Lettre du French Desk

Bureau de l'investisseur francophone

TRENCH, ROSSI E WATANABE ADVOGADOS
ASSOCIE A BAKER & MCKENZIE INTERNATIONAL, SWISS VEREIN

Septembre 2008,
Numéro 13

Editorial

Quelques nouveautés dans cette 13e¢me edition de la Lettre du French Desk.
Concernant le Brésil, 1’ obtention de I'" Investment Grade " le lendemain de notre
derniere edition consacre les nombreux efforts consentis par le Breésil dans le but
dassainir sa situation macro-économique et offre une formidable carte de visite
pour attirer encore plus d'investisseurs. Un autre point positif est le comportement
plut6t satisfaisant de 1’économie brésilienne face a la crise financiere internationale.
Le Bresil resiste encore mais il est difficile de croire cependant que le pays ne sera
nullement atteint eu ¢gard a I’ampleur historique de la crise financiere

internationale.

Au menu de l'actualité juridique, une nouvelle loi modernisant le droit fiscal, des
précisions concernant l'ouverture du marche de la réassurance, de la jurisprudence

en droit social et quelques nouvelles dispositions en droit de la consommation.
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mois d'intervalle, les agences de notation Standard&Poors (S&P) et Fitch Ratings
ont attribue au Brésil la note BBB-, note qui permet au Brésil de sortir de la
categorie des investissements risques. De nombreux fonds d'investissement vont

dorénavant pouvoir investir leurs actifs au Bresil.

L'accession du Brésil a I'" Investment Grade " consacre la santé économique du
pays et sa capacite a faire face aux crises internationales. Elle reflete, selon
I'Agence S&P, " la maturité des institutions du Bresil, de sa politique monétaire ",
ainsi qu"' une amelioration des prévisions de croissance ". L'Agence canadienne
DBRS quant a elle, met en avant la " plus grande previsibilite des politiques
macro-économiques ", le " renforcement structurel des recettes publiques
generales ", et " une amelioration quantitative et structurelle de la dette publique

brésilienne ".

Ce nouveau succes de 1'économie brésilienne saura sans aucun doute stimuler les

investissements au Breésil.

Risque Brésil

L'indice " Risque Brésil ", un des principaux indices de confiance des investisseurs
¢trangers, a augmente¢ et se situe autour des 250-300 points. Ainsi le 25
septembre, le " Risque Bresil " s'¢levait a 296 points. A titre de comparaison, le

" Risque Russie " se situait quant a lui a 301 points. Le " Risque Russie " en un
mois a presque doubleé alors que la hausse du " Risque Bresil " est beaucoup plus
mesurée. Ceci reflete les perspectives de croissance au Bresil, basées sur des
fondamentaux solides. Cependant il ne serait pas raisonnable de ne pas corriger

ces perspectives au vu du scénario international relativement préoccupant.

« Taxa Selic » et inflation
Hausse de la « Taxa Selic »

La "Taxa Selic " qui s'¢leve actuellement a 13 %, devrait passer a 14,75% d'ici la
fin de I'année. Indice utilisé par les banques pour calculer les taux d'intéréts des
credits, la " Taxa Selic " est l'instrument privilegie par le Comite de politique
monctaire de la Banque Centrale (Copom) pour lutter contre I'inflation. En
augmentant la " Taxa Selic ", le Copom rend le credit plus cotiteux ; cela a pour
conséquence de limiter la croissance de la consommation et d'assurer ainsi une
meilleure stabilité des prix. Ainsi, en projetant de faire passer la " Taxa Selic " a
14,75 %, le Copom entend rester au plus pres du taux d'inflation, cense atteindre
en 2008 4,5%. A titre de comparaison, avec des previsions identiques en 2007,

l'inflation effective n'avait finalement pas dépassé les 4,46%.

