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Apresentacao

ste guia tem por objetivo esclarecer e divulgar os beneficios e a forma
de acesso aos incentivos fiscais concedidos pela Lei n? 12.431/11,
alterada pela Lei n? 12.715/2012 aos investimentos em infraestrutura
de logistica e transportes de competéncia do Ministério dos Transportes. Sao
tratados os aspectos relativos aos investimentos em infraestrutura nos setores
rodovidrio, ferroviario, hidrovidrio, naval, centros logisticos e portuarios, fluvial e
lacustre. Outro objetivo deste documento é orientar investidores do mercado de
capitais, empresas com planos de investimentos em transporte e logistica, e demais

agentes do segmento. Para maior compreensao, o Guia pode ser assim dividido:

1. Investidores do mercado financeiro: pessoas fisicas e juridicas brasileiras,
estrangeiros e residentes no exterior, investidores institucionais, fundacdes e
fundos de pensao.

2. Pessoas juridicas que investem em infraestrutura: concessionarias,
arrendatarias, autorizatdrias, Sociedades de Propdsito Especifico - SPE e
controladoras e empresas com projetos de investimentos em geral.

3. Institui¢cOes Financeiras: responsaveis pela estruturacao financeira de projetos
de investimentos, colocacao de titulos no mercado e gestoras de recursos de
terceiros.

4. Associagoes empresariais e do mercado financeiro.

5. Orgdos estaduais e municipais interessados em promover investimentos em
infraestrutura em seu territério.

6. Orgdos reguladores e consultorias juridicas e empresariais, dentre outros.
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1. Investimentos no Brasil

o contexto mundial, o Brasil tem se destacado pelas oportunidades para
investimentos externos e internos, em razao do cendrio positivo de

desenvolvimento econdmico e social do Pais nos ultimos anos.

Fruto, em grande medida, das politicas publicas implementadas para promover
o crescimento econdmico com estabilidade monetaria e melhor distribuicdo de
renda, podendo-se destacar: politica fiscal, controle do endividamento publico,
politica econémica visando o aumento dos investimentos publicos e privados e
politicas sociais. O conjunto dessas politicas, principalmente as sociais, resultou na
insercao de novas classes de renda no mercado consumidor, gerando aumento da

demanda interna.

A necessidade de constante melhoria na infraestrutura de transportes é
naturalmente elevada devido a extensao territorial, além da demanda nao atendida
em periodos de poucos investimentos publicos. O crescimento da atividade
econdmica dos ultimos anos pressionou ainda mais a necessidade de infraestrutura,

especialmente nas areas de logistica e de transportes.

Adicionalmente, novos e elevados investimentos estdao sendo requeridos no
setor de petréleo e gas com vistas a exploracao na camada pré-sal. Essa demanda e
os incentivos do Governo Federal para aumentar a producdo no setor naval, com
conteudo nacional, criaram as oportunidades para o desenvolvimento em que se

encontra a industria naval brasileira.
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Para viabilizar o crescimento econdmico esperado nas proximas décadas, é
fundamental que ocorram elevados investimentos nas diversas dreas de
infraestrutura: transportes, logistica, comunicacdao, energia, portuaria, aeroviaria,

mobilidade urbana, irrigacao e saneamento.

Observa-se uma concentra¢ao da oferta de financiamentos para investimentos
de longo prazo no setor publico, principalmente pelo Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social - BNDES. Entretanto, como os recursos do
BNDES sao limitados, é importante a construcao de nova base de financiamento para
os projetos de maior maturacao com maior participacdao de financiamentos da
iniciativa privada.

O mercado de capitais pode atuar como financiador para esses investimentos,
mas ainda apresenta captacao pouco expressiva - em torno de 2,5% a 3% do Produto
Interno Bruto - PIB.

Ademais, o mercado de titulos de divida é concentrado em operacdes de curto e
médio prazo, indexadas a indices de juros de curtissimo prazo, como o Depdsito
Interbancario - DI e a taxa SELIC. De acordo com dados de 2009 e 2010, as emissoes
de debéntures oriundas de ofertas publicas e de letras financeiras emitidas com
prazo superior a oito anos e nao vinculadas ao indice DI ou a taxa SELIC
representaram apenas 6,5% do total emitido.

Visando aumentar a participacdo do setor privado no financiamento aos
investimentos, o Governo Federal editou a MP n2 517/2010, convertida na Lei n2
12.431/2011, concedendo incentivos fiscais sobre os rendimentos dos investidores

do mercado de capitais que aplicarem recursos em investimentos, com destaque

para infraestrutura.
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Os incentivos fiscais previstos na Lei n? 12.431/11 visam reduzir o custo do
financiamento de investimentos no setor privado, viabilizar novas emissdes de titulos
e valores mobiliarios de longo prazo, bem como incentivar o desenvolvimento do

mercado secundario desses papéis.

No cendrio atual de queda da taxa de juros, a legislacao oferece aos investidores
do mercado de capitais alternativa para aumentar sua rentabilidade por meio da
reducdo ou isencao da aliquota do Imposto de Renda sobre os rendimentos auferidos
nas aplicacdes financeiras especificadas, o que torna os investimentos em
infraestrutura mais atrativos. Por outro lado, as empresas tém maior viabilidade de
financiamento desses projetos no setor privado tornando-se menos dependentes dos

financiamentos publicos.

Perspectivas de Investimentos em Transportes e Logistica

Segundo estudol do BNDES, o Pais apresenta a perspectiva de investimentos da
ordem de RS 1,5 bilhdo no periodo de 2011 a 2014. Destacam-se o volume de
investimentos previstos para o setor de petrdleo e a taxa de crescimento dos
investimentos no setor de transportes (ferrovias, rodovias e portos), conforme

guadro a seguir.

! Relatério de Investimentos 3¢ trimestre de 2011". BNDES
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Perspectiva para o investimento 2011-2014

{crescimento dos investimentos mapeados a precos de 2010)

Setores

Valores (R$ bilh&o)

Crescimento

2006-2009

2011-2014

%

Infraestrutura

247

380

104

139

Energia elétrica

62 72

Saneamento 26 41

Telecomunicagdes

Ferrovias 20

Transporte rodoviario 30
Portos 5
IndGstria
Petréleo e gas
Extrativa mineral 60 62
Siderurgia 28 33
Quimica 22 40
Veiculos 25 33
Eletroeletrénica 20 29

Papel e celulose 18 28

Edificagbes 353 607

TOTAL 978 1.590
Fente: BNDES Relatdrio de Investimentos 3° frimestre de 2011.

Com o objetivo de atender as demandas logisticas do Pais e otimizar a
participacdo dos investimentos privados em infraestrutura de logistica e transporte, o
Governo Federal lancou o Programa de Investimentos em Logistica (PIL) que compde a

nova etapa de concessdes de rodovias e ferrovias.

No setor rodoviario o PIL viabilizara investimentos de R$ 42,5 bilhdes em 7,5 mil

quildmetros de rodovias. Deste montante de investimentos 23,5 bilhdes estdo previstos

para 0s proximos cinco anos.

O programa contém 1,7 mil km em dois trechos que deverao ser licitados até

2013, que sdo os 937 km da BR-040 entre Brasilia/DF e Juiz de Fora/MG, e os 817 km
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da BR-116 localizados em territorio mineiro (da divisa RI/MG até a divisa MG/BA).
Além destes, estdo em preparacao para serem licitados em 2013 mais 5,7 mil km,

totalizando 7,5 mil km de rodovias.

Novas Concessoes de Rodovias Federais

. Extensao

Rodovia (km)

BR-101 BA 772
Mucuri — Entr. BR-324 (prx. Salvador)

BR-262 ES/MG 377
Jodo Monlevade — Entr. BR-101 (prx. Vitéria)

BR-153 GO/TO 243
Anapolis — Entr. TO-080 (prx. Palmas)

BR-050 GO/MG 426
Cristalina — Div. SP/MG (prx. Uberaba)

BR-163 MT 822
Sinop — Div. MT/MS

BR-163/267/262 MS 1.423
Div. MT/MS — Div. MS/PR — Div. MS/SP :

BR-060/153/262 DF/GO/MG 1177
Brasilia — Div. SP/MG — Betim -

BR-116 MG 817
Div. MG/RJ (Além Paraiba) — Div. BA/MG (Divisa Alegre)

BR-040 MG 937
Brasilia —Juiz de Fora

TOTAL 7.494

As novas concessdes de rodovias que compdem o PIL sdo marcadas em

vermelho na figura abaixo.
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BR-153GO/TO

BR-163 MT MT BR-OSO 4

P

BR-163/262/267 MS

BR-060/153/262

DF/GO/MG
£ i
% o b === Novas Concessdes: 7.494 km
.4 \ "l —— Concessdes Atuais: 5.226 km
5( Delegadas: 2.778 km

Estaduais: 7.811 km

Novas Concessoes de Ferrovias

No setor de ferrovias, o Programa prevé R$ 91 bilhdes que serdo investidos na

reforma e construcao de 10 mil quilometros de ferrovias. Do total, R$ 56 bilhdes serao

investidos nos préximos cinco anos.

Para a expansao da malha, o Governo ira adotar modelo de concessdao da
exploracao da infraestrutura no qual o parceiro privado assume as seguintes

obrigacdes:

i)  construcao e manutencao dos trechos ferroviarios;
ii) implantacao e manutenc¢ao dos sistemas de sinalizacdao e comunicagao;
iii) programacao e controle da circulacao de trens;

iv) expansao da capacidade da via quando solicitado.

A selecdo sera feita pela menor tarifa para circulacdo de trens, assegurada a
compra integral da disponibilidade pela Empresa de Engenharia, Construcdao e

Ferrovia - VALEC, que, por sua vez, fara oferta publica, por preco fixo.
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As ferrovias a serem concedidas foram divididas em dois grupos. O primeiro

com 2,6 mil km de extensdao e o segundo com 6,2 mil km.

MAPA DE NOVAS CONCESSOES DE FERROVIAS

230 Fmio - Miafrs -3 Grande ]

Marinha Mercante

O setor de marinha mercante esta em franco desenvolvimento em razao da
demanda da area de petrdleo e gas e esta sendo apoiado pelos incentivos crediticios
do Fundo da Marinha Mercante.

O cendrio é de crescimento dos investimentos privados em infraestrutura de
transporte e logistica e as oportunidades estao previstas para os trés modais, das

seguintes formas:

Secretaria de Fomento para A¢des de Transportes/MT -Tel. 55 61 20297739 | -




GUIA: Como investir em infraestrutura de transportes com os incentivos fiscais da Lei n2 12.431/11

Oportunidades para Investimentos Privados em Transportes

:> Concessoes e cadeia produtiva do
setor.

Setor Ferroviario

:> Concessoes e cadeia produtiva do

Setor Rodoviario
setor.

Industria Naval: estaleiros,
producao de embarcagoes,
plataformas.

Setor Aquaviario:

Marinha Mercante @ Potencial de crescimento para

transporte de cabotagem e
navegacao fluvial; investimentos
publicos/PAC.

Hidrovias

Ministério

dos Transportes

Conclusivamente, os incentivos fiscais previstos na Lei n? 12.231/11 contribuem
substancialmente para viabilizar o aumento dos investimentos privados em

infraestrutura de transportes e logistica.
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2. Incentivos fiscais aos

Investimentos - Lel n®
12.431/11

isando aumentar as fontes de financiamentos privados aos
investimentos, a Lei n2 12.431 de 24/06/2011 em seus artigos 12 a 42

criou incentivo fiscal para a aplicacdo de recursos nesses projetos.

