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Relatério: MP 1303/2025 - Nova Tributacao de Investimentos no Brasil
Analise da Tramitagcao e Perspectivas Politicas
RESUMO EXECUTIVO

A Medida Proviséria 1303/2025, publicada em 11 de junho de 2025, estabelece mudangas significativas na
tributagdo de investimentos financeiros e ativos virtuais no Brasil. A MP foi editada para compensar a
revogagao do aumento do IOF, apds forte resisténcia do Congresso Nacional.

Minha avaliacao é que as chances de aprovacado integral sao baixas, com alta probabilidade de
modificagdes substanciais ou até mesmo rejeigao.

1. SITUAGAO ATUAL DA TRAMITAGAO
Status Processual:
e  Publicagao: 11 de junho de 2025
e  Prazo atual: Prorrogada automaticamente até 8 de outubro de 2025

e Comissao responsavel: Comissao Mista presidida pelo senador Renan Calheiros (MDB-AL) com
relatoria do deputado Carlos Zarattini (PT-SP)

e Préximos passos: A comisséo deve fazer quatro audiéncias publicas antes da votagéo, prevista
para 26 de agosto. Depois, a MP ainda sera analisada pelos plenarios da Camara dos Deputados e
do Senado

Regime de Urgéncia:

Se nao for votada em até 45 dias, contados de sua publicagéo, entrara em regime de urgéncia na Casaem
que se encontrar, ficando sobrestadas todas as demais deliberagdes legislativas.

2. PRINCIPAIS MUDANCAS PROPOSTAS
2.1 Fim de Isengoes (Aliquota de 5%)

A medida acaba com a isengao de Imposto de Renda (IR) de titulos incentivados, como LCA e LClI, que, a
partir do ano que vem, serao tributados em 5%. Isso inclui:

e Letras de Crédito do Agronegdcio (LCA)
e Letras de Crédito Imobiliario (LCI)
e Certificados de Recebiveis do Agronegdécio (CRA)

e  Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI)
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2.2 Aliquota Unica de 17,5%

A MP adota uma aliquota uniforme de 17,5% para os demais investimentos no mercado financeiro, incluindo
criptomoedas. Atualmente, a tributagéo é regressiva, de 22,5% a 15%, conforme o tempo que o recurso fica
aplicado.

2.3 Fundos Imobiliarios (Flls), Fiagros e Fundos de Infraestrutura

Fundos Imobiliarios e Fiagros:

e  Artigo 42: Preserva a isengao de imposto para Flls e Fiagros como veiculos de investimento,
evitando dupla tributagao sobre suas receitas (aluguéis, investimentos em CRIs/CRAs, etc.)

e  Artigo 44: Tributacao de 5% sobre os rendimentos distribuidos a cotistas pessoas fisicas que
detenham até 10% das cotas de um fundo com, no minimo, 100 cotistas e negociado em bolsa de
valores ou mercado de balcéo organizado

e Ganhos de capital: Redugao da aliquota de 20% para 17,5% nas operagdes de compra e venda

e Protecao do estoque: Cotas emitidas até 31 de dezembro de 2025 manterao os rendimentos
isentos, mesmo que negociadas posteriormente no mercado secundario

Fundos de Infraestrutura (Fl-Infra e FIP-IE):

e Embora a MP ndo mencione especificamente os Fl-Infra, o entendimento técnico é que seguirdo a
mesma légica de preservagéo do estoque

e Cotas emitidas até 31/12/2025 manteréo rendimentos isentos
e Novas cotas emitidas a partir de 1° de janeiro de 2026 estardo sujeitas a tributagdo de 5%
e Também se aplicara a tributagao sobre ganhos de capital a 17,5%

2.4 Outras Alteragoes
e Aumento do IR sobre a distribuigcao de Juros sobre Capital Préprio (JCP), de 15% para 20%
e Elevagao de 9% para 15% da Contribuigédo sobre o Lucro Liquido (CSLL) das fintechs

e Aisencao paravendas de acdes, que antes era de até R$ 20 mil por més, passa a valer apenas se o
total vendido no trimestre for igual ou inferior a R$ 60 mil
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3. RESISTENCIAS IDENTIFICADAS
3.1 Bancada Ruralista (FPA)

A Frente Parlamentar da Agropecuaria (FPA) reafirmou posigao contraria a MP 1303/2025. Para a bancada, a
medida compromete a captacao de recursos para o agro em um momento decisivo de definicdo das linhas
subsidiadas do Plano Safra.

