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MINERAIS CRITICOS E
ESTRATEGICOS: O QUE MUDA
COM A LEI N2 15.506/2026

Com a publicacdo da Lei n® 15.506/2026" (“Lei 15.506”), em 16 de setembro de
2026, o Brasil passou a ter um marco regulatorio préprio para a cadeia de minerais
criticos e estratégicos. A Lei 15.506, que resulta do PL n® 2.780/2024, institui a cha-
mada Politica Nacional de Minerais Criticos e Estratégicos (PNMCE).

Conforme sera apresentado neste material, a Lei 15.506 amplia bastante o controle
estatal sobre o setor, embora o arcabouco regulatério ainda esteja em construcéo.
Operacdes societarias, investimentos estrangeiros, contratos internacionais de for-
necimento e a transferéncia de informacdes geoldgicas passam a depender de ho-
mologacao governamental, nos termos da regulamentacdo a ser expedida. A ces-
sdo de direitos minerarios, que ja dependia de anuéncia prévia da ANM, ganha uma
camada adicional de controle. A Lei 15.506 também cria contribuicdes obrigatodrias
sobre a receita, exige rastreabilidade da cadeia produtiva e fixa prazo maximo para
a fase de pesquisa.

Em contrapartida, ha incentivos relevantes: fundo garantidor, crédito fiscal, debén-
tures incentivadas, beneficios para infraestrutura e mais seguranca juridica para
contratos de streaming e royalties. A intencdo clara do legislador é que o beneficia-
mento e a transformacao desses minerais ocorram no Brasil.

A Lei 15.506 afeta titulares de direitos minerarios, investidores, compradores, finan-
ciadores e prestadores de servicos. Boa parte dela, porém, ainda ndo produz efeitos
concretos, pois demanda regulamentacdo adicional. A lista de substancias abrangi-
das, os critérios de triagem das operacdes e a maioria dos incentivos dependem de
regulamentacao, e até |1d quem estiver estruturando operacdes no setor vai traba-
lhar com um grau consideravel de incerteza.

Este informativo resume os pontos que, a nosso ver, exigem atencao imediata.

1 Na mesma data também foi publicado o Decreto n? 13.118/2026, que regulamenta parcialmente a estrutura
regimental do Conselho Nacional para Industrializacdo de Minerais Criticos e Estratégicos (CIMCE) e a
Portaria n®1.043/2026, da Casa Civil, que designou os membros do CIMCE que ndo exercem funcéo de
Ministro de Estado.
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1. O QUE SAO MINERAIS
CRITICOS E ESTRATEGICOS

Seguindo o modelo adotado em outras jurisdi¢cdes, a Lei 15.506 divide as substan-
cias em duas categorias, sendo (i) minerais criticos aqueles necessarios para seto-
res-chave da economia nacional; com disponibilidade insuficiente, instavel ou vulne-
ravel por razdes geoldgicas, politicas ou tecnoldgicas; e cuja escassez possa repre-
sentar risco para a transicdo energética, a seguranca alimentar e nutricional ou a
seguranca e a soberania nacionais; e (ii) minerais estratégicos aqueles relevantes
porgue o Brasil possui reservas significativas; e que sdo essenciais para a balanca
comercial ou para o desenvolvimento tecnoldgico ou regional.

Os conceitos serao complementados por critérios econdmicos, socioambientais e
climaticos definidos em regulamento. A consequéncia pratica € relevante: o regime
pode alcancar segmentos que, a primeira vista, ndo seriam associados ao tema. A
referéncia a importancia econdmica para a balanca comercial brasileira, utilizada
no conceito de minerais estratégicos, pode fazer com que o minério de ferro, por
exemplo, seja enquadrado, e discussdes preliminares com o governo apontam
nesse sentido.

Caberd ao Conselho Nacional para Industrializacdo de Minerais Criticos e Estratégi-
cos (CIMCE), por meio de seu Pleno e a partir de proposta fundamentada do Minis-
tério de Minas e Energia, definir quais substancias integram cada categoria. A rela-
cdo serd revista a cada quatro anos, em sincronia com o Plano Plurianual, instru-
mento estatal ordenador que fixa as diretrizes, os objetivos e as metas da Unido
para o mesmo periodo. A Lei 15.506 admite reavaliacdo extraordinaria a qualquer
tempo, o que exigira atencdo do setor mineral. Espera-se que a lista seja discutida
na primeira reuniao do Conselho, ainda sem prazo para ocorrer.
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2. PRINCIPIOS E OBJETIVOS

A Lei 15.506 estabelece que a PNMCE observara os principios da estabilidade regu-
latoria, da seguranca juridica e da previsibilidade. Essa inclusdo ndo é desproposi-
tada: as inovacdes do novo marco regulatdorio dos minerais criticos e estratégicos
criam diversas obrigacdes, de forma que a adaptacdo para o novo regime deve ob-
servar a necessidade de prazo de adequacdo do setor e ndo dissuadir a atracdo de
capital estrangeiro.

