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PUBLICADO DECRETO QUE REGULAMENTAAS
NOVAS DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA,
AS DEBENTURES INCENTIVADAS E OS BONDS
INCENTIVADOS

Novo decreto prioriza investimentos em iniciativas sustentaveis e exclui setor petrolifero
dentre o0s beneficiados pelos incentivos fiscais.

Em 26 de marco de 2024, foi publicado o Decreto n°11.964 ("Decreto”), que regulamentou
0S critérios e as condicoes para enquadramento e acompanhamento dos projetos de
investimento considerados como prioritarios nas areas de infraestrutura ou de producao
econOdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacao, para fins de emissao
dos valores mobiliarios de que tratam o art. 22 da Lei n® 12.431, de 24 de junho de 2011
(“Valores Mobiliarios Incentivados” e “Lei 12.431" respectivamente), e a Lei n214.801, de
9 de janeiro de 2024 (‘Debéntures de Infraestrutura” e “Lei 14.801", respectivamente),
revogando 0s decretos anteriores que tratavam do tema.

Os Valores Mobiliarios Incentivados incluem as Debéntures Incentivadas, os Bonds
Incentivados, bem como certificados de recebiveis imobiliarios e de cotas de emissao de
fundo de investimento em direitos creditorios que atendam os requisitos do art. 22 da
Lei 12.431.
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Por meio do Decreto, o Governo Federal, reafirmou seu compromisso com a transicao
energética, desenvolvimento sustentavel e a inclusao social ao deixar de fora o setor de
0leo e gas como como setor elegivel.

A Lei 14.801 havia dispensado a exigéncia de aprovacao ministerial prévia dos projetos
anteriormente exigida. Como antecipado, no entanto, o Decreto delegou ao Ministério
setorial aplicavel a divulgacao de portarias que estabelecerdo: (i) os subsetores
prioritarios e condi¢des complementares para enquadramento dos projetos, quando for
pertinente, podendo inclusive limitar 0 enquadramento a determinados subsetores ou
tipos especificos de projeto; (i) procedimento simplificado de aprovacao ministerial prévia
para projetos que envolvam servicos publicos de titularidade dos entes subnacionais,
quando for pertinente; e (iii) procedimento de acompanhamento da implementacao dos
projetos pelo Ministério.

n REQUISITOS PARA ENQUADRAMENTO

Para fins do Decreto, serao considerados prioritarios oS projetos que, na data de
apresentacao do requerimento de registro da oferta publica de valores mobiliarios com
beneficios fiscais, atendam aos critérios e as condicdes gerais estabelecidas no Decreto
e 0S critérios e as condicoes complementares estabelecidas na respectiva portaria
ministerial setorial a ser publicada pelo Ministério setorial responsavel.

m SETORES DE INFRAESTRUTURA PIORITARIOS

Ao contrario do que dispunha o Decreto 8.874 que estabelecia um rol exemplificativo
de projetos elegiveis ao enquadramento, o Decreto estabeleceu, taxativamente, que 0s
projetos prioritarios na area de infraestrutura pertencerao aos seguintes setores, sem
prejuizo da possibilidade de cada portaria ministerial setorial acrescentar limitacoes de
elegibilidade:

(i) logistica e transportes, incluidos exclusivamente: (a) rodovias; (b) ferrovias, inclusive
locomotivas e vagdes; (c) hidrovias; (d) portos organizados e instalagcdes portuarias, inclusive
terminais de uso privado, estacoes de transbordo de carga e instalagoes portuarias de turismo;
e (e) aer6dromos e instalagcoes aeroportudrias de apoio, exceto aerédromos privados de uso
privativo;

(i) mobilidade urbana, incluidos exclusivamente: (a) infraestruturas de transporte publico
coletivo urbano ou de carater urbano; (b) aquisicdo de veiculos coletivos associados as
infraestruturas a que se refere a alinea “(a)’, como trens, barcas, aeromoveis e teleféricos, exceto
onibus que nao se enquadrem no disposto na alinea “(c)"; e (c) aquisicao de 6nibus elétricos,
inclusive por célula de combustivel, e hibridos a biocombustivel ou biogas, para sistema de
transporte publico coletivo urbano ou de carater urbano;
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(iii) energia, incluidos exclusivamente: (a) geracao por fontes renovaveis, transmissao e
distribuicao de energia elétrica; (b) gas natural; (c) producao de biocombustiveis e biogas, exceto
a fase agricola; (d) producao de combustiveis sintéticos com baixa intensidade de carbono; (e)
hidrogénio de baixo carbono; (f) captura, estocagem, movimentacao e uso de diéxido de carbono;
e (g) dutovias para transporte de combustiveis, incluindo biocombustiveis e combustiveis
sinteticos com baixa intensidade de carbono;

(iv) telecomunicacoes e radiodifusao;

(v) saneamento basico;

(vi) irrigacao;

(vii) educacao publica e gratuita;

(viii) satide publica e gratuita;

(ix) seguranca publica e sistema prisional;

(x) parques urbanos publicos e unidades de conservagao;
(xi) equipamentos publicos culturais e esportivos;

(xii) habitacdo social, incluidos exclusivamente projetos implementados por meio de parcerias
publico-privadas;

(xiii) requalificacao urbana;
(xiv) transformacao de minerais estratégicos para a transicao energética; e
(xv) iluminacao publica.

