza numérica? 

De pronto, é relevante observar que a legislação atual não determina expres- 
samente como o registro fiscal deve ocorrer no presente caso. Trata-se, portanto, 
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a 

de lacuna legislativa a ser suplementada com suporte em 
outras normas do siste- 

mê a i é de que a inte- 
Retomando a discussão sobre $ 3º do artigo 20-E, o pressuposto

 é ; q PE 

Jização de cotas de Fiagro com imóvel rural se de pelo valor de mercado deste. 

E deria significar que o investidor deveria registrar as cotas do Fiagro pelo valor 

É à ccado do imóvel rural e que o Fiagro deveria registrar o imóvel rural pelo seu 

Er de mercado para fins fiscais. | 

Além de coerente com a lógica de avaliação a valor de mercado, º registr
o fiscal 

das cotas de Fiagro e do imóvel rural pelo valor de mercado deste não pri aa 

o diferimento previsto no $ 1º do artigo 20-E. Afinal, o registro de valor e E ou 

direito em declaração fiscal não necessariamente exige nem significa que a integra- 

lidade desse valor tenha anteriormente sido submetido à tributação. 

Por outro lado, o registro de valor de bem ou direito em declaração fiscal serve 

ao propósito de memorialização de atributos fiscais. Ainda que essa sine pers 

goze de presunção absoluta de veracidade, especialmente porque Ciro a p : 

Jo próprio sujeito passivo, facilita o exercício do poder de polícia fisca » inclusivi 

revisão de eventual apuração de ganho de capital posterior. Tanto é assim que, em 

outras situações em que registros positivos ou negativos sem correlato efeito nd 

cal contemporâneo, o controle da informação em subconta é legalmente exigido 

(ex.:a avaliação a valor justo”). 

Logo, o contra-argumento para registrar tanto as cotas quanto o imóvel rural a 

valor de mercado é a dificuldade do controle do diferimento se não houver registro 

32. CTN — Artigo 108. | 

33. BRASIL. Lei 12.973, de 13 de maio de 2014. Altera a legislação tributária federal relativa 

ao Imposto sobre a Renda das Pessoas Jurídicas — IRPJ, à Contribuição Social sobre o Lu- 

cro Líquido — CSLL, à Contribuição para o PIS/Pasep e à Contribuição para o au 

mento da Seguridade Social — Cofins; revoga o Regime Tributário de Transição — ; 

instituído pela Lei n. 11.941, de 27 de maio de 2009; dispõe sobre a tributação da pessoa 

jurídica domiciliada no Brasil, com relação ao acréscimo patrimonial decorrente de a 

cipação em lucros auferidos no exterior por controladas e coligadas; altera o Decreto-Lei 

n. 1.598, de 26 de dezembro de 1977 e as Leis ns. 9.430, de 27 de dezembro de 1996, 9.249, 

de 26 de dezembro de 1995, 8.981, de 20 de janeiro de 1995, 4.506, de 30 de novembro de 

1964, 7.689, de 15 de dezembro de 1988, 9.718, de 27 de novembro de 1998, 10.865, de 

30 de abril de 2004, 10.637, de 30 de dezembro de 2002, 10.833, de 29 de dezembro de 2003, 

12.865, de 9 de outubro de 2013, 9.532, de 10 de dezembro de 1997, 9.656, de 3 de o 

de 1998, 9.826, de 23 de agosto de 1999, 10.485, de 3 de julho de 2002, 10.893, de 13 ce 

julho de 2004, 11.312, de 27 de junho de 2006, 11.941, de 27 de maio de 2009, 12.249, E 

11 de junho de 2010, 12.431, de 24 de junho de 2011, 12.716, de 21 de setembro de 2012, 

e 12.844, de 19 de julho de 2013; e dá outras providências. DOU 14.05.2014 (doravante 

“Lei 12.973/2014") — Artigo 13, 
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adicional do correlato ganho de capital cuja tributação é diferida. Afinal, seem ne 
nhuma declaração fiscal há a memória do diferimento, o interesse da arrecadaçã Ê 
e da fiscalização fica comprometido, Em complemento, esse registro fiscal ad 
cional, como toda obrigação acessória, exigiria previsão expressa nale gislação tr 
butária*, ainda que exclusivamente infralegal, mas essa previsão atualmente nã 
existe. 

