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UE ESPERAR DE

2017

terceira edigao da “"Pesquisa TozziniFreire - Perspectivas

para o ambiente juridico e economico brasileiro em

2017"” traz noticias positivas para o proximo ano. Exemplo
disso é o fato de mais da metade das empresas consultadas esta-
rem de olho em oportunidades de fusao ou aquisigao.
Os dados também revelaram que as companhias estardo mais aten-
tas as questdes de governanga corporativa, compliance e concorren-
cial, trés indicadores importantes sobre o nivel de amadurecimento.
Ja as perspectivas para o ajuste fiscal e para a reforma trabalhista
e previdenciaria podem ter sido vitais para que os assuntos tributa-
rio e trabalhista, respectivamente, estejam em primeiro e terceiro
lugar na lista de prioridades em 2017.
Estas e outras constatacdes fazem parte deste levantamento, que
reuniu opinides de 130 executivos de empresas de capital aberto
ou fechado, publicas e privadas, brasileiras ou multinacionais, de
diversos setores, como financeiro, infraestrutura, varejista, logistica
e tecnologia da informacao, entre outros.
Idealizado por TozziniFreire Advogados, o levantamento chega a
terceira edigao consecutiva e foi realizado em parceria com a revis-
ta Latin Finance e a consultoria europeia Management & Excellence
(M&E), com apoio da Associacao Brasileira das Companhias Abertas
(Abrasca). A pesquisa teve como meta apresentar as tendéncias
juridicas para o proximo ano em 10 areas, que veremos detalhada-
mente nas préximas paginas.




VISADO GERAL

Compliance, tributario e trabalhista sdo os trés temas prioritarios para a maioria dos pesquisados.
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Corporativa Aquisicoes

A IMPORTANCIA DO

cumprimento das obrigacoes tribu-

tarias foi, mais uma vez, apontado

como pauta prioritaria para 82% das
empresas consultadas pela Pesquisa Tozzi-
niFreire - Perspectivas para o ambiente
Jjuridico e econémico brasileiro em 2017.
Nao se trata de uma surpresa, mas revela a
importancia de as empresas se preocuparem
cada vez mais com o Compliance Tributario,
em conjunto com outras areas, tais como go-
vernancga corporativa e tecnologia.
A area de tecnologia tem se revelado funda-
mental para as empresas cumprirem as obri-
gacoes tributdrias. Alids, destaque-se que,
nesse quesito, o Brasil é de longe o pais que
tem os controles informatizados mais avan-
cados do planeta, com as obrigacdes de as

empresas enviarem, mensalmente, seus re-
gistros contabeis e tributarios por meio do
SPED, com uma série de Declaragoes e, des-
de 2015, com a entrega da ECF (Escrituragao
Contabil-Fiscal), que substituiu a antiga DIPJ
(Declaracdo de Informacbes Econdmico-Fi-
nanceiras da Pessoa Juridica), sendo muito
mais detalhada e complexa que sua anteces-
sora, requerendo atengao adicional dos con-
tribuintes para que nao se cometam erros.

Segundo Ana Claudia Utumi, socia na area
tributaria de TozziniFreire, um ponto de
destaque no levantamento é que, diferen-
temente do que se imagina, a maioria das
empresas ndo acredita na influéncia inter-
nacional em matéria tributaria. “Porém, o
fato é que as autoridades fiscais brasileiras
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nunca estiveram tao ativas no plano inter-
nacional, e tao integradas a outras admi-
nistracdes tributarias.”

Essas atividades e integracdes tém ocorrido
por meio da OCDE, especialmente nas inicia-
tivas do Forum de Transparéncia Fiscal que, a
partir de 2017, permitird a troca automatica
de informacgdes entre a maioria dos paises,
e nas iniciativas de combate ao planejamen-
to tributario agressivo (BEPS - Base Erosion
and Profit Shifting); do G20, que tem lidera-
do diversas das discussdes internacionais em
matéria tributaria; do Comité Tributario da
ONU; do Centro Interamericano de Adminis-
tracOes Tributarias, dentre outros”, detalha.
A importancia de olhar o que esta ocor-
rendo em matéria tributaria fora do Brasil

COMPLIANCE TRIBUTARIO

é entender as tendéncias para tomar de-
cisoes hoje. “Isto porque, o que for feito
hoje sera fiscalizado/autuado em 3-4 anos;
o processo administrativo levara por volta
de igual periodo; e, se o contribuinte tiver
gue ir a juizo, sdao mais 6-8 anos de litigio.
Ou seja, o que é praticado agora pode facil-
mente estar em discussao daqui a 5, 10 ou
15 anos!”, detalha.

