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A reforma tributaria muda muito
mais do que impostos.

Ela altera a |6gica das decisdes econémicas de empresas privadas e go-
vernos municipais, estaduais e federal.

O empresario ja fazia essas perguntas:

Onde produzir? De quem comprar?
Quanto investir e financiar?
Quanto cobrar do cliente?

As respostas serao outras no periodo pés-reforma.

@) CRCES



A reforma nao muda as perguntas.
Muda as respostas.

O que muda?
A tributagéo deve interferir

A deciséo tende a depender mais de produtividade, custos, logistica e re-
torno sobre o capital investido.

O foco passa a ser mais a € Nao necessariamente

a

A nova légica

Com maior neutralidade tributdria, ganha importancia uma pergunta:

Qual decisado gera mais valor econémico? @] CrRCES



Por décadas, o ES usou o tributo
como instrumento de desenvolvimento

Desde os anos 1970, politicas como usa-
ram incentivos para atrair empresas e investimentos para o Espirito Santo.

INCENTIVO FISCAL
LOCALIZACAO DA EMPRESA

INVESTIMENTO + EMPREGO + ATIVIDADE ECONOMICA

O tributo assume neutralidade na reforma. @) creEs



Neutralidade nao significa
irrelevancia financeira

O tributo pode interferir menos na decisao econdémica...
A légica do IVA busca reduzir distorgdes sobre:

cadeia de fornecedores, logistica e localizagéo;

decisdes de investimento e financiamento.

...mas continua afetando diretamente as financas
A reforma altera mecanismos que atingem:

apropriagcao e ressarcimento de créditos tributarios;
formacao de pregos e custo-retorno dos investimentos.

Q



E aqui que a reforma tributaria
encontra as financas da sua empresa

Para a empresa, nao basta saber sera pago de tributo.

E necessadrio saber:

quando o dinheiro saira do caixa;

quando o crédito podera ser utilizado;

quanto capital ficara comprometido na operagéo;
qual sera o impacto sobre margem e rentabilidade.

O tempo do tributo também tem valor financeiro.

@JCRC



Trés aspectos sobre a reforma e
seus impactos no caixa das empresas

menos tributos sobre o consumo;

maior possibilidade de
crédito; integragéo entre documento fiscal, apuracao e liquidacao
financeira.

imposto acompanha o local do
consumo; tributo mais visivel na operacéo;

Vamos entender nos proximos slides cada um desses trés movimentos.

A reforma troca a arquitetura do sistema,
néo apenas as aliquotas. %] CRCE:



1. Simplificacao:
a vida de quem fica melhor
depois da reforma tributaria?

A promessa é simplificar. Falacia ou realidade?
Mas é preciso perguntar

@) CcReES
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O contador
tentando entender a

reforma tributaria.

@I CRCE:




O que sai e o que entra

Sistema atual

Multiplos tributos sobre o consumo

PIS e Cofins

Contribuicoes federais
(Uniao)

ICMS
Imposto estadual
(Estados)

ISS
Imposto municipal
(Municipios)

IPI

Permanece apenas em situacdes
especificas, especialamente ligadas
a Zona Franca de Manaus.

BEBD4H

neutralidade e
ransparéncia

Novo sistema

Menos tributos, mais simplicidade

CBS

Contribuicdo sobre Bens e Servigos
(federal)

IBS

Imposto sobre Bens e Servigos
(estadual e municipal)

Imposto Seletivo

Federal

(incide sobre produtos especificos,
como os que prejudicam a saude
€ 0 meio ambiente)

;
7

Dois IVAs coordenados + um imposto seletivo.




Simplificacao: depende
do que estamos medindo

A reforma tende a simplificar a I6gica econdmica

maior neutralidade e ndo cumulatividade;
menor peso da origem e reducao da guerra fiscal;
regras mais uniformes para bens e servigos.