Diante do exposto, uma outra solução seria registrar tantoas cotas quanto o img 
vel rural pelo custo de aquisição deste último. Essa solução facilita o controle do di- 
ferimento, porque, em negócios jurídicos subsequentes, o registro a valor dee 
de aquisição é a referência direta para a determinação das consequências tribu 
rias cabíveis. Este caminho tem também a seu favor, pelo menos no que se referea, 
registro fiscal do valor das cotas, a identidade com a mecânica do diferimento da 
tributação sobre o ganho de capital na integralização de participação societária por 
pessoa física, 

Por outrolado, o Fiagro registrar o imóvel rural pelo custo de aquisição do inves: 
tidor parece conflitar coma exigência de avaliação do imóvel rurala valor demer a- 
do, Essa exigência é especialmente relevante paraa proteção de demais investidores 
edecredores. 

Sendo assim, a solução que nos parece mais apropriada, dada a lacuna legislati 
é uma combinação das duas supracitadas: 

* o investidor pessoa física ou pessoa jurídica registra as cotas do Fiagro pes 
lo custo de aquisição do imóvel rural utilizado na integralização. Assim, em, 
eventual venda de cotas ou resgate de cotas em liquidação do Fiagro, a mecãs 
nica de apuração de ganho de capital automaticamente captura o ganho de 
capital decorrente da integralização cuja tributação havia sido diferida; 

* O Fiagro registra o imóvel rural a valor de mercado, em concordância com a 
avaliação realizada e satisfazendo o interesse dos agentes de mercado. Ades 
mais, em eventual alienação posterior do imóvel rural, não há que se preocu= 
par coma captura de qualquer ganho de capital, pois o Fiagro é isento em sell 
próprio nível. 

34, CTN — Artigo 113,$ 2º, 

35. Idem. 

36. Lei Federal 9.249. — Artigo 23; BRASIL, Instrução Normativa SRF 11, de 21 de feverei o 
de 1996, Dispõe sobre a apuração do imposto de renda e da contribuição social sobre O 
lucro das pessoas jurídicas a partir do ano-calendário de 1996. DOU 22.02.1996 (doravante) 
“IN SRP 11/1996”) — Artigo 62. 
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ori ; nai alquer pre- Além de resolver a lacuna legislativa de forma satisfatória e sem quaiquer p 
À ar : a o controle para o fisco federal, essa terceira solução é também eficiente par A É 

urí do diferimento caso o investidor aliene as cotas do Fiagro em negócio j E Rs Se orque: 
não seja a venda de cotas ou o resgate de cotas em liquidação do fundo. Isso, porq é Sis sida di jurídica com e no caso de integralização de participação societária de pessoa juri 

cotas do Fiagro, a participação societária recebida deve aee registrada 

conforme o valor utilizado na integralização. Se a integralização se der ps 
lo custo de aquisição” das cotas do Fiagro (ou pelo seu valor mari es 

ganho ou perda decorrente de avaliação a valor justo”), eventual ven à Po , 

terior da participação societária a valor de mercado capturaria ambos: oga 

nho de capital diferido quando da integralização das cotas do Fiagro quis 
imóvel rural e o ganho de capital posterior à integralização das cotas do Fia- 

gro com imóvel rural; 

* no caso de redução de capital social de pessoa jurídica com entrega de co- 

tas do Fiagro, as cotas do Fiagro recebidas devem ser registradas conforme o 
valor utilizado na redução. Se a redução se der pelo valor contábil das E 

do Fiagro*, eventual venda posterior das cotas do Fiagro à valor de EPE ú 
capturará ambos: o ganho de capital diferido quando da pn ne 
cotas do Fiagro com imóvel rural e o ganho de capital posterior à integraliza- 

ção das cotas do Fiagro com imóvel rural; 

* no caso de transmissão de cotas do Fiagro em doação em pisar 
legitima ou em sucessão por morte, o donatário ou o sucessor por morte de- 
ve registrar as cotas do Fiagro conforme o valor da transmissão. Se a ain 
missão das cotas do Fiagro se der pelo custo de aquisição do doador E 
sucedido por morte”, eventual venda posterior das cotas do Fiagro avo E 
mercado capturará ambos: o ganho de capital diferido quando da integrali- 

zação das cotas do Fiagro com imóvel rural e o ganho de capital posterior à 
integralização das cotas do Fiagro com imóvel rural. 

— No 

37. Lei Federal 9.249/1995 — Artigo 23; IN SRF 11/1996 — Artigo 62. E 
38. Lei Federal 12.973/2014 — Artigos 17 e 18; BRASIL. Instrução Normativa Es É pla j 

14 de março de 2017. Dispõe sobre a determinação e o pagamento do E lins a 
renda e da contribuição social sobre o lucro líquido das pessoas jurídicas e a Em alte- 
tratamento tributário da Contribuição para o PIS/Pasep e da Cofinsno es e nresaçtE 
rações introduzidas pela Lei n. 12.973, de 13 de maio de 2014, DOU 16.03. 
“IN REB 1,700/2017”) — Artigos 110a 113. 

