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I. Introducao

Em conformidade com o disposto no Ponto Xl da Carta de Principios sobre
Regulacdo da Comissdo do Mercado de Capitais (CMC)!, procede-se, através do
presente documento, a analise das contribuicdes recebidas no ambito do processo de
consulta publica n.° 1/2016, promovido pela CMC, referente ao Anteprojecto de Decreto
Legislativo Presidencial sobre o Regime Juridico das Sociedades Gestoras de

Patriménios.

O processo de consulta publica decorreu entre os dias 18 de Abril e 18 de Maio
de 2016, tendo sido solicitada a colaboracdo dos agentes do sistema financeiro e
académicos para se pronunciarem sobre a proposta de diploma acima referida.

No decurso do processo, foram remetidos a CMC importantes contributos,
designadamente os aportados pelas entidades listadas no Anexo ao presente relatorio,
pelo que, desde ja, se sauda o interesse manifestado e a diversificacdo da participacédo
no referido processo. Compete-nos ainda deixar registada uma nota publica de
agradecimento pelos contributos recebidos, que em muito enriqueceram a discussao

publica sobre o referido diploma.

Durante o periodo de consulta publica, no passado dia 16 de Maio de 2016, foi
realizada uma sessao publica de apresentacéo da proposta de diploma supracitado, em
gue os agentes do sistema financeiro tiveram, igualmente, a oportunidade de esgrimir a

sua opiniao e pontuais sugestdes de alteracao face ao quadro normativo proposto.

1Ponto Xl (Transparéncia): “O processo regulatério a promover pela CMC deve ser transparente,
pressupondo ordinariamente pelo menos uma exposicao de motivos publica previamente ao inicio de
processo regulatério, um documento completo de consulta publica e a divulgacdo do relatério da consulta
publica onde se descrevem as apreciacdes fundamentais e as eventuais alteracdes a que as propostas
originarias foram sujeitas”.



Uma vez analisados e assimilados os comentarios, sugestdes e contributos
recebidos, cumpre-nos, agora, verificar o impacto dos mesmos na versao original da
proposta submetida a consulta, bem como apresentar a adequada justificacdo aos

contributos nao acolhidos.

II. Apresentacao e apreciagcdo das sugestdes recebidas.

1. Apreciacéao geral

No que respeita a relevancia de se regular a actividade das Sociedades Gestoras
de Patrimoénios (doravante SGP), importa realcar que, de uma maneira geral, 0s
participantes do referido processo referenciaram como positivo, tendo em conta que sera
mais um elemento garantistico da legitima confianca dos investidores, permitindo que a

gestao do seu patrimonio seja feita com elevado grau de diligéncia e credibilidade.

1.1. Sugestdes acolhidas

Das sugestfes apresentadas ao longo do processo de consulta publica, foram

acolhidas as seguintes:

a) Gabinete Legal Angola (GLA) — Advogados:

Clarificacdo da redaccdo dos artigos 12.° e 13.°, referentes as actividades
autorizadas e vedadas, respectivamente, no sentido da adopcdo de uma
técnica de regulacdo taxativa com vista a seguranca juridica, isto €,
estabelecer todas as operagfes que sao permitidas, estando as demais
vedadas ou estabelecer todas as operacdes vedadas, sendo as demais

permitidas.



b) Ministério das Financas:

Aperfeicoamento do n.° 1 do artigo 4.°, por ser restritivo em face do disposto
no n.° 2 do artigo 5.° da Lei n.° 12/15, de 17 de Junho, Lei de Bases das
Instituicbes Financeiras, que é mais abrangente ao estabelecer que: «As
instituicdes financeiras nao bancarias referidas nos n.°s 2 e 3 do artigo 7.°
regem-se por lei propria e, subsidiariamente, pela presente Lei, pela Lei das

Sociedades Comerciais e por outras normas aplicaveis.»

c) Sr. Daniel Salgado:

Relativamente ao n.° 1 do artigo 2.° sobre o objecto das SGP: “a melhor
solucado seré permitir a gestao, seja ela absolutamente discricionaria, seja ela
vinculada ou até mista”, sugerindo-se a eliminagdo do adjectivo
“discricionaria”.

