
PARECER 

PGFN/PGA/Nfl 970/91 

Consulta-se a Procuradoria-Geral 

da Fazenda Nacional sobre as con-

sequências tributárias da aquisi-

ç'ão de aç"ges ou quotas de capital 

adquiridas através de pt:Lblico lei-

10 no âmbito do Programa Nacional 

de Desestatizaço, mediante a en-

tre•a de cruzados novos, certifi-

cados de privatizaç'ão ou ativos 

títulos de crédito (Portaria MEFP 

nR 263, de 22/4/91). 

Através do Programa Nacional de Desestatiza-

ç2io busca o Estado uma volta ao Estado liberal, predominante 

no século XVIII e XIX, dispensando tanto quanto poSsível a 

presença do Estado na atividade econOmica. 

9. 	 o prdcesso de desestatizaço, embora 	seja 

atividade diretamente contrária à interven4o na propriedade 

e no domínio ecormico, também será exercido, como aquela, 

mediante atos de império, obedecido o interesse páblico e o 

princípio de legalidade. Portanto, o processo de uJ'ustati-

zaç7o será regrado por normas de direito pUblico. 
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3. 	 Messe sentido, expediu-se a Lei n2 8.031, de 

12 de abril de 1990, instituindo o Programa Nacional de De-

sestatizaçgo, nela incluindo o art. 16, que enumerou as mo-

dalidades a serem utilizadas no pagamento das alienaçges, 

cuidando de fazê-lo de maneira claramente exemplificativa 

evitando a adoço da modalidade taxativa que poderia condu-

zir a uma indesejável ri:gidez. Pelo contrário, deixou ao 

prudente alvedrio da norma regulamentar determinar a aprova-

çgo pela Comisso Diretora do Programa da forma de pagamento 

das alienaçges, de maneira a que a modalidade enfim adotada, 

que pode ser, inclusive, a combinaçgo de mais de uma forma 

de aquisiçgo, permitirá levar,à obtenção do melhor preço em 

relaçgo às condiçges de mercado no momento da transaçgo. Em 

outras palavras, e considerando que os recursos provenientes 

das alienaçges sergo empregados pelo Estado na realizaçgo do 

bem-estar social e do progresso econâmico, a observância do 

-principio da finalidade aparece bem nítida: trata-se de ob-

ter do produto da alienaçgo a maior quantidade possível de 

meios para produzir o máximo de bem-estar social, para citar 

a conhecida forma de Dalton. Assim ngo entendesse o legisla-

dor, ngo teria ele sequer inserido nas atribuiçges da Comis-

sgo Diretora o comando normativo do inciso IX, do art. 62, 

da Lei n2 8.031/90, que encerra nitidamente o contekldo de 

poder de scolha da modalidade, conveniência e oportunidade; 

também teria ele redigido diferentemente o art. 16, dizendo 

que: as formas de pagamento deveriam ser somente as enumera-

das com exclus -go de quaisquer outras. Se assim no procedeu 

o legislador é porque no queria contratar o substratum•te-

.1eolágico do bem jurídico que se visava tutelar: retirar o 

Estado das açges econâmicas que tradicionalmente no lhe sgo 
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práprias e concentrar a sua atividade, reforçada, inclusive, 

pelo produto das alienaç .ges, no desempenho daquelas atribui-

çges do Estado. 

4. Nessa ordem de raciocínio, a desejada flexi-

bilidade t"ão bem esgrimida pelo legislador é que poderia, 

como de fato o fez, ser o instrumento adequado para atingir 

uma outra meta estritamente ligada 'a principal: atingir no 

momento e de acordo com as circunstâncias do ambiente econg-

mico-financeiro nacional o melhor proveito. 

5. Alienando as empresas deve ser adotado um 

processo geral e impessoal a fim de relacionar, entre várias 

propostas apresentadas por particulares, a que mais atenda 

aos interesses da coletividade. O lei 1o, espécie de concor-

rência páblica, utilizável na venda de bens aláveis e semo-

ventes (Estatuto, art. 20, parágrafos 52 e 43), foi a forma 

adotada pela Administraç"áo para alienar suas participaçges 

societárias em empresas estatais. A licitaç'ão é o anteceden-

te necessário do contrato administrativo, o contrato é o 

consequente lágico da licitaç7R'o. "Mas esta observe-se: é 

apenas um procedimento administrativo preparatário do futuro 

ajuste, de modo que no confere ao vencedor nenhum direito 

ao contrato, apenas uma expectativa do direito. Realmente, 

concluída a licitaç"ão, n"áo fica a Administraço obrigada a 

celebrar o contrato, mas, se o fizer, há de ser com o propo-

nente vencedor" (vide Hely L. Meireles, Direito Administra-

tivo Brasileiro, 14 ediç -ão, pp. 240). 
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6. O leira'o, tecnicamente, exprime-se como pro- 

cesso prévio à alienaç'ão, que se realiza por pregges a quem 

mais der. 

