Isencao de IR em titulo incentivado pode ser mantida: vale
a penainvestir?

A MP 1.303/2025 estabelece o fim da isen¢édo do imposto, mas relator pode retirar trecho
do texto, diz jornal

Uma das Medidas Provisérias mais importantes a ser votada este ano é a MP 1.303/2025,
que trata da compensacao do IOF e inclui novas tributagdes

sobre bets, fintechs, bancos, JCP e ativos como LCI, LCA, CRI, CRA e debéntures
incentivadas. Entretanto, o relator Carlos Zarattini (PT) informou ao Valor Econémico na
ultima semana que a tributacao sobre debéntures incentivadas vai ser retirada do
parecer.

A possibilidade do fim da isengdo do IR impulsionou uma corrida para o crédito privado,
que tem sido o destaque de 2025 — afinal. E os dados confirmam essa tendéncia. Entre
janeiro e julho, CRIs, CRAs e debéntures movimentaram aproximadamente R$ 615,25
bilhdes no mercado secundario, segundo levantamento da POP BR, da LUZ Solugdes
Financeiras.

+ Veja a carteira recomendada completa com 11 acdes para quem busca dividendos!

O volume representa alta de 14% em relacdo ao mesmo periodo de 2024, quando
foram registrados R$ 540,32 bilhdes, e um salto de 253% frente a 2020, quando o total foi
de R$ 174,55 bilhdes, impulsionado principalmente pelas debéntures, incluindo as
incentivadas.

Mesmo com spreads amassados, os investimentos brilham os olhos nao sé de gestores,
mas como também do investidor pessoa fisica, que tem surfado na onda antes que seja
tarde demais — mas, agora, essa realidade podera mudar e as debéntures incentivadas,
pelo menos, poderao ficar de fora da mira do texto da MP.

"A possibilidade de retirada do IR de 5% das debéntures incentivas € uma étima noticia
para os investidores que continuariam a ter uma opg¢ao de investimento isento de IR sem
os atropelos para aproveitar a janela até o final do ano", diz Fabio Faria, portfolio manager
do Mirabaud no Brasil.

Segundo ele, traria alivio para os alocadores caso o fluxo de investimento na modalidade
voltasse ao normal e, consequentemente, alivio nos spreads de crédito que foram muito
amassados recentemente. "O senso de urgéncia na alocagao que, inclusive, poderia ter

levado alguns fundos a fecharem para a captacao se dissiparia", comentou.

Corrida pelo crédito privado. Vale a pena?

Enquanto nao é sabido se a isencdo permanece ou ndo, investidores, especialmente
pessoa fisica, correm para aproveitar a aliquota zero.

Os nimeros confirmam a tendéncia: embora o volume financeiro movimentado tenha
crescido, a quantidade total de papéis negociados caiu de 10,5 bilhdes em 2024 para 6,2
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bilhdes em 2025. Por outro lado, o numero de operagdes subiu de 2,1 milhdes para 2,5
milhdes nos sete primeiros meses do ano.

Isso indica que cada operacao envolve menos titulos, mostrando que mais pessoas
fisicas estdo adquirindo esses ativos, porém em valores menores. Antes, cada operagao
girava em torno de 4,8 mil papéis; agora, a média caiu para 2,4 mil, segundo dados da
POP BR.

Investir em CRIs, CRAs e debéntures pode ser facil, pela variedade dos produtos nas
corretoras, mas € preciso atencdo. Um CDI mais alto gera dificuldades para as
empresas pagarem suas dividas — e esses titulos nada mais sao do que dividas.

E para saber o que estd por tras desses papéis, Arua Torigoe, analista da POP BR, da LUZ
Solugdes Financeiras. afirma que ainda faltam informagodes para que o investidor
comum consiga tomar decisoes embasadas.