Os principios e objetivos da politica combinam trés vetores: o estimulo a
industrializacdo e a agregacdo de valor em territério nacional, o desenvolvimento
com sustentabilidade socioambiental e climatica e o resguardo da soberania e do
interesse nacional.

Para dar concretude a esses vetores, a PNMCE estabelece diversos instrumentos
publicos (entre novos e ja existentes), como incentivos fiscais, financeiros,
crediticios e regulatdrios, fundos para utilizacdo como garantia em operacdes de
financiamento e leildes de disponibilidade.

Na aplicacdo desses instrumentos, terdo prioridade projetos que demonstrem com-
promissos em trés frentes, ainda pendentes de regulamentacdo: a agregacao de va-
lor em territério nacional e o desenvolvimento local, com contratacdo e aquisicoes
junto as comunidades afetadas e a industria nacional; o relacionamento com comu-
nidades, com didlogo continuo e respeito a consulta livre, prévia e informada; e a
gestao de riscos e impactos, com adoc¢cao das melhores praticas de seguranca e de
mitigacao de impactos ambientais.

Embora formulados como critérios de priorizacdo, esses requisitos podem funcio-
nar como condicao de acesso a alguns instrumentos da PNMCE, a depender de
como a matéria serd regulamentada.
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3. INOVACOES QUE )
DEMANDAM MAIOR ATENCAO
PELO SETOR MINERAL

3.1 Controle estatal sobre transacoes: homologacao pelo CIMCE

Como mencionado, a PNMCE criou um conselho de Estado especifico para regula-
mentar as matérias relativas & Politica, o CIMCE. E justamente nas atribuicdes do
Conselho que reside uma das inovacdes mais controversas da Lei 15.506: a necessi-
dade de homologacao de certas transacdes, independentemente de possuirem
carater comercial ou ndo, desde que envolvam minerais criticos e estratégicos.

A norma deixa diversos pontos sensiveis para regulamentacao, como o momento
em que a homologacao deve ser obtida, as condicdes para sua obtencao e eventu-
ais restricbes, embora o termo homologacdo (e ndo anuéncia prévia) sugira um
controle posterior a celebracdo do negdcio. Ainda assim, a Lei 15.506 delimita as hi-
poteses em que o requisito serd exigido. A primeira € a mudanca, direta ou indireta,
de controle societdrio de empresa titular de direitos minerarios relativos a minerais
criticos e estratégicos, de modo que mesmo transacdes ocorridas apenas no exte-
rior deverdo ser submetidas a homologacdo. A segunda envolve o acesso a infor-
macoes geoldgicas de interesse estratégico, bem como a participacdo relevante ou
a influéncia significativa de pessoas juridicas estrangeiras em empresas detentoras
desses direitos, o que podera impactar processos de due diligence e ofertas. Tam-
bém dependerdo de homologacdo os contratos de fornecimento desses minerais
em condi¢cdes que possam afetar a seguranca econdmica ou geopolitica brasileira
e, por fim, a alienacdo, a cessao ou a oneracao de titulos minerarios relativos a

essas substancias.

A estrutura que exercerd esse controle ja foi regulamentada pelo Decreto n®
13.118/2026, que dividiu o CIMCE em trés 6rgdos, cada qual com funcdes distintas:
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Fungoes

Composicao

Quérum

Mandato

Reunides

Presidéncia /
Coordenacao

PLENO

Formulacao da politica,
orientacao estratégica,
planejamento e edicdo de
atos normativos, inclusive a
lista de substancias

13 Ministros de Estado, um
representante dos estados,
um representante dos
municipios, dois
representantes do setor
privado e um representante
de institui¢des de ensino

Maioria absoluta para
instalacdo; maioria simples
para deliberacao

2 anos para os
representantes externos,
permitida uma reconducéo

Semestrais, além das
extraordinarias

Casa Civil da Presidéncia da
Republica

COMITE EXECUTIVO

Decisdo dos casos
concretos, como
aprovacao e priorizacao
de projetos e
homologacéo de
operagdes

Um representante de
sete ministérios, com
cargo comissionado
executivo de nivel 18 ou
equivalente

Maioria absoluta para
instalacdo; maioria
simples para deliberacédo

2 anos, permitida uma
reconducédo

Mensais, além das
extraordinarias

Representante do
Ministério do
Desenvolvimento,
Industria, Comércio e
Servicos

SECRETARIA-
EXECUTIVA

Organizacao
administrativa e
instrucdo de matérias
submetidas ao Pleno e
ao Comité Executivo

Representantes do
Ministério do
Desenvolvimento,
Industria, Comércio e
Servigos

N/A

N/A

N/A

N/A

Estrutura do CIMCE segundo o Decreto n2 13.118/2026.