PIB

Augmentation du PIB de 6% entre le ler semestre 2007 et le ler semestre 2008

Le PIB a atteint 716,9 Milliards de Reais au second trimestre de cette année, soit
une croissance de 1,6% par rapport au premier trimestre 2008. Avec une telle
évolution, le PIB s'éleve a 1380 Milliards sur le premier semestre 2008, soit 6%

de plus que le premier semestre 2007. 1l s'agit de la plus grande variation
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semestrielle depuis 2004, ou celle-ci avait atteint 6,6%. Selon les prévisions de la
Commission Economique pour I'Amérique Latine et les Caraibes (Cepal), le taux
de croissance de 2008 devrait avoisiner 4,8%, ce qui compte tenu de la

. . . . A ,
conjoncture internationale ne devrait pas étre vécu comme un camouflet.

(Sources : Banco Central do Brasil, IBGE, DGAB, Cepal, Folha online, Revistas Brasil-
Canada, Franga-Brasil, Globo Online, Jornal do Comércio http:/ /www.dbrs.com/intnlweb/
;http:/ /www2.standardandpoors.com ;http: / /www.fitchratings.com.br ;

http:/ /www.portalbrasil.net ; http://g1.globo.com )

Relations Belgique Bresil

En 2007, les échanges commerciaux entre le Brésil et la
Belgique ont représenté 4,4 milliards d'euros faisant du Brésil
le 1er fournisseur de la Belgique parmi tous les pays
d'Amérique Latine.

Les importations belges en provenance du Brésil s'¢levent a pres de 2,9 milliards
d'euros en 2007, et ont réalis¢ en l'espace d'une année (2006-2007) un bond de
25,9%. Les exportations belges quant a elles, representent environ 1,5 milliards
d'euros. Elles ont presque doublé depuis 2003 et ont subi entre 2006 et 2007, une

augmentation de 18%.

Les produits que la Belgique importe sont répartis de maniere relativement
equilibree. Il s'agit principalement de produits issus de la terre (metaux,
mineéraux, végetaux, bois, et produits alimentaires). A l'inverse, les exportations
belges se concentrent majoritairement sur deux sections-cles. Les produits
chimiques et le materiel de transport constituent en effet plus de 58 % des

exportations belges.

(Sources : Camara de Comércio e Industria Belgo-Luxemburguesa-Brasileira, Agence pour le

Commerce Extérieur)

Droit De La Consommation

Le Code de la Consommation fait I'objet d'un Décret
d'application portant sur le Service Aprés-Vente (" Servico de
Atendimento ao Consumidor " ou " SAC ")

Le Décret n® 6.523 du 31 juillet 2008 pris en application du Code de la
consommation brésilien (Loi n® 8.078 du 11 septembre 1990) établit des normes
concernant le Service Apres-Vente (SAV) telephonique des prestataires de services
reglementes par les pouvoirs publics, tels que I'Agence Nationale de
Telecommunication (ANATEL), I'Agence Nationale de I'Aviation Civile (ANAC)
et I'Agence Nationale d'Energie Electrique (ANEEL).

Les regles du decret ci-dessus relatif aux plateformes teléphoniques visent a
assurer les principaux droits du consommateur, comme le droit d'obtenir des

informations claires et adéquates sur les services auxquels il a souscrit, ou comme
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le droit d'¢tre protege contre les pratiques abusives ou illegales lors de la
fourniture de service. Dans ce but, le décret restreint le champ d'application du
SAV, et ¢tablit des regles specifiques d'accessibilite au service, comme en
temoigne I'obligation de faire apparaitre un minimum d'¢lements dans le menu

dy \ .
aCCes au service.

Par ailleurs, le SAV devra respecter les normes qualitatives imposées par le
Deécret, telles que l'acces des consommateurs, par le biais d'un systeme
informatise, a I'historique de leurs demandes ainsi qu'aux regles concernant les
reclamations et resiliations. Le Deécret établit le delai pendant lequel les
consommateurs peuvent avoir acces aux informations relatives a leur prise en
charge, de la méme fagon qu'il impose aux fournisseurs un delai pour satisfaire les

demandes.