O incentivo consiste na isencdao ou na reducao do Imposto de Renda incidente
sobre os rendimentos da aplicacdo financeira em titulos ou valores mobiliarios
emitidos por empresas com a finalidade exclusiva de financiar investimentos em

geral e de infraestrutura.

r
O IR sobre os rendimentos das aplicagdes financeiras nos termos da Lei

n212.431/11 é:
e Aliquota zero de IR para investidor estrangeiro e pessoa
fisica residente no pais;
e Aliquota reduzida para 15% do IR da pessoa juridica
brasileira.
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O artigo 12 da mencionada Lei trata do incentivo aos recursos externos
ingressados no Pais para financiar investimentos em geral. No caso de investimentos
em infraestrutura, o estrangeiro obtém o mesmo incentivo previsto no artigo

primeiro se aplicar recursos em debéntures emitidas nos termos do art. 29.

A emissao de debéntures incentivadas para financiar investimentos em
infraestrutura considerados prioritarios pelo Poder Executivo Federal é autorizada
nos termos do artigo 22, onde também sdo previstas as aliquotas do incentivo para o

investidor residente no Pais, pessoa fisica ou juridica.

No art. 39, a Lei trata das condi¢cbes para que investidores, residentes e nao
residentes, obtenham o incentivo quando aplicarem recursos em fundos de

investimentos.

Por fim, o artigo 42 trata do incentivo para investidores residentes aplicarem
recursos por meio dos Fundos de Investimentos em Participacdes em Infraestrutura
(FIP-IE) e Fundos de Investimentos em Participacdes em Producdo Econbmica

Intensiva em Pesquisa, Desenvolvimento e Inovacao (FIP-PDI).

Regulamentam a Lei n2 12.431/11, o Decreto n2 7.603/11, a Resolugdo CMN n@
3.947, de 27/01/2011, e as portarias dos Ministérios competentes pelas areas do
investimento objeto do incentivo. Além desses dispositivos legais, devem ser
observadas ainda as normas da Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) no que se

refere a regulacdao de sua competéncia.

Para o segmento de logistica e transporte, a regulamenta¢ao complementar nas
areas de competéncia do Ministério dos Transportes estd definida de acordo com a

Portaria MT GM n2 009, de 27/01/2012.
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O Decreto n? 7.603/11 considerou prioritarios os projetos de investimento nas

seguintes dreas de infraestrutura:

@
| - logistica e transporte;

Il - mobilidade urbana;
lll - energia;
IV - telecomunicagoes;

V - radiodifusao;

VI - saneamento basico;

VII - irrigagao.

Os proximos capitulos detalhardao as regras para utilizacdo dos incentivos na

area de transportes e logistica.
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3. Investimentos em

Logistica e Transportes
passiveis do incentivo da Lei

o setor de logistica e transporte, o Ministério dos Transportes

considerou como passiveis de enquadramento para obtencdo do

incentivo os investimentos de infraestrutura que visem a:

implantag¢ao, ampliacao,

manutenc¢ao, recuperagao,

adequac¢ao ou modernizacgao

nas seguintes areas:

Rodoviaria, Ferroviaria,
Hidroviaria, Naval,
Centros logisticos e

Portuaria Fluvial e Lacustre

Secretaria de Fomento para A¢des de Transportes/MT -Tel. 55 61 20297739 | -




GUIA: Como investir em infraestrutura de transportes com os incentivos fiscais da Lei n2 12.431/11

z

E importante destacar que os incentivos da Lei n® 12.431/11 alcangam os
projetos em todo o Pais, incluindo os investimentos relativos a concessées,
autorizagdes e permissoes estaduais e municipais, se aprovados pelo Ministério dos

Transportes.
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4. Procedimentos para
aprovacao de Projetos no

Ministério dos Transportes

s procedimentos a serem adotados pelos agentes publicos e
privados para emissdao de titulos e valores incentivados para os
projetos de infraestrutura nos setores de competéncia dos

Ministérios dos Transportes sao:

Pela Pessoa Juridica proponente do projeto com incentivo

A concessiondria, permissiondria ou autorizataria, estabelecida sob a forma de
Sociedade de Propdsito Especifico - SPE, ou sua controladora, que tenha interesse em
emitir debéntures com incentivo fiscal para implementar projetos de investimentos
nas areas de infraestrutura de logistica e transporte, deve submeter o projeto a

aprovacao prévia do Ministério dos Transportes.

Os projetos de investimentos a serem financiados, no todo ou em parte, com a
emissdo de debéntures, nos termos do artigo 22 da Lei n? 12.431/11, devem ser
submetidos a aprovacdo do Ministério dos Transportes, de forma individual e
eletrénica, por meio de formuldrio préprio (Anexos | a Ill da Portaria GM n?2
009/2012):

- Formulario de Cadastro do Projeto da SPE — (Anexo |)

- Formulario de Demonstragao dos Fluxos de Caixa — (Anexo Il)

Secretaria de Fomento para A¢des de Transportes/MT -Tel. 55 61 20297739 | -




GUIA: Como investir em infraestrutura de transportes com os incentivos fiscais da Lei n2 12.431/11

- Quadro Anual de Usos e Fontes do Investimento — (Anexo ll)

Os anexos estao disponibilizados no sitio eletrénico do Ministério dos
Transportes e podem ser obtidos no link abaixo:

http://www.transportes.gov.br/public/arquivo/arg1330720608.pdf

Os documentos abaixo, em formato PDF, devem ser encaminhados
eletronicamente para o endere¢o debentures@transportes.gov.br:

| - inscricdo, no registro do comércio, do ato constitutivo da SPE;

Il - indicagdo do numero da inscrigao da SPE no Cadastro Nacional da Pessoa
Juridica -CNPJ;

Il - relacao das pessoas juridicas que integram a SPE, com indicacdao de seus
respectivos niumeros de inscricao no CNPJ e dos documentos que atestem o mandato
de seus administradores;

IV - Certidao Conjunta Negativa de Débitos ou Certidao Conjunta Positiva com
Efeitos de Negativa relativas a tributos federais e a Divida Ativa da Uniao; e

V - outros documentos ou certiddes que comprovem a regularidade fiscal

relativa a créditos tributarios e nao tributarios especificos do modal.

No Ministério dos Transportes

No ambito do Ministério dos Transportes, cabe a Secretaria de Fomento para
AcOes de Transportes (SFAT) instruir o pleito e atestar a conformidade da

documentacgdo apresentada.

A aprovacgao do projeto se dara por meio de portaria do Ministro de Estado dos

Transportes, e terd validade a partir de sua publicacao no Didrio Oficial da Unido.
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A validade da aprovacao é de um ano, devendo a SPE que nao realizar a emissao
da debénture neste prazo informar o motivo da ndo emissao a SFAT, por meio do
formulario disponibilizado no sitio eletronico do Ministério dos Transportes (Anexo
Vi).

A aprovacao por parte do Ministério dos Transportes ndao exime a SPE de obter
também a aprovacado da agéncia reguladora para endividamento, quando as normas
assim o exigirem.

Na Portaria de aprova¢ao do projeto como prioritario constardo: nome da
empresa, numero de inscricdo no CNPJ da SPE titular do projeto e relacdao dos
acionistas que a integram, descricao do projeto com a especificacao que se enquadra
no setor de transportes, relacdo dos documentos apresentados e local de

implantacao do projeto.

Constatada a nao conformidade da documentacdo, a SFAT notificarda a
requerente, que terda dez dias, contados do recebimento da notificacdo, para
regularizar as pendéncias. Esgotado esse prazo, sem que a situacdo tenha sido
regularizada, o processo sera arquivado, podendo, entretanto, ser reaberto em outra

oportunidade, observados os procedimentos de praxe.
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Procedimentos apds a aprovac¢ao do projeto

Procedimentos apds aprova¢ao do Projeto

L AGENTE FIDUCIARIO ]

(Nomeado pela escritura de emisséo das debéntures)

1

+» Enviara a SFAT, cépia do relatério gerencial encaminhado aos debenturistas (inciso
XVII do art. 12 da Instru¢do CVM n2 28, de 23.11.1983). Periodicidade: anualmente, até
o encerramento do 12 quadrimestre.

! } ! !
Encaminhar Informar a SFAT/MT Informar a SFAT/MT Manter atualizada. a
anualmente, a SFAT/ toda e qualquer quando ndo realizar relacdo das pessolas
MT e ao RFB/MF, o alteracdo na aemissdo da juridicas que a
quadro de usos e execucdo dos debénture no prazo integram
fontes do projeto investimentos. de um ano. e

considerado
prioritério.

Ministério &

dos Transportes
%G

Pela SPE

Uma vez aprovado o projeto como prioritario e efetuada a emissao, a SPE
devera encaminhar anualmente, ao Ministério dos Transportes e ao Ministério da
Fazenda, no 1° quadrimestre, o quadro de usos e fontes do projeto considerado
prioritario, destacando a destinacdo especifica dos recursos captados por meio de
emissdo das debéntures beneficiadas pelo disposto no artigo 22 da Lei n®? 12.431/11,
de acordo com o formuldrio disponibilizado no sitio eletronico do Ministério dos

Transportes (Anexo IV).
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A SPE devera informar a SFAT por meio de formuldrio disponibilizado no sitio
eletrénico do Ministério dos Transportes (Anexo V), no prazo de trinta dias, qualquer
alteracao na execugao dos investimentos suportados pelos recursos captados com as
emissoes de debéntures incentivadas. Essa providéncia é necessaria também quando

houver alteracdo de prazo de implementacao do projeto previamente informado.

A SPE responsavel pela implementacao e gestao dos projetos prioritarios deve
manter atualizada a relagdao das pessoas juridicas que a integram nos termos do
formulario disponibilizado no sitio eletronico do Ministério dos Transportes (Anexo

VII).

Pelo agente fiduciario

O Agente Fiduciario, nomeado pela escritura de emissao das debéntures com o
incentivo previsto no art. 22 da Lei n2 12.431/11, devera enviar a SFAT, anualmente,
no 12 quadrimestre, copia do relatdrio gerencial encaminhado aos debenturistas por
forca do inciso XVII do art. 12 da Instrucdao n? 28, de 23 de novembro de 1983, da
CVM.
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5. Debéntures Incentivadas

para Infraestrutura

ara a captacgao de recursos para infraestrutura com incentivo fiscal, a Lei n2
12.431/11 autoriza a emissdo de debéntures nas condicGes previstas no

artigo 2°.

O incentivo aplica-se as debéntures emitidas, por meio de distribuicdo publica

entre 27/01/2011, data da Resolucdo CMN n? 3.947, e 31/12/2015.

O Incentivo fiscal sobre os rendimentos das debéntures consiste em:

= Aliquota 0% (zero por cento) quando auferidos por
pessoa fisica residente no pais e investidores nao
residentes.

