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INFRAESTRUTURA E ENERGIA

SANCIONADA A LEI QUE CRIA NOVAS DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA

E ALTERA DEBENTURES INCENTIVADAS

11 DE JANEIRO DE 2024

Nesta terga-feira, dia 09 de janeiro, foi publicada a Lei Federal 14.801/2024 ("Lei 14.801/24" ou "“Lei"), que
estabelece beneficios fiscais a projetos de infraestrutura por meio das novas "debéntures de infraestrutura, além
de propor alteragdes a regulagdo das debéntures incentivadas (instituidas pela Lei 12.431/11). A nova modalidade
de debéntures se diferencia das ja conhecidas debéntures incentivadas e ambas tém o objetivo de fomentar a
captacgdo de recursos por projetos de infraestrutura no Brasil até 2030.

Historico

O PL 2.646/20, que deu origem 2 Lei 14.801/24, foi apresentado inicialmente em maio de 2020 e aprovado na
Camara dos Deputados em julho de 2021. Apds 2 anos de tramitagdo no Senado, finalmente foi aprovado em
setembro de 2023 e retornou & Camara para anélise de emendas, aprovando o texto final na quinta-feira do dia 13
de dezembro de 2023, o qual foi submetido a sangdo presidencial, que ocorreu, sem vetos, no dia 09 de janeiro.

Em 2023, apds anos de estagnagdo, o PL 2.646/20 tramitou rapidamente no Congresso Nacional. A celeridade do
trAmite pode estar associada ao Programa de Aceleragdo do Crescimento (Novo PAC), proposto em 2023 pelo
Governo Federal, almejando multiplicar os investimentos em infraestrutura nos préximos anos. Estima-se que o
programa totalize investimentos de R$ 1,7 trilhdo até 2026, sendo que R$ 612 bilhdes serdo provenientes da
iniciativa privada.

Vale destacar que, ao longo das deliberagdes no Congresso, notou-se o apoio massivo da base governista e da
oposigdo ao texto do PL 2.646/20.

Debéntures Incentivadas - O Cenario Atual e as Mudangas

As debéntures incentivadas foram estabelecidas pela Lei 12.431/11 e garantem beneficios fiscais aos investidores.
Atualmente, pessoas fisicas que investem nesses papéis sdo isentas de imposto de renda. J4 a aliquota de imposto
de renda para investidores pessoas juridicas é de 15%.

Portarias de Prioridade: Atualmente, somente é possivel emitir debéntures incentivadas com a edig3o da
respectiva portaria de prioridade do projeto. Tal exigéncia, que tem sido um entrave a diversas emissoras,
deixara de existir, considerando que a Lei 14.801/24 retirou a necessidade de aprovagio ministerial prévia
para projetos de setores ja listados no Decreto 8.874/16 (conforme detalhado na tabela abaixo).

Reembolso de Despesas: Além disso, j& era possivel a emissdo de debéntures incentivadas para reembolso
despesas relacionadas ao projeto incorridas anteriormente (até 24 meses do encerramento da oferta. A Lei
14.801/24 ampliou esse prazo para 60 meses, que sera aplicado de forma progressiva conforme detalhado na
tabela abaixo. Tal mudanga facilita a emissdo de debéntures incentivadas por ampliar o periodo suscetivel a
reembolso.

Debéntures de Infraestrutura - O Que Vem pela Frente

Atuando no outro lado da equacgéo, a Lei 14.801/24 busca agora garantir beneficios fiscais para as emissoras de
debéntures, incentivando de forma indireta a participagdo dos investidores institucionais isentos ou com aliquota
reduzida de imposto de renda, como fundos de penséo e diversos fundos de investimento. Eles ndo se
beneficiavam da aliquota reduzida de imposto de renda das debéntures incentivadas por ja terem beneficios
fiscais.

O beneficio fiscal aqui estd atrelado a emissora das debéntures, que podera (i) excluir o equivalente a 30% dos
juros pagos naquele exercicio no &mbito da emissdo de debéntures na determinagdo do lucro real e da base de
célculo da CSLL; e (ii) deduzir o valor correspondente & soma dos juros incorridos do imposto sobre a renda e da
CSLL. Na pratica, o beneficio é a redugdo da base de calculo do IR e da CSLL, diminuindo a carga tributaria sobre
a emissora.

Com as debéntures de infraestrutura, espera-se um aumento do financiamento privado, dado que os beneficios
fiscais oferecidos permitirdo que as emissoras tolerem remuneragdes mais atrativas aos debenturistas,
principalmente aqueles que ja sdo isentos do imposto de renda.