Le non-respect des procedures prévues par le Deécret entrainera I'application des
sanctions prevues par le Code de la Consommation, mais ¢galement des regles
specifiques edictées par les organes et autorites régulatrices. Le Décret entrant en
vigueur le Ter decembre 2008, les prestataires ont donc 2 mois pour se mettre en

conformité avec les nouvelles regles.
rodrigo.sales(@bakernet.com

ana.b.kesselring(@bakernet.com

Droit Social

Cadres de haut niveau et heures supplémentaires

La législation en matiere de droit du travail prévoit que les gérants, consideres
comme cades de haut niveau, et dont le statut est comparable a celui des
directeurs et chefs de departements ou de filiales, n'ont pas droit au paiement

d'heures supplementaires. Cette régle n'est cependant pas absolue.

Parmi les différents criteres utilises pour caractériser le statut de cadre de haut
niveau, les juridictions prud'’homales prennent habituellement en compte (i)
l'absence d'obligation de " pointer " ; (ii) la possibilite d'engager ou de licencier
(sans avoir a étre autorise par des tiers) ; (iii) la qualite de supérieur hiérarchique
du secteur ou de l'unite, pouvant prendre seul les décisions au nom de
l'employeur ; (iv) un salaire 40% supérieur au salaire de base du statut ; et (v) le

pouvoir donné par procuration de lI'employeur pour effectuer les actes de gestion.

La caracteristique du statut de cadre de haut niveau, ne réeside donc pas dans la
simple confiance faite a un employe déterminé, mais dans la responsabilite de
l'employ¢ concernant la gestion de I'entreprise. 1l convient donc d'étre prudent
lors de l'attribution de postes de cadre de haut niveau, et d'apprécier

minutieusement chaque cas particulier.

luciano.a.malara@bakernet.com
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Nouveau délai de recouvrement de créances de la Sécurité
Sociale brésilienne

Le Tribunal Supréme Féderal (Supremo Tribunal Federal - STF), a récemment
decidé que le délai de recouvrement des contributions dtes a la Securité Sociale
brésilienne (INSS) devra étre de 5 ans, comme cela est le cas de tous les autres
impots.

Le delai antérieur de 10 ans avait été déclare inconstitutionnel en aotit 2007 par le
ST] (Corte Especial do Superior Tribunal de Justiga), ce dernier ayant pressenti
que le Tribunal Supréme Fedéral adopterait la méme solution. Cette analyse a

effectivement été confirmée.

Les juges du STF ont declare I'inconstitutionnalite des articles 45 et 46 de la Loi
n°8.212 de 1991, et ont rendu la décision ou " Stimula Vinculante " n°8,
instituant une jurisprudence qui devra obligatoirement étre observee lors de
l'analyse et du jugement de toutes demandes pendantes au Bresil en rapport avec
cette matiere. Dans cette décision, le STF affirme que " Le paragraphe unique de
l'article 5 du Décret-loi 1.569/77 et les articles 45 et 46 de la Loi 8.212/91

traitant de la prescription fiscale du droit et de l'action sont inconstitutionnels. "

Le STF a par ailleurs décide que les sommes déja effectivement pergues par 'INSS

ne pourraient faire l'objet d'une quelconque demande en restitution.

sergio.pyrrho(@bakernet.com

Assurances

Délimitation des cessions et rétrocessions a d'éventuels
réassureurs

En vertu de la Loi Complémentaire n® 126 du 15 janvier 2007, il appartient au
pouvoir exécutif de fixer la limite maximale annuelle des primes d'assurance
pouvant ¢étre cedées a d'eventuels réassureurs implantes a 1'étranger, n'ayant pas de
bureau de représentation au Brésil, et ayant éte autorises par la SUSEP

(" Superintendéncia de Seguros Privados ") a exercer au Bresil.

Le Décret n® 6499 du 1ler juillet 2008 est paru dans la Gazette Officielle de
1'Union, le 2 Juillet 2008. Prenant effet a compter de sa publication, ce décret
prevoit que les compagnies d'assurance peuvent ceder a d'éventuels reassureurs
jusqu'a 10 % du montant total des primes cédées en reassurance, pris sur la base
de I'ensemble des opérations de I'année civile. La SUSEP devra déterminer les

branches d'assurance qui, par exception, pourraient dépasser ce seuil.