O Decreto proibe que a mesma pessoa integre simultaneamente o Pleno e o Comité
Executivo, separando a formulacdo da politica da decisdao dos casos concretos. A
Lei 15.506, por sua vez, preserva as competéncias regulatdrias, fiscalizatdrias e de
outorga da ANM.,

O Decreto criou ainda o Grupo de Assessoramento sobre Minerais Criticos e
Estratégicos. Trata-se de um colegiado consultivo de até seis especialistas que
assessorara diretamente o Presidente da Republica, quando solicitado, por meio de
analises, estudos e recomendacdes.
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A Lei 15.506 concedeu prazo de 90 dias, contados de sua publicacdo, para a insta-
lacdo e a regulamentacdo do CIMCE, mas o governo se antecipou em parte, na me-
dida em que a Portaria n2 1.043/2026 j& designou os cinco representantes externos
do Pleno. Entre eles estdo representantes da CNI e do IBRAM pelo setor privado, da
AMIG pelos municipios e do Estado da Bahia pelos Estados.

3.2 Contribuicao obrigatdria para PD&Il e para o fundo garantidor

Empresas que atuam na pesquisa, lavra, beneficiamento e transformacédo de mine-
rais criticos ou estratégicos deverdo destinar, anualmente, parcela de sua receita
operacional bruta decorrente dessas atividades, deduzidos os tributos incidentes, a
projetos de pesquisa, desenvolvimento e inovacao (PD&I) e ao Fundo Garantidor da
Atividade Mineral (FGAM). Nos seis primeiros anos apds a regulamentacao, essa
parcela serd de no minimo 0,3% em projetos de PD&l no processo produtivo desses
minerais, aplicados diretamente, por meio de fundo privado com essa finalidade ou
mediante aporte no FGAM, somados a no minimo 0,2% para integralizacado de cotas
no FGAM. A partir do sétimo ano, a obrigacdo passa a ser de no minimo 0,5% em
PD&l, nas mesmas condicdes.

Os temas elegiveis de PD&I sao amplos. Vdo do conhecimento geofisico e do mape-
amento geoldgico a pesquisa mineral, extracdo, beneficiamento e transfor-
macdo. Incluem ainda descarbonizacdo, adaptacdo climatica, recuperacdo de
dreas degradadas, economia circular, aproveitamento de rejeitos e estéril e

infraestrutura logistica.

Metade dos recursos de PD&I sera aplicada pela propria empresa. A outra metade
ird para parcerias com empresas juniores do setor mineral, com instituicdes creden-
ciadas a Rede Nacional de Pesquisa, Desenvolvimento Tecnoldgico e Formacado
Profissional em Minerais Criticos e Estratégicos (RNMCE), criada pela propria Lei
15.506, ou com outras instituicbes autorizadas pelo CIMCE. Os projetos serao
habilitados pela ANM. H3, portanto, aumento relevante nos gastos obrigatoérios por
empresas gue integram a cadeia de producdo mineral das substancias enquadradas
na PNMCE.
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3.3 Prazo maximo para a fase de pesquisa

Uma das mudancas de maior impacto regulatério é o prazo maximo de dez anos,
contado da publicacdo do alvard no Diario Oficial da Unido, para a apresentacao do
Relatério Final de Pesquisa em areas portadoras de minerais criticos ou estratégi-
cos, sob pena de caducidade do titulo. A Lei 15.506 qualifica o prazo como
absoluto, sem admitir prorrogacao, suspensao ou interrupcao, e ressalva apenas
o periodo, efetivamente comprovado, despendido entre a solicitacdo para
funcionamento do empreendimento e a efetiva licenca de operacéo.

A ressalva causa estranheza, pois pesquisa mineral, em muitas Unidades da Federa-
cdo, ndo se sujeita a licenciamento ambiental, salvo quando envolve atividades de
maior impacto, como a extracao de substancias com Guia de Utilizacdo ou interven-
cbdes em areas protegidas.

A rigidez do prazo preocupa principalmente porque a Lei 15.506 deixa em aberto
pontos que afetam diretamente a sua aplicacdo. Embora o dispositivo esteja inse-
rido na secdo que trata dos leildes, sua redacdo se refere de forma ampla a areas
portadoras de minerais criticos ou estratégicos, sem definir o que se enquadra
nesse conceito, o que torna incerto quais titulos estardo sujeitos a regra, nem escla-
rece se haverd regime de transicao para direitos minerarios ja existentes. Também
nao estd claro como serd comprovado o periodo ressalvado, quais marcos serao
considerados para seu coOmputo ou se haverd necessidade de comprovar o diligen-
ciamento (em linha com o art. 31, § 49, do Regulamento do Cédigo de Mineracao).