Argumentos centrais:

e Instrumentos que o agro utiliza para fornecer crédito acessivel ao produtor. Se houver nova
tributagéao, isso vai onerar o setor e elevar os juros no balcao

e A MPaumentaimpostos e atinge todas as camadas sociais. No fim, o custo aparece nos alimentos,
na cesta basica, na construgéao civil

3.2 Setor Imobiliario e de Fundos

O setor de fundos imobilidrios e de infraestrutura manifestou preocupagdes sobre os impactos indiretos:

e Impacto nos ativos subjacentes: FlIs que investem em CRIs e Fiagros que investem em CRAs
sofrerdo impacto indireto pela perda de atratividade desses papéis

e Reducao dademanda: Atributagédo de 5% sobre rendimentos pode reduzir a atratividade relativa
dos fundos listados

e Inseguranca juridica: Apesar da protecao do estoque, ha receios sobre futuras alteragdes
3.3 Setor Financeiro e Fintechs

Especialistas do setor financeiro evidenciaram forte preocupagédo com o aumento da carga tributéria sobre
fintechs e o possivel retrocesso nas conquistas de inclusao financeira.

e AMPaumentaem 60% a tributagdo da recepcgao de investimentos e em 65% os tributos dessas
empresas

e AB3serdaumadas empresas diretamente impactadas pela MP 1303/2025 no que diz respeito a
elevagao da aliquota da CSLL. Atualmente, a companhia arca com aliquota de 9%, e passara a
pagar 15% a partir de outubro de 2025

3.4 Liderancas do Congresso

O presidente da Camara, Hugo Motta (Republicanos-PB) alertou que, além das medidas que tem chegado a
Camara e ao Senado, o governo tem também que apresentar junto o dever de casa do ponto de vista do corte
de gastos.

e A maior bancada da base do governo — Uniao Brasil e o PP — partidos com quatro ministérios na
Esplanada anunciaram que podem fechar questao contra a proposta. O grupo tem 109 deputados e
14 senadores
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4. MODIFICAGOES JA ANUNCIADAS
4.1 Recuo nas Debéntures Incentivadas

O relator do texto, deputado Carlos Zarattini (PT-SP), confirmou que vai retirar a proposta de taxar em 5% as
debéntures incentivadas. A decisdo de Zarattini ocorreu apos forte reagao das areas ligadas a infraestrutura
dentro do préprio governo.

4.2 Expectativa de Maior Demanda por Fundos

Devido a protegao do estoque (cotas emitidas até 31/12/2025 mantém isengéo), ndo se descarta uma maior
procura por FllIs, Fiagros e Fl-Infras nos préximos meses, antes da entrada em vigor das novas regras.

4.3 Emendas Apresentadas

Foram apresentadas numerosas emendas supressivas, incluindo propostas para suprimir artigos sobre
compensagao tributaria, tributacéo de criptoativos e varias outras disposigoes da MP.

5. EXPECTATIVA DE ARRECADAGAO

Com as mudancgas, o governo espera arrecadar R$ 10,5 bilhées em 2025 e R$ 20,6 bilhées em 2026. Contudo,
diante das pressoes e concessoes feitas até agora, esse valor tende a ser reduzido.

Principais fontes de arrecadacao:

e A maior receita vem da restrigdo nas compensacgaoes tributdrias, com receita de R$ 20 bilhoes,
sendo R$ 10 bilhdes ja em 2025

e Aelevagdo de 15% para 20% na aliquota do Juro sobre Capital Proprio (JCP), com R$ 4,9 bilhdes

e Arevogacédo daisengéo para produtos financeiros isentos tera impacto de R$ 2,6 bilhdes

6. ANALISE POLITICA E PERSPECTIVAS
6.1 Cenario Desfavoravel

Na visao do Itad, com a resisténcia significativa do Congresso, parece improvavel que a MP ponha fim a
turbuléncia politica que ocorreu apds o anuncio do decreto inicial do IOF.

O grau de insatisfagdo com a elevagéo de carga tributaria defendida pela Fazenda é mais amplo na Camara
dos Deputados, o que fica mais evidente pelo tom cada vez mais incisivo do presidente da Casa, deputado
Hugo Motta.

6.2 Fatores Criticos

O elemento principal para determinar se a MP, a redugéo das isengdes tributarias e, talvez, até mesmo o
arcabouco fiscal, sobreviverao sera a evolugéo da popularidade do governo. Se houver alguma recuperagao da
popularidade, aumentara a chance de a negociagao vingar. Caso contrario, a precaria governabilidade do
governo pode desaparecer de vez.
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6.3 Impacto Especifico nos Fundos Listados

Analistas consideram que, mesmo que aprovada na forma atual, a atratividade relativa dos fundos listados
serd mantida, pois ndo apenas esses ativos, mas também suas alternativas, sofreriam redugédo na
rentabilidade. A protegédo do estoque até dezembro de 2025 oferece alguma previsibilidade para o mercado.