Entender para onde a tributagdo caminha é
essencial para tomar decisdes que impliquem
reducao de tributos hoje, para que essas re-
solugdes tenham maior chance de serem
acolhidas pelos julgadores no futuro. “E essa
analise prospectiva, sem duvida nenhuma,
deve fazer parte do Compliance tributario de
qualquer empresa hoje.”



O BRASIL POS
LAVA-JATO

Pesquisa TozziniFreire - Pers-

pectivas para o ambiente juri-

dico e econémico brasileiro em
2017 apurou que compliance sera tema
prioritario para 74% das empresas brasilei-
ras durante o préoximo ano.
Segundo Shin Jae Kim, head da area de
compliance e investigacao de TozziniFrei-
re, o dado reforca a conviccao de que a
entrada em vigor da Lei da Empresa Lim-
pa e os resultados praticos de operacgoes
de combate a corrupgao, como Lava Jato
e Zelotes, por exemplo, ja apresentam re-
sultados positivos.
“Isso faz a sociedade superar a descon-
fianca quanto a aplicacdao das leis no Pais
e, consequentemente, faz as corporagoes
agilizarem a adogcao de mecanismos inter-
nos de controle”, explica.
Shin também aponta mudangas impor-
tantes para empresas publicas e de capi-
tal misto. “O Ministério da Transparéncia,
Fiscalizacao e Controladoria-Geral da Uniao
tem tido uma atuacao importante na dis-
seminacao do compliance nas estatais e
sociedades de capital misto. Recentemente
0 6rgdo langcou um guia de integridade vol-
tado a essas organizagdes.”
Os governos também estao empenhados em
dar mais transparéncia aos negdcios com a
iniciativa privada. “O Governo de Sao Paulo,
por exemplo, exige que seus fornecedores
tenham programas de compliance. Em ja-
neiro de 2017 estdo previstas a implantacao
ou melhoria desses programas em compa-
nhias como Cesp, Emae e Sabesp.”

GOVERNANGA S5.A.

m linha com a crescente preocupacao

das empresas e do mercado em geral

com assuntos envolvendo governanga
corporativa, a Pesquisa TozziniFreire -
Perspectivas para o Ambiente Juridico
e Econémico Brasileiro em 2017 revelou
gue a governanga corporativa é tema priori-
tario para 59% dos entrevistados.
Segundo Oduvaldo Lara Junior, soécio na
area corporate de TozziniFreire, a gover-
nanga resulta em controles mais eficientes,
contribui para a mitigacao de riscos e, con-
sequentemente, eleva o grau de transparén-
cia, item obrigatério para as empresas que
pretendem atrair novos investimentos.
Ndo é outra razao que também levou a Co-
missao de Valores Mobiliarios (CVM) a in-
centivar e apoiar o desenvolvimento de um
cédigo de governanca corporativa especifi-
co, em conjunto com entidades representa-
tivas do mercado.
“Mais do que prevenir e combater, as organiza-
goes estao enxergando a governanga corporati-
va como um diferencial competitivo %, detalha.
O levantamento confirma a opiniao do sdcio,
uma vez que 86% dos pesquisados acredita
na governanga corporativa como um meio
efetivo para reduzir riscos.
Oduvaldo também destaca que a governan-
ca corporativa tera cada vez mais peso nas
operacoes de fusdes e aquisicbes em 2017
e na busca por diferentes opgoes de capital
e de financiamento. “"As empresas com mo-
delos eficazes que possam também comba-
ter a corrupgao, o que inclui governanga e
programas eficientes de compliance, natu-
ralmente tendem a se tornar mais atrativas
para investidores e para a busca de novos
recursos”, finaliza.