Além disso, a Lei 15.506 ignora um fator que, na pratica, frequentemente consome
boa parte do prazo de pesquisa: o acesso a area. Quando ndo ha acordo com o pro-
prietario do solo, o titular precisa requerer a avaliacdo de renda e indenizacao (ou
laudo de serviddo) a ANM, ajuizar a acao judicial correspondente e aguardar a imis-
Sa0 na posse, percurso que nao raras vezes leva de cinco a dez anos por si s6. Sem
previsdo de suspensdo do prazo nessas situacdes, ha risco concreto de extincdo de
titulos por circunstancias alheias a diligéncia do minerador, além de evidente
assimetria na negociacdo com o superficidrio, que poderad usar o prazo a seu favor
para impor condicdes excessivas. O tema, portanto, merece atencao especial
na regulamentacao.
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3.4 Poder normativo do CIMCE para induzir a verticalizacao

A Lei 15.506 autoriza o CIMCE a instituir instrumentos regulatérios e administrativos
para fomentar o beneficiamento, a transformacdo mineral e a industrializacdo de
minerais criticos e estratégicos no Pais. O texto fixa apenas diretrizes gerais e con-
fere ao Conselho ampla discricionariedade. Os exemplos que menciona, porém, me-
recem atencdo, em especial compromissos de agregacdo de valor associados a ex-
portacdo e obrigacdes de prestacdo de informacdes sobre a cadeia de comerciali-
zacao. Portanto, os responsaveis por projetos voltados a produtos com baixa agre-
gacao de valor em territério nacional devem estar mais atentos a essa disposicado,
uma vez que pode se tornar necessario rever o modelo de negdcios para realizar

etapas mais intensivas em tecnologia no Brasil.

3.5 Cadastro Nacional de Projetos de Minerais
Criticos e Estratégicos (CNPMCE)

O registro no Cadastro Nacional de Projetos de Minerais Criticos e Estratégicos
(CNPMCE) é obrigatdrio e funcionard como porta de entrada da politica: sem ele,
ndo ha acesso aos instrumentos da PNMCE. Estdo sujeitos ao cadastro (i) projetos
com Relatodrio Final de Pesquisa para minerais criticos ou estratégicos e (ii) empre-
endimentos para aproveitamento desses minerais presentes em areas estratégicas,
conforme definido em ato do Poder Executivo. Como boa parte da Lei 15.506, o ca-
dastro ainda depende de regulamentacao.

3.6 Sistema de rastreabilidade

A Lei 15.506 cria um sistema de rastreabilidade para assegurar a origem licita, a
conformidade socioambiental, fiscal e regulatdria e a integridade das informacdes
em todas as etapas da cadeia. Entre as diretrizes fixadas estdo o registro das tran-
sacOes e dos agentes envolvidos, a segregacao de funcdes entre os participantes,

como forma de prevenir fraudes, e a interoperabilidade com padrdes internacionais.

A medida responde a exigéncia crescente de compradores e mercados externos
guanto a origem e a conformidade dos minerais. A tendéncia é valorizar produtores
capazes de comprovar cadeias integras. Os detalhes dependem de regulamenta-
cd0, mas nao se pode descartar que parte dos custos de criacdo, implantacdo e
operacdo do sistema recaia sobre as empresas, além dos custos de adequacao de
Seus processos internos.
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3.7 Limitacao de efeitos fiscais benéficos

As disposicdes da Lei 15.506 que concedam, ampliem ou renovem beneficios de na-
tureza tributaria tém vigéncia limitada a cinco anos. A Lei 15.506 ndo enumera quais
dispositivos estdo abrangidos, mas a limitacdo tende a alcancar, em principio, a
isencao de IRPJ e CSLL sobre as receitas do FGAM, a inclusdo dos projetos no
REIDI, o crédito fiscal do PFMCE e a ampliacdo das debéntures incentivadas. Tam-
pouco fixa termo inicial especifico, e, como entrou em vigor na data de sua publica-
cdo, a leitura mais direta é de que o prazo corre desde setembro de 2026. Isso gera
uma incompatibilidade evidente com o PFMCE, cujo crédito alcanca dispéndios rea-
lizados até 31 de dezembro de 2034 e tem limites anuais fixados justamente para o
periodo entre 2030 e 2034, ponto que precisara ser esclarecido.

A limitacdo decorre do disposto no art. 149, inciso |, da Lei n? 15.321/2025, mas tem
consequéncias praticas relevantes para o setor. Como projetos de mineracdo costu-
mam levar mais de uma década entre a pesquisa e a operacdo comercial, boa parte
dos empreendimentos dificiimente chegara a fase em que esses beneficios fariam
diferenca antes de sua expiracao.

A eventual renovacdo dependera de nova decisdo legislativa, sujeita ao contexto
politico e fiscal do momento, o que reduz a previsibilidade justamente nos instru-
mentos que deveriam atrair investimentos de longo prazo. Por isso, a modelagem
econbmica dos projetos deve tratar esses incentivos com cautela, considerando ce-

narios em gque ndo sejam renovados.
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4. O QUE ABRE
OPORTUNIDADES:
INCENTIVOS E INSTRUMENTOS
DE FINANCIAMENTO

4.1 Fundo Garantidor da Atividade Mineral - FGAM

O Fundo Garantidor da Atividade Mineral (FGAM) é um fundo destinado a prestar
garantias em operacdes de financiamento de empreendimentos de minerais criticos
e estratégicos. Na pratica, o fundo assume parte do risco de crédito que hoje afasta
bancos e investidores desses projetos, especialmente nas fases iniciais, em que o
empreendedor ainda ndo dispde de receitas ou ativos suficientes para oferecer
em garantia.