Relativamente a alinea d) do n.° 1 do artigo 8.°, prop&e-se que no contrato se
especifique ndo apenas o grau de discricionariedade, mas também os limites
dessa discricionariedade, conforme a seguinte redaccao: «Os limites e grau
de discricionariedade concedidos a SGP» ”.

Relativamente a alinea b) do n.° 2 do artigo 9.°, “dado que as SGP esta
vedada a aquisicdo, por conta propria, de valores mobiliarios, quando se
estabelece que o regulamento da CMC definira as regras sobre a composi¢ao
e valorizacdo da carteira, refere-se as carteiras dos clientes”, sugerindo-se
que se coloque o termo «carteira» no plural, passando a redaccao a ser a
seguinte: «As regras sobre a composicéo e valorizacao das carteiras»”.
Relativamente ao artigo 16.°, sugere-se que o actual corpo do artigo passe a
n.° 1 e que passe a existir um n.° 2, onde conste uma disposi¢ao transitoria,
que estabeleca um prazo determinado para que as sociedades que

eventualmente ja existam se conformem com as disposi¢des do diploma.



d) Sr. Francisco Garcia Santos:

i. Relativamente a alinea b) do artigo 8.°, “seria preferivel ampliar para activos
ou bens.”
ii. Relativamente ao artigo 11.°, relativo a contas do cliente, “o diploma € omisso

guanto aos procedimentos sobre os activos néo financeiros.”

Sem prejudicar a possibilidade de regulacdo da CMC, consagrou-se as partes (SGP e
Clientes) a faculdade de decidirem, no contrato de gestéo, sobre o depdsito dos bens

gue ndo tenham natureza financeira.

1.2.Sugestdes ndo acolhidas

Ao longo do processo de consulta publica, foram apresentadas algumas

sugestdes que acabaram por ndo ser acolhidas pelas razdes que abaixo se aduzem:

a) Abacus:

Ponderacédo da limitacdo consagrada as SGP no sentido da contrac¢cdo de
empréstimos, excepto para a aquisicdo de bens imdéveis ou equipamentos
necessarios a sua instalacéao e funcionamento, até ao limite maximo de 10%
dos fundos préprios, quando na pratica a maioria dos projectos sao

financiados pela banca e outros.

As SGP sao entidades vocacionadas para a actividade de gestéo e,
neste ambito, n&o estdo habilitadas a realizar operacbes de
investimentos, como por exemplo, a contrac¢do de empréstimos, salvo
NOS casos propostos no anteprojecto. Por este facto, ndo acolhemos a

sugestéo apresentada.



b) Gabinete Legal Angola — Advogados:

i.  Previsdo de uma disposicdo semelhante ao disposto nos n.°s 3 a 5 do artigo

5.° do Regime Juridico das Sociedades Gestoras de Patriménios Portugués.

N&o acolhemos porque tais disposicdes se referem a contas plurais
(‘jlumbo”), que ndo se encontram consagradas no Codigo dos Valores

Mobiliarios, que apenas prevé ou admite contas individualizadas.

ii. As SGP podem exercer a actividade de recepcédo e de execucao de ordens

ou a sua actividade se centra apenas na gestao de activos?

As SGP nado podem exercer a actividade de recepcédo e de execucao de
ordens, ndo so por ser uma actividade prépria das sociedades corretoras
e distribuidoras de valores mobiliarios e de outras instituicdes
financeiras, desde que devidamente registadas na CMC para o efeito,
mas também pelo facto de as SGP nédo serem “membros do mercado” e,

por isso, ndo podem executar as operagoes.

iii. Periodicidade minima semestral do reporte de informacao relativa a situacéo

da carteira do cliente.

A periodicidade de reporte de informacéo pela SGP ao cliente sobre a
situacdo da sua carteira é definida pelas partes no contrato de gestao
celebrado, podendo ser mensal, trimestral, semestral ou anual,
dependendo da vontade das partes. Por estas razfes, ndo acolhemos a

referida sugestéo.

iv.  Possibilidade de as SGP realizarem operac¢des com titulos de divida publica

de curto e de longo prazo, desde que sejam nacionais ou de um pais cujo



nivel de rating ndo esteja classificado como lixo pelas principais agéncias de

rating internacional.

