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RELATORIO N° ,DE 2021

De PLENARIO, sobre o Projeto de Lei n°
5.191, de 2020, de autoria da Camara dos
Deputados, que altera a Lei n° 8.668, de 25
de junho de 1993, para instituir os Fundos
de Investimento nas Cadeias Produtivas
Agroindustriais (Fiagro), e a Lei n° 11.033,
de 21 de dezembro de 2004; e da outras
providéncias.

RELATOR: Senador Carlos Favaro

I - RELATORIO

Vem ao exame deste Plenario o Projeto de Lei (PL)n°® 5.191, de
2020, que mstitui os Fundos de Investimento nas Cadeias Produtivas
Agroindustriais — Fiagro.

O projeto € constituido de cinco artigos.

O art. 1° define o objeto do Projeto, que ¢ a mstituicdo dos
Fundos de Investimento nas Cadeias Produtivas Agroindustriais — Fiagro.

O art. 2° altera a ementa da Lei n° 8.668, de 25 de junho de 1993,
que dispde sobre a constituicdo e o regime tributario dos Fundos de
Investimento Imobiliario e da outras providéncias, para incluir o Fiagro
como objeto daquela Lei.

O art. 3° acrescenta os seguintes dispositivos a mesma Lei n°
8.668, de 1993:
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1. § 5° ao art. 16-A, para afastar a incidéncia de imposto de
renda sobre rendimentos e ganhos liquidos auferidos nas
aplicacoes efetuadas pelos Fiagros, nos ativos relacionados nos
incisos IV e V do caput do art. 3° da Lei no 11.033, de 21 de
dezembro de 2004;

2. art. 20-A, para mstituir os Fundos de Investimento nas
Cadeias Produtivas Agroindustriais  (Fiagro), a serem
constituidos sob a forma de condominio de natureza especial,
podendo direcionar os recursos captados para (1) imoveis rurais;
(i) participagdo em sociedades que explorem atividades
integrantes da cadeia produtiva agroindustrial; (iii) ativos
financeiros, titulos de crédito ou valores mobiliarios emitidos
por pessoas fisicas e juridicas que integrem a cadeia produtiva
agroindustrial; (iv) direitos creditorios do agronegocio e titulos
de securitizagdo emitidos com lastro em direitos creditorios do
agronegdcio, inclusive certificados de recebiveis do
agronegdcio e cotas de fundos de investimento em direitos
creditorios e de fundos de mvestimento em direitos creditorios
nao padronizados que apliquem mais de 50% (cinquenta por
cento) de seu patrimdnio nos referidos direitos creditorios; (v)
direitos creditorios imobilidrios relativos a imoveis rurais e
titulos de securitizagdo emitidos com lastro nesses direitos
creditorios, inclusive certificados de recebiveis do agronegocio
e cotas de fundos de investimento em direitos creditorios e de
fundos de investimento em direitos creditorios ndo
padronizados que apliquem mais de 50% (cinquenta por cento)
de seu patriménio nos referidos créditos; e (vi) cotas de fundos
de mvestimento que apliquem mais de 50% (cinquenta por
cento) de seu patrimonio nos ativos referidos nos referidos itens

(1), (ii) e (ii);

3. §§ 1° 2° e 3° do art. 20-A, para autorizar os Fiagros a
arrendar ou alienar os imoveis rurais que venham a adquirir (§
1°), definindo condi¢des de retomada de imével arrendado em
caso de inadimpléncia (§ 2°); e incluir, dentre os ativos
financeiros passiveis de aplicacdo derecursos pelos Fiagros, “os
titulos de crédito e os valores mobilidrios previstos nas Leis nos
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8.929, de 22 de agosto de 1994, 11.076, de 30 de dezembro de
2004, e 13.986, de 7 de abril de 2020 ;

4. art. 20-B, para prever a constituicdo dos Fiagros sob a
forma de condominio aberto ou fechado com prazo de duragao
determinado ou indetermmado, criados em fungao do publico
subscritor ou da natureza dos investimentos a serem realizados
pelos fundos;

5. art. 20-C, para estipular a aliquota de 20% de imposto de
renda na fonte sobre os rendimentos e os ganhos de capital
auferidos e distribuidos pelo Fiagro;

