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A primeira resposta para a pergunta acima é: nao. Isso porque a reforma tributaria foi aprovada
apenas na Camara dos Deputados. Assim, ainda precisa ser ajustada e aprovada pelo Senado, e,
depois de oficialmente aprovada, ela comeca a produzir efeitos apenas em 2027.

OPINIAO

Caso seja alterada no Senado, ela deve voltar para

aprovacao da Camara dos Deputados. E mais, ainda haverd um método de transi¢cdo em que se
reduz a aplicacao do método antigo a medida em que vai aumentando a aplicagao do novo
método.

Ou seja, os valuations de operacoes em andamento nao deveriam sofrer impacto imediato em
razao da reforma tributdria. Nem os impactos tributarios da prépria transagéo vao sofrer
alteracao neste momento.

Outro ponto importante é que o préprio texto do projeto de emenda constitucional determina
que a reforma tributdria nao podera aumentar a carga tributaria do contribuinte. No entanto,
quando se analisa os impactos da reforma por setor, percebe-se que como esta o texto atual,
havera impactos positivos para alguns setores e negativos para outros.

O setor industrial, por exemplo, esta sendo beneficiado com a atual proposta que avancga. Isso
porque a reforma tributdria amplia a ndo cumulatividade dos tributos indiretos, o que permite
que setores que tem custos intensivos com insumos tenham maior tomada de crédito.

Ja os setores de servigos estao sendo impactados negativamente. Isso porque estes setores nao
tém muitos custos de insumos, estoques, cadeia produtiva, etc. Mas possuem muitos custos com
funciondrios, folha de salarios e beneficios. Ocorre que esse tipo de custo ndao gera crédito
tributdrio para o contribuinte.

Logo, uma vez determinada uma aliquota unificada alta para ambos os setores, o setor
industrial tera boa base para aproveitamento de créditos tributarios sobre os insumos,
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enquanto o setor de servicos tera uma base pequena de tomada de crédito, o que ao final das
contas, gerara um aumento expressivo da tributacao para esse setor.

Analisando essas variaveis setoriais, em tese o setor industrial teria uma melhoria nos seus
valuations enquanto os setores de servigos teriam uma redugao nos valores das empresas, dado
que a reforma tributaria esta reduzindo os custos do setor industrial e aumentando os custos
tributarios do setor de servigos.

No entanto, como a reforma ainda nao foi aprovada, e considerando que ela nao é autoaplicavel
ou seja, ainda demandara muita regulacao de legislacao complementar, ordinaria e infralegal, e
considerando que os efeitos da reforma serdao gradualmente aplicaveis em um periodo longo
gue se iniciard em no minimo cinco anos, os efeitos imediatos nao precisam ser calculados, uma
vez que nem estd aprovada ainda e nem foi regulamentada nos detalhes para entendermos de
fato qual o real impacto em cada setor.

Seria como calcular impactos tributarios de forma 100% especulativa e sem base real de
andlise. A reforma precisa avancar muito ainda para se entender os impactos sobre os
valuations e sobre a propria transacao de M&A.

Fonte: https://conjur.jumps.com.br/2023-ago-12/marcos-camilo-reforma-tributaria-valuations/
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