
 
 
 
 
 

PROJETO DE LEI DO SENADO 
Nº 284, DE 2014 

 
Altera o art. 2º da Lei nº 12.431, de 24 de junho de 
2011, para isentar de imposto de renda a emissão de 
debêntures de sociedade de propósito específico para 
implementar projetos de desenvolvimento sustentável.  
 

O CONGRESSO NACIONAL decreta: 

Art. 1º O art. 2º da Lei nº 12.431, de 24 de junho de 2011, passa a viger com 
a seguinte redação:  

“Art. 2º No caso de debêntures emitidas por sociedade de 
propósito específico, constituída sob a forma de sociedade por ações, 
dos certificados de recebíveis imobiliários e de cotas de emissão de 
fundo de investimento em direitos creditórios, constituídos sob a forma 
de condomínio fechado, relacionados à captação de recursos para 
implementar projetos de investimento na área de infraestrutura, ou de 
produção econômica intensiva em pesquisa, desenvolvimento 
sustentável e inovação considerados como prioritários na forma 
regulamentada pelo Poder Executivo federal, os rendimentos auferidos 
por pessoas físicas ou jurídicas residentes ou domiciliadas no País 
sujeitam-se à incidência do imposto sobre a renda, exclusivamente na 
fonte, às seguintes alíquotas: 

................................................................................................. 

................................................................................................. 

................................................................................................. 

§ 9º Todo e qualquer projeto de desenvolvimento sustentável 
deverá ser considerado como prioritário.” (NR) 
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Art. 2º O Poder Executivo, com vistas ao cumprimento do disposto no inciso 
II do caput do art. 5º e no art. 14 da Lei Complementar nº 101, de 4 de maio de 2000, 
estimará o montante do benefício decorrente do disposto nesta Lei e o incluirá no 
demonstrativo a que se refere o § 6º do art. 165 da Constituição Federal, que 
acompanhará o projeto de lei orçamentária cuja apresentação se der após decorridos 60 
(sessenta) dias da publicação desta Lei. 

Art. 3º Esta Lei entra em vigor na data de sua publicação. 

 
JUSTIFICAÇÃO 

 
O projeto ora proposto visa estender e assegurar os benefícios fiscais da 

emissão de debêntures para levantar recursos para implementar projetos que concretizem 
o desenvolvimento sustentável no país.  

Ao estabelecer explicitamente que os projetos de desenvolvimento 
sustentável se enumeram entre aqueles que devem receber benefícios fiscais na emissão 
de títulos para financiá-los, o projeto determina a alteração do Decreto nº 7.603, de 9 de 
novembro de 2011, que regulamenta as condições para aprovação dos projetos de 
investimento considerados como prioritários na área de infraestrutura ou de produção 
econômica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovação, para efeito do art. 2o da 
Lei no 12.431, de 24 de junho de 2011. 

O desenvolvimento almejado pela sociedade brasileira e garantido pela 
Constituição Federal é o desenvolvimento sustentável, ambientalmente correto, 
socialmente justo e economicamente viável. Os benefícios fiscais, portanto, devem ser 
recebidos em contrapartida ao ganho ambiental oriundo do projeto.  

Ao incluir o § 9º ao art. 2º da Lei nº 12.431, de 24 de junho de 2011, o 
projeto evita a discricionariedade do Poder Executivo quanto aos tipos de projetos 
ambientais que receberão o benefício, a fim de que não sejam beneficiados apenas 
empreendimentos de exploração ambiental, como unidades de conservação para 
atividades turísticas, exploração de atividade sustentável de madeira e recuperação de 
áreas de preservação ambiental, por exemplo. Mas que também possam ser beneficiados 
os projetos industriais com ganhos ambientais, como a produção de carros sem emissão 
de gases poluentes, por exemplo. 

As debêntures de sociedade de propósito específico para projetos com 
ganhos ambientais, conhecidas internacionalmente como os títulos verdes, têm sido, cada 
vez mais, uma importante fonte de financiamento dos projetos ambientalmente 
sustentáveis. Até 2011, os títulos verdes eram emitidos apenas por agências de 
desenvolvimento, como o Banco Mundial. Em 2012, os títulos passaram a ser emitidos 
por agências de desenvolvimento e por empresas. Em 2014, os títulos emitidos por 
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empresas foram em maior volume do que os emitidos por agências de desenvolvimento. 
A Climate Bonds Initiative, um centro de pesquisa, prevê a emissão total de US$ 50 
bilhões de dólares em 2014. Vale ressaltar que o número ainda é pequeno quando 
comparado ao mercado total de títulos de renda fixa de cerca de US$ 80 trilhões de 
dólares. Mas é relativamente grande quando comparado com os outros cerca de US$ 300 
bilhões de dólares investidos anualmente em projetos com financiamentos públicos e 
privados, de acordo com o World Institute Resources. De acordo com o Fórum Econômico 
Mundial, de Davos, na Suíça, seriam necessários investimentos de cerca de US$ 5 
trilhões em projetos com ganhos ambientais. 

