MINISTERIO DOS TRANSPORTES

ANALISE N° 1/2024/CGFOM/GAB-SFPLAN/SE

PROCESSO N° 50000.014539/2024-08
INTERESSADO: SUBSECRETARIA DE FOMENTO E PLANEJAMENTO - SFPLAN
1. ASSUNTO

1.1. Trata-se de documento elaborado com o objetivo de responder as contribui¢des recebidas no
ambito da consulta publica referente a proposta de portaria regulamentadora da emissdo de debéntures
incentivadas e de debéntures de infraestrutura no setor de infraestrutura de transportes rodoviario e
ferroviario. A consulta publica ocorreu entre os dias 24 de maio e 24 de junho de 2024 ¢ foi disponibilizada

na plataforma Participa + Brasil, no link https://www.gov.br/participamaisbrasil/debentures-incentivadas-e-
debentures-de-infraestrutura.

2. RESUMO DA CONSULTA PUBLICA

2.1. A consulta publica foi iniciada com a publicagao da Portaria n°® 517, de 23 de maio de 2024
(8411165), e prorrogada pela Portaria n® 556, de 12 de junho de 2024 (8477394). Durante o periodo de 30
dias em que ficou disponivel na Plataforma Participa + Brasil, a minuta de portaria recebeu 127
contribuicdes de 16 6rgaos, entre organizacdes da sociedade civil, empresas privadas e agentes publicos. A
tabela abaixo consolida os atores que realizaram contribuigoes:

Tabela 3 — Participantes da consulta publica segmentados por area de atuagao

Administracao Publica

Secretaria de Competitividade e Politica Regulatoria do Ministério de Desenvolvimento, Industria,
Comércio e Servicos (MDIC)
Comissao de Valores Mobilidrios - CVM

Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social - BNDES

Setor Privado
Arteris S.A.
GRI Club Infrastructure
Petrocity Ferrovias S.A.

Stocche Forbes Advogados
Machado Meyer
Organizacées da Sociedade Civil - OSC

Associacdo Brasileira da Infraestrutura e Industria de Base - ABDIB
Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais - ANBIMA
Associacdo Brasileira de Concessionarias de Rodovias - ABCR

Associacao de Investidores em Infraestrutura Multissetorial - Movelnfra

Associagdo Nacional dos Transportes Ferroviarios - ANTF
Instituto Socioambiental - ISA
Secretaria Executiva do GT Infraestrutura e Justica Socioambiental (GT Infra)

Confederacdo Nacional da Industria - CNI

2.2 As contribui¢des recebidas na consulta publica estao disponiveis na plataforma Participa +
Brasil, no link https://www.gov.br/participamaisbrasil/debentures-incentivadas-e-debentures-de-
infraestrutura, e também foram anexadas a este processo (8544003 e 8594139).

3, ANALISE DAS CONTRIBUICOES



https://www.gov.br/participamaisbrasil/debentures-incentivadas-e-debentures-de-infraestrutura
https://www.gov.br/participamaisbrasil/debentures-incentivadas-e-debentures-de-infraestrutura

Autor
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Dispositivo
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Encaminhamento

Ana
Carolina
Alhadas
Valadares

Associacdo de
Investidores em
Infraestrutura
Multissetorial -
Movelnfra

Art. 10

§3° Caso a agéncia reguladora
ou 0rgdo competente ndo
emitam a declaragdo técnica
indicada no caput do artigo,
em até sessenta dias corridos
da data de protocolo da
documentagao referida no art.
7°, o emissor podera protocolar
o pedido de requisi¢ao
apresentado a entidade.

Em sua contribui¢do, o
Movelnfra sugere a inclusdo de
disposigdo que preveja que, em
caso de mora do Poder Publico
para a emissdo da declaragdo
técnica exigida pelo art. 10,
caput, tal obrigacdo possa ser
suprida mediante a
apresentag@o do requerimento
formulado a agéncia
reguladora ou 6rgdo
competente. A insercao desta
previsdo € necessaria para
assegurar que o emissor nao
sera penalizado, em caso de
inércia do Poder Concedente
para a emissdo do documento
requisitado. Esta previsdo esta
em consonancia com o art. 3°,
inciso IX da Lei n® 13.874/19.

Acatada no art. 13, §3°, da
versao final da portaria.

Claudio
Gongalves
Maes

Comissao de
Valores

Mobiliarios - CVM

Art. 10

Ofertas publicas de debéntures
¢ uma matéria da Lei 6.385, de
1976, pelo que fica fora de
esquadro a referéncia a matéria
em uma portaria ministerial,
até mesmo porque ja conta com
regulamentagdo estatal, com
regulador do mercado de
capitais. A passagem inicial
pode ser elidida sem implicar
em nenhum prejuizo ao
comando legal:

Art. 10. O emissor devera
protocolar, em até sessenta dias
corridos (...)

Nao acatada. A redagao foi
mantida para reforcar a
desburocratiza¢do promovida
pela dispensa de aprovacao
ministerial prévia.




Sugerimos incluir
expressamente previsio no
sentido de que o
descumprimento do prazo para
emissdo da declarac¢do nao
prejudica o enquadramento nos
termos do Decreto n° 11.964,

Gu.1 Iherme de 2024 e desta portaria: §2° O | Acatada parcialmente no art. 13,
Luiz Stocche Forbes o . o Mo - A0 ~
. Art. 10, §2 descumprimento do prazo para | §§1°, 2° e 3°, da versdo final da
Mobricce Advogados - ~ .
emissdo da declaracdo de que portaria.
Nunes . N
trata este artigo pela agéncia
reguladora ou 6rgao
competente ndo prejudica o
enquadramento do projeto
como prioritario, nos termos
do Decreto n° 11.964, de 2024
e desta portaria.
Art. 6°. Paragrafo tinico. Os
projetos subnacionais que
envolvam permissao
dependerdo de aprovacgao
ministerial prévia para
enquadramento, segundo o Nao acatada. O regime de
procedimento previsto na autorizagoes ferroviarias foi
Secdo III deste Capitulo. criado pela Lei n°® 14.273, de 23
de dezembro de 2021, e nao
Art. 11. Em caso de projetos possui nem trés anos completos
subnacionais que envolvam de vigéncia. Além disso, partes
permissdo o emissor devera importantes de seu regramento
protocolar, em complemento a | foram objeto de promulgacdo
documentacao referida no art. apenas no final de 2023, apds
7°, declaragao técnica de votagao dos vetos presidenciais.
agéncia reguladora ou 6rgio Assim, hé a necessidade de se
competente que ateste: consolidar instrumentos
normativos, institucionais e
Em sua contribuicio, o regulatorios para se garantir que
Ana Associagao de Art. 6°, § Movelnfra sugere a alteragao as autorizagoes ferroviarias
. Investidores em L da redacdo do caput do art. 11 estejam em harmonia com a
Carolina unico ~ o P L g
Alhadas Infraestrutura e da redagdo do p.u. do art. 6 politica publica ferroviaria de
Multissetorial - de modo a que este passe a maneira mais ampla. Esta
Valadares Art. 11 - . ~
Movelnfra prever envolvam permisso Subsecretaria entendeu que nao

dependerdo de aprovagdo
ministerial prévia. A referida
alteracdo se mostra pertinente
em razdo do carater precario
das permissdes. Em
contrapartida, a robustez dos
contratos de autorizagio e
arrendamento — que, em
grande medida, se assemelham
aos contratos de concessdo —
dispensam a necessidade de
submissdo de um pleito para
emissdo de debéntures ao
ministério setorial. Sendo
possivel, portanto, a adogdo de
um procedimento mais célere
para a emissao dos titulos que
irdo lastrear o financiamento
desses projetos.

ha "robustez" suficiente para
justificar a dispensa de
aprovagao prévia. Quanto aos
arrendamentos, ndo houve, em
mais de 10 anos de vigéncia da
Lein® 12.431/2011, qualquer
emissdo de debéntures
incentivadas para projeto de
arrendamento no setor de
transportes terrestres. Assim, ndo
ha maturidade para se dispensar
aprovacao prévia para emissoes
relacionadas a esse tipo de
contrato.




Sugerimos a modificagdo do
Paragrafo 3° e delagdo da
necessidade de emissdo de nota
técnica.

Justificativa: Em que pese a
relevancia do desenvolvimento
de meios de fiscalizacdo de
adequagdo dos projetos aos
requisitos de enquadramento, a
redagdo original do dispositivo
da margem para a interpretagao
de que a publicagdo da nota
técnica sera, em termos
praticos, uma verdadeira
espécie de autorizagdo a
posteriori (15 dias tteis

Nao acatada. O art. 12 se referia
aos procedimentos para projetos
subnacionais que envolvam
permissao, autorizagdo ou

Tomaz Machado Meyer ¢ dos da data d | arrendamento, para os quais sera
Santanna Gri Club Att. 12, §3° contados da data do protoco 0): | necessaria aprovagio ministerial
de Godoy v e 0 que ndo parece estar em linha | ,revia Assim, ndo se trata de
Pereira Infrastructure com a intengdo original da Lei | negpscie de autorizagdo a

14.801 no sentido de posteriori", e sim de efetiva

desburocratizar o processo de autorizagio prévia, conforme

manifestagdo dos ministérios previsto pela Lei n° 14.801/2024

sobre o processo de prioridade. | o pelo Decreto n° 11.964/2024.

Além disso, a redacao

apresentada na minuta teria o

potencial de impactar o

cronograma das emissoes na

medida em que,

concretamente, o Emissor

tenderia a apenas dar

seguimento aos trabalhos de

emissdo quando da efetiva

publicacdo da referida nota

técnica.

Sugerimos a adogao da

segulqte redagao: ANrt' 15A Nao acatada. Para concessoes,

p ortcana de aprovagao d © ndo havera portaria de

proj etq como ]?rlOl‘lté.I‘lO terd aprovagdo. A portaria de

Z;iigzi %Zegztglé?rs?l:nos aprovagao a que se ref?re o art.

publicacio 15 abra.nge apenas proj etos
Tomaz subnq01ona1s que envolvam

Machado Meyer e . . . permissao, autorizacdo ou
Santanna . Justificativa: Ndo ¢ incomum . .
Gri Club Art. 15 A arrendamento, para os quais sera

de G'odoy Infrastructure que as ctapas Inicials ¢ de necessaria aprovagao ministerial
Pereira modelagem de financiamento

de um projeto ultrapassem a
marca de dois anos (sobretudo
devido a fatores como
volatilidade econdmica,
mudangas regulatorias, ¢ a
complexidade técnica
especifica do projeto).

prévia. Destaca-se que nunca
houve, até o momento, emissao
de debéntures incentivadas para
autorizagdes, permissoes ou
arrendamentos subnacionais no
setor de transportes terrestres.




Maike
Douglas
Silva

Associacao
Brasileira das
Entidades dos
Mercados
Financeiro e de
Capitais -
ANBIMA

Art. 16

Art. 16. O emissor devera
informar & Subsecretaria de
Fomento e Planejamento a
quantidade efetivamente
emitida de debéntures para
cada projeto de investimento
em até trinta dias uteis
contados da data de
encerramento da oferta
publica. (NR)

Comentario ANBIMA: A
sugestdo tem por objetivo
esclarecer o momento em que
se inicia a contagem do prazo
para notificagdo a
Subsecretaria de Fomento e
Planejamento que € apos o
encerramento da oferta
publica, visto que € nessa
ocasido que se tem o
conhecimento exato da
quantidade de debéntures
efetivamente distribuidas para
cada projeto.

Acatada no art. 19 da versdo
final da portaria.




Ana
Carolina
Alhadas
Valadares

Associacdo de
Investidores em
Infraestrutura
Multissetorial -
Movelnfra

Art. 16

Art. 16. A Subsecretaria de
Fomento e Planejamento
juntara aos autos do processo
administrativo a informacéo
relativa a quantidade de
debéntures efetivamente
emitidas para cada projeto de
investimento, em até trinta dias
uteis contados da data de
encerramento da oferta
publica.

Paragrafo tnico. Caso a
Subsecretaria de Fomento e
Planejamento nao consiga ter
acesso a informagao a que se
refere o artigo, cabera ao
préprio emissor providenciar a
documentagdo em até quinze
dias tteis contados da data de
sua notificacdo.

Em sua contribuicéo, o
Movelnfra sugere a alteragao
da redagdo do art. 16 da
Portaria, para que o dispositivo
passe a prever que cabera a
Subsecretaria de Fomento e
Planejamento a apresentacdo
das informagdes relativas a
quantidade de debéntures
efetivamente emitidas. Tal
solicitagdo se apresenta como
uma forma de promover uma
maior simplificagdo do
processo administrativo, tendo
em vista que a Subsecretaria
possui amplo acesso a tais
dados. No entanto, se algum
fator obstar a obten¢do dessas
informagdes, por parte da
Subsecretaria de Fomento e
Gestao, a entidade podera
oficiar o emissor para que este
apresente os referidos dados.

Nao acatada. A proposta de
portaria implementou diversas
melhorias de procedimento para
eliminacdo de burocracias e
promogao de agilidade de
processos. Entendemos que a
prestacdo dessa informacao, apos
o enquadramento e a efetiva
emissdo, ndo gera dnus para o
emissor.

Claudio
Gongalves
Maes

Ministério da
Fazenda -
Comissao de
Valores

Mobiliarios - CVM

Art. 16

Art. 16. O emissor devera
informar & Subsecretaria de
Fomento ¢ Planejamento a
quantidade efetivamente
emitida de debéntures para
cada projeto de investimento
em até trinta dias uteis
contados DO
ENCERRAMENTO da data da
oferta publica.

Acatada no art. 19 da versdo
final da portaria.




