PROJETO DE LEI N° , DE 2020
(DO SR. JOAO MAIA)

Dispde sobre as debéntures de
infraestrutura, altera a Lei n°® 9.481, de 13 de
agosto de 1997, a Lei n° 11.478, de 29 de maio
de 2007, a Lei n° 11.312, de 27 de junho de
2006, a Lein® 12.431, de 24 de junho de 2011 e
a Lei n® 12.712, de 30 de agosto de 2012 e da
outras providéncias.

O Congresso Nacional decreta:

Capitulo |
DO AMBITO DE APLICACAO

Art. 1° Esta Lei cria as debéntures de infraestrutura, promove
alteracbes ao marco legal das debéntures incentivadas e dos Fundos de
Investimento em Participagdes em Infraestrutura (FIP-IE), Fundos de Investimento
em Participagcdo na Produgdo Econbmica Intensiva em Pesquisa,
Desenvolvimento e Inovacdo (FIP-PD&l) e Fundos de Investimento em

Infraestrutura (Fl-Infra), e da outras providéncias.
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Capitulo Il
DAS DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA

Art. 2° Fica permitido as concessionarias, as permissionarias, as
autorizatarias dos servigos publicos definidos nos incisos Xl e XlIl do art. 21 da
Constituicdo Federal e as arrendatarias, criadas com propodsito especifico e
constituidas sob a forma de sociedade por acbes, emitir debéntures de
infraestrutura, objeto de distribuicdo publica, e destinar os recursos captados
especificamente a implementagdo de projetos de investimento na area de
infraestrutura ou de producdo econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento
e inovacgéo considerados prioritarios na forma do § 1° do art. 1° da Lei n® 11.478,
de 29 de maio de 2007.

§ 1° A emissao dos titulos de que trata este artigo:

| - é aplicavel somente as debéntures que atendam ao disposto
no § 1°,§ 1°-C e § 2° do art. 1° da Lei n° 12.431, de 24 de junho de 2011, emitidas

entre a data de publicacio desta Lei e 31 de dezembro de 2030.

Il - submete-se ao disposto nos § 1°-B, §5°, 1, § 6° e § 8° do art. 2°
da Lei n® 12.431, de 24 de junho de 2011;

lIl - ndo impede a emiss&o de ativos financeiros na forma do art.
2° da Lei 12.431, de 24 de junho de 2011.

§ 2° As debéntures de infraestrutura poderao ser emitidas:
| - com clausula de variagao da taxa cambial;

Il - por sociedades controladoras diretas ou indiretas das pessoas
juridicas mencionadas no caput deste artigo, desde que constituidas sob a forma
de sociedade por agdes e que o0s recursos sejam destinados aos projetos

considerados prioritarios.

Art. 3° O imposto sobre a renda incidente sobre os rendimentos

relacionados as debéntures de que trata o art. 2° desta Lei sera retido na fonte as
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aliquotas previstas no art. 1° da Lei n° 11.033, de 21 de dezembro de 2004, e

sera:

| - considerado antecipagao do imposto de renda devido em cada
periodo de apuragdo ou na data da extingdo, no caso de pessoa juridica tributada

com base no lucro real, presumido ou arbitrado;

Il - sujeito a tributagao definitiva, no caso de pessoa fisica e de

pessoa juridica optante pela inscricdo no Simples Nacional ou isenta.

§ 1° O regime de tributacdo na fonte previsto neste artigo ndo se
aplica aos rendimentos auferidos em aplicacbes de titularidade das pessoas
juridicas referidas no inciso | do caput do art. 77 da Lei n® 8.981, de 20 de janeiro
de 1995.

§ 2° A aliquota zero estabelecida pelo art. 1° da Lei n° 12.431, de
24 de junho de 2011, ndo se aplica aos rendimentos produzidos pelas debéntures

de que trata o art. 2° desta Lei.

§ 3° Os rendimentos produzidos pelas debéntures de que trata o
art. 2° sujeitam-se a incidéncia do imposto sobre a renda a aliquota de 25% (vinte
e cinco por cento) quando auferidos por beneficiario residente ou domiciliado em
pais com tributacdo favorecida nos termos do art. 24 da Lei n® 9.430, de 27 de
dezembro de 1996.

Art. 4° Os fundos de investimento de que trata o art. 3° da Lei n°
12.431, de 24 de junho de 2011, poderao adquirir as debéntures de que trata o art.
2° desta Lei, as quais serao consideradas para fins do percentual minimo de 85%
(oitenta e cinco por cento) exigido para composicdo do patrimdnio liquido do

fundo.