]

RELACOES TRABALHISTAS
MAIS EQQUANIMES

ais de 80% dos pesquisados relatam

dificuldades nas relacdes e disputas

trabalhistas. Entre as queixas mais
comuns estdo o “protecionismo do judicia-
rio”, a “falta de flexibilidade” e a “inseguran-
¢a juridica”.
O soOcio na area trabalhista de TozziniFreire,
André Fittipaldi, relata que essa é uma ad-
versidade apontada pelas empresas ha va-
rios anos.
“A legislacao trabalhista brasileira é defasa-
da e, de fato, paternalista. O judiciario tra-
balhista, por sua vez, incorpora esse prote-
cionismo, pacificando entendimentos quase
sempre em favor dos empregados, ainda que
ndo haja previsao legal especifica sobre o as-
sunto”, contextualiza.
De acordo com o advogado, a manutengao
desse panorama das relacdes de trabalho é
altamente danosa a competitividade do Pais.
“Muitas companhias acabam preferindo ins-
talar-se em outros paises.”

Para Fittitpaldi, € extremamente necessario
analisar uma possivel reforma trabalhista,
tema que, principalmente apdés o impeach-
ment da Presidente Dilma, jd comeca a ser
guestionado por empresarios e parlamenta-
res que defendem a flexibilizacao do direito
do trabalho. “Acredito que isso resultara em
uma relacdo mais harmonica, capaz de man-
ter protecdes importantes aos trabalhadores
e, a0 mesmo tempo, desonerar as corpora-
¢Oes, viabilizando o crescimento e, obvia-
mente, criando mais vagas”, explica.

Diante do atual cendrio politico brasileiro,
contudo, o sécio de TozziniFreire avalia que
qualquer alteracao substancial nos direitos
trabalhistas dificilmente sera aprovada nos
proximos anos. “Entretanto, talvez essa ‘re-
forma’ venha do préprio Judiciario, por meio
do STF, que nos ultimos meses vem sinali-
zando para a necessidade de analisar alguns
posicionamentos consolidados do judiciario
trabalhista”, pondera.
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CENARIO MAIS OTIMISTA PARA O
MERGCADO DE CAPITAIS

s captacdes via mercado de capitais

estao nos planos de aproximadamen-

te 40% das companhias consultadas,
o dobro do total verificado na edicao anterior
da pesquisa.
“No comeco de 2017 esse numero pode ser
ainda maior, pois o otimismo do mercado com
relacdo a estabilidade politico-econémica vem
aumentando”, avalia Alexei Bonamin, socio na
area de mercado de capitais de TozziniFreire.
O sdcio conta que ha um movimento de reto-
mada de ofertas publicas, inclusive IPOs, ini-
ciado no quarto trimestre de 2016. “Acredito
que 2017 sera de crescimento dos IPOs e dos
papéis incentivados, isentos de IR, sobretu-

do Certificados de Recebiveis do Agronegdcio
(CRASs)”, detalha.

Para Bonamin, as debéntures de infraes-
trutura também devem deslanchar a partir
do préximo ano, principalmente em fungao
do Programa de Parcerias de Investimentos
(PPI), bem como da renovagdo e rescisao
das concessodes atuais.

Por ultimo, o soécio de TozziniFreire afirma
gue as novas regras da Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM) sobre Fundos de Investi-
mento em Participagdes (FIPs) foram bem
recebidas pela industria de Private Equity.
“Essas normas abrem espaco para novos in-
vestimentos no Pais”.

_ A RETOMADA DAS _
FUSOES E AQIUISIGCOES

epois de sofrer com sucessivas crises
economicas, o mercado de fusdes e
aquisicoes deve voltar a crescer de for-
ma consistente no préximo ano.
Um dos indicadores dessa retomada é aponta-
do pela Pesquisa TozziniFreire - Perspec-
tivas para o Ambiente Juridico e Econé-
mico Brasileiro em 2017. De acordo com o
levantamento, cerca de 53% das companhias
consultadas pretendem participar de M&As nos
proximos 12 meses, indice 13% superior ao
verificado na edicdo anterior.
Maria Beatriz Bueno N. Kowalewski, sécia na
area corporate de TozziniFreire, acredita que o
dado tem tudo para se confirmar.
“A governanca corporativa e as boas praticas
de compliance ja fazem parte da nova reali-

dade das operacdes de fusdes e aquisicoes
gue ocorrem no Pais. A adogao de programas
de conformidade por grande parte das com-
panhias tem deixado os investidores estran-
geiros, sobretudo os fundos de private equity,
mais seguros sobre a decisao de aportar recur-
sos em companhias locais”, e completa: “Ou-
tros aspectos, como o cambio competitivo e
as oportunidades de compra de ativos da Lava
Jato, ou em recuperacao judicial, também jus-
tificam as expectativas em relagcao ao futuro
dos M&As.”