Além desse beneficio, destacam-se as seguintes caracteristicas:

Sem aprovagio ministerial prévia: dispensa de aprovagdo ministerial prévia para projetos nos setores


https://www.machadomeyer.com.br/pt/inteligencia-juridica/publicacoes-ij/infraestrutura-e-energia-ij
https://www.machadomeyer.com.br/pt/component/advogados/?view=cadastros&layout=advogado&id=5&Itemid=101
https://www.machadomeyer.com.br/pt/component/advogados/?view=cadastros&layout=advogado&id=2183&Itemid=101

prioritérios listados na regulamentag3o bienal a ser publicada pelo Governo Federal;

Clusula de variacABlicaabratp SRyikalienda er da:0RUR @ CoMreTo WintBaPhSEBIRs SR aler faptata odae
infraestrutura, a pAAFR%EE PERICSEItado pelo Governo Federal com o intuito de atrair investidores

estrangeiros;

Receita Federal . , - ..
Reembolso de Despesas: as cFe%gntures de infraestrutura também poderdo ser emitidas para reembolso de

despesas incorridas com o projeto. O aumento serd gradativo e seguird a mesma ldgica das debéntures
incentivadas, até o prazo maximo de 60 meses, conforme detalhado abaixo.

A seguir a tabela detalhando as principais diferengas e semelhangas entre as duas modalidades de emissdo de
debéntures.



Tipo de emissdo

Tipo de emissdo

Debéntures Incentivadas Debéntures de Infraestrutura
(Lei 12.431/11 e Decreto 8.874/16) (Lei 14.801/24)

Isento de IR (beneficio previsto no art. 1° da Lei ,
., e Em regra, aliquota de IR de 15%,
12.431/11, aplicavel a valores mobilidrios com

distribuicdo puUblica no geral, exceto debéntures de

infraestrutura)

podendo ser aplicada 25% em
alguns casos

Sem regra especifica Em regra, aliquota de IR de 10%

A ser regulamentado em 30 dias
apds a sangio presidencial,
devendo ser editado a cada 2 anos

Decreto 8.874/16, conforme alterado pelo Decreto
11.498/23

Em regra, dispensada aprovagdo ministerial prévia,
desde que cumpra os critérios do Decreto 8.874/16 e o
projeto seja dos setores listados no §1°, do art. 2 do

referido Decreto (a saber: logistica e transporte; Em regra, dispensada aprovagio

mobilidade urbana; energia; telecomunicagdes; ministerial prévia. Necessario

radiodifusio; saneamento bésico; saneamento bésico; €nduadramento nos critérios

irrigagdo; educagio; saude; seguranga publica e definidos pelo futuro regulamento

sistema prisional; parques urbanos e unidades de do Poder Executivo sobre o tema.

conservacio; equipamentos culturais e esportivos; e Podera ser previsto procedimento

habitag3o social e requalificagio urbana). simplificado de aprovagdo

Podera ser exigida portaria de prioridade para projetos ministerial prévia para projetos

de setores n3o listados. Podera ser previsto relacionados a servigos publicos de

procedimento simplificado de aprovagéao ministerial titularidade dos entes subnacionais
prévia para projetos relacionados a servigos publicos

de titularidade dos entes subnacionais

EmissSes cujos valores captados
sejam utilizados exclusivamente em
projetos de investimento que
proporcionem beneficios

Sem regra especifica ambientais ou sociais relevantes
deverdo ser objeto de avaliagdo
externa especifica a ser detalhada
em regulamentagdo do Poder
Executivo

Cumprimento dos §§ 1°, 1°-C e 2° do art. 1° da Lei n° 12.431/11 (como: (i) taxa de juros pré-
fixada; (ii) Prazo médio ponderado superior a 4 anos; (iii) recompra, resgate ou pré-
pagamento apenas apds 2 anos; (iv) sem compromisso de revenda pelo investidor; (v) Prazo
de pagamento n3o inferior a 180 dias; (vi) registro na CVM; (vii) compromisso de alocar os
recursos no projeto ou reembolso de gastos do projeto respeitado o prazo maximo)

Permitida (norma especifica sera

Néo permitida editada pelo Poder Executivo)

(i) SPEs, concessionarias,
permissiondrias, autorizatarias ou
SPEs, concessiondrias, permissionarias, autorizatdrias  arrendatdrias, (ii) além da
ou arrendatdrias. Certos ministérios historicamente ndo possibilidade de emissdo pelas
emitem portarias de prioridade em favor de SPEs que sociedades controladoras diretas

ndo sejam concessionarias, permissionarias, ou indiretas das mencionadas no

autorizatdrias ou arrendatérias item (i), conforme sera
regulamentado pelo Poder
Executivo

Implementagdo de projetos de infraestrutura ou de produgdo econémica intensiva em
pesquisa, desenvolvimento e inovagdo considerados como prioritarios conforme futuro
regulamento do Poder Executivo

Reembolso de gastos, despesas ou dividas relacionados aos projetos de investimento,