= Reduc¢do da aliquota para 15% (quinze por cento), em
definitivo, quando auferidos por pessoa juridica

tributada com base no lucro real, presumido ou

arbitrado, pessoa juridica isenta ou optante pelo Regime

Especial Unificado de Arrecadagao de Tributos e
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Requisitos para emissao das debéntures incentivadas

(

e Serem objeto de distribuicao publica.

e Serem remuneradas a taxa prefixada, vinculada a indice de preco
ou TR, sendo vedada a pactuacao total ou parcial de taxa de juros
pos-fixada.

e Terem prazo médio ponderado superior a quatro anos. E vedada a
recompra do papel pelo emissor nos dois primeiros anos apds a
emissao bem como a liquidagao antecipada por meio de resgate
antecipado ou pré-pagamento, salvo na forma a ser regulamentada
pelo Conselho Monetario Nacional.

e Inexistir compromisso de revenda assumido pelo comprador.

e Se previstos pagamentos periddicos de rendimentos, devem
ocorrer em intervalo minimo de 180 (cento e oitenta) dias.

e Estarem comprovadamente registradas em sistema autorizado pelo
Banco Central do Brasil — BCB ou pela Comissao de Valores
Mobiliarios - CVM, nas suas respectivas areas de competéncia.

e Procedimento simplificado de demonstracao de compromisso de
alocar os recursos captados no pagamento futuro ou no reembolso
de gastos, despesas ou dividas relacionados aos projetos de
investimento, inclusive os voltados a pesquisa, desenvolvimento e
inovacao.

e No caso de captacdao de recursos para investimentos ja realizados,
ainda que parcialmente, o emitente deve demonstrar também que
os gastos, despesas ou dividas passiveis de reembolso ocorreram
em prazo igual ou inferior a 24 (vinte e quatro) meses da data de
encerramento da oferta publica.

e Se o titulo for certificado de recebiveis imobiliarios, deverdao ser
apresentados: inexisténcia de compromisso de revenda assumido
pelo comprador e comprovacao de que os certificados de recebiveis
imobilidrios estejam registrados em sistema de registro,
devidamente autorizado pelo BCB ou pela CVM, nas suas
respectivas dreas de competéncia.
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6. Quem pode emitir

Debéntures Incentivadas

Podem emitir debéntures incentivadas:

v" A Sociedade de Propésito Especifico - SPE,concessiondria, permissionaria ou
autorizatdria de servigos publicos, ou sua controladora, se constituidas sob a
forma de sociedade por ac¢des.

v' As debéntures também podem ser emitidas pela controladora da SPE,
concessionaria, permissiondria ou autorizataria de servicos publicos, desde
gue a controladora também seja constituida sob a forma de sociedade por

acoes.
Com a finalidade de:

4 Captar recursos para implementar projetos de investimento em

infraestrutura considerados como prioritarios pelo Poder Executivo Federal.
A retroatividade do uso dos recursos captados

A Lei n? 12.431/11 e suas alteracGes permitem a utilizacdo dos recursos captados
pela emissdao de debéntures incentivadas, para custear despesas ja ocorridas em
prazo igual ou inferior a 24 (vinte e quatro) meses da data de encerramento da oferta
publica destinadas a investimento contido no projeto aprovado pelo Ministério

competente.
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Para tanto, a pessoa juridica proponente de emissao de titulos incentivados deve
demonstrar por meio do procedimento simplificado previsto na Lei 12.431/11 e suas
alteracOes os gastos, despesas ou dividas passiveis de reembolso que ocorreram

neste periodo.

Multa pela nao aplicagao dos recursos captados no projeto

O emissor que deixar de alocar, no todo ou em parte, os recursos captados por
emissao de debéntures incentivadas nos projetos de investimento aprovados durante
0 prazo previsto nos documentos da oferta, fica sujeito a multa equivalente a 20%
(vinte por cento) do valor nao alocado no projeto de investimento, a ser aplicada pela

Secretaria da Receita Federal do Brasil - RFB.

O controlador da Sociedade de Propdsito Especifico - SPE que teve projeto de
investimento de infraestrutura aprovado para emissao de debénture incentivada

respondera de forma subsididria com relacao ao pagamento da multa.

r

E importante destacar que os rendimentos produzidos pelos
titulos ou valores mobiliarios permanecem com o incentivo fiscal
de reducao do imposto de renda ainda que ocorra a nao alocagao

dos recursos conforme projeto aprovado.

A multa incide sobre o emissor dos titulos e valores

mobiliarios e nao sobre o adquirente dos titulos incentivados,

mesmo no caso de nao aplicacao do recurso pelo emissor.
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7. Quem pode aplicar

recursos e obter o incentivo

essoas fisicas e pessoas juridicas residentes e ndo residentes no Pais podem
aplicar recursos em debéntures de infraestrutura, beneficiando-se de

incentivo fiscal conferido pela Lei n2 12.431/11.

O investidor estrangeiro, pessoa fisica ou juridica, beneficia-se da aliquota zero
de IR sobre os rendimentos das aplicacdbes em titulos incentivados ou fundos

compostos por estes titulos.

Dentre os investidores nacionais, o incentivo é diferenciado: as Pessoas Fisicas
passaram a ter a aliquota zero, enquanto as Pessoas Juridicas obtiveram a reducao
do IR para 15% sobre os rendimentos devidos de acordo com o regime de tributagao

da empresa.

A aliquota definida para cada tipo de investidor é a mesma independentemente
da modalidade de aplicagdao por ele escolhida. Assim, o investidor pode optar pela
aquisicao direta de titulos incentivados ou aplicar em Fundos de Investimentos. Se a
opcao for aplicar em Fundos, o investidor deve certificar-se de que o Fundo escolhido

atende os requisitos previstos nos artigos 12, 32 e 42 da Lei n? 12.431/11.

Ressalte-se que, mesmo com a reducao da aliquota, a rentabilidade final de cada
modalidade pode variar, por ser afetada por outros fatores de mercado tais como:
custos de administragao, volatilidade de precos, gestao, riscos e rentabilidade dos

demais ativos dos fundos, dentre outros fatores.
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Em relagcdao aos investimentos em que cada tipo de investidor pode aplicar com

beneficio fiscal, o principio da Lei n? 12.431/11 é de:

v' Incentivar o investidor estrangeiro a aplicar recursos para financiar todo
tipo de investimento no Pais, incluindo infraestrutura;

v' Incentivar o investidor brasileiro a aplicar exclusivamente em projetos
de infraestrutura ou produg¢do econdémica intensiva em pesquisa,

inovagdo e desenvolvimento.

Formas de aplicagdao com incentivo por investidor nao residente no Pais

Os investidores nao residentes no Pais podem aplicar recursos na infraestrutura
brasileira com o incentivo da Lei n? 12.431/11 das seguintes formas previstas no
mencionado Diploma Legal:

4

1. Adquirindo titulos e valores mobiliarios emitidos para
financiamento de investimentos em geral (art. 19);

2. Adquirindo debéntures emitidas para financiamento de
infraestrutura (art. 292);

3. Adquirindo cotas de fundos de investimentos exclusivos para
investidores nao residentes, (art. 192);

4. Adquirindo cotas de fundos de investimentos que tenham no
minimo 85% do seu patrimbnio liquido aplicado em titulos

incentivados emitidos segundo alinea “a” do inciso | do paragrafo

12 do art. 32 da Lei n2 12.431/11);
5. Adquirindo cotas de Fundos de Investimentos em Participagoes

em Infraestrutura — FIP-IE (art. 49).
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O incentivo para os investidores ndo residentes da Lei n2 12.431/11 aplica-se:

Apenas aos rendimentos pagos, creditados, entregues ou remetidos a
beneficiario residente ou domiciliado no exterior nas operacdes financeiras no Brasil,

de acordo com as normas estabelecidas pelo Conselho Monetdrio Nacional.
O incentivo nao se aplica:

v Aos investidores de Pais que ndo tributa a renda ou que a tributa a aliquota

maxima inferior a 20% (vinte por cento).

Formas de aplicagao com incentivo por investidor residente no Pais

Os investidores residentes podem aplicar recursos em investimentos de
infraestrutura de transportes e logistica usufruindo do incentivo fiscal das seguintes

formas:

1. Adquirindo debéntures de infraestrutura incentivadas
emitidas para financiar projetos aprovados como prioritarios
pelos Ministérios setoriais, segundo disposto no artigo 22 da Lei
n® 12.431/11.

2. Adquirindo cotas de fundos de investimentos que tenham no
minimo 85% do seu patriménio liquido aplicado em debéntures
incentivadas, conforme previsto na alinea “a” do inciso | do

paragrafo 12 do art. 32 da Lei n2 12.431/11.

3. Adquirindo cotas de Fundos de Investimentos em
Participagdes em Infraestrutura - FIP-IE nos termos do art. 42

da Lein212.431/11.
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8. Beneficios do Incentivo

seguir, € demonstrado o beneficio obtido com o incentivo fiscal para

cada categoria de investidor em relagao as aplicacdes normais.

Pessoa Fisica e Investidor Estrangeiro

v Nas aplicacBes financeiras n3o incentivadas a pessoa fisica e o estrangeiro
pagam 15% de IR na fonte sobre os rendimentos auferidos em papéis de prazo

superior a 720 dias.

v Nas aplicacdes nos termos da Lei n? 12.431/11 tanto a pessoa fisica brasileira

guanto o investidor estrangeiro ndao pagam IR sobre os rendimentos auferidos

em titulos incentivados, ja que a Lei Ihes confere aliquota 0% (zero).
Um exemplo do beneficio dos incentivos para PF e nao residentes

Com a aliquota zero do IR sobre os rendimentos os investidores obtém aumento
significativo da taxa de rentabilidade da aplicacdo financeira, conforme exemplo
abaixo. O calculo do beneficio foi feito para uma aplicacdo de R$100 milhdes por

quatro anos a taxa de 12% a.a.
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TaxaJuros | TaxaJluros Valor RS
periodo de
Pessoa Fisica e Investidor Estrangeiro anual 4 anos
Rendimentos Brutos 12,0% 57,4% 57.351.936
Imposto na Fonte sobre Rendimentos Aliquota = 15% 8.602.790
Rendimento Liquido de IR sem incentivo fiscal 10,4% 48,7% 48.749.146
Rendimento Liquido apds desoneracdo do IR 12,0% 57,4% 57.351.936
Beneficio Fiscal: aumento da rentabilidade anual, do periodo e ganho em RS => 2,1% 8,6% 8.602.790

* A rentabilidade ainda pode ser afetada pelo IOF, taxas de administracdo de fundos, etc, ndo consideradas para este exercicio.
** O investidor estrangeiro também se beneficia da isen¢do do IOF de 6% sobre o ingresso de recursos no pais, quando se

destina a investimentos.

Conforme se pode ver no quadro acima, para cada R$100 milh&es aplicados, o

ganho adicional decorrente do nao pagamento do IR sobre os rendimentos

totaliza RS8,6 milhdes no periodo de quatro anos. Em termos de taxa, esse

beneficio representa um aumento de

correspondentes a 8,6% no periodo de quatro anos.

2,1%

na rentabilidade

anual

Do ponto de vista do emitente, o incentivo fiscal reduz o custo de captacao de

recursos, podendo ainda ocorrer compartilhamento do ganho entre investidores

de recursos e investidores dos projetos de infraestrutura. O importante é que a

reducdo do imposto aumenta a viabilidade da operagdao, permitindo que o

investidor privado financie os investimentos de outro agente privado.

O investidor estrangeiro também é beneficiado pela isencao do IOF incidente

sobre o ingresso de recursos no Pais, quando aplicados em investimentos.
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Pessoa Juridica Residente

A pessoa juridica domiciliada no Pais também é beneficiada pela redugao do IR

sobre os rendimentos e sua aliquota passa a ser de 15%.

Nas aplicagdes normais incide 15% de imposto de renda sobre os rendimentos

das pessoas juridicas na fonte e de percentual adicional na declaracdo de ajuste
anual até atingir o percentual do regime de tributacao sobre o lucro no qual se
enquadra a Pessoa Juridica (lucro real, presumido ou arbitrado, pessoa juridica
isenta ou Simples Nacional). De toda forma, o percentual de IR final varia entre

20% e 25% dos rendimentos.

Nas aplicacdes de pessoas juridicas brasileiras em titulos e valores, inclusive
debéntures incentivadas, as empresas nao precisam pagar o IR complementar na
declaracao de ajuste, e o IR incide apenas na fonte, a aliquota de 15% (quinze
por cento) sobre os rendimentos. Assim, as PJ com tributacao final de 20% tém o
ganho adicional de 5% sobre os rendimentos das aplicagdes, enquanto as PJ cujo

lucro é tributado em 25% tém o beneficio de 10% sobre os rendimentos.
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Um exemplo do beneficio dos incentivos para Pessoa Juridica

Com a isencao do IR sobre os rendimentos, as PJ também aumentam

significativamente sua taxa de retorno, conforme exemplo a seguir de aplicagcao no

valor de R$100 milh&es por quatro anos a taxa de 12% a.a. para uma empresa que é

tributada em 20% do seu lucro.