29. Lei Federal 9.249/1995 — Artigo 22; IN SRF 11/1996 — Artigos 60 e 61. 
40. Lei Federal 9.532/1997 — Artigo 23. 

: ' izio Porcaro. Como citar este artigo | How to cite this article: SCHOUERI, Luis Eduardo; RAUSCH, Aluizio da 
O Fiagro e o diferimento de tributação sobre ganho de capital na negra juldez. 2026. Revista de Direito Tributário Contemporâneo — RDTC, São Paulo: Ed. RT, vol. 50, ano 11, p- » 



58 RevistA DE Direito TriBuTÁRIO ConTEMPORÂNEO 2026 e RDTC 50 

o Ê E PESQUISA DO EDITORIA 

Área DO DIREITO: Tributário 

NORMAS DE COMPETÊNCIA E AUTORREGULARIZAÇÃO: 

RECONFIGURAÇÃO DO LANÇAMENTO TRIBUTÁRIO 

Veja também Doutrina relacionada ao tema 
* Estudo sobre os principais aspectos da securitização no Brasil - RDB 106/35-45; e 

. FIAGRO mn Fundo de Investimento em Cadeias Produtivas Agroindustriais — aspectos regulató im Elo e tributários — RDB 110/2026. RECONFIGURATION OF TAX ASSESSMENT 

Veja também Jurisprudência relacionada ao tema 
e TJSP, Agln 2258408-63.2023.8.26.0000, j. 21.02.2024, DJe 21.02.2024. 

OsvaLDo SANTOS DE CARVALHO 

Doutor e Mestre em Direito Tributário pela PUC/SP. Advogado e Consultor 

, Tributário. Professor dos Cursos de Mestrado, Especialização e Extensão do Instituto 

E Brasileiro de Estudos Tributários (IBET). Professor convidado em diversos outros 

Cursos de Pós-graduação em matéria tributária (COGEAE-PUC, ESMP-SP, ETC). 

Consultor-Colaborador da Fundação Instituto de Pesquisas Econômicas (FIPE). 

| os-carvalho uol.com.br 

sm» DanigL BaLDAsso RoBel 

| Mestrando em Direito Tributário pelo Instituto Brasileiro de Estudos Tributários (IBET). 

á Mestre em Engenharia Mecânica pela Unicamp. Auditor Fiscal da Receita Estadual do 

k Espírito Santo. Subgerente de Setores Econômicos, lotado na Gerência de Fiscalização. 

danielrobbi 1995 6D gmail.com 

v Ropriso MULLER DE SIAS 

E Mestrando em Direito Tributário pelo Instituto Brasileiro de Estudos Tributários 

H E (IBET). Auditor Fiscal da Receita Estadual do Espirito Santo. 

rodrigomuller.sias (gmail.com 

EA DO Direito: Tributário 

So: aid SU ici ; : E Este artigo analisa o instituto da autor- AssrracT: This article analyzes tax self-regular- 

— 9Uarização tributária quanto à sua natureza ization regarding its legal nature and its effects 

Es e efeitos sobre a norma de competência on the administrative competence rule for tax as- 

o do lançamento. Em contexto de sessment. In a contextof transformation in the re- 
Rio da relação fisco-contribuinte, lationship between tax authorities and taxpayers, 

EM E Pela cooperação e conformidade proa- marked by cooperation and proactive compliance, 

E Mina-se sua compatibilidade com o it examines its compatibility with Article 138 of 
arm 

138 do CTN e diretrizes da OCDE. Com base na the National Tax Code (CTN) and OECD guidelines. 

Como citar este artigo | How to cite this article: SCHQUERI, Luís Eduardo; RAUSCH, Aluizio Porcaro. 
O Fiagro € o diferimento de tributação sobre ganho de capital na integralização de cotas. | 

Revista de Direito Tributário Contemporâneo — RDTC, São Paulo: Ed. RT, vol. 50, ano 11, p. 35- 58. jul./dez. 2026: 

SIAS mo citar este artigo | How to cite this article: CARVALHO, Osvaldo Santos de; ROBBI, Daniel Baldasso; 
Revist figo Muller de. Normas de competência e autorregularização: reconfiguração do lançamento tributário. 

0 de Direito Tributário Contemporâneo — RDTC, São Paulo: Ed. RT, vol. 50, ano 11, p. 59-74. jul./dez, 2026. 