7. Ora, o Estado, no processo de desestatiza- 

ço, além do interesse de liberalizar a economia, pretende 

também como objetivo predominante diminuir o déficit pábli-

co(Lei n2 8.031/90-11). Desfaz-se '4  L.e um bem de seu ativo, em 

troca, recebe um título de crédito, que onerava.° seu passi-

!Ia. Este objetivo deve ficar presente, a fim de que se com-

preenda os objetivos do leilo. A expresso em cruzeiros do 

valor dos títulos oferecidos, traduz-se numa maior ou menor 

quantidade de títulos páblicos, ou seja, n'ão é preço, é um 

mero instrumentor referencial de troca. A moeda, por sinal, 

é universalmente reconhecida como intermediária nas trocas e 

medida de valor comum das mercadorias. Portanto, os cruzei-

ros lançados pelas partes representariam a quantidade de tí-

tulos, valorizados pelo seu valor de face. Logo, o leirão 

estaria desvinculado da moeda (cruzeiro) e sim diretamente 

vinculado à quantidade de títulos oferecidos em troca da 

participaç -Ão acionária, conforme as formas operacionais de 

pagamento estabelecidas pelo art. 16 da Lei n2 8.031/90. 

8. Por outro lado, o imposto de renda tem como' 

fato gerador a disponibilidade econOmica ou jurídica de uma 

renda ou de proventos de qualquer natureza, segundo precei-

tua o art. 43 do C6digo Tributário Nacional (Lei n2 5.172, 

de 25/10/66). Como o conceito de renda é um conceito econo 
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mico e até hoje sem nítidos contornos, temos que o referido 

imposto incide sobre a percepç -ão de uma renda, segundo •ri-

tério jurídico. Isto significa que 56 s'ão considerados renda 

ou proventos, os que a lei define como tais, coincidam ou 

no com o conceito econOmico. 

9. Ora, como demonstramos, os particulares g. o 

Estado, participam de uma operaç'ão de troca (permuta), pois 

os participantes do leirão também buscam trocar títulos pá-

blicos por participaçO'es acionárias das estatais, e, dessa 

forma, afastar-se-ia a preocupaç'ão dos reflexos na licita4o 

(leirão), pois o objetivo final dele, no s2io os cruzeiros, 

mas a maior quantidade de títulos páblicos. 

10. O vínculo jurídico estabelecido entre o Esta-

do e o particular adquirente da participaç'ão societária r  via 

leiráo, tem por objeto ¡mediato a prestaç7xo destinada a sa-

tisfazer o interesse das partes, e por atLiatq ms2ilja_La o bem 

que deve ser prestado, no caso do particular as açO'es ou 

participaçO'es societárias e, relativamente ao Estado, rece-

ber títulos de dívida ptIblica. Essa troca é o fundamento do 

negocio - jurídico estabelecido, n"ão se podendo confundir o 

objeto da obrigaço (presaç -ão) com o objeto de presta4o 

(no caso lote de açO'es ou títulos de dívida ptiblica). Nem se 

diga que haverá fraude ao leil"ão, o recebimento de títulos 

por 100, quando o seu preço de mercado seria, por exemplo 

40, pois a melhor interpretaç"áo da Lei nfl 8.031/90 é a _que 

determina que o título entre pelo seu valor de face (100). 
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Este é um fato jurídico, hábil â produço de efeitos e do 

conhecimento de toda a coletividade. Esta defasagem é um 

vínculo social que foi transformado em vínculo jurídico. Lo-

go os participantes de leilôo, possuidores de títulos pábli-

cos, possuem um instrumento de troca (quase moeda) em igual-

dade jurídica, n7ko econOmica, com os possuidores de cruzei-

ros. Os negácios jurídicos celebrados entre particulares no 

têm o condo de interferir nas conven4'es ou acordos •ele-

brados por pessoa jurídica páblica, tendo em vista a predo-

minância do interesse páblico sobre o privado. A consequên-

cia jurídica, no presente caso, é que o valor de mercado 

prema lente nas negocia4'es privadas n"iio pode prevalecer so-

bre o valor atribuído pelo Estado para seus títulos, deven-

do, no contrato administrativo, o título ser aferido pelo 

seu valor de face, inclusive, por ser o ánico reconhecido e 

registrado na contabilidade páblica da União. 

11. Advirta-se, além disso, que no se pode con- 

fundir a situaç'ão jurídica do "devedor" por título de crédi-

to ou outro ativo financeiro que tenha "valor de face" com a 

situaç7xo jurídica de terceiro, "o mercado", que apenas ava-

lia, em termos de mensuraço, da vantagem econâmica e da 

conveniência 	oportunidade, se lhe ilittna. adquirir OS 

créditos, a_111.12a_JL21E:11.22.1ack_ob.c_j2ado  a tomar pelo seu va-

lar_212___Lare_._ 

12. Enquanto o devedor está obrigado por toda a 

dívida, o credor além de poder dispensar parte de seu crédi 
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to, pode cedê-lo a terceiro, mediante a contraprestaç"ão que 

aceitar; e o terceiro pode, para assumir a posiç -áo do •re-

dor, avaliar a seu talante a expresso econOmica, para si, 

dessa situação de credor, com as informaçâ'es e baseado nas 

análises que entender de proceder. Mas é evidente que o de-

vedor n -áo pode se valer dessa avaliaç -áo praticada pelo mer-

cado para se furtar da obrigaç -áo que assumiu. 