Pessoa Juridica tributada pelo IRPJ em 20% do lucro Ao ano No periodo Valor
Rendimento Liquido de IR 12,0% 57,4% 57.351.936
Imposto Retido na Fonte + complemento na Declaragdo de Ajuste (20%) - - 11.470.387
Rendimento Liquido de IRPJ (se ndo houvesse desoneragio) 9,9% 45,9% 45.881.549
Beneficio da reducdo de 5% do IR: aumento da rentabilidade anual, do periodo e
ganho em RS =>* 0,7% 2,9% 2.867.597
Rendimento Liquido de IRPJ com incentivo fiscal 10,4% 48,7% 48.749.146

*Com a desoneragdo a PJ passa a pagar 15% (retido) deixando de pagar o complemento no ajuste.

* A rentabilidade ainda pode ser afetada pelo IOF, taxas de administragdo de fundos, etc, ndo consideradas para este exercicio.

Para cada RS100 milhdes aplicados em investimentos ndo incentivados, a

empresa pagaria o IR na fonte de 15% mais 5% na declaragao de ajuste sobre os

rendimentos, totalizando R$11,4 milhdes. Como nos investimentos incentivados

essa empresa pagara apenas o IR da fonte de 15%, tera o ganho adicional pela

economia dos 5% de IR, que, neste exemplo, significam R$2,8 milhdes no periodo

de quatro anos.

Em termos de taxa, o beneficio representa o aumento de 0,5% na rentabilidade

anual correspondente a 2,9% no periodo de quatro anos. Na pratica, esse ganho

sera negociado entre os investidores de recursos e os investidores finais nos

projetos de infraestrutura, podendo ser compartilhado de forma a viabilizar a

operagao.
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9. Regras para os Fundos de

Investimentos

seguir, sdo detalhadas as regras previstas na Lei 12.431/11 para os
fundos de investimentos, de modo que os cotistas obtenham o

incentivo fiscal sobre os rendimentos.

Fundos Exclusivos para Estrangeiros

Para que os investidores estrangeiros obtenham o incentivo fiscal, o Fundo
deve ter no minimo 85% do seu patrimoénio liquido aplicado em titulos ou valores
mobilidrios emitidos para investimentos em geral, inclusive infraestrutura e

investimentos voltados a pesquisa, desenvolvimento e inovagao.

E importante destacar que nos dois primeiros anos, a partir da constituicdo do
fundo, é permitido o percentual minimo de 67% do patriménio liquido do fundo

nesses titulos ou valores mobilidrios.

O fundo de investimento exclusivo ou o fundo de investimento em cota de
fundo de investimento terdao prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias apds a sua
constituicdo para enquadrar-se nos percentuais minimos relativos a composicdao do
patrimonio e de 90 (noventa) dias para promover eventual reenquadramento. Os
reenquadramentos devem ser computados a partir da data de apuracdo do

descumprimento.

Na hipdtese de liquidagao ou transformagao do fundo por ndao cumprimento dos

limites, aplicar-se-ao aos rendimentos dos cotistas nao residentes a aliquota de 15%
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(quinze por cento). Para os rendimentos dos cotistas, pessoa fisica ou juridica
residente, aplicar-se-3o as aliquotas previstas nos incisos | a IV do caput do art. 1 2 da
Lei n2 11.033, de 21 de dezembro de 2004, n3ao se aplicando a incidéncia

exclusivamente na fonte para a pessoa juridica cotista.

Fundos de Investimentos composto por Debéntures Incentivadas

Podem ser constituidos fundos de investimentos para aplicacdo em debéntures
incentivadas, dos quais os investidores residentes e nao residentes no Pais podem
adquirir cotas, beneficiando-se do mesmo incentivo sobre os rendimentos auferidos

previstos para a aquisi¢cao direta dos titulos incentivados.

O incentivo aplica-se inclusive as aplicacdes financeiras de renda fixa de
titularidade de instituicao financeira, inclusive sociedade de seguro, previdéncia e
capitalizacao, sociedade corretora de titulos, valores mobiliarios e cambio, sociedade
distribuidora de titulos e valores mobilidrios ou sociedade de arrendamento

mercantil.

Para que os cotistas possam se beneficiar do incentivo, os fundos devem
atender as regras dispostas no art. 32 da Lei n? 12.431/11, devendo ser observadas
ainda as regulamentacdes da Comissdao de Valores Mobiliarios e da Secretaria da

Receita Federal do Brasil com respeito a Fundos de Investimentos.

A aplicacdo dos recursos do fundo deve ser igual ou superior a 85% (oitenta e
cinco por cento) do valor de seu patrimonio liquido, excetuando-se durante os dois
primeiros anos, periodo em que a Lei permite o percentual minimo 67% (sessenta e
sete por cento). Esse prazo comecga a contar a partir da data de encerramento da

oferta publica de distribuicao de cotas constitutivas do patrimoénio inicial do fundo.
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O fundo de investimento exclusivo e o fundo de investimento em cota de fundo
de investimento terdao prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias apds a sua
constituicdo para enquadrar-se nos percentuais minimos relativos a composi¢ao do
patrimoénio e de 90 (noventa) dias para promover eventual reenquadramento. Os
reenquadramentos devem ser computados a partir da data de apuracdo do

descumprimento.

Os investidores também podem aplicar em fundos de investimentos que
detenham cotas de fundo de investimento, criados para aplicacdo em debéntures
incentivadas. Para tanto, o fundo que compra cotas do outro deve ter no minimo
95% de seus recursos aplicados em fundos que ja tenham cumprido a exigéncia de
85% do patriménio em debéntures incentivadas. Tanto na aplicacao em fundos de
titulos incentivados, quanto na aquisicdao de cotas de fundos que aplicam em fundos
de aplicacdo incentivados, a aliquota do IR incidente sobre os rendimentos passa a

ser:

| - 0% (zero por cento), quando:

a) pagos, creditados, entregues ou remetidos a beneficidrio residente ou
domiciliado no exterior, que realizar operagcdes financeiras no Pais de
acordo com as normas e condicdes estabelecidas pelo Conselho
Monetario Nacional, exceto em pais que nao tribute a renda ou que a

tribute a aliquota maxima inferior a 20% (vinte por cento);

b) auferidos por pessoa fisica;

Il - 15% (quinze por cento), quando auferidos por pessoa juridica
tributada com base no lucro real, presumido ou arbitrado e por pessoa

juridica isenta ou optante pelo Simples Nacional.
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Sujeitam-se a incidéncia do imposto sobre a renda exclusivamente na fonte,
tanto a pessoa fisica quanto a pessoa juridica, tributada com base no lucro real,
presumido ou arbitrado e por pessoa juridica, isenta ou optante pelo Simples
Nacional. No caso da pessoa juridica, os rendimentos tributados exclusivamente na
fonte poderdo ser excluidos na apuracao do lucro real. As perdas apuradas nas
operacdes com cotas dos fundos quando realizadas por pessoa juridica tributada com

base no lucro real, ndo serdao dedutiveis na apuracao do lucro real.

O fundo de investimento criado para ser incentivado, que nao atender as
condicdes dispostas na Lei e regulamentacao complementar, devera ser liquidado ou
transformado em outra modalidade de fundo de investimento ou de fundo de

investimento em cota de fundo de investimento.

Na hipdtese de liquidagao ou transformacgao do fundo por ndao cumprimento dos

limites, aplicar-se-ao:

v - aos rendimentos dos cotistas ndo residentes a aliquota de 15% (quinze
por cento).

v - aos rendimentos dos cotistas, pessoa fisica e juridica residente aplicar-
se-ao as aliquotas de imposto sobre rendimentos sobre aplicagdes
financeiras nao incentivadas. Estas regras sdo previstas incisos | a IV do
caput do art. 12 da Lei n? 11.033, de 21 de dezembro de 2004. Para a
pessoa juridica cotista, a incidéncia exclusivamente na fonte prevista para

as operacgoes incentivadas deixa de ser aplicada.
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10. Os Fundos de
Investimentos em

Participacoes em

Infraestrutura — FIP-IE

s instituicdes autorizadas pela Comissao de Valores Mobiliarios para o
exercicio da administracao de carteira de titulos de valores mobiliarios
poderao constituir Fundo de Investimento em Participacdes em
Infraestrutura (FIP-IE) com o objetivo de investimento em novos projetos de

infraestrutura no territorio nacional.

Sao considerados novos os projetos de infraestrutura implementados a partir da
vigéncia da Lei (24/06/2011) por sociedades especificamente criadas para tal fim, nas

seguintes areas:

v’ energia;
v Transporte;
v' Agua e saneamento bdsico; e.

v Irrigac3o.

v’ Outras areas tidas como prioritarias pelo Poder Executivo

Federal
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Os novos projetos poderdo constituir-se na expansao de projetos ja existentes,
implantados ou em processo de implantacao, desde que os investimentos e os
resultados da expansao sejam segregados mediante a constituicao de Sociedade de

Propdsito Especifico - SPE.

As Sociedades de Propdsito Especifico serdao necessariamente organizadas como
sociedade por ac¢des, de capital aberto ou fechado. As Sociedades de Propdsito
Especifico, organizadas como sociedade por acdes, de capital aberto ou fechado,
deverao seguir, pelo menos, as praticas de governanca corporativa estabelecidas pela

CVM para as companhias investidas por fundos de investimento em participagoes.
Regras para os Fundos

Para que o investidor cotista obtenha o incentivo fiscal, os fundos devem ter a

forma de condominio fechado e atender os seguintes requisitos:

r

v No minimo cinco cotistas e cada cotista n3o poderd deter
mais de 40% das cotas do FIP-IE ou auferir rendimento
superior a 40% do total de rendimentos do fundo.

v" No minimo 90% do patrimonio do FIP-IE devera ser aplicado
em acoes, bonus de subscricao, debéntures, conversiveis ou

nao em acdes, ou outros titulos de emissao das SPE

organizadas como sociedade por acdes, de capital aberto ou
fechado, desde que permitidos pela regulamentag¢ao da CVM

para fundos de investimento em participagoes.
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O FIP-IE deverd participar do processo decisério das sociedades investidas com
efetiva influéncia na definicdo de suas politicas estratégicas e na sua gestao,
notadamente por meio da indicacdo de membros do Conselho de Administragao ou,
ainda, pela detencao de agdes que integrem o respectivo bloco de controle, pela
celebracao de acordo de acionistas ou pela celebragcao de ajuste de natureza diversa
ou adoc¢ao de procedimento que assegure ao fundo efetiva influéncia na definicao de

sua politica estratégica e na sua gestao.

O FIP-IE terd o prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias depois de obtido o
registro de funcionamento na CVM para iniciar suas atividades e para se
enquadrarem no nivel minimo de investimento acima descrito. Aplica-se também o
mesmo prazo na hipotese de desenquadramento do fundo por encerramento de

projeto nas areas previstas.

O nao atendimento pelo FIP-IE de qualquer das condicdes exigidas na legislacao
implica sua liquidacao ou sua transformacdo em outra modalidade de fundo de

investimento.
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Em que consiste o incentivo

‘4

= Os rendimentos auferidos no resgate de cotas do FIP-IE, inclusive
guando decorrentes da liquidagao do fundo, ficam sujeitos a incidéncia
do IR na fonte a aliquota de 15% sobre a diferenca positiva entre o
valor de resgate e o custo de aquisi¢ao das cotas.

= Os ganhos auferidos na alienagao de cotas dos FIP-IE sao tributados:

- A aliquota zero, quando auferidos por pessoa fisica em operagdes
realizadas em bolsa ou ndao . No caso de rendimentos distribuidos a
pessoa fisica, tais rendimentos ficam isentos do IR sobre a renda na

fonte e na declaragao de ajuste anual das pessoas fisicas.

- Como ganho liquido, a aliquota de 15%, quando auferidos por pessoa

juridica em operagoes realizadas dentro ou fora de bolsa;

= No caso de amortizacdo de cotas, o IR incidira sobre o valor que
exceder o respectivo custo de aquisicdo na mesma aliquota. Na
hipotese de liquidacdo ou transformag¢ao do fundo aplicar-se-ao as

aliquotas previstas nos incisos | a IV do caput do art. 12 da Lei n®

As perdas apuradas pelos cotistas dos FIP-IE por pessoa juridica tributada com

base no lucro real ndo serao dedutiveis na apuragao do lucro real.

