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Nota ao leitor

Avancamos o segundo semestre com a mais nova edicao do InvestIPAM. Este exem-
plar destaca a ultima reunidao do Conselho de Politica Monetaria (COPOM) e a recupe-
racao do IBOVESPA em julho, embora ainda registre perdas. Uma leitura cheia de con-
teudos valiosos o0 aguarda.

Esta € a edicdo numero 18 do InvestIPAM.

Boa leitura.
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Destaques do més

Confira os principais assuntos que movimentaram o mercado financeiro global e nacional; no més de
julho 2024:

01 02

A ultima reunido do Conselho de Po- O Federal Reserve, banco central
litica Monetaria (COPOM) terminou dos Estados Unidos, decidiu manter
com a manutencao da taxa SELIC em sua taxa basica de juros no intervalo
10,50% ao ano; entre 5,25% a 5,50% ao ano;

03

Ibovespa tem recuperacao em julho
e fecha o més com alta de 3,02%, po-
rém, ainda contabiliza perdas acumu-
ladas de 4,87% em 2024.

Numeros do més IPAM

» Incremento de 1,75% no patrimonio liquido do IPAM;
» Rentabilidade da carteira de 1,11% em junho;

» Rentabilidade acumulada da carteira em 5,32% em 2024.

Cenario EconOmico

A Policia Federal (PF) cumpriu, no dia 27 de junho, 15 mandados de busca e apreensao
em enderecos ligados a ex-diretores da empresa Americanas, aléem da tentativa de cumprir
2 mandados de prisao preventiva em desfavor de Miguel Gutierrez, ex-CEO da empresa,
e Anna Christina Saicali, ex-diretora que atuou em diversas areas da empresa, inclusive,
como presidente do Conselho de Administragao. As prisdes de Gutierrez e Saicali nao fo-
ram efetivadas de imediato porque ambos estavam no exterior, no entanto, Gutierrez foi
preso No dia posterior em Madri, na Espanha, e Saicali se entregou no dia 30 de junho em
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Lisboa, Portugal.

Além dos mandados de prisdo e de busca e apreensao, a Justica Federal determinou ain-
da o blogueio de R$ 500 milhdes em bens dos 14 investigados na operacdo que foi batizada
de Disclosure —ato pelo qual uma empresa divulga as informacoes referentes a sua situacao
econdmica e que, N0 mercado de capitais, tem relacao com o nivel de transparéncia de uma
empresa. Essas acdes sao o resultado de um trabalho conjunto entre o Ministério Publico
Federal (MPF) e a Policia Federal, além das colaboracoes técnicas da Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM), gue se iniciou em janeiro de 2023, guando a Americanas anunciou extrao-
ficialmente que havia encontrado “inconsisténcias em suas demonstracées financeiras”.

De acordo com relatorio do MPF, as inconsisténcias encontradas nos balancos da Ameri-
canas sao decorrentes de fraudes financeiras executadas pelos ex-diretores investigados na
Operacao Disclosure. As acdes dos acusados tinham como objetivo mascarar a real situacao
econdmica da companhig, para isso, eles se utilizavam de manobras contabeis e lancamen-
tos falsos para superestimar os resultados financeiros. Segundo o MPF, as acdes podem ser
resumidas na criacao de receitas ficticias e na camuflagem de dividas e despesas correntes.

Todos 0s meses 0s acusados executavam o que chamavam de “kit fechamento”. Eram
elaboradas planilhas com as informacdes reais da empresa, as quais apenas os envolvidos
na fraude tinham acesso. Essas planilhas eram manipuladas a fim de criar novas versoes
com informacdes falsas e, sé entao, eram divulgadas para o mercado. Mas qual o interesse
dos acusados em esconder o real desempenho da companhia?

Em grandes companhias de capital aberto uma parte da remuneracao dos executivos é
geralmente vinculada a performance da empresa. Portanto, € uma motivacao comum em
fraudes que os executivos inflem os lucros reais a fim de garantirem o recebimento de uma
quantia maior a titulo de bonificacdo.

