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| Principais Pontos do Decreto n° 11.964, de 26 de marco de 2024

| Processo de Regulamentacio Infralegal

Em 27 de marco de 2024, foi publicado o Decreto n° 11.964, de 26 de marco de 2024, que
regulamenta os critérios e as condi¢des para enquadramento e acompanhamento dos
projetos de investimento prioritarios na area de infraestrutura ou de produ¢dao econémi-
ca intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacao, para fins de emissao dos valores
mobilidrios de que tratam o art. 2° da Lei n° 12.431, de 24 de junho de 2011 (Debéntures
Incentivadas), e a Lei n® 14.801, de 9 de janeiro de 2024 (Debéntures de Infraestrutura), e
revoga o Decreto n® 8.874, de 11 de outubro de 2016.
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LEI DAS DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA E REGULAMENTADA

Valor de Emissao: O valor de Emissdo das
Debéntures Incentivadas e das Debéntures de
Infraestrutura esta limitado ao valor da des-
pesa de capital dos projetos de investimento.

Fiscalizacdo: Os beneficios fiscais da Lei n°
14.801 serdo monitorados e avaliados pela
Secretaria de Reforma Econdmica e pela Se-
cretaria Especial da Receita Federal do Brasil,
ambas do Ministério da Economia.

Projetos Prioritarios: Poderdo ser qualifi-
cados como prioritdrios, no setor de Infra-
estrutura, exclusivamente, aqueles projetos

objeto de Concessdo, Permissao, Autorizacao,
Arrendamento ou de Contrato de Programa.

Coexisténcia: As novas Debéntures de In-
fraestrutura coexistirdo com as Debéntures
Incentivadas, inclusive havendo possibilidade
de emissdo das duas para um mesmo projeto,
mas uma mesma debénture ndo pode cumu-
lar, simultaneamente, os beneficios tributarios
previstos para as duas.

Regulamento: Decreto n° 11.964/2024 regu-
lamenta tanto as Debéntures Incentivadas
como as Debéntures de Infraestrutura.

Distribuicdao Publica

Objetivo

Financiamento de projetos de infraestrutura, bem como producao econd-

mica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagdo.

Emissores

Sociedades de propdsito especifico, concessionarias, permissionarias, auto-

rizatarias, arrendatarias ou parte em contrato de programa, especificamen-

te para o setor de saneamento basico e suas controladoras.

Prazo de emis-
sdo, duracdo e
pagamento de
juros

Emissdo até 31 de dezembro de 2030 para qualificacdo ao beneficio fiscal,
com durag¢do minima de 4 anos e juros pagos pelo menos a cada seis meses.
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LEI DAS DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA E REGULAMENTADA

Setores prio- Transportes, mobilidade urbana, energia, telecomunicag¢des, saneamento,
ritarios para educacdo, salde, logistica, etc. e projetos voltados a eficiéncia energética,
emissao unidades de conservacdao ambiental, unidades de salde e escolas. O critério

para classificacdo dos projetos como prioritarios sera estabelecido em regu-
lamentacdo a ser elaborada pelo Poder Executivo.

Remuneracao Taxa fixa, que pode ou ndo ser aumentada por um indice de precos (como o
indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo - IPCA) ou Taxa Referencial
(TR). Nao é permitida a remuneracao pds-fixada (CDI).

Aumento do O prazo foi ampliado, de forma gradativa, até o 37° més contado da data da
prazo para publica¢do da Lei n® 14.801 (9 de janeiro de 2024), conforme abaixo:
reembolso de

gastos, despe- + 24 meses contados da data de encerramento da oferta publica, a partir
sas ou dividas da data de publicacdo da Lej;

« 36 meses contados da data de encerramento da oferta publica, a partir
do 13° més seguinte ao da publicacdo da Lei;

« 48 meses contados da data de encerramento da oferta publica, a partir
do 25° més seguinte ao da publicacdo da Lei; e

« 60 meses contados da data de encerramento da oferta publica, a partir
do 37° més da publicacao da Lei.