Paragrafo unico. Os rendimentos auferidos por cotistas dos fundos
referidos no caput deste artigo, decorrentes das debéntures de que trata o art. 2°
desta Lei, inclusive os ganhos de capital na alienagao de cotas, serdo tributados

na forma do art. 3° desta Lei e integraréo a receita bruta das pessoas referidas em
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seu § 1°, ndo se aplicando a eles a tributagdo favorecida prevista no art. 3° da Lei
n° 12.431, de 24 de junho de 2011.

Art. 5° As debéntures de que trata o art. 2° ndo podem ser

adquiridas por pessoas ligadas ao emissor.

§ 1° Para efeitos do disposto no caput deste artigo, consideram-se

pessoas ligadas ao emissor:
| — as seguintes pessoas fisicas:

a) o controlador direto ou indireto, os acionistas titulares de mais
de 10% (dez por cento) das agdes com direito a voto e os administradores do

emissor;

b) os cénjuges das pessoas referidas na alinea “a”; e

c) os parentes até o 2° (segundo) grau, inclusive por afinidade, das

[IPNN

pessoas referidas na alinea “a”;

Il — a pessoa juridica que seja sua controladora, controlada ou
coligada, conforme definido nos §§ 1° e 2° do art. 243 da Lei n° 6.404, de 15 de
dezembro de 1976; e

[l — os fundos em que alguma das pessoas fisicas ou juridicas de
que tratam os incisos | e Il seja cotista detentor de mais de 10% (dez por cento)

das respectivas cotas.

§ 2° Ato do Poder Executivo podera definir hipoteses e condigdes
sob as quais ndo se aplica a vedagao prevista no caput deste artigo a aquisigao
de debéntures por pessoa juridica ligada residente ou domiciliada no exterior,

desde que atendidos cumulativamente os seguintes requisitos:

| — a aquisigdo deve ser realizada em conexao a emisséo e a

colocagao de titulo no exterior;

Il — o titulo mencionado no inciso | deste paragrafo deve ser

relacionado a debénture de que trata o art. 2° desta Lei; e
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Il — a taxa de remuneracdo do titulo no exterior devera ser
equivalente a remuneracéo paga no Brasil, descontada do imposto sobre a renda

retido na fonte previsto no art. 3° desta Lei.

§ 3° Sem prejuizo do disposto nos arts. 60 a 62 do Decreto-Lei n°
1.598, de 26 de dezembro de 1977 e das penalidades e hipoteses de
responsabilidade previstas na legislagao tributaria, em caso de descumprimento

das vedacdes previstas neste artigo:

| - o Imposto sobre a Renda retido na fonte relativo aos
rendimentos da pessoa ligada referida nos incisos | ou Il do § 1° decorrentes das
debéntures de que trata este artigo ficara sujeito a aliquota prevista no § 3° do art.
3% e

Il - a pessoa ligada adquirente ficara sujeita a multa equivalente a
10% (dez por cento) do valor das debéntures adquiridas e dos rendimentos delas

decorrentes, recebidos ou creditados.

§ 4° O emissor das debéntures responde solidariamente pela
multa referida no inciso Il do § 3°, nos casos de dolo, fraude, conluio ou simulagao,
nas hipoteses de atos ou operagdes realizados com abuso de forma ou sem
substrato econdmico, de que trata o § 4° do art. 6°, ou quando a pessoa ligada

adquirente for residente ou domiciliada no exterior.

Art. 6° A pessoa juridica emissora das debéntures de que trata o

art. 2° desta Lei podera:

| — deduzir, para efeito de apuracdo do lucro liquido, o valor
correspondente aos juros pagos ou incorridos, nos termos admitidos pela
legislacdo do Imposto sobre a Renda e da Contribuigdo Social sobre o Lucro -
CSLL; e

Il — excluir do lucro, sem prejuizo do disposto no inciso I, na
determinacao do lucro real e da base de calculo da CSLL, valor equivalente a

30% da soma dos juros pagos no exercicio.
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§ 1° A exclusao prevista no inciso Il deste artigo sera majorada
para 50% (cinquenta por cento), caso os valores captados pelo emissor sejam
utilizados em projetos de investimento de infraestrutura que sejam certificados por
entidade nacional ou internacional como projetos relacionados ao

desenvolvimento sustentavel (“greenbonds”).

§ 2° A certificagcdo como projeto sustentavel devera seguir os

padrées internacionais de certificacdo deste tipo de projeto.