Ana
Carolina
Alhadas
Valadares

Associacdo de
Investidores em
Infraestrutura
Multissetorial -
Movelnfra

Art. 17

Art. 17 O emissor devera,
dentro do prazo de sessenta
dias uteis, reportar a
Subsecretaria de Fomento e
Planejamento a alteragdo das
seguintes informacdes:

Em sua contribuicao, o
Movelnfra sugere a alteragao
da redacdo do art. 17, de modo
a que este passe a prever que,
em caso de alteragdo de algum
de seus dados cadastrais, este
terd que comunicar tal
mudanca a Subsecretaria de
Fomento e Planejamento, de
forma tempestiva. A mudanga
ndo acarreta nenhuma alteracao
no fundamento do dispositivo.
Ha, apenas, a substitui¢do de
um comando — manter
atualizadas — por outro, —
reportar eventuais alteragdes.
Atribuindo-se, portanto, uma
obrigacdo ao emissor, de
reportar ao Poder Publico
eventuais alteragdes na
estrutura societaria da empresa
incumbida da emissdo das
debéntures.

Acatada no art. 20 da versdo
final da portaria.

Claudio
Gongalves
Maes

Ministério da
Fazenda -
Comissao de
Valores
Mobiliarios - CVM

Art. 17,
inciso 11

Nem sempre o emissor sera
controlado por uma sociedade,
existem controladores que sdo
pessoas naturais, assim como
Acordos de Acionistas
controladores de diferentes
petfis.

Nao acatada. A redagdo da
portaria ¢ uma réplica da redagao
do art. 8°, II, do Decreto n°
11.964/2024.




Ana
Carolina
Alhadas
Valadares

Associagao de
Investidores em
Infraestrutura
Multissetorial -
Movelnfra

Art. 19

Em sua contribuig¢do, o
Movelnfra sugere a exclusao
do art. 19 da Portaria. A
referida solicitagdo se faz
pertinente tendo em vista que,
usualmente, ao longo da
execuc¢do de projetos de
investimento de ativos de
infraestrutura, uma série de
alteragoes sdo realizadas com o
propésito de viabilizar a
execucdo do objeto contratual.
A titulo exemplificativo, sdo
feitas inimeras alteracdes de
projetos de engenharia, ao
longo da construgdo de
rodovias e ferrovias. Seria,
portanto, operacionalmente
inviavel a realizag¢ao de
multiplos aditamentos, com o
proposito de formalizar tais
modificagdes. Assim, tendo em
vista que, essas mudangas ndo
serdo aptas a impactar a
natureza e o valor do
investimento e, por
conseguinte, as caracteristicas
das debéntures anteriormente
emitidas, sugere-se a exclusdo
do artigo. Para que, dessa
forma, haja uma maior
simplificacdo do procedimento
de emissdo das debéntures.

Acatada. O artigo foi excluido.




Ana
Carolina
Alhadas
Valadares

Associacdo de
Investidores em
Infraestrutura
Multissetorial -
Movelnfra

Art. 20

Art. 20 Em caso de mudancgas
que alterem a natureza o
investimento, o emissor devera
solicitar a Subsecretaria de
Fomento e Planejamento o
aditamento dos termos do
projeto de investimento, que
apenas sera aceito se as
mudangas:

Em sua contribuicéo, o
Movelnfra sugere a alteragao
da redac¢do do art. 20 da
Portaria, de modo a que o
dispositivo passe a prever a
possibilidade de alterag@o do
valor investimento,
independentemente da
observancia dos requisitos
elencados nos incisos
subsequentes do artigo. Essa
mudanca se faz necessaria ne
medida em que, eventuais
alterag¢des do valor do
investimento ndo terdo
qualquer impacto sobre as
debéntures ja emitidas. Isso
porque, tais valores a maior
serdo arcados, integralmente,
pelo emissor dos titulos e nao
serdo alocados os recursos das
emissdes das debéntures para
fazer frente a essas novas
despesas de capital. Assim,
tendo em vista que a estrutura
inicial do projeto de
investimento apresentado nao
sera alterada, o reporte a
Subsecretaria de Fomento e
Planejamento pode ser
dispensado.

Niao acatada. A intengdo do
artigo, ao prever a possibilidade
de aditamento do valor do
projeto de investimento, é
justamente a de permitir que
possa haver emissdo de
debéntures para fazer frente aos
novos custos, sem haver
necessidade de reapresentagdo de
novo protocolo.

Claudio
Gongalves
Maes

Ministério da
Fazenda -
Comissao de
Valores
Mobiliarios - CVM

Art. 20

O dispositivo faz referéncia ao
investimento do emissor no
projeto de infraestrutura, mas a
Portaria anteriormente utiliza o
conceito mais especifico de
"despesas de capital”, pelo que
sugiro harmonizar:

Art. 20. Em caso de mudangas
que alterem a natureza ou o
montante das despesas de
capital, o emissor devera
solicitar a Subsecretaria de
Fomento e Planejamento o
aditamento dos termos do
projeto de investimento, que
apenas sera aceito se as
mudangas:

Nao acatada. Optou-se por
utilizar como referéncia o termo
"valor do investimento", pois a
categoria utilizada no anexo da
portaria € "valor total estimado
das despesas de capital
necessarias para implementacao

do projeto de investimento."




Ana
Carolina
Alhadas
Valadares

Associacao de
Investidores em
Infraestrutura
Multissetorial -
Movelnfra

Art. 20,
inciso 11

II — estiverem contempladas no
projeto de investimento; e

Em sua contribui¢éo, o
Movelnfra sugere a alteragdo
da redac¢do do art. 20 da
Portaria, de modo a que o
dispositivo passe a prever a
possibilidade de alteragdo do
valor investimento,
independentemente da
observancia dos requisitos
elencados nos incisos
subsequentes do artigo. Essa
mudanca se faz necessaria ne
medida em que, eventuais
alteracdes do valor do
investimento ndo terdo
qualquer impacto sobre as
debéntures ja emitidas. Isso
porque, tais valores a maior
serdo arcados, integralmente,
pelo emissor dos titulos e ndo
serdo alocados os recursos das
emissdes das debéntures para
fazer frente a essas novas
despesas de capital. Assim,
tendo em vista que a estrutura
inicial do projeto de
investimento apresentado nao
sera alterada, o reporte a
Subsecretaria de Fomento e
Planejamento pode ser
dispensado.

Acatada parcialmente no art. 22
da versdo final da portaria, que
nao exige o cumprimento
simultaneo dos requisitos de
ambos 0s incisos.




Ana
Carolina
Alhadas
Valadares

Associacao de
Investidores em
Infraestrutura
Multissetorial -
Movelnfra

Art. 20, §2°

§2° Em caso de alteracao do
valor do investimento sem a
alteracdo de sua natureza, essa
modificagdo podera ser
comunicada, por intermédio do
envio de novo formulario
previsto no Anexo I, a
Subsecretaria de Fomento e
Planejamento para que haja o
respectivo aditamento do
projeto de investimento.

Em sua contribui¢do, o
Movelnfra sugere a alteracao
da redacdo do art. 20 da
Portaria, de modo a que o
dispositivo passe a prever a
possibilidade de alteragdo do
valor investimento,
independentemente da
observancia dos requisitos
elencados nos incisos
subsequentes do artigo. Essa
mudanga se faz necessaria ne
medida em que, eventuais
alteragdes do valor do
investimento ndo terdo
qualquer impacto sobre as
debéntures ja emitidas. Isso
porque, tais valores a maior
serdo arcados, integralmente,
pelo emissor dos titulos e ndo
serdo alocados os recursos das
emissoes das debéntures para
fazer frente a essas novas
despesas de capital. Assim,
tendo em vista que a estrutura
inicial do projeto de
investimento apresentado nao
sera alterada, o reporte a
Subsecretaria de Fomento e
Planejamento pode ser
dispensado.

Na&o acatada. A alteracdo de
valor do investimento ainda
devera observar o limite de
despesa de capital conforme
imposto pelo Decreto n°
11.964/2024.

Guilherme
Luiz
Mobricce
Nunes

Stocche Forbes
Advogados

Art. 20, §2°

Sugerimos a inclusdo do
seguinte trecho: “§3° Para
projetos dispensados de
aprova¢ao ministerial prévia, o
aditamento do projeto com
relacdo as mudangas previstas
neste artigo serd comunicado
pelo emissor, nao estando
sujeito a aceitacdo pela
Subsecretaria de Fomento e
Planejamento

Nao acatada. A dispensa de
aprovacao ministerial prévia ndo
implica que o emissor possa
emitir debéntures para qualquer
tipo de projeto de investimento,
independentemente de analise de
enquadramento por parte da
Subsecretaria de Fomento e
Planejamento, que detém a
competéncia de
acompanhamento e fiscalizacao.

Um ponto que merece melhor
discussdo, na visdo da ANTF, é
a atuacdo de um ator nio usual
no acompanhamento de objeto
de escrituras de emissoes de
debéntures, que ¢ o regulador




Paulo
Roberto de
Oliveira
Junior

Associacdo
Nacional dos
Transportes
Ferroviarios -
ANTF

Art. 21

do contrato de concessdo: a
ANTT.

Historicamente, é o agente
fiduciario quem faz o
acompanhamento da
implantagdo do objeto,
completion fisico, e
cumprimento das obrigagodes
da escritura, como covenants
financeiros e completion
financeiro. Esse
acompanhamento e as agdes
tomadas sdo geralmente
sancionadas por assembleia de
debenturistas. Assim, propde-
se que a redacao seja reescrita,
considerando essa realidade. A
proposta de redacdo estd na
Carta n° 75, encaminhada por
SEI e e-mail e, inserida em
outras contribui¢des da ANTF
do art. 21 a 23.

Outro ponto que chama
atencdo e merece melhor
delimita¢do do escopo, é a
redacdo “demais normas
aplicaveis”, utilizada ao longo
da Minuta de Portaria.
Recomenda-se especificar
quais normas ou seu escopo.
Caso contrario, propde-se a
exclusdo desse termo. Por
exemplo, a fiscalizagdo da
ANTT, sobre a situacdes de
implantag¢do em desacordo com
normas aplicaveis é muito
amplo e genérico. A ANTT
fiscalizaria o projeto de acordo
com normas técnicas,
contabeis ou do contrato de
concessao?

Além disso, a Minuta de
Portaria é omissa em relagdo a
fiscalizag@o dos projetos que
ndo envolvam servigos
publicos. Seria importante esse
esclarecimento na redagdo. A
proposta da ANTF € que a
logica do agente fiduciario
informar ao Mtrans o
acompanhamento fisico, possa
ser estendida aos subnacionais
ou aqueles que ndo sejam sobre
prestacdo de servigo publico.

A redacdo sugerida seria a
seguinte:

“Art. 21. Em todos os projetos

Acatada parcialmente. A
expressdo “demais normas
aplicaveis” foi retirada da versao
final da portaria. Quanto ao papel
da ANTT na fiscalizacdo da
implementacao fisica do projeto
de investimento, trata-se de
exigéncia do art. 9° do Decreto
n° 11.964/2024, que entendemos
indelegavel para o agente
fiduciario.




a escritura da debénture devera
prever a obrigacdo do emissor
em fornecer as informagdes
necessarias para que o agente
fiduciario faga o
acompanhamento da
implementacao fisica dos
projetos, sendo o agente
fiduciario o responsavel por
deixar essa informacéo
publica.

§1° Em até trinta dias uteis
apos o fim do prazo estimado
pelo emissor para conclusdo do
projeto de investimento, o
agente fiduciario publicara o
respectivo atestado de
completude ou informara o
novo prazo previsto para
conclusao.

§2° O agente fiduciario devera
informar ao Ministério dos
Transportes a ocorréncia de
situagdes que evidenciem a nao
implementacdo do projeto ou a
sua implantag¢do em desacordo
com o disposto nesta Portaria,
assim que delas tomar

"

Ana
Carolina
Alhadas
Valadares

Associacao de
Investidores em
Infraestrutura
Multissetorial -
Movelnfra

Art. 21

conhecimento.
Art. 21 Para projetos que
envolvam servicos publicos de
titularidade da Unido regulados
pela ANTT, caberda a ANTT
acompanhar a implementagao
fisica dos projetos, que foram
financiados a partir da emissao
das debéntures disciplinadas
por esta Portaria.

Em sua contribui¢do, o
Movelnfra sugere a alteragdo
do art. 21, caput da Portaria,
para que reste claro que o
escopo da fiscalizagdo a ser
empreendida pela ANTT esta
restrito ao acompanhamento da
implementacdo fisica daqueles
projetos que foram custeados
com os recursos oriundos da
alienacao das debéntures.

Acatada no art. 23 da versado
final da portaria.




Secretaria
Executiva do GT

Incluir previsdo de mecanismo
institucional para garantir o
fluxo tempestivo de
informagdes entre Orgdos
publicos responsaveis ¢ a
ANTT, em casos de violagoes
da legislacdo ambiental, dos

Nao acatada. A ANTT deve
fiscalizar somente a
implementacao fisica dos
projetos de investimento. As

Brent o | direitos de povos e verificagdes adicionais sugeridas
Millikan }Ef;?g;tmtura ¢ Art. 21, §2 comunidades afetados e da nao estﬁAo no émblto Qe Sua
Socioambiental legislagio sobre condigdes de | competencia e Vl(zlarlafn 0
trabalho analogo a escraviddo, C}ISPOSK’ no art. 9°, garagrafo
inclusive situagdes de nico, do Decreto n
ajuizamento de agdes juridicas 11.964/2024.
e a suspensao de licenca
ambiental.
Entende-se de grande avango o
estabelecimento de prazos para
todas as agoes da Minuta de Nao acatada. Entende-se que o
Portaria, o que garante e,
o Ministério dos Transportes
L previsibilidade sobre o .
Associagao . deverd informar a CVM ¢ a
Paulo . horizonte temporal total do . .
Nacional dos . N Receita Federal assim que tomar
Roberto de o | procedimento. Entretanto, ndo . . ~
.. Transportes Art. 21, §3 conhecimento de situagdes que
Oliveira o foram encontrados os prazos . . . . ~
Tunior Ferroviarios - estipulados bara as acses do evidenciem a ndo implementagao
ANTF p P ¢ do projeto ou a sua implantagao

paragrafo 3°, do artigo 21,
relativo ao envio de
informagdes do MTrans a RFB
e CVM; e do paragrafo 2°, do
artigo 5°

em desacordo com o disposto
nas normas aplicaveis.