Segundo levantamento do site de negaocios Pipeling, nos ultimos 10 anos (periodo no qual
especula-se que tenham ocorrido as fraudes), 0os executivos da Americanas receberam en-
tre salarios, beneficios e bédnus um valor acima de 700 milhoes de reais.

Outro caso de fraude causada por executivos que ficou famoso foi o da companhia
americana Enron que, apenas nos dez meses anteriores a sua faléncia, decretada em
dezembro de 2001, pagou 320 milhoes de ddlares em bonificacoes para seus princi-
pais diretores.

A remuneracao de executivos via bonificacao € uma tentativa de aliar seus interes-
ses a0 dos acionistas, pois, desta forma, quanto melhor for a performance da compa-
nhia, maiores serdo 0s bonus pagos aos executivos e os dividendos distribuidos aos
acionistas. A distribuicao de acdes aos executivos segue a mesma logica, uma vez
que empresas com bons resultados financeiros tém como consequéncia a valoriza-
cao de suas acoes.

Em 2020, por exemplo, 35% da remuneracao total da diretoria da Americanas foi
paga em acoes. Nos ultimos 10 anos, o total de venda de acdes realizado por diretores
da companhia foi de R$ 464 milhdes, no entanto, mais da metade dessas vendas (R$
241,5 milhées) ocorreu entre agosto e outubro de 2022, apds 0 anuncio da troca no
comando da empresa.

No dia 19 de agosto de 2022, a Americanas publicou um fato relevante ao mercado,
anunciando que, a partir de janeiro de 2023, Sérgio Rial substituiria Miguel Gutierrez
no cargo de CEO da companhia. O anuncio da troca provocou valorizacao no preco
das acdes da Americanas (AMER3) que, em apenas uma semana, subiu mais de 40%.

Era o momento ideal para os executivos venderem suas acoes, pois, sabiam que ao
assumir o comando da empresa o novo CEO teria acesso irrestrito as contas e possi-
velmente descobriria as fraudes realizadas, portanto, se aproveitaram da valorizacao
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das acdes, consequéncia do aumento da intencao de compra pelo mercado, e ven-
deram em massa, sem levantar muitas suspeitas, as acdes que haviam acumulado
ao longo dos anos — em um intervalo de apenas dois meses o volume de vendas de
acodes por diretores da companhia foi superior ao total dos 10 anos anteriores. Ou seja,
além de serem suspeitos de terem adulterado os balancos, o ex-diretores sao acusa-
dos de terem se utilizado de informacdes privilegiadas para lucrarem na negociacao
de acdes, se antecipando a inevitavel queda nos precos que viria a ocorrer apos a
descoberta da fraude.

Grafico 1 - Prego das a¢des da Americanas (AMER3)
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Fonte: Infomoney.

No Grafico 1, podemos identificar o momento de valorizacao das acdes, apds 0 anuncio
da troca de CEO, e 0 bague catastrofico nos precos, apos a descoberta das inconsisténcias
Nos balancos da empresa. O Grafico 1 deixa evidente o prejuizo que fraudes corporativas
causam nos acionistas. Por exemplo, o investidor que comprou acdes da empresa No auge
das negociacdes, em outubro de 2022, perdeu mais de 95% do seu capital investido em ape-
Nnas 3 meses.

Inicialmente, estimava-se que a diferenca nos balancos seria em torno de R$ 25 bilhdes,
NO entanto, com a revisao das contas ja se calcula um valor aproximadamente duas vezes
maior. Segundo a Association of Certified Fraud Examiners (organizacao americana de
profissionais especializados em examinar fraudes), as fraudes corporativas, como adulte-
racao de balancos, geram 10 vezes mais perdas as companhias do que outros tipos de crime.
No mundo, as empresas perdem todo ano um total de 5 trilhdes de ddlares (aproximada-
mente o valor do PIB anual do Japao, a terceira maior economia do mundo) por conta desse
tipo de pratica.

Por ser um risco ao qual todas as empresas estao expostas, e que lhes causa vultosos pre-
juizos, € de suma importancia que se adotem medidas para evitar e coibir a ocorréncia des-
sas fraudes. Essa questdo torna-se ainda mais critica no caso das empresas de capital aberto,
pois, além dos prejuizos provocados as proprias empresas, ha as consequéncias para 0s acio-
nistas, que podem ser investidores profissionais (pessoas juridicas), investidores individuais
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(pessoas fisicas), fundos de pensao, regimes proprios de previdéncia social, governos, etc.

