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I. Introducéo.

Em conformidade com o disposto no Ponto XI da Carta de Principios sobre
Regulacdo da Comissdo do Mercado de Capitais!, procede-se, através do presente
documento, a andlise das contribui¢cdes recebidas no ambito do processo de consulta
publica n.° 1/2015, da Comissdo do Mercado de Capitais (CMC). Recorde-se que o
objecto da consulta compreende dois diplomas regulamentares, designadamente: (i)
Projecto de Regulamento sobre a Notacdo de Risco e Servicos Complementares e (ii)
Anteprojecto de Decreto Presidencial sobre as Taxas no Mercado de Valores Mobiliarios.

O referido processo de consulta publica decorreu entre os dias 29 de Julho e 29
de Setembro de 2015, tendo sido solicitada a colaboragédo dos agentes do sistema
financeiro e académicos para que se pronunciassem sobre as propostas de diplomas
acima referidos.

No decurso do processo de consulta, foram remetidos a CMC importantes
contributos, designadamente os aportados pelas entidades listadas no Anexo ao
presente relatério, pelo que, desde ja, se sauda o interesse manifestado e a
diversificacao da participacao no referido processo.

Compete-nos ainda deixar registada uma nota publica de agradecimento pelos
contributos recebidos, que em muito enriqueceram a discussao publica sobre os
referidos diplomas.

Durante o periodo de consulta publica, no passado dia 16 de Setembro de 2015,
foi realizada uma sessdo publica de apresentacdo das propostas de diplomas
supracitados em que o0s agentes do sistema financeiro tiveram, novamente, a
oportunidade de esgrimir a sua opinido e pontuais sugestdes de alteracdo face ao quadro
normativo proposto.

Uma vez analisados e assimilados os comentarios, sugestdes e contributos
recebidos, cumpre-nos, agora, verificar o impacto dos mesmos nas versdes originais das

1 Ponto 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”.



propostas submetidas a consulta, bem como apresentar a adequada justificacdo aos
contributos n&o acolhidos.

II. Apresentacao e apreciagcdo das sugestdes recebidas.

1. Regulamento sobre a Notacdo de Risco e Servicos Complementares.

No que respeita a relevancia de regular a actividade de notag&o de risco e servigos
complementares, importa realcar que, de uma maneira geral, os participantes do referido
processo referenciaram como positivo, tendo em conta que sera mais um elemento
garantistico da legitima confianca dos investidores, permitindo a mitigacédo do risco de
crédito das partes que asseguram as transacc¢oes.

1.1. Sugestdes acolhidas

a) Direccdo Nacional da Politica de Justica do Ministério da Justica e dos
Direitos Humanos:

i. Reorganizacdo das normas relativas a instrucdo do pedido de registo
constantes dos artigos 6.° e 7.° da versao submetida a consulta publica
(anteriores artigos 6.° e 7.°), agora artigo 6.° da versao saida da consulta
publica (actual artigo 6.°);

ii. Clarificacdo da redaccdo do anterior artigo 10.°, actual artigo 9.°, relativa a
recusa do pedido de registo;

iii. Alteracao da epigrafe do artigo 17.° por ser idéntica ao da Subseccao ll;

iv. Substituicdo da expressdo “website” por “sitio da internet” em todas as
referéncias feitas no projecto de diploma, conforme constam dos actuais n.°
10 do artigo 21.°, n.° 3 do artigo 11.°, n.° 3 do artigo 19.°, n.° 9 do artigo 47.°,
n.° 3 do artigo 52.° e n.° 2 do artigo 56.%;

v. Alteracdo da epigrafe do artigo 22.° por ser idéntica a da Secgcédo | e a

colocacao em italico da expresséao “compliance”na alinea n) do mesmo artigo;
vi. Reorganizacdo das matérias consagradas no artigo 26.°, plasmadas nos
actuais artigos 26.° e 27.5;
vii. Correcgao da remissao feita nos anteriores artigos 34.° e 41.°, actuais artigos
35.2e40.% e
viii. Correccéo do texto do n.° 4 do anterior artigo 45.°, agora artigo 43.°.

b) Banco Nacional de Angola (BNA):



Vi.

Vii.

viil.

Xi.
Xii.

Xiii.

Xiv.