Ishisive 8 roltadps,ypesavisa, desenvolvimento e iNOV3ERR ¢ res de Infraestrutura

(Lei 12.431/11 e Decreto 8.874/16) (Lei 14.801/24)
A contar do prazo de encerramento da oferta publica, os gastos, despesas devem ter

ocorrido em prazo igual ou inferior a: em 2024, 24 meses; em 2025, 36 meses; em 2026, 48
meses; a partir de 2027, 60 meses



(i) Excluir o equivalente a 30% dos
juros pagos naquele exercicio pela
emissora no &mbito da emissdo de
N Redugio na aliquota de IR sobre os rendimentos debéntures na determinagdo do
Beneficio Fiscal ; K . ,
auferidos pelo investidor lucro real e da base de célculo da
CSLL; e (ii) deduzir o valor
correspondente & soma dos juros
incorridos do IR e da CSLL

Isento de IR (beneficio previsto no art. 1° da Lei
12.431/11, aplicavel a valores mobilidrios com
distribuigdo pUblica no geral, exceto debéntures de

Em regra, aliquota de IR de 15%,
podendo ser aplicada 25% em

X alguns casos
infraestrutura)

Sem regra especifica Em regra, aliquota de IR de 10%

A ser regulamentado em 30 dias
Decreto 8.874/16, conforme alterado pelo Decreto

apds a sangio presidencial,
11.498/23

devendo ser editado a cada 2 anos

Em regra, dispensada aprovagdo ministerial prévia,
desde que cumpra os critérios do Decreto 8.874/16 e o
projeto seja dos setores listados no §1°, do art. 2 do

referido Decreto (a saber: logistica e transporte; Em regra, dispensada aprovagéo

mobilidade urbana; energia; telecomunicagdes; ministerial prévia. Necessario

radiodifusio; saneamento bésico; saneamento bésico; €nduadramento nos critérios

irrigagdo; educagio; salde; seguranga publica e definidos pelo futuro regulamento

sistema prisional; parques urbanos e unidades de do Poder Executivo sobre o tema.

conservacio; equipamentos culturais e esportivos; e Podera ser previsto procedimento

habitagio social e requalificagio urbana). simplificado de aprovagdo

Poder3 ser exigida portaria de prioridade para projetos ministerial prévia para projetos

de setores n3o listados. Poder3 ser previsto relacionados a servigos pUblicos de

procedimento simplificado de aprovagédo ministerial titularidade dos entes subnacionais
prévia para projetos relacionados a servigos pUblicos

de titularidade dos entes subnacionais

Emissdes cujos valores captados
sejam utilizados exclusivamente em
projetos de investimento que
proporcionem beneficios

Sem regra especifica ambientais ou sociais relevantes
deverdo ser objeto de avaliagdo
externa especifica a ser detalhada
em regulamentagdo do Poder
Executivo

Cumprimento dos §§ 1°, 1°-C e 2° do art. 1° da Lei n° 12.431/11 (como: (i) taxa de juros pré-
fixada; (ii) Prazo médio ponderado superior a 4 anos; (iii) recompra, resgate ou pré-
pagamento apenas apds 2 anos; (iv) sem compromisso de revenda pelo investidor; (v) Prazo
de pagamento n3o inferior a 180 dias; (vi) registro na CVM; (vii) compromisso de alocar os
recursos no projeto ou reembolso de gastos do projeto respeitado o prazo maximo)

Permitida (norma especifica sera

Néo permitida editada pelo Poder Executivo)

(i) SPEs, concessionarias,
permissiondrias, autorizatarias ou
SPEs, concessionarias, permissionarias, autorizatdrias  arrendatdrias, (ii) além da
ou arrendatdrias. Certos ministérios historicamente ndo possibilidade de emissdo pelas
emitem portarias de prioridade em favor de SPEs que sociedades controladoras diretas

ndo sejam concessionarias, permissiondrias, ou indiretas das mencionadas no
utorizatarias ou arrendatdrias item. (i), conforme serd
Ti d e Be‘ioéntures Incentivadas eg]élg'\{'ures tgeTn%rlae;trct‘Jtura
ipo de emissdo . egulamentado pelo Poder
P (Lei 12.431/11 e Decreto 8.874/16) EL& 11.?&01721. )p

Executivo

Implementagdo de projetos de infraestrutura ou de produgdo econémica intensiva em
pesquisa, desenvolvimento e inovagdo considerados como prioritarios conforme futuro
regulamento do Poder Executivo

Reembolso de gastos, despesas ou dividas relacionados aos projetos de investimento,
inclusive os voltados & pesquisa, desenvolvimento e inovagdo

A contar do prazo de encerramento da oferta pUblica, os gastos, despesas devem ter