N&o acolhemos porgue, com a eliminacdo do artigo 12.° relativo as
“operagbes autorizadas” (constante da versdo submetida a consulta
publica), as SGP ficam vedadas a realiza¢do das operacgdes previstas no
actual artigo 12.°, estando as demais permitidas, incluindo as operacfes
com titulos de divida publica de curto e de longo prazo, sem necessidade

da condigao ora sugerida.

c) Sr. Daniel Salgado:

I.  Relativamente ao n.° 2 do artigo 2.° sobre 0 objecto das SGP: fazer constar
no n.° 1 que a actividade das SGP consiste na gestéo de carteiras de valores
mobiliarios e, depois no n.° 2, alargar o ambito da actividade de gestéo, por
seu turno, as outras actividades tais como a gestao de conjuntos de bens e a

prestacao de servigos de consultoria.

O conceito de bem ¢é alargado e, por isso, ja abrange a gestdo de
carteiras de valores mobiliarios e instrumentos derivados, pelo que esta
actividade ja se encontra no ambito da administracdo de bens

pertencentes a terceiros. Por isso, ndo acolhemos a sugestdo em causa.

ii. Relativamente ao n.° 1 do artigo 13.°, sugere-se a substituicdo do advérbio
«especialmente» por «absolutamente», por uma questdo de clareza quanto

a definitividade da proibi¢&ao/limitacao.
Foi eliminado o artigo 12.° relativo a matéria sobre as “operagées
autorizadas” (constante da versdo submetida a consulta publica) e
optou-se por consagrar, no actual artigo 12.°, uma enumeracao taxativa

sobre as operacdes vedadas. Por este facto, ndo se acolheu a sugestao
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de substituir o adverbio “especialmente” por “absolutamente” no actual

artigo relativo as “operacées vedadas’.

Estabelecimento de um regime de comunicacdo a CMC da emissdo de
valores mobiliarios, mesmo que resulte de subscricédo particular.

Estabelecimento de um regime juridico para a comercializacdo de contratos
de investimento em bens corpoéreos, na medida em que contratos desta

natureza podem passar a ser objecto de gestédo pelas SGP.

Recebemos com bom agrado as duas sugestdes apresentadas.
Contudo, salientamos que relativamente a primeira, sera tida em conta
no que tange a definicdo da politica regulatéria da CMC e relativamente
a segunda, ja foi objecto de tratamento, em termos gerais, no Cédigo dos
Valores Mobiliarios e mais detalhadamente, em sede do regulamento

das ofertas de valores mobiliarios.

d) Sr. Francisco Garcia Santos:

Relativamente ao artigo 2.°: “o n.° 1 refere-se a administracéo discricionaria
de um conjunto de bens e o0 n.° 2 sublinha que as SGP também podem gerir
carteiras de valores mobiliarios e derivados. Esta formulacéo parece indiciar
gue a expressao "bens" ndo inclui os valores mobiliarios. Na falta de definicdo
no corpo normativo da definicdo de "bem" dever-se-a adoptar aquela que esta
expressa nas definicbes da Lei 34/11 e, assim sendo, os valores mobiliarios

estdo la incluidos.”

N&o obstante os valores mobiliarios estarem incluidos no conceito de
bens, entendemos nao inserir no anteprojecto uma definicdo de bens,
pois, sendo uma realidade amplamente abrangente, pode suscitar
duvidas sobre a inclusdo de certos bens que eventualmente nao

constem da defini¢ao.



Anexo | - Lista de entidades que apresentaram contributos para o processo de

consulta (por ordem alfabética)

Abacus

Banco Sol

Fatima Freitas Advogados
Gabinete Legal Angola- Advogados
Ministério das Financas

Sr. Daniel Salgado

Sr. Francisco Garcia Santos

Comisséo do Mercado de Capitais, em Luanda, 28 de Junho de 2016.
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RELATORIO DE FUNDAMENTACAO

I. INTRODUCAO

O desenvolvimento ocorrido nos mercados financeiros, em particular ao longo dos ultimos
anos, tem vindo a aconselhar o recurso a estruturas profissionalizadas de gestao de investimentos.
E neste contexto que as Sociedades Gestoras de Patrimdnios assumem especial importancia.