Mas isso nao significa simplicidade operacional
A empresa ainda tera de administrar:

IBS + CBS + Imposto Seletivo;

regimes diferenciados e especificos;

créditos, ressarcimentos e split payment;

novas obrigagcbes, documentos e sistemas. @] CRCE:



Antes de simplificar, a reforma
aumenta a complexidade

O desafio é a transicao
O sistema antigo nao desaparece no momento em que 0 novo comega.
Durante a transi¢céo (oito anos!), empresas precisardo administrar:
tributos e créditos do sistema antigo;
IBS e CBS;
reducéo gradual de ICMS e ISS;
contratos celebrados sob regras anteriores;
novos documentos fiscais e sistemas;

adaptacao de pregos, processos e controles internos. “dcre



2. Nao cumulatividade:
credito tributario hoje
nao é dinheiro em caixa.

A empresa pode ter direito ao crédito tributario.
Mas isso nao significa que esse valor esteja

Para Financas, importa nao apenas quanto é o crédito,
mas quando ele pode ser utilizado.
@l crets



O que é nao cumulatividade?

A nao cumulatividade permite que a empresa compense o imposto incidente
nas etapas anteriores com o imposto devido nas suas vendas.

A légica é simples:

IMPOSTO SOBRE
AVENDA — CREDITO DO IMPOSTO
DAS COMPRAS — IMPOSTO A
RECOLHER

O objetivo é evitar que o imposto se acumule
ao longo da cadeia produtiva. @) CRCES



Como o crédito percorre a cadeia? [1/2]

Fabrica — Atacadista Atacadista — Varejista
Venda Venda

R$ 1.000 R$ 1.500

IBS + CBS = 26,5% Débito: R$ 397,50

R$ 1.000 x 26,5% Crédito:

R$ 397,50 — R$ 265

Sem crédito anterior:

Recolhe R$ 265 Recolhe R$ 132,50

@) CcReES



Como o crédito percorre a cadeia? [2/2]

Varejista — Consumidor ., . .. re 65

Venda Atacadista: R$ 132,50

R$ 2.000 Varejista: R$ 132,50

Débito: R$ 530 R$ 265 + R$ 132,50 + R$
Crédito: 132,50

R$ 530 — R$ 397,50

Sobre o prego final:

Recolhe R$ 132,50 R$ 2.000 x 26,5% = R$ 530%)crces



A reforma amplia a I6gica do crédito

Hoje, a ndo cumulatividade ja existe, mas cada tributo tem sua prépria Idgica e nem
toda aquisicao da empresa gera crédito.

Com IBS e CBS
A reforma adota uma légica de

em regra, aquisi¢coes tributadas podem gerar crédito;
reduzem-se as discussdes sobre quais gastos podem ser considerados “insumos”;
permanecem excegdes e condigdes previstas na legislagao.

MAIS AQUISICOES CREDITAVEIS

MENOS TRIBUTO ACUMULADO NO CUSTO
&4 cReE



Crédito tributario nao é dinheiro em caixa

A reforma amplia o direito ao crédito.
Mas, para Finangas, existe uma segunda pergunta:

Quando esse crédito se transforma em caixa?
R$ 1 milhao hoje R$ 1 milhao daqui a dois anos
O valor nominal é o mesmo. O valor econémico, nao.

Tempo de recuperagdo —
==) crédito vira caixa em até 180 dias (falaremos disso depois!)

@) CcReES



Um caso real: o capital de giro da Vale

Dados publicos consolidados de 2025, em US$ milhdes.

ATIVO PASSIVO
Contas a receber 2.297 Fornecedores 5.565
Estoques 5.937
Tributos a recuperar (CP)  1.505
Ativo circulante 18.291 Passivo circulante 15.870

Tributos a recuperar no longo prazo (ndo circulante):

Logo, a Vale tinha em tributos a recuperar.

@) CcReES



Caso Vale: trés prazos do capital de giro
Prazo Médio de Recebimento — PMR

PMR = Sontas Receber 365 —
Prazo Médio de Estocagem — PME

EME 365

Prazo Médio de Pagamento — PMP

PMP ~; Fomecedores 365 |72 dias|

Ciclo de Caixa = PME + PMR - PMP
77 =02 70 @] CrRCES




Vale: ciclo de caixa nao mostra tudo

Tributos a recuperar — 2025

US$ 3,281 bilhdes

Ativo circulante US$ 1,505 bi
Nao circulante @ USS$ 1,776 bi

ICMS + PIS/Cofins
US$ 1,831 bilhao

Crédito tributario é ativo.