Beneficios Possibilidade de emissdo com cldusula de variagdo cambial, conforme auto-
rizado por ato do Poder Executivo, o que tende a tornar o papel mais atrativo
a investidores estrangeiros.
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LEI DAS DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA E REGULAMENTADA

Tratamento
Tributario

O beneficio fiscal é concedido ao emissor do papel que podera deduzir na
apuracdo do lucro liquido os juros pagos ou incorridos, conforme a legislacao
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.

O investidor brasileiro sera tributado na fonte as mesmas aliquotas aplica-
veis 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 antecipac¢do do IRPJ do periodo; ou (i) tributacdo definitiva no
caso de pessoas fisicas e sociedades optantes pelo Simples ou isentas. Em
outras palavras, ndo estardo isentos de imposto de renda.

O beneficio fiscal é concedido ao emissor do papel que podera deduzir na
apuracdo do lucro liquido os juros pagos ou incorridos, conforme a legislacao
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.

O investidor brasileiro sera tributado na fonte as mesmas aliquotas aplica-
veis 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 antecipacdo do IRPJ do periodo; ou (i) tributacdo definitiva no
caso de pessoas fisicas e sociedades optantes pelo Simples ou isentas. Em
outras palavras, ndo estardo isentos de imposto de renda.

Tratamento
Tributario

O beneficio fiscal é concedido ao investidor pessoa fisica e aos fundos de
infraestrutura (Fl-infra), que devem ter alocado pelo menos 85% do investi-
mento as Debéntures Incentivadas.
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LEI DAS DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA E REGULAMENTADA

Os rendimentos de debéntures emitidas por SPE S.A,, relacionadas a cap-
tacao de recursos para a implementacdo de projetos de infraestrutura
considerados prioritarios, sujeitam-se exclusivamente a incidéncia do IRRF
de: (i) 0% quando auferidos por pessoa fisica; e (ii) 15%, quando auferidos por
pessoa juridica, ainda que isenta ou optante do Simples.

Residentes no exterior fardo jus ao IRRF de 0% sobre juros, prémios, co-
missdes, agio, desagio e participacdes nos lucros, bem como os resultados
positivos auferidos em aplicagdes nos fundos e clubes de investimento pa-
gos sobre (i) titulos ou valores mobilidrios adquiridos a partir de 1° de janeiro
de 2011, objeto de distribuicdo publica, de emissdo de pessoas juridicas de
direito privado, salvo instituicdes financeiras; ou (ii) fundos de investimento
fechado em direitos creditérios, desde que o originador ou cedente ndo seja
instituicdo financeira. A aliquota 0% nao ¢é aplicavel se o beneficiario estiver
domiciliado em pais com tributacdo favorecida ou se operar em regime fiscal
privilegiado.
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LEI DAS DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA E REGULAMENTADA

BENEFICIOS DAS DEBENTURES DE
INFRAESTRUTURA

- Exclusdo pelo Emissor de 30% da soma dos juros pagos aos Debenturistas do lucro real e da
base de calculo da CSLL.

- Atracdo de outros “bolsos” de investimento para Infraestrutura (exemplo: Fundos de Pensdo).
- Indexacdo das Debéntures de Infra a Taxa Cambial.

- Possibilidade de emissdo dos “Mirror-Bonds” (Titulos-Espelho) no exterior.
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LEI DAS DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA E REGULAMENTADA

DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA
INDEXADAS A MOEDA ESTRANGEIRA
E “TITULOS-ESPELHO” EMITIDOS NO
EXTERIOR

+ O Decreto n° 11.964/2024 permitiu que as

Debéntures de Infraestrutura sejam inde-
A estrutura pode ser reforcada por

xadas a moeda estrangeira. garantias de agéncias multilaterais.

A Lei confirmou explicitamente a validade
das estruturas ja praticadas pelo mercado,
de titulos-espelho, como as estruturas
utilizadas na usina termelétrica de Sergipe
(CELSE) e no projeto de iluminagdo publica
Smartluz.

Nessas estruturas, de acordo com a nova
Lei, a empresa emitiria Debéntures de In-
fraestrutura, sob a legislacao brasileira,
que seriam subscritas por um veiculo do-
miciliado no exterior. Esse veiculo estran-
geiro, por sua vez, emitiria debéntures
Internacionais lastreadas nos titulos da
Lei brasileira n° 14.801, distribuidos a in-
vestidores estrangeiros.