O presente Diploma consagra o regime juridico aplicavel as Sociedades Gestoras de
Patrimoénios, que sdo instituicdes financeiras ndo bancéarias ligadas ao mercado de capitais e ao
investimento que tém por objecto exclusivo, para além dos servicos de consultoria em matéria de
investimento, o exercicio da actividade de administracdo de conjuntos de bens pertencentes a
terceiros.

1. OBJECTIVOS DO DIPLOMA

A crescente dinamizagdo do sistema financeiro angolano em geral e do mercado de valores
mobiliarios, em particular, obriga que haja um acompanhamento efectivo, no ambito da regulacéo,
de todos os agentes que intervém no referido mercado.

As Sociedades Gestoras de Patriménios, engquanto instituicGes financeiras ndo bancarias
ligadas ao mercado de capitais e ao investimento, carecem de uma regulamentacéo especifica que
estabeleca, dentre outros aspectos, 0 ambito do seu objecto social, a forma que devem revestir e 0
exercicio da sua actividade.

Com o objectivo de garantir a proteccdo dos investidores, o presente Diploma consagra as
regras a que as Sociedades Gestoras de Patrimonios devem obedecer nas relacdes que estabelecem
com o0s seus clientes.

I11. SISTEMATIZACAO
O presente Diploma encontra-se estruturado em 4 (quatro) capitulos, distribuidos em 18
(dezoito) artigos. O capitulo | consagra as disposicdes gerais; o capitulo 11 é dedicado a actividade;

o capitulo 11l versa sobre as demonstrac@es financeiras; por fim, o capitulo IV é reservado as
disposicoes finais.
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PRESIDENTE DA REPUBLICA

Decreto Legislativo Presidencial n.° __ /2016
de de

Considerando que o desenvolvimento ocorrido nos mercados financeiros, em particular ao
longo dos ultimos anos, aconselhou o recurso a estruturas profissionalizadas de gestdo de
investimentos, assumindo, neste contexto, especial importancia as Sociedades Gestoras de
Patrimonios;

Tendo em conta que, nos termos da Lei n.° 12/15, de 17 de Junho, Lei de Bases das InstituicGes
Financeiras, as Sociedades Gestoras de Patrimoénios sdo instituicdes financeiras ndo bancarias
ligadas ao mercado de capitais e ao investimento, sujeitas a jurisdicdo do Organismo de Supervisdo
do Mercado de Valores Mobiliarios, a Comissdo do Mercado de Capitais (CMC);

Pretendendo, com o presente Diploma, regular a actividade das Sociedades Gestoras de
Patriménios, estabelecendo-se, nomeadamente, 0 &mbito do seu objecto social, o regime juridico
aplicavel e os deveres a que estdo sujeitos no exercicio da sua actividade;

O Presidente da Republica decreta, no uso da autorizacdo legislativa concedida pela
Assembleia Nacional ao abrigo do artigo [...]daLein®_/ ,de__ de , € Nos termos

don.°2doartigo 99.°e do n.° 1 do artigo 125.° da Constituicdo da Republica de Angola, o seguinte:

REGIME JURIDICO DAS SOCIEDADES GESTORAS DE PATRIMONIOS

CAPITULO |
Disposicdes Gerais

Artigo 1.°
(Objecto)

O presente Diploma estabelece o regime juridico das Sociedades Gestoras de Patrimoénios,
designadas abreviadamente por «SGP».
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Artigo 2.°
(Ambito da actividade das SGP)

1. As SGP tém por objecto o exercicio da actividade de gestdo de bens pertencentes a
terceiros.
2. As SGP podem ainda prestar servicos de consultoria para investimento.

Artigo 3.°
(Forma e denominagéo)

1. As SGP sdo constituidas sob a forma de sociedades andnimas.
2. A firma das SGP deve conter obrigatoriamente a expressdo “Sociedade Gestora de
Patrimoénios” ou abreviadamente “SGP”.