A Lei 15.506 autoriza a Unido a criar o FGAM e a participar dele como cotista com
até R$ 2 bilhdes. O acesso serad restrito a projetos prioritarios, assim considerados
aqueles que, conforme critérios a serem regulamentados e avaliados pelo CIMCE,
demonstrem compromissos com agregacdo de valor e desenvolvimento local,
relacionamento com comunidades e gestdo de riscos e impactos (v. item 2), e
dependerd de aporte minimo da empresa interessada, a ser fixado pelo CIMCE.

O fundo tera natureza privada, com patriménio separado do de seus cotistas e da
instituicdo administradora, e responderd por suas obrigacdes apenas até o limite
desse patrimodnio, sem garantia ou aval do poder publico. Além da Unido, poderao
ser cotistas Estados, Municipios e pessoas fisicas e juridicas de direito privado. Insti-
tuicao financeira federal podera criar, administrar, gerir e representar o fundo, com
dispensa de licitacdo.
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O funcionamento do FGAM sera disciplinado em estatuto, mas a Lei 15.506 j3a traz
algumas definicdes. Ela admite, em determinadas condicdes, a integralizacdo de co-
tas com direitos minerarios, aponta como instrumentos compativeis a concessao de
garantias contra risco de crédito e mecanismos de mitigacdo de riscos, como hedge
de precos, de liquidez ou de performance contratual, e isenta as receitas do fundo
de IRPJ e CSLL, observada a previsao na lei orcamentaria anual.

4.2 Crédito fiscal para beneficiamento e transformac¢dao (PFMCE)

A Lei 15.506 autoriza a criacdo do Programa Federal de Beneficiamento e Transfor-
macao de Minerais Criticos e Estratégicos (PFMCE). Seu principal instrumento € um
crédito fiscal de até 20% dos dispéndios com beneficiamento, transformacdo mine-
ral e mineracao urbana realizados no Pais até 31 de dezembro de 2034.

Podem ser beneficidrias as empresas constituidas sob as leis brasileiras, com sede e
administracdo no Pais. O critério é de presenca no Brasil, e ndo de origem do capi-
tal: subsidiarias brasileiras de grupos estrangeiros sdo, em principio, elegiveis. O
crédito também podera ser concedido a compradores que firmem contratos de
fornecimento de no minimo cinco anos com produtores habilitados, o que podera
beneficiar estruturas de offtake e de streaming.

O acesso nao sera automatico. O crédito dependerd de procedimento concorrencial
e ficarad restrito a projetos prioritarios, previamente habilitados pelo CIMCE (v. item
2), que produzam determinados produtos. Entre tais produtos estdo concentrados,
materiais em grau bateria, insumos para imas permanentes, fertilizantes e sistemas
de armazenamento de energia, além de outros que o Conselho venha a definir. A
elegibilidade, contudo, ndo significa tratamento uniforme: o percentual do crédito
deverd ser proporcional a agregacao de valor na cadeia, cabendo ao regulamento
fixar patamares minimos de processamento para cada faixa, de modo que projetos
l[imitados a producdo de concentrados tendem a receber beneficios menores do
gue etapas mais intensivas em tecnologia (v. item 3.4). O regulamento podera exigir
ainda percentual minimo de utilizacdo de bens e servicos nacionais, destinacao de
parcela da producdo ao mercado interno, dispéndio minimo com bens de capital
e despesas operacionais, além de outros compromissos ligados as finalidades
da Politica.

O programa terd teto anual de R$ 1 bilhdo, aplicavel a cada exercicio entre 2030 e
2034, com aproveitamento de saldos ndo utilizados nos anos seguintes, sempre
condicionado a disponibilidade orcamentaria. O crédito é apurado como crédito
de CSLL e pode ser compensado com outros tributos federais ou ressarcido
em dinheiro.
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4.3 Debéntures incentivadas

As debéntures incentivadas sdo titulos de divida com tratamento tributario favore-
cido, destinados a financiar projetos considerados prioritadrios pelo governo federal.
Para entender a mudanca trazida pela Lei 15.506, é preciso partir do regime que ja
vinha sendo aplicado ao setor mineral. No fim de 2025, o MME editou a Portaria
Normativa n? 120/2025, que regulamentou o Decreto n2 11.964/2024 e abriu cami-
nho para a emissdo desses titulos em projetos de transformacdo mineral. A norma
chegou a ampliar o escopo do beneficio para alcancar gastos na fase de lavra, mas
contemplou apenas cinco minerais, em graus especificos: cobalto, cobre, litio, niquel
e elementos de terras raras, o que tornou sua utilizacdo bastante restrita no setor.

E esse cendrio, ainda restrito, que a Lei 15.506 amplia. Projetos considerados priori-
tarios na forma do regulamento poderdao, a principio, emitir debéntures incentiva-
das também para as fases de prospeccdo, pesquisa e desenvolvimento da mina,
desde que estejam vinculadas a empreendimento de beneficiamento, transforma-
¢do mineral ou mineracdo urbana de minerais criticos e estratégicos.