Organizacdo por ordem alfabética dos conceitos e introducdo de novos
conceitos nas alineas a), e), f) e p) do artigo 3.°, sobre, analista de notacéo de
risco, entidade objecto de notacgdo, instrumento financeiro estruturado e
sistema de classificacéo, respectivamente;

Revisdo da epigrafe da Secc¢éo | do Capitulo I, alterando o respectivo nome
de “Pedido de Registo” para “Procedimento de Registo”;

Aglutinacdo das matérias dos anteriores artigos 6.° e 7.°, num unico, actual
artigo 6.°;

Inclusdo da escala de notacdo de risco a usar entre 0s elementos exigidos
para a instrucdo do pedido, nos termos do anterior artigo 7.°, actual alinea u)
do artigo 6.°;

Acrescentou-se o termo “atempada”’ na redac¢ao da anterior alinea u) do
artigo 7.°, actual alinea v) do artigo 6.°;

Introducéo, no anterior artigo 13.°, actual n.° 2 do artigo 14.°, a exigéncia de
prestacdo de informacao sobre a qualificacdo minima exigida aos analistas de
notacao de risco de crédito;

Introducéo de um n.° 3 no artigo 19.° para especificar os meios de divulgacéo
de informacao;

Separacao da matéria relativa ao Departamento de Compliance do artigo 26.°
e a criagdo de um novo artigo 27.° sobre o tema referido, em que foi
igualmente criado um n.° 5 referente a remuneracdo do responsavel pela
funcdo de compliance;

Retirada do termo “incentivos” na epigrafe do artigo 24.°;

Reformulacéo da epigrafe do anterior artigo 39.°, actual artigo 38.°;
Correccao da remisséo feita no anterior artigo 41.°, actual artigo 40.°;
Substituicdo do termo “pessoas” por “analistas, colaboradores e directores”,
no artigo 42.°, actual artigo 41.°;

Substituicdo do termo “revisao” por “reanalise”, na epigrafe do anterior artigo
44.°, actual artigo 42.°;

A Juncéo dos anteriores artigos 43.° e 53.°, referentes ao dever de informacéo,
dando lugar ao actual artigo 50.°.

Banco Angolano de Investimento (BAI):

Inclusdo do estudo de viabilidade econdmico-financeiro e plano de negocios
no leque dos elementos exigidos para a instru¢cdo do pedido, nos termos do
n.° 1 do anterior artigo 7.2, respaldadas na alineas b) e c¢) do n.° 2 do actual
artigo 6.°;



Vi.

Vii.

d)

Correccao do texto dos n.°s 2 e 4 do anterior artigo 9.°, referente ao prazo para
apreciacdo do pedido de registo, respaldadas nos n.°s 2 e 4 do actual artigo
8.%

Introducdo de um artigo em que se d& ao requerente o direito de reclamacgéo
em caso de recusa, suspensao e cancelamento, referidos nos anteriores
artigos 10.° e 11.°, actuais artigos 9.°, 10.° e 11.°, respaldado no actual artigo
12.°

Alargamento do prazo referido no anterior n.° 3 do artigo 11.°, actual n.° 2 do
artigo 11.°, passando de 3 para 6 meses;

Insercdo de matérias sobre a politica de conflito de interesses, no n.° 1 do
anterior artigo 38.°, consagradas na alinea b) do n.° 3 do actual artigo 51.° e
na alinea c) do n.° 1 do actual artigo 55.°;

Correccao da remisséao feita nos anteriores artigos 34.° e 41.°, actuais artigos
35.2e 40.9

Inclusdo na lista de itens a publicar no website, referido no n.° 3 do anterior
artigo 56.°, actual artigo 51.°, de documentos relativos a politica de conflito de
interesses, ao relatorio de transparéncia e ao relatorio e contas.

Fatima Freitas Advogados (FF):

. Correccao do texto no anterior artigo 29.°, actual artigo 30.°, relativo a funcéo

de revisao;

. Correccao da remissao feita nos anteriores artigos 34.° e 41.°, actuais artigos

35.2e 40.9
Substituicdo, no anterior artigo 42.°, actual artigo 41.°, do termo “pessoas” por
“analistas, colaboradores e directores”;

. Excluséo do ambito do presente Regulamento das notac¢des de risco privadas

produzidas por forca de um pedido individual e da actividade de classificacao
de créditos, dos sistemas de pontuacdo de crédito e das avaliacdes
semelhantes relativas as obrigacGes decorrentes de relacbes com o0s
consumidores ou de relacdes comerciais ou industriais.

1.2. Sugestdes nao 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) Direccdo Nacional da Politica de Justica do Ministério da Justica e dos
Direitos Humanos:



b)

Vi.

Vil.

viil.