Artigo 4.°
(Regime juridico)

As SGP regem-se pelo disposto no presente Diploma e, subsidiariamente, pelas disposi¢oes
constantes:
a) Do Regime Juridico das Sociedades Correctoras e Distribuidoras de Valores
Mobiliarios;
b) Do Cadigo dos Valores Mobiliarios e respectiva regulamentacéo;
c) Da Lei de Bases das Institui¢des Financeiras e demais legislacéo aplicavel.

Artigo 5.°
(Superviséo)

Compete a CMC a supervisdo das SGP e das suas actividades.

Artigo 6.°
(Capital social minimo)

A CMC estabelece, por regulamento, o capital social minimo das SGP.

Artigo 7.°
(Processo de autorizagéo para constitui¢ao)

1. A constituicdo das SGP depende de autorizacdo da CMC.
2. O pedido de autorizagdo para constitui¢cdo das SGP € instruido com os elementos definidos
pela CMC, via regulamentar.
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Artigo 8.°
(Processo de registo para inicio de actividade)

1. O inicio de actividade depende de registo da CMC.
2. O pedido de registo das SGP ¢ instruido com os elementos definidos pela CMC, via
regulamentar.

CAPITULO II
Actividade

Artigo 9.°
(Contrato de gestao)

1. A gestdo de carteira individualizada é exercida com base em contrato escrito, celebrado
entre a SGP e o cliente, o qual deve conter os seguintes elementos minimos:

a)
b)

c)
d)

e)

f)
9)

h)

i)
)
k)
1)

A composicdo inicial da carteira;

Os valores mobiliarios, instrumentos derivados e demais activos financeiros ou bens
que integram a carteira;

Os actos que a SGP pode ou deve praticar em nome do cliente;

Os limites e grau de discricionariedade concedidos a SGP;

Os actos de gestdo que podem ser praticados através de terceiro, segundo as regras da
subcontratacéo;

A periodicidade da informacao relativa a situacao da carteira;

O método e a frequéncia de avaliacdo da carteira e os valores de referéncia
comparaveis;

Os objectivos e estratégia da gestdo e o nivel de risco méaximo da carteira tolerado pelo
cliente;

Os termos e condices de movimentacdo de contas do cliente pela SGP;

O elenco dos actos que devem ser especialmente comunicados ao cliente;

Os critérios para determinar as comissoes devidas a SGP; e

Os termos e condi¢Bes aplicaveis ao exercicio de direitos de votos por conta dos
clientes.

2. As SGP devem remeter a CMC, previamente a sua utilizacdo, um exemplar de cada modelo
de contrato tipo que pretendem usar no exercicio da sua actividade.

Artigo 10.°
(Relagéo dos fundos préprios com o valor das carteiras)

1. A CMC pode estabelecer, por regulamento, que os fundos proprios da SGP sejam, em
gualguer momento, superiores a uma percentagem certa do valor global das carteiras geridas.
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2. O regulamento referido no numero anterior define também:

a)
b)

Os demais racios prudenciais que as SGP devem observar;
As regras sobre a composicéo e valorizacao das carteiras.

3. Sem prejuizo do que vier a ser disposto em regulamento, as SGP devem cobrir, através de
fundos préprios, os riscos decorrentes da sua actividade.

Artigo 11.°
(Deveres das SGP)

As SGP séo obrigadas, designadamente, a:

a)
b)
c)
d)
e)
f)

9)

h)

Exercer as funcbes que lhes competem, segundo critérios de elevada diligéncia e
competéncia profissional;

Certificar-se da identidade e da capacidade legal para contratar das pessoas em cujos
negocios intervierem;

Propor com exactiddo e clareza os negocios de que forem encarregadas, procedendo
de modo a que ndo possam induzir em erro 0s contraentes;

Né&o revelar os nomes dos seus mandantes, excepto quando tal for necessério para
permitir a contratacdo, entre estes, dos negdcios juridicos celebrados por seu
intermédio;

Realizar todos os actos tendentes a valorizacdo da carteira;

Exercer os direitos inerentes aos valores mobiliarios e instrumentos derivados e outros
activos financeiros que integram a carteira;

Comunicar imediatamente a cada cliente os pormenores dos negocios concluidos,
expedindo no proéprio dia a respectiva confirmacéo escrita, salvo indicagdo contraria
do cliente; e

Empenhar todos os esfor¢os e langar mao de todos os meios ao seu alcance para
diligenciar o cumprimento das obrigacfes a que esta adstrita.

