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O ano teste da reforma tributaria:
uma janela estratégica para
investir no Brasil

Brazil Brief | Maio, 2026

O ano de 2026 marca o inicio da
iImplementacao pratica do novo sistema
tributario sobre o consumo no Brasil,

com a introdugao da CBS (federal) e do

IBS (subnacional) — novos tributos que
substituirao os atuais sobre o consumo — em
aliquotas ainda reduzidas. Mais do que um
desafio operacional, esse periodo inaugura
uma oportunidade estratégica: investidores
estrangeiros podem testar modelos de
negocio em um ambiente de menor impacto
financeiro, antecipando decisoes que serao
determinantes quando o novo sistema estiver
plenamente vigente. Ao mesmo tempo, a
convivéncia entre o regime atual e o novo
sistema inaugura um periodo de maior
complexidade no curto prazo - um movimento
inerente a propria transigao. Simplificar no
longo prazo exige, no inicio, a sobreposi¢cao de
regras, sistemas e interpretacgoes.

Na pratica, esse desenho cria uma situacao
especifica. A carga tributaria relevante
continua sendo a do sistema atual, enquanto o
novo modelo passa a ser testado em paralelo.
Isso permite que empresas simulem estruturas
futuras, como logistica, cadeia de suprimentos
€ organizagao societaria, sem que essas
decisoes estejam integralmente expostas ao

custo financeiro que terao nos proxXimos anos.
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Esse deslocamento altera a forma como
decisoes estratégicas sao tomadas. A analise
deixa de se basear apenas no cenario vigente e
passa a incorporar projecoes de fluxo de caixa,
comportamento de creditos e reorganizagao
operacional sob o novo regime. As empresas
passam a simular o futuro com a reforma em
plena implementagao, comparando quanto
pagam hoje com o que devem pagar no novo
modelo. E um exercicio que antecipa efeitos que,
em condicoes normais, so seriam percebidos
apos a consolidagao do sistema.

Para investidores estrangeiros, esse contexto
redefine o timing de entrada no pais. A decisao
nao envolve apenas avaliar o ambiente

atual, mas considerar o valor de antecipar
aprendizado em um sistema em formagao.
Operar simultaneamente sob dois regimes
implica ajustes continuos e maior esforco de
adaptacao. Ainda assim, o proprio desenho do
periodo inicial cria uma condicao especifica: a
possibilidade de calibrar decisoes com menor
Impacto financeiro imediato.

Antecipar os efeitos dessa transicdo
agora cria um custo de oportunidade.
Quem sai na frente consegue testar
essas estruturas com mais segurancd.
Esse é o momento em que é possivel

errar mais barato.

Rafael Amorim, socio

Nesta edi¢cao do Brazil Brief, Rafael Amorim,
socio da area Tributaria & Aduaneira, aprofunda
COMoO esse processo se traduz na operagao das
empresas e na estruturacao de investimentos.

CBS e IBS: 0 que sao 0s novos
tributos sobre o consumo

A reforma tributaria brasileira cria

dois novos tributos que substituirao
gradualmente os principais tributos sobre
o0 consumo atualmente em vigor:

CBS (Contribuicao sobre Bens e

Servicos): tributo federal que substituira
o PIS, a COFINS e parte do IPI.

IBS (Imposto sobre Bens e Servicos):
tributo subnacional que substituira o
ICMS (estadual) e 0 ISS (municipal).

O objetivo do novo modelo é simplificar
a tributacao sobre o consumo, reduzir
distorcoes e aproximar o Brasil de
sistemas adotados internacionalmente.
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Testes operacionais e

reconfiguracao de decisoes

estratégicas

A utilizagao de 2026 como um ano de
simulacao tem levado empresas a revisar
decisoes operacionais que, até aqui, eram
fortemente condicionadas pelo sistema
tributario vigente. A logistica aparece como
o ponto mais visivel dessa reavaliagao.
Estruturas desenhadas para capturar
beneficios fiscais passam a ser questionadas
em um ambiente que tende a reduzir esse
tipo de distorgao.

Empresas que se estabeleceram
em determinados estados por
incentivo fiscal estéo estudando a
possibilidade de se reorganizar. A
ideia e que a decisdo passe a ser

mais economica do que tributaria.