Inclusdo de uma disposicdo sobre o reconhecimento de notagcbes de risco
emitidas por entidades nao registadas junto da CMC — N&o obstante a
faculdade prescrita pelo Cédigo dos Valores Mobiliarios, entendemos,
numa primeira fase, reconhecer apenas as notacdes de risco emitidas
por SNR estrangeiras, nos termos previstos no artigo 21.° do projecto de
regulamento das Notag¢Oes de Risco e Servicos Complementares.

Banco Nacional de Angola (BNA):

Insercao de uma definicdo de «cliente» no artigo 3.° — Pelo facto do conceito
sugerido restringir o ambito das entidades que podem ser consideradas
como tal a nivel das relacdes que estabelecem com as Sociedades de
Notacao de Risco.

Inclusdo do dever de notificacdo da recusa e de fundamentacdo da decisao,
no ambito dos anteriores artigos 10.° e 11.°, actuais artigos 8.° e 9.° — Pelo
facto de se considerar que tais deveres ja se encontram genericamente
consagrados em sede das normas relativas ao Procedimento
Administrativo, a que a CMC esta igualmente adstrita;

Inclusdo de mais requisitos no sistema de controlo interno previsto no artigo
26.° — Por considerarmos que a mesma ndo se enquadra ao disposto
neste artigo e por ja estar acolhida no artigo 22.%;

Divulgacédo das alterac@es resultantes da revisdo da metodologia previstas no
anterior artigo 29.°, actual artigo 30.° - Por constarem da anterior alinea €)
do artigo 57.2in fine, actual alinea e) do artigo 52.° in fine;

Inclusédo, no anterior artigo 45.2, actual artigo 43.°, o requisito da utilizacao de
metodologias de notacdo rigorosas, sistematicas e continuas, sujeitas a
aprovacdo com base na experiéncia passada, nomeadamente através de
verificacdes a posteriori - Pelo facto da anterior alinea d) do n.° 1 do artigo
52.° actual alinea d) do n.° 1 do artigo 49.°, de aplicacao geral, ja prever;
Definicdo do prazo na norma do anterior artigo 46.° - Artigo retirado porque
0 preceito que visava regular se encontra ja previsto no artigo 20.°;
Introducé@o no anterior artigo 48.°, actual artigo 45.°, o requisito de divulgacao
de todas as notacfes de risco numa base nao selectiva - Por ja se encontrar
no n.° 2 do anterior artigo 49.°, actual artigo 46.°

Inclusdo dos requisitos de divulgacdo das politicas e procedimentos que se
aplicam em relagéo a notagdes de risco ndo solicitadas referidas no anterior
artigo 51.°, actual artigo 48.° — Pelo facto do anterior artigo 49.°, actual
artigo 46.° se tratar de uma disposi¢cdo genérica e 0s requisitos nele



d)

previstos serem aplicaveis tanto para as notacdes de risco solicitadas
como para as nao solicitadas.

Banco Angolano de Investimento (BAI):

N&o aplicacdo do Regulamento em causa as Sociedades de Notagdo de Risco
estrangeiras — Pelo facto dos n.°s 1, 6 e 5 do artigo 12.° do Codigo dos
Valores Mobilidrios conferirem a CMC o poder de regular a actividade de
notacdo de risco (obrigatéria ou facultativa) que incida sobre valores
mobilidrios ou qualquer emitente, independentemente da origem ou
natureza dos sujeitos;

Determinacéo do capital minimo das Sociedades de Notac&o de Risco, no n.°
1 do artigo 7.° — Pelo facto de, nos termos do artigo 12.° do Codigo dos
Valores Mobiliarios, a CMC ter apenas o poder de regular a actividade de
notacdo de risco e ndo a constituicdo das Sociedades de Notacao de
Risco, onde é definido o seu capital minimo;

Fixacdo do prazo de 7 anos como limite para o mandato do 6rgdo de
administra¢ao, nos termos do n.° 1 do artigo 14.° - Pelo facto da CMC néao
ter poder para regular a constituicdo e organizacdo dos 6rgaos sociais
das Sociedades de Notacdo de Risco, pois 0 seu poder se restringe em
matéria de registo e de regulacéo da actividade de notacéo de risco;

A escolha de obtencdo de notacdo de risco a partir de uma entidade no
estrangeiro ndo deve ser limitada a CMC - Pelo facto da CMC néo limitar a
emissdo de notagdo emitida no estrangeiro, mas apenas consagrar
mecanismos de controlo e de responsabilizagcdo para a defesa dos
intervenientes no mercado de valores mobiliarios nacional;

Substituicdo dos directores seniores pelos administradores com experiéncia
adequada para exercer a funcédo de revisdo — Pelo facto desta tarefa ser
tendencialmente vocacionada para os directores seniores, que lidam
diariamente com a matéria de revisao de notagcéo de risco.

