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REGULAMENTACAO DAS
DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA
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05/03/2024
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02/02/2024

LEIA MAIS EM:
HTTPS://EFCAN.COM.BR/
PUBLICACOES/

DECRETO 11.964/2024

Em 27 de margo de 2024 foi promulgado o Decreto n°® 11.964 (“Decreto
11.964/24" ou simplesmente “Decreto”) para regulamentar os critérios e
condicdes de enquadramento e acompanhamento dos projetos de
investimento considerados como prioritarios na area de infraestrutura ou
de producdao econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e
inovagdo, para fins de emissdo de debéntures com os respectivos
beneficios fiscais, previstas no artigo 2° da Lei n°® 12.431 de 24 de junho de
2011 (“Lei 12.431/11"), as “Debéntures Incentivadas”, e no artigo 2° e
seguintes da Lei n® 14.801 de 09 de janeiro de 2024 (“Lei 14.801/24"), as
“Debéntures de Infraestrutura”.

O Decreto é de extrema importancia para operagdes de financiamentos em
projetos de investimento no pais a longo prazo, além de que ter como
intento por parte do Governo Federal o incentivo a execugdo de projetos
essenciais de infraestrutura no Brasil.


https://efcan.com.br/publicacoes/
https://efcan.com.br/publicacoes/
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Além de estabelecer quais sdo os projetos considerados prioritarios e seus devidos enquadramentos legais,

o objetivo do decreto ¢, sobretudo, regulamentar disposi¢des trazidas pela Lei 14.801/24, que dispde sobre

Debéntures de Infraestrutura.

Ficam ainda revogados o Decreto n.° 8.874/2016 e demais decretos a ele vinculados. No caso de projetos

aprovados por portaria ministerial nos termos do Decreto n° 8.874/2016, as Debéntures Incentivadas

poderdo ser emitidas no prazo de 90 dias contados da data de publicagcdo do Decreto (ou seja, até 24 de

junho de 2024), mesmo que ndo atendam as novas condigdes.

Abaixo alguns dos pontos principais e relevantes que passam a reger o tema:

Unificacao da regulamentagao das Debéntures de
Infraestrutura e das Debéntures Incentivadas

As regras gerais e todas as condicoes para
enquadramento de projetos de investimento serao os
mesmos para os dois tipos de debéntures. As
diferencas entre elas estdo apresentadas no quadro

ao final do presente Informe.

Aprovacgao Ministerial

A regra geral aplicavel a todos os setores definidos
como prioritdarios é a de dispensa de aprovagao
ministerial do projeto de investimento como pré-
requisito para emissao de debéntures.

» Para se enquadrar como prioritario, na exata data
de apresentagao do requerimento de registro da
oferta publica de valor mobiliario a CVM, o projeto
devera se enquadrar as normas estabelecidas no
referido Decreto, assim como aos itens do art. 15,
quanto a regulamentagdo ministerial. Nesse

sentido, cabera ao Emissor ou titular do projeto a

obrigagcdo de assegurar o enquadramento, a

destinacdo dos recursos e a implementagao do

projeto de acordo com a regulamentacado

aplicavel; e

» Procedimentos para setores que envolvam
servicos publicos de titularidade de Estados,
Distrito Federal e Municipios ndo seguirdo a

geral, com a de a

regra possibilidade

regulamentagdo ministerial condicionar a
emissao a aprovagao do ministério competente,

por meio de portarias.

Emissores

Os titulos poderdao ser emitidos somente por
titulares de projetos de infraestrutura ou seus
controladores, projetos estes enquadrados nos

setores prioritarios listados no Decreto.

Valor da Emissao

As emissdes sao limitadas ao montante equivalente
as despesas de capital dos projetos de investimento.
Importante ressaltar que o Decreto nao detalha
profundamente as despesas dos projetos de
investimentos financidveis por meio de Debéntures
Incentivadas e/ou Debéntures de Infraestrutura, bem
como nao trata os casos em que ha despesas com
outorga, que pela regra anterior faziam parte do
projeto, portanto tais pontos poderdo ser ainda
definidos em novos updates da regulamentagao.



[\EFCAN

N ADVOGADOS

ABRIL DE 2024 | BANCARIO E MERCADO FINANCEIRO E DE CAPITAIS

Ainda em relacdo o limite da emissdo, a norma prevé Cumulacao de beneficios

que no caso de projetos de transformacao de O mesmo projeto pode ser financiado com
minerais estratégicos para a transi¢ao energética, as Debéntures Incentivadas e Debéntures de
despesas relativas a fase de lavra e desenvolvimento Infraestrutura, sendo vedada a cumulagdo dos
da mina poderao ser consideradas como parte dos beneficios fiscais previstos nas respectivas leis em
projetos de investimento, nos termos a serem uma mesma debénture. Um mesmo projeto, no
estabelecidos na portaria ministerial do setor. entanto, podera ser objeto de Debéntures

Incentivadas e Debéntures de Infraestrutura, desde
gue o somatério dos valores captados nao supere o
montante equivalente as despesas de capital dos
projetos de investimento (art. 21).

