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PROJETO DE LEI 2.646/2020 - DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA acende BraS]l

Objetivos
* Aprimorar o marco legal das ‘debéntures incentivadas’ (Lei 12.431)

* Cria as ‘debéntures de infraestrutura’ — novo instrumento para estimular o financiamento privado na infraestrutura brasileira
a partir de novos investidores

Tramitagao

* A matéria é de autoria do dep. Jodo Maia (PL/RN), assinado também por deputados do Cidadania, Democratas, Patriota,
Progressistas, PSB, PSD, PSDB, Solidariedade, PCdoB e PT

* O -relator do Plenario na Camara dos Deputados foi o dep. Arnaldo Jardim (Cidadania/SP) que apresentou o substitutivo que
foi aprovado

* O sen. Wellington Fagundes (PL/MT) é o relator designado para aprecia¢do no Plenario no Senado Federal

Plenario da Plenario do
Camara Senado

o >0 >




Contexto
PROJETO DE LEI 2.646/2020 - DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA
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Infraestrutura é estratégica para o desenvolvimento Investimentos Necessarios
* O investimento infraestrutura gera externalidades positivas, elevando * Entre 2011 e 2015, o Brasil investiu apenas 1,97% do
a produtividade de muitos setores diferentes — redugao do custo Brasil PIB anualmente
Formag&o Bruta de Capital - 2019 (% PIB) * Estudo do Banco Mundial' indica que o Brasil precisa
i investir anualmente 4,25% do PIB em Infraestrutura

* Somente para repor a depreciagao da infraestrutura
existente seria necessario investir 2,41% do PIB.

Politicas publicas para alavancar investimentos

em infraestrutura no Brasil sGo necessdrias

N
o

Fonte: Banco Mundial

* Ainfraestrutura é um dos grandes gargalos do desenvolvimento no
Brasil:
* o estoque de infraestrutura é baixo
* aqualidade dos servigos de infraestrutura é inferior a desejada
* ataxa deinvestimento em infraestrutura permanece estagnada

1”De Volta ao Planejamento: Como Preencher a Lacuna de Infraestrutura no Brasil em Tempos de Austeridade”, Banco Mundial, 2017



BNDES

PROJETO DE LEI 2.646/2020 - DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA

Nova Politica

* 0O volume de investimentos em infraestrutura requerido
supera a capacidade financiamento governamental

* No passado buscou-se promover o investimento em
infraestrutura primordialmente com recursos
governamentais e estatais — principalmente pelo BNDES

* [Efeito: crowding out do financiamento privado em
funcdo da ampla oferta de crédito publico a taxas
subsidiadas.

* BNDES busca alavancar os investimentos privados,
atuando de forma complementar para promover o
desenvolvimento do mercado de capitais.

* O BNDES passara a atuar como um prestador de servico,
fornecendo modelagem financeira, selos de qualidade

e ofertando garantias.
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Desembolsos do BNDES em projetos de Infraestrutura (RS bilhdes)
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Mecanismos de Promog¢ao do Financiamento da Infraestrutura

PROJETO DE LEI 2.646/2020 - DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA

Debéntures Incentivadas tem sido bem sucedidas
* Elevacdo das captacdes

* Melhor alinhamento com o fluxo de receitas dos
empreendimentos de infraestrutura (maturacdo e remuneracgao)

* Ampla participagao de pessoa fisicas como investidores

¢ Desenvolvimento do mercado secundario

... porém

* A participagdo de algumas fontes de financiamento importantes
permanece muito limitada
- fundos de pensao
- fundos soberanos
- investidores estrangeiros

., Emissdo de Debéntures Incentivadas (R$ bilhdes)
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Fonte: ME — Boletim de Debéntures Incentivadas — Maio/2021
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Debéntures Incentivadas x Debéntures de Infraestrutura (1 de 2)
PROJETO DE LEI 2.646/2020 - DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA

Debéntures Incentivadas Debéntures de Infraestrutura
(Lei 12.431) (PL 2.646/20)

Deducgao dos juros pagos ou incorridos do Lucro Liquido considerado
no IRPJ e CSLL do emissor da debénture (Art 62 - |)
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Isengao de imposto de renda para pessoa fisica

. que adquire a debénture (Art. 19)
Beneficio Fiscal Para debéntures emitidas no prazo de cinco anos apds a publicagdo da

h feri oo . \ :
Sl?nu;):aa:eelnsi/os( Apr(ir ;?)ssoa juridica tributados a lei: Exclusdo adicional de 30% das despesas com juros relativos as
9 0 ; debéntures da base de calculo do IRPJ e CSLL (Art 62 - 1I)

Prazo do Beneficio Devem ser emitidas entre janeiro de 2011 e dezembro 2030 (Art. 22, §1 da Lei 12.431; e art. 29, § 52 do PL 2.646)

Prazo maximo de 180 dias para que os fundos
iniciem suas atividades depois de obtido o registro
de funcionamento na CVM (Art. 49)

Prazo maximo de 360 dias para que os fundos iniciem suas atividades
depois de obtido o registro na CVM (Art 92, §109)