7. CONCLUSAO E PROGNOSTICO

Minha Avaliagédo: BAIXA PROBABILIDADE DE APROVAGAO INTEGRAL

Razées principais:

1.

Resisténcia Multissetorial: A MP enfrenta oposigdo de multiplos setores econdmicos estratégicos
(agronegdcio, setor financeiro, fintechs, mercado imobiliario).

Fragilidade Politica: Até partidos da base governista (Unido Brasil e PP) sinalizam oposigéo,
demonstrando eroséo da base de apoio.

Complexidade Técnica: As mudangas sdo consideradas as maiores dos uUltimos 20 anos na
tributagao de aplicagoes financeiras e poderao sofrer resisténcia nas casas legislativas.

Impacto nos Fundos: A tributagéo de Flls, Fiagros e Fl-Infras afeta um mercado que movimenta
centenas de bilhdes e tem forte lobby setorial.

Cenarios Provaveis (Claude 4.0)

Cenario 1 (40% de probabilidade): Aprovagao com Modificagées Substanciais

Manutencéao de algumas isengdes (LCA/LCI)

Possivel exclusdo completa de Flls e Fiagros da tributagéo

Reducéao do escopo de tributagao

Alteragao de aliquotas

Cenario 2 (35% de probabilidade): Caducidade da MP

Néao seria de surpreender que ela caducasse sem ser analisada pelo Congresso

Necessidade de nova negociagéao politica

Cenario 3 (25% de probabilidade): Aprovacao Proxima ao Original

Apenas com aretirada ja anunciada das debéntures incentivadas

Manutencgéo da tributacao de 5% para Flls/Fiagros/Fl-Infras (cotas novas)

Dependente de recuperagao da popularidade presidencial
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Modificagoes Esperadas (se aprovada):

1. ParaFundos: Possivel isencao total para FlIs e Fiagros ou aumento do prazo de protegédo do

estoque

2. ParaLCA/LCI: Manutengédo de isengdes para instrumentos de crédito rural e habitacional

3. Parapequenos investidores: Tratamento diferenciado por faixa de patriménio

4. Paraimplementacao: Ampliagao dos prazos e revisao das aliquotas propostas

Impacto Especifico nos Fundos Listados:

e  Curto prazo: Possivel aumento da demanda por cotas até dezembro de 2025 (protegéao do estoque)

e Médio prazo: Redugéo da atratividade relativa, mas compensada pela tributagéo de alternativas

e Longo prazo: Consolidagado de um novo patamar tributario para o setor

A MP 1303/2025 representa uma das maiores transformacgoes tributarias do setor financeiro em

décadas, com impactos significativos especialmente no mercado de fundos imobiliarios e de

infraestrutura. No entanto, enfrenta um cenario politico extremamente desafiador que torna sua
aprovacao integral altamente improvavel.

Comparando com estimativas do GPT e do Gork

Cenarios e probabilidade politica (leitura do analista GPT)

Relégio legislativo: com validade até 8.out.2025, o governo precisa de acordo rdpido; a comissdo mista
ainda ajusta o texto, e a base indicou recuos (debéntures). Em MPs fiscais recentes, Congressos tém
aprovado com diluigdes. Senado Federal

Minha avaliagao (qualitativa):

e Cenario Base - Aprovagao com diluigoes (60%)

(o]

(o]

Mantém IR tnico de 17,5% para aplicagoes tributaveis.

Retira a tributagcdo de debéntures incentivadas (isengao preservada), possivelmente
incluindo FIP-Infra/IE.

Mantém LCI/LCA com 5% apenas para novas emissoes; pode haver ajustes finos
(prazos de transigao, salvaguardas para bancos regionais).

CRI/CRA: risco de parcial manutengao dos 5% — tema ainda negociado. XP
Investimentos+3InfoMoney+3IstoE Dinheiro+3

e  Cenario Alternativo - Abrandamento adicional (25%)

o

Pressao de agro e imobiliario remove ou reduz 5% também para CRI/CRA (ou cria
excegoes setoriais/regionais), preservando LCI/LCA na forma proposta. Agéncia FPA
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https://www12.senado.leg.br/noticias/materias/2025/07/22/mp-de-compensacao-do-iof-e-prorrogada-ate-outubro?utm_source=chatgpt.com
https://www.infomoney.com.br/politica/relator-decide-retirar-mp-tributacao-debentures-incentivadas/?utm_source=chatgpt.com
https://www.infomoney.com.br/politica/relator-decide-retirar-mp-tributacao-debentures-incentivadas/?utm_source=chatgpt.com
https://agencia.fpagropecuaria.org.br/2025/08/27/mp-1303-25-tributacao-sobre-aplicacoes-financeiras-ameaca-credito-do-agro-e-investimentos/?utm_source=chatgpt.com
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Cenario de Risco - Caducidade/arquivamento (15%)

o Seorelatério atrasar além de 23.set e a base nao fechar acordo, a MP pode caducar em
8.out; governo teria de reenviar projeto/PLN e recompor receita por outras vias (IOF,
apostas, etc.). JOTA Jornalismo+1