O incentivo aplica-se somente aos FIP-IE que cumprirem os limites de
diversificacdo e as regras de investimento constantes da regulamentagao

estabelecida pela CVM.
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11. Glossario

SPE

Sociedades de Propdsito Especifico - SPE é um modelo de organizacao
empresarial pelo qual se constitui uma empresa limitada ou sociedade an6énima com
um objetivo especifico. Possui personalidade juridica, escrituracdao contabil propria e
demais caracteristicas comuns as empresas limitadas ou S/As. E também chamada de
Consércio Societario, devido as suas semelhancas com a tradicional forma de
associacdo denominada Consércio Contratual. Porém, apresenta caracteristicas

especiais que as tornam mais seguras e praticas nas rela¢des entre as empresas.

Debéntures

Para financiar investimentos de médio e longo prazo tais como, obras e
equipamentos, as empresas tém a alternativa de buscar recursos financeiros pela

emissao de titulos e valores mobiliarios, entre eles as debéntures.

As debéntures sao vendidas a investidores, com a promessa de pagar, nas
condicdes contratadas, o valor equivalente ao valor dos titulos emitidos, acrescido de
remuneracao. Sendo assim, cada debénture representa uma fracao da divida total

que foi negociada entre a empresa emissora e o investidor.

Somente companhias abertas podem emitir publicamente debéntures, devendo
entdao seguir alguns procedimentos, como convocar uma Assembleia Geral dos
acionistas ou Reunidao do Conselho de Administracdo, para autorizar a emissao,
elaborar escritura de emissdao registrada em cartorio, efetuar o registro dessa
emissao na CVM, emitir e providenciar a negociacdao das debéntures no mercado

comprador.
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Sendo assim, a debénture tem caracteristica especial em relagdo a outros titulos
de crédito, porque precisa da aprovacao dos acionistas, tendo em vista que sua

emissao nao pode ser decidida pela diretoria isoladamente.

Todas as emissOes publicas de debéntures devem ser obrigatoriamente

registradas na CVM.

Fundos de Investimentos

O fundo de investimento é uma forma de aplicacao financeira constituida pela
unido de varios investidores, que se juntam para a realizagdao de investimento
financeiro, organizada sob a forma de pessoa juridica, tal qual um condominio,
visando determinado objetivo ou retorno, dividindo as receitas geradas e as despesas

necessarias para o empreendimento.

A administracdo e a gestao do fundo s3ao realizadas por especialistas
contratados. Os administradores tratam dos aspectos juridicos e legais do fundo,
engquanto os gestores cuidam da estratégia de montagem da carteira de ativos do

fundo, visando o maior lucro com o menor nivel de risco.

Dependendo do tipo de fundo, as carteiras geralmente podem ser mais
diversificadas ou menos diversificadas, podendo conter ativos de diversos tipos tais
como acoes, titulos de renda fixa (por exemplo, CDBs), titulos cambiais, derivativos
ou commodities negociadas em bolsas de mercadorias e futuros, titulos publicos,

entre outros.

Os recursos aplicados nos fundos sao convertidos em cotas distribuidas entre
os aplicadores ou cotistas, que passam a ser proprietarios de partes da carteira,

proporcionais ao capital investido.
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12. Base Legal

s incentivos fiscais para os investimentos em infraestrutura em logistica e

transportes objeto deste guia sdo definidos na seguinte legislacao:

Leis n? 12.431, de 24 de junho de 2011 alterada pela Lei n? 12.715, de 17 de setembro de
2012

Dispéem sobre a incidéncia do imposto sobre a renda nas operacdes de aplicacdes de
recursos por investidores estrangeiros e brasileiros para financiamentos de investimentos

em infraestrutura. (Artigos 12 ao 49)

Decreto n2 7.603, de 09 de novembro de 2011

Regulamenta as condi¢des para aprovagdao dos projetos de investimento considerados
como prioritarios na area de infraestrutura ou de producdao econdmica intensiva em
pesquisa, desenvolvimento e inovacao, para efeito do art. 22 da Lei no 12.431, de 24 de

junho de 2011.

Resolugao CMN n? 3.947, de 27 de janeiro de 2011

DispGe sobre a férmula de computo do prazo médio ponderado e procedimento
simplificado previstos no § 22 do art. 12 da Medida Proviséria n2 517, de 30 de dezembro de

2010, convertida na Lei n2 12.431.

Portaria Ministério dos Transportes GM n2 009, de 27 de janeiro de 2012

Estabelece o procedimento de aprovagao dos projetos de investimentos considerados como

prioritarios em infraestrutura no setor de transportes para efeito do Decreto n2 7.603/11.

Secretaria de Fomento para A¢des de Transportes/MT -Tel. 55 61 20297739 | -



http://legislacao.planalto.gov.br/legisla/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/lei%2012.715-2012?OpenDocument
http://legislacao.planalto.gov.br/legisla/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/lei%2012.715-2012?OpenDocument

GUIA: Como investir em infraestrutura de transportes com os incentivos fiscais da Lei n2 12.431/11

Lei n°12.431, DE 24 DE JUNHO DE 2011

Disp0e sobre a incidéncia do imposto sobre a renda nas
operaces que especifica; altera as Leis nos 11.478, de
29 de maio de 2007, 6.404, de 15 de dezembro de 1976,
9.430, de 27 de dezembro de 1996, 12.350, de 20 de
dezembro de 2010, 11.196, de 21 de novembro de 2005,
8.248, de 23 de outubro de 1991, 9.648, de 27 de maio de
1998, 11.943, de 28 de maio de 2009, 9.808, de 20 de
julho de 1999, 10.260, de 12 de julho de 2001, 11.096,
de 13 de janeiro de 2005, 11.180, de 23 de setembro de
5 ; icAria no 2005, 11.128, de 28 de junho de 2005, 11.909, de 4 de
Conversdo da Medida Provisoria n® 517, de 2010 marco de 2009, 11.371, de 28 de novembro de 2006,
12.249, de 11 de junho de 2010, 10.150, de 21 de
Mensagem de veto dezembro de 2000, 10.312, de 27 de novembro de 2001,
e 12.058, de 13 de outubro de 2009, e o Decreto-Lei no
288, de 28 de fevereiro de 1967; institui 0 Regime
Especial de Incentivos para o Desenvolvimento de
Usinas Nucleares (Renuclear); dispde sobre medidas
tributarias relacionadas ao Plano Nacional de Banda
Larga; altera a legislagdo relativa a isen¢do do Adicional
ao Frete para Renovacdo da Marinha Mercante
(AFRMM); dispbe sobre a extin¢cdo do Fundo Nacional
de Desenvolvimento; e da outras providéncias.

A PRESIDENTA DA REPUBLICA Fago saber que o Congresso Nacional decreta e eu sanciono a
seguinte Lei:

Art. 1° Fica reduzida a 0 (zero) a aliquota do imposto sobre a renda incidente sobre os rendimentos
definidos nos termos da alinea “a” do § 20 do art. 81 da Lei no 8.981, de 20 de janeiro de 1995, produzidos
por titulos ou valores mobiliarios adquiridos a partir de 1° de janeiro de 2011, objeto de distribui¢do pablica,
de emissdao de pessoas juridicas de direito privado ndo classificadas como instituicBes financeiras e
regulamentados pela Comissdo de Valores Mobiliarios ou pelo Conselho Monetario Nacional, quando pagos,
creditados, entregues ou remetidos a beneficiario residente ou domiciliado no exterior, exceto em Pais que ndo
tribute a renda ou que a tribute a aliquota méxima inferior a 20% (vinte por cento).

§ 1° Para fins do disposto no caput, os titulos ou valores mobiliarios deverdo ser remunerados por taxa
de juros prefixada, vinculada a indice de preco ou a taxa referencial (TR), vedada a pactuacéo total ou parcial
de taxa de juros pos-fixada, e ainda, cumulativamente, apresentar:

| - prazo médio ponderado superior a 4 (quatro) anos;

Il - vedacdo & recompra do papel pelo emissor nos 2 (dois) primeiros anos apds a sua emissao e a
liquidacdo antecipada por meio de resgate ou pré-pagamento;

Il - inexisténcia de compromisso de revenda assumido pelo comprador;
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IV - prazo de pagamento periddico de rendimentos, se existente, com intervalos de, no minimo, 180
(cento e oitenta) dias;

V - comprovagdo de que o ativo tenha sido negociado em mercados regulamentados de valores
mobiliarios; e

VI - procedimento simplificado que demonstre o objetivo de alocar os recursos captados em projetos de
investimento, inclusive os voltados a pesquisa, desenvolvimento e inovacao.

§ 2° O Conselho Monetéario Nacional definira a formula de computo do prazo médio a que se refere o
inciso | do § 1°% bem como o procedimento simplificado a que se refere o inciso VI daquele paragrafo.

§ 3° Para fins do disposto neste artigo sdo consideradas instituicdes financeiras bancos de qualquer
espécie, cooperativas de crédito, caixa econdmica, sociedades distribuidoras de titulos e valores mobiliarios,
sociedades corretoras de cambio, de titulos de valores mobiliarios, sociedades de crédito, financiamento e
investimentos, sociedades de crédito imobiliario, sociedades de arrendamento mercantil.

§ 4° O disposto neste artigo aplica-se:

| - exclusivamente a beneficiario residente ou domiciliado no exterior que realizar operacdes financeiras
no Pais de acordo com as normas e condigdes estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional;

Il - as cotas de fundos de investimento exclusivos para investidores ndo residentes que possuam no
minimo 98% (noventa e oito por cento) do valor do patrimdnio liquido do fundo aplicado em titulos de que
trata o caput.

§ 5% Os fundos a que se refere o inciso 1l do § 4° observardo as regras disciplinadas nos 88§ 4°, 5° e 6° do
art. 3%

§ 6° Até 30 de junho de 2011, relativamente aos investimentos em titulos ou valores mobiliarios
possuidos em 1° de janeiro de 2011 e que obedecam ao disposto no § 1° fica facultado ao investidor
estrangeiro antecipar o pagamento do imposto sobre a renda que seria devido por ocasido do pagamento,
crédito, entrega ou remessa a beneficiario residente ou domiciliado no exterior, ficando os rendimentos
auferidos a partir da data do pagamento do imposto sujeitos ao beneficio da aliquota O (zero) previsto neste
artigo.

§ 7° O Ministério da Fazenda podera disciplinar o computo do imposto sobre a renda devido pelo
investidor estrangeiro, nos casos em que este opte pela antecipacdo de pagamento disposta no § 6°, tendo

como base para apuracédo do tributo:

| - 0 preco de mercado do titulo, definido pela média aritmética dos valores negociados apurados nos 10
(dez) dias ateis que antecedem o pagamento antecipado do imposto sobre a renda; ou

Il - 0 preco apurado com base na curva de juros do papel, nos casos em que, cumulativamente ou néo:

a) inexista, no prazo de antecedéncia disposto no inciso I, a negocia¢do do titulo em plataforma
eletrénica;
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b) o volume negociado se mostre insuficiente para concluir que o preco observado espelha o valor do
titulo.

Art. 2° No caso de debéntures emitidas por Sociedade de Propésito Especifico - SPE constituida para
implementar projetos de investimento na area de infraestrutura, ou de producdo econdmica intensiva em
pesquisa, desenvolvimento e inovacdo, considerados como prioritarios na forma regulamentada pelo Poder
Executivo Federal, os rendimentos auferidos por pessoas fisicas ou juridicas residentes ou domiciliadas no
Pais sujeitam-se & incidéncia do imposto sobre a renda, exclusivamente na fonte, as seguintes aliquotas:

I - 0% (zero por cento), quando auferidos por pessoa fisica; e

Il - 15% (quinze por cento), quando auferidos por pessoa juridica tributada com base no lucro real,
presumido ou arbitrado, pessoa juridica isenta ou optante pelo Regime Especial Unificado de Arrecadacdo de
Tributos e Contribuicdes devidos pelas Microempresas e Empresas de Pequeno Porte (Simples Nacional).