§ 3° Consideram-se projetos relacionados ao desenvolvimento

sustentavel aqueles empreendimentos de:

| - energia renovavel, incluindo produgao, transmissao, utensilios e

produtos;
Il - eficiéncia energética;
lIl - prevencgao e controle de poluigéo;

IV - conservacao da biodiversidade terrestre e aquatica, incluindo

a protecado dos ambientes costeiros, marinhos e bacias hidrograficas;

V - transporte limpo, tal qual transporte elétrico, hibrido, publico,
ferroviario, ndao motorizado e/ou multimodal, infraestrutura para veiculos

energeticamente limpos e redugao de emissdes nocivas;

VI - gestdo sustentavel das aguas e aguas residuais, incluindo
infraestrutura sustentavel para agua limpa e/ou potavel, tratamento de aguas
residuais, sistemas de drenagem urbana sustentaveis, mecanismos de redugéo de
perdas na distribuigcdo d’agua, reabilitacdo das areas marginais e outras formas de

mitigacao de inundacgdes;

VII — gestdo de efluentes liquidos provenientes de esgotamento
sanitario, incluindo a infraestrutura e tecnologia necessaria para coleta, transporte,

tratamento e disposicao final adequada dos esgotos sanitarios;
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VIII — gestdo de residuos solidos, sobretudo para tratamento e
destinacgao final do lixo doméstico e do lixo originario da varricdo e limpeza de

logradouros e vias publicas;

IX - adaptagdo as mudangas climaticas, incluindo sistemas de

suporte de informagdes, como observacao climatica e sistemas de alerta precoce;

X - produtos, tecnologias e processos de produgao ecoeficientes
e/ou adaptados a economia circular, como desenvolvimento e introdugao de
produtos ambientalmente mais favoraveis, com rotulo ecolégico ou certificagdo

ambiental, embalagem e distribuicéo eficiente de recursos;

Xl - edificios verdes que atendem a padrbes e certificagdes

reconhecidos regionalmente, nacionalmente ou internacionalmente.

§ 4° Sem prejuizo do disposto nos arts. 60 a 62 do Decreto-Lei n°
1.598, de 26 de dezembro de 1977, o beneficio previsto no inciso | do caput e no
§ 1° deste artigo aplica-se exclusivamente aos atos ou operagdes realizados sem
abuso de forma juridica e realizados pelas razbes validas que reflitam a sua

substancia econdmica.

CAPITULO 1l

DAS ALTERAGOES LEGISLATIVAS

Art. 7° O art. 1° da Lei n® 9.481, de 13 de agosto de 1997, passa a

vigorar acrescido dos seguintes inciso Xlll e § 1°-A:

Xl - juros decorrentes de empréstimo externo, sujeito a

registro no Banco Central do Brasil, contratado mediante
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emissdo de titulos no mercado internacional, por
sociedade de propoésito especifico e por concessionaria,
permissionaria, autorizataria ou arrendataria, constituida
sob a forma de sociedade por acdes, para captacao de
recursos para implementar projetos de investimento na
area de infraestrutura a que se refere o art. 2° da Lei n°
12.431, de 24 de junho de 2011, por se enquadrarem nos
setores listados no art. 1°, §1° da Lei n° 11.478, de 29 de
maio de 2007.

§ 1°-A. O disposto no inciso Xlll ndo se aplica a
beneficiario residente ou domiciliado em pais com
tributacao favorecida nos termos do art. 24 da Lei n°
9.430, de 27 de dezembro de 1996, hipotese em que sera

aplicada a aliquota de 25% (vinte e cinco por cento).

Art. 8° O art. 8° da Lei n°® 11.079, de 30 de dezembro de 2004,

passa a vigorar com a seguinte redagado renumerando-se o paragrafo unico como

paragrafo primeiro:

IV - garantia prestada por organismos internacionais ou
instituicdes financeiras que sejam controladas ou nao pelo

Poder Publico;
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§ 2° As garantias descritas no inciso IV deste artigo

poderao ser fornecidas por instituigdes financeiras que

L n.2646/2020
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sejam controladas pelo Poder Publico, desde que nao

dependentes. (NR)”

Art. 9° O art. 1° da Lei n® 11.478, de 29 de maio de 2007, passa a

vigorar com as seguintes alteragdes:

“‘Art. 1° As instituicdes autorizadas pela Comissado de
Valores Mobiliarios (CVM) para o exercicio da
administragao de carteira de titulos de valores mobiliarios
poderdo constituir Fundo de Investimento em
Participagbes em Infraestrutura (FIP-IE) e Fundo de
Investimento em Participacdo na Producdo Econdémica
Intensiva em Pesquisa, Desenvolvimento e Inovagao (FIP-
PD&l), sob a forma de condominio fechado, que terdo,
respectivamente, por objetivo o investimento no territério
nacional em projetos de infraestrutura, inclusive
infraestrutura social, e de produgdo econémica intensiva

em pesquisa, desenvolvimento e inovacgao.