Banco Sol:

Exclusdo dos servicos complementares no ambito do regulamento — Pelo
facto de no regulamento estar consagrado mecanismos de identificagéo,
prevencdo e resolugcdo de conflitos de interesses, bem como os
mecanismos de segregacao entre a actividade de notagcéo de risco e 0s
servicos complementares;



ii. Colocacdo do termo “independentes” ap0s a expressdo “auditores”, na
referéncia feita na alinea b) do n.° 2 do anterior artigo 8.2, actual artigo 7.° —
Para garantir a uniformidade de conceitos, tendo em conta o
Regulamento n.° 2/15, de 15 de Maio, sobre os Auditores Externos, que
simplesmente adopta a expressao “auditor externo”, sem qualquer
aditamento.

1.3. Outras alteragfes inseridas no Regulamento

a) Pelo facto do regulamento também ser aplicavel aos servigos
complementares desenvolvidos pelas SNR, alterou-se o0 nome do
regulamento, passando de “Regulamento sobre os Servigos de Notagédo de
Risco” para Regulamento da Notacdo de Risco e Servigos
Complementares;

b) Consagrou-se, no artigo 3.°, os conceitos de Codigo IOSCO, Compliance
Officer, I0SCO, notacdo de risco obrigatéria e notacdo de risco
facultativa;

c) Introduziu-se a expressao SNR como abreviatura das Sociedades de Notacéo
de Risco;

d) Restringiu-se o objecto do Regulamento para as notacbes de risco
obrigatérias, o actual artigo 1.°;

e) Eliminou-se, no artigo 21.°, relativo a notacédo de terceiro, a obrigatoriedade
de apresentacao de justificacdo objectiva para usar uma notagdo emitida no
estrangeiro, que constava do n.° 5;

f) Eliminou-se o anterior artigo 14.° relativo ao 6rgdo de administracao por estar
fora do ambito do presente Regulamento que se circunscreve ao exercicio da
actividade das SNR e ndo a composicéo dos seus 0rgaos de administracao;

g) Separou-se as matérias sobre a suspensdo e o cancelamento (Conforme
estabelecido actualmente nos artigos 10.° e 11.9);

h) Introduziu-se um prazo de duracédo para a suspenséao do registo, findo o qual,
caso a SNR nao adopte o comportamento desejado, se cancela o registo que
Ihe foi concedido, conforme o n.° 2 do actual artigo 10.°;

i) Estabeleceu-se o prazo de 15 dias para a reclamacédo em caso de recusa,
suspensao e cancelamento do registo, conforme dispde o actual artigo 12.°.

2. Decreto Presidencial sobre as Taxas no Mercado de Valores Mobiliarios.



No que respeita a relevancia de regular as taxas aplicaveis ao registo, supervisdo
e demais servicos prestados pela CMC, importa, por um lado, realcar que, de uma
maneira geral, os participantes do processo referenciaram como positivo e, por outro
lado, sublinhar que a generalidade dos mesmos entenderam que 0S montantes
apresentados sao excessivamente elevados, atendendo ao estagio do mercado, por isso
susceptiveis de inibirem a intervencdo dos operadores no mercado de valores
mobilirios.

2.1. Sugestdes acolhidas

a)

b)

d)

Banco Angolano de Investimento (BAI):

Inclusdo, no anterior artigo 8.2, actual artigo 10.°, da periodicidade das taxas
e a base de incidéncia das mesmas.

Banco Atlantico (Atlantico):

Reavaliacdo e reducdo da taxa aplicavel aos esclarecimentos, Certidbes e
Declaracgdes, constantes dos anteriores artigos 10.°a 12.°, actuais artigos 12.°
alapo,

Banco Sol:

Correccao dos montantes das taxas na ordem dos 50% - fruto do estudo de
impacto, foi feita a revisdo dos montantes, ndo no percentual sugerido, em
termos gerais, mas atendeu-se cada caso em funcdo da sua especificidade;
Parcela variavel associada as taxas de supervisdo, de forma a acautelar
pagamentos proporcionais ao volume de negdcios das sociedades — parcelas
previstas na parte final das alineas do anterior artigo 8.°, actual artigo 10.°.