Prazo para inicio de
atividades dos FIPs

Prazo para Deve demonstrar que os gastos, despesas ou Deve demonstrar que os gastos, despesas ou dividas passiveis de
comprovagao de dividas passiveis de reembolso ocorreram em reembolso ocorreram em prazo igual ou inferior a 60 meses (5 anos)
investimentos pelos  prazo igual ou inferior a 24 meses da data de da data de encerramento da oferta publica (Art 102 e 15), com
FIPs encerramento da oferta publica (Art. 12-C) implementacdo gradativa em cinco anos (Art. 13)
Eliminagao do
beneficio para Elimina o beneficio fiscal concedido para institui¢cdes financeiras (Art. 2° da Lei 12.431), por meio de elevacdo gradativa da
instituicoes aliquota de 15% para 20%, 22,5%, 25% (Art 102, §22; Art. 14 do PL 2.646/2020)

financeiras



Debéntures Incentivadas x Debéntures de Infraestrutura (2de 2)

PROJETO DE LEI 2.646/2020 - DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA

Debéntures Incentivadas Debéntures de Infraestrutura
(Lei 12.431) (PL 2.646/20)

Requisito minimo
de investimento
em debéntures de
infraestrutura

Expansao de
empreendimentos
existentes

Emissao no
Exterior

Considera
aspectos
ambientais ou
sociais

Aplicagao minima de 85% dos recursos do fundo,
sendo que deve-se atingir o percentual minimo de
67% do patrimonio liquido do fundo nos
primeiros 2 anos a partir da integralizacao de
cotas (Art. 32 e 12-A)

Permite que as debéntures infraestrutura sejam
utilizadas para expansao de empreendimentos

existentes segregadas em sociedade de propésito
especifico (Art. 49)

N/A

N/A
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Aplicagao minima de 85% do valor de referéncia do fundo em
debéntures incentivadas, sendo que deve atingir o percentual minimo
de 67% do valor de referéncia nos primeiros 2 anos
O valor de referéncia corresponde ao menor valor entre:

* patrimonio liquido na data de apuragao ou

* média do patriménio liquido nos ultimos 180 dias (Art. 102)

Permite que as debéntures infraestrutura sejam utilizadas para
expansdo de empreendimentos existentes com sociedade de propdsito
especifico ja constituidas em razao de celebragao de novo contrato
com a administragao publica (Art 92, § 29)

Permite a inclusdo de clausula de variagdo da taxa cambial (Art 29, § 89)
Previsdao da emissao de titulo no mercado internacional para residentes
ou domiciliados no exterior com aliquota do IR reduzida para 0% (Art
89)

O Poder Executivo podera oferecer incentivos adicionais para projetos
que proporcionem beneficios ambientais e/ou sociais (Art. 22, § 29, 1)



Revisoes Requeridas
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Calibragem dos beneficios a luz da Reforma do IR e CSLL (PL 2.337/2021)

* Os beneficios fiscais do Projeto de Lei das debéntures de infraestrutura foram calibrados considerando a tributagao vigente
* Objetivo:

- manter a renuncia fiscal em patamar semelhante ao ja concedido na Lei 12.431

- alocar o beneficio fiscal no emissor nas debéntures direcionadas as pessoas juridicas

* A Reforma do Imposto de Renda para Pessoa Juridica (IRPJ) e da Contribuicdo sobre o Lucro Liquido (CSLL) no Projeto de Lei
2.337/2021 altera as aliquotas do IRPJ e da CSLL distorce a estrutura de incentivos previstos no projeto das debéntures (PL
2.646/2020)

- Oincentivo associado a exclusdo de 30% dos juros no computo do IRPJ/CSLL (inciso Il do art. 62 do PL 2.646/2020) é reduzido:
- de: 10,2% com a aliquota conjunta vigente de 34% (30% x 34% = 10,2%)
- para: 7,8% com a aliquota conjunta prevista no PL 2.337/2021 de 26% (30% x 26% = 7,8%)

- A eliminagao gradual do beneficio fiscal para as pessoas juridicas detentoras de debéntures incentivadas prevista no PL
2.646/2020 (art. 10 e 14), com as aliquotas previstas no PL 2.337/2021, teria o efeito de:

- elevar as aliquotas aplicadas sobre os rendimentos das debéntures incentivadas detidas por pessoas juridicas (acima das
aliquotas vigentes)

- promover uma venda precipitada das debéntures incentivadas atualmente detidas por pessoas juridicas
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Quem é o Instituto Acende Brasil? BraSll

Somos um centro de estudos voltado ao desenvolvimento de acdes e projetos
para aumentar o grau de transparéncia e sustentabilidade do Setor Elétrico
Brasileiro.

Com base em numeros e fatos, pensamos e analisamos o mercado com uma
lente de longo prazo, buscando oferecer a sociedade um olhar que identifique

0S principais vetores e pressoes econdmicas, politicas e institucionais que
moldam o setor.




Areas de atuagio

SERVICOS

REGULACAD E POLITICA
TRIBUTARIA

GOVERNANCA
CORPORATIVA

AGENCIAS
REGULADORAS

LE]I.lf!ES

OFERTA DE
ENERGIA

IMPOSTOS E
ENCARGOS

MEID AMBIENTE
E SOCIEDADE

0BSERVATORIO DO SETOR
ELETRICO BRASILEIRO
(Dimensoes abordadas nos
White papers e estudos
abertos, artigos e eventos)