Segundo ela, os setores de infraestrutura,
saude e tecnologia da informacao, esse ultimo
impulsionado pelo rapido avanco das startups,
devem ser os principais alvos de fusdes e aqui-
sicoes no préximo ano.
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CONCORRENCIASEM SUSTOS

antitruste é prioridade para 32% das

empresas participantes da Pesquisa

TozziniFreire - Perspectivas para
o ambiente juridico e econémico brasi-
leiro em 2017. Além disso, 75% delas pre-
tendem aumentar os treinamentos internos
em melhores praticas concorrenciais.
Para o socio na area de direito concorrencial
de TozziniFreire, Marcelo Calliari, os dois da-
dos sao muito significativos e refletem os
esforcos das corporagdes para aperfeicoar
procedimentos e, também, melhor gerenciar
as relagdbes com governos, concorrentes e
demais stakeholders.
“Cada vez mais pessoas fisicas e/ou juridi-
cas tém cooperado voluntariamente com o
Conselho Administrativo de Defesa Economi-

BRASIL,

EXEMPLO A
SER SEGUIDO

arcelo Calliari revela que

foi procurado por repre-

sentantes da CNDC, o Cade
argentino, para discutir os planos
de reforma das regras de concor-
réncia daquele pais. “Apesar de
ainda termos muito a avancar no
tema, o Brasil é visto como uma
referéncia latino americana em
termos de antitruste”, completa.

ca (Cade) para informar irregularidades na
propria ‘casa’ ou na atuacao de terceiros. Na
minha avaliagao, essa € uma mudanca cultu-
ral positiva e intimamente ligada aos treina-
mentos recebidos in company”, detalha.

O sécio Marcio de Carvalho Silveira Bueno
avalia que a evolugao dos programas de in-
tegridade corporativa também tém sido pre-
ponderantes para construir e manter um am-
biente concorrencial saudavel.

“Ao lado dos treinamentos, os programas de
compliance ajudam as companhias a identifi-
car mais facilmente praticas inadequadas, in-
clusive em tempos passados, e a tomar mais
cuidado na forma de fazer negdcios”, explica.
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sTARTUPS PROTEGIDAS

ema de primeira importancia para cer-

ca de 15% das empresas consultadas,

a propriedade intelectual tem ido além
dos modelos tradicionais de negdcios e de-
sempenhado papel preponderante no desen-
volvimento das startups.
Para a socia Marcela Waksman Ejnisman, a
protecdao intelectual de ativos intangiveis,
inerentes ao modelo de negdcio das star-
tups, é essencial para sustentar o crescimen-

to dessas empresas e deixa-las mais atrati-
vas para os possiveis investidores.

De acordo com ela, o primeiro passo é buscar
um especialista no assunto. “Esse profissional
tera condigOes de investigar se a expressao,
o produto ou servico que vocé esta desenvol-
vendo precisa de protegao especifica, registro
ou se ja estao protegidos por terceiros e des-
sa forma, evitara gastos de tempo e recursos
em um item ja registrado ou patenteado.”

MAIS DESTARQUES

4 5%

dos entrevistados
pretende aumen-
tar os investimen-
tos na area de
meio ambiente.

Para 8 6 %,

a existéncia de
mecanismos de
gestao de riscos
adequados que
permitam a
empresa identificar,
administrar e
controlar os riscos

A transferéncia
de propriedade
intelectual esta
na pauta de

52%

das empresas
consultadas

Cerca de

4 0%

dos pesquisados
pretende se valer
de arbitragem e
mediacao como
meios alternativos
para a resolugao
de disputas
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