Ana
Carolina
Alhadas
Valadares

Associacdo de
Investidores em
Infraestrutura
Multissetorial -
Movelnfra

Art. 22

Paragrafo tnico. Caso a
agéncia reguladora ou 6rgdo
competente ndo emitam a
declaragdo técnica indicada no
caput do artigo, em até trinta
dias tteis apos o fim do prazo
estimado para conclusdo do
projeto de investimento, o
emissor podera protocolar o
pedido de requisicdo
apresentado a entidade.

Em sua contribuig¢do, o
Movelnfra sugere a inclusdo de
disposigdo que preveja que, em
caso de mora do Poder Publico
para a emissdo da declaragio
técnica exigida pelo art. 22,
caput, tal obrigacao possa ser
suprida mediante a
apresentag@o do requerimento
formulado a agéncia
reguladora ou 6rgdo
competente. A inser¢ao desta
previsdo € necessaria para
assegurar que 0 emissor nao
sera penalizado, em caso de
inércia do Poder Concedente
para a emissdo do documento
requisitado. Esta previsdo esta
em consonancia com o art. 3°,
inciso IX da Lei n® 13.874/19.

Acatada no art. 24, § unico, da
versao final da portaria.

Paulo
Roberto de
Oliveira
Junior

Associacao
Nacional dos
Transportes
Ferroviarios -
ANTF

Art. 22

Considerando a contribuigio
feita pela ANTF sobre o artigo
21, com sua reformulacao,
incluindo os entes
subnacionais ou mesmo nao
prestadores de servigo publico.
Recomenda-se a exclusdo
integral do art. 22.

Nao acatada. Entende-se que a
fiscalizagdo da implementacao
fisica do projeto de investimento
¢ exigéncia do art. 9° do Decreto
n°® 11.964/2024, indelegavel para
o agente fiducidrio.




Ana
Carolina
Alhadas
Valadares

Associacdo de
Investidores em
Infraestrutura
Multissetorial -
Movelnfra

Art. 23

Art. 23 O emissor devera
informar & Subsecretaria de
Fomento e Planejamento a
ocorréncia de situacdes que
evidenciem a ndo
implementacao do projeto ou a
sua implantagdo em desacordo
com o disposto nesta Portaria e
nas demais normas aplicaveis,
inclusive nos casos de
descumprimento, suspensao ou
cancelamento do contrato ou
do instrumento de outorga
pertinente, no prazo de
sessenta dias tuteis contados da
data de ocorréncia do fato.

Em sua contribuig¢ao, o
Movelnfra sugere a inclusdo de
prazo de 60 dias uteis, para a
comunica¢do a Subsecretaria
de Fomento ¢ Planejamento da
ocorréncia de situagdes que
evidenciem a ndo
implementacdo do projeto ou a
sua implantagdo em desacordo
com o disposto nesta Portaria ¢
nas demais normas aplicaveis.

Acatada no art. 25 da versdo
final da portaria.

Paulo
Roberto de
Oliveira
Junior

Associagao
Nacional dos
Transportes
Ferroviarios -
ANTF

Art. 23

Considerando a justificativa
apresentada na proposta de
alteragdo do artigo 21, pela
ANTF, propde-se a exclusdo
do termo "nas demais normas
aplicaveis", por ser muito
amplo e genérico, permitindo
subjetividade e desalinhamento
entre as partes em relagdo a sua
obrigacdes e escopo. Caso
contrario, recomenda-se
especificar quais normas ou
seu escopo.

Acatada no art. 25 da versao
final da portaria.




Maike
Douglas
Silva

Associacao
Brasileira das
Entidades dos
Mercados
Financeiro e de
Capitais -
ANBIMA

Art. 26, §2°

Comentario ANBIMA:
propde-se a revogacao do §2°,
tendo em vista que: (i) as
condi¢des para a recompra
devem estar sempre estipuladas
na escritura da debénture,
sendo tal condi¢ao necessaria
estar prevista desde sua
emissdo, o que acarreta em
impacto na impossibilidade da
realizag¢do da recompra para os
papeis em circulagdo; (ii) tanto
para o projeto quanto para os
investidores, a recompra
antecipada das debéntures
emitidas ndo se apresenta como
uma alternativa viavel,
afetando a alocagdo dos
recursos e o custo de
oportunidade dos investidores;
(iii) a execugdo do disposto no
referido paragrafo ¢é
operacionalmente
impraticavel, considerando a
natureza pulverizada das
debéntures, o que inviabiliza a
recompra das mesmas pelo
emissor.

Acatada. O art. 26 foi
integralmente retirado da versao
final da portaria.

Paulo
Roberto de
Oliveira
Junior

Associacdo
Nacional dos
Transportes
Ferroviarios -
ANTF

Art. 26

Entende-se como importante
viabilizar a utilizagdo dos
recursos para liquidagao
antecipada de instrumentos
anteriores, que possuam lastro
em investimento. Entretanto,
ndo esta claro o real beneficio
ou objetivo da regulamentacdo
trazida pelos paragrafos 1° a 3°,
do artigo 26 da Minuta de
Portaria.

Existem emissdes que podem
ser realizadas devido a
suplementagdo de recursos
para o mesmo conjunto de
obras, devido ao aumento de
custos, mudangas de projetos,
sendo que tais emissdes podem
ser equacionaveis pela
capacidade global de
alavancagem do projeto.

Portanto, propde-se que tal
dispositivo seja convertido em
opgdo do emissor (ao invés de
obrigacao como esté
atualmente), e ampliado a
todos os tipos emissores, nao
6 aqueles que tiveram o
projeto repactuado pelo TCU.

Acatada parcialmente. O art. 26
foi integralmente retirado da
versao final da portaria.




Ministério da

O objetivo ¢ circunscrever de
modo mais claro a
transitoriedade do dispositivo:
Art. 26. No caso de contrato de
concessio otimizado em

Claudio Fazenda - solucdo consensual de Acatada. O art. 26 foi
Gongalves | Comissdo de Art. 26 controvérsias perante o integralmente retirado da versao
Maes Valores Tribunal de Contas da Unido final da portaria.
Mobiliarios - CVM (TCU) para o qual ja tenha
havido emissdo de debéntures
anterior a vigéncia desta
Portaria, podera ser autorizada
nova emissao (...).
Ministério da §1° A nova emissdo esta
Claudio Fazenda - dicionada 4 existéncia d Acatada. O art. 26 foi
Gongalves | Comissdo de Art. 26, §1° condicionaca a existencia de integralmente retirado da versdo
novas despesas de capital em .
Maes Valores relacio ao contrato anterior final da portaria.
Mobiliarios - CVM '
§2° O emissor podera utilizar
parte do valor arrecadado na
nova emissao para recompra
das debéntures previamente
emitidas.
Em sua contribui¢do, o
Movelnfra sugere a
substitui¢do do termo “devera”
pelo termo “podera”. Tal
Associacao de mudanga se faz necessaria
Ana . . .
Carolina Investidores em ‘Fenho e.m'\flsta a Aggtada parmalment;. O art. 26
Alhadas Infrafastrutu.ra Art. 26, §2° 1mpp§51b111dade fatica de foi integralmente retuTado da
Multissetorial - aquisicdo das debéntures versao final da portaria.
Valadares . ..
Movelnfra previamente emitidas. Nesse

sentido, veja-se que o proprio
art. 1°, §1°, inciso II da Lei n°
12.431/11 veda a recompra do
titulo pelo emissor ou parte a
ele relacionada nos primeiros
dois anos apods a sua emissao.
Portanto, a previsdo contida no
art. 26, §2° da Portaria mostra-
se inexequivel, condi¢do essa
que demanda a sua retirada.




Tomaz
Santanna
de Godoy
Pereira

Machado Meyer e

Gri Club
Infrastructure

Art. 26, §2°

Justificativa: A depender do
prazo da emissdo anterior, a
recompra imposta pode,
inclusive, estar atualmente
proibida nos termos do §1°, 11,
do artigo 1°da Lei 12.431 que
veda a recompra, liquidacao
antecipada ou pré-pagamento
do titulo pelo emissor nos dois
primeiros anos apds a sua
emissao.

Além disso, e mais importante,
investimentos adicionais
podem ser necessarios em um
momento macroecondmico
menos favoravel quando
comparado ao momento da
emissdo anterior/original para a
qual a obriga¢do de recompra
se aplicaria. Ou seja, nesse
caso, a Portaria acabaria
impondo uma obrigagdo de
refinanciamento ou
substituicdo de uma divida com
condigdes e custo mais
favoraveis por uma nova divida
que pode ser mais onerosa.

Acatada parcialmente. O art. 26
foi integralmente retirado da
versdo final da portaria.

Claudio
Gongalves
Maes

Ministério da
Fazenda -
Comissao de
Valores

Mobiliarios - CVM

Art. 26, §2°

Sugiro elidir o dispositivo
porque ele cria um recorte que
pode ou ndo fazer sentido a
depender do caso concreto.
Caso a recompra faca sentido,
o titular do projeto a
providenciara, sem que isso
precise ser um requisito
normativo.

Acatada. O art. 26 foi
integralmente retirado da versdo
final da portaria.

Ana
Carolina
Alhadas
Valadares

Associacdo de
Investidores em
Infraestrutura
Multissetorial -
Movelnfra

Art. 26, §3°

Em sua contribuigao, o
Movelnfra sugere que o §3° do
art. 26 seja excluido tendo em
vista que, os fatos relevantes
emitidos pela companhia
emissora sdo o meio de
comunicagdo oficial da
companhia com o mercado e,
consequentemente, com 0s
debenturistas. Assim, a
manutengdo deste dispositivo
imporia um 6nus adicional ao
emissor, sem qualquer
justificativa.

Acatada. O art. 26 foi
integralmente retirado da versdo
final da portaria.

Ana
Carolina
Alhadas
Valadares

Associacdo de
Investidores em
Infraestrutura
Multissetorial -
Movelnfra

Art. 27

Em sua contribui¢do, o
Movelnfra sugere a exclusao
do art. 27, em razdo da anterior
solicitacdo de exclusdo do art.
5° da Portaria ou de sua
adequacgdo, na forma da
proposta de redacdo do art. 5°,
§5°.

Naéo acatada, tendo em vista a
manutencdo do art. 5° na versao
final da portaria.




Guilherme
Luiz
Mobricce
Nunes

Stocche Forbes
Advogados

Art. 29

Sugerimos a inclusdo de
ratificagdo expressa dos
enquadramentos realizados
apos a publicacdo do Decreto
11.964/2024. Art. X — Ficam
ratificados os protocolos de
enquadramento de projetos
como prioritarios feitos entre a
data de publicagdo do Decreto
n°® 11.964/2024 ¢ a entrada em
vigor desta Portaria, desde que
realizados em observancia ao
disposto do artigo 8°, inciso 1,
do Decreto n° 11.964/2024 e
aos termos e condi¢des da
Portaria GM/MlInfra n°® 106, de
19 de agosto de 2021.

Acatada nos arts. 30 ¢ 31 da
versdo final da portaria.




Ana
Carolina
Alhadas
Valadares

Associagao de
Investidores em
Infraestrutura
Multissetorial -
Movelnfra

Art. 2°

Art. 2° VI — projeto de
investimento: sdo os
investimentos previstos no
contrato de concessdo,
subconcessdo, permissao,
autorizacdo ou arrendamento e
em seus respectivos aditivos
para a execugao do objeto do
contrato e de seus projetos
associados, em todo ou em
parte.

Em sua contribuig¢do, o
Movelnfra sugere a inclusdo
do inciso VI ao art. 2°. Com a
inclusdo dessa previsdo, busca-
se delimitar o escopo dos
investimentos que podem ser
financiados através da emissao
das debéntures incentivadas e
de infraestrutura. A partir da
inclusdo desse dispositivo,
eventuais questionamentos
acerca da alocagdo do funding,
oriundo da alienagdo das
debéntures, serdo minorados.

Art. 2° VII — juros: para fins
desta Portaria, considera-se
que o conceito de juros,
conforme previsto no inciso II
do Art. 6° da Lei 14.801/24,
refere-se a totalidade das
despesas financeiras do
periodo, incluindo, mas ndo se
limitando a: (a) juros
remuneratorios, (b) atualizacao
monetaria, (¢) comissdes, (d)
variagdo cambial, (¢) entre
outros.

Em sua contribuigao, o
Movelnfra sugere a inclusdo
do inciso VII do art. 2°, para
que eventuais remissoes ao
termo “juros”, que sejam feitas
ao longo da Portaria, estejam
vinculadas ao conceito legal,
previsto no art. 6°, inciso 11, da
Lein® 14.801/24.

Acatada parcialmente. A
defini¢do de projeto de
investimento foi acrescentada na
portaria por meio do inciso IV do
art. 2°. Quanto a defini¢do de
juros, ausente no Decreto n°
11.964/2024, entende-se se tratar
de matéria alheia as
competéncias deste Ministério
dos Transportes.




Paulo
Roberto de
Oliveira
Junior

Associacao
Nacional dos
Transportes
Ferroviarios -
ANTF

Art. 2°

Considerando o seu uso ao
longo da minuta de Portaria,
seria importante incluir as
defini¢des de "projetos de
investimento" ¢ "despesas de
capital";

Para esclarecimento da redagdo
geral da Minuta de Portaria, a
inclusdo dessas defini¢des
pode trazer racionalidade ao
processo, e delimitar o escopo
sobre o qual as obrigacdes do
emissor ¢ a fiscalizag¢do vao se
debrugar, evitando futuras
davidas na operacionalizacdo
dos tramites.

Recorda-se, por exemplo, que
as empresas possuem milhares
de subprojetos dentro de um
mesmo projeto. Assim, para
evitar milhares de solicitagoes
de enquadramento para essa
difusdo de esforcos de
investimento, entende-se
importante definir no conceito,
jé no artigo 2°, do que seria o
“Projeto de Investimento”.
Exemplos semelhantes
poderiamos encontrar no que
tange a fiscalizagdo, sobre
nivel de desagregacao
necessario.

Acatada. A defini¢do de projetos
de investimento foi acrescentada
nas disposi¢des gerais da
portaria. J& a definigdo de
despesas de capital foi tratada no
art. 6°, paragrafo 1°.