Mas nao necessariamente é caixa.

@ CRCES



Vale: o efeito sobre o capital de giro

NCG = Clientes + Estoques + Tributos a Recuperar - Fornecedores
2.297 + 5.937 + 1.505 - 5.565

= US$ 4,174 bilhoes

Sem tributos a recuperar:

US$ 2,669 bilhoes

Diferenca:
US$ 1,505 bilhao

imobilizado em créditos tributarios circulantes

*NCG gerencial simplificada. N&o representa a NCG completa da Vale.
@I cRCES



Caso Vale: crédito tributario
também afeta a leitura da liquidez

Lt 18.291
Liquidez = 15870

Excluindo, apenas para analise gerencial,
os tributos a recuperar do circulante:

~- 18201~ 1.208

*LC* é uma simulagédo gerencial, ndo um indicador contabil divulgado pela Vale. E]CRCES



Onde a nova dinamica pode
melhorar o capital de giro?

1. Industria, mineracao e siderurgia
Muitas compras tributadas e CAPEX elevado geram
Créditos mais amplos e mais liquidos — menor capital imobilizado.

2. Infraestrutura, energia e telecom

Investimentos elevados podem concentrar créditos antes da geracgao plena
de receitas. Isso gera menor necessidade de financiamento.

3. Exportadores

Exportacdes preservam créditos, mas ndo geram débito equivalente Qe
IBS/CBS. Ressarcimento mais rapido — menor saldo credor acumulado? CREES



Onde o efeito sobre o caixa
€ mais ambiguo?

4. Varejo e atacado

Compras e vendas giram rapidamente.

O efeito depende da sincronizacao entre pagamento, crédito, venda e recebi-
mento. Giro alto, mas PMR baixo => mais liquidez.

5. Construcao e incorporacao
Ciclos longos e grande volume de capital empregado.
Diferencas de prazo podem manter recursos imobilizados por mais tempo.

Crédito gerado # crédito disponivel no caixa @] CrRCES



Servicos: quando a ampliacao dos
creditos ajuda menos

6. Servicos intensivos em mao de obra
Consultoria, advocacia, contabilidade, engenharia e outros servigos profis-
sionais intensivos em capital humano.

Grande parcela do custo = folha
Menor geracao relativa de créditos

Maior débito tributario liquido @] CrRCES



Quem tende a ganhar em capital de giro?

SETOR TENDENCIA PRINCIPAL MOTIVO
Exportadores POSITIVA Ressarcimento dos créditos
Industria e mineracao POSITIVA Muitas compras tributadas
Infraestrutura e energia POSITIVA CAPEX elevado

Varejo e atacado Timing compra—venda
Construcéo Ciclos longos

Servico intensivo em folha MENOR BENEFICIO Poucos créditos relativos

@) CRCES



Quanto tempo até o crédito virar caixa?

Havendo saldo a recuperar ao final da apuragéo, o contribuinte pode solicitar o
ressarcimento integral ou parcial.

PRAZO LEGAL PARA APRECIAGAO DO PEDIDO
30 dias Programa de conformidade + hipéteses do art. 40
60 dias Hipdteses do art. 40, nos demais casos
180 dias Demais pedidos de ressarcimento

Sem manifestacdo no prazo — ressarcimento nos 15 dias seguintes

Se houver fiscalizagdo, os prazos ficam suspensos;
o procedimento pode durar até 360 dias.

O prazo do crédito é uma variavel de capital de giro. @] crees



Split-payment: imposto nao sai do caixa

Na liquidagao financeira da venda, o IBS e a CBS sao segregados automaticamente
do valor pago pelo cliente.

VENDA DE R$ 1.000 + IBS/CBS DE R$ 265
Cliente paga R$ 1.265

4
SPLIT PAYMENT

Empresa recebe: R$ 1.000 Fisco recebe: R$ 265

O tributo deixa de financiar temporariamente o capital de giro.