Rafael Amorim

O movimento nao implica apenas
relocalizacao, mas revisao da propria logica
de eficiéncia da operagao.

A analise, no entanto, nao se limita a dimensao
logistica. A reforma introduz uma variavel que
passa a Iinfluenciar diretamente a estrutura
financeira das empresas: o comportamento do
fluxo de caixa ao longo da cadeia.

A possibilidade de apropriagao de creditos
em momentos distintos, combinada com a
iIncidéncia do tributo na saida, desloca o foco
para o intervalo entre esses eventos.

Existe uma questdao importante
de timing entre o créedito e o
pagamento do imposto, e isso impacta

diretamente o caixa das empresas.

Rafael Amorim

Estruturas que parecem eficientes sob a otica
de margem podem se mostrar mais exigentes
em termos de capital de giro, exigindo uma
leitura integrada entre operacao e financgas.

Um terceiro ponto a ser impactado € a revisao
das relacoes comerciais estabelecidas sob

a logica atual. Esses instrumentos passam

a ser revisitados para refletir os efeitos da
reforma, muitas vezes ainda nao plenamente
mensurados.
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As empresas estdo analisando
contratos com fornecedores e clientes
para ajustar clausulas e antecipar os

efeitos da reforma.

Rafael Amorim

A revisao envolve redistribuigao de custos,
redefinicao de precos e, em alguns casos,
reequilibrio economico das relagoes, com
Impactos que se propagam ao longo da cadeia.

Para investidores estrangeiros, essas variavels
passam a integrar a avaliagao de ativos e
decisoes de entrada no pais. Em operacoes de
M&A, por exemplo, a analise baseada apenas
em historico perde relevancia em um ambiente
de mudanca estrutural.

66

A avaliacdo de uma empresa hoje
precisa considerar como a reforma
vai impactar o fluxo de caixa futuro.

Isso muda a légica da analise.

Economia em teste: como a reforma tributaria reposiciona o Brasil para investidores

Rafael Amorim

A capacidade de adaptacao ao novo sistema
passa a ser parte do proprio valor do negocio.
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A transicao e o aumento esperado
do contencioso tributario

A implementagao simultanea de dois sistemas
tributarios tende a ser acompanhada por um
aumento do contencioso, sobretudo no curto
prazo, ainda que a extensao e a natureza
dessas disputas dependam da forma como a
transicao sera operacionalizada na pratica. A
adaptacao de sistemas, a introdugao de novas
obrigagoes e a aplicagao de regras ainda em
consolidagao criam um ambiente mais sensivel
a divergencias.

Esse cenario adiciona uma camada relevante
de incerteza para as empresas, especialmente
na medida em gue eventuais inconsisténcias
ou interpretagoes divergentes podem

afetar o fluxo de caixa e a previsibilidade

das operagoes. Ao mesmo tempo, a propria
introdugao de um novo modelo — com
conceitos e dinamicas ainda em definicao —
tende a abrir espago para discussoes mais
estruturais ao longo do tempo. Trata-se,

no entanto, de um processo gradual, cuja
intensidade dependera da consolidagao
normativa e da forma como as autoridades e os
contribuintes responderao aos primeiros anos
de implementacao.

www.vielrarezende.com.br

Apesar desse aumento esperado de
litigiosidade, a leitura predominante no
mercado nao € de ruptura. Ha uma percepgao
de que o ambiente institucional brasileiro
POSSUI mecanismos para absorver e acomodar
essas disputas ao longo do tempo.

66

Existe uma confianca de que essas
questoes vdo se resolver e que, no
longo prazo, o sistema tende a

gerar beneficios.

Rafael Amorim

Para investidores, isso significa que o aumento
de disputas tende a ser tratado como parte do
processo de transi¢cao, e nao como um fator
iIsolado de inviabilidade das operacgoes.
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Estruturar antes de entrar:
0 diferencial na transicao

tributaria

A reforma altera o ponto de partida da
estruturagao de negocios no Brasil. Em vez de
operar sobre um sistema estavel — ainda que
complexo —, as empresas passam a tomar
decisoes em um ambiente em transicao, no
qual os efeitos do novo modelo ainda estao
sendo calibrados na pratica.