§ 1° Para os efeitos desta Lei, consideram-se projetos de
infraestrutura os implementados ou em processo de

implementagcado, anteriores ou a partir da vigéncia desta
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VI - iluminagéo publica;
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VII- eficiéncia energética;

VIII - residuos solidos;

IX - presidios;

X- unidades socioeducativas;

XI- unidades educacionais;

Xll- unidades de saude;

XIllI- petréleo e gas natural;

XIV - telecomunicacgoes;

XV - unidades de conservagao ambiental;
XVI - habitagao;

XVII — mobilidade urbana e logistica;
XVIII — Infraestrutura hidrica;

XIX — revitalizacdo de bacias hidrograficas;

XX — outras areas tidas como prioritarias pelo Poder

Executivo Federal.

§ 1°-A. Além dos dispositivos previstos no § 1°
consideram-se projetos de produgao econémica intensiva
em pesquisa, desenvolvimento e inovacdo o0s
implementados ou em implementac&o a partir da vigéncia
desta Lei por sociedades de propdsito especifico criadas
para tal fim e que atendam a regulamentagao do Ministério
da Ciéncia, Tecnologia, Inovagcdes e Comunicagdes
(MCTIC).

10
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§ 2° Os projetos de que tratam os §§ 1° e 1°-A deste artigo

poderdo constituir-se na expansdo de projetos ja
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existentes, implantados ou em processo de implantagao.
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§ 2°-A Os fundos de que trata o caput deste artigo
poderdo fazer investimentos em contratos de parceria
objeto de prorrogacao ou relicitagdo, nos termos da Lei n°

13.448, de 5 de junho de 2017.

§ 6°-D Consideram-se incluidos no art. 2° da Lei n°

11.312, de 27 de junho de 2006, os FIP-IE e os FIP-PDA&.

§ 10. O FIP-IE e o FIP-PD&l terdo os prazos maximos de
360 (trezentos e sessenta) dias apds obtido o registro de
funcionamento na CVM para iniciar suas atividades, e de
36 (trinta e seis) meses para se enquadrarem no nivel

minimo de investimento estabelecido no § 4°.

Art. 10. O art. 3° da Lei n° 11.312, de 27 de junho de 2006, passa

a vigorar com as seguintes alteragdes:
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isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas,

represente 40% (quarenta por cento) ou mais da totalidade
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das cotas emitidas pelos fundos de que trata o art. 2°
desta Lei ou cujas cotas, isoladamente ou em conjunto
com pessoas a ele ligadas, derem-lhe direito ao
recebimento de rendimento superior a 40% (quarenta por
cento) do total de rendimentos auferidos pelos fundos,
salvo no caso dos fundos de que tratam o art. 1° da Lei n°
11.478, de 29 de maio de 2007, e os arts. 2° e 3° da Lei n°
12.431, de 24 de junho de 2011,

Il - ndo se aplica aos fundos elencados no art. 2° desta Lei
que detiverem em suas carteiras, a qualquer tempo, titulos
de divida em percentual superior a 5% (cinco por cento)
de seu patriménio liquido, ressalvados desse limite os
titulos de divida mencionados no § 4° do art. 2° desta Lei e
os titulos publicos, salvo no caso dos fundos de que
tratam o art. 1° da Lei n° 11.478, de 29 de maio de 2007, e
os arts. 2° e 3° da Lei n® 12.431, de 24 de junho de 2011;

§ 4° Para fins do disposto no §1°, inciso Ill, o domicilio do
investidor sera determinado em razdo do pais de
residéncia do investidor estrangeiro que realizar
diretamente o investimento no Pais, excetuados os casos
de dolo, fraude, simulacdo ou de atos ou operacgdes
realizados com abuso de forma juridica ou nao realizados
pelas razdes validas que reflitam a sua substancia

econdmica.” (NR)
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Art. 11. Os arts. 1°, 2° e 3° da Lei n® 12.431, de 24 de junho de

2011, passam a vigorar com as seguintes alteragdes:

§ 1° Para fins do disposto no inciso | do caput deste
artigo, os titulos ou valores mobilidrios deverdo ser
remunerados por taxa de juros pré-fixada, vinculada a
indice de preco, variagdo cambial, Taxa de Depdsito
Interbancario - DI ou a Taxa Referencial - TR, vedada a
pactuacao total ou parcial de taxa de juros pos-fixada, e

ainda, cumulativamente, apresentar:

§ 1°-C. O procedimento simplificado previsto nos incisos
VI dos §§ 1°, 1°-A e 1°-B deve demonstrar que os gastos,
despesas ou dividas passiveis de reembolso ocorreram
em prazo igual ou inferior a 60 (sessenta) meses da data

de encerramento da oferta publica.