Ana
Carolina
Alhadas
Valadares

Associacdo de
Investidores em
Infraestrutura
Multissetorial -
Movelnfra

Art. 2°,
inciso IV

Art. 2° IV - titular do projeto: a
pessoa juridica responsavel
pela implementagao do projeto
de investimento considerado
como prioritario,
necessariamente caracterizada
como sociedade de proposito
especifico, concessiondria,
subconcessionaria
permissionaria, autorizataria
ou arrendataria.

Em sua contribuig¢do, o
Movelnfra sugere a inclusdo
das “subconcessdes”, no
conceito de titular de projeto,
no inciso I'V. A adicdo deste
termo ¢ necessaria para abarcar
os ativos ferrovidrios. Isso
porque, alguns dos contratos,
que foram transferidos para a
gestdo da iniciativa privada,
foram inicialmente concedidos
a Infra S.A. e, em seguida,
subconcedidos aos seus
respectivos operadores. A
titulo exemplificativo, veja-se
o contrato da Malha Central,
que foi concedido a Infra S.A.
e subconcedido & Rumo Malha
Central. A referida adicdo ao
texto da portaria ¢, portanto,
imperiosa, para garantir a
possibilidade de que sejam
emitidas debéntures
incentivadas e de infraestrutura
para o financiamento desses
projetos.

Acatada no art. 2°, VII, da versdo
final da portaria.




Paulo
Roberto de
Oliveira
Junior

Associacao
Nacional dos
Transportes
Ferroviarios -
ANTF

Art. 2°,
inciso IV

Pelo historico de concessao
dessas ferrovias a VALEC SA,
atual INFRA SA, existe a
particularidade da existéncia de
subconcessodes quanto a relagdo
juridica publico-privada. As
subconcessodes atuais sdo as
seguintes:

* Rumo Malha Central

* FNS Tramo Norte

*FIOL I

No futuro, os projetos da FICO
e FIOL serdo provavelmente
estruturados como
subconcessoes, por serem
concessdo da INFRA SA.
Assim, entende-se importante
contemplar essa forma de
relagdo juridica dentro do
escopo das debéntures.

Caso contrario, salvo melhor
entendimento juridico, existe
risco dos investimentos da EF-
151 (Malha Central) e EF-334
(FIOL I), bem como os futuros
contratos da FIOL [T e Il e
FICO, ficarem descobertos dos
beneficios tributarios
decorrentes da lei. Assim,
sugerem-se as seguintes
alteracdes na redagdo da
Minuta de Portaria em seu
artigo 2°

“Art. 2° Para fins desta
Portaria, considera-se:

(...)

IV - titular do projeto: a pessoa
juridica responsavel pela
implementacdo do projeto de
investimento considerado
como prioritario,
necessariamente caracterizada
como sociedade de proposito
especifico, concessiondria,
subconcessionaria,
permissionaria, autorizataria
ou arrendataria; e

€.

Acatada no art. 2°, VII, da versido
final da portaria.




Claudio
Gongalves
Maes

Ministério da
Fazenda -
Comissao de
Valores
Mobiliarios - CVM

Art. 2°,
inciso IV

SPE ¢ um tipo societario, um
arranjo que blinda os
controladores dos riscos
financeiros da operacdo de
infraestrutura. Nao é
comparavel a concessionarias,
permissionarias, etc., que sdo
arranjos relacionados a tipos de
contratos administrativos.
Como nao € comparavel, ndo
pode ser apresentado como
alternativa. Sugiro elidir a
mencao a sociedade de
proposito especifico ou, se a
ideia for exigir que somente
SPE sejam titulares de projeto,
reescrever o dispositivo para
deixar isso preciso e claro.

Nao acatada. Trata-se de réplica
do art. 2°, IV, do Decreto n°
11.964/2024.

Claudio
Gongalves
Maes

Ministério da
Fazenda -
Comissao de
Valores
Mobiliarios - CVM

Art. 2°,
inciso V

Poderia ser a SPE ou outra
sociedade de seu grupo
econdmico, ou seja, o
controlador ou outra sociedade
sob controle comum.

Nao acatada. Trata-se de réplica
do art. 2°, V, do Decreto n°
11.964/2024.

Célia de
Fatima
Costa
Ribeiro
Daumas

Arteris S.A.

Art. 3°

Art. 3° Os projetos de
investimento deverdo fazer
parte do escopo de um contrato
de concessdo, permissao,
autorizacdo ou arrendamento
no setor de transporte
rodoviario ou ferrovidrio e s6
poderdo abranger agdes de
implantagdo, ampliacdo,
recuperacao, adequacao,
moderniza¢do ou manutengao.
Os investimentos (CAPEX) em
manutengdo, especialmente de
pavimento, representam um
montante significativo dos
valores a serem investidos
pelas concessiondrias e que
demandam financiamento,
inclusive através de
debéntures. O Decreto n°
11.964, de 26 de marco de
2024 n3ao tem essa vedacao
descrita em seu texto e nem
deveria, assim ndo se vé a
necessidade desta vedagdo esta
incluida nesta Portaria.

Acatada no art. 3° da versao final
da portaria.




Maike
Douglas
Silva

Associacao
Brasileira das
Entidades dos
Mercados
Financeiro e de
Capitais -
ANBIMA

Art. 3°

Comentario ANBIMA: E
sugerida a inclusao explicita da
possibilidade de efetuar
reembolsos de despesas e
amortizagdo de dividas
previamente contraidas, desde
que tais despesas e dividas
estejam diretamente
relacionadas ao projeto de
investimento. Tal medida visa
proporcionar seguranga
juridica para essas praticas
usuais no financiamento de
infraestrutura, as quais estao
contempladas nas legislagdes
vigentes, especificamente nas
leis n® 12.431 e n° 14.801.

Acatada no art. 7° da versao final
da portaria.

Ana
Carolina
Alhadas
Valadares

Associacdo de
Investidores em
Infraestrutura
Multissetorial -
Movelnfra

Art. 3°

Art. 3° Os projetos de
investimento, nacionais e
subnacionais, deverdo estar
associados ao contrato de
concessdo, subconcessao,
permissao, autorizagao ou
arrendamento no setor de
transporte rodoviario ou
ferroviario.

Em sua contribuig¢do, o
Movelnfra sugere a alteragdo
da redagdo do art. 3°, caput,
para que o dispositivo passe a
prever, de forma expressa, que
os projetos de investimento,
estruturados em nivel nacional
e subnacional, podem ser
enquadrados para fins de
emissdo de debéntures
incentivadas e debéntures de
infraestrutura. Em consonancia
a contribuigao feita
anteriormente, a Associagao
também sugere a inclusdo dos
contratos de “subconcessido”, a
relacdo dos projetos que
poderdo ser financiados
mediante a emissdo das
debéntures. A Associagdo
também sugere a adocdo de
uma redacdo mais ampla de
modo a abarcar ndo apenas o
objeto do contrato de
concessdo, subconcessao,
permissdo, autorizagao ou
arrendamento, mas também os
projetos associados, que sdo
concebidos com o proposito de
viabilizar o desenvolvimento
da atividade principal.

Acatada parcialmente. Os termos
subconcessdo e projetos
associados foram adicionados ao
art. 3°, em conformidade com o
disposto no art. 2°, inciso IV, que
traz a defini¢do de projetos de
investimento. De outro lado,
optou-se por ndo adicionar os
termos "nacionais" e
"subnacionais", considerando o
acréscimo das defini¢oes
juridicas de "projeto de
investimento federal" e "projeto
de investimento subnacional",
presentes nos incisos V e VI do
art. 2°.




Paulo
Roberto de
Oliveira
Junior

Associacao
Nacional dos
Transportes
Ferroviarios -
ANTF

Art. 3°

Da mesma forma que no artigo
2°, existe a necessidade de
ajuste do artigo 3° para
contemplar as subconcessoes.
Pelo historico de concessdo
dessas ferrovias a VALEC SA,
atual INFRA SA, existe a
particularidade da existéncia de
subconcessdes quanto a relagio
juridica publico-privada. As
subconcessodes atuais sdo as
seguintes: Rumo Malha
Central, FNS Tramo Norte ¢
FIOL L.

No futuro, os projetos da FICO
e FIOL serdo provavelmente
estruturados como
subconcessoes, por serem
concessdo da INFRA SA.
Assim, entende-se importante
contemplar essa forma de
relacdo juridica dentro do
escopo das debéntures.

Caso contrario, salvo melhor
entendimento juridico, existe
risco dos investimentos da EF-
151 (Malha Central) e EF-334
(FIOL I), bem como os futuros
contratos da FIOL [T e Il e
FICO, ficarem descobertos dos
beneficios tributarios
decorrentes da lei. Assim,
sugerem-se as seguintes
alteragdes na redagéo da
Minuta de Portaria em seu
artigo 3°

“Art. 3°(...) contrato de
concessdo, subconcessao,
permissao, autorizagao ou
arrendamento no setor de
transporte rodoviario ou
ferroviario (...)”

Acatada. O termo subconcessdes
foi adicionado ao art. 3°,
considerando os casos
apresentados.

O artigo 3° ndo ¢ claro quanto
ao enquadramento dos
investimentos em sustaining
capital. Enquanto no caput
exclui-se “agoes de
manutengdo” do escopo de
itens financiaveis, no paragrafo
2°, inciso III, cita-se que
“material rodante e
componentes da via
permanente” sdo despesas de
capital para fins da Minua de
Portaria.

Importante relembrar que
investimentos recorrentes sdo
elevados no setor de
concessoes ferroviaria, dado
suas acdes continuas de
reposic¢do de elementos de via




Paulo
Roberto de
Oliveira
Junior

Associagao
Nacional dos
Transportes
Ferroviarios -
ANTF

Art. 3°

permanente, como trilhos e
dormentes, recuperacao
estrutural de obras de arte
especiais, e substituicio de
material rodante.

A titulo exemplificativo, pode-
se citar o percentual de
investimento em sustaining
capital encontrado nos
modelos econdmico-
financeiros publicos (MEF),
elaborados pela ANTT, para
fins das prorrogacdes
contratuais antecipadas em
ferrovias:

* MEF da MRS: 69%

* MEFs da EFC e EFVM:
acima de 50%

* MEF FCA: 63%;

Assim, esse tipo de
investimento representa mais
da metade das despesas de
capital do setor. Posto isso,
entende-se importante evitar
qualquer dubiedade no seu
enquadramento a Minuta de
Portaria.

Com esse intuito, sugerimos os
seguintes ajustes na redacao do
caput do artigo 3° e na redagdo
do parégrafo 2°:

“Art. 3° As despesas de capital
dos projetos de investimento
deverao fazer parte do escopo
de um contrato de concessio,
subconcessao, permissao,
autorizag@o ou arrendamento
no setor de transporte
rodoviario ou ferrovidrio e s6
poderdo abranger agdes de
implantagdo, ampliacdo,
recuperacao, adequacao ou
modernizacdo, excluidas as
agoes de conservacao.

()

§2° Para fins desta Portaria,
consideram-se despesas de
capital todas as despesas
necessarias a constituicao dos
ativos de infraestrutura,
inclusive aquelas relacionadas
a:

()

IIT — dispéndios de capital
recorrente para reposicao e
recuperacao de material
rodante € componentes da via
permanente, no caso de projeto
no setor ferroviario.”

Acatada no art. 3°, §1°, da versdo
final da portaria.

E tipico do setor ferroviario o
investimento em atividades
econdmicas que vao além das




Paulo
Roberto de
Oliveira
Junior

Associagao
Nacional dos
Transportes
Ferroviarios -
ANTF

Art. 3°

obrigacdes de investimento
"com prazo determinado”,
fazendo uso da terminologia
dos cadernos de obrigacdes das
ferrovias que tiveram seu
contrato de concessido
prorrogado, e incluem uma
série de investimentos em
terminais, maquinas e
equipamentos especiais, ¢ até
mesmo pequenos acessos €
ramais.

Assim, entende-se que a
limita¢do dos investimentos
financiaveis ao escopo do
contrato de concessao,
conforme determinado pelo
artigo 3° da Minuta de Portaria,
impede o financiamento de
atividades acessorias ou para
aumento da produtividade do
negdcio, uma vez que existe
espago para questionamento se
essas ultrapassariam o objeto
do contrato de concessado. Seria
importante adequar a redagao
para ndo excluir o
financiamento dessas
atividades associadas a
operagao eficiente da
infraestrutura.

Importante lembrar também
que o setor ferroviario tem boa
parte do contrato regulado por
parametros de desempenho, de
modo que a maior parte dos
investimentos realizados nao
sdo explicitamente inseridos no
contrato de concessdo, mas
estdo diretamente associados a
uma operagao eficiente do
negocio de transporte
ferroviario ou mesmo
seguranca viaria.

Propde-se, com o intuito de
ndo vetar o lastro dessas
atividades as emissodes de
debéntures, a inclusdo de
paragrafo adicional na redagéo
do artigo 3°:

“Art. 3° (...)

§5° Gastos de capital, direto ou
indiretamente, associados ao
escopo do Contrato de
Concessdo sdo enquadraveis
como projetos de
investimento.”

Acatada no art. 3° da versao final
da portaria, com a inclusdo da
expressao "projetos associados".




Paulo
Roberto de
Oliveira
Junior

Associagao
Nacional dos
Transportes
Ferroviarios -
ANTF

Art. 3°

Seria importante deixar claro a
aderéncia dos investimentos
cruzados a Portaria. A
peculiaridade é a implantacao
de projetos que estdo sob
jurisdicao de terceiros,
possibilidade criada pela Lei n°
13.448/2017. O exemplo mais
direto que temos € a
implantagdo da FICO pela Vale
SA, que ¢ uma obrigagdo do
contrato de concessdo da
Estrada de Ferro Vitéria-Minas
(EFVM), mas ¢ revertido ao
ativo da INFRA SA, que éa
detentora da concessao.
Portanto, para cobrir esse item,
e ndo deixar davida sobre seu
enquadramento, propde-se a
inclusdo do inciso I'V no artigo
3°, apresentado abaixo:

“Art. 3°(...)