6.  art. 20-D, para dispor sobre a incidéncia de imposto de
renda na fonte sobre os ganhos de capital e os rendimentos
auferidos na alienagdo ou no resgate de cotas do Fiagro, sujeitos
a aliquota de 20%, no caso de resgate, observadas as normas
aplicaveis aos ganhos de capital ou aos ganhos liquidos
auferidos em operagdes de renda varidvel, nos demais casos;

7. art. 20-E, para permitir que as cotas do Fiagro possam ser
integralizadas em bens e direitos, inclusive imoveis;

8. § 1°e 2° do art. 20-E, para dispor que o pagamento do
imposto sobre a renda, decorrente do ganho de capital sobreas
cotas integralizadas com imdvel rural por pessoa fisica ou
juridica, seja diferido para a data definida para o momento da
venda dessas cotas, ou por ocasido do seu resgate, no caso de
liquidag¢ao dos fundos (§ 1°); e seja pago de forma proporcional
a quantidade de cotas vendidas (§ 2°);

0. § 3° do Art. 20-E, para exigir que os imoOveis rurais
destinados a integralizacdo de cotas dos Fiagro sejam
previamente avaliados por profissional ou por empresa
especializada; e

10.  art. 20-F, para sujeitar o Fiagro ao disposto nos arts. 3° a
9°, nos incisos I a XI do caputdo art. 10, nos arts. 11 a 16-A, 19
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e 20 da Lei no 8.668, de 1993. Ou seja, as regras vigentes
naquela Lei sobre regime tributario de fundos de investimento.

O art. 4° altera o inc. III do art. 3° da Le1 n° 11.033, de 21 de
dezembro de 2004, que dispde sobre a tributagdo do mercado financeiro e de
capitais, para isentar do imposto de renda da pessoa fisica os rendimentos
distribuidos pelo Fiagro, cujas cotas sejam negociadas tanto em bolsa de
valores quanto no mercado de balcao, seguindo a sistematica ja estabelecida
em relagdo aos Fundos de Investimento Imobiliario; e o pardgrafo tnico do

mesmo art. 3°, para incluir o Fiagro nas condigdes que estabelece no citado
inc. IIL

O art. 5° estabelece a clausula de vigéncia, imediata.

Na Justificagdo do Projeto original, o autor, Deputado Arnaldo
Jardim, afirma que o objetivo da criagdo do Fiagro ¢ “disponibilizar ao
publico mvestidor um veiculo de investimento seguro e flexivel, que
aproximara o mercado financeiro e de capitais do agronegocio, aumentando
sensivelmente o montante de crédito e de recursos para investimentos nesse
importante setor da nossa economia”. Além disso, a canalizacdo de novos
recursos também permitird a redugao da subvencado de recursos publicos ao
setor rural.

O PL, de 18 de novembro de 2020, foi aprovado na Camara dos
Deputados em 22 de dezembro de 2020.

Nao foram oferecidas emendas ao PL neste Plenario.
Il - ANALISE

Quanto a constitucionalidade, o projeto atende aos requisitos
formais. Conforme o art. 22, incisos VII e XIX, da Constituicdo Federal,
compete a Unido legislar sobre politica de crédito e captagdo da poupanca
popular. Porsuavez, o art. 48 daLei Maior incumbe ao Congresso Nacional,
mediante sang¢do do Presidente da Republica, disporsobre todas as matérias
de competéncia da Unido.
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Nao se verifica vicio de origem nos projetos, ja que a matéria
ndo se encontra arrolada dentre as competéncias privativas do Presidente da
Republica, previstas nos arts. 61 ¢ 84 da Carta Magna. Quanto a espécie
normativa utilizada, verifica-se que a escolha de veiculagdo da matéria por
projeto de lei ordinaria revela-se adequada, uma vez que nao ha no PL
matéria reservada pela Constituicdo a lei complementar.

Em termos materiais, a proposi¢ao nao afronta dispositivos da
Carta Magna. Também nao se identifica restricdo no tocante a juridicidade.
O PL harmoniza-se com o ordenamento juridico vigente, nao se
vislumbrando qualquer impedimento a sua aprovacgado integral.