E nesse sentido que, para além dos controles internos e praticas de boa governanca corpo-
rativa, rgaos controladores (como a Comissao de Valores Mobiliarios) e entidades privadas
do préprio mercado de capitais (como as bolsas de valores) impdem uma série de exigéncias
para que as empresas possam ter suas acoes negociadas no mercado.

Essa ndo € uma preocupacao recente, pelo contrario, no Brasil, por exemplo, desde 1976
é obrigatoério que todas as companhias de capital aberto sejam submetidas a auditorias ex-
ternas e independentes. O intuito € de garantir gue as informacodes repassadas ao mercado
sejam de fato verdadeiras.

No entanto, até mesmo empresas de auditorias, que contam com varios profissionais ex-
perientes e qualificados, podem nao detectar adulteracdes feitas pelos diretores de uma
empresa. Portanto, algumas medidas adicionais devem ser pensadas por empresas e Or-
gaos oficiais. Nos Estados Unidos, o caso supracitado da empresa Enron motivou a promul-
gacao da Lei Sarbanes-Oxley que, entre outras coisas, estendeu a culpabilidade por possi-
veis erros nas demonstracdes financeiras aos altos executivos e aos setores responsaveis por
produzi-las, e ampliou as respectivas punicdes criminais € pecuniarias.

Além disso, a Lei Sarbanes-Oxley prevé a adocao de uma série de praticas especificas que
visam garantir transparéncia e seguranca aos investidores. No Brasil, a B3 (Bolsa de Valores
Brasileira) criou um segmento de listagem batizado de Novo Mercado, no qual para que
uma empresa possa fazer parte, ela deve cumprir diversas determinacoes, tais como: divul-
gacao detalhada dos controles internos; requisitos minimos de liquidez; implantacao de se-
tores de auditoria interna, compliance e comités de auditoria; emissao exclusiva de acoes
ordinarias; entre outas. Apenas as empresas mais seguras, transparentes e com as melhores
praticas de governanca estao listadas no Novo Mercado da B3. (Por ironia, a Americanas
estava listada nesse segmento e mesmo todas exigéncias e ferramentas de controle nao
foram suficientes para evitar que os resultados da empresa fossem mascarados por varios
anos).
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Vocé Sabia?

4 N
INSIDER TRADING

“Insider” é o agente que tem acesso a informacdes privilegiadas de uma em-
presa ou 6rgdo governamental; “trading” € o ato de se negociar (especular) no
mercado de capitais, geralmente, por meio da compra e venda de ativos motiva-
das por suas oscilacdes de preco. Portanto, insider trading € uma terminologia
em inglés que se refere a atividade ilegal de se operar no mercado de capitais
baseado em informacoes privilegiadas, ou seja, em posse de informacdes que nao
estao disponiveis para o publico em geral. Estas informacdes podem ser: resulta-
dos financeiros; inovacdes tecnoldgicas; mudancas na diretoria ou novos projetos
de investimento de uma empresa; fusdes e aquisicdes de empresas; NoOVos proje-

tos de lei ou regulamentacoes; etc.

Muitas das negociacdes nos mercados de capitais, sobretudo as de “trading”,
podem ser comparadas as acoes de um jogo. Agora imagine um jogo de cartas
no gqual um dos jogadores saiba previamente o valor das proximas cartas que
serao viradas, esse nao seria um jogo justo, visto que um dos participantes tem
claramente vantagem competitiva em relacdao aos demais. Por essa razao que o
insider trading é considerada uma pratica ilegal e é veementemente combati-
da pelos 6rgdos regulamentadores dos mercados de capitais. No Brasil, o insider
trading esta configurado como ato ilegal desde 1976, com a promulgacdo da Lei
das Sociedades Anénimas (Lei n° 6.404/1976), e as punicdes previstas vao desde
multas até a reclusao do infrator.