()

§2° Para fins desta Portaria,
consideram-se despesas de
capital todas as despesas
necessarias a constituicao dos
ativos de infraestrutura,
inclusive aquelas relacionadas
a:

(..

IV — Investimento realizado
em malha de interesse do setor
publico, conforme previsao da
lei n® 13.448/2017. ¢

Nio acatada. Nao visualizamos a
necessidade de explicitar o
investimento cruzado. Caso ele
atenda aos requisitos da lei, do
decreto e da portaria, podera
haver emiss@o de debéntures para
custeio de investimentos
cruzados, sem necessidade de
referéncia explicita a esse caso.




Tomaz
Santanna
de Godoy
Pereira

Machado Meyer

Art. 3°

Art. 3° Os projetos de
investimento deverdo fazer
parte do escopo de um contrato
de concessdo, permissao,
autorizacgdo ou arrendamento
no setor de transporte
rodovidrio ou ferrovidrio e s6
poderdo abranger agdes de
implantagdo, ampliacdo,
recuperacdo, adequagao,
moderniza¢do ou manutengao.

Justificativa: A manutencao da
infraestrutura ja construida
pode representar a necessidade
de CAPEX adicional ao projeto
passivel de financiamento via
emissdes 14.801 e 12.431.

Por exemplo, o programa de
Exploragdo da Rodovia
(“PER”), documento elaborado
pela Agéncia Nacional de
Transportes Terrestres que visa
identificar as condicdes e
requisitos para execucao dos
Contratos de Concessao do
setor, caracteriza servigos de
manutencao como componente
essencial do programa,
integrando-os tanto a frente de
servigos estruturais quanto a
frente de obras, constituindo,
portanto, custo de CAPEX
essencial a atividade.

Acatada no art. 3° da versdo final
da portaria.

Claudio
Gongalves
Maes

Ministério da
Fazenda -
Comissao de
Valores
Mobiliarios - CVM

Art. 3°

A intencdo fica clara, mas a
terminologia pode levar a
problemas praticos. Caso nao
reste preciso e claro o que
diferencia uma a¢do de outra,
para além da Lingua
Portuguesa, havera uma lacuna
que representa risco.
"Recuperagao" e
"Manuteng¢do" sdo termos
especialmente proximos. A
sugestdo ¢ definir na regra, de
modo expresso.

Nao acatada. As expressoes
utilizadas estdo presentes no
Decreto n® 11.964/2024 (art. 5°,
II) e também estavam presentes
no decreto anterior (Decreto n°
8.874/2016). De outro lado, ndo
se identificou possibilidade de
defini¢do explicita e exaustiva
para esses conceitos na portaria.




Chistiane
Maranhdo
de Oliveira

Secretaria de
Competitividade e
Politica
Regulatéria
(SCPR) do
Ministério de
Desenvolvimento,
Industria,
Comércio e
Servigos (MDIC)

Art. 3°

Atualmente, existem contratos
de subconcessdo celebrados
entre a Valec Engenharia,
Construgdes e Ferrovias S.A.
para a administragdo e
exploracdo do servico publico
de transporte ferroviario de
carga, tendo a Unido Federal,
através da Agéncia Nacional de
Transportes Terrestres -
ANTT, a qualidade de poder
concedente interveniente.
Dessa forma, entende-se
necessario esclarecer se os
investimentos associados ao
contrato de subconcessao
podem receber recursos
provenientes da emissdo de
debéntures de infraestrutura. A
Secretaria de Competitividade
e Politica Regulatoria (SCPR)
do Ministério de
Desenvolvimento, Industria,
Comércio e Servigos (MDIC)
propde a inser¢do do termo
"subconcessdo" no art. 3°,
conforme redagdo a seguir:
"Art. 3° Os projetos de
investimento deverdo fazer
parte do escopo de um contrato
de concessdo, subconcessao,
permissao, autorizagao ou
arrendamento no setor de
transporte rodoviario ou
ferroviario e s6 poderdo
abranger acoes de implantagdo,
amplia¢do, recuperagdo, a...

Acatada no art. 3° da versdo final
da portaria.

Tais Sachet

Arteris S.A.

Art. 3°, §1°

§1° No escopo de um mesmo
contrato, o volume financeiro
total de debéntures emitidas
ndo podera ultrapassar o
montante equivalente as
despesas de capital previstas,
no momento da emissdo, para
realizagdo dos projetos de
investimento.

Acatada parcialmente no art. 6°
da versao final da portaria.




Ana
Carolina
Alhadas
Valadares

Associagdo de
Investidores em
Infraestrutura
Multissetorial -
Movelnfra

Art. 3°, §1°

Art. 3°, §1° No escopo de um
mesmo contrato, o total de
debéntures emitidas ndo podera
ultrapassar o montante
equivalente as despesas de
capital do projeto de
investimento.

Em sua contribui¢do, o
Movelnfra sugere a alteragdo
do texto do art. 3°, §1°, com o
proposito de esclarecer que os
recursos oriundos da alienagdo
das debéntures incentivadas e
das debéntures de
infraestrutura poderdo ser
alocados para o financiamento
de todo o projeto de
investimento. Sendo este
compreendido como todos os
investimentos previstos no
contrato de concessdo,
subconcessdo, permissao,
autorizacdo ou arrendamento e
em seus respectivos aditivos
para a execugdo do objeto do
contrato e de seus projetos
associados, em todo ou em
parte.

Acatada no art. 6° da versdo final
da portaria.

Claudio
Gongalves
Maes

Ministério da
Fazenda -
Comissao de
Valores

Mobiliarios - CVM

Art. 3°, §1°

§1° No escopo de um mesmo
contrato, o valor total de
emissdo de debéntures ndo
podera ultrapassar o montante
equivalente as despesas de
capital previstas no contrato.

§ 2° Para fins desta Portaria,
consideram-se despesas de
capital os gastos para a
producdo ou geragdo de novos
bens ou servigos que integrardo
0 patrimoénio publico.

Acatada parcialmente. A
definicdo de despesas de capital
foi acrescentada a versao final da
portaria no §1° do art. 6°. Nao
houve exigéncia de que os bens
integrem o patrimonio publico
porque, no caso de autorizagdes
ferroviarias, os bens de capital
gerados a partir do investimento
ndo sdo reversiveis para o Poder
Publico. Ainda assim, é
permitida emissao de debéntures
para projetos de autorizacao
ferroviaria.




Ana
Carolina
Alhadas
Valadares

Associagao de
Investidores em
Infraestrutura
Multissetorial -
Movelnfra

Art. 3°, §2°

Art. 3°, §2° Para fins desta
Portaria, consideram-se
despesas de capital todos os
gastos ou despesas
relacionados a constituicdo e
manutencao de ativos
imobilizados, intangiveis ou
financeiros, incluindo, mas nao
se limitando a:

III — despesas financeiras;
IV — despesas pré-
operacionais.

Em sua contribuicao, o
Movelnfra sugere modificacdo
da redacdo do art. 3°, §2°, de
modo a que sejam adotados
critérios contabeis para a
identificagdo daquelas
despesas que poderdo ser
financiadas com os recursos
advindos da alienagéo das
debéntures. A Associagdo
também sugere a inclusdo das
“despesas financeiras” e das
“despesas pré-operacionais” no
rol das despesas de capital que
deverao ser consideradas para
fins de quantificagdo do total
de debéntures que poderdo ser
emitidas pelo emissor. A
incorporacao das “despesas
financeiras” mostra-se
necessaria, pois as emissoes
sdo feitas levando em conta os
juros capitalizados para
pagamento dos debenturistas.
Por sua vez, a inser¢ao das
“despesas pré-operacionais” se
mostra relevante, na medida
em que os operadores de
infraestrutura realizam uma
série de investimentos antes
mesmo de iniciarem a operagao
do ativo. Valores estes que sdo
considerados pelos agentes
privados, quando da
estruturagdo de seus
respectivos projetos de
investimento.

Nao acatada. Entendemos que
despesas financeiras nao sao
classificaveis como despesas de
capital. Da mesma forma,
entendemos que a constitui¢do de
"ativos financeiros" ndo pode
motivar a emissdo de debéntures,
tendo em vista o proposito da
legislag@o de incentivar a
constituicao de bens fisicos de
capital no setor de infraestrutura.




Ministério da

As listas exemplificativas
possuem reduzido alcance
normativo, por vezes causam
mais inseguranga que
seguranca juridica, e travam as
escolhas da administragdo
publica. Sugiro reescrever, ja
alinhando a defini¢ao que o

Acatada parcialmente. A
definicdo de despesas de capital
foi acrescentada a versao final da
portaria no §1° do art. 6°. Nao
houve exigéncia de que os bens
integrem o patrimonio publico
porque, no caso de autorizagdes
ferroviarias, os bens de capital
gerados a partir do investimento
ndo sdo reversiveis para o Poder

Claudio Fazenda - Congresso utiliza para Ptblico. Ainda assim, é
Gongalves | Comissédo de Art. 3°, §2° "despesas de capital", mais permitida emissdo de debéntures
Maes Valolre.s . principiologica e tecnicamente | Para projetos de autorizagdo
Mobiliarios - CVM precisa. ferroviria.
"§ 2° Para fins desta Portaria,
consideram-se despesas de Por fim, optou-se por manter a
capital os gastos para a lista exemplificativa, porque a
produgdo ou geragdo de novos | Mengdo explicita a outorga ¢ a
bens ou servigos que integrardo | aportes em contas vinculadas foi
o patriménio publico." uma solicita¢do do setor, que
considerou importante para fins
de seguranga juridica.
Recomendamos a manutengio
Guilherme da mencao expressa a outorga
Luiz Stocche Forbes Art. 3°, §2°, dos empreepdlmentos para Acatada no art. 6°, §1°, da versdo
Mobricce Advogados I f:or}fe.rlr fmaior seguranca final da portaria.
Nunes juridica no sentl.do de que as
despesas de capital abrangem a
outorga.
Para tornar mais clara a
inser¢@o dos investimentos em
sustaining capital nesse inciso
111, do paragrafo 2°, do artigo
3°, sugere-se a seguinte
redagdo:
"§2° Para fins desta Portaria,
Paulo Assgciaqéo con§ideram—se despesas de
Roberto de Nacional dos Art. 3°, §2°, capital ’tqdas‘ as desp e§a~s Acatada no art. 3°, §1°, da versdo
Oliveira Transp-o’rt.es I ngcessarle}s a constitui¢ao dos final da portaria,
Junior Ferroviarios - gtlvos.de 1nfraestruturq,
ANTF inclusive aquelas relacionadas

a:
(..)

IIT — dispéndios de capital
recorrente para reposicao e
recuperacao de material
rodante € componentes da via
permanente, no caso de projeto
no setor ferroviario.”




Propde-se a supressao do
pardgrafo em questdo,
considerando a pratica de
mercado consolidada ¢ em
conformidade com as

Assqmgc;ao disposicdes da Lei n® 12.431, ) .
Brasileira das em que dispde que as Acatada. O paragrafo foi
II\)/Ialk? f/?tldages dos Art. 3°. 839 debéntures nao devem alocar suprl.rgl.llflg Za c:fﬁnllc;ao <~1an
S.(I)ug as F.erca os ; rt. 3% § os recursos oriundos da possibili a.esde ztiocag:ao le o
ilva Cmapcgro ede captaciio para o custeio de fleculrlio(s1 oriun OS70?2.1 captagdo foi
A?\II)]IS’tIaIi/SL:\ despesas financeiras. Desta etathada no art. a portaria.
forma, a proibicdo prevista no
inciso torna-se desnecessaria,
uma vez que ja esta prevista
pela legislagao vigente e
pratica de mercado.
Em sua contribuicdo, o
Movelnfra sugere a exclusdo
do §3° do art. 3° da Portaria. A
solicitagdo de retirada do
referido paragrafo se da em
razdo do fato de que parcela
Associacdo de .s1gn1ﬁ.catlva dos custos Acatada. O paragrafo foi
Ana . incorridos pelas empresas de . .
Carolina Investidores em infraestrutura. bara 4 oneracio suprimido e a defini¢do das
Infraestrutura Art. 3°, §3° Htura, par perag possibilidades de alocagdo de
Alhadas Tt a1 desses ativos, esta atrelado a . 5o foi
Valadares Multissetorial - contratagio de produtos recursos oriundos da captagdo foi
Movelnfra detalhada no art. 7° da portaria.

financeiros. Portanto, impor
uma vedac¢do de utilizagdo das
debéntures para custeio das
despesas financeiras pode
causar entraves a propria
estruturagdo do projeto de
investimento.




Tomaz
Santanna
de Godoy
Pereira

Machado Meyer e
Gri Club
Infrastructure

Art. 3°, §3°

Sugerimos alterar o pardgrafo
3°do art. 3°, de modo a
permitir emissdo de debéntures
para custeio de gastos,
despesas ou dividas
(compreendendo despesas
financeiras, despesas
financeiras capitalizadas e,
ainda, despesas pré-
operacionais).

Justificativa: A exclusdo de
despesas financeiras em geral,
ja regulamentada por lei
federal de hierarquia superior
ndo pode ser restringida ou
limitada pela Portaria (sob
pena de potencial
inconstitucionalidade da
propria Portaria).

A Lei 12.431 prevé
expressamente a possibilidade
de lastreio em reembolso de
“gastos, despesas ou dividas
relacionadas aos projetos de
investimento”, conforme §1°,
VI do art. 1° da Lei 12.431,
aplicavel as debéntures
incentivadas por for¢a do §1°
do art. 2° do mesmo diploma.
Este mesmo conceito esta
devidamente refletido e
recepcionado pela Lei 14.801.

Acatada. O paragrafo foi
suprimido e a defini¢ao das
possibilidades de alocagéo de
recursos oriundos da captacdo foi
detalhada no art. 7° da portaria.

Claudio
Gongalves
Maes

Ministério da
Fazenda -
Comissao de
Valores
Mobiliarios - CVM

Art. 3°, §3°

Considerando que no art. 3°ja
resta definido o que pode ser
feito com os recursos, a
excecdo prevista neste
dispositivo perde o sentido e
causa inseguranga juridica: "se
esta expresso o que ndo pode,
todo o resto pode". Definir
tudo que ndo pode é um
exercicio dificil, pelo que é
mais seguro ficar somente com
o art. 3°

Acatada. O paragrafo foi
suprimido e a defini¢do das
possibilidades de alocacao de
recursos oriundos da captagdo foi
detalhada no art. 7° da portaria.