A propria Lei 15.506 ja considera prioritarios os projetos voltados a: (i) concentra-
dos; (ii) minérios em grau bateria; (iii) minérios em grau adequado para imas per-
manentes; e (iv) fertilizantes fosfatados, potassicos e nitrogenados. A emissao com

beneficio fiscal fica limitada ao montante das despesas de capital do projeto.

Ha, porém, um recorte relevante. A Lei 15.506 altera a Lei n? 14.801/2024 para
limitar a emissdo a empresas do setor com faturamento anual de até R$ 5 bilhdes,
requisito até entdo inexistente. Na pratica, o instrumento se volta a empresas de
médio porte e juniores, e ndo aos grandes produtores.

4.4 Contratos de streaming e de royalties

Nos contratos de streaming, o investidor antecipa recursos ao minerador em troca
do direito de receber, no futuro, parcela da producdo a preco reduzido, ao passo
gue, nos de royalties, a contrapartida é um percentual da receita ou da producao
do projeto.
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Amplamente utilizadas no Canada e na Australia, essas estruturas permitem finan-
ciar empreendimentos em estdgio inicial sem diluir o controle societario e sem re-
correr a divida bancaria tradicional, que dificilmente esta disponivel antes de o pro-
jeto gerar caixa. No Brasil, porém, sempre esbarraram, em parte, na inseguranca
quanto a sua oponibilidade a terceiros: como o direito do investidor tinha natureza
meramente obrigacional, ele ficava exposto em caso de alienacdo do direito mine-
rario, recuperacao judicial ou faléncia do minerador. Para mitigar esse risco, o inves-
tidor precisava recorrer a oneracdo do proprio direito minerdrio em garantia, solu-
cdo que traz complexidades proprias, como a necessidade de averbacdo perante a
ANM, a dificuldade de excussao de um ativo cuja transferéncia depende de anuén-
cia regulatdria e o fato de o titular passar a ter seu principal ativo comprometido, o
gue pode dificultar a captacao de outras fontes de financiamento.

E essa lacuna que a Lei 15.506 procura preencher, ao autorizar a averbacdo, na
ANM, de contratos privados de streaming e de royalties minerarios vinculados a di-
reitos minerarios regularmente outorgados. Para tanto, os contratos deverdo prever
o valor do aporte inicial e as condicdes de compensacdo em producdo ou receita,
sendo vedada a cessao da titularidade do direito minerario, e o registro sera eletro-
nico, no sistema da ANM, com confidencialidade das clausulas comerciais. Uma vez
averbado, o contrato passa a produzir efeitos perante terceiros (erga omnes),
admite execucdo especifica em caso de inadimplemento e pode ser oferecido
em garantia em operacdes de crédito com instituicdes autorizadas a operar no
mercado financeiro.

Trata-se de um avanco relevante para o financiamento de projetos em estagio ini-
cial. A oponibilidade a terceiros e a possibilidade de execucdo especifica conferem
ao investidor uma protecdo que se aproxima da de um direito real, enquanto a ve-
dacdo a cessdo da titularidade preserva o controle do minerador sobre o titulo. A
admissdo desses contratos como garantia, por sua vez, permite que o prdoprio in-
vestidor alavanque sua posicdo junto a bancos, ampliando o volume de capital dis-
ponivel para o setor. Alguns pontos, contudo, dependem de normas complementa-
res da ANM, em especial a publicidade dos registros e a protecdo das partes, e serd
preciso acompanhar como a averbacao serd tratada em processos de insolvéncia,
onde sua eficacia serd efetivamente testada.
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4.5 Infraestrutura: REIDI e PPI

A implantacdo de projetos minerais exige investimentos pesados em infraestrutura
antes de qualquer receita, como estradas de acesso, linhas de transmissdo, barra-
gens, plantas de beneficiamento e ramais ferrovidrios, e é justamente nessa fase
gue a carga tributaria sobre a aquisicdo de bens e servicos mais pesa no fluxo de
caixa do empreendimento. Para aliviar esse custo, a Lei 15.506 inclui a lavra, o bene-
ficiamento, a transformacao mineral e a mineracdo urbana de minerais criticos e es-
tratégicos entre os setores beneficidrios do Regime Especial de Incentivos para o
Desenvolvimento da Infraestrutura (REIDI), previsto na Lei n2 11.488/2007. O regime
suspende a exigéncia de PIS/Pasep e Cofins na aquisicdo de bens e servicos desti-
nados a obras de infraestrutura incorporadas ao ativo imobilizado, suspensdo que
se converte em aliguota zero apods a efetiva utilizacdo ou incorporacdo dos bens a
obra. Na pratica, o beneficio reduz o desembolso na fase de implantacdo e evita o
acumulo de créditos de dificil recuperacdo, problema recorrente em empresas que
ainda ndo geram receita. O acesso, porém, ndo é automatico: depende de aprova-
cdo prévia do projeto pelo ministério setorial competente, de habilitacdo perante
a Receita Federal e de previsdo na lei orcamentaria anual, além de estar sujeito a
limitacdo temporal de cinco anos aplicavel aos beneficios tributarios da PNMCE (v.
item 3.7).