“Na pratica, como credor, o investidor precisaria acompanhar as demonstragoes
financeiras do devedor e identificar se ha sinais de deterioragdo ou ndo. O objetivo é notar
qualquer sinal de que a empresa pode ndo conseguir cumprir com as obrigagdes
previamente definidas.”

O risco de crédito afeta diretamente o risco de liquidez. Se ha possibilidade de a
empresa nao pagar a sua divida, certamente, sera ainda mais dificil vender o papel no
mercado. E, para conseguir vendé-lo, sera preciso aplicar um bom desconto no preco, diz
Torigoe.

Esse fato, por sua vez, pode ser um problema para investidores que estdo comprando os
papéis em 2025 para vender em 2026, caso a isengao acabe.

Por que manter isengao das debéntures?

De acordo com Zarattini ao Valor, as debéntures incentivadas sao relevantes para a
formulagéao de politicas publicas, e a excluséo do trecho na MP 1.303/2025 conta com o
apoio de ministérios do governo, como Transportes e Portos e Aeroportos.

O relator afirmou que, nesta semana, conversara com lideres partidarios para articular o
texto, com a intencao de apresentar o relatério no dia 16 de setembro.

A expectativa é que a Comissao Mista vote a proposta no dia seguinte, permitindo que o
documento siga para analise na Camara ainda em setembro e chegue ao Senado até a
primeira semana de outubro.

A medida provisoéria precisa ser aprovada pelas duas Casas até 10 de outubro, prazo
em que perde a validade.

LCI, LCA, CRI e CRA ainda estao na mira

CRI, CRA, LCl e LCA seguem na mira da MP para serem taxadas nos mesmos 5% — hoje,
esses titulos também séo isentos. Ja o Artigo 42 preserva a isencao de imposto para
Flls e Fiagros.



O relator afirmou ao Valor que ha “pouco espago” para ceder nas tributagdes desses
titulos, mas sera necessario conversar para ter o apoio da bancada do agronegdécio, no
caso de CRAs e LCAs, que tém lastro nesse setor.

O deputado esta em conversas com a Frente Parlamentar do Agronegdcio (FPA) e tentara
encontrar um meio termo, diz o jornal. Uma alternativa levantada nos bastidores seria
estabelecer o fim da isencdo de LCA e da LCl, mas manter a isencao, além das
debéntures, de CRA e CRI. No entanto, ainda ndo ha decisdo tomada apurou o Valor.

Outro trecho que também esta repercutindo no mercado é o que estabelece a unificacao
da aliquota de 17,5% sobre aplicacoes financeiras. De acordo com o Valor, este deve ser
mantido. Ele diz respeito ao fim do modelo escalonado, que previa um aliquota maxima
de 22,5% para investimentos resgatados em até seis meses e 15% para os investimentos
que superassem dois anos.

De olho na arrecadacao

A grande quest&o do governo com a MP é a arrecadacéo que ela pode gerar: cerca de R$
20 bilhoes, ja esta contabilizada como receita no Projeto de Lei Orgamentaria de 2026,
quando o governo prevé alcancar superavit primario de 0,25% do Produto Interno Bruto
(PIB).

Para Flavio Mifano, sécio de Tributario do Mattos Filho, que ndo necessariamente deixar
de arrecadar com as debéntures incentivadas afetara na arrecadagdo como um
todo. “O impacto na arrecadacao deve ser visto de forma mais ampla”, diz,

Segundo ele, as debentures incentivadas sdo um importante mecanismo para financiar
projetos de infraestrutura prioritarios e “incentivar esse financiamento pode, em ultima
analise, viabilizar projetos que de outra forma ndo seriam realizados”.

Ja aimplementacao desses projetos pode vir a resultar, ao lado da melhoria de
infraestrutura em setores prioritarios, em aumento de arrecadagao com a operagao do
projeto apds a sua implantacgao. “Sem fontes adequadas de financiamento, o projeto
nao é implementado, ndo ha operacao e nao ha arrecadacao decorrente da sua
operagéao.”
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