La rétrocession, quant a elle, a ¢té limitee a 50% du montant total des primes
eémises relatives aux risques souscrits, pris sur la base de I'ensemble des operations
effectuces au cours de l'anncée civile, et correspondant au maximum que le
reassureur local, a savoir celui qui a son siege au Bresil, pourra ceder aux

réassureurs éventuels.

karina.k.yunan(@bakernet.com

monica.pereira-cavalcanti(@bakernet.com
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Droit Fiscal

Loi n°® 11.727/08

Modifications de la législation fiscale introduites par la Loi n°
11.727/08

Le 24 juin 2008, la Gazette Officielle a publi¢ la Loi n® 11.727/08, issue de la

conversion de la Mesure Provisoire n°® 413/08.

Régime spécial d'Incitation au Développement
d'Infrastructures (" REIDI ")

L'article 4 de la Loi n° 11.727/08 prévoit la suspension du prélevement des
contributions sociales PIS et COFINS concernant les loyers verses par des
personnes morales bénéficiant du REIDI au titre de la location de machines,

appareils, instruments et équipements utilisés pour des projets dinfrastructure.

Le REIDI est un régime spécial introduit par la Loi n® 11.488/07 applicable aux
personnes morales dont le projet a eté approuve pour 1'implantation de projets
d’infrastructure dans le secteur des transports, de I'énergie, de l'assainissement et
de l'irrigation. Ce regime prevoit de suspendre les contributions PIS et COFINS
prelevees sur les acquisitions sur le marché local et sur les importations
d'equipements et de services utilises dans la mise en ceuvre de projets
d'infrastructure. La nouvelle legislation a ¢tendu la suspension des contributions
PIS et COFINS aux loyers verses au titre de la location de machines, appareils,
instruments et équipements utilises par des personnes morales beneficiant du

REIDI pour des projets d'infrastructure.

Extension du concept de paradis fiscal

L'article 22 de la Loi n® 11.727/08 a modifi¢ les dispositions portant sur les
paradis fiscaux prévues par la Loi n° 9.430/96. Ainsi, un quatritme paragraphe a
éte ajoute a l'article 24 de la Loi n® 9.430/96, disposant que sont également
consideres comme " pays a fiscalite privilegice " les pays dont la legislation ne
permet pas l'acces aux informations concernant la structure des personnes
morales, ses détenteurs, ou l'identification des bénéficiaires effectifs des revenus
attribues a des non-residents. Cette disposition entrera en vigueur le ler janvier
2009. Notez que l'article 8 de la Loi n® 9.779/99 prévoit que le revenu issu de
toute transaction dont le bénéficiaire est résident ou domicilié dans un pays qui
exonere les revenus, ou qui les impose a un taux inférieur a 20%, est soumis a

une retenue a la source au taux de 25%, selon l'article 24 de la Loi n°9.430/96.
Fiscalité privilégiée
L'article 23 de la Loi n® 11.727/08 a ajouté deux nouveaux articles a la

Loi n® 9.430/96. Ces articles visent a ¢tendre, a partir du Ier janvier 2009,

l'application des régles de prix de transfert aux transactions bénéficiant d"un
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regime fiscal privilegic. Dans ce sens, les articles 20-A et 20-B ont eté inséres
dans la Loi n® 9.430/96. L'article 24-A, dans son unique paragraphe, définit le
regime fiscal privilegi¢ comme ¢tant celui qui : (i) exonere les revenus ou qui les
impose a un taux inférieur a 20% ; (ii) attribue des avantages fiscaux a des
personnes physiques ou morales non-résidentes (a) sans exiger 1'exercice
d'activité économique substantielle dans le pays ou ses territoires associés ou (b)
sous condition de ne pas exercer d'activite économique substantielle dans le pays
ou ses territoires associes; (iii) exonere les revenus pergus a I'étranger ou les
impose a un taux inferieur a 20%; (iv) ne permet pas d'accéder aux informations
concernant la structure des personnes morales, l'identification des titulaires de

biens ou droits, ou concernant les opérations économiques realisées.