§ 1° O disposto neste artigo aplica-se somente as debéntures que atendam ao disposto no § 1° do art. 1°,
emitidas entre a data da publicacdo da regulamentacdo mencionada no § 2° do art. 1° e a data de 31 de
dezembro de 2015.

8§ 20 O regime de tributacdo previsto neste artigo aplica-se inclusive as pessoas juridicas relacionadas
Nno inciso | do art. 77 da Lei no 8.981, de 20 de janeiro de 1995.

§ 3% Os rendimentos tributados exclusivamente na fonte poderdo ser excluidos na apuracdo do lucro
real.

§ 4° As perdas apuradas nas operacdes com os titulos a que se refere o caput, quando realizadas por
pessoa juridica tributada com base no lucro real, ndo serdo dedutiveis na apuracéo do lucro real.

§ 5% As pessoas juridicas, integrantes da Sociedade de Propésito Especifico - SPE de que trata o capult,
que deixarem de implementar os projetos de investimento na area de infraestrutura ou de produgdo econdmica
intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacgdo, ficam sujeitas & multa equivalente a 20% (vinte por
cento) do valor total da emissdo da debénture.

Art. 3° As instituicOes autorizadas pela Comissdo de Valores Mobiliarios ao exercicio da administragéo
de carteira de titulos e valores mobiliarios poderdo constituir fundo de investimento, que disponha em seu
regulamento que a aplicacéo dos seus recursos nos ativos de que trata o art. 2° ndo podera ser inferior, em
qualgquer momento de sua vigéncia, a 85% (oitenta e cinco por cento) do valor do patriménio liquido do fundo.

§ 1° Os cotistas dos fundos de investimento de que trata o caput ou dos fundos de investimentos em
cotas de fundo de investimento que detenham, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) dos seus recursos
alocados em cotas dos fundos de investimento de que trata o caput, terdo sua aliquota do imposto sobre a
renda, incidente sobre os rendimentos produzidos pelos fundos de que trata o caput, reduzida a:

| - 0% (zero por cento), quando:

a) pagos, creditados, entregues ou remetidos a beneficiario residente ou domiciliado no exterior, que
realizar operag@es financeiras no Pais de acordo com as normas e condi¢Bes estabelecidas pelo Conselho
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Monetario Nacional, exceto em Pais que ndo tribute a renda ou que a tribute a aliquota maxima inferior a 20%
(vinte por cento);

b) auferidos por pessoa fisica;

Il - 15% (quinze por cento), quando auferidos por pessoa juridica tributada com base no lucro real,
presumido ou arbitrado e por pessoa juridica isenta ou optante pelo Simples Nacional.

§ 2° Os cotistas dispostos na alinea “b” do inciso I e no inciso II do § 1° sujeitam-se a incidéncia do
imposto sobre a renda exclusivamente na fonte.

§ 32 O ndo atendimento pelo fundo de investimento de que trata o caput ou pelo fundo de investimento
em cota de fundo de investimento de que trata o § 1° de qualquer das condicdes dispostas neste artigo implica
a sua liguidacdo ou transformacdo em outra modalidade de fundo de investimento ou de fundo de
investimento em cota de fundo de investimento, no que couber.

§ 4° O fundo de investimento de que trata o caput e o fundo de investimento em cota de fundo de
investimento de que trata o § 1° terdo prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias apds a sua constituicio para
enguadrar-se no disposto neste artigo e de 90 (nhoventa) dias para promover eventual reenquadramento.

§ 5 Os reenquadramentos devem ser computados a partir da data de apuracdo do descumprimento do
disposto neste artigo.

§ 6° Na hipotese de liquidagdo ou transformacdo do fundo conforme previsto no § 3%, aplicar-se-&o aos
rendimentos de que trata o § 1° a aliquota de 15% (quinze por cento) para os cotistas dispostos na alinea “a”
do inciso | e as aliquotas previstas nos incisos | a IV do caput do art. 1o da Lei no 11.033, de 21 de dezembro
de 2004, para os cotistas dispostos na alinea “b” do inciso I e no inciso II, ndo se aplicando a incidéncia

exclusivamente na fonte para os cotistas do inciso Il.

8 70 A Comissdo de Valores Mobiliarios e a Secretaria da Receita Federal do Brasil regulamentarao,
dentro de suas respectivas competéncias, no que for necessario, o disposto neste artigo.

§ 80 O regime de tributacdo previsto neste artigo aplica-se inclusive as pessoas juridicas relacionadas
Nno inciso | do art. 77 da Lei no 8.981, de 20 de janeiro de 1995.

§ 9% Os rendimentos tributados exclusivamente na fonte poderdo ser excluidos na apuragéo do lucro
real.

§ 10. As perdas apuradas nas operagdes com cotas dos fundos a que se refere o § 1%, quando realizadas
por pessoa juridica tributada com base no lucro real, ndo serdo dedutiveis na apuracdo do lucro real.

Art. 4° A ementa e os arts. 1° e 2° da Lei n® 11.478, de 29 de maio de 2007, passam a vigorar com a
seguinte redag&o:

“Institui o Fundo de Investimento em Participa¢des em Infraestrutura (FIP-IE) e o Fundo de Investimento em
Participacdo na Produgdo Econémica Intensiva em Pesquisa, Desenvolvimento e Inovagdo (FIP-PD&I) e da
outras providéncias.”
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“Art. 1o As instituicbes autorizadas pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) para o exercicio da
administracdo de carteira de titulos de valores mobiliarios poderdo constituir Fundo de Investimento em
Participacdes em Infraestrutura (FIP-1E) e Fundo de Investimento em Participagcdo na Producdo Econdmica
Intensiva em Pesquisa, Desenvolvimento e Inovagdo (FIP-PD&I), sob a forma de condominio fechado, que
terdo, respectivamente, por objetivo o investimento no territdrio nacional em novos projetos de infraestrutura e
de producéo econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacao.

V - outras areas tidas como prioritarias pelo Poder Executivo Federal.

§ 1lo-A. Além dos dispositivos previstos no § 1o, consideram-se novos 0s projetos de produgdo econdmica
intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacdo implementados a partir da vigéncia desta Lei por
sociedades especificas criadas para tal fim e que atendam a regulamentacdo do Ministério da Ciéncia e
Tecnologia (MCT).

§ 20 Os novos projetos de que tratam os 88 10 e 10-A deste artigo poderdo constituir-se na expanséo de
projetos ja existentes, implantados ou em processo de implantagdo, desde que os investimentos e os resultados
da expanséo sejam segregados mediante a constituicdo de Sociedade de Propdsito Especifico - SPE.

§ 3% As sociedades de propésito especifico a que se referem os 8§ 1° a 2° serdo necessariamente organizadas
como sociedade por ac@es, de capital aberto ou fechado.

§ 4° No minimo 90% (noventa por cento) do patriménio do FIP-IE e do FIP-PD&I deveréo ser aplicados em
acles, bonus de subscricdo, debéntures, conversiveis ou ndo em acdes, ou outros titulos de emissdo das
sociedades de que trata o § 3% desde que permitidos pela regulamentacdo da CVM para fundos de
investimento em participaces.

§ 5° (Revogado).

§ 6° O FIP-IE e o FIP-PD&I deverdo ter um minimo de 5 (cinco) cotistas, sendo que cada cotista ndo podera
deter mais de 40% (quarenta por cento) das cotas emitidas pelo FIP-IE ou pelo FIP-PD&I ou auferir
rendimento superior a 40% (quarenta por cento) do total de rendimentos dos fundos.

§ 7° As sociedades de que trata o § 3° deverdo seguir, pelo menos, as praticas de governanga corporativa
estabelecidas pela CVM para as companhias investidas por fundos de investimento em participagoes.

§ 8° O FIP-IE e o FIP-PD&I deverdo participar do processo decisério das sociedades investidas com efetiva
influéncia na definicdo de suas politicas estratégicas e na sua gestdo, notadamente por meio da indicacéo de
membros do Conselho de Administracdo ou, ainda, pela detencdo de a¢des que integrem o respectivo bloco de
controle, pela celebracdo de acordo de acionistas ou pela celebracdo de ajuste de natureza diversa ou adocéao
de procedimento que assegure ao fundo efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua
gestéo.

§ 9° O ndo atendimento pelo FIP-IE ou pelo FIP-PD&I de qualquer das condi¢des de que trata este artigo
implica sua liquidacdo ou sua transformagdo em outra modalidade de fundo de investimento, no que couber.
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8 10. O FIP-IE e o FIP-PD&lI terdo o prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias apos obtido o registro de
funcionamento na CVM para iniciar suas atividades e para se enquadrarem no nivel minimo de investimento
estabelecido no § 4°

8 11. Aplica-se também o disposto no 8 10 deste artigo na hipdtese de desenquadramento do fundo por
encerramento de projeto a que se referem os 88 1°, 1°-A e 2°. (NR)

“Art. 2° Os rendimentos auferidos no resgate de cotas do FIP-1E e do FIP-PD&I, inclusive quando decorrentes
da liquidacdo do fundo, ficam sujeitos a incidéncia do imposto sobre a renda na fonte a aliquota de 15%
(quinze por cento) sobre a diferenca positiva entre o valor de resgate e o custo de aquisi¢do das cotas.

§ 1° Os ganhos auferidos na alienacdo de cotas de fundos de investimento de que trata o caput serdo
tributados:

| - & aliquota O (zero), quando auferidos por pessoa fisica em operaces realizadas em bolsa ou fora de bolsa;

Il - como ganho liquido, a aliquota de 15% (quinze por cento), quando auferidos por pessoa juridica em
operacdes realizadas dentro ou fora de bolsa;

I11 - (revogado).

8§ 3° No caso de rendimentos distribuidos a pessoa fisica, nas formas previstas no caput e no § 2° tais
rendimentos ficam isentos do imposto sobre a renda na fonte e na declaracdo de ajuste anual das pessoas
fisicas.
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DECRETO N°7.603, DE 9 DE NOVEMBRO DE 2011.

Regulamenta as condicGes para aprovacdo dos projetos
de investimento considerados como prioritarios na area
de infraestrutura ou de producdo econbmica intensiva
em pesquisa, desenvolvimento e inovacado, para efeito
do art. 20 da Lei no 12.431, de 24 de junho de 2011, e
da outras providéncias.

A PRESIDENTA DA REPUBLICA, no uso da atribuicdo que lhe confere o art. 84, inciso IV, da
Constituicdo, e tendo em vista o disposto no art. 2° da Lei n® 12.431, de 24 de junho de 2011,

DECRETA:

Art. 1° Este Decreto regulamenta as condicdes para aprovacdo dos projetos de investimento
considerados como prioritarios na area de infraestrutura ou de producdo econémica intensiva em pesquisa,
desenvolvimento e inovacéo, para efeito do art. 20 da Lei no 12.431, de 24 de junho de 2011.

Art. 2° Sdo considerados prioritarios os projetos de investimento na éarea de infraestrutura ou de
producdo econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagdo, aprovados pelo Ministério setorial
responsavel, que visem a implantacdo, ampliagdo, manutencdo, recuperacdo, adequacdo ou modernizacao,
entre outros, dos seguintes setores:

| - logistica e transporte;

I - mobilidade urbana;

Il - energia;

IV - telecomunicacdes;

V - radiodifuséo;

VI - saneamento basico; e

VII - irrigacéo.