Boletim Economico Mensal

LEI N2 14.063, DE 23 DE SETEMBRO DE 2020
VERIFIQUE A AUTENCIDADE DESTE DOCUMENTO EM conecta.sacluis.ma.gov.br/cadastrousuarioexternolverificacao.aspx INFORMANDO O CODIGO: 68481CCC



Dicas Financeiras

FOLHA DE PACAMENTO |
IPAM

. EMPRESTIMO CONSIGNADO

E o valor maximo que pode ser descontado do salario, pensao, aposentadoria, ou
outra renda, para 0 pagamento de prestacdes de empréstimos consignados. Em ge-
ral, a margem consignavel corresponde a 30% (trinta por cento) da renda liguida e
tem o objetivo de impedir que as pessoas peguem emprestimos maiores que sua
capacidade de pagamento.

Lei 1.046 de 2 de janeiro de 1950

Art. 21: A soma das consignacdes nao excedera de 30%
(trinta por cento) do vencimento, remuneracao, sala-
rio, provento, subsidio, pensao, montepio, meio-séldo, e
gratificacao adicional por tempo de servico. (Redacao
dada pela Lei n°® 2.853, de 1956).
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Como é feito o calculo da margem consignavel?

A margem consignavel é calculada da seguinte forma:
RENDA LIQUIDA = Vencimento bruto — Previdéncia — I.R.R.F — Pensdo Alimenticia

(se houver).
Renda liguida x 30% = Valor da margem consignavel
Exemplo:
EVENTO PROVENTOS | DESCONTOS [ LIQUIDO

PROVENTOS 7.400,00
ANUENIO/AP 2.590,00
PREVIDENCIA SOCIAL - INATIVOS/PENSIONISTAS 308,56
LR.R.F 1.172,34
TOTAIS 9.990,00 1.480,90 8.509,10

R$ 9.990,00(vencimento bruto) - R$ 308,56(Previdéncia) - R$ 1.172,34(Imposto de
Renda) = R$ 8.509,10 x 30% = R$ 2.552,73
MARGEM CONSIGNADA PARA EMPRESTIMO = R$ 2.552,73

O que eu devo saber antes de fazer um empréstimo?

Antes de pegar o dinheiro emprestado, avalie de verdade quanto vocé precisa e se
tera condicao de pagar o montante. Pesquise em mais de um local o valor do crédito,
as taxas de juros e o0 prazo para pagar. Avalie os pontos a favor e contra de cada um
dos locais, para escolher qual € o melhor para vocé.

IMPORTANTES:

 Avdlie sua sttuagdo financeiro;

« Reduza os gastos;

o Cautela nas ligagdes;

o Clidado com valores baixos;

o Pesquise juros ¢ foxas;

« Pusque informagdes sobre a instituigdo e;

o Decida 0 prozo pora pogamento que
cabe no bolso.
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Dicas Juridicas

JURIDICO |
IPAM

B ISENCAO DE IMPOSTO DE RENDA

O que é a isenc¢do do imposto de renda?

E um beneficio que concede a Isencdo do Pagamento de Imposto de Renda reti-
do na fonte aos aposentados e aos pensionistas que sejam portadores de doencas
especificadas na legislacao, ainda que tenham sido acometidos pela doenca apés a
concessao do seu beneficio.

Encontra amparo legal no art. 6° XIV e XXI da Lei n°. 7.713/88 com alteracao dada
pela Lei 11.052/2004 (que altera o inciso XIV da Lei n° 7.713, de 22 de dezembro de
1988, com a redacdo dada pela Lei n° 8.541, de 23 de dezembro de 1992.

Quem tem direito ao beneficio de isencdao de imposto de
renda?
Aposentados e pensionistas que sejam portadores de uma das patologias elenca-

das no art. 6° XIV e XXI da Lei n° 7.713/88, fazem jus ao beneficio de Isencao de Impos-
to de Renda, descritos a seguir:
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Art. 6° Ficam isentos do imposto de renda os seguintes ren-
dimentos percebidos por pessoas fisicas:

[...]

