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Novo texto da MP 1303 redefine tributacéo Crédito privado

Crédito privado isento; emissfes bancarias com aliquota superior 24 de setembro de 2025
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francisco.lobo@santander.com.br

Hoje (24), foi apresentado o Projeto de Lei de Converséo (PLV) referente a Medida Proviséria n® 1303/2025, de relatoria do
deputado Carlos Zarattini (PT-SP), como substitutivo ao texto originalmente encaminhado pelo Governo em junho, que era
uma alternativa a cobranca do IOF. Ao fim da sessé@o da comissdo mista, houve pedidos de vista e a votacdo foi adiada para o
proximo dia 30 (terca-feira). Para sua conversdo em lei, sera necessaria ainda a aprovagédo pelos plenérios da Camara dos

Deputados, do Senado Federal e a san¢éo presidencial até 11 de outubro, data em que a MP perderia a vigéncia.

No que se refere ao crédito privado, os principais pontos foram: a manutencdo da isengdo de Imposto de Renda (IR) para
debéntures incentivadas, Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs) e Certificados de Recebiveis do Agronegdcio (CRAS); e a
instituicdo de aliquota de 7,5% de IR sobre Letras de Crédito Imobiliario (LCIs), Letras de Crédito do Agronegdcio (LCAs), Letras
Imobiliarias Garantidas (LIGs), Letras de Crédito do Desenvolvimento (LCDs) e Letras Hipotecarias (LHs). Até entdo, todos

esses instrumentos eram isentos, e a proposta inicial do Governo previa aliquota de 5%.

Também foram mantidas: (i) a aplicacdo da nova regra apenas para ativos emitidos a partir de janeiro de 2026; e (ii) a
unificacdo da aliquota de IR 17,5% para os demais ativos de crédito privado ndo incentivados. Atualmente, esses ativos

seguem a tabela regressiva do IR, com aliquotas que variam entre 22,5% e 15%, conforme o prazo do investimento.

Desde a edi¢do da medida, os spreads de CRIs, CRAs e debéntures incentivadas intensificaram o movimento de queda
observado anteriormente. Isso porque os agentes de mercado passaram a precificar que os titulos ja em circulacdo manteriam
aisencdo de Imposto de Renda, o que lhes conferiria um “prémio” em relacéo as emissdes realizadas a partir do proximo ano,
valorizando o estoque no mercado secundério. Caso a nova redacao seja aprovada, espera-se um fluxo ainda maior para essa
categoria de ativos, que permaneceria como a Unica opgéo com tributacédo zero, em detrimento das emissdes bancarias (LCAS,
LCls, LIGs, LCDs e LHs), que passariam a ser oneradas em 7,5% a partir de 2026. Ressalta-se que o saldo de titulos bancarios

incentivados a mercado somaR$ 1,3 trilhdes, frente a R$ 891 bilhdes dos instrumentos corporativos equivalentes.

Gréfico 1. indice ldex-Infra Core (Debéntures Incentivadas)
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Fontes: JGP, Anbima e Santander.

O Idex-Infra Core € um indice de debéntures de infraestrutura indexadas ao IPCA, calculado a partir da média ponderada do més de spreads
de compra obtidas junto as corretoras, abrangendo apenas papéis com rating, volume a partir de R$ 300 milhdes e emissores de capital
aberto. E utilizado como benchmark na avaliacdo de performance de ativos de crédito privado incentivados negociados no mercado local.
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Comunicado importante

O presente relatério foi preparado pelo Banco Santander (Brasil) S.A. (“Santander”) e destina-se somente para informag&o de investidores, ndo constituindo oferta de compra ou de venda de algum
titulo e valor mobiliario contido ou n&o neste relatério (i.e., os titulos e valores mobiliarios mencionados aqui ou do mesmo emissor e/ou suas opg¢des, warrants, ou direitos com respeito aos mesmos
ou quaisquer interesses em tais titulos e valores mobiliarios).

Este relatério ndo contém, e ndo tem o escopo de conter, toda a informagao relevante a respeito do assunto ora abordado. Portanto, este relatério néo consiste e nem deve ser considerado como uma
declaracéo e/ou garantia quanto a integridade, preciséo e/ou veracidade das informagdes aqui contidas.

Qualquer decisdo de compra ou venda de titulos e valores mobiliarios devera ser baseada em informacdes publicas existentes sobre os referidos titulos e, quando apropriado, deve levar em conta o
conteldo dos correspondentes prospectos arquivados, e a disposi¢ao, nas entidades governamentais responsaveis por regular o mercado e a emissao dos respectivos titulos.

As informacdes contidas neste relatério foram obtidas de fontes consideradas seguras, muito embora tenham sido tomadas todas as medidas razoaveis para assegurar que as informagdes aqui
contidas n&o sdo incertas ou equivocas no momento de sua publicagdo, ndo garantimos sua exatiddo, nem que as mesmas sdo completas e ndo recomendamos que se confie nelas como se fossem.
Todas as opinides, estimativas e projecdes que constam no presente relatério traduzem a opinido e analises pessoais dos analistas do Santander, que foram produzidas de forma independente na data
de sua emisséo, e podem ser modificadas sem prévio aviso, considerando suas premissas relevantes e metodologias adotadas a época de sua emissao, conforme estabelecidas no presente relatério. Os
analistas do Santander est&o sujeitos as regras previstas no Cédigo de Conduta da APIMEC, bem como a Politica de Conduta para atividade de Research estabelecida para o Grupo Santander.