Paragrafo Unico. No caso dos projetos de investimento na area de producdo econdmica intensiva em
pesquisa, desenvolvimento e inovagdo, quando ndo consistirem também em projetos de investimento na area
de infraestrutura, considera-se como Ministério setorial responsavel o Ministério da Ciéncia, Tecnologia e

Inovacao.

Art. 3% Os projetos prioritarios devem ser geridos e implementados por Sociedade de Propésito
Especifico - SPE - SPE, constituida para esse fim.

Paréagrafo Unico. A SPE pode assumir a forma de companhia aberta, com valores mobiliarios admitidos
a negociacgdo no mercado.

Art. 4° Cabe a SPE interessada na implementacdo dos projetos referidos no art. 2° submeté-los a
aprovacao do Ministério setorial responsavel.
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§ 1° A submissdo do projeto serd realizada mediante apresentacdo de formulario préprio,
disponibilizado no sitio eletrénico do Ministério setorial responsavel, acompanhado:

| - da inscricdo, no registro do comércio, do ato constitutivo da SPE;
Il - da indicacdo do nimero da inscri¢do da SPE no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica - CNPJ;

Il - da relacdo das pessoas juridicas que integram a SPE, com indicacdo de seus respectivos nimeros de
inscricdo no CNPJ e dos documentos que atestem o mandato de seus administradores;

IV - de Certiddo Conjunta Negativa de Débitos ou de Certiddo Conjunta Positiva com Efeitos de
Negativa relativas a tributos federais e a Divida Ativa da Unido; e

V - de outros documentos ou certiddes exigidos em ato do titular do Ministério setorial responsavel,
especialmente aqueles que comprovem regularidade fiscal relativa a créditos tributarios e ndo tributarios
especificos do setor.

§ 2° O titular do Ministério setorial responsavel pela anélise dos projetos a que se refere o caput devera
editar portaria disciplinando os requisitos minimos para a aprovacdo do projeto como prioritario e a forma de
acompanhamento de sua implementag&o.

Art. 5° Os projetos serdo considerados prioritarios apés a publicagdo de portaria de aprovacgdo editada
pelo titular do Ministério setorial responsavel.

Paragrafo unico. Na portaria de aprovacao deverdo constar, no minimo:

| - 0 nome empresarial, 0 numero de inscricdo no CNPJ da SPE titular do projeto e a relagdo das
pessoas juridicas que a integram; e

Il - a descrigdo do projeto, com a especificagdo do setor em que se enquadra, nos termos do disposto no
art. 2°

Art. 6° Com vistas a dar cumprimento ao disposto no 8 5° do art. 2° da Lei n° 12.431, de 2011, a SPE
responsavel pela implementacgdo e gestdo do projeto prioritario deve:

| - manter atualizada, junto ao Ministério setorial responsavel, a relacdo das pessoas juridicas que a
integram;

Il - destacar, quando da emissdo publica das debéntures, na primeira pagina do Prospecto e do Anlncio
de Inicio de Distribuicdo ou, no caso de distribuicdo com esforgos restritos, do Aviso de Encerramento e do
material de divulgacdo, o nimero e a data de publicacdo da portaria de aprovacdo e o compromisso de alocar
0s recursos obtidos no projeto prioritario aprovado; e

Il - manter a documentacdo relativa & utilizacdo dos recursos captados, até cinco anos apos o
vencimento das debéntures emitidas, para consulta e fiscalizacéo pelos 6rgdos de controle.

Paragrafo Unico. Caberd a Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM definir a forma como sera
destacado, na oferta das debéntures, o compromisso de que trata o inciso Il do caput.

Art. 7° O Ministério setorial responsavel fica obrigado a:
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| - quando tomar conhecimento, informar a unidade da Receita Federal do Brasil com jurisdi¢do sobre o
estabelecimento matriz da SPE a ocorréncia de situactes que evidenciem a ndo implementagdo do projeto
prioritario na forma aprovada em portaria; e

Il - manter os autos do processo de andlise do projeto arquivados, em meio fisico ou eletrbnico, e
disponiveis para consulta e fiscalizacdo pelos 6rgdos de controle, pelo prazo de cinco anos contado da data de
conclusdo do projeto.

Paragrafo Unico. As obrigacdes previstas neste artigo podem ser delegadas a agéncia reguladora ou
outra entidade vinculada ao Ministério.

Art. 8% A CVM deve colocar a disposicdo, em seu sitio eletronico, a relacdo das ofertas de debéntures,
juntamente com o montante de cada emisséo, referentes aos projetos prioritarios.

Art. 9° A data-limite para emissdo das debéntures por SPE, para implementar projetos prioritarios
aprovados, é 31 de dezembro de 2015.

Art. 10. Este Decreto entra em vigor na data de sua publicacao.
Brasilia, 9 de novembro de 2011; 190° da Independéncia e 123° da Republica.

DILMA ROUSSEFF

Guido Mantega

Paulo Sérgio Oliveira Passos
Edison Lobao

Paulo Bernardo Silva
Aloizio Mercadante
Fernando Bezerra Coelho
Mario Negromonte
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RESOLUCAO CMN N° 3.947

Dispde sobre a formula de codmputo do prazo médio ponderado e
procedimento simplificado previstos no § 2° do art. 1° da Medida
Provisoria n® 517, de 30 de dezembro de 2010.

O Banco Central do Brasil, na forma do art. 9° da Lei n° 4.595, de 31 de dezembro de 1964, torna publico que
0 Conselho Monetério Nacional, em sesséo realizada em 27 de janeiro de 2011, com base no § 2° do art. 1° da
Medida Provisoria n° 517, de 30 de dezembro de 2010,

RESOLVEU:

Art. 1° Para fins do disposto no inciso | do § 1° do art. 1° da Medida Proviséria n° 517, de 30 de dezembro de
2010, o prazo médio ponderado do titulo ou valor mobiliario levara em conta o valor do dinheiro no tempo e
sera calculado mediante a aplicac¢do da seguinte formula:

F-
Gt
142 1
PMP = Chul) ——
VP 252

onde:

PMP = prazo médio ponderado em anos;

Fj = cada parte do fluxo de pagamento;

dj = dias Uteis a decorrer (da data de calculo do PMP até a data de cada pagamento);
i = taxa interna de retorno de emissao efetiva ao ano em base 252 dias;

VP = valor presente do titulo (PU).

Art. 2° Para fins do disposto no inciso VI do § 1° do art. 1° da Medida Proviséria n® 517, de 2010:

| - o Prospecto que acompanha a distribuicdo publica deve conter topico especifico ou junto ao referente a
Destinacdo dos Recursos sobre o compromisso de alocar os recursos obtidos com a emissdo dos titulos ou
valores mobiliarios em projetos de investimentos; e

Il - o Andncio de Inicio de Distribuicdo deve apresentar, no bojo da descricdo das caracteristicas da oferta,
item especifico ou junto ao referente a Caracteristicas da Oferta sobre 0 compromisso de alocar 0s recursos
obtidos com a emissao dos titulos ou valores mobiliarios em projetos de investimentos.

§ 1° Os projetos de investimento referidos nos incisos | e Il do caput devem ser descritos de forma sucinta,
completa e que permita sua individualizag&do, incluindo, no minimo, informagoes relativas ao:

| - objetivo do projeto;

Il - prazo estimado para 0 seu inicio e encerramento ou, para 0s projetos de investimento ja em curso, a
descrigdo da fase em que se encontram e a estimativa do seu encerramento;

I11 - volume estimado dos recursos financeiros necessarios para realizagédo do projeto;

IV - percentual que se estima captar com a emissdo dos titulos ou valores mobiliérios, frente as necessidades
de recursos financeiros do projeto.

§ 2° Nos casos em que a distribuicdo publica seja feita com esforcos restritos, nos termos da regulamentacdo
da CVM, as informag0es de que trata este artigo devem ser incluidas no material de divulgacgao, se houver, e
no aviso de encerramento da oferta publica.

Art. 3° Esta Resolucdo entra em vigor na data de sua publicacéo.
Brasilia, 27 de janeiro de 2011.

Anthero de Moraes Meirelles
Presidente, substituto
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Portaria MT GM n° 009, de 27.01.2012, publicada em 30.01.2012.

Estabelece o procedimento de aprovacdo dos projetos
de investimento considerados como prioritarios em
infraestrutura no setor de transportes, para efeito do

Decreto n° 7.603, de 9 de novembro de 2011.

O MINISTRO DE ESTADO DOS TRANSPORTES, no uso das atribuicbes que lhe confere o art. 87,
paréagrafo Unico, incisos Il e 1V, da Constituicdo, tendo em vista o disposto na Lei n® 12.431, de 24 de junho
de 2011, e no Decreto n° 7.603, de 9 de novembro de 2011, resolve:

CAPITULO |
DO REQUERIMENTO E ANALISE DE PROJETOS

Art. 1° A pessoa juridica de direito privado, estabelecida sob a forma de Sociedade de Propoésito Especifico -
SPE - SPE, interessada em implementar projetos de investimento na area de infraestrutura rodoviaria,
ferroviéria, hidroviaria, naval, centros logisticos e portuéria fluvial e lacustre, deve submeté-los a aprovacdo
do Ministério dos Transportes nos termos desta Portaria.

Paragrafo Unico. S3o passiveis de enguadramento no caput os projetos de investimento que visem a
implantacdo, ampliacdo, manutencdo, recuperagdo, adequagdo ou modernizagdo nas areas de infraestrutura
supracitadas.

Art. 2° A submissdo do projeto sera realizada eletronicamente por meio de formulério proprio (Anexos I a ),
disponibilizado no sitio eletrénico do Ministério dos Transportes, acompanhado dos seguintes documentos,
em formato PDF, a serem encaminhados para o enderego debentures@transportes.gov.br:

| - inscricdo, no registro do comércio, do ato constitutivo da SPE;

Il - indicacdo do nimero da inscri¢do da SPE no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica - CNPJ;

Il - relagdo das pessoas juridicas que integram a SPE, com indicacdo de seus respectivos nimeros de
inscricdo no CNPJ e dos documentos que atestem o mandato de seus administradores;

IV - Certiddo Conjunta Negativa de Débitos ou de Certiddo Conjunta Positiva com Efeitos de Negativa
relativas a tributos federais e a Divida Ativa da Unido; e

V - outros documentos ou certiddes que comprovem regularidade fiscal relativa a créditos tributarios e ndo
tributarios especificos do modal.

Paragrafo Unico. A submissdo devera ser por projeto de investimento, a ser financiado no todo ou em parte
com a emisséo de debénture, nos termos do art. 2°, da Lei n® 12.431, de 2011.

Art. 3° Cabera a Secretaria de Fomento para A¢des de Transportes — SECRETARIA DE FOMENTO PARA
ACOES DE TRANSPORTES instruir o pleito e atestar a conformidade da documentacdo apresentada,
submetida na forma do art. 2°.

Paragrafo Unico. Constatada a ndo conformidade da documentagdo apresentada, a requerente serd notificada a
regularizar as pendéncias e terd dez dias, contados do recebimento da notificagdo, para regulariza-las, sob
pena de arquivamento do processo.

i CAPITULO Il
DA APROVAGAO PELO MINISTRO DE ESTADO DOS TRANSPORTES

Art. 4° A aprovacdo do projeto como prioritario se dard pelo Ministro de Estado dos Transportes e terd
validade a partir de sua publicacdo no Diario Oficial da Unido.

Paragrafo Unico. Na Portaria de aprovacado do projeto como prioritario deverdo constar:

| - 0 nome empresarial, 0 numero de inscricdo no CNPJ da SPE titular do projeto e a relacdo das pessoas
juridicas que a integram;
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Il - a descri¢do do projeto, com a especificacdo que se enquadra no setor de transportes;
Il - a relagdo dos documentos apresentados; e
IV - o local de implantacéo do projeto.