Art. 2° No caso de debéntures emitidas por sociedade de
propdosito especifico, constituida sob a forma de sociedade
por acoes, dos certificados de recebiveis imobiliarios e de
cotas de emissdo de fundo de investimento em direitos
creditérios, constituidos sob a forma de condominio
fechado, relacionados a captacédo de recursos com vistas

em implementar projetos de investimento na area de
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infraestrutura, ou de produgdo econdmica intensiva em
pesquisa, desenvolvimento e inovagao, os rendimentos
auferidos por pessoas fisicas ou juridicas residentes ou
domiciliadas no Pais sujeitam-se a incidéncia do imposto
sobre a renda, exclusivamente na fonte, as seguintes

aliquotas:

§ 1°-C Para os efeitos desta Lei, consideram-se projetos
prioritarios:

| - de infraestrutura os implementados ou em processo de
implementagcdo a partir da vigéncia desta Lei por

sociedades de propdsito especifico, nas areas listadas no

art. 1°,§ 1°, da Lei n® 11.478, de 29 de maio de 2007;

Il - de produgcdo econbmica intensiva em pesquisa,
desenvolvimento e inovacado, os implementados ou em
implementagdo a partir da vigéncia desta Lei por
sociedades especificas criadas para tal fim e que atendam
a regulamentagcdo do Ministério da Ciéncia, Tecnologia,

Inovagdes e Comunicagdes (MCTIC).

§ 1°-D Consideram-se projetos de infraestrutura
prioritarios os contratos de parceria objeto de prorrogagao
ou de relicitacdo, nos termos da Lei n° 13.448, de 05 de

junho de 2017.

Art. 3° As instituicbes autorizadas pela Comissado de

Valores Mobiliarios ao exercicio da administracdo de
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carteira de titulos e valores mobiliarios poderao constituir
fundo de investimento, que disponha em seu regulamento
que a aplicacao de seus recursos nos ativos de que trata o
art. 2° ndo podera ser inferior a 85% (oitenta e cinco por

cento) do Valor de Referéncia do fundo.

§ 1°-A. O percentual minimo a que se refere o caput
deste artigo podera ser de, no minimo, 67% (sessenta e
sete por cento) do Valor de Referéncia do fundo aplicado
nos ativos no prazo de 3 (trés) anos contado da data da

primeira integralizagao de cotas.

§1°-B. O Valor de Referéncia de que trata o caput deste
artigo € o menor valor entre a média do patriménio liquido
do fundo nos ultimos 180 (cento e oitenta) dias e o

patrimdnio liquido do fundo na data de apuracgao.

§ 4° O fundo de investimento de que trata o caput deste
artigo e o fundo de investimento em cota de fundo de
investimento de que trata o § 1° terdo prazo de até 36
(trinta e seis) meses contados da data da primeira
integralizagdo de cotas para enquadrar-se ao disposto no
§ 1°-A.
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Art. 12. O art. 32 da Lei n° 12.712, de 30 de agosto de 2012,

passa a vigorar com a seguinte redagao:
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“Art. 32. Fica a Unido autorizada a participar, na qualidade
de cotista, no limite total de R$ 16.000.000.000,00
(dezesseis bilhdes de reais), do fundo garantidor para
cobertura de riscos relacionados as operagdes de que

trata o § 7° do art. 33 desta Lei. (NR)”

Capitulo IV
DAS DISPOSICOES TRANSITORIAS E FINAIS

Art. 13. O prazo de que trata o § 1°-C do art. 1° da Lei n° 12.431,
de 24 de junho de 2011, sera de até:

| - 24 (vinte e quatro) meses da data de encerramento da oferta

publica, a partir da data de publicagao desta Lei;

Il - 36 (trinta e seis) meses da data de encerramento da oferta

publica, a partir do 13° més seguinte ao da publicagdo desta Lei;

lIl - 48 (quarenta e oito) meses da data de encerramento da oferta

publica, a partir do 25° més seguinte ao da publicagao desta Lei;

IV - 60 (sessenta) meses da data de encerramento da oferta

publica, a partir do 37° més seguinte ao da publicagédo desta Lei.

Art. 14. A emissao das debéntures referidas no art. 2° desta Lei e
daquelas mencionadas no art. 2° da Lei n°® 12.431, de 24 de junho de 2011,
independe de ato ministerial para avaliagdo dos projetos, bastando que o
empreendimento seja realizado em um dos setores arrolados no art. 1°, § 1° da Lei
n°® 11.478, de 29 de maio de 2007.

Art. 15. A Receita Federal do Brasil fiscalizara a adequagao dos

beneficios fiscais mencionados no art. 2° desta Lei e aquelas do art. 2° da Lei n°
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12.431, de 24 de junho de 2011, sujeitando os infratores a eventuais autuacdes e

penalidades.

