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Costa, Tonetti e Monteiro: Debéntures
incentivadas e FIPs

05/03/2021

Em 14 de janeiro de 2021, o Ministério de Ciéncia, Tecnologia e Inovagcoes (MCTI) editou a
Portaria n? 4.382 com vistas a disciplinar a aprovacao de projetos de investimento na area de
pesquisa, desenvolvimento e inovagao (PDI), para fins de emissdao de debéntures incentivadas e
para a formacao de carteira de ativos de Fundos de Investimento em Participagoes na Producgao
EconoOmica Intensiva em Pesquisa, Desenvolvimento e Inovacao (FIP-PD&I).

OPINIAO

No contexto das discussOes para assegurar a

estabilidade de recursos a ciéncia, tecnologia e inovacao (CTI) no pais, que animaram as
modificacdes no Fundo Nacional de Desenvolvimento Cientifico e Tecnoldgico (FNDCT) pela Lei
Complementar n? 177, de 12 de janeiro de 2021[1], o MCTI procurou dar um novo passo para
estimular a mobilizagdo de recursos privados para o apoio a CTI no Brasil.

Para tanto, o Ministério aproveitou-se de um histérico de reflexdes no ambito do governo
federal envolvendo os incentivos tributarios previstos na Lei n? 12.431, de 24 de junho de 2011
ena Lein?211.478, de 29 de maio de 2007, que versam, respectivamente, a respeito da emissao
de debéntures incentivadas e da formacao de carteira de ativos de FIP-PD&I, ambos ligados a
projetos de PDI considerados prioritarios pelo Poder Executivo federal.

Nesse sentido, a Portaria MCTI n® 4.382/21, vigente desde 12 de fevereiro de 2021, trata de
dois distintos instrumentos de estimulo a inovacao nas empresas previstos, de modo
exemplificativo, na Lei de Inovacao federal (Lei n? 10.973, de 2 de dezembro de 2004, com as
alteracoes trazidas pela Lei n? 13.243, de 11 de janeiro de 2016): 1) os fundos de investimento
(artigo 19, §29-A, IX); e 2) os titulos financeiros incentivados (artigo 19, §2-A, XI).

Registra-se que uma das principais modificacoes realizadas pela Portaria MCTI n2 4.382/21, em
comparacgao aos procedimentos anteriormente em vigor [2], refere-se a alteracao substancial
quanto a categorizacao dos projetos prioritarios.
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Em adigao a definigdo prevista no §22 do artigo 22 do Decreto n2 8.874, de 11 de outubro de
2016 [3], a Portaria MCTI n? 4.382/21 estabelece nao sé que a qualificacao de um projeto como
prioritario deve atender a objetivos estabelecidos pela Lei Federal de Inovagao e do seu
regulamento (Decreto 9.283, de 7 de fevereiro de 2018), como informa que recebera tal
enquadramento os temas e setores elencados como prioritarios no ambito do MCTI para o
periodo entre 2020 e 2023, detalhados na Portaria MCTIC n2 1.122, de 19 de marcgo de 2020
(conforme alteracgoes realizadas pela Portaria n? 1.329, de 27 de marcgo de 2020).

Com a Portaria MCTI n2 4.382/21, entao, o ministério procura convergir os mecanismos de
estimulo das debéntures incentivadas e dos fundos de investimento em matéria de PDI ao
arcabouco juridico e estratégico para fomento a CTI no pais.

Outro destaque da Portaria MCTI n2 4.382/21 fica por conta da sociedade de propodsito
especifico (SPE), uma das formas societarias definida pela Lei n® 12.431/11 para a emissao de
debéntures incentivadas de projetos de PD&I e a Unica forma societdria prevista para ser objeto
de investimento por parte de FIP-PD&I, nos termos da Lei n? 11.478/07.

Segundo a regulamentagao do MCTI, as SPEs destinadas ao financiamento de aliangas
estratégicas e projetos de cooperacgao do artigo 32 da Lei Federal de Inovagao também podem
ser enquadradas como projetos prioritarios nos termos da portaria, reafirmando a articulagao
dos instrumentos de incentivo das debéntures incentivadas e dos fundos de investimento em
matéria de PDI ao sistema juridico de fomento a inovacao.

Nota-se que a Portaria MCTI n2 4.382/21 também explorou a questdo dos legitimados para a
emissao de debéntures. Acompanhando a legislacao de regéncia, a regulamentacao do MCTI
incluiu, ao lado das SPEs, as concessiondrias, permissiondrias, autorizatarias ou arrendatdrias
constituidas sob a forma de sociedade de agoes, além de explicitar que as sociedades
controladoras das mencionadas pessoas juridicas também sao legitimadas para emitir as
referidas debéntures incentivadas.

No que toca ao FIP-P,D&I, o artigo 4° da portaria foi expresso ao enunciar que as SPEs
interessadas em receber recursos dos fundos de investimentos sao legitimadas para solicitarem
o reconhecimento de projetos prioritarios pelo MCTI. A regulamentagdo do Ministério também
trouxe novas disposigoes quanto ao processo de submissao do projeto.