SPE > Debéntures da Lei n°® 14.801 (indexadas
a moeda estrangeira) > Veiculo estrangeiro
> Debéntures Internacionais > Debenturista
(mercado internacional)
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LEI DAS DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA E REGULAMENTADA

Emissor: sociedades de propdsito especifico que detém uma concessdo, autorizagdo, per-
missao, arrendamento ou contrato de programa em projetos em setores prioritarios ou suas
empresas controladoras.

Setores prioritarios: Logistica e transporte, mobilidade urbana, energia, telecomunicacdes
e radiodifusdo, saneamento basico, irrigacdao, educacdo publica e gratuita, salde publica e
gratuita, seguranca publica e sistema prisional, parques urbanos publicos e unidades de con-
servacao, instalacdes culturais e esportivas publicas, habitacdao social, requalificacdo urbana,
transformacdo de minerais estratégicos para a transicao energética e iluminagdo publica.
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LEI DAS DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA E REGULAMENTADA

DEBENTURES INCENTIVADAS (LEI N°
12.431/201)

Beneficio
Regras Aliquota IRPF sobre juros
Regra Geral 0% para os setores prioritarios

Residente em pais com tributacdo favorecida 25%
ou beneficidria de regime fiscal privilegiado
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Desde janeiro de 2023, os contratos em divisas (entre empresas de infraestrutura e exportado-
res) sao explicitamente autorizados. Com essa alteracdo, os emissores com contratos de compra
e venda em moeda estrangeira podem se beneficiar da cobertura natural e emitir debéntures
internacionais ou titulos-espelho para financiar as suas atividades.
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LEI DAS DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA E REGULAMENTADA

1- Portarias Ministeriais

Estabelecer condicdes complementares e critérios para enquadramento nos setores prioritarios
e procedimento simplificado a projetos de Entes Subnacionais. Nao ha mais necessidade de
aprovacdo de cada projeto especifico.

2- Emissido de Gases de Efeito Estufa (GEE)

Acdes com finalidade de reduzir ou mitigar emissao de GEE, no ambito do projeto de Infraestru-
tura, poderdo ser consideradas pelas Portarias Ministeriais como parte dos Projetos de Investi-
mento para fins da emissdo das Debéntures das Leis n° 12.431 e n° 14.801.

3- Producio economica intensiva em pesquisa

Poderdo ser considerados como prioritarios projetos relacionados aos setores de Transicao
Energética, Transformacao Ecolégica, Transformacao Digital, Complexo Industrial da Saide
e Complexo Industrial Aeroespacial e de Defesa.

4- Beneficios ambientais e sociais relevantes

Se atestados por relatério de avaliagdo externa especifico para esse fim, os projetos terdo
prioridade na avaliacao do pedido de registro de oferta publica na CVM e nos procedimentos de
aprovacdo nos Ministérios Setoriais.

5- Minigeracao distribuida
Serdo considerados projetos prioritarios e que proporcionam beneficios ambientais e sociais

relevantes, para emissdao das Debéntures Incentivadas, independentemente das regras de
enquadramento do art. 5° do Decreto n° 11.964/2024.
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LEI DAS DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA E REGULAMENTADA

6- Regra de Transicdo Decreto n° 8.874/2016
Embora tenha sido revogado, as Porta-
rias setoriais emitidas sob suas disposi¢cdes
permaneceriao em vigor naquilo que ndao
conflitarem com os termos do Decreto n°
11.964/2024.

7- Portarias Setoriais Decreto n° 8.874/2016
Projetos que atendam as Portarias Setoriais
do Decreto n° 8.874, mas ndo atendam aos
novos requisitos do Decreto n° 11.964/2024
ndo serdao considerados prioritarios e ndo es-
tardo habilitados para emissdo das Debén-
tures das Leis n° 12.431 e n° 14.801.