Art. 16. Fica facultado ao sujeito passivo interessado, na forma do
regulamento, apresentar declaragdo relativa a atos ou negdcios juridicos ainda
nao ocorridos referidos no § 4° do art. 6° desta Lei e no § 4° do art. 3° da Lei n°
11.312, de 27 de junho de 2006, a qual sera tratada como consulta a legislagcéo

tributaria, nos termos dos art. 46 a art. 58 do Decreto n® 70.235, de 6 de marco de

1972.

Art. 17. Esta Lei entra em vigor na data de sua publicagao.

JUSTIFICAGAO

No Brasil e no mundo, os desafios ao investimento foram
acentuados pela alteragdo na dinamica da demanda por infraestrutura basica
gerada pela pandemia Covid-19, especialmente nos setores de infraestrutura da

saude.

Fruto das discussdes desenvolvidas ao longo de meses no ambito
da Comisséao de Lei Geral de Concessdes e PPP, presidida pelo Dep. Jodo Maia e
cujo relatério, de lavra do Dep. Arnaldo Jardim, foi aprovado por unanimidade,
essa proposicao visa somar as medidas de combates aos efeitos da retracao

econdmica derivadas da pandemia a economia nacional.

Com o intuito de prover o Congresso Nacional e a sociedade
brasileira com uma medida de efeito no curto prazo capaz de alavancar o
investimento em infraestrutura - especialmente, infraestrutura da saude -,
destacamos do texto do Substitutivo aprovado pela Comisséo aqueles dispositivos
que reunem propostas de criacdo de novos instrumentos de investimento e

aperfeicoam o marco legal dos ja existentes.
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Largamente discutida pelos membros da Comissdo com
representantes do governo, sociedade civil, juristas, economistas, reguladores,
empresas e investidores, as medidas aqui propostas representam uma resposta a
demanda por instrumentos mais seguros, ageis e menos custosos de investimento

em infraestrutura.

Sinteticamente, o projeto de lei tem objetivo triplo: propde a
criacdo de uma nova modalidade de titulos de divida, as debéntures de
infraestrutura, aperfeicoa o marco legal das debéntures incentivadas e busca

corrigir barreiras para operagao de fundos de investimento em infraestrutura.
1.- Debéntures de Infraestrutura

As debéntures de infraestrutura, cujo delineamento inicial foi dado
pelo Poder Executivo Federal, tem a proposta de incentivar a maior participagao
dos investidores pessoas juridicas, destacadamente os investidores institucionais,
em projetos de infraestrutura. Diferentemente das debéntures incentivadas, que
centram beneficios fiscais na figura do investidor pessoa fisica, as debéntures de

infraestrutura focam incentivos na figura do emissor.

Conforme bem explicado no relatério do Dep. Arnaldo Jardim, “o
incentivo a participagdo, como subscritor de debéntures, as pessoas juridicas e
aos investidores institucionais ndo poderia, entretanto, se dar da mesma forma.
Isso porque as entidades fechadas de previdéncia complementar (EFPC) e as
entidades abertas de previdéncia complementar ja detém isencgéao tributaria sobre
aplicagdes financeiras dos recursos destinados ao pagamento de beneficios
previdenciarios pelos planos de beneficios por elas administrados (art. 5° da Lei n°
11.053, de 2004, e art. 69, § 1°, da Lei Complementar n°® 109, de 2001). Também
as sociedades seguradoras, desde que atuem em planos de beneficios de carater
previdenciario, sdo isentas em suas aplicagbes financeiras (art. 5° da Lei n°

11.053, de 2004). A forma de atrai-las a investir em infraestrutura somente poderia
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vir por meio de incentivo fiscal ao emissor, de maneira a que ele poderia repassar

esse incentivo ao beneficiario a partir do pagamento de juros mais interessantes.”’

As pessoas juridicas emissoras (sociedades de propdésito
especifico, concessionarias, permissionarias, autorizatarias ou arrendatarias)
poderao excluir do lucro, na determinagao do lucro real e da base de calculo da
CSLL, o valor correspondente a 30% do valor dos juros pagos no exercicio, sem
prejuizo da dedugao dos juros pagos ou incorridos na forma da legislacdo em
vigor. A exclusao sera majorada para 50% caso a debénture vise financiar projetos

de desenvolvimento sustentavel (os chamados greenbonds).

O projeto permite, outrossim, que as debéntures de infraestrutura
possam concorrer para a composi¢ao dos fundos de investimento previstos no art.
3° da Lei n° 12.431, de 2011, tendo em vista que as opgdes disponiveis no
mercado nem sempre sao suficientes para formar a necessaria carteira de 85% de
investimentos em titulos incentivados referidos em seu art. 2°. Nesse caso, porém,
os rendimentos das debéntures ora instituidas deverdo ser contabilizados
separadamente e tributados de acordo com as aliquotas mais elevadas previstas

na tabela regressiva do Imposto sobre a Renda.