Artigo 12.°
(Contas do cliente)

1. Todos os fundos e demais activos financeiros pertencentes aos clientes das SGP devem ser
depositados em conta bancaria, numa instituicdo financeira autorizada a exercer actividade em

Angola.

2. A conta a que se refere 0 numero anterior deve ser aberta em nome dos respectivos clientes,
podendo ser movimentada pela SGP se devidamente autorizada.

3. As SGP devem proceder, com a frequéncia necessaria e no minimo com uma periodicidade
mensal, & conciliacdo dos movimentos e saldos que constam dos registos por elas efectuados com
0s extractos das contas bancarias ou outros documentos relevantes, de modo a assegurar a
exactid&o e controlo dos registos efectuados.
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4. As SGP sé podem movimentar a débito a conta referida no n.° 1 do presente artigo, quando
se trate de liquidacéo de operacdes de aquisicao de valores, de pagamento de remuneracdes devidas
pelos clientes ou de transferéncias para outras contas abertas em nome destes.

5. Salvo regulacdo da CMC, o deposito dos bens que ndo tenham natureza financeira é regido
pelo contrato de gestéo.

Artigo 13.°
(Operacdes vedadas)

1. As SGP ¢ vedado, no exercicio da sua actividade:

a) Conceder crédito sob qualquer forma;

b) Prestar garantias;

c) Aceitar depositos;

d) Adquirir por conta propria valores mobiliarios de qualquer natureza;

e) [Fazer parte dos 6rgdos de administracdo ou fiscalizacdo de outras sociedades;

f)  Adquirir iméveis para além do limite dos seus fundos préprios;

g) Contrair empréstimos, excepto para a aquisi¢cdo de bens imoéveis ou equipamentos
necessarios a sua instalacao e funcionamento, até ao limite maximo de 10% dos fundos
proprios.

2. As SGP nédo podem adquirir para os seus clientes:

a) Valores mobiliarios emitidos ou detidos por entidades que pertencam aos seus 6rgédos
sociais ou que possuam mais de 10% do seu capital social;

b) Valores mobilidrios emitidos ou detidos por entidades em cujo capital social
participem em percentagem superior a 10% ou de cujos 6rgédos sociais facam parte um
ou varios membros dos seus 6rgdos de administracdo, em nome proprio ou em
representacdo de outrem, e 0s seus conjuges e parentes ou afins do 1.° grau.

3. Os valores mobiliarios referidos no nimero anterior poderéo ser adquiridos pelas SGP para
0s seus clientes, desde que autorizados, por escrito, por estes Gltimos, em contrato.

CAPITULO IlI
Demonstracdes Financeiras

Artigo 14.°
(Plano de contas)

A CMC estabelece por regulamento o plano de contas aplicavel as SGP.
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Artigo 15.°
(Contabilidade e demonstracdes financeiras)

As SGP devem elaborar e remeter a CMC um relatério anual, até 30 de Abril de cada ano,
com as suas contas anuais auditadas por um auditor externo registado na CMC.

CAPITULO IV
Disposic¢des Finais e Transitorias

Artigo 16.°
(Disposicao transitoria)

As instituicbes financeiras ja existentes a data da publicacdo do presente Diploma e que
exercam as actividades previstas no artigo 2.° tém o prazo de 1 (um) ano para se conformarem com
as disposicOes nele contidas.

Artigo 17.°
(Duvidas e omissdes)

As dividas e omiss@es suscitadas na interpretacao e aplicacédo do presente Decreto Legislativo
Presidencial sdo resolvidas pelo Presidente da Republica.

Artigo 18.°
(Entrada em vigor)

O presente Diploma entra em vigor no dia seguinte a sua publicacéo.

Apreciado em Conselho de Ministros, em Luanda, aos de de
Publique-se.
Luanda, aos de de

O Presidente da Republica, JOSE EDUARDO DOS SANTOS.
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