Como amplamente noticiado, as principais diferencas entre o Decreto e 0 que 0 antigo
Decreto 8.874 estabelecia sao (i) a exclusao do setor de 6leo e gas como prioritario; (ii)
foco em setores ligados a transicao energética e desenvolvimento social; (iii) limitacao
ao setor de educacdo publica e gratuita; (iv) limitacao ao setor de salde publica e
gratuita; (v) inclusao do setor de iluminacdo publica; (vi) inclusao de rol taxativo no setor
de logistica e transporte; (vii) ampliacao do rol do setor de mobilidade urbana, com foco
em transportes que valorizem a transicao energética.

Exclusivamente para fins de emissao de Valores Mobiliarios Incentivados, 0s projetos
de minigeracao distribuida serao considerados como projetos prioritarios e que
proporcionam beneficios ambientais e sociais relevantes, independentemente de serem
objeto de instrumento de concessao, permissao, autorizacao, arrendamento ou de
contrato de programa e envolverem acoes de implantacao, ampliacao, recuperacao,
adequacao ou modernizacao.
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CRITERIOS PARA ENQUADRAMENTO DOS )
PROJETOS DE INFRAESTRUTURA PRIORITARIOS

De acordo com o Decreto, nas areas de infraestrutura elencadas acima, serao
enquadraveis como prioritarios exclusivamente 0s projetos cujas intervencoes atendam,
simultaneamente, as seguintes caracteristicas:

(i) sejam objeto de instrumento de concessao, permissao, autorizacao, arrendamento ou, No caso
do setor de saneamento basico, do contrato de programa (exceto para o setor de transformacao
de minerais estratégicos para a transicao energética, para o qual tal exigéncia nao é aplicavel); e

(ii) envolvam acoes de implantacao, ampliacao, recuperacao, adequacao ou modernizacao.

Além disso, 0 Decreto estabeleceu que poderao ser consideradas como parte dos projetos
de investimento acOes e intervencoes complementares que tenham a finalidade de
reduzir ou mitigar emissoes de gases de efeito estufa no ambito do empreendimento de
infraestrutura, nos termos do disposto na portaria setorial a ser emitida pelo Ministério
responsavel, ainda que tais acdes e intervencdes nao sejam objeto de concessao,
permissao, autorizacao, arrendamento ou, no caso do setor de saneamento basico, do
contrato de programa.

A emissao dos valores mobiliarios com beneficios fiscais, sejam Valores Mobiliarios
Incentivados ou Debéntures de Infraestrutura, ficara limitada a despesas de capital do
respectivo projeto ("“CAPEX"). Ficou a cargo do Ministério da Fazenda dispor sobre itens
das despesas dos projetos de investimentos financiaveis por meio de Valores Mobiliarios
Incentivados ou Debéntures de Infraestrutura, inclusive despesas antes autorizadas no
Decreto 8.874, como pagamento de outorga.

No setor transformacao de minerais estrateégicos para a transicao energética, as
despesas relativas a fase de lavra e desenvolvimento da mina poderao ser consideradas
como parte das despesas de CAPEX, nos termos a de eventual portaria ministerial a ser
emitida pelo Ministério responsavel.

vV CRITERIOSPARAENQUADRAMENTQDOSPROJETOSDE~TITULAR!DADE
DOS ENTES SUBNACIONAIS E NA AREA DE PRODUCAO ECONOMICA
INTENSIVA EM PESQUISA, DESENVOLVIMENTO E INOVACAO

De acordo com o Decreto, na hipotese de projetos que envolvam servicos publicos
de titularidade dos entes subnacionais e para 0s quais venha a ser exigida aprovacao
ministerial prévia, a emissao dos valores mobiliarios com beneficios fiscais dependera
da publicacao preévia de portaria de aprovacao especifica para o projeto pelo Ministério
setorial responsavel.

