Ministério da .
Fazenda @ Receita Federal

NOTA CETAD/COEST n2 079, de 07 de junho de 2023.

Assunto: Altera a legislacdo sobre debéntures de infraestrutura.

SUMARIO EXECUTIVO

Trata-se de anadlise do impacto orgamentdrio-financeiro decorrente da eventual
aprovacdo de Projeto de Lei n? 2.646/2020, de autoria sr. Deputado Federal Jodo Maria, atualmente
em tramitacdo no Senado Federal, que dispde sobre as debéntures de infraestrutura; altera as Leis n2s
9.481, de 13 de agosto de 1997, 11.478, de 29 de maio de 2007, e 12.431, de 24 de junho de 2011; e

dd outras providéncias.

2. Em 05/05/2023, foi encaminhada a este Centro de Estudos Tributarios e Aduaneiros —
Cetad — Projeto de Lei, que versa sobre a alteracdo da legislacdo do Imposto de Renda da Pessoa Juridica
—IRPJ —, da Pessoa Fisica — IRPF — e da Contribui¢do Social Sobre o Lucro Liquido — CSLL —, criando uma

nova série de debéntures de infraestrutura diferente das existentes.

3. De inicio, deve-se destacar que esta Nota compreende uma anadlise inicial sobre a

matéria e abordara, tdo somente, os aspectos orcamentarios-financeiros.

ANALISE

4, Quanto ao conceito, debéntures sdo titulos de crédito representativos de um
empréstimo que uma companhia realiza junto a terceiros e que assegura a seus detentores direito

contra a emissora, estabelecidos na escritura de emissao.

5. A finalidade desse tipo de financiamento é a de satisfazer, de maneira mais econdmica,
as necessidades financeiras das sociedades por acbes, evitando, com isso, os contratempos das
constantes e caras operagoes de curto prazo, junto ao mercado financeiro. Para emitir uma debénture
uma empresa tem que ter uma escritura de emissao, onde estdo descritos os direitos conferidos pelos

titulos, suas garantias e demais clausulas e condicdes da emissdo e suas caracteristicas.
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6. Através desta operagao, sociedades por agdes tém a sua disposicao facilidades
necessarias para captacdo de recursos junto ao publico, a prazos longos e juros mais baixos, com
atualizagdo monetdria e resgates a prazo fixo ou mediante sorteio, conforme suas necessidades para

melhor adequar o seu fluxo de caixa.

7. A Lein?26.404, de 1976 — Lei das Sociedades Andnimas - S.A. — é o texto bdsico que regula
a emissdo de debéntures, aplicando-se, outrossim, as normas regulamentares editadas pelo Conselho

Monetdrio Nacional, Comissdo de Valores Mobilidrios - CVM e Banco Central do Brasil.

8. Nesse sentido, a Lei n? 12.431, de 2011, estabelece os regramentos para uma série
discriminada de debéntures: as chamadas debéntures incentivadas ou de infraestrutura. Essas
debéntures prescrevem isencdo de IRPF ao adquirente, caso a emissdo obedeca aos requisitos de a)
taxa de retorno pré-fixada; b) resgate minimo em 4 anos; e c) serem utilizadas em projetos de

infraestrutura, de acordo com a Lei e regulamento.

9. Contudo, os beneficios desses papeis, hoje, somente alcancam as pessoas fisicas. Para
tentar contornar esta limitacdo, o PL n? 2.646/2020, proposto, intenta criar uma nova série de
debentures de infraestrutura em que o beneficio se dé na pessoa juridica emissora e ndo na pessoa
fisica adquirente. Ou seja, a isencdo de IRPF, ora existente para o adquirente, deixaria de existir,

passando a haver uma isengdo de IRPJ para o emissor.

10. A premissa adotada é a de que existe uma taxa de retorno aceitavel para uma
determinada debénture, emitida por um determinado emissor, assim, se a taxa de retorno for menor
(no caso de incidéncia de IRPF sobre os juros) o preco do papel deve cair para que o mercado aceite
compra-lo. Logo, a isencdo de IRPJ, na mesma proporc¢ao da isencao de IRPF, reconduziria o papel aos

valores de equilibrio.