Guilherme
Luiz
Mobricce
Nunes

Stocche Forbes
Advogados

Art. 3°, §3°

Sugerimos a exclusdo do § 3°.
Nos termos da legislagdo
aplicavel, € permitida a
emissdo de debéntures para
reembolso de dividas
relacionadas ao projeto de
investimento, que contempla
despesas financeiras

Acatada. O paragrafo foi
suprimido e a defini¢do das
possibilidades de alocacao de
recursos oriundos da captagdo foi
detalhada no art. 7° da portaria.




Brent
Millikan

Secretaria
Executiva do GT
Infraestrutura e
Justica
Socioambiental

Art. 4°

Concordamos com a exigéncia
de licenga prévia como
condicdo para a emissdo de
debéntures incentivadas de
infraestrutura, prevista no Art.
4°, na medida em que ¢é
benéfica para a credibilidade
do investimento, a seguranca
juridica e financeira para
empresas e investidores, e para
a gestdo de riscos
socioambientais.

Sugerimos que este dispositivo
seja ampliado de forma a
abranger todos os projetos de
investimento previstos no Art.
3°, e ndo apenas aqueles no
escopo de contratos de
autorizacdo ferroviaria, como
proposto na minuta, garantindo
a conformidade ao
licenciamento ambiental e
maior seguranga juridica a
todos os envolvidos, inclusive
comunidades impactadas.

Acatada parcialmente. A
exigéncia de licenga prévia para
autorizagoes ferrovidrias foi
mantida. Entendemos que a
exigéncia especificamente para
autorizagoes (e ndo para os
demais tipos de projeto) se
justifica pois, no cenario posto
atualmente, ha dezenas de
contratos vigentes de autorizacao
ferroviaria, que somam bilhdes
de reais em CAPEX, sendo
alguns redundantes entre si ou
coincidentes com concessoes
ferroviarias existentes ou em
estudo, para os quais o Poder
Publico ndo exigiu, sequer, um
estudo resumido de viabilidade.
Assim, parece haver risco de que
o mercado de capitais seja
inundado por titulos incentivados
lastreados em projetos sem
demonstracdo minima de
viabilidade, alguns dos quais
sequer podem coexistir. Por fim,
cumpre esclarecer que o proprio
contrato de autorizagdo preveé a
cassacdo da autorizagdo se a
licenga prévia néo for

emitida em até 3 anos. Ou seja, a
propria existéncia do contrato
depende da obtencdo da licenga
prévia. Ora, se ndo havera sequer
contrato sem a emissao da
licenga prévia, ndo ha sentido
que se permita a emissao de
debéntures incentivadas sem uma
minima garantia de que o
contrato ndo sera cassado,
garantia essa efetivada

pela emissdo da licenga prévia.




Ana
Carolina
Alhadas
Valadares

Associacdo de
Investidores em
Infraestrutura
Multissetorial -
Movelnfra

Art. 4°

Art. 4° Os projetos de
investimento que estiverem no
escopo de um contrato de
autorizagao ferroviaria,
concedida na forma da Lei n°
14.273/21, s6 poderao ser
enquadrados como prioritarios
se 0 objeto da autorizagdo tiver
licenga prévia emitida pelo
orgdo ambiental competente.

Em sua contribuigao, o
Movelnfra sugere a alteragdo
do texto do art. 4° da Portaria,
para que reste claro que os
projetos de investimento de
ferrovias, que deverao
apresentar licenga prévia para
que haja seu respectivo
enquadramento como
prioritarios sdo aqueles que
foram autorizados na forma da
Lein® 14.273/21.

Acatada.




Mariel
Mitsuru
Nakane
Aramaki

Instituto
Socioambiental
(ISA)

Art. 4°

Avaliamos que a inclusdo e
exigéncia de licenca prévia
como condigdo para a emissao
de debéntures incentivadas de
infraestrutura, prevista no Art.
4°, ¢ benéfica para a
credibilidade do investimento e
contribui para a seguranga
juridica e financeira de
empresas ¢ investidores.

Nesse sentido, além de
reconhecermos a relevancia do
conteudo do Art. 4°, sugerimos
que este dispositivo deve ser
alterado de forma a abranger
todos os projetos de
investimento previstos no Art.
3°, e ndo apenas os que
estiverem no escopo de um
contrato de autorizagdo
ferroviaria, como proposto na
minuta, garantindo com a
conformidade ao licenciamento
ambiental uma maior
seguranca juridica a todos os
envolvidos, inclusive
comunidades impactadas.

Acatada parcialmente. A
exigéncia de licenga prévia para
autorizagOes ferrovidrias foi
mantida. Entendemos que a
exigéncia especificamente para
autorizagoes (e ndo para os
demais tipos de projeto) se
justifica pois, no cenario posto
atualmente, ha dezenas de
contratos vigentes de autorizacao
ferroviaria, que somam bilhdes
de reais em CAPEX, sendo
alguns redundantes entre si ou
coincidentes com concessoes
ferroviarias existentes ou em
estudo, para os quais o Poder
Publico ndo exigiu, sequer, um
estudo resumido de viabilidade.
Assim, parece haver risco de que
o mercado de capitais seja
inundado por titulos incentivados
lastreados em projetos sem
demonstracdo minima de
viabilidade, alguns dos quais
sequer podem coexistir. Por fim,
cumpre esclarecer que o proprio
contrato de autorizagdo preveé a
cassacdo da autorizagdo se a
licenga prévia ndo for emitida em
até 3 anos. Ou seja, a propria
existéncia do contrato depende
da obtencdo da licenga prévia.
Ora, se ndo havera sequer
contrato sem a emissao da
licenga prévia, ndo ha sentido
que se permita a emissao de
debéntures incentivadas sem uma
minima garantia de que o
contrato ndo sera cassado,
garantia essa efetivada pela
emissdo da licenga prévia.




Célia de
Fatima
Costa
Ribeiro
Daumas

Arteris S.A.

Art. 5°

Exclusdo do Art. 5° ou ajuste
para prever essa previsao so
vale para os contratos que tem
a exigéncia de tratar Riscos
Climaticos. Melhor ainda se tal
exigéncia estivesse atrelada aos
Contratos e nao Projeto a
Projeto pois muitos deles nem
teriam a necessidade de tratar
Riscos Climaticos e da forma
como esta escrito o texto ndo
poderiam ser candidatos a
Debéntures.

O mesmo se da para a
exigéncia de mecanismos
institucionais de gestdo do
impacto da infraestrutura nos
povos e comunidades afetados.
Nem todos os projetos nem
essa necessidade e da forma
como esta escrito ndo poderiam
ter acesso a Debéntures.

Acatada parcialmente. Houve
previsdo, no art. 5° da versao
final da minuta de portaria, de
que as exigéncias fossem
cumpridas pelo projeto de
investimento ou pelo contrato.

O art. 5° foi mantido porque
contratos de concessoes
rodoviarias ja deverdo prever
investimentos em
sustentabilidade, considerando a
Portaria n® 622, de 28 de junho
de 2024. Além disso, o Plano de
Sustentabilidade da ANTT,
atualmente em elaboragdo e ja
apresentado em audiéncia
publica, prevé mecanismos de
gestdo do impacto da
infraestrutura nos povos e
comunidades afetados, adaptados
a realidade brasileira.




Maike
Douglas
Silva

Associacao
Brasileira das
Entidades dos
Mercados
Financeiro e de
Capitais -
ANBIMA

Art. 5°

Art. 5° Os projetos de
investimento que
proporcionarem beneficios
ambientais ou sociais
relevantes, conforme
estabelecido no artigo 16° do
Decreto n° 11.964, deverdo
prever: (NR)

Comentario ANBIMA:
Sugerimos a inclusio acima,
para direcionar a
obrigatoriedade dos requisitos
propostos relacionados aos
beneficios ambientais ou
sociais, somente as debéntures
que ja possuem tais
caracteristicas de aspectos
ASG (ambientais, sociais e
governanca), de forma que ndo
se limite a emissdo apenas as
debéntures que contem com
tais caracteristicas.
Entendemos que ha
possibilidade de capitagdo via
debéntures incentivadas e de
infraestrutura
independentemente do impacto
social que ela provoca. Assim
como reconhecido pelo
governo, a importancia dos
titulos que geram beneficios
ambientais ou sociais
significativos ¢ evidente, e
busca-se, portanto, alinhar a
redagdo com as disposi¢des do
Decreto n® 11.964, em seu
artigo 16°, que confere
prioridade nos procedimentos
de solicitacdes junto a CVM e
aprovacao nos Ministérios
setoriais. Adicionalmente,
sugerimos a revisdo dos
paragrafos acima da portaria
vigente, pois entendemos que a
regulamentag@o adicional
proposta, a ser editada pela
ANTT nao deve, neste
momento, limitar a emissdo de
debéntures. Entendemos que ha
uma oportunidade para a
elaboragdo colaborativa de
uma normativa suplementar
que incentive a transigdo
objetivada, permitindo
alteracdes futuras na portaria
ministerial por meio de
aditamento. Tal abordagem
asseguraria que o mercado de
capitais continue a
desempenhar seu papel crucial
no financiamento do setor.

Nido acatada.

O art. 5° foi mantido porque
contratos de concessoes
rodoviarias ja deverdo prever
investimentos em
sustentabilidade, considerando a
Portaria n® 622, de 28 de junho
de 2024. Além disso, o Plano de
Sustentabilidade da ANTT,
atualmente em elaboragdo e ja
apresentado em audiéncia
publica, prevé mecanismos de
gestdo do impacto da
infraestrutura nos povos ¢
comunidades afetados, adaptados
a realidade brasileira.

Para ndo criar entraves ao
mercado de capitais, os arts. 28 e
29 da versao final da portaria
criam regras de transicao e dao
tempo suficiente para que o
mercado e os agentes publicos se
adaptem as novas exigéncias.




Ana
Carolina
Alhadas
Valadares

Associacdo de
Investidores em
Infraestrutura
Multissetorial -
Movelnfra

Art. 5°

Em sua contribui¢do, o
Movelnfra sugere a exclusdo
do art. 5° da Portaria, uma vez
que, o dispositivo impde ao
titular do projeto obrigagoes
que ndo estavam previstas nem
na Lei n° 14.801/24 nem no
Decreto n° 11964/24. Nao
restam davidas, portanto, que o
dispositivo, é inconstitucional
por violar o art. 87, paragrafo
unico da CRFB/88, de acordo
com o qual, os normativos
editados pelos ministros de
estado devem se destinar a
mera execucdo das leis,
decretos e regulamentos.
Soma-se a isso, o fato de que
essas obrigagdes ja sdo
implementadas pelos titulares
dos projetos, no ambito do
processo de licenciamento
ambiental ao qual sdo
submetidos todos os projetos
de infraestrutura. Assim, a
manutencao dessa previsdo
corresponderia a uma
sobreposicao de obrigacdes.

Nao acatada. O art. 15 do
Decreto n® 11.964/2024
esclarece que as portarias dos
ministérios setoriais poderao
estabelecer critérios ¢ condi¢des
complementares para o
enquadramento de projetos. O
art. 4°, § 1°, do mesmo decreto
reforca este entendimento. Por
fim, a Consultoria Juridica do
Ministério dos Transportes
analisou a portaria e opinou pela
sua viabilidade juridica.




Associagao de

Art. 5°, §5° A previsdo do
caput do art. 5° s6 ¢ aplicavel
aos projetos de investimentos,
nos quais haja expressa
previsao no contrato de
parceria ou em seus
respectivos aditivos, de
obrigagdes relacionadas a
implantagdo e adequacdo de
infraestrutura para resiliéncia
climatica e de mecanismos
institucionais de gestdo do
impacto da infraestrutura nos
povos e comunidades afetados.
Alternativamente a exclusao
do art. 5°, 0 Movelnfra sugere
a inclusdo de previsdo que

Acatada parcialmente. Houve
previsdo, no art. 5° da versao
final da minuta de portaria, de
que as exigéncias fossem
cumpridas pelo projeto de
investimento ou pelo

Ana Investidores em disponha que tais contrato. Para ndo criar entraves
Carolina Infraestrutura Art. 5° cond1c10nantesAdeV.em ser ao mercado de capitais, os arts.
Alhadas Multissetorial - 0bservada§ no ambito dos 28 e 29 da versdo final da
Valadares Movelnfra NOVOS proj etos de ; portaria criam regras de transi¢ao
1nv§§t1mznt0’ contratados apos | ¢ 430 tempo suficiente para que o
a ebl'ga(ZI a p(i)rtana,.e no mercado e os agentes publicos se
?m 1to daqueles projetos que | ,aptem as novas exigéncias,
oram adlt.lvados,lap.os a §(1~1ga0 além de excepcionar os contratos
do normativo. Ta dlsp9s1<;a~o subnacionais ja assinados.
se volta a tutelar as obrigagdes
contratualmente assumidas
pelo contratado, perante o
Poder Concedente e a garantir
o equilibrio econémico-
financeiro dos contratos, de
modo a que ndo sejam
impostos aos concessionarios
obrigagdes financeiras que ndo
foram previstas, quando da
apresentagdo de suas
respectivas propostas.
Art. 5°, §6° Os projetos de
investimento ferrovidrios ndo
devem observancia a previsdo
contida neste artigo. .
& . ~ Acatada parcialmente.
O Movelnfra sugere a inclusao . .
o o . Considerou-se que os projetos
do §6° ao art. 4°, para que haja L ~
) - ferroviarios estdo
a dispensa da previsdo da .
. . o automaticamente enquadrados
- obrigatoriedade de realizagdo o o .
Associacdo de . . no inciso I do art. 5°, pois o
Ana . de investimentos em .
. Investidores em . . argumento apresentado diz
Carolina o adequagdo da infraestrutura . \ ~
Infraestrutura Art. 5 cen et respeito apenas a questdo da
Alhadas . . para a resiliéncia climatica, nos L o
Multissetorial - . . . mitigacdo das emissdes de gases
Valadares projetos de investimento . ~
Movelnfra de efeito estufa, mas ndo se

ferroviarios. Essa sugestio se
justifica uma vez que, no
ambito do setor de transportes
terrestres, o transporte
ferroviario se apresenta como o
meio mais eficiente de
descarbonizagdo de transporte
de cargas.

aplica a exigéncia de
mecanismos de gestdo do
impacto da infraestrutura nos
povos e comunidades afetados.