Aportariade aprovacao referida no paragrafo acima devera conter ao menos as seguintes
informacées: (i) razao social e niumero do Cadastro Nacional da Pessoa Juridica - CNPJ,
proprios e do titular do projeto, quando se tratar de pessoas juridicas distintas; (ii) setor
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prioritario em que o projeto se enquadra; (iii) objeto do projeto; (iv) beneficios sociais ou
ambientais advindos da implementacdo do projeto; (v) datas estimadas para o inicio e
para 0 encerramento do projeto ou, na hipdtese de projetos ja em curso, a data de inicio
efetivo, a descricao da fase atual e a data estimada para o encerramento; (vi) volume
estimado dos recursos financeiros totais necessarios para a realizacao do projeto; e
(vii) volume de recursos financeiros que se estima captar com a emissao dos titulos
ou valores mobiliarios, e respectivo percentual frente a necessidade total de recursos
financeiros do projeto.

De acordo com o Decreto, 0s projetos na area de producao econémica intensiva em
pesquisa, desenvolvimento e inovagao sao aqueles com o propdésito de introduzir
processos, produtos ou servicos inovadores, conforme 0s principios, 0s conceitos e as
diretrizes definidas nas politicas de ciéncia, tecnologia e inovacao e de desenvolvimento
industrial, sendo que 0 enquadramento de tais projetos se dara nos setores de transicao
energeética, transformacao ecologica, transformacao digital, complexo industrial da
salde e complexo industrial aeroespacial e de defesa, conforme devera ser aprovado
previamente por ato conjunto do Ministério da Fazenda e do Ministério setorial
responsavel.

REQUISITOS PARA UTILIZA(,'AO DO BENFICIO
ELEGIVEL EM OFERTAS PUBLICAS

Independentemente da necessidade de aprovacao ministerial prévia, o Decreto
estabeleceu que o emissor de Valores Mobiliarios Incentivados ou de Debéntures de
Infraestrutura devera cumprir determinadas obrigacdes no ambito da realizacao de uma
oferta publica de Valores Mobiliarios Incentivados ou de Debéntures de Infraestrutura.
Nesse sentido, o emissor devera:

(i) previamente a apresentacao do requerimento do registro de oferta publica dos Valores
Mobiliarios Incentivados ou das Debéntures de Infraestrutura, protocolar no Ministério setorial
responsavel a documentacao com a descricao individualizada do projeto, incluidas, no minimo,
as seguintes informacoes: (i) razao social e nimero do CNPJ, préprios e do titular do projeto,
quando se tratar de pessoas juridicas distintas; (ii) setor prioritario em que o projeto se enquadra;
(iii) objeto do projeto; (iv) beneficios sociais ou ambientais advindos da implementacao do
projeto; (v) datas estimadas para o inicio e para o encerramento do projeto ou, na hipétese
de projetos ja em curso, a data de inicio efetivo, a descricao da fase atual e a data estimada
para o encerramento; (vi) volume estimado dos recursos financeiros totais necessarios para a
realizacao do projeto; e (vii) volume de recursos financeiros que se estima captar com a emissao
dos titulos ou valores mobiliarios, e respectivo percentual frente a necessidade total de recursos
financeiros do projeto;

(ii) destacar, de maneira clara e de facil acesso ao investidor, por ocasido da emissao publica dos
valores mobiliarios com beneficios fiscais, no prospecto e no anuncio de inicio de distribuicao
ou, no caso de ofertas destinadas exclusivamente a investidores profissionais, no andncio de
encerramento e no material de divulgacao: (a) a descricao do projeto, com as informacoes de que
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trata o item “(i)” acima; (b) o compromisso de alocar os recursos obtidos no projeto prioritario ;
(c) o nimero e a data de publicacao da portaria de aprovacao, quando exigida;

(i) enviar a Comissao de Valores Mobiliario ("*CVM”) a comprovacao do protocolo das informacoes
elencadas no item “(i)” acima para fins de requerimento do registro da oferta publica dos valore
mobiliarios com beneficios fiscais.

O Decreto estipula que cabera a CVM definir a forma como serao destacadas as
informacdes elencadas no item (iii) acima. Contudo, atualmente a Resolucao CVM
160/2022 estipula que 0 andncio de inicio e anuncio de encerramento contém rol maximo
de informacoes divulgadas e que nao inclui todas as informacdes exigidas pelo Decreto,
sendo necessario, portanto, manifestacao também da CVM sobre o tema.

FISCALIZACAO E ACOMPANHAMENTO

Além disso, deve haver atualizacao de informacbes junto ao Ministério setorial
responsavel, para fins de acompanhamento e fiscalizacao da aplicacao dos recursos no
projeto elegivel e eventual aplicacao de penalidade em caso de nao comprovacao do
mesmo. Para tanto, o emissor devera:

(i) manter atualizadas, junto ao Ministério setorial responsavel, as seguintes informacdes
proprias e do titular do projeto: (a) a relacao das pessoas juridicas que o integram; e (b) a
identificacao da sociedade controladora, na hipotese de pessoa juridica constituida sob a forma
de companhia aberta com valores mobiliarios admitidos a negociacao no mercado acionario;

(ii) assegurar a destinacao dos recursos captados para a implantacao do projeto e manter a
documentacao relativa a utilizacao dos recursos disponivel para consulta e fiscalizacao por ao
Menos Cinco anos apos o vencimento dos valores mobiliarios com beneficios fiscais, ou apds o
encerramento do fundo de investimento em direitos creditorios.