A inclusdo tampouco perde relevancia com a reforma tributaria. A Lei Complemen-
tar n? 214/2025 manteve o REIDI para os novos tributos e, com a substituicdo do
PIS e da Cofins pela CBS a partir de 2027 e a implantacdo gradual do IBS, que
substituird o ICMS e o ISS, a suspensdo deve passar a alcancar esses tributos para
os beneficidrios definidos na legislacdo do regime. O efeito pode ser até mais ex-
pressivo do que no modelo atual, ja que o beneficio passaria a abranger também a
parcela correspondente aos atuais tributos estaduais e municipais, que hoje oneram
de forma significativa a aquisicao de equipamentos e servicos de engenharia. Ainda
assim, a transicdo entre os dois sistemas, que se estendera até 2033, exigird aten-
cdo ao planejamento das aquisicdes, pois o tratamento de cada etapa do projeto
podera variar conforme o momento em que os bens e servicos forem contratados.
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Se o REIDI atua sobre o custo, a inclusdo no Programa de Parcerias de Investimen-
tos (PPI) atua sobre o tempo. Nos termos da Lei n2 13.334/2016, alterada pela Lei
15.506, esses projetos e a infraestrutura associada passam a poder ser qualificados
no programa, o que lhes confere o status de empreendimentos de interesse estraté-
gico e prioridade nacional perante os 6rgaos e entidades envolvidos. A qualificacao
obriga os 6rgdos publicos relevantes a atuar de forma coordenada para assegurar a
liberacdo das licencas e autorizacdes necessarias, e o projeto passa a contar com
acompanhamento da Secretaria Especial do PPI na interlocucdo entre ANM, érgéos
ambientais, FUNAI, IPHAN e demais entes com competéncia sobre a matéria.

Para projetos minerais, cujo cronograma ¢é frequentemente comprometido pela so-
breposicdo de exigéncias de diferentes érgaos, essa coordenacao pode representar
ganho relevante de previsibilidade, sobretudo quando combinada a priorizacdo de
analise e ao licenciamento ambiental especial tratados no item 4.9. A qualificacdo
no PPl também facilita a estruturacdo de parcerias com o poder publico para a in-
fraestrutura logistica e energética associada, como ferrovias, portos e linhas de
transmissdo, que muitas vezes sdo determinantes para a viabilidade econdmica de
um ativo mineral.

4.6 Financiamento do BNDES com recursos do Fundo Clima

Criado pela Lei n®12.114/2009, o Fundo Nacional sobre Mudanca do Clima (FNMO),
conhecido como Fundo Clima, € um dos principais instrumentos da Politica Nacio-
nal sobre Mudanca do Clima e financia projetos de mitigacdo e adaptacdo. Sua mo-
dalidade reembolsavel é operada pelo BNDES e se destaca por oferecer condicdes
mais favoraveis do que as praticadas no mercado, com taxas reduzidas e prazos
longos, tendo recebido reforco expressivo de recursos nos Ultimos anos, inclusive
com a captacdo de titulos soberanos sustentdveis pelo Tesouro Nacional.

A Lei 15.506 autoriza o BNDES a destinar parte desses recursos, apropriados em
conta especifica, a financiamentos reembolsaveis para o beneficiamento, a transfor-
macao mineral e a mineracdo urbana de minerais criticos e estratégicos, com o ob-
jetivo de contribuir para a mitigacdo e a adaptacdo a mudanca do clima. A relevan-
cia da medida estd em reconhecer expressamente esses minerais como parte da
agenda de transicdo energética, o que abre ao setor uma fonte de capital barato e
de longo prazo justamente para as etapas industriais, mais intensivas em capital e
de retorno mais lento, que a PNMCE pretende atrair para o Pais. Ao mesmo tempo,
o enguadramento climatico tende a vir acompanhado de exigéncias de desempe-
nho ambiental e de comprovacado de emissdes, o que aproxima este instrumento do
CMBC tratado no item seguinte. A governanca dessas operacdes, incluindo critérios
de elegibilidade e condicdes financeiras, sera definida em regulamento.
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4.7 Certificado Mineral de Baixo Carbono - CMBC

A Lei 15.506 cria o CMBC, certificado voluntario emitido por certificadora credenci-
ada, que atesta a intensidade de emissdes de gases de efeito estufa dos minerais
produzidos no Pais, apurada com base em analise de ciclo de vida. Podem obté-lo
empresas de pesquisa, lavra, beneficiamento, transformacao mineral e mineracao
urbana. O certificado tende a ganhar relevancia comercial a medida que comprado-
res passam a exigir comprovacao da pegada de carbono em suas cadeias de supri-
mento. Isso vale sobretudo para exportacdes destinadas a mercados com mecanis-
mos de precificacdo de carbono. Essa medida, no entanto, poderd ser a que mais
exigira tempo para implementacdo, dada a complexidade desse tipo de estrutura e
de mercado.