O Santander ou quaisquer de seus diretores ou funcionarios poderdo adquirir ou manter ativos direta ou indiretamente relacionados a(s) empresa(s) aqui mencionada(s), desde que observadas as
regras previstas na Resolugdo CVM N° 20, de 25 de fevereiro de 2021 (“Resolucédo CVM 20").

O Santander ndo sera responsavel por perdas diretas ou lucros cessantes que sejam decorrentes do uso do presente relatério.

O presente relatério ndo podera ser reproduzido, distribuido ou publicado pelo seu destinatario para qualquer fim.

0 atendimento aos clientes sera realizado por colaboradores da Toro CTVM S.A., uma empresa do Grupo Santander.

Afim de atender a exigéncia regulatéria prevista na Resolu¢do CVM 20, segue declaragéo do analista:
Eu, Francisco Lobo, analista de valores mobiliarios credenciado nos termos da Resolucdo CVM 20, subscritor e responsavel por este relatério, o qual é distribuido pelo Santander, com relacéo ao

contetido objeto do presente relatorio, declaro que as recomendacdes refletem Unica e exclusivamente a minha opinido pessoal, e foram elaboradas de forma independente, inclusive em relacéo a
instituicéo a qual estou vinculado, nos termos da Resolu¢éo CVM 20. Adicionalmente, declaro o que segue:

(i) O presente relatério teve por base informagdes baseadas em fontes publicas e independentes, conforme fontes indicadas ao longo do documento;

(i) As anélises contidas neste documento apresentam riscos de investimento, ndo séo asseguradas pelos fatos, aqui contidos ou obtidos de forma independente pelo investidor, e
nem contam com qualquer tipo de garantia ou seguranca do analista, do Santander ou de quaisquer das suas controladas, controladores ou sociedades sob controle comum;

(iii) O presente relatério ndo contém, e ndo tem o escopo de conter, todas as informagdes substanciais com relagéo ao setor objeto de analise no ambito do presente relatorio;

(iv) Sua remuneracéo nao é, direta ou indiretamente, influenciada pelas receitas provenientes dos negécios e operacdes financeiras realizadas pelo Santander.

0 Banco Santander (Brasil) S.A, suas controladas, seus controladores ou sociedades sob controle comum, declaram, nos termos da Resolugéo CVM 20, que:

«Tém interesse financeiro e comercial relevante em relagéo ao setor, a companhia ou aos valores mobiliarios objeto desse relatério de analise.

*Recebem remuneracao por servigos prestados para o emissor objeto do presente relatorio ou pessoas a ele ligadas.

«Estéo envolvidas na aquisicéo, alienacdo ou intermediacéo do(s) valor(es) mobiliario(s) que tem como risco final a companhia objeto do presente relatério de analise.

*Podem ter (a) coordenado ou coparticipado da colocagdo de uma oferta pblica dos titulos de companhia(s) citada(s) no presente relatério nos tltimos 12 meses; (b) ter recebido compensagdes de
companhia(s) citada(s) no presente relatério por servicos de bancos de investimento prestados nos Ultimos 12 meses; (c) espera receber ou pretende obter compensagdes de companhia(s) citada(s) no
presente relatério por servigos de banco de investimento prestados nos préximos 3 meses.

*Prestaram, prestam ou poderdo prestar servigos financeiros, relacionados ao mercado de capitais, ou de outro tipo, ou realizar operagdes tipicas de banco de investimento, de banco comercial ou de
outro tipo a qualquer empresa citada neste relatério.

*A(s) companhia(s) citada(s) no presente relatorio, suas controladas, seus controladores ou sociedades sob controle comum nao tém participacdes relevantes no Santander, nem em suas controladas,
seus controladores ou sociedades sob controle comum.

O contetido deste relatério é destinado exclusivamente a(s) pessoa(s) e/ou organizacdes devidamente identificadas, podendo conter informacdes confidenciais, as quais ndo podem, sob qualquer
forma ou pretexto, ser utilizadas, divulgadas, alteradas, impressas ou copiadas, total ou parcialmente, por pessoas ndo autorizadas pelo Santander.

Este relatdrio foi preparado pelo analista responséavel do Santander, ndo podendo ser, no todo ou em parte, copiado, fotocopiado, reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa além daquelas a quem
este se destina. Ainda, a informagao contida neste relatério esta sujeita a alteragéo sem prévio aviso.

As informagdes apresentadas podem néo ser adequadas para todos os perfis de suitability. Os potenciais investidores devem buscar aconselhamento financeiro profissional sobre a adequacéo do
investimento em valores mobiliarios, outros investimentos ou estratégias de investimentos aqui discutidos, e devem entender que declaragdes sobre perspectivas futuras podem néo se concretizar. Os
potenciais investidores devem notar que os rendimentos de valores mobiliarios ou de outros investimentos, se houver, referidos neste relatério podem flutuar e que o preco ou o valor desses titulos e
investimentos pode subir ou cair. Assim, potenciais investidores podem néo receber a totalidade do valor investido. O desempenho passado ndo é necessariamente um guia para o desempenho futuro.
Eventuais projecoes, bem como todas as estimativas a elas relacionadas, contidas no presente relatério, sdo apenas opinides pessoais do analista, elaboradas de forma independente e auténoma, ndo
se constituindo compromisso por obtencéo de resultados ou recomendagdes de investimentos em titulos e valores mobiliarios ou setores descritos neste relatério.
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