Quanto a técnica legislativa, hd observancia das normas da Lei
Complementar n° 95, de 26 de fevereiro de 1998. Corretamente, observa-se
a previsao de inclusao dos novos dispositivos trazidos pelo PL a dois outros
textos legais ja existentes, seguindo a boa técnica.

Insta, ainda, mencionar que nao ha ébices de natureza financeira
¢ orcamentaria na matéria, ja que nao possui efeito sobre as receitas e
despesas correntes da Unido. Nao ha rentincia de receita fiscal nem impacto
direto ou indireto sobre o aumento de despesas publicas. Nao se verifica, portanto,
qualquer incompatibilidade com as normas orgamentarias e financeiras vigentes.

Mostram-se, portanto, atendidos os requisitos de
constitucionalidade, juridicidade, inclusive quanto a técnica legislativa e
regimentalidade.

Passemos a analise do mérito.

No Brasil, a produgao agricola cresceu de forma virtuosa ao
longo das ultimas décadas. Se voltarmos no tempo para a década de 1970, o
pais importava comida e dependiamos do €xito de paises além das fronteiras
para que pudéssemos nos abastecer.

O agronegocio foi o Unico setor do pais que cresceu de forma
expressiva € sustentada. Para continuar esse vigoroso e importante
crescimento do setor, cada vez mais aquele que se dedica a essas atividades
precisam de dinheiro para financiar a aquisicdo de maquindrio novo que
amplie seus estoques e para ajustar, de sementes modernas, de defensivos e
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demais msumos de produgdo.No Brasi, os meios tradicionais de
financiamento do setor estdo majoritariamente concentrados em grandes
bancos e cooperativas de crédito através de instrumentos financeiros mais
tradicionais e engessados que limitam o acesso dos investidores aos ativos
do mundo agro.

Ainda, dados os niveis altos das taxas de juros da economia
brasileira, as pessoas principalmente de baixa e média renda precisam de
alternativas que oferecer maiores especificagcdes as suas poupancas ¢ nada
melhor do que um setor com vigorosas taxas de crescimento para propiciar
iss0.

Como bem ressaltou o nobre autor da proposi¢cao Deputado
Arnaldo Jardim, com o Fiagro, o agricultor e o produtor rural poderao captar
recursos sem necessidade de recorrer ou depender exclusivamente de
financiamentos com recursos publicos ou bancarios. Assim, na medida em
que evoluem e se modernizam os instrumentos de captagao da atividade,
reduz-se a pressao do setor agricola sobre o governo federal, em termos de
necessidade de crédito e subvengao ao custeio das safras. Por isso, a criacao
do mstrumento do Fiagro mostra-se como mecanismo importante para
incentivar o desenvolvimento do agronegdcio a partir de recursos privados.

O Fiagro beneficiara os pequenos e médios agricultores
familiares. Os recursos do Fiagro se direcionam a quaisquer ativos rurais,
reais ou financeiros. Com ele sera possivel que as pessoas invistam em
imoveis rurais, empresas rurais nao classificadas em bolsas de valores,
participagdo em sociedades que explorem atividades integrantes da cadeia
produtiva agroindustrial e outras aplicagdes hoje indisponiveis aos
mvestidores. Assim, o Fiagro ¢ uma via de mao dupla, em que investidores
¢ produtores colaboram para o crescimento do setor e, por consequéncia, do
pais.

Por sua vez, a regulacdo propiciard seguran¢a juridica ao
mvestidor, a partir danova lei, caso aprovada, e também a partir da posterior
normatiza¢cdo infralegal da CVM, dentro de sua competéncia regulatoria
sobre o mercado de capitais, inclusive com as regras prudenciais para
administracdo das carteiras.
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Além disso, o Fiagro permitira que qualquer investidor,
nacional ou estrangeiro, possa direcionar seus recursos ao setor
agropecuario, diretamente para aquisicao de imdveis rurais ou indiretamente
para aplicagdo em ativos financeiros atrelados ao agronegocio. O projeto
possibilita que pequenos investidores aportem recursos no Fiagro sem
proprietarios. E nenhum investidor pode auferir mais de 10% da
rentabilidade do fundo, de modo que fica garantida a democratizagcao dos
resultados.