11. Com tal cendrio em mente, segue a transcricdo do texto do Projeto de Lei que serd

analisado:

“Art. 19 Esta Lei dispGe sobre as debéntures de infraestrutura, promove altera¢bes ao
marco legal das debéntures incentivadas e do Fundo de Investimento em Participa¢des
em Infraestrutura (FIP-IE), do Fundo de Investimento em Participagdo na Produgdo
Econbémica Intensiva em Pesquisa, Desenvolvimento e Inovag¢do (FIP-PD&I) e do Fundo

Incentivado de Investimento em Infraestrutura (Fl-Infra).
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Art. 29 Fica permitida as sociedades de propdsito especifico, concessiondrias,
permissiondrias, autorizatdrias ou arrendatdrias, constituidas sob a forma de sociedade
por acdes, a emissdo de debéntures objeto de distribuicdo publica, cujos rendimentos
estardo sujeitos a incidéncia do imposto sobre a renda na fonte, conforme aliquotas
vigentes para as aplicagdes financeiras de renda fixa, sem prejuizo da emisséo de ativos

financeiros na forma do disposto no art. 22 da Lei n® 12.431, de 24 de junho de 2011.

§ 19 Os recursos captados por meio da emissdo de debéntures de que trata o caput deste
artigo serdo destinados a implementacdo de projetos de investimento na drea de
infraestrutura ou de produgcdo econémica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e
inovagdo considerados como prioritdrios na forma requlamentada pelo Poder Executivo

federal.

§ 22 O requlamento a que se refere o § 19 deste artigo:

| - estabelecerd os critérios para o enquadramento dos projetos, dispensada a exigéncia

de aprovagdo ministerial prévia para projetos nos setores prioritdrios nele listados;

Il - poderd estabelecer critérios e medidas destinados a incentivar o desenvolvimento de

projetos que proporcionem beneficios ambientais ou sociais relevantes;

Il - deverd ser publicado bienalmente, até o dia 31 do ano anterior ao periodo em que
deverd vigorar, ressalvado o primeiro regulamento a ser editado, que deverd ser

publicado em até 30 (trinta) dias apds a publicagdo desta Lei; e

IV - poderd ser alterado para incluir setores em que investimentos tenham se tornado

prementes por imperativos de ordem publica.

§ 32 Os critérios para o enquadramento dos projetos previstos no inciso | do § 22 deste

artigo deverdo incluir:

| - setores com grande demanda de investimento em infraestrutura; ou

Il - projetos com efeito indutor no desenvolvimento econémico local ou regional.

§ 49 Consideram-se enquadrados os projetos que, na data de apresenta¢éo do
requerimento de registro da oferta publica das debéntures de que trata o caput deste
artigo, atendam aos critérios estabelecidos no regulamento de que trata o § 22 deste

artigo.
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§ 52 O disposto neste artigo aplica-se somente as debéntures que atendam ao disposto
nos §§ 12, 1°-C e 22 do art. 12 da Lei n® 12.431, de 24 de junho de 2011 e que sejam

emitidas desde a data de publicacdo desta Lei até 31 de dezembro de 2030.

§ 62 Aplica-se as emissGes de que trata este artigo o disposto no inciso | do § 52 e nos §§

62e 8%doart. 22 da Lein® 12.431, de 24 de junho de 2011.

§ 792 As debéntures de que trata esta Lei poderdo ser emitidas por sociedades
controladoras diretas ou indiretas das pessoas juridicas referidas no caput deste artigo,
desde que constituidas sob a forma de sociedade por acbes e que 0s recursos sejam
destinados aos projetos considerados prioritdrios, observados os limites e as condi¢des

estabelecidos pelo Poder Executivo federal.

§ 82 Ato do Poder Executivo federal autorizard a emissdo das debéntures previstas no

caput deste artigo com cldusula de variagdo da taxa cambial.

§ 92 Para efeito do disposto no inciso | do § 22 deste artigo, poderd ser estabelecido no
regulamento procedimento simplificado de aprovacdo ministerial prévia para setores

que envolvam servigos publicos de titularidade dos entes subnacionais.