O objetivo da medida é fomentar o investimento de agentes de
mercado que internacionalmente detém forte atuacdo no setor de infraestrutura,
sem, contudo, conceder um duplo beneficio tributario a tais investidores (para o
emissor e investidor final), evitando, assim, uma renuncia fiscal excessiva e pouco

transparente.

Tais delineamentos conferidos pelo projeto ora apresentado
objetivam que as “debéntures de infraestrutura” possam ser emitidas com juros

mais atrativos do que outros papéis do mercado de capitais.

1 integra disponivel na pagina da Comissdo da Lei Geral de Concessdes e PPP, no site da Camara dos
Deputados. Acesso via_https://www2.camara.leg.br/atividade-legislativa/comissoes/comissoes-
temporarias/especiais/56a-legislatura/pl-3453-08-parcerias-publico-privadas/documentos/outros-
documentos/parecer-do-relator-apresentado-em-19-11-2019-1
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Considerando, porém, que a concentracido de beneficios fiscais no
emissor da debénture traz significativas possibilidades de planejamento tributario
agressivo, inserimos no texto um comando antielisivo, segundo o qual o gozo do
incentivo estabelecido € condicionado a realizagdo de negdcios juridicos dotados
de substrato econémico, ficando afastado no caso de atos ou operag¢des cujo

propésito seja meramente o de reduzir tributos.

Como contrapartida, estabelecemos a possibilidade de o
contribuinte interessado apresentar a Receita Federal do Brasil uma consulta de
fato, nos moldes propostos no passado pelo art. 8° da Medida Provisoria n® 685,
de 2015, possibilitando que ele planeje adequadamente as taxas de juros e
demais condigdes aplicaveis as emissdes, sem o risco de ser surpreendido por

posicionamentos divergentes do Fisco em relagao a fatos passados.

Nossa proposta reproduz diretriz altamente difundida entre os
paises da Organizagdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento Econdmico
(OCDE), como se observa dos arts. 206 a 215 do Finance Act 2013 do Reino
Unido, do art. 64 do cddigo francés de procedimentos fiscais, do art. 38 da lei

tributaria geral de Portugal e da segao 42 do Cadigo Fiscal alemao.

Em adigao, estabelecemos restricoes relativas as operagcdes com
pessoas relacinadas. Atualmente, a legislagdo brasileira apenas presume como
distribuicao disfarcada de lucros as operacgdes realizadas com socios, acionistas e
dirigentes sob condi¢des comprovadamente favorecidas, impondo a nao
deduditibilidade do excesso (art. 60 do Decreto-Lei n® 1.598, de 1977) e impedindo
o reconhecimento de perdas no recebimento de créditos (art. 9°, § 6°, da Lei n°
9.430, de 1996).

Buscando aperfeicoar tais previsdes e resguardar o objetivo do
projeto de atrair capital efetivamente novo para empreendimentos em
infraestrutura, vedamos as pessoas ligadas ao emissor a aquisicdo das

debéntures, aplicando-lhes, em caso de descumprimento da restricdo, uma multa
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isolada correspondente a 10% do valor das debéntures adquiridas e dos

rendimentos respectivos.

Como excegao, considerando a difundida pratica de captacao de
recursos no exterior com lastro em titulos emitidos no pais, ressalvamos a
possibilidade de ato do Poder Executivo autorizar a aquisicao das debéntures por

pessoa ligada ao emissor para essa finalidade, mas sob condigdes restritas.

Tais medidas foram concebidas com o auxilio da Consultoria
Legislativa da Casa e podem ser resumidas em uma premissa simples: eliminar o
risco de quem age de acordo com os objetivos buscados pela legislagdo e anular

os beneficios de quem opta por planejamentos tributarios agressivos.

Ressaltamos que o texto proposto alinha-se as diretrizes
estabelecidas no plano de agdes da OCDE para evitar o planejamento agressivo
internacional (base erosion and profit shifting - BEPS), tanto no quesito da
segurancga juridica (agbes 12 a 14), como no quesito de restricido a praticas
abusivas (agdes 2 a 5 e 8 a 10), as quais sao reconhecidas em todo o mundo
como um mecanismo darwiniano de selagdo de agentes econbémicos menos

eficientes e mais propensos a assumir o riscos de infragdo a legislacdo em geral.
2. Debéntures Incentivadas

Importante instrumento de democratizagdo no acesso ao mercado
de capitais, a proposigao propde alteracdes no marco legal das debéntures
incentivadas de forma a expandir seu alcance e contornar o esgotamento da

capacidade de levantar recursos pelo modelo vigente.