No caso do investidor nao residente, o modelo de Fundo de
Investimento no Agronego6cio permite direcionar recursos estrangeiros de
forma indireta a imoOveis rurais. Por intermédio do Fiagro,
independentemente do modelo tradicional de comprae venda de um imével,
o estrangeiro podera ter acesso a terra agricola sem necessidade de compra
direta, o que sofre grandes restricdes na legislagao atual.

Ao adquirir cotas do Fiagro, o investidor participa do mercado
deterras sem, no entanto, ter posse oudominio de propriedade rural. No caso
do ndo residente, esse modelo satisfaz a legislagcdo vigente, afastando
questionamentos relativos a seguranca nacional. Assim, ha novos recursos
internacionais ingressando mais facilmente no setor rural, superando limites
de aquisicao de terras imposta a estrangeiros.

Outro efeito positivo ¢ a ampliacdao da liquidez de ativos
financerros atrelados ao agronegocio, fomentando um mercado secundario
especifico, que, em regra, hoje, possui baixa liquidez. Novas captagdes do
agronegdcio serdo facilitadas, incentivando o pequeno mvestidor pessoa
fisica a adquurr indiretamente diversos instrumentos de captacdo do
agronegdcio ja disponiveis no mercado.

Outrossim, destacamos que a previsao de tratamento tributario
assemelha-se a de outro instrumento de mercado que ja se provou frutuoso
para o fim que se propde. Qual seja, o de incentivar a captacao de recursos
para um setor econdmico especifico, como ¢ o caso dos fundos de
investimento imobilidrio criados pela ja citada Lei n° 8.668, de 1993.

Por fim, essapropostaé muito importante para o setor agropecuario e para a
economia brasileira. Ao ampliar as fontes de financiamento, ele d4 melhores
condicdes para que esse setor, responsavel por 50%, de forma direta e
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indireta, do PIB nacional, possa contribuir para a retomada do crescimento
da nossa economia. Segundo o mercado financeiro, a previsao € captar até
R$ 1 bilhdo ao final do primeiro semestre de funcionamento do fundo.

Dessa forma, entendemos que a matéria € meritoria.

Foram apresentadas 13 emendas at¢é o momento dos nobres
Sendores Rose de Freitas, Paulo Rocha, Luiz do Carmo, Jacques Wagner,
Randolfe Rodrigues, Rodrigo Cunha, Fabiano Contarato ¢ Wellington
Fagundes.

Primeiramente elogiamos a colaboragdo dos nobres colegas,
porém, em analise, entendemos que todas se tratam de emendas de mudanca
de mérito do projeto, no qual seu acatamento faria com que a proposta
retorne a Camara dos Deputados, atrasando ou até mesmo prejudicando a
imediata aplicacdo deste fundo tdo importante e de tamanha necessidade
nesse momento de crise econdmica.

Diante deste entendimento, somos pela rejeicdo de todas as
emendas apresentadas e descritas abaixo.

A Emenda n° 1, da Senadora Rose de Freitas, altera de 20% para
15% a incidéncia do imposto sobre a renda na fonte, para a distribuigdo,
alienacdo ou resgate do fundo.

A Emenda n° 2, do Senador Paulo Rocha, suprime o inciso 1 e
§§ 1° e 2° do art. 20-A da Lei n° 8.668, na redagao dada pelo art. 3° do PL
5.191, para vedar a aquisi¢cdo indireta de terras por estrangeiros.

A Emenda n° 3, do Senador Luiz do Carmo, acrescenta o § 4°
ao art. 20-A proposto a Lei n° 8.668, de 1993, para impor as restrigdes a
estrangeiros, a partir da Lei n° 5.709, de 7 de outubro de 1971, as aquisigdes,
diretas ouindiretas, de cotas dos Fiagro que tenham entre seus ativos aqueles
previstos no inciso I do art. 20-A.

A Emenda n° 4, da Senadora Rose de Fretitas, altera o art. 20-E,
para ampliar o beneficio de diferimento do pagamento do imposto de renda
nao apenas a imoveis rurais, mas a todo bemoudireito que seja integralizado
como cota do Fundo.
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A Emenda n° 5, também de autoria da Senadora Rose de Frettas,
altera aredagdo do § 5° ao art. 16 para ampliar as possibilidades de aplicacado
isentas de tributacao.