Art. 32 O imposto sobre a renda incidente sobre os rendimentos relacionados as
debéntures de que trata o art. 22 desta Lei ficard sujeito a retencdo na fonte e as

aliquotas vigentes para as aplicacbes financeiras de renda fixa, e serd:

| - considerado antecipa¢do do imposto de renda devido em cada periodo de apuragdo
ou na data da exting@o, no caso de pessoa juridica tributada com base no lucro real,

presumido ou arbitrado; e

Il - sujeito a tributagdo definitiva, no caso de pessoa fisica e de pessoa juridica optante

pela inscri¢cGo no Simples Nacional ou isenta.

§ 12 O regime de tributacdo na fonte previsto neste artigo ndo se aplica aos rendimentos
decorrentes de aplica¢des de titularidade das pessoas juridicas referidas no inciso | do

caput do art. 77 da Lei n© 8.981, de 20 de janeiro de 1995.

§ 22 A aliquota zero estabelecida no art. 12 da Lei n® 12.431, de 24 de junho de 2011, ndo

se aplica aos rendimentos decorrentes das debéntures de que trata o art. 22 desta Lei.
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§ 32 Os rendimentos decorrentes das debéntures de que trata o art. 22 desta Lei, quando
pagos, creditados, entregues ou remetidos a beneficidrio residente ou domiciliado no
exterior, ficam sujeitos a incidéncia do imposto sobre a renda a aliquota de 15% (quinze
por cento), exceto quando auferidos por beneficidrio residente ou domiciliado em pais ou
dependéncia com tributagdo favorecida e por beneficidrio de regime fiscal privilegiado,
nos termos dos arts. 24 e 24-A da Lei n? 9.430, de 27 de dezembro de 1996, caso em que

serdo aplicadas as aliquotas referidas no caput deste artigo.

§ 42 Ato do Poder Executivo federal poderd autorizar, nas hipdteses e nas condigdes que
especificar, a aquisi¢do das debéntures de que trata o art. 22 desta Lei por pessoa juridica
ligada residente ou domiciliada no exterior, desde que a aquisicdo seja realizada em

conexdo com a emissdo e a colocacdo no exterior de titulos a elas relacionados.

Art. 42 Os rendimentos decorrentes das debéntures de que trata o art. 22 desta Lei ficam
sujeitos ao imposto sobre a renda na fonte a aliquota de 10% (dez por cento), quando
auferidos pelos fundos isentos no resgate, na amortiza¢do e na aliena¢do de cotas ou na
distribui¢do de rendimentos, tais como os fundos de que tratam o art. 22da Lein?11.312,
de 27 de junho de 2006, o art. 12 da Lei n® 11.478, de 29 de maio de 2007, e o inciso Il
do caput do art. 12 e os arts. 22 e 32 da Lei n® 12.431, de 24 de junho de 2011.

Art. 52 As debéntures de que trata o art. 29 desta Lei ndo podem ser adquiridas por

pessoas ligadas ao emissor, inclusive residentes ou domiciliadas no exterior.

$ 192 Para fins do disposto no caput deste artigo, consideram-se pessoas ligadas ao

emissor:

| - as pessoas fisicas que sejam:

a) controladoras diretas ou indiretas, acionistas titulares de mais de 10% (dez por cento)

das agcbes com direito a voto ou administradoras do emissor;

b) cénjuges ou companheiros das pessoas referidas na alinea a deste inciso; e

¢) parentes até o segundo grau, inclusive por afinidade, das pessoas referidas na alinea

a deste inciso;

Il - as pessoas juridicas que sejam suas controladoras, controladas ou coligadas, nos

termos dos §§ 12 e 22 do art. 243 da Lei n? 6.404, de 15 de dezembro de 1976; e
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Il - os fundos dos quais alguma das pessoas fisicas ou juridicas de que tratam os incisos
I e Il deste pardgrafo seja cotista detentora de mais de 10% (dez por cento) das

respectivas cotas.

§ 22 Sem prejuizo do disposto nos arts. 60, 61 e 62 do Decreto-Lei n® 1.598, de 26 de
dezembro de 1977, das penalidades e das hipdteses de responsabilidade previstas na
legislagdo tributdria, em caso de descumprimento das vedagdbes previstas neste artigo, a
pessoa ligada adquirente ficard sujeita a multa equivalente a 20% (vinte por cento) do
valor das debéntures adquiridas e dos rendimentos delas decorrentes, recebidos ou

creditados.