Setores Prioritarios para fins de investimento e infraestrutura

Setores Prioritarios

a) rodovias;

b) ferrovias, inclusive locomotivas e vagoes;

c) hidrovias;

d) portos organizados e instalagbes portudrias, inclusive terminais de uso privado, estagbes
de transbordo de carga e instalag6es portuarias de turismo; e

e) aerodromos e instalagbes aeroportuarias de apoio, exceto aerédromos privados de

uso privativo.

Logistica e
transportes, incluidos
exclusivamente:

a) infraestruturas de transporte publico coletivo urbano ou de carater urbano;
Mobilidade urbana, p) aquisicso de veiculos coletivos associados as infraestruturas a que se refere a alinea “a”,
incluidos como trens, barcas, aeroméveis e teleféricos, exceto 6nibus que ndo se enquadrem no disposto
exclusivamente: na alinea “c” abaixo; e
c¢) aquisi¢do de oOnibus elétricos, inclusive por célula de combustivel, e hibridos a biocombustivel
ou biogds, para sistema de transporte publico coletivo urbano ou de carater urbano.

a) geragdo por fontes renovaveis, transmissao e distribuigdo de energia elétrica;

b) gas natural;

c) producdo de biocombustiveis e biogas, exceto a fase agricola;
Energia, incluidos  d) produgdo de combustiveis sintéticos com baixa intensidade de carbono;
exclusivamente: e) hidrogénio de baixo carbono;

f) captura, estocagem, movimentagao e uso de didxido de carbono; e

g) dutovias para transporte de combustiveis, incluindo biocombustiveis e combustiveis

sintéticos com baixa intensidade de carbono.
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Telecomunicagdes e radiodifusao;

Saneamento basico;

Irrigagao;

Educagao publica e gratuita;

Saude publica e gratuita;

Seguranca publica e sistema prisional;

Parques urbanos publicos e unidades de conservagao;

Equipamentos publicos culturais e esportivos;

Habitagao social, incluidos exclusivamente projetos implementados por meio de parcerias publico privadas;

Requalificagao urbana;

Transformacgao de minerais estratégicos para a transigao energética; e
lluminagao publica.

* Em comparagao aos setores anteriormente previstos pelo Decreto n.° 8.874/2016, ora revogado, o novo Decreto limitou alguns
setores a determinadas areas de atuagao, deixando de abranger outros, como projetos relacionados ao setor de petréleo e projetos
relativos a producao da biomassa para fins de produgao de biocombustiveis. Ademais, alguns setores ficaram restritos ao
segmento publico, tais como saude e educagao.

** Exclusivamente para fins de emissao das Debéntures Incentivadas, os projetos de minigeragao distribuida de que tratam a Lei n.°
14.300/2022 serao considerados como projetos prioritarios e que proporcionam beneficios ambientais e sociais relevantes,
independentemente das regras de enquadramento acima.

*** Ainda que ndo fagam parte da concesséao, permissao, autorizagao, arrendamento ou contrato de programa, as agdes e
intervengdes complementares que tenham por objetivo reduzir ou mitigar emissdes de gases de efeito estufa no ambito do
empreendimento de infraestrutura, conforme disposto na portaria setorial respectiva, podem ser consideradas parte do projeto de

investimento, sendo financidveis por meio de Debéntures Incentivadas e Debéntures de Infraestrutura.

Enquadramento (i) sejam objeto de instrumento de concesséo,
Sdo enquadraveis como prioritarios exclusivamente permissao, autorizagdo, arrendamento ou, no caso
os projetos de investimento cujas intervengdes de projeto de saneamento basico, de contrato de
atendam, simultaneamente, as seguintes condigdes: programa; e

(i) envolvam agdes de implantagdo, ampliagéo,
recuperacao, adequagao ou modernizagao.
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Procedimento, Fiscalizagao e Acompanhamento

» Portarias ministeriais setoriais especificas irao
estabelecer os critérios e  condigbes

complementares para enquadramento nos

setores prioritarios e poderao, inclusive, limitar o

enquadramento a determinados subsetores ou

tipos especificos de projetos (art. 4°, §1°),

sempre em atencgao as disposi¢des do Decreto.

» Para ser considerado conceitualmente relevante
e para que se tenha prioridade na avaliagdo do
requerimento de registro de oferta pela CVM e
nos procedimentos de aprovagao nos ministérios
setoriais, um projeto de infraestrutura devera ser
atestado por um relatério de avaliagcdo externa
especifico.