13. í a lei, em que muitos casos elege o valor de 

mercado como parâmetro de negociaç;es de títulos, valores 

mobiliários e outros bens. Todavia, no pode a lei, sob pena 

de incidir em confisco, determinar perda para o credor, ale-

gando como parâmetro de grandeza, para realizaç -áo de novo 

negocio jurídico com o devedor, a avaliaç -áo de mercado, já 

que tal crédito tem valor juridicamente exigível contra o 

devedor, que é o valor de face. 

14. Eu diria, que foi criado, relativamente ao 

particular participante do leilo, obrigaç -áo alternativa, 

mediante sua escolha, ou entrega cruzeiros, ou entrega títu-

los, satisfazendo a presta4o. Na primeira hipOtese haveria 

claramente um contrato de' compra e venda, na segunda hipáte-

se a m odalidade obrigacional seria tipificada como troca. O 

leiráo teria o condo da transparência e igualar as oportu-

nidades aos participantes de um negácio jurídico com o Es-

tado( quer seja compra e venda ou permuta de valores). 
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15. Ainda que se quisesse, ajd_a=m_ritamluk, ver 

um ganho de capital entre a aquisi4o do título por 40 e o 

valor 100 conferido na troca, creio que haveria obstáculos 

jurídicos, relativamente ao aspecto temporal do fato gerador 

e a prOpria base de cálculo. 

Ruy Barbosa Nogueira, Direito Financeiro, 

Curso de Direito Tributário, (1fi Tomo, segunda ediç -ão, 1969, 

pp. 115), ensina: 

"O momento da ocorrência do fato gerador é da 

maior importãncia porque é neste momento que nasce a obriga-

Oio tributária e, portanto, se aplica a lei vigente à data 

da sua realizaçUo". 

16. evidente que o momento n7up seria àquele da 

troca, mas sim quando o particular vendesse a participa4o 

acionária trocada. E, ainda, no existiria base de cálculo, 

pois o valor referencial em cruzeiros no leiráo, existe so-

mente como estímulo à troca dos bens (papéis póblicos). 

17. Esta tributa4o, ainda, seria iníqua, pois co 

mo no foram recebidos cruzeiros, 112io haveria disponibilid 
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de líquida do contribuinte, e, em consequência naquele mo-

mento nenhuma base de cálculo para o fato gerador, pois a 

renda fica sujeita à tributaço quando realizada e quantifi-

cada; evidentemente no é a hipOtese sob exame. 

18. A aparente parcela de maior valia nesta ope- 

raç2io seria ilusária, pois nada nos indicaria que a futura 

participaç"ão societária poderia substituir eventualmente os 

títulos de crédito entregues no leilão. 

19. No caso específico dos títulos da divida agrá- 

ria (TDA's), por força do art. 184 da Constituiç'ão Federal, 

a Uni2io 1-Cão pode considerar outro valor, pois eles s'ão medi-

dos com cláusula de presermaç2io do valor real, e cuja utili-

zaç'ão é definida em lei, portanto, se constitucionalmente 

seu valor deve permanecer inalterado n'Zio há possibilidade 

jurídica de admitir-se a sua desvalorizaço para fins de en 

contrar uma mais valia. 

Em concluso, no há tributaço, pois confor-

me a jurisprudência e a orientaç'ão uniforme das autoridades 

fiscais s -âo no sentido de que n2io há ganho de capitais, 

quando ocorre mera troca de bens, principalmente, por ter a 

Uni2io como parte no contrato, e, em consequência, respondo 

à consulta no sentido de no haver tributaço na aquisiç"áo 

de aç'è;es ou quotas de capital permutadas em páblico 
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de setembro de 1991. 

.er 

no âmbito do Programa Nacional de Desestatizaç -ão. 

SUB CENSURA, é o Parecer. 

PROCURADORIA-GERA 	A FAZENDA NACIONAL, em 16 

1 0 

WAGt r PIRES DE OLIVEIRA 

ocurador-Geral Adjunto 

Aprovo o Parecer. 

Submeta-se à superior apreciaç'ão do Senhor 

Ministro da Economia, Fazenda e Planejamento 

PROCURADORIA-GERAL DA FAZENDA NACIONAL, em 23 

de setembro de 1991. 

TERCIO SA 'AIO FERRAZ JUNIOR 

Procurador-Geral da Fazenda Nacional 
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