§ 32 0 emissor das debéntures responde solidariamente pela multa referida no § 22 deste

artigo, nos casos:

I —de dolo, de fraude, de conluio ou de simulagdo;

Il — de prdtica dos atos ou das operagdes referidos no § 32 do art. 62 desta Lei; ou

Il —em que a pessoa ligada adquirente for residente ou domiciliada no exterior.

Art. 62 A pessoa juridica emissora das debéntures de que trata o art. 22 desta Lei podera:

I - deduzir, para efeito de apuragdo do lucro liquido, o valor correspondente G soma dos
juros pagos ou incorridos, nos termos permitidos pela legislagdo do imposto sobre a

renda e da Contribuigéo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL); e

Il - excluir do lucro, sem prejuizo do disposto no inciso | do caput deste artigo, na
determinagdo do lucro real e da base de cdlculo da CSLL, o valor correspondente a 30%
(trinta por cento) da soma dos juros relativos as debéntures de que trata o art. 22 desta

Lei, pagos naquele exercicio.

§ 12 O beneficio de natureza tributdria previsto no inciso Il do caput deste artigo aplica-
se apenas as debéntures emitidas no prazo de 5 (cinco) anos, contado da data de

publicagdo desta Lei.

§ 29 Ato do Poder Executivo federal designard o drgdo gestor responsdvel pelo
acompanhamento e pela avalia¢do do beneficio de natureza tributdria referido no inciso
Il do caput deste artigo para fins do disposto no art. 137 da Lei n? 14.116, de 31 de
dezembro de 2020.
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§ 32 Sem prejuizo do disposto nos arts. 60, 61 e 62 do Decreto-Lei n® 1.598, de 26 de
dezembro de 1977, o beneficio previsto no inciso Il do caput deste artigo ndo se aplica
aos atos ou as operagdes definidos em ato do Poder Executivo federal caracterizados pelo

abuso de forma juridica ou pela deficiéncia de substrato econémico.

Art. 79 As debéntures emitidas em conformidade com o art. 22 desta Lei e com o art. 22
da Lei n? 12.431, de 24 de junho de 2011, cujos valores captados sejam utilizados
exclusivamente em projetos de investimento que proporcionem beneficios ambientais ou
sociais relevantes, serdo objeto de avalia¢Go externa especifica para esse tipo de

emiss@o, nos termos do regulamento.

Pardgrafo tnico. A emissdo das debéntures de que trata o caput deste artigo:

| - sequird procedimento simplificado de tramitacdo, incluida andlise prioritdria em

relagcdo a projetos que ndo proporcionem beneficios ambientais ou sociais relevantes; e

Il - terd forma de acompanhamento das etapas do projeto baseado nos dados
autodeclarados pelo titular do projeto e nos relatérios por ele encaminhados

periodicamente, por meio de guiché unico, aos Ministérios setoriais responsaveis.

Art. 82 O art. 12 da Lei n? 9.481, de 13 de agosto de 1997, passa a vigorar com as

seguintes alteragdes:

Y o Y

XIll - juros decorrentes de empréstimo externo, sujeito a registro no Banco
Central do Brasil, contratado mediante emissdo de titulos no mercado
internacional, por sociedade de propdsito especifico e por concessiondria,
permissiondria, autorizatdria ou arrendatdria, constituida sob a forma de
sociedade por a¢bes, e por suas sociedades controladoras, para captagdo de
recursos para a implementacdo de projetos de investimento na drea de
infraestrutura a que se refere o art. 22 da Lei n® 12.431, de 24 de junho de 2011,
considerados como prioritdrios na forma regulamentada pelo Poder Executivo

federal.
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§ 12-A O disposto no inciso Xlll do caput deste artigo ndo se aplica:

| - a beneficidrio residente ou domiciliado em pais com tributacdo favorecida nos
termos dos arts. 24 e 24-A da Lei n? 9.430, de 27 de dezembro de 1996, caso em

que serd aplicada a aliquota de 25% (vinte e cinco por cento); e

Il - aos juros pagos ou creditados por fonte localizada no Brasil a pessoa fisica ou
juridica vinculada nos termos do art. 23 da Lei n® 9.430, de 27 de dezembro de
1996, residente ou domiciliada no exterior, ainda que ndo constituida em pais
com tributacdo favorecida, caso em que serd aplicada a aliquota de 30% (trinta

por cento).