Vale ressaltar que os investidores que compram os títulos não o fazem 
apenas por mero idealismo ambientalista. Estima-se que os fundos de pensão, por 
exemplo, possuem cerca de 55% (cinquenta e cinco por cento) de seus ativos expostos a 
algum risco ambiental, incluindo uma maior regulamentação das indústrias poluidoras do 
meio ambiente. Ao comprar os títulos verdes, os fundos de pensão equilibram os 
balanços de riscos de seus investimentos. 

Além disso, existem evidências empíricas de que os títulos verdes são mais 
estáveis no mercado secundário. Vale dizer, os detentores de títulos verdes correm 
menos risco de perda de valor de seus títulos por razões de mercado, como alterações de 
juros.  

A International Capital Markets Association, uma associação de instituições 
financeiras, produziu um documento, em 13 de janeiro de 2014, com os Green Bond 
Principles (Princípios dos Títulos Verdes), que contém linhas gerais para o uso dos 
recursos captados, o processo de avaliação e seleção de projetos, a administração dos 
recursos e a prestação de contas. Um dos objetivos do documento é justamente evitar a 
discricionariedade das autoridades governamentais. 

Por isso, solicito o apoio dos meus ilustres pares a essa iniciativa.  

Sala das Sessões,                             

Senador VITAL DO RÊGO 
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LEGISLAÇÃO CITADA 

LEI Nº 12.431, DE 24 DE JUNHO DE 2011. 

Conversão da Medida Provisória nº 517, 
de 2010 

Mensagem de veto 

Dispõe sobre a incidência do imposto sobre a 
renda nas operações que especifica; altera as 
Leis nos 11.478, de 29 de maio de 2007, 6.404, 
de 15 de dezembro de 1976, 9.430, de 27 de 
dezembro de 1996, 12.350, de 20 de 
dezembro de 2010, 11.196, de 21 de 
novembro de 2005, 8.248, de 23 de outubro 
de 1991, 9.648, de 27 de maio de 1998, 
11.943, de 28 de maio de 2009, 9.808, de 20 
de julho de 1999, 10.260, de 12 de julho de 
2001, 11.096, de 13 de janeiro de 2005, 
11.180, de 23 de setembro de 2005, 11.128, 
de 28 de junho de 2005, 11.909, de 4 de 
março de 2009, 11.371, de 28 de novembro de 
2006, 12.249, de 11 de junho de 2010, 10.150, 
de 21 de dezembro de 2000, 10.312, de 27 de 
novembro de 2001, e 12.058, de 13 de 
outubro de 2009, e o Decreto-Lei no 288, de 
28 de fevereiro de 1967; institui o Regime 
Especial de Incentivos para o 
Desenvolvimento de Usinas Nucleares 
(Renuclear); dispõe sobre medidas tributárias 
relacionadas ao Plano Nacional de Banda 
Larga; altera a legislação relativa à isenção do 
Adicional ao Frete para Renovação da 
Marinha Mercante (AFRMM); dispõe sobre a 
extinção do Fundo Nacional de 
Desenvolvimento; e dá outras providências. 

Art. 2o  No caso de debêntures emitidas por sociedade de propósito específico, 
constituída sob a forma de sociedade por ações, dos certificados de recebíveis 
imobiliários e de cotas de emissão de fundo de investimento em direitos creditórios, 
constituídos sob a forma de condomínio fechado, relacionados à captação de recursos 
com vistas em implementar projetos de investimento na área de infraestrutura, ou de 
produção econômica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovação, considerados 
como prioritários na forma regulamentada pelo Poder Executivo federal, os rendimentos 
auferidos por pessoas físicas ou jurídicas residentes ou domiciliadas no País sujeitam-se 
à incidência do imposto sobre a renda, exclusivamente na fonte, às seguintes alíquotas: 
(Redação dada pela Lei nº 12.844, de 2013)  (Produção de efeito) 
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I - 0% (zero por cento), quando auferidos por pessoa física; e  

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

§ 1o  O disposto neste artigo aplica-se somente às debêntures que atendam ao 
disposto no § 1o do art. 1o, emitidas entre a data da publicação da regulamentação 
mencionada no § 2o do art. 1o e a data de 31 de dezembro de 2015.  