CAPITULO Il
DO ACOMPANHAMENTO

Art. 5° A SPE devera encaminhar anualmente, ao Ministério dos Transportes e ao Ministério da Fazenda, até
o0 encerramento do 1° quadrimestre, o quadro de usos e fontes do projeto considerado prioritario, destacando a
destinacao especifica dos recursos captados por meio de emissdo de debéntures beneficiadas pelo disposto no
art. 2° da Lei n® 12.431, de 2011, de acordo com formulario disponibilizado no sitio eletrénico do Ministério
dos Transportes (Anexo V).

§1° A SPE devera informar, no prazo de trinta dias, 8 SECRETARIA DE FOMENTO PARA ACOES DE
TRANSPORTES , através de formulario disponibilizado no sitio eletrdnico do Ministério dos Transportes
(Anexo V), toda e qualquer alteragdo na execugédo dos investimentos, inclusive quanto ao prazo previamente
informado de implementacdo do projeto, suportados pelos recursos captados com as emissdes de debéntures
de que trata o caput deste artigo.

§2° O prazo da prioridade concedida € de um ano, devendo a SPE que ndo realizar a emissdo da debénture
neste prazo informar 8 SECRETARIA DE FOMENTO PARA ACOES DE TRANSPORTES , por meio do
formulario disponibilizado no sitio eletrénico do Ministério dos Transportes (Anexo VI).

Art. 6° Para fins do disposto no Decreto n° 7.603, de 2011, a SPE responsével pela implementacéo e gestdo
dos projetos prioritarios deve manter atualizada, a relacdo das pessoas juridicas que a integram através de
formulério disponibilizado no sitio eletrénico do Ministério dos Transportes (Anexo VII).

CAPITULO IV
DISPOSIGOES FINAIS

Art. 7° O Agente Fiduciario, nomeado pela escritura de emissdo das debéntures, que gozem do beneficio
previsto no art. 2° da Lei n® 12.431, de 2011, enviard a SECRETARIA DE FOMENTO PARA A(;OES DE
TRANSPORTES , anualmente, até o encerramento do 1° quadrimestre, cOpia do relatorio gerencial
encaminhado aos debenturistas por for¢a do inciso XVII do art. 12 da Instrugdo n° 28, de 23 de novembro de
1983, da Comissao de Valores Mobiliarios.

Art. 8° A eventual aprovacdo de que trata o art. 4° ndo exime a SPE de obter a aprovacdo da agéncia
reguladora para endividamento, quando as normas assim o exigirem.

Art. 9° Esta Portaria entra em vigor na data de sua publicag&o.

PAULO SERGIO PASSOS
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LEI N°12.715, DE 17 DE SETEMBRO DE 2012.

Altera a aliquota das contribuicBes previdenciarias
sobre a folha de salarios devidas pelas empresas que
especifica; institui o Programa de Incentivo a Inovagao
Tecnol6gica e Adensamento da Cadeia Produtiva de
Veiculos Automotores, o0 Regime Especial de
Tributacdo do Programa Nacional de Banda Larga para
Implantacdo de Redes de Telecomunicacdes, 0 Regime
Especial de Incentivo a Computadores para Uso
Educacional, o Programa Nacional de Apoio a Atencéao
Oncoldgica e o Programa Nacional de Apoio a Atencédo
da Saude da Pessoa com Deficiéncia; restabelece o
Programa Um Computador por Aluno; altera o
Programa de Apoio ao Desenvolvimento Tecnolégico
da Industria de Semicondutores, instituido pela Lei no
11.484, de 31 de maio de 2007; altera as Leis nos 9.250,
. . . de 26 de dezembro de 1995, 11.033, de 21 de dezembro
Produgdo de efeito e vigénia de 2004, 9.430, de 27 de dezembro de 1996, 10.865, de
30 de abril de 2004, 11.774, de 17 de setembro de 2008,
12.546, de 14 de dezembro de 2011, 11.484, de 31 de
maio de 2007, 10.637, de 30 de dezembro de 2002,
11.196, de 21 de novembro de 2005, 10.406, de 10 de
janeiro de 2002, 9.532, de 10 de dezembro de 1997,
12.431, de 24 de junho de 2011, 12.414, de 9 de junho
de 2011, 8.666, de 21 de junho de 1993, 10.925, de 23
de julho de 2004, os Decretos-Leis nos 1.455, de 7 de
abril de 1976, 1.593, de 21 de dezembro de 1977, e a
Medida Proviséria no 2.199-14, de 24 de agosto de
2001; e da outras providéncias.

Conversao da Medida provisoria n® 563, de 2012

Mensagem de veto

A PRESIDENTA DA REPUBLICA Fagco saber que 0 Congresso Nacional decreta e eu sanciono a
seguinte Lei:

Art. 71. Os arts. 1% 2% e 3° da Lei n® 12.431, de 24 de junho de 2011, passam a vigorar com a seguinte
redacéo:

Il - vedagdo a recompra do titulo ou valor mobiliario pelo emissor ou parte a ele relacionada nos 2
(dois) primeiros anos ap0s a sua emissao e a liquidagdo antecipada por meio de resgate ou pré-pagamento,
salvo na forma a ser regulamentada pelo Conselho Monetario Nacional;
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V - comprovacdo de que o titulo ou valor mobilidrio esteja registrado em sistema de registro
devidamente autorizado pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM, nas suas respectivas areas de
competéncia; e

VI - procedimento simplificado que demonstre o compromisso de alocar os recursos captados no
pagamento futuro ou no reembolso de gastos, despesas ou dividas relacionados aos projetos de
investimento, inclusive os voltados a pesquisa, desenvolvimento e inovacao.

§ I°-A. Para fins do disposto no caput, os certificados de recebiveis imobiliarios deverdo ser
remunerados por taxa de juros prefixada, vinculada a indice de preco ou a Taxa Referencial - TR, vedada a
pactuacdo total ou parcial de taxa de juros pos-fixada, e ainda, cumulativamente, apresentar os seguintes
requisitos:

| - prazo médio ponderado superior a 4 (quatro) anos;

Il - vedacdo a recompra dos certificados de recebiveis imobiliarios pelo emissor ou parte a ele
relacionada e o cedente ou originador nos 2 (dois) primeiros anos ap6s a sua emissdo e a liquidagéo
antecipada por meio de resgate ou pré-pagamento, salvo na forma a ser regulamentada pelo Conselho
Monetario Nacional;

I11 - inexisténcia de compromisso de revenda assumido pelo comprador;

IV - prazo de pagamento periddico de rendimentos, se existente, com intervalos de, no minimo, 180
(cento e oitenta) dias;

V - comprovacdo de que os certificados de recebiveis imobiliarios estejam registrados em sistema de
registro, devidamente autorizado pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM, nas respectivas areas de
competéncia; e

VI - procedimento simplificado que demonstre o compromisso de alocar os recursos captados no
pagamento futuro ou no reembolso de gastos, despesas ou dividas relacionados a projetos de investimento,
inclusive os voltados a pesquisa, desenvolvimento e inovagéo.

§ 1°-B. O procedimento simplificado previsto no inciso VI dos §§ 1° e 1°-A deve demonstrar que 0s
gastos, despesas ou dividas passiveis de reembolso ocorreram em prazo igual ou inferior a 24 (vinte e
quatro) meses da data de encerramento da oferta puablica.

§ 2° O Conselho Monetario Nacional definira a formula de computo do prazo médio a que se refere
o inciso | dos 88 1° e 1°-A, bem como o procedimento simplificado a que se refere o inciso VI dos §§ 1° e

Il - &s cotas de fundos de investimento exclusivos para investidores ndo residentes que possuam no
minimo 85% (oitenta e cinco por cento) do valor do patriménio liquido do fundo aplicado em titulos de
que trata o caput.

§ 4°-A. O percentual minimo a que se refere o inciso Il podera ser de, no minimo, 67% (sessenta e
sete por cento) do valor do patriménio liquido do fundo aplicado em titulos de que trata o caput, nos
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primeiros 2 (dois) anos a partir da data de encerramento da oferta publica de distribuicdo de cotas
constitutivas do patrimonio inicial do fundo.

§ 8° Fica sujeito a multa equivalente a 20% (vinte por cento) do valor captado na forma deste artigo
ndo alocado no projeto de investimento, a ser aplicada pela Secretaria da Receita Federal do Brasil - RFB:

| - 0 emissor dos titulos e valores mobiliérios; ou
Il - 0 originador, no caso de certificados de recebiveis imobiliarios.

§ 9° Os rendimentos produzidos pelos titulos ou valores mobiliarios a que se refere este artigo
sujeitam-se a aliquota reduzida de imposto de renda ainda que ocorra a hipétese prevista no § 8°% sem
prejuizo da multa nele estabelecida." (NR)

"Art. 2° No caso de debéntures emitidas por sociedade de propdsito especifico, constituida sob a
forma de sociedade por agdes, para captar recursos com vistas em implementar projetos de investimento na
area de infraestrutura, ou de producdo econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacao,
considerados como prioritarios na forma regulamentada pelo Poder Executivo federal, 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° O disposto neste artigo aplica-se somente aos ativos que atendam ao disposto nos §§ 1°, 1°-B e
2° do art. 1°, emitidos entre a data da publicacdo da regulamentacdo mencionada no § 2° do art. 1° e a data
de 31 de dezembro de 2015.

& I°-A. Fazem jus aos beneficios dispostos no caput, respeitado o disposto no § 1°, as debéntures
objeto de distribuicdo publica, emitidas por concessionaria, permissionéria ou autorizataria de servigos
publicos, constituidas sob a forma de sociedade por a¢des, para captar recursos com vistas em implementar
projetos de investimento na area de infraestrutura, ou de producdo econdmica intensiva em pesquisa,
desenvolvimento e inovagdo, considerados como prioritarios na forma regulamentada pelo Poder
Executivo federal.

§ I°-B. As debéntures mencionadas no caput € no § I>-A poderdo ser emitidas por sociedades
controladoras das pessoas juridicas mencionadas neste artigo, desde que constituidas sob a forma de
sociedade por acdes.

§ 4° As perdas apuradas nas operagdes com os ativos a que se refere este artigo, quando realizadas
por pessoa juridica tributada com base no lucro real, ndo serdo dedutiveis na apuracdo do lucro real.

§ 5% O emissor que deixar de alocar, no todo ou em parte, os recursos captados nos projetos de
investimento na area de infraestrutura ou de producdo econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento
e inovacdo mencionados neste artigo durante o prazo previsto nos documentos da oferta, fica sujeito a
multa equivalente a 20% (vinte por cento) do valor ndo alocado no projeto de investimento, a ser aplicada
pela Secretaria da Receita Federal do Brasil - RFB.
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§ 6° O controlador da sociedade de propésito especifico criada para implementar o projeto de
investimento na forma deste artigo responderad de forma subsididria com relagdo ao pagamento da multa
estabelecida no § 5%

§ 7° Os rendimentos produzidos pelos valores mobiliarios a que se refere este artigo sujeitam-se a
aliquota reduzida de imposto de renda ainda que ocorra a hipdtese prevista no § 5% sem prejuizo da multa
nele estabelecida.

§ 8° Para fins do disposto neste artigo, consideram-se rendimentos quaisquer valores que constituam
remuneracéo do capital aplicado, inclusive ganho de capital auferido na alienagéo." (NR)

"Art. 3° As instituicdes autorizadas pela Comissdo de Valores Mobilidrios ao exercicio da
administracdo de carteira de titulos e valores mobiliarios poderdo constituir fundo de investimento, que
disponha em seu regulamento que a aplicacéo de seus recursos nos ativos de que trata o art. 2° ndo podera
ser inferior a 85% (oitenta e cinco por cento) do valor do patriménio liquido do fundo.

& I°-A. O percentual minimo a que se refere o caput podera ser de, no minimo, 67% (sessenta e sete
por cento) do valor do patrimdnio liquido do fundo aplicado nos ativos nos 2 (dois) primeiros anos a partir
da data de encerramento da oferta publica de distribuicdo de cotas constitutivas do patrimdnio inicial do
fundo.
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