Na interpretagdo da ANTF,
houve esforco do MTrans em
integrar a Politica Publica das




debéntures incentivadas e
infraestrutura do setor de
transportes, com aquela
advinda da Medida Provisoria
n°® 1213/2024, de 22/04/2024,
que institui o “Programa Eco
Invest Brasil”, no ambito do
Fundo Nacional sobre
Mudanga do Clima — FNMC.

Conquanto isso exposto, tem-
se o entendimento que ambas
Politicas Publicas sao
diferentes. Elas podem ser
sobrepostas, ou seja, a empresa
pode ter um projeto
enquadrado, para fins de uma
emissdo de debénture
incentivada ou de
infraestrutura e, a0 mesmo
tempo, receber recursos
financeiros, cujo funding seja
originado do programa Eco
Invest Brasil.

Entretanto, elas ndo deveriam
ser condicionadas uma a outra,
com risco de levar a ineficacia,
por restri¢do, daquela que for
mais abrangente

Exigi-lo obrigatdrio, no curto
prazo, pode trazer sérias
restrigoes as emissdes
esperadas de dividas nessa
modalidade. Por exemplo,
investimentos como
implantagdo de maquinas e
equipamentos, sinalizacao,
recuperagdo de Via, sustaining
capital etc., podem néo ter
associagdo direta com
resiliéncia climatica ou
necessidade de gestdo de
impacto nas comunidades.

Entende-se que isso explicita
0s aspectos ndo maduros da
obrigagdo que se propde impor
para emissdo desses
instrumentos. Entendemos que
tal como colocado, o artigo 5°
impde ao setor fardo ndo
previsto nas Leis n°
12.431/2011 e n°® 14.801/2024,
e no Decreto n° 11.964/2024,
trazendo riscos que podem
trazer grande frustragdo sobre
o resultado almejado pela
Politica Publica, de ampliar os
recursos captados pelo setor.

Acatado parcialmente. Houve
previsdo, no art. 5° da versao
final da minuta de portaria, de
que as exigéncias fossem
cumpridas pelo projeto de
investimento ou pelo contrato.
Além disso, considerou-se que




Paulo
Roberto de
Oliveira
Junior

Associacao
Nacional dos
Transportes
Ferroviarios -
ANTF

Art. 5°

Em intuito propositivo, a
ANTF propde quatro
alternativas de ajuste do artigo
5° ao Ministério dos
Transportes, que serdo
apresentados separadamente.

Alternativa 1: Diferenciagdo
das debéntures que cumpram o
Artigo 5°, com base nos
seguintes ajustes:

* Integrag@o da Portaria com
demais Politica Publica,
notadamente aquela advinda
do Ministério da Fazenda, com
o programa Eco Invest Brasil.
* Conversao de obrigacdo de
investimento em opgao,
provendo diferenciagdo das
emissdes, pela Politica Publica,
do instrumento que contenha as
condicionantes ESG em
relacdo aos que nao tenham;

* Nao limitar somente a
natureza de adaptacao
climatica, mas incluir aspectos
de intensidade de emissdes e
diferenciacéo do setor
ferroviario.

Assim, propde-se a criacao de
um grupo diferenciado de
debéntures, que contenham
responsabilidade
socioambiental em seu objeto,
seriam as “debéntures da
transformacao ecolédgica” do
setor de transporte.

Alternativa 2: Adaptagdo do
texto para evitar limitacdo as
emissdes do setor.

Caso a alternativa 1 ndo seja
viavel na visdo do MTrans,
poder-se-ia propor uma
adaptacdo da redagdo atual,
limitando ao méaximo o
impacto do artigo 5° sobre as
emissdes dos investidores em
infraestrutura:

* Transferéncia dos requisitos
para os contratos de concessao,
ndo vinculando ao objeto de
investimento que estd sendo
utilizado como lastro da
emissdo de debénture;

* Inclusdo dos investimentos
do setor ferroviario no inciso I
do artigo 5°, por ser um modo
de transporte tecnologicamente
verde;

* Exigéncia de mecanismos

os projetos ferroviarios estao
automaticamente enquadrados
no inciso I do art. 5°.

Manteve-se a exigéncia do inciso
II do art. 5° porque o Plano de
Sustentabilidade da ANTT,
atualmente em elaboragdo e ja
apresentado em audiéncia
publica, prevé mecanismos de
gestdo do impacto da
infraestrutura nos povos e
comunidades afetados, adaptados
a realidade brasileira.

Para ndo criar entraves ao
mercado de capitais, os arts. 28 e
29 da versao final da portaria
criam regras de transi¢do e dao
tempo suficiente para que o
mercado e os agentes publicos se
adaptem as novas exigéncias.




institucionais de gestdo do
impacto da infraestrutura nas
comunidades apenas para a
situagdo de investimentos em
projetos greenfield.
Alternativa 3: Retirada do
artigo 5° como condig¢do prévia
para enquadramento, e
inser¢d0 como obrigagdo de
envio de informagdes
Alternativa 4: Exclusdo do
artigo 5°.

Considerando o espago
reservado para contribuicdo. A
proposta completa esta na
Carta ANTF n°75/2024, da
pagina4all.

Paula
Bogossian

Confederacao
Nacional da
Industria - CNI

Art. 5°

O artigo coloca, como requisito
obrigatoério, a previsao de
investimentos em resiliéncia
climatica das infraestruturas
para que os projetos possam
ser enquadrados como
prioritarios para fins emissao
de debéntures nos setores
ferroviario e rodoviario.

Embora reconheca a
importancia da construgdo e
manutencdo de infraestruturas
resilientes como um pilar
fundamental ao
desenvolvimento sustentavel e
a competitividade da economia
nacional, o proprio Decreto n°
11.964/2024, que regulamenta
a matéria, ja sinaliza, em seu
artigo 16°, uma priorizagao na
avaliacdo externa para esse
tipo de emissdo.

Sendo assim, entende-se que
ndo seria necessario impor
restrigoes adicionais aos
projetos aptos a realizarem essa
captacgdo de recursos via
debéntures.

Nido acatada.

O art. 5° foi mantido porque
contratos de concessoes
rodoviarias ja deverdo prever
investimentos em
sustentabilidade, considerando a
Portaria n® 622, de 28 de junho
de 2024. Além disso, o Plano de
Sustentabilidade da ANTT,
atualmente em elaboragdo e ja
apresentado em audiéncia
publica, prevé mecanismos de
gestdo do impacto da
infraestrutura nos povos ¢
comunidades afetados, adaptados
a realidade brasileira.

Para ndo criar entraves ao
mercado de capitais, os arts. 28 e
29 da versao final da portaria
criam regras de transicdo e dao
tempo suficiente para que o
mercado e os agentes publicos se
adaptem as novas exigéncias.




Mariel
Mitsuru
Nakane
Aramaki

Instituto

Socioambiental
(ISA)

Art. 5°

Recomendamos que seja
incluido novo Artigo ap6s o
Art. 4* estabelecendo também
como condicionalidade a
emissdo de debéntures
incentivadas de infraestrutura a
verificagao do cumprimento do
direito a Consulta Livre, Prévia
e Informada (CLPI) aos povos
indigenas, quilombolas e
comunidades tradicionais, nos
casos de projetos de
investimento que impactem
essas populagdes, conforme
estabelecido pelo Decreto n°
10.088/2019 que internalizou a
Convencdo n® 169 da
Organizagdo Internacional do
Trabalho no Brasil.

Sendo a Consulta uma
obrigag@o do Poder Publico,
entendemos que cabe ao titular
do projeto de investimento
comprovar o cumprimento da
CLPI por parte do Poder
Publico sobre o projeto, de
acordo com diretrizes de
controle do direito a Consulta
Prévia

Acatada parcialmente. No inciso
II do art. 5° ¢ estabelecido como
critério para enquadramento do
projeto de investimento a
presenga de mecanismos de
gestdo do impacto da
infraestrutura nos povos e
comunidades afetados. No
entanto, entendeu-se que nao
caberia a exigéncia de
demonstra¢do do cumprimento
da CLPI porque, como ja
apontado, trata-se de uma
obrigacdo do Poder Publico.




Mariel
Mitsuru
Nakane
Aramaki

Instituto
Socioambiental
(ISA)

Art. 5°

Reconhecemos que a inclusao
do Art. 5° é relevante, pois
enfrenta uma lacuna estrutural
existente entre propostas de
investimento em infraestrutura
e diretrizes estratégicas do
governo brasileiro de
mitigacdo e adaptagdo a
mudanga do clima e
valorizagdo da
sociobiodiversidade brasileira.
Para garantir maior efetividade
da medida proposta no referido
dispositivo, sugerimos a
inclus@o de um paragrafo que
defina que esses mecanismos
institucionais de gestdo de
impactos contemplem medidas
estabelecidas tanto no ambito
do licenciamento ambiental
como no ambito do
planejamento do projeto de
investimento para realizagdo de
acoOes de governanga territorial.
Tal sugestdo esta ancorada na
preocupacao acerca da garantia
da seguranca financeira dos
projetos, evitando-se situagoes
de custos ndo previstos na fase
de planejamento, que podem
gerar judicializagdo e
desequilibrio financeiro dos
investimentos.

Acatada parcialmente. A
exigéncia do art. 5° foi mantida.
No entanto, ndo houve
detalhamento dos mecanismos
institucionais de gestdo de
impactos porque entendemos que
essa ¢ a esfera de regulamentagéo
da ANTT. O Plano de
Sustentabilidade da ANTT,
atualmente em elaboracao e ja
apresentado em audiéncia
publica, prevé mecanismos de
gestdo do impacto da
infraestrutura nos povos e
comunidades afetados, adaptados
a realidade brasileira.




Sugerimos altera¢do na
redagdo do caput para prever
que os requisitos adicionais do
art. 5° somente serdo aplicaveis
se os contratos de concessdo
ou demais atos autorizativos
similares contiverem
obrigagoes relacionadas a
adaptacdo da infraestrutura
para fins de resiliéncia
climatica e mitigagao de
potencial impacto/gestao
relacionada aos povos

Acatada parcialmente. Houve
previsdo, no art. 5° da versao
final da minuta de portaria, de
que as exigéncias fossem
cumpridas pelo projeto de
investimento ou pelo contrato.

Ressaltamos que contratos de

afetados. concessoes rodoviarias ja
Tomaz Machado Meyer ¢ deverdo prever investimentos em
Santanna Gri Club Art. 5° Justificativa: Caso os sustentabilidade, considerando a
de Godoy Infrastructure ' requisitos adicionais se Portaria n° 622, de 28 de junho
Pereira apliquem indistintamente, com | de 2024. Além disso, o Plano de
a redagdo abrangente trazida Sustentabilidade da ANTT,
pelo texto da minuta, podera atualmente em elaboragdo e ja
haver uma restrigao aos apresentado em audiéncia
projetos que serdo elegiveis publica, prevé mecanismos de
para captagdo. Considerando gestdo do impacto da
que alguns dos contratos de infraestrutura nos povos e
concessao ja possuem comunidades afetados, adaptados
obrigacdes sobre os temas, o a realidade brasileira.
mais adequado seria exigir o
atendimento destes requisitos
sempre quando os contratos de
concessao contiverem tal
exigeéncia.
: 0
O inciso I do Art. 5° é de Aca’tado pa}rglalmente. 0 qrt. Z ’
. A paragrafo unico, da Portaria n
fundamental importancia, na . .
. o 622, de 2024, ja menciona os
medida em que contribui para X .
. . . compromissos assumidos pelo
garantir um vinculo efetivo . Ay
. . Brasil no ambito da Agenda
entre mnvestimentos em .
) . ) 2030 para o Desenvolvimento
infraestrutura incentivados por , .
. Sustentavel, bem como a Politica
. debentures e diretrizes do . .
Secretaria o Nacional de Mudanga do Clima,
. governo brasileiro referentes a . . .
Executiva do GT o A et a Politica Nacional de Meio
Brent Art. 5°, resiliéncia climatica. ) .
o Infraestrutura e . : . Ambiente e outras politicas e
Millikan . inciso [ Sugerimos que a redagao seja . Lo .
Justica . o . . | acordos internacionais relativos
. . ampliada para: “... com vistas a | | ~ . .
Socioambiental as questdes socioambientais.

mitigacao e adaptacgdo as
mudangas do clima, em
consonancia com o Plano
Nacional sobre Mudanga do
Clima e o Plano Nacional de
Adaptagdo a Mudanga do
Clima (PNA)”.

Ressalta-se que a Portaria n® 622,
de 2024, ¢

explicitamente referenciada no
art. 5° da versdo final da portaria.
Logo, ndo se vislumbrou
necessidade de repetir as
mengoes.