Cenarios e Probabilidades Atribuidas (Grok)

1. Caducidade (MP expira sem aprovacao) - Probabilidade: 15%

Detalhamento: Esse cendrio ocorreria se ndo houver acordo até 8 de outubro de 2025, levando a
perda de vigéncia da MP. Fatores que aumentam essa chance incluem o adiamento do relatério para
23 de setembro, que comprime o tempo para debates e votagdes no plenario da Camara e do Senado,
e criticas crescentes de setores como infraestrutura e agronegécio durante as audiéncias de
setembro. No entanto, a probabilidade é baixa porque o governo Lula tem base sélida (com o PT do
relator e apoio do MDB no presidente da comisséo, senador Renan Calheiros), e ha precedentes de
MPs fiscais aprovadas in extremis. Se caducar, o status quo se mantém: iseng¢odes totais para titulos
incentivados continuariam, sem unificagéo da aliquota de IR em 17,5% para aplicagdes financeiras,
impactando negativamente a meta fiscal de superavit em 2026. Essa estimativa reflete uma redugéo
de risco em relagdo a avaliagdes iniciais, dada a proatividade em negociagdes.

2. Aprovagao com Menos Modificagdes (proximo ao texto original) - Probabilidade: 25%

Detalhamento: Aqui, a MP seria convertida em lei com alteragées minimas, mantendo elementos
centrais como a aliquota unificada de 17,5% para CDBs e criptoativos, o aumento da CSLL para
institui¢cdes financeiras (de 9% para 15-20%), e a tributacéo de 5% sobre rendimentos de LCI, LCA,
CRI, CRA e debéntures incentivadas para emissdes pds-2025. Fatores favoraveis incluem a defesa
veemente do ministro Haddad em audiéncias anteriores e a urgéncia fiscal, mas resisténcias
recentes, como as apontadas em 4 de setembro sobre fundos de investimento, sugerem que
concessodes sd0 necessdrias para evitar vetos ou rejeigdes. Essa probabilidade € moderada porque o
relator ja sinalizou flexibilidade, como a retirada da tributagéo de 5% sobre debéntures incentivadas
anunciada em 9 de setembro de 2025, para preservar o financiamento de infraestrutura (que
representa 60% do funding via esses titulos). Se aprovado assim, as mudangas seriam limitadas a
ajustes pontuais em emendas (das 231 apresentadas), como supressoes de artigos periféricos, sem
alterar o cerne da proposta.

3. Aprovacao com Mais Modificagoes (texto significativamente alterado) - Probabilidade: 60%

Detalhamento: Esse é o cenario mais provavel, com a MP aprovada apds concessodes substanciais
para mitigar oposigdes. Além da ja confirmada exclusdo da tributagdo de 5% sobre debéntures
incentivadas (anunciada pelo relator em 9 de setembro para facilitar a aprovagao), negociagdes em
curso podem estender isengdes a outros titulos agro-relacionados, como CRA, CDA, CPRe LCD, em
troca de aumento de 25% no crédito rural via LCA. As audiéncias de setembro destacaram riscos de
redugéao no financiamento de infraestrutura e fundos, pressionando por diluigbes, como manutengéao
de isengdes para Fl-Infra e FIl em certos casos. Fatores que elevam essa probabilidade incluem a
influéncia da bancada ruralista (essencial para quérum) e do Ministério da Infraestrutura, além do
adiamento do relatdrio para incorporar mais emendas. Se aprovado assim, o texto final seria mais
moderado: tributagao de 5% limitada a LCI, LCA, LIG e CRI; possivel exclusdo de CRA e outros agro-
titulos; e ajustes na CSLL para novas entidades financeiras. Isso equilibraria receita adicional
(estimada em R$ 20-30 bilhées anuais) com preservacéao de investimentos setoriais, reduzindo
impactos na atratividade de portfélios.
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https://www.jota.info/legislativo/apresentacao-do-relatorio-da-mp-sobre-compensacao-tributaria-sera-adiada-para-23-9?utm_source=chatgpt.com