A Emenda n° 6, do Senador Jaques Wagner, inclui o § 4° ao art.
20-A proposto a Lei n° 8.668, de 1993, para estabelecer critérios minimos
socioambientais a serem observados pelos Fiagro, na forma que vier a ser
regulamentada pela CVM.

A Emenda n° 7, do Senador Randolfe Rodrigues, suprime o § 5°
do artigo 16-A para afastar a isengcao de imposto derenda sobre as aplicagdes
dos Fiagro.

A Emenda n° 8, do Senador Randolfe Rodrigues, suprime o
inciso I e §§ 1° e 2° do art. 20-A da Lei n° 8.668, para vedar a aquisicao
indireta de terras por estrangeiros.

A Emenda n° 9, do Senador Rodrigo Cunha, acrescenta o art.
20-G a Lei 8.668, de 1993, para direcionar 50% da arrecadacdo com
emolumentos cobrados por cartorios € das taxas cobradas por centrais de
registro, liquidacdo e custddia quando do registro de Fiagro, a Fundo de
Assisténcia Técnica a Agricultura Familiar.

A Emenda n° 10, do Senador Fabiano Contarato, substitutiva,
amplia o alcance original dos Fiagro para incluir investimentos na cadeia
florestal e sustentavel.

A Emenda n° 11, do Senador Fabiano Contarato, adiciona os §§
4° e 5°ao art. 20-A proposto a Lein® 8.668, de 1993, para que as propriedades
rurais contempladas pelo Fiagro comprovem sua conformidade ambiental,
mediante inscricdo no Cadastro Ambienta 1 Rural (CAR) e adesdo ao
Programa de Regular iza ¢ 3 o Ambiental (PRA), e vedar a participagao no
Fiagro dos empregadores listados no Cadastro de Empregadores que
submeteram trabalhadores a condi¢des analogas a de escravo.

A Emenda n° 12, também do Senador Fabiano Contarato,
suprime o inciso I e §§ 1° e 2° do art. 20-A da Lei n° 8.668, para vedar a
aquisicao indireta de terras por estrangeiros.
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A Emenda n° 13, do Senador Randolfe Rodrigues, suprime o
mnciso [ e §§ 1° e 2° do art. 20-A da Lei n° 8.668, para vedar a aquisi¢cao
indireta de terras por estrangeiros.

Por fim, faremos dois ajustes redacionais, de acordo com
entendimento do Governo Federal, nos quais deixariam mais claros as
especificacoes das leis referidas.

I -VvVOTO

Diante do exposto, o voto € pela rejeicao das emendas de 01 a
13 - PLEN, pecla constitucionalidade, juridicidade e, no mérito, pela
aprovaciao do Projeto de Lei n® 5.191, de 2020 com as seguintes emendas
de redacao.

EMENDA N° 01- PLEN (REDACAO)

Promovam-se, no art. 20-A, na forma do art 3° do PL 5.191,
2020, as seguintes alteragdes:

III - ativos financeiros, titulos de crédito ou valores mobiliarios
emitidos por pessoas fisicas e juridicas que integrem a cadeia
produtiva agroindustrial, na forma do regulamento.”

“§ 3° Incluem-se no rol de ativos constantes do inciso III do
caput deste artigo os titulos de crédito e os valores mobilidrios
previstos nas:

I - Leis n°s 8.929, de 22 de agosto de 1994,
I — Lei n°11.076, de 30 de dezembro de 2004, e
IIT — Lei n° 13.986, de 7 de abril de 2020.”

EMENDA N° 02 — PLEN (REDACAO)
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Promovam-se, no art. 20-B, do PL 5191, 2020, as seguintes
alteracoes:

“Art. 20-B. Os Fiagro serdo constituidos com prazo de
duracdo determmnado ou indeterminado, sob a forma de:

I - condominio aberto; ou

II — condominio fechado.”

Sala das Sessoes,

/ residente

N r
, Relator Senador Carlos Favaro
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