O inciso II do Art. 5° é de
enorme importancia na medida
em que contribui para garantir
um vinculo efetivo entre
investimentos em
infraestrutura incentivados por
debentures e o marco legal
sobre os direitos de povos e
comunidades afetados, o que
certamente gerara beneficios
para a gestao de riscos
financeiros, legais, e de
reputacdo entre investidores e
para a sociedade como um

Acatada parcialmente. A
exigéncia do art. 5° foi

Secretaria todo, inclusive em termos de mantida. No entanto, entendeu-
Brent Executiva do GT Art. 5°, manu.ter}(;éf) de servigos se que ndo caberia a exigéncia de
Millikan Infrgestrutura € Paragrafo €CossIStemIcos. No caso de demonstragdo do cumprimento
Justica 25 1rtlﬁvtest1me;nto.st que podem q da CLPI porque, como ja
Socioambiental a.e ar oS terri (?rlO’S € mc10s de apontado, trata-se de uma
vida de povos indigenas, obrigagdo do Poder Piiblico.
quilombolas e outras
comunidades tradicionais, a
emissdo de debéntures
incentivadas de infraestrutura
deve ser condicionada a
verificacdo do cumprimento do
direito a Consulta Livre, Prévia
e Informada (CLPI), conforme
estabelecido pelo Decreto n®
10.088/2019 que internaliza a
Convencao n. 169 da
Organizagdo Internacional do
Trabalho.
Acatada. O art. 28, §3°, da versdo
final da portaria condiciona a
entrada em vigor do requisito do
art. 5°, I, a publicacdo, pela
ANTT, da regulamentagao
referente ao Plano de
Sustentabilidade para concessdes
. . de rodovias e ferrovias. Além
Sugerimos que haja prazo . R
. g disso, para ndo criar entraves ao
previamente definido para ..
~ mercado de capitais, os arts. 28 e
regulamentagdo pela ANTT ~ .
. o . 29 da versao final da portaria
Guilherme para que ndo sejam criados . S ~
. 1 - criam regras de transicdo e ddo
Luiz Stocche Forbes o c10 | Obices anovas emissdes de .
. Art. 5°, §1 R tempo suficiente para que o
Mobricce Advogados debéntures em caso de eventual e
o . mercado e os agentes publicos se
Nunes atraso/inércia. Ainda,

sugerimos que a pendéncia de
tal regulamentagdo ndo impeca
novas emissoes

adaptem as novas exigéncias.
Ressalta-se que, recentemente,
foi publicada a Portaria n® 622,
de 28 de junho de 2024,
iniciando a regulamentagdo do
art. 5°, II. Quanto ao inciso II do
art. 5°, o Plano de
Sustentabilidade da ANTT ja
estd em elaboragao e ja foi
apresentado em audiéncia
publica.




Entende-se de grande avango o
estabelecimento de prazos para
todas as acdes da Minuta de
Portaria, o que garante
previsibilidade sobre o

Associacao .
Paulo Nacional dos horlzor}te temporal total do N Acatada. O §2° do art. 5° foi
Roberto de o ecno | procedimento. Entretanto, ndo . ~
.. Transportes Art. 5°, §2 retirado da versao final da
Oliveira F o foram encontrados os prazos .
. erroviarios - . ~ portaria.
Junior estipulados para as agoes do
ANTF , o .
paragrafo 3°, do artigo 21,
relativo ao envio de
informag¢6es do MTrans a RFB
e CVM; e do paragrafo 2°, do
artigo 5°
Sugerimos que haja prazo
Gu.1lherme p£eV1amente .deﬁmflo. paraque | , 40 O §2° do art. 5° foi
Luiz Stocche Forbes o cno | NA0 sejam criados dbices a . ~
. Art. 5°, §2 . N retirado da versdo final da
Mobricce Advogados novas emissdes de debéntures .
portaria.
Nunes em caso de eventual

atraso/inércia.




O texto da Portaria prevé que
esta “disciplina requisitos e
procedimentos para
enquadramento e
acompanhamento de projetos
de investimento prioritarios no
setor de infraestrutura de
transportes rodoviario e
ferroviario para fins de emissdo
de debéntures incentivadas e de
debéntures de infraestrutura,
nos termos do disposto na Lei
n°® 12.431, de 24 de junho de
2011, ena Lein® 14.801, de 9
de janeiro de 2024,
regulamentadas pelo Decreto
n°® 11.964, de 26 de margo de
2024.”

O Art. 6° define que todos os
projetos que envolvam servicos
publicos de titularidade da
Unido ou concessdo de servigo

Nao acatada. O Decreto n°
12.022/2024 e os Planos nele
previstos envolvem projetos
prioritarios enquanto propostas
ou metas amplas do
planejamento de longo prazo no
setor de infraestrutura de
transportes. J4 o Decreto n°
11.964/2024, que regulamentou a
lei que dispde sobre as
debéntures de infraestrutura e
incentivadas, trata de projetos
prioritarios enquanto conjunto de
obras especificas, previstas em

Mariel . publico de titularidade dos i
Mitsuru Instituto o entes subnacionais ndo serdo contratos especificos, ja
Nakane Socioambiental Art. 6 submetidos 2 aprovaco assinados e plenamente vigentes.
Aramaki (ISA) ministerial prévia, sendo Embora a palavra "prioritario”
considerados prioritarios de aparega em ambos os contextos,
antemaio. tratam-se de usos distintos, que
E controverso que a Portaria ndo podem ser misturados, uma
ndo faga mengdo expressa ao vez que 0s Planqs Setoriais sdo
Planejamento Integrado de mstrumentos tétlcos, que olham
Transportes (PIT), instituido para empreendupentos enquanto
pelo Decreto n® 12.022/2024 ¢ agregagoes dq diferentes .obras e
regulamentado pela Portaria n® | COntratos, muitos deles ainda em
123/2021, e aos Planos Setorial | concepgdo. J as debéntures sdo
de Transportes Rodovirio e instrumentos operacionais de
Ferrovidrio para a identificagio | financiamento "16 obras e de
de projetos de investimentos contratos especificos, vigentes e
prioritarios. assinados.
Nesse sentido, entendemos que
a inclusdo dessa mengao gerara
maior seguranga juridica para
que a Portaria atue como
instrumento alinhado ao
planejamento setorial
consubstanciado no
Planejamento Integrado de
Transportes.
Ministério da As debéntures necessariamente Niio acatada. O dispositivo &
Claudio Fazenda - Art. 6° carecerao de distribui¢do réplica da ex.pressﬁo utilizada
Gongalves | Comissdo de publica? E se a distribui¢do de elo Decreto n° 11.964/2024 em
Maes Valores Art. 7° debéntures for privada? p ’

Mobiliarios - CVM

Apresentar a quem?

seu art. 3°, caput, e art. 8°, I.




Guilherme
Luiz
Mobricce
Nunes

Stocche Forbes
Advogados

Art. 6°

Sugerimos alterar a redag@o,
para deixar claro que estdo
previamente aprovados todos
0s projetos cuja outorga seja
emitida por ente federal, ainda
que ndo se trate de servigo
publico: Art. 6° Projetos que
envolvam servigos outorgados
pela Unido ou concessdo de
servigo publico de titularidade
dos entes subnacionais ndo
serdo submetidos a aprovagao
ministerial prévia, cabendo ao
emissor ¢ ao titular do projeto
assegurarem, na data de
apresentag@o do requerimento
de registro da oferta ptblica
das debéntures, o devido
enquadramento do projeto as
exigéncias do Decreto n°
11.964, de 2024, e desta
Portaria.

Paulo
Roberto de
Oliveira
Junior

Associagao
Nacional dos
Transportes
Ferroviarios -
ANTF

Art. 7°, §4°

Existem duas modalidades na
contagem de prazos na redacao
da Minuta de Portaria: “dias
corridos” e “dias uteis”.
Recomenda-se uniformizar.

Acatada. A portaria uniformizou
tudo para "dias uteis".

Guilherme
Luiz
Mobricce
Nunes

Stocche Forbes
Advogados

Art. 7°, §4°

Sugerimos que a redagdo seja
alterada para se adequar ao
prazo correspondente previsto
no edital de forma a
contemplar eventuais
prorrogagdes, conforme
aplicaveis: Na hipotese do §3°,
0 emissor tera sessenta dias
corridos da data de protocolo
para apresentar a Subsecretaria
de Fomento ¢ Planejamento o
contrato assinado. Tal prazo
podera ser prorrogacdo até a
data final do periodo previsto
no correspondente edital, de
acordo com as particularidades
de cada caso concreto.

Nao acatada. Entendemos que, se
a empresa optar por emitir
debéntures antes da assinatura do
contrato, devera observar o prazo
previsto na portaria.




Greves e falta de corpo técnico
certamente vao prejudicar a
emissdo da licenga prévia e
isso ira impactar o
enquadramento do projeto.
Importante definir um prazo
para andlise do o6rgdo
ambiental.

Nao acatada. Entendemos que a
flexibilizagdo do prazo geraria
prejuizo irreparavel. O proprio
contrato de autorizagdo preveé a
cassacdo da autorizacdo se a
licenca prévia nao for emitida em
até 3 anos. Ou seja, a propria

. Associagao A .
Frederico clag ~ existéncia do contrato depende
Brasileira da Nova redacdo: Greves e falta ~ . .
Moreno o J da obtencdo da licencga prévia.
Infraestrutura e Art. 7°, 111 de corpo técnico certamente ~ .
Paz A ~ o . Ora, se no havera sequer
Industria de Base - vao prejudicar a emissdo da -
Barreto . L. . contrato sem a emissdo da
ABDIB licenga prévia e isso ird . a1, .
. licenga prévia, nao ha sentido
impactar o enquadramento do . o
. . que se permita a emissdo de
projeto. Sugerimos a n . .
o2 debéntures incentivadas sem uma
flexibilizag¢@o do prazo para . )
> ! minima garantia de que o
apresentagdo da licenga ~ ,
. contrato nao sera cassado,
ambiental, no caso de . .
. garantia essa efetivada pela
comprovado atraso do 6rgao o . o
. N emissdo da licenca prévia.
ambiental em decorréncia de
greves, paralisagdes etc.
Sugerimos que a redagado seja
alterada para prever que as
certiddes poderao ser
protocoladas pelo
emissor/titular do projeto, N
) . . Proj Nao acatada. Entendemos que
Guilherme evitando o risco de . dias uteis & suficient
. . uinze dias uteis ¢ suficiente para
Luiz Stocche Forbes Art. 8°, § questionamento do N , oep
. L. . complementar a informacgao
Mobricce | Advogados Unico enquadramento. Assim, A
. . - eno faltante, sem prejudicar o
Nunes sugerimos incluir: §2°.

Alternativamente, o emissor ou
o titular do projeto podera
providenciar o protocolo dos
documentos previstos neste
artigo.

enquadramento.




Art. 9° Para projeto dispensado
de aprovacao ministerial
prévia, na forma dos artigos 4°
e 5° do Decreto n® 11.964/24, a
Subsecretaria de Fomento e
Planejamento fornecera ao
emissor, em até um dia 1til,
apos o protocolo da
documentagao referida no art.
7°, o nimero do processo
administrativo gerado, que sera

suficiente para apresentagdo do | Nzo acatada. E a portaria que
Ana Associacao de requerimegto de regigtro da esta definindo os projetos que
. Investidores em oferta publica a Comisséo de sdo dispensados de aprovacao
Carolina o Val Mobilirios (CVM L . .
Infraestrutura Art. 9 alores Mlobihiarios ), ministerial prévia, inclusive

élliagas Multissetorial - nos termos do art. 8°, §1°, do ampliando o escopo do que esta
aladares | Movelnfra Decreto n® 11.964, de 2024. previsto no Decreto n°

Em sua contribuicdo, o 11.964/2024.
Movelnfra sugere a alteragdo
da redacdo do caput do art. 9°
da Portaria, de modo a
esclarecer que, enquadram-se
na previsdo contida no
dispositivo os
empreendimentos para os quais
a aprova¢ao ministerial prévia
¢ dispensada, na forma dos
artigos 4° e 5° do Decreto n°
1.964/24.

Nio acatada. A atestagdo formal
Considerando o disposto na visa garantir seguranca juridica
regulamentacdo aplicavel, a ao emissor das debéntures. No
atestacdo formal do entanto, 0 emissor nao sera

Art. 9°, §1° | cumprimento da obrigagdo ¢ obrigado a aguardar o prazo da
desnecessaria, razao pela qual | atestagdo para apresentar o
sugerimos a exclusdo desse requerimento de registro de
paragrafo. oferta publica & Comissdo de
Valores Mobiliarios (CVM).

Guilherme
Luiz Stocche Forbes
Mobricce Advogados

Nunes

Sugerimos alterar a redagao
para: Caso a Subsecretaria de
Fomento e Planejamento
identifique a necessidade de
complementacdo das
informacdes prestadas, o
emissor sera notificado em até
Art. 9°, §2° | cinco dias tuteis do protocolo e
tera quinze dias tteis para
complementar a
documentagao, sob pena de ter
0 seu enquadramento
questionado nos termos do art.
9°, 11, do Decreto n°® 11.964, de
2024.

Guilherme
Luiz Stocche Forbes
Mobricce Advogados

Nunes

Acatada no art. 12, §2°, da
versdo final da portaria.

4, CONCLUSAO

4.1. Tendo em vista a conclusdo da consulta publica, as andlises feitas por esta Subsecretaria de
Fomento e Planejamento serdo tornadas publicas, em cumprimento ao Decreto n® 12.002, de 2024:

Art. 31. As manifestagdes recebidas serdo analisadas pelos 6rgaos ou pelas entidades responsaveis
pela consulta publica.




Paragrafo tnico. Para fins do disposto no caput, o ente ptblico:
I - ndo sera obrigado a comentar ou considerar individualmente as manifestagdes recebidas;

II - podera agrupar manifestacdes por pertinéncia temdtica e eliminar aquelas repetitivas ou de
contetido ndo conexo ou irrelevante para a matéria em analise;

IIT - poderé analisar as manifestagdes sem apresentar, naquele momento, conclusdes definitivas; e

IV - sera obrigado a divulgar o contetido da sua analise em transparéncia ativa.

4.2. Assim, encaminho este documento a Ouvidoria, para disponibilizagdo na plataforma
Participa + Brasil.

SUPER [’i‘] Documento assinado eletronicamente por Gabriela Monteiro Avelino, Subsecretaria de Fomento
GOVBR e Planejamento, em 21/07/2024, as 02:06, conforme horario oficial de Brasilia, com fundamento no
L : — art. 3°, inciso V, da Portaria n® 446/2015 do Ministério dos Transportes.

oAt ke A autenticidade deste documento pode ser conferida no site
o ﬂ}ilf ._'-I'- https://sei.transportes.gov.br/sei/controlador_externo.php?
ot acao=documento_conferir&acao_origem=documento conferir&lang=pt BR&id orgao acesso_externo=0,
=

[y
f*. informando o codigo verificador 8590094 ¢ o codigo CRC 35F2D9DC.

Referéncia: Processo n° 50000.014539/2024-08 SEI n° 8590094
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