» Independente da dispensa ou nao de aprovagao
ministerial prévia, os emissores de debéntures
deverdo providenciar: protocolo de informacdes
no ministério competente (requisito para solicitar
o registro da oferta publica dos valores
mobilidrios com beneficios fiscais); atualizagéo
cadastral junto ao ministério competente;
divulgacdo de informagdes no ambito da
emissao; destinacdo adequada e manutencao de
registros.

» Por sua vez, o ministério competente, na forma
do Decreto, devera:

(i) acompanhar, diretamente ou indiretamente, a
implementacdo dos projetos, com excegdao dos
aspectos relativos a execucao financeira;

(i) informar a Secretaria Especial da Receita Federal
do Brasil do Ministério da Fazenda e a CVM a
ocorréncia de situacdes que evidenciem a nao
implementagao do projeto ou a sua implantagdo em
desacordo com as regras aplicaveis, para evitar o
risco de decretagao da decadéncia do crédito e para
a eventual apuracao da responsabilidade dos
gestores publicos envolvidos;

(iii) manter arquivadas as informagdes sobre o
projeto de investimento, pelo prazo de cinco anos,
contado da data de conclusdao do projeto, com as
prorrogagdes necessarias quanto ao periodo, caso
evidenciadas as situagdes descritas no item “ii”; e
(iv) enviar a Secretaria Especial da Receita Federal,
anualmente, as informagbes constantes do
protocolo de informacgdes realizado pelo emissor e
eventuais atualizagdes cadastrais, devidamente

atualizadas e compiladas.

Projetos de produgao econdmica intensiva em

pesquisa, desenvolvimento e inovagao

o Serdo classificados na referida definicdo os
projetos que tenham como propdsito introduzir
processos, produtos ou servicos inovadores,
conforme conceitos diretrizes definidas nas
politicas de ciéncia, tecnologia e inovagao e de
desenvolvimento industrial.

« Conforme art. 7° §1°, o enquadramento desses
projetos se dara nos setores de transicao
energética, transformacao ecoldgica,

transformacao digital, complexo industrial da

saude e complexo industrial aeroespacial e de
defesa, conforme ato a ser publicado
conjuntamente pelo Ministério da Fazenda e pelo

ministério setorial.



\
N/ o

5

ABRIL DE 2024 |

Principais Diferengas

CAN

O G ADOS

BANCARIO E MERCADO FINANCEIRO E DE CAPITAIS

_ Debéntures Incentivadas Debéntures de infraestrutura

Taxa de juros pré-fixada, vinculada
a indice de prego ou a Taxa
Referencial - TR, vedada a
pactuacao total ou parcial de taxa
de juros pds-fixada (CDI)

Remuneragao

Nao podem ser adquiridas por
pessoas ligadas ao emissor,
inclusive residentes ou
domiciliadas no exterior.

Operagoes com
Partes Relacionadas

Beneficio concedido para o
Investidor pessoa fisica e aos
fundos de infraestrutura (Fl-infra),
que devem ter alocado pelo
menos 85% do investimento em
Debéntures Incentivadas.

Beneficio Fiscal Investidor Pessoa Fisica
Residente. IRRF de 0%.
Investidor Pessoa Juridica
Residente. Sujeitos ao IRRF de
15% sobre os juros.

Investidor Nao Residente.
IRRF de 0%.

Escrito por:

Andrea Sano Alencar
Sécia da Area de Mercado Financeiro e de Capitais
asano@efcan.com.br

Patricia Moino
Advogada
pmoino@efcan.com.br

Poderao ser emitidas com clausula de variagao cambial

0 Ministério da Fazenda podera autorizar a aquisigéo de
Debéntures de Infraestrutura por pessoas juridicas
relacionadas ao emissor residentes ou domiciliadas no
exterior.

Beneficio concedido para o Emissor que podera deduzir na
apuracao do lucro liquido os juros pagos ou incorridos,
conforme a legislagdo do IRPJ e da CSLL, e ainda excluir do
lucro real e da base de calculo da CSLL o valor
correspondente a 30% da soma dos juros relativos as
debéntures de infraestrutura, pagos no exercicio.

Investidor Residente.

Tributado na fonte as mesmas aliquotas aplicaveis aos
investimentos de renda fixa, seguindo a tabela regressiva de
acordo com o tempo de investimento (aliquota de 22,5% a
15%), sendo o imposto (i) considerado antecipagao do IRPJ
do periodo; ou (i) tributagéo definitiva no caso de pessoas
fisicas e sociedades optantes pelo Simples ou isentas. Em
outras palavras, nao estarao isentos de imposto de renda.

Investidor Nao Residente. Sujeitos ao IRRF de 15% sobre os
juros. Se o INR for residente em pais com tributagédo
favorecida ou beneficiario de regime fiscal privilegiado, o

IR sera de 25%, observada as disposi¢oes dos acordos
internacionais de bitributagdo dos quais o Brasil faz parte.

Carolina Squavolin Perez
Advogada
cperez@efcan.com.br
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