Beneficiario

Investidor
Residente ou
Domiciliado no
Exterior

Fundos Isentos

Regulamentagao

Requisitos para
Emissdo

Emissdo ESG

Caracteristicas
do Papel

Emissdo com
Clausula de
Variagao da
Taxa Cambial

Emissoras

Destinagao dos
Recursos

Tipo de emissdo

Lastro do
Reembolso

Prazo Maximo
de Reembolso

Investidor (Aliquota do IR reduzida para: .
Emissora

0% PF | 15% PJ)

Isento de IR (beneficio previsto no art. 1° da Lei

12.431/11, aplicavel a valores mobilidrios com

distribuigcdo puUblica no geral, exceto debéntures de

infraestrutura)

Em regra, aliquota de IR de 15%,
podendo ser aplicada 25% em
alguns casos

Sem regra especifica Em regra, aliquota de IR de 10%

A ser regulamentado em 30 dias
apds a sangio presidencial,
devendo ser editado a cada 2 anos

Decreto 8.874/16, conforme alterado pelo Decreto
11.498/23

Em regra, dispensada aprovagdo ministerial prévia,
desde que cumpra os critérios do Decreto 8.874/16 e o
projeto seja dos setores listados no §1°, do art. 2 do

referido Decreto (a saber: logistica e transporte; Em regra, dispensada aprovagéo

mobilidade urbana; energia; telecomunicagdes; ministerial prévia. Necessario

radiodifusdo; saneamento bésico; saneamento bésico; €nduadramento nos critérios

irrigagdo; educagio; salde; seguranga publica e definidos pelo futuro regulamento

sistema prisional; parques urbanos e unidades de do Poder Executivo sobre o tema.

conservacio; equipamentos culturais e esportivos; e Podera ser previsto procedimento

habitag3o social e requalificagio urbana). simplificado de aprovagdo

Podera ser exigida portaria de prioridade para projetos ministerial prévia para projetos

de setores n3o listados. Podera ser previsto relacionados a servigos publicos de

procedimento simplificado de aprovagédo ministerial titularidade dos entes subnacionais
prévia para projetos relacionados a servigos publicos

de titularidade dos entes subnacionais

Emissbes cujos valores captados
sejam utilizados exclusivamente em
projetos de investimento que
proporcionem beneficios
Sem regra especifica ambientais ou sociais relevantes
deverdo ser objeto de avaliagdo
externa especifica a ser detalhada
em regulamentagdo do Poder
Executivo

Cumprimento dos §§ 1°, 1°-C e 2° do art. 1° da Lei n° 12.431/11 (como: (i) taxa de juros pré-
fixada; (ii) Prazo médio ponderado superior a 4 anos; (iii) recompra, resgate ou pré-
pagamento apenas apds 2 anos; (iv) sem compromisso de revenda pelo investidor; (v) Prazo
de pagamento n3o inferior a 180 dias; (vi) registro na CVM; (vii) compromisso de alocar os
recursos no projeto ou reembolso de gastos do projeto respeitado o prazo maximo)

Permitida (norma especifica sera

Néo permitida editada pelo Poder Executivo)

(i) SPEs, concessiondrias,
permissiondrias, autorizatarias ou
arrendatdrias, (ii) além da
possibilidade de emissdo pelas
sociedades controladoras diretas

SPEs, concessiondrias, permissionarias, autorizatdrias
ou arrendatérias. Certos ministérios historicamente ndo
emitem portarias de prioridade em favor de SPEs que
ou indiretas das mencionadas no
item (i), conforme sera
regulamentado pelo Poder
Executivo

ndo sejam concessionarias, permissiondrias,
autorizatdrias ou arrendatérias

Implementagdo de projetos de infraestrutura ou de produgdo econémica intensiva em
pesquisa, desenvolvimento e inovagdo considerados como prioritarios conforme futuro

regulamento do Poder Executivo
Debéntures Incentivadas

Relapary & sRestetn sy

inclusive os voltados & pesquisa, desenvolvimento e inovagdo

Debéntures de Infraestrutura

(Lei 14.801/2

.. . ). .
dividas relacionados aos projetos é'e investimento,

A contar do prazo de encerramento da oferta pUblica, os gastos, despesas devem ter
ocorrido em prazo igual ou inferior a: em 2024, 24 meses; em 2025, 36 meses; em 2026, 48
meses; a partir de 2027, 60 meses



Data Limite para
P 31 de dezembro de 2030

Emissdo
Mult Aplicagdo de multa em face da emissora em 20% (vinte por cento) do valor captado ndo
ulta
alocado no projeto
Fiscalizagdo Receita Federal

Debéntures Incentivadas Debéntures de Infraestrutura

Tipo de emissdo
P (Lei 12.431/11 e Decreto 8.874/16) (Lei 14.801/24)
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