Direccao Nacional da Politica de Justica do Ministério da Justica e dos
Direitos Humanos:

Alteracdo da redaccao do artigo 1.° referente ao objecto do Anteprojecto de
diploma.

Bolsa de Divida e Valores de Angola (BODIVA):

Nao obstante considerarmos alguns elementos do regime das taxas
actualmente em vigor, por entendermos ser uma fonte credivel e que tém
estado a ser implementados com maior ou menor dificuldades, foram

10



igualmente tidas em conta, como base das taxas de prestacao de servi¢os da
CMC, o principio do utilizador/pagador, as referéncias internacionais, bem
como, o actual estagio de desenvolvimento do mercado de valores mobiliarios
e instrumentos derivados nacional;

Retirou-se qualquer referéncia a reembolso do anterior artigo 5.°, actual artigo
7.2, por entendermos que a uma decisdo de deferimento ou indeferimento do
pedido, subjaz sempre uma analise dos elementos que instruem o processo,
bem como a sua valoracéo para os fins do pedido;

Introducdo da periodicidade da cobranca do valor fixo da taxa para a
supervisao de entidades, prevista no anterior artigo 8.°, actual artigo 10.°, cujo
valor é unico, em funcao do tipo de actividades exercidas;

Alterou-se a periodicidade da taxa a cobrar, de trimestral para semestral, bem
como, reduziu-se a incidéncia da taxa variavel de 5% para 2%, na anterior
alinea e) do artigo 8.°, actual alinea g) do artigo 10.°;

Estendeu-se as isencbes previstas para as sociedades de investimento de
capital de risco e de titularizacéo de activos, previstas no n.° 2 do anterior artigo
9.°, actual n.° 2 do artigo 11.°, a todos os organismos de investimento colectivo
personalizados e aos emitentes que tenham valores mobiliarios admitidos a
negociacdo no mercado de registos.

2.2. Sugestdes nao acolhidas

b)

Banco Angolano de Investimento (BAI):

Periodicidade mensal para o pagamento da taxa de supervisdo aplicavel aos
Organismos de Investimentos Colectivos (OIC) abertos, com subscrigdes e
resgates diarios — Nada obsta que o calculo da taxa incida sobre o valor
diario destas entidades. No entanto, fruto do estudo de impacto
efectuado, o pagamento semestral configura-se como o mais adequado;
Isentar os investidores de capital de risco do pagamento da taxa de registo —
Pelo facto da actividade comportar um elevado potencial de
rentabilidade no negdécio investido, ndo devendo, portanto, a taxa
constituir elemento inibidor.

Bolsa de Divida e Valores de Angola (BODIVA):

Em relac&o as alineas b), c¢) e d) do n.° 1 do anterior artigo 3.°, actuais alineas
a), b) e ¢) do artigo 5.°, para nivelar o valor cobrado aos mercados de balcao
organizado, bolsa de valores, bolsa de mercadoria e futuros, ao cobrado a
contraparte central, tal como acontece no mercado portugués e nigeriano —

11



Considerando o estudo de impacto realizado, concluiu-se que se deve
ter em conta as especificidades do nosso mercado, a taxa de cambio e
outros factores, pelo que se optou por uma reducdo na ordem dos 25%
no valor de registo dos segmentos referidos nas alineas a) e b) do actual
artigo 5.9

. Em relagdo ao anterior artigo 5.°, cujas normas se revéem no n.° 1 do actual

artigo 7.° e alineas a) e b), do actual artigo 15.°, optou-se pelo seguinte:
e A obrigacdo de pagamento da taxa prevista no n.° 1 do artigo 7.° surge
no momento em que o requerente solicita o registo junto da CMC;
e Em relagéo a percentagem adicional a que se referem as alineas a) e
b) do n.° 1 do artigo 7.°, no momento da notificacdo do deferimento do
pedido.
Reducéo para AOA 10.000.000 do valor previsto no n.° 2 do anterior artigo 5.°,
actual n.° 2 do artigo 7.° — Porque o valor indicado reflecte apenas um
limite mdximo que sO sera alcancado mediante emissdes de valores
elevados. Por outro lado, do estudo sobre a cadeia de custos para
emitentes nos mercados primarios e secundarios da divida corporativa,
desenvolvido pela CMC, foi possivel concluir, que 0os mesmos nao
constituem factor inibidor para o desenvolvimento do mercado,
principalmente quando se tratam de grandes emissdes.