Art. 92 O art. 12 da Lei n? 11.478, de 29 de maio de 2007, passa a vigorar com as

seguintes alteragdes:

V - outras dreas consideradas como prioritdrias pelo Poder Executivo federal, nos

termos da Lei n® 12.431, de 24 de junho de 2011.

§ 29 Os novos projetos de que tratam os §§ 12 e 192-A deste artigo poderdo
constituir-se na expansdo de projetos jd existentes, implantados ou em processo
de implantag¢do, desde que os investimentos e os resultados da expansdo sejam
segregados mediante a constituicGo de sociedade de propdsito especifico ou
sejam implantados por sociedade de propdsito especifico ja constituida em razdo
de celebragcdo de contrato de concessGo, permissdo, arrendamento ou

autorizacdo de empresa com entidade publica.

§ 10. O FIP-IE e o FIP-PD&| terdio os prazos maximos de 360 (trezentos e sessenta)

dias apds obtido o registro de funcionamento na CVM para iniciar suas



NOTA CETAD/COEST N° 079, DE 07 DE JUNHO DE 2023 FOLHA 9

atividades e de 24 (vinte e quatro) meses para se enquadrarem no nivel minimo

de investimento estabelecido no § 42 deste artigo.

Art. 10. A Lei n® 12.431, de 24 de junho de 2011, passa a vigorar com as seguintes

alteragdes:

§ 12-C O procedimento simplificado previsto no inciso VI dos §§ 12, 19-A e 19-
deste artigo deverd demonstrar que os gastos, as despesas ou as dividas
passiveis de reembolso ocorreram no prazo de 60 (sessenta) meses, contado da

data de encerramento da oferta publica.

§ 22 Para as pessoas juridicas referidas no inciso | do caput do art. 77 da Lei n®
8.981, de 20 de janeiro de 1995, aplica-se a aliquota de 25% (vinte e cinco por

cento).

§ 92 O regulamento a que se referem o caput e o § 19-A deste artigo:

| - estabelecerd os critérios para o enquadramento dos projetos, dispensada a
exigéncia de aprovagdo ministerial prévia para projetos nos setores prioritdrios

nele listados; e

Il - poderd estabelecer critérios e medidas destinados a incentivar o
desenvolvimento de projetos que proporcionem beneficios ambientais ou sociais

relevantes.

§ 10. Para efeito do disposto no inciso | do § 92 deste artigo, poderd ser
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estabelecido no regulamento procedimento simplificado de aprovacgéo
ministerial prévia para setores que envolvam servicos publicos de titularidade

dos entes subnacionais.”(NR)

“Art. 39 As instituigbes autorizadas pela Comissdo de Valores Mobilidrios ao
exercicio da administra¢@o de carteira de titulos e valores mobilidrios poderdo
constituir fundo de investimento que estabeleca em seu regulamento que a
aplicagéo de seus recursos nos ativos de que trata o art. 29 desta Lei nGo poderd

ser inferior a 85% (oitenta e cinco por cento) do valor de referéncia do fundo.

§ 19-A O percentual a que se refere o caput deste artigo poderd ser de, no
minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do valor de referéncia do fundo aplicado
nos ativos no prazo de 2 (dois) anos, contado da data da primeira integralizacdo

de cotas.

§ 19-B O valor de referéncia de que trata o caput deste artigo serd o menor valor
entre o patriménio liquido do fundo e a média do patriménio liquido do fundo

nos 180 (cento e oitenta) dias anteriores a data de apuragdo.

.............................................. ”(NR)

Art. 11. Sem prejuizo da atuagcdo dos drgdos responsdveis pela supervisdo setorial, a
Secretaria Especial da Receita Federal do Brasil fiscalizard a adequagdo dos beneficios
fiscais conferidos as debéntures previstas no art. 22 desta Lei e no art. 22 da Lein® 12.431,

de 24 de junho de 2011, e sujeitard os infratores a eventuais autuagdes e penalidades.

Art. 12. O Poder Executivo federal poderd facultar ao sujeito passivo interessado, na
forma do regulamento, a apresentac¢do de declaragdo relativa a atos ou a negdcios
juridicos referidos no § 32 do art. 6° desta Lei, a qual serd tratada como consulta a
legislacdo tributdria, nos termos dos arts. 46 a 58 do Decreto n? 70.235, de 6 de margo

de 1972.