XIV - ficam isentos do imposto de renda os seguintes ren-
dimentos percebidos por pessoas fisicas: — 0os proventos de
aposentadoria ou reforma motivada por acidente em servi-
co e os percebidos pelos portadores de moléstia profissio-
nal, tuberculose ativa, alienacdo mental, esclerose multipla,
neoplasia maligna, cegueira, hanseniase, paralisia irrever-
sivel e incapacitante, cardiopatia grave, doenca de Parkin-
son, espondiloartrose anquilosante, nefropatia grave, he-
patopatia grave, estados avancados da doenc¢a de Paget
(osteite deformante), contaminac¢ao por radiagao, sindrome
da imunodeficiéncia adquirida, com base em conclusao da
medicina especializada, mesmo que a doenc¢a tenha sido
contraida depois da aposentadoria ou reforma;

XXI - os valores recebidos a titulo de pensao quando o bene-
ficiario desse rendimento for portador das doencas relacio-
nadas no inciso XIV deste artigo, exceto as decorrentes de
moléstia profissional, com base em conclusao da medicina
especializada, mesmo que a doenca tenha sido contraida
apos a concessao da pensao.

Qual o procedimento para solicitar a isencao de imposto de
renda?

O aposentado ou pensionista devera se dirigir ao Instituto de Previdéncia e Assis-
téncia ao Municipio — IPAM e realizar Requerimento Administrativo pleiteando a
Isencdo do Imposto de Renda por Doenca.

E necessario ressaltar os documentos cujos sdo necessarios para proceder com a
solicitacao do beneficio em questao, descritos a seguir: RG e CPF, Comprovante de
Residéncia, ato de aposentadoria e laudos médicos que demonstrem a patologia do
requerente. No caso de pensionista, é indispensavel a apresentacao do Titulo de Pen-
sionista.

Apos juntada da documentacao, o requerente serda encaminhado a Pericia Médica
para emissao de Laudo Médico Pericial oficial expedido pelo Municipio, onde havera
conclusao da doenca acometida a requerente.
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Dicas

GESTAO PREVIDENCIARIA | Previdenciarias
IPAM

. RENUNCIA DE APOSENTADORIA

A renuncia a aposentadoria é possivel?

Sim, pois os beneficios previdenciarios sao direitos patrimoniais disponiveis, ou seja,
o titular do beneficio pode dele se dispor através de ato unilateral de renuncia, inexis-
tindo norma legal que importe na vedacado a renuncia da aposentadoria concedida
pelo RPPS.

A renuncia a aposentadoria implica na devolucao dos valo-
res recebidos?

Nao. A renuncia da aposentadoria nao implica na devolucao dos valores percebi-
dos. Para a exigéncia de devolucao dos valores percebidos em caso de renuncia, €
indispensavel a demonstracao do elemento subjetivo caracterizado pela ma-fé de
guem recebeu a prestacao do beneficio. A comprovacao da ma-fé deve ser realizada
por processo administrativo disciplinar proprio.
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O que poderia ensejar o pedido de renuincia de aposentado-
ria?

E comum a solicitacdo de renuncia da aposentadoria apds a notificacdo de acumu-
lo de cargos, isto por que conforme a Constituicao Federal, em seu art. 37, XVI, ndo é
permitida a acumulacao de cargos ou empregos publicos, exceto nas seguintes situ-

acdes: dois cargos de professor; um cargo de professor com outro técnico ou cientifi-
co; dois cargos privativos de profissionais da saude, com profissdes regulamentares.

Nao é possivel receber duas aposentadorias?

E possivel, desde que esteja incluida na ressalva dos cargos acumulaveis na forma
da Constituicao Federal de 1988. Assim, é vedada a percepc¢ao simultanea de proven-
tos de aposentadoria decorrentes do art. 40 (RPPS) ou dos arts. 42 (os membros das
Policias Militares e Corpos de Bombeiros Militares) e 142 (For¢cas Armadas) da Cons-
tituicdo Federal, com a remuneracao de cargo, emprego ou funcao publica.

Qual procedimento para solicitar a renuncia de aposentado-
ria no IPAM?

Realizar agendamento para abertura de processo administrativo, comparecendo
Nna data agendada munido das documentacoes necessarias. Apos deferimento da
solicitacao, € emitida Portaria de renuncia com sua respectiva publicacao no Diario
Oficial do Municipio.
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