L'article 24-B, quant a lui, autorise le pouvoir exécutif a réduire ou rétablir les
pourcentages prévus par l'alinéa introductif de I'article 24 et par les alinéas I et III
du paragraphe unique de l'article 24-A, tous deux issus de la Loi n® 9.430/96.
L'utilisation de la faculte prévue par cet article est ¢galement applicable, de
manicre exceptionnelle et limitee, aux pays membres d’alliances économiques

dont le Brésil fait partie.

Il semble a priori que le concept de regime fiscal privilegie ne devrait pas affecter
la liste des pays soumis a une retenue a la source de 25% (au lieu de 15%) sur les
paiements a des non residents d'intéréts d’emprunts, d’intéréts sur le capital

(" juros sobre capital proprio "), de plus-values sur la vente de biens et
investissements situes au Brésil, de redevances de licences de technologie et de
services techniques, dans la mesure ou le concept de fiscalité privilegice ne
s'etend pas au concept de " pays qui exonere les revenus ou qui les impose a un
taux inférieur a 20% " prévu par l'article 24 de la Loi n° 9.430, utilis¢ pour
determiner le montant de la retenue a la source sur des paiements a 1" ¢tranger.
Ainsi, il nous semble que le concept de régime fiscal privilegié devra se limiter a

la détermination d'opérations soumises aux régles de prix de transfert.

Notez que les articles 22 et 23 de la Loi n® 11.727 produiront leurs
effets a partir du ler janvier 2009.

Report de la prise en compte des intéréts et des frais
financiers engagés par les holdings

L'article 31 de la Loi n®11,727/08 a autorisé le report a partir du ler janvier
2009, de la prise en compte des frais financiers lies aux préts contractes afin
d'investir dans des societes controlees par les holdings. L'article traite par ailleurs
de la procedure fiscale de report, au cours de laquelle le montant reporté devra
integrer le montant de l'investissement afin d'apurer les profits et pertes, dans le

cas ou la holding cede son investissement.

Nouveau régime fiscal applicable a la vente d'éthanol

A partir du ler octobre 2008, les revenus tires des ventes d'éthanol realisees par
le producteur ou I'importateur seront soumis aux contributions PIS et COFINS a
des taux allant de 1,5% a 6,9%. 7
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Les taux des contributions PIS et COFINS seront reduits a 0% pour les
transactions realisées par la suite par les distributeurs et les détaillants, de méme
que pour les transactions boursieres lorsqu'il n'y a pas eu de realisation mateérielle

du contrat.

La nouvelle legislation permet aux producteurs, importateurs ou distributeurs
d'¢thanol soumis au régime des contributions PIS/ COFINS, de prendre en
compte les credits qu'ils ont contractés pour acheter, a fins de revente, des

produits a d'autres producteurs, importateurs ou distributeurs.

Taux d'imposition de la CSLL

La majorité des personnes morales versent 9% de leur résultat net au titre des
contributions sociales. Cependant depuis le 1er mai 2008, I'article 17 de la
Loi n®11.727/08 a élevé le taux applicable aux institutions financieres
a 15%.

Possibilité de compensation ou restitution des contributions
PIS/COFINS prélevées

L'article 5 de la Loi n°11.727/08 dispose que les sommes pergues au titre des
contributions PIS/ COFINS peuvent étre restituées ou compensées avec les autres
impots ou contributions relevant de I'Administration Fiscale. Il convient de
mentionner que la compensation ou le remboursement ne sont possibles que

lorsque le montant pergu était supérieur au montant d.

Les sommes pergues avant que la Mesure Provisoire n® 413/08 ne soit publi¢e
pourront elles-aussi, étre restituces ou compensees avec d'autres impots federaux.
Notez que la reglementation sur ce point est en cours.

Modifications du régime de prélevement non-cumulatif de la
PIS/COFINS

L'article 24 de la loi n°11.727/08 prévoit la possibilité pour les personnes
morales, produisant ou fabriquant des produits soumis au régime d'imposition
non-cumulatif des contributions PIS et COFINS, de déduire les crédits contractés
pour acheter ces produits a d'autres personnes morales (importateur producteur

ou fabricant) a des fins de revente ou d'exportation.

antonio. carlos.q.ferreira@bakernet.com

simone.d.musa(@bakernet.com