Art. 13. Até a entrada em vigor da alteracdo do § 1°-C do art. 12 da Lei n® 12.431, de 24
de junho de 2011, feita por meio do art. 10 desta Lei, o prazo a que se refere aquele

dispositivo serd de:
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I—24 (vinte e quatro) meses, contado da data de encerramento da oferta publica, a partir

da data de publicagdo desta Lei;

Il — 36 (trinta e seis) meses, contado da data de encerramento da oferta publica, a partir

do décimo terceiro més seguinte ao da publica¢do desta Lei; e

Il — 48 (quarenta e oito) meses, contado da data de encerramento da oferta publica, a

partir do vigésimo quinto més sequinte ao da publicacdo desta Lei.

Art. 14. Até a entrada em vigor da alteracdo do § 22 do art. 22 da Lei n® 12.431, de 24 de
junho de 2011, feita por meio do art. 10 desta Lei, a aliquota a que se refere aquele

dispositivo serd de:

I — 15% (quinze por cento), quanto as debéntures emitidas no exercicio de publicagdo

desta Lei;

Il — 20% (vinte por cento), quanto as debéntures emitidas no exercicio seguinte a

publicagdo desta Lei; e

Il — 22,5% (vinte e dois inteiros e cinco décimos por cento), quanto as debéntures

emitidas no segundo exercicio sequinte a publicacdo desta Lei.
Art. 15. Esta Lei entra em vigor:

| —quanto a alteragdo do § 1°-Cdo art. 12 da Lei n® 12.431, de 24 de junho de 2011, feita

por meio do art. 10, no trigésimo sétimo més sequinte ao de sua publicagdo;

Il —quanto a alteracéo do § 22 do art. 22 da Lei n? 12.431, de 24 de junho de 2011, feita

por meio do art. 10, no terceiro exercicio sequinte ao de sua publicagdo; e

Il — quanto aos demais dispositivos, na data de sua publicagdo.

12. No que tange ao texto apresentado, cumpre observar que: a) o art. 22 do PL cria uma
nova série de debentures de infraestrutura; b) os arts. 32 e 42 determinam que os rendimentos dessas
debéntures sejam tributados como sendo renda fixa; c) o art. 52 estabelece condicBes e restricoes de
aquisicdo para essas debéntures; d) o art. 62 estabelece o beneficio tributario a ser instituido, que
constitui-se em exclusdo de 30% do montante dos juros pagos relativos as debéntures da base de

calculo do IRPJ e da CSLL; e) o art. 10 altera o §29, do art. 29, da Lei n2 12.431, de 2011, estabelecendo
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uma aliquota de 25% para os rendimentos de aplicagdes financeiras de renda fixa de titularidade de

instituicdes financeiras.

13. Do proposto, pode se concluir que a medida tem a propensado de gerar efeito neutro
sobre a arrecadacdo, contudo, sem considerar a alteracdo do §29, do art. 29, da Lein? 12.431, de 2011
intentada pelo art. 10 do PL, ha cenarios em que se pode projetar ganhos de arrecadagao e outros em

gue se pode projetar renuncia de receitas.

14. Se considerarmos a alteracdo do §29, do art. 29, da Lein2 12.431, de 2011 intentada pelo

art. 10 do PL, certamente haverd ganho de arrecadacao.

METODOLOGIA

15. Em termos metodoldgicos, sao nove as etapas necessarias a obten¢dao do calculo da

estimativa de renuncia, a saber:

a. SIMULACAO DE EMISSAO DE DEBENTURES: foi realizada simula¢do da emissdo de uma

debénture hipotética com taxa nominal de retorno de 6% a.a. e resgate em 8 anos;

b. SIMULACAO DE CONTABILIZACAO: foi realizada a simula¢do de contabilizagdo das
debentures em 5 cenarios para comparacao e obtencdo dos diferenciais de aliquotas entre

as vigentes e as propostas;

c. RESTRICOES CONSIDERADAS: obviamente, seria invidvel testarmos todos os cendrios
possiveis e estabelecer com precisdo os pesos entre eles, assim, foram considerados
somente os cenarios: i) de maximo estimado; ii) de minimo potencial; e o iii) de provavel

ocorréncia;