Antes do recolhimento, o valor do tributo podia permanecer transitoriamente no caixa até o ve,n-
coet 0 SRS : @) CRC
cimento. Com o split payment, a segregacéo ocorre na liquidacao financeira . as



Split payment: efeitos nos indicadores

INDICADOR EFEITO DIRETO MECANISMO

PMR NEUTRO Prazo do cliente ndo muda
PME NEUTRO Estoque nao é alterado

PMP NEUTRO Prazo do fornecedor ndo muda

Caixa disponivel
Liquidez
Necessidade de financiamento

Tributo é segregado na liquidagao
Menor folga financeira transitéria
Menor financiamento tributario implicito

O ciclo operacional pode ser o mesmo.
O que muda é o financiamento desse ciclo.

Fonte: LC n® 214/2025, arts. 31 a 35. Efeitos financeiros derivados da mecanica do split payment.

@) CcReES



3. Transparéncia:

a reforma tributaria escancara
o tamanho do Estado. _
E tudo passa a ser cobrado no destino...

A reforma ndo necessariamente reduz o Estado.
Mas pode tornar mais visivel quanto custa financia-lo.
O ES passa a ter que gerar mercado consumidor.
@ CRCES



Da origem ao destino: nova ldgica

ANTES NOVA LOGICA
Producgéo / origem Consumo / destino
Onde esta a empresa importa Para onde vai a operagao importa

O que muda para a empresa?
(@] passa a determinar as aliquotas estadual e municipal
do IBS.

A localizacéo da fabrica ou estabelecimento
frente ao local de consumo.

Incentivos baseados na tributagéo na origem

Q
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O imposto fica mais visivel

Hoje, para o consumidor, € dificil responder a uma pergunta simples:
Quanto de imposto estou pagando nesta compra?

A reforma muda essa percepcao

IBS e CBS passam a ser destacados nos documentos fiscais;

a estrutura da tributagdo do consumo torna-se mais padronizada;
débito, crédito e pagamento tornam-se mais rastreaveis;

aumenta a possibilidade de comparar o preco do bem ou servigo com
o tributo incidente.

Quando o imposto fica mais visivel,

o custo de financiar o Estado também fica. 3
@ CRC



Mas a transparéncia funciona
nos dois sentidos

O contribuinte enxerga melhor o imposto.
Mas o Fisco também passa a enxergar melhor a operagao.

NOTAFISCAL — PAGAMENTO — IBS/CBS — CREDITO

documentos fiscais eletrénicos com
maior integragéo entre

split payment conecta o

créditos criam incentivos para a

@) CRCES



A transparéncia leva a
uma segunda pergunta

Se consigo enxergar melhor quanto pago,
quanto custa o Estado que estou financiando?

Em 2025
A carga tributaria bruta do Governo Geral foi equivalente a

Mas arrecadacao nao conta toda a histdria.

ARRECADACAO — GASTO — RESULTADO FISCAL —; DiVIDA ZdCRrcEs



A divida revela o tamanho da conta

Divida Bruta do Governo Geral — DBGG
90% , —86.0% = i

80%

70%

% do PIB

60%

50%

2,013 2,015 2,017 2,019 2,021 2,023 2,025 2,026
De 51,5% do PIB em 2013 para 82,6% em julho de 2026.

Fonte: Banco Central do Brasil, SGS série 13762. Valores de dezembro de cada ano; 2026 = julho, ultimo dado disponivel.

@) CRCES



Reforma tributaria nao é reforma fiscal

A reforma pode:
reduzir distorcbes econémicas;
aumentar a transparéncia tributaria;
melhorar a rastreabilidade da arrecadagéo;
reduzir oportunidades de evaséo e inadimpléncia.

Mas ela nao resolve, sozinha, a equacao fiscal
RECEITA versus GASTO + JUROS

Se despesas e encargos permanecem superiores as receitas de forma per-
sistente, permanece também a necessidade de financiamento.

@JCRC



Uma provocacao final

Como o Espirito Santo vai atrair empresas
quando o incentivo fiscal perder relevancia?

O que passara a determinar
onde uma empresa decide investir?

Sustentabilidade fiscal
pode ser uma vantagem competitiva?

Qual sera a nova estratégia
de desenvolvimento econémico do ES? @) CRCES
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Obrigada!

Neyla Tardin

Doutora em Contabilidade e Administragéo

Reforma tributaria e a nova légica
dos negdcios e das politicas publicas

Do incentivo fiscal ao fluxo de caixa
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