§ 1o  O disposto neste artigo aplica-se somente aos ativos que atendam ao disposto 
nos §§ 1o, 1o-B e 2o do art. 1o, emitidos entre a data da publicação da regulamentação 
mencionada no § 2o do art. 1o e a data de 31 de dezembro de 2015. (Redação dada pela 
Lei nº 12.715, de 2012)    

§ 1o O disposto neste artigo aplica-se somente aos ativos que atendam ao disposto 
nos §§ 1o, 1o -A, 1o -B e 2o do art. 1o, emitidos entre a data da publicação da 
regulamentação mencionada no § 2o do art. 1o e a data de 31 de dezembro de 2015. 
(Redação dada pela Medida Provisória nº 601, 2012)  (Vigência)  (Vigência encerrada) 

§ 1o  O disposto neste artigo aplica-se somente aos ativos que atendam ao disposto 
nos §§ 1o, 1o-B e 2o do art. 1o, emitidos entre a data da publicação da regulamentação 
mencionada no § 2o do art. 1o e a data de 31 de dezembro de 2015. (Redação dada pela 
Lei nº 12.715, de 2012)  (Vide MP 601, de 2012, vigência encerrada) 

§ 1o  O disposto neste artigo aplica-se somente aos ativos que atendam ao disposto 
nos §§ 1o, 1o-A, 1o-B, 1o-C e 2o do art. 1o, emitidos entre a data da publicação da 
regulamentação mencionada no § 2o do art. 1o e a data de 31 de dezembro de 
2015. (Redação dada pela Lei nº 12.844, de 2013)  (Produção de efeito) 

§1º O disposto neste artigo aplica-se somente aos ativos que atendam ao disposto 
nos §§ 1º, 1º-A, 1º-B, 1º-C e 2º do art. 1º, emitidos entre a data da publicação da 
regulamentação mencionada no § 2º do art. 1º e 31 de dezembro de 2020.  (Redação 
dada pela Medida Provisória nº 651, de 2014) 

§ 1o-A.  Fazem jus aos benefícios dispostos no caput, respeitado o disposto no § 1o, 
as debêntures objeto de distribuição pública, emitidas por concessionária, permissionária 
ou autorizatária de serviços públicos, constituídas sob a forma de sociedade por ações, 
para captar recursos com vistas em implementar projetos de investimento na área de 
infraestrutura, ou de produção econômica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e 
inovação, considerados como prioritários na forma regulamentada pelo Poder Executivo 
federal. (Incluído pela Lei nº 12.715, de 2012)   

§ 1o-A   As debêntures objeto de distribuição pública, emitidas por concessionária, 
permissionária, autorizatária ou arrendatária, constituídas sob a forma de sociedade por 
ações, para captar recursos com vistas em implementar projetos de investimento na área 
de infraestrutura, ou de produção econômica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e 
inovação, considerados como prioritários na forma regulamentada pelo Poder Executivo 



 6

federal também fazem jus aos benefícios dispostos no caput, respeitado o disposto no § 
1º. (Redação dada pela Medida Provisória nº 601, 2012)  (Vigência) (Vigência encerrada) 

§ 1o-A.  Fazem jus aos benefícios dispostos no caput, respeitado o disposto no § 1o, 
as debêntures objeto de distribuição pública, emitidas por concessionária, permissionária 
ou autorizatária de serviços públicos, constituídas sob a forma de sociedade por ações, 
para captar recursos com vistas em implementar projetos de investimento na área de 
infraestrutura, ou de produção econômica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e 
inovação, considerados como prioritários na forma regulamentada pelo Poder Executivo 
federal. (Incluído pela Lei nº 12.715, de 2012)   (Vide MP 601, de 2012, vigência 
encerrada)  

§ 1o-A.  As debêntures objeto de distribuição pública, emitidas por concessionária, 
permissionária, autorizatária ou arrendatária, constituídas sob a forma de sociedade por 
ações, para captar recursos com vistas em implementar projetos de investimento na área 
de infraestrutura ou de produção econômica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e 
inovação, considerados como prioritários na forma regulamentada pelo Poder Executivo 
federal também fazem jus aos benefícios dispostos no caput, respeitado o disposto no § 
1o.  (Redação dada pela Lei nº 12.844, de 2013)  (Produção de efeito) 

§ lo-B.  As debêntures mencionadas no caput e no § lo-A poderão ser emitidas por 
sociedades controladoras das pessoas jurídicas mencionadas neste artigo, desde que 
constituídas sob a forma de sociedade por ações.          (Incluído pela Lei nº 12.715, de 
2012) 

§ 2o  O regime de tributação previsto neste artigo aplica-se inclusive às pessoas 
jurídicas relacionadas no inciso I do art. 77 da Lei no 8.981, de 20 de janeiro de 1995.  

§ 3o  Os rendimentos tributados exclusivamente na fonte poderão ser excluídos na 
apuração do lucro real.  

§ 4o  As perdas apuradas nas operações com os títulos a que se refere o caput, 
quando realizadas por pessoa jurídica tributada com base no lucro real, não serão 
dedutíveis na apuração do lucro real.  