d. PREMISSAS ADOTADAS: i) foi considerado que o emissor é empresa optante pelo lucro
Real e com lucro fiscal; ii) para o adquirente, foram considerados os cenarios: a) pessoa
fisica; b) pessoa juridica optante pelo lucro Real e com lucro fiscal; iii) que empresas ndo
captam dinheiro no mercado em montantes inferiores e nem superiores as necessidade
(racionalidade na captagdo de recursos), portanto, os fluxos futuros de captagdo de capitais
pela emissdo de debéntures devem permanecer préximos aos fluxos correntes; iv) ndo é
possivel afirmar em que volume as emissGes migrardo para a nova série de debéntures

criada; e v) foi considerado, tomando-se como base a experiéncia, que o potencial de
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incremento na emissao de novas debéntures em decorréncia da edicdo do PL em analise é

de 30%;

e. OBTENCAO DA RENUNCIA CORRENTE: foi consultado o DGT de 2021 para obtengdo do

valor da renlncia corrente acerca das debéntures de infraestrutura;

f.  CORRECAO DOS VALORES PARA 2023-2025: foi realizada a aplicagdo dos fatores de

atualizacdo da SPE para correcdo dos valores do ano de 2021 para os anos de 2023 a 2025;

g. APLICACAO DOS DIFERENCIAIS DE ALIQUOTA: foram aplicados os diferenciais de
aliquota obtidos a partir das simulagdes realizadas no item ‘c’, obtendo-se valores de

minimo e maximo estimados;

IMPACTO ORCAMENTARIO-FINANCEIRO

16. Dessa forma, este Centro de Estudos realizou o célculo do impacto orcamentario-
financeiro decorrente da edicdo da medida, obtendo um montante aproximado da arrecadacao

potencial ou da renuncia de receitas, conforme abaixo apresentado:

em milhdes de RS

Impacto Orgamentario Financeiro de IRPJ e CSLL Decorrente da Aprovagdo do
PLn®2.646/2020

Caso haja migracgao total das

A emissdes anuais para a nova Caso haja 30% de novas emissoes
no

modalidade
Ganho de Arrecadacao Renuncia Fiscal
2023 13,77 41,22
2024 29,37 87,95
2025 31,16 93,30

1- 2023 considera somente os meses de julho a dezembro.

17. Conforme tabela acima, nos termos da legislagdo vigente, haverd impacto orgamentario-
financeiro potencial para a Uni3o, cuja estimativa é de que varie entre -RS 41,22 milhdes e RS 13,77
milhdes para o ano de 2023, esteja proximo ao intervalo de -RS$ 87,95 milhdes e RS 29,37 milhdes para

o ano de 2024 e de entre -RS 93,30 milhdes e RS 31,16 milhdes para o ano de 2025.

18. Contudo, dada a situacdo posta, € mais provavel que a medida cause impacto préximo a

neutralidade.
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19. Por fim, ndo foi analisado o impacto decorrente da alteracdo do §29, do art. 22, da Lei n?
12.431, de 2011 intentada pelo art. 10 do PL, porém, sendo certo que a medida na forma apresentada

promovera incremento de arrecadacgao.

CONCLUSAO

20. Em atendimento ao art. 113, do Ato das Disposi¢des Constitucionais Transitdrias (ADCT),
e ao disposto no art. 131 da Lei n? 14.436, de 9 de agosto de 2022, a medida ora analisada, em seu
cenario mais provavel, ndo implica renuncia fiscal em relagdo ao sistema de referéncia, tampouco

incremento da arrecadacdo, sendo provavel a ocorréncia de efeito neutro sobre o orcamento.

Sao estas as informagdes pertinentes que se submetem a apreciagdo superior.

Assinatura digital
ALESSANDRO AGUIRRES CORREA
Analista Tributario da Receita Federal do Brasil

De acordo. Encaminhe-se ao chefe do Cetad.

Assinatura digital
ROBERTO NAME RIBEIRO
Auditor-Fiscal da Receita Federal do Brasil
Coordenador da Coest

Aprovo a Nota. Encaminhe-se ao Gabinete do Secretario Especial da Receita Federal do
Brasil.

Assinatura digital
CLAUDEMIR RODRIGUES MALAQUIAS
Auditor-Fiscal da Receita Federal do Brasil
Chefe do Cetad
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