Com relacao ao normativo revogado, destaca-se um maior detalhamento do mecanismo de
submissao das propostas, notadamente em razao da ampliacao do rol de legitimados e de um
maior cuidado na andlise regulatdria dos projetos prioritarios. Cita-se, por exemplo: 1) a
necessidade de apresentacao de declaracao da agéncia reguladora ou 6rgao competente ou a
declaracgao de sua dispensa [4]; 2) a apresentagdo de documentos societarios da pessoa juridica
titular do projeto; e 3) a apresentacao dos atos constitutivos e registro perante a CVM da
administradora do fundo de investimento, nas hipéteses em que a pessoa juridica titular do
projeto pleitear receber investimentos de um FIP-P,D&I.

Quanto a analise e aprovacgdo do projeto, nota-se que a Portaria MCTI n2 4.382/21 manteve o
papel relevante da Financiadora de Estudos e Projetos (Finep), empresa publica federal
vinculada pelo MCTI.
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Além de ser a entidade responsavel pelo recebimento da documentacgao relacionada a
submissao do projeto, é sua atribuicao efetuar analises de conformidade, pertinéncia e mérito
do projeto.

Soma-se a essa funcao analitica o fato de a portaria estabelecer que cabe a Finep o
acompanhamento do projeto financiado. Entre as suas atribuigoes fiscalizatdrias, destacam-se:
1) a obrigacao de enviar ao MCTI, até o encerramento do primeiro semestre de cada ano,
quadro executivo referente a cada projeto prioritario; e 2) o dever de informar a Receita
Federal a ocorréncias de fatos que evidenciem a auséncia de implementacao do projeto nos
moldes aprovados.

Também é atribuicdao da Finep auxiliar na elaboracgao e fornecimento de estudos, relatorios,
manuais e avaliagdes o Comité Gestor de Projetos Prioritarios de Investimento e de Novos
Investimentos na Area de Producéao Econdémica Intensiva em PD&I, instancia de governanca
estabelecida pela Portaria MCTI n? 4.382/21 para a gestao dos instrumentos de apoio.

O referido colegiado é composto por um representante titular e um suplente de cada uma das

secretarias do MCTI, indicados pelo ministro da pasta. Dentre as atribui¢coes do comité gestor
destacam-se: 1) analisar e aprovar os projetos prioritarios; e 2) estabelecer critérios adicionais
para aprovacgao dos projetos prioritarios.

A Portaria MCTI n® 4.382/21 estabelece ainda que o comité se reunira, ordinariamente, duas
vezes por semestre e, extraordinariamente, sempre que for necessario. O quérum de reuniao é
de maioria absoluta e o de aprovacgao é de maioria simples. Sua coordenacao sera
responsabilidade do representante da Secretaria de Estruturas Financeiras e de Projetos (Sefip)
do MCTI.

Vale dizer que, nos termos do artigo 92 da Portaria MCTI n® 4.382/21, a decisao a respeito da
aprovacao do projeto prioritario sera publicada em portaria ministerial.

A Portaria MCTI n? 4.382/21 salienta que a apresentacdo de informacodes falsas ou inveridicas,
assim como o descumprimento das normas da portaria, podera acarretar na anulagao do ato de
aprovacao do projeto prioritario, assim como o encaminhamento das irregularidades
constatadas para apuracgao das autoridades competentes.

Em suma, com a publicagdao da Portaria MCTI n® 4.382/21 se pode dizer que esta posto um
arranjo juridico-institucional para operar novos mecanismos de fomento a CTI no pais,
sobretudo pela ativacao de recursos de origem privada.

Resta saber se com as novas disposicoes da Portaria MCTI n® 4.382/21 os instrumentos de
estimulo a inovagao nas empresas — debéntures incentivadas e fundos de investimento —
previstos pela Lei de Inovacgao federal ganharao atengao do mercado privado e finalmente
poderao colaborar para reverter o atual quadro de insuficiéncias de recursos para a atividade
de CTI no pais.
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[1] Dentre as modificagoes trazidas pela LC n® 177/21, destacam-se a vedacao a limitacdo de
despesas e de empenho por parte do Poder Executivo dos recursos do FNDCT e a sua
transformacao em fundo contabil financeiro.

[2] Registra-se que a Portaria MCTI n? 4.382/21 revogou a regulamentacao anterior,
estabelecida em 2012 (Portaria MCTI n? 868, de 21 de novembro de 2012), e que era restrita as
debéntures incentivadas.

[3] Os projetos de producao econémica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagcao sao
aqueles com o propdsito de introduzir processos, produtos ou servigos inovadores, conforme os
principios, os conceitos e as diretrizes definidas nas politicas de ciéncia, tecnologia e inovacao e
de desenvolvimento industrial.

[4] Nos termos do artigo 59, inciso II, da Portaria MCTI n© 4.382/21, a pessoa juridica titular do
projeto devera apresentar declaracao técnica de agéncia reguladora ou érgao competente,
contendo (i) a vigéncia do contrato ou de outro instrumento de outorga e (ii) se o projeto
apresentado, para fins de emissao de debéntures, esta contemplado no instrumento de outorga
ou estd relacionado ao servigo publico prestado. Caso o projetonao esteja sujeito a regulacao
especifica do Poder Publico, a pessoa juridica titular do projeto devera apresentar declaragao
neste sentido.

Fonte: https://conjur.jumps.com.br/2021-mar-05/costa-tonetti-monteiro-debentures-incentivadas-fips/
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