Em suma, propde-se a ampliagdo do prazo para demonstragao
dos gastos, despesas ou dividas passiveis de reembolso a partir da oferta publica
dessas debéntures. Isso porque, o prazo atual de 24 meses € curto se comparado
aos longos prazos dos empreendimentos de infraestrutura, o que resulta em
reduzidas possibilidades de reembolso e eleva os riscos de retorno. A soma

desses fatores é traduzida pelo mercado em juros menos atrativos.
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A ampliacédo escalonada em até 60 meses para o reembolso visa
garantir que novas “debéntures incentivadas” sejam, de fato, dirigidas a novos
investimentos no setor de infraestrutura e ndo apenas incentivar o direcionamento

de recursos obtidos com as emissdes para gastos passados.

Outros atrativos criados por esta proposicdo estdo na
possibilidade de adocdo de clausula de variagdo da taxa cambial para as
emissdes de debéntures incentivadas no Brasil (art. 9° do PL, com a alteragao do
§ 1° do art. 1°, da Lei n® 12.431, de 2011) e na possibilidade de sua emissao
diretamente no mercado internacional (bonds) com igual isengéo tributaria para os
juros decorrentes desse empréstimo externo (art. 6° deste PL, com a alteragao do
art. 1°, XIIl, da Lei n® 9.481, de 1997).

3. Fundos de Investimento em Participagées em Infraestrutura (FIP-IE) e

Fundos de Investimento em Infraestrutura (Fl-Infra)

No que toca aos fundos de investimento em infraestrutura, busca-
se dar uma melhor sistematizacao juridica a esses instrumentos. Com esse intuito,
seus marcos legais receberam alteragbes voltadas a uniformizar o tratamento
normativo, afastar duvidas interpretativas ou eventuais lacunas legais e conferir
maior seguranca juridica ao investidor, por meio de maior coeréncia e unidade a
l6gica do estatuto legal desses fundos. A convergéncia de tratamento normativo

centrou-se em seis pontos principais:

i) ampliagdo e uniformizacdo do rol de areas consideradas de
infraestrutura, que passam a abarcar as areas de iluminacado publica, eficiéncia
energética, residuos solidos, petréleo e gas natural, telecomunicag¢des, unidades
de conservagdo ambiental (como parques concedidos), habitagdo e a area
propriamente de “infraestrutura social” como presidios, unidades socioeducativas,

unidades educacionais e unidades de saude;
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ii) positivacdo da possibilidade de investimento em projetos
relicitados, prorrogados ou iniciados anteriormente a vigéncia da 11.478, de /2007,

ainda em fase de investimentos;

iii) ampliagdo do prazo de integralizacdo de cotas e para o

enquadramento dos fundos;

iv) revogagdo dos parametros de participagdo minima, de

concentracdo maxima de cotista e de rendimentos auferidos:

v) alteragcdo do valor de referéncia, de modo a criar melhores
condigbes para Fundo Incentivado de Infraestrutura (Fl-Infra) possa ter a
flexibilidade necessaria para manter o seu enquadramento no caso de aumento ou

diminuigao de seu patriménio liquido.

Feito o delinamento dos objetivos dessa proposi¢cdo, aproveito a
oportunidade para agradecer cada uma das contribuicbes que nos foram
encaminhadas ao longo dos ultimos meses de trabalho por juristas, advogados,
consultores, economistas, investidores, entidades do setor de infraestrutura,
associagdes representativas de segmentos do mercado de capitais, dentre outros.
A qualidade de uma proposicao pode ser medida pela riqueza das contribuicdes a
ela feitas e pelos didlogos mantidos a seu respeito: ndo poderia me furtar a deixar

aqui esse reconhecimento.

Por fim, mas ndo menos importante, aproveito para agradecer o
excelente e inestimavel trabalho realizado pelos Consultores Legislativos da
Camara dos Deputados Liana Issa Lima, Lucas Bigonha Salgado, Débora Veloso
Maffia, Sécrates Arantes Filho e Wilder Nascimento, que atuaram de modo

incansavel em todas as etapas necessarias a feitura deste Projeto de Lei.

Por todo o exposto, cientes da importadncia das medidas aqui
contidas para prover a sociedade brasileira com uma contrarresposta aos efeitos

danosos da crise gerada pela pandemia do Covid-19, estamos certos de que
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CAMARA DOS DEPUTADOS
Infoleg - Autenticador

Projeto de Lel
(Do Sr. Joao Maia)

Dispbe sobre as debéntures de
infraestrutura, altera a Lei n°® 9.481, de 13
de agosto de 1997, a Lei n°® 11.478, de 29
de maio de 2007, a Lei n® 11.312, de 27 de
junho de 2006, a Lei n° 12.431, de 24 de
junho de 2011 e a Lei n® 12.712, de 30 de
agosto de 2012 e d& outras providéncias.
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