8- Regra Transicao Debéntures n° Lei 12.431
Projetos ja aprovados por Portaria do Ministé-
rio setorial, mas que ndo atendam aos requi-
sitos do Decreto n°® 11.964/2024, poderdo ser
objeto de nova emissao de Debéntures da
Lei n°® 12.431, no prazo de 90 dias contados
da publicagao do referido Decreto.

9- Despesas Financiaveis

Os itens das despesas dos projetos de in-
vestimentos que poderdo ser financiados
por meio de debéntures incentivadas ou de
infraestrutura serdo estabelecidos por ato
posterior do Ministério da Fazenda.

Confira agui nossa publicacdo anterior rela-
cionada a esse tema.
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LEI DAS DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA E REGULAMENTADA

PROCESSO DE REGULAMENTACAO
INFRALEGAL

Atualmente, o Decreto n° 11.964/2024 esta passando por um processo de regulamentagdo
infralegal pelos Ministérios competentes com relacdo aos setores qualificados como prioritarios.

Rodovias e Ferrovias — Ministério dos Transportes

O Ministério dos Transportes (MT) realizou, de 24 de maio a 24 de junho de 2024, consulta pU-
blica sobre minuta de portaria que trata dos requisitos e procedimentos para enquadramento e
acompanhamento de projetos de investimento prioritarios no setor de infraestrutura de trans-
portes rodoviario e ferroviario para fins de emissao de debéntures incentivadas e de debéntures
de infraestrutura.

Trata-se da primeira portaria ministerial a ser levada ao debate publico.

Portos, Transportes Aquaviarios e Aeroportos - Ministério de Portos e Aeroportos

O Ministério de Portos e Aeroportos (MPOR) publicou, em 5 de julho de 2024, a abertura de
consulta publica, pelo periodo entre 6 e 20 de julho de 2024, sobre minuta de portaria que trata
dos requisitos e procedimentos para enquadramento e acompanhamento de projetos de inves-

timento prioritarios no setor de infraestrutura de transportes aeroviario e aquaviario para fins de
emissdo de debéntures incentivadas e de debéntures de infraestrutura.
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LEI DAS DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA E REGULAMENTADA

Principais Pontos:

Despesas de Capital: A Portaria definiu como despesas de capital todas aquelas necessarias a
constituicdo dos ativos de infraestrutura, inclusive as relacionadas (i) a outorga dos empreendi-
mentos; (i) aos aportes em contas vinculadas ao Contrato; e (iii) para os projetos ferroviarios, ao
material rodante e aos componentes da via permanente.

Condicoes Necessarias dos Projetos para Emissao: Para a emissdo das Debéntures Incentivadas
e de Infraestrutura, os projetos nos setores de rodovias e ferrovias deverdo prever investimentos
relacionados a resiliéncia climatica e mecanismos institucionais de gestao do impacto em povos e
comunidades afetados, sendo, portanto, mais restritivo do que o Decreto, que ndo estabelece tal
obrigacdo. Em até 6 meses da publicagdo da Portaria essa obrigacdo ndo sera exigivel aos emisso-
res.

Dispensa de Aprovacao Ministerial Prévia: N3o serdo submetidos a prévia aprovacao ministerial,
para fins de enquadramento para emissao das Debéntures Incentivadas e de Infraestrutura, os
projetos que envolvam (i) servicos publicos de titularidade da Unido e contratos de arrendamento;
(i) ou concessdo de servigo publico de titularidade dos entes subnacionais.

Novos Investimentos podem ser Objeto de Nova Emissio de Debéntures: E permitida nova
emissdo de Debéntures, para o setores de rodovias e ferrovias, nos casos em que o contrato de
concessao seja otimizado em solucdo consensual de controvérsias perante o Tribunal de Contas
da Unido (TCU), mesmo que ja tenha havido emissdo de debéntures anterior, desde que (i) haja
previsao de novos investimentos em relacdo ao contrato anterior; e (i) seja utilizado parte do valor
a ser arrecadado para recomprar as debéntures previamente emitidas.
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Este boletim foi desenvolvimento pelos
sécios das seguintes areas:

{2 Mercado de Capitais

{72 Infraestrutura e Energia

&7 Direito Administrativo e Projetos
Governamentais
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