O Ministerio setorial responsavel ficara obrigado a realizar fiscalizacao relativa a
implementacao dos projetos, podendo delegar tal atribuicao, no todo ou em parte, a
agéncia reguladora ou outra entidade vinculada ao Ministério setorial responsavel,
quando forem compativeis com as respectivas competéncias legais e regulamentares,
nos termos de eventual portaria a ministerial a ser publicada pelo Ministério setorial
responsavel.

Cabera a Secretaria de Reformas Econémicas do Ministério da Fazenda e a Secretaria
Especial daReceita Federal do Brasildo Ministério da Fazendarealizar oacompanhamento
e a avaliacao da exclusao na determinacao do lucro real e da base de calculo da
Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido - CSLL, o valor correspondente a 30% da
soma dos juros relativos as Debéntures de Infraestrutura pagos naquele exercicio.
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PERGUNTAS E RESPOSTAS

(i) Podemos emitir Debéntures de Infraestrutura ou Valores Mobiliarios Incentivados?

Os Valores Mobiliarios Incentivados e as Debéntures incentivadas carecem da regulacao pela portaria
a ser emitida pelo Ministério setorial responsavel. Dessa forma, exceto especificamente por projetos ja
aprovados por meio de portaria do Ministério setorial responsavel e que, ainda, nao se enquadrarem nos
critérios estabelecidos no Decreto, poderao ser objeto de emissao de novas debéntures incentivadas (e
nao outros Valores Mobiliarios Incentivados) no prazo de noventa dias contado da data de publicacao
do Decreto, observado o disposto na respectiva portaria de aprovacao. Isto, no entanto, nao exime o
titular do projeto de apresentar todas as informacoes necessarias para fins de acompanhamento e
fiscalizacao, nos termos do disposto no Decreto e em respectiva portaria setorial emitida pelo Ministério
responsavel.

(ii) Como ficam os projetos dos setores nao incluidos no Decreto, por exemplo do setor
de 6leo e gas, mas que contam com portaria do Ministério setorial responsavel?

Conforme disposto acima, o Decreto excetuou 0s projetos ja aprovados por meio de portaria do
Ministério setorial responsavel e que nao se enquadrarem nos critérios estabelecidos no Decreto.

(iii) Como ficam as portarias setoriais ja emitidas pelos Ministérios setoriais
responsaveis?

As portarias setoriais ja editadas permanecem vigentes naquilo que nao conflitarem com o disposto
no Decreto.

(iv) Pode-se cumular os beneficios tributarios previstos na Lei 12.431 e na Lei 14.801?

O Decreto vedou a cumulacao dos beneficios tributarios previstos na Lei 12.431 e na Lei 14.801
simultaneamente para uma mesma debénture, sendo, no entanto, permitida a emissao de Valores
Mobiliarios Incentivados e Debéntures de Infraestrutura para 0 mesmo projeto, desde que 0 somatorio
dos valores a serem captados nao superem o montante equivalente as despesas de CAPEX.

(v) Como ficou a autoriza¢ao para emissao de Debéntures de Infraestrutura comclausula
de variacao cambial?

O Decreto permitiu que as Debéntures de Infraestrutura contem com clausula de variagao cambial,
sem qualquer limitacao em seu uso. Nao ficou claro, contudo, se a variacao cambial ou a atualizagao
monetaria serao consideradas como remuneracao para fins da dedutibilidade fiscal das Debéntures de

Infraestrutura.

(vi) Como ficou a autorizacao para aquisicao das Debéntures de Infraestrutura por
pessoa juridica ligada residente ou domiciliada no exterior, desde que a aquisicao
seja realizada em conexao com a emissao e a colocacao no exterior de titulos a elas
relacionados?

O Decreto delegou ao Ministério da Fazenda a autorizacao para aquisicao das debéntures de
infraestrutura por pessoa juridica ligada residente ou domiciliada no exterior, desde que a aquisi¢ao
seja realizada em conexao com a emissao e a colocagao no exterior de titulos a elas relacionados.
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Para informacdes, entrar em contato com:

Amanda Aréas
amanda.areas@cesconbarrieu.com.br

Daniel Laudisio
Daniel.laudisio@cesconbarrieu.com.br

Fernando Gomes
Fernando.gomes@cesconbarrieu.com.br

Rafael Santos
Rafael.santos@cesconbarrieu.com.br

Vitor Arantes
Vitor.arantes@cesconbarrieu.com.br

Henrique Palma
Henrique.Palma@cesconbarrieu.com.br
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