Ndo é mais apenas uma questdo de
pagar menos tributo, mas de entender
como o modelo de negocio pode

funcionar melhor.

Rafael Amorim

Nesse contexto, decisoes sobre estrutura
operacional, localizacao e relacionamento
com fornecedores deixam de ser ajustadas
ao final do processo e passam a ser definidas
desde o inicio a luz da nova logica tributaria.

Para investidores estrangeiros, essa mudanga
desloca o foco da analise. A entrada no

Brasil deixa de ser baseada exclusivamente
no custo tributario atual e passa a exigir

uma leitura mais ampla, que considere a
trajetoria da transigao. Estruturas eficientes
hoje podem perder competitividade ao longo
do tempo, enquanto alternativas ainda nao
adotadas podem se mostrar mais adequadas
NO NOVO regime.

O investidor que entra sem
planejamento e sem entender os

impactos da reforma vai entrar perdido.

Rafael Amorim

A assessoria juridica assume papel mais
estratégico, atuando nao apenas na
interpretacao normativa, mas na antecipagao
de cenarios e na estruturagao de operacgoes.

O momento atual cria uma condigao especifica
para investidores que avaliam sua entrada

no pais. A possibilidade de testar modelos
operacionais, simular impactos e ajustar
estruturas antes da plena implementacao

do novo sistema reduz o custo de decisoes
que, no futuro, serao mais dificeis de

revisar. A complexidade da transi¢gao nao
desaparece, mas pode ser incorporada de
forma progressiva, a medida que as operacoes
evoluem. Nesse contexto, antecipar esse
processo tende a transformar o periodo inicial
da reforma menos em uma barreira e mais em
uma etapa de posicionamento.
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Essa antecipacgao se traduz, na pratica, em
algumas frentes prioritarias ja em 2026. A
revisdo do fluxo de caixa ganha centralidade O que as empresas estao testando
diante da nova dindmica de créditos e débitos na pratica em 2026

e de seus efeitos sobre o capital de giro. A
revisao de contratos torna-se necessaria para
refletir a redistribuicao da carga tributaria ao
longo da cadeia, com impactos sobre precos
e margens. Ao mesmo tempo, a adaptacao de
sistemas passa a ser condi¢ao para operar

O primeiro ano da transicao tem sido
utilizado pelas empresas como um periodo
de simulacao e ajuste de seus modelos
operacionais, com foco na antecipacgao dos
efeitos do novo sistema tributario. Entre os

com seguranga na convivéncia entre os dois principais pontos em analise, destacam-se:

regimes. Mais do que ajustes pontuais, essas

_ . | Logistica: reavaliagcao da localizagao
frentes tendem a orientar decisoes estruturais

de centros de distribuicao e fluxos
operacionals, com menor peso de

a medida que a reforma avancga.

Incentivos fiscais na tomada de decisao.

Fluxo de caixa: simulacao da dinamica
de creditos e débitos no novo modelo e
seus iImpactos sobre capital de giro.

Contratos: revisao de clausulas
comerciais para refletir a nova

Incidéncia tributaria ao longo da cadeia.

Estrutura operacional: definicao

entre presenca local, terceirizacao ou
modelos hibridos de atuacgao.

Modelos de entrada no Brasil:
comparagao entre operacao direta e
estruturas sem presenca fisica no pais.

Infraestrutura fiscal: adaptacao de

sistemas de gestao para viabilizar a
Antecipar os efeitos da transi¢ao convivéncia entre os dois regimes.

Ccria uma vantagem concreta: testar
modelos com mais seguranca em um O objetivo comum € antecipar decisoes
momento em que o custo de erro estruturais antes da plena implementagao

. y 1. . do novo regime.
ainda é limitado. J

Rafael Amorim
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Rafael lidera a equipe de Direito Tributario

em Sao Paulo e é experiente em uma série de
temas, incluindo consultoria e planejamento
tributarios, além de questoes de alta
complexidade. Possui excelente reputagao
perante os clientes, que geralmente destacam
seu conhecimento técnico e sua assertividade.
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