§ 4o  As perdas apuradas nas operações com os ativos a que se refere este artigo, 
quando realizadas por pessoa jurídica tributada com base no lucro real, não serão 
dedutíveis na apuração do lucro real.   (Redação dada pela Lei nº 12.715, de 2012) 

§ 5o  As pessoas jurídicas, integrantes da sociedade de propósito específico de que 
trata o caput, que deixarem de implementar os projetos de investimento na área de 
infraestrutura ou de produção econômica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e 
inovação, ficam sujeitas à multa equivalente a 20% (vinte por cento) do valor total da 
emissão da debênture.  
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§ 5o  O emissor que deixar de alocar, no todo ou em parte, os recursos captados nos 
projetos de investimento na área de infraestrutura ou de produção econômica intensiva 
em pesquisa, desenvolvimento e inovação mencionados neste artigo durante o prazo 
previsto nos documentos da oferta, fica sujeito à multa equivalente a 20% (vinte por 
cento) do valor não alocado no projeto de investimento, a ser aplicada pela Secretaria da 
Receita Federal do Brasil - RFB.  (Redação dada pela Lei nº 12.715, de 2012)   

§ 5o Ficam sujeitos à multa equivalente a vinte por cento do valor captado na forma 
deste artigo não alocado no projeto de investimento, a ser aplicada pela Secretaria da 
Receita Federal do Brasil do Ministério da Fazenda : (Redação dada pela Medida 
Provisória nº 601, 2012)  (Vigência)  (Vigência encerrada) 

I - o emissor dos títulos e valores mobiliários; ou (Incluído pela Medida Provisória nº 
601, 2012)  (Vigência)  (Vigência encerrada) 

II - o cedente, no caso de fundos de investimento em direitos creditórios. (Incluído 
pela Medida Provisória nº 601, 2012)  (Vigência)  (Vigência encerrada) 

§ 5o  O emissor que deixar de alocar, no todo ou em parte, os recursos captados nos 
projetos de investimento na área de infraestrutura ou de produção econômica intensiva 
em pesquisa, desenvolvimento e inovação mencionados neste artigo durante o prazo 
previsto nos documentos da oferta, fica sujeito à multa equivalente a 20% (vinte por 
cento) do valor não alocado no projeto de investimento, a ser aplicada pela Secretaria da 
Receita Federal do Brasil - RFB.  (Redação dada pela Lei nº 12.715, de 2012)  (Vide MP 
601, de 2012, vigência encerrada) 

§ 5o  Ficam sujeitos à multa equivalente a 20% (vinte por cento) do valor captado na 
forma deste artigo não alocado no projeto de investimento, a ser aplicada pela Secretaria 
da Receita Federal do Brasil do Ministério da Fazenda: (Redação dada pela Lei nº 12.844, 
de 2013)  (Produção de efeito) 

I - o emissor dos títulos e valores mobiliários; ou  (Incluído pela Lei nº 12.844, de 
2013)  (Produção de efeito) 

II - o cedente, no caso de certificados de recebíveis imobiliários e fundos de 
investimento em direitos creditórios. (Incluído pela Lei nº 12.844, de 2013)  (Produção de 
efeito) 

§ 6o  O controlador da sociedade de propósito específico criada para implementar o 
projeto de investimento na forma deste artigo responderá de forma subsidiária com 
relação ao pagamento da multa estabelecida no § 5o.           (Incluído pela Lei nº 12.715, 
de 2012) 

§ 7o  Os rendimentos produzidos pelos valores mobiliários a que se refere este artigo 
sujeitam-se à alíquota reduzida de imposto de renda ainda que ocorra a hipótese prevista 
no § 5o, sem prejuízo da multa nele estabelecida.           (Incluído pela Lei nº 12.715, de 
2012) 
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§ 8o  Para fins do disposto neste artigo, consideram-se rendimentos quaisquer 
valores que constituam remuneração do capital aplicado, inclusive ganho de capital 
auferido na alienação.          (Incluído pela Lei nº 12.715, de 2012)  

Art. 3o  As instituições autorizadas pela Comissão de Valores Mobiliários ao 
exercício da administração de carteira de títulos e valores mobiliários poderão constituir 
fundo de investimento, que disponha em seu regulamento que a aplicação dos seus 
recursos nos ativos de que trata o art. 2o não poderá ser inferior, em qualquer momento 
de sua vigência, a 85% (oitenta e cinco por cento) do valor do patrimônio líquido do 
fundo.  

 

 

 

 

 

 
 
(Às Comissões de Meio Ambiente, Defesa do Consumidor e Fiscalização e Controle; e de Assuntos 
Econômicos, cabendo à última a decisão terminativa) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Publicado no DSF, de 15/10/2014 
 
 
 
 
 
 

 Secretaria de Editoração e Publicações – Brasília-DF 
OS: 14058/2014 