4.8 Leiloes de areas: fim da disponibilidade
por tempo indeterminado

As dreas com potencial para minerais criticos e estratégicos terdo priori-
dade nos leildes da ANM, segundo requisitos e critérios de julgamento a
serem regulamentados.

A principal novidade, porém, é o prazo: areas desoneradas ou liberadas por qual-
qguer forma de extincdo do direito minerdrio deverdo ir a leildo em até dois anos e,
vencido esse prazo, passam a ser livres para fins de direito de prioridade. A regra
enfrenta o estoque de dreas que permanecem anos em disponibilidade sem oferta e
abre oportunidades para requerentes atentos.

A medida, no entanto, parece abarcar apenas determinadas areas com potencial
para producdo de minerais criticos e estratégicos. Nesse sentido, a regulamentacéo
também serd essencial para a compreensdo dos efeitos da inovacéao.
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4.9 Priorizacao de andlise e Licenca Ambiental Especial

O licenciamento ambiental costuma ser um dos principais gargalos no cronograma
de projetos minerais. Para enfrentar esse problema em empreendimentos conside-
rados estratégicos, a legislacdo de licenciamento criou a Licenca Ambiental Espe-
cial (LAE), modalidade com tramitacao prioritdria e procedimento diferenciado,
aplicavel a atividades e empreendimentos definidos como estratégicos por decreto,
mediante proposta bianual do Conselho de Governo.

A Lei 15.506 aproxima os minerais criticos e estratégicos desse regime, ao determi-
nar que o CIMCE encaminhe ao Conselho de Governo os projetos definidos como
prioritdrios, para fins de enquadramento na LAE. O encaminhamento, contudo, ndo
garante o enquadramento, que continuara dependendo de decisdo do Conselho de
Governo e de decreto. Ainda assim, ser reconhecido como prioritario pelo CIMCE
passa a ser, na pratica, o caminho de acesso a um licenciamento potencialmente
mais agil, o que pode reduzir de forma relevante o tempo entre a descoberta e
a operacao.

Em complemento, a Lei 15.506 determina que o MME, a ANM e os demais 6rgaos da
administracdo publica federal, estadual, distrital e municipal priorizem a analise dos
projetos de minerais criticos e estratégicos. O Decreto reforca a determinacao no
ambito federal, ao obrigar ministérios e entidades a dar prioridade as matérias en-
caminhadas pelo CIMCE.
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5. PROXIMOS PASSOS

A regulamentacao definira boa parte do alcance do novo regime, mas algumas me-
didas ja se justificam. O ponto de partida € mapear o portfdlio, identificando direi-
tos minerarios, projetos e contratos, ainda que paralisados ou suspensos, que envol-
vam substancias com potencial de inclusdo na lista oficial, cuja publicacdo deve ser
o primeiro marco da implementacdo. Esse mapeamento deve incluir o estagio de
cada titulo em fase de pesquisa, ja que o prazo de dez anos para o Relatdrio Final
de Pesquisa, somado as dificuldades de acesso a area, pode exigir a antecipacdo de
negociacdes com superficidrios antes que o reldgio regulatério reduza a margem
de barganha do minerador. A partir desse mapeamento, convém revisar as
operacdes em curso, para avaliar se transacdes de M&A, financiamentos com
garantia sobre titulos minerarios, contratos de offtake e parcerias com contrapartes
estrangeiras podem ser alcancados pela homologacéo.

Nesse mesmo contexto, recomenda-se cautela com dados geoldgicos: em proces-
sos competitivos, a abertura de data rooms a investidores estrangeiros deve ser
avaliada com cuidado até gue o conceito de “informacdes geoldgicas de interesse
estratégico” seja delimitado. Paralelamente, os novos custos devem ser incorpora-
dos a modelagem econdmica, que precisara refletir a contribuicdo de 0,5% da re-
ceita destinada a projetos de PD&l e ao FGAM e, do lado dos incentivos, tratar com
prudéncia os beneficios tributarios, sujeitos a vigéncia de cinco anos. Projetos vol-
tados a produtos com baixa agregacao de valor em territdrio nacional também de-
vem avaliar desde ja se o modelo de negdcios resiste a eventuais exigéncias de ver-
ticalizacdo pelo CIMCE. Por fim, é recomendavel posicionar-se para os incentivos e
para a regulamentacao, preparando o cadastro e a habilitacdo dos projetos, uma
vez que o reconhecimento como prioritario tende a ser a porta de entrada para o
FGAM, o PFEMCE, as debéntures incentivadas e o licenciamento ambiental especial,
além de reavaliar estruturas de financiamento a luz da averbacdo de contratos de
streaming e de royalties e participar das consultas publicas.

Nossa equipe segue monitorando a regulamentagao da PNMCE e pode
ajudar a avaliar, caso a caso, os efeitos do novo regime sobre ativos,
transacoes e planos de investimento.
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