. Relativamente a anterior alinea e) do artigo 8.°, actual alinea g) do artigo 10.°

- a taxa vai incidir sobre as receitas brutas apuradas no semestre e néo
jA sobre as receitas dos servicos de negociacdo e liquidacdo em
mercado regulamentado. O limite maximo sobre a taxa cobrada,
manteve-se em AOA 8.000.000,00, por entendermos que quanto maior for
o volume de negocios das entidades abrangidas pela taxa, maior sera o
esforco de supervisdo da CMC.

. Outras sugestdes relativas a isencfes das taxas para ofertas publicas que

derivem da comercializacdo de organismos de investimento colectivo e para
guando a emissao de valores mobilidrios tenham como pressuposto a
recuperacdo econémica do emitente — Entendemos que relativamente a
primeira situagcdo, o regime fiscal dos organismos de investimento
colectivo responde a necessidade de incentivo a actividade e quanto a
segunda situacao, se entendermos que a CMC, cabe prima-facie, a
proteccéo dos investidores e do mercado, pensamos nédo ser o melhor
momento para o tipo de isencdes dada a fragilidade que as institui¢cdes
com tais caracteristicas apresentam, aumentando assim um risco
desnecessario para os investidores.
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vi.Isencbes das taxas previstas no anterior artigo 6.°, actual artigo 8.° - A
previsdo dos documentos sobre o0s quais incidem as taxas pela
aprovacao ou nao dos mesmos € do Codigo dos Valores Mobiliarios.
Dada aimportancia da informacé&o ai prestada para os investidores, ha a
necessidade de um maior rigor, esfor¢go de superviséo, que justifica a
cobranca das taxas. Reconhecendo a necessidade de revisdao dos
valores previamente propostos, os mesmos foram revistos para baixo,
de formas a acomodar melhor os interesses dos emitentes e os da CMC.

c) Direccao Nacional da Politica de Justica do Ministério da Justica e dos
Direitos Humanos:

i. A proposta deve apresentar a forma de Decreto Executivo do Ministério das
Financas — fruto da reviséo legislativa, nos termos do n.° 2 do artigo 68°
da Lei n.° 12/15, de 17 de Junho — Lei de Bases das Instituicdes
Financeiras, actualmente, € da competéncia do Titular do Poder
Executivo estabelecer o montante e o destino das quotas de superviséo,
podendo ainda este delegar o 6nus da definicdo das mesmas ao 6rgéao
de Supervisao.

ii. Inclusdo de norma revogatéria — Pelo facto do actual artigo 20.° do
anteprojecto em causa ja contemplar tal norma.

2.3. Outras alteracdes inseridas no Anteprojecto

a) O n.° 2 do artigo 1.° foi eliminado pelo facto de conter uma norma que se esgota
no n.° 1 do referido artigo que, no entanto, foi reformulado para abranger a
fixacdo das taxas de registo, de supervisdo e dos demais servigos prestados
pela CMC;

b) Face ao facto da redaccéo inicial ser insuficientemente abrangente, foi revista
a norma do artigo 2.° do anteprojecto, para incluir as entidades elencadas no
artigo 23.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios;

c) Introducéo de um novo artigo 3.° que vem consagrar as matérias excluidas do
ambito de aplicacdo do diploma;

d) Pelo facto do segmento de mercado ser uma figura juridica diferente da SGMR,
criaram-se dois novos artigos, 0 4.° e 0 5.°, respectivamente, dedicados para
cada uma destas realidades;

e) Agravou-se o valor da taxa referente ao registo dos agentes de intermediacao,
face ao valor previsto para as sociedades corretoras e as sociedades
distribuidoras de valores mobiliarios, por se entender que os agentes de
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f)

intermediacdo, por se tratarem de entidades ja constituidas, com meios
técnicos, recursos humanos e financeiros, bem como infra-estruturas ja
consolidadas, ndo se encontram nas mesmas condicbes para inicio de
actividade que as outras entidades referidas.

Reducéo do valor correspondente a taxa de manutencédo de registo de 50 para
30%, no n.° 5 do anterior artigo 3.°, actual n.° 2 do artigo 5.°, por for¢a do estudo
de impacto e por se considerar ser o mais ajustado ao actual estdgio do
mercado;

g) Incluiu-se os Investidores de Capital de Risco, enquanto sociedades de

investimento de capital de risco especiais, constituidas obrigatoriamente
segundo o tipo de sociedade unipessoal anonima, no articulado referente a taxa
de supervisdo das sociedades gestoras de organismos de investimento
colectivo, c) do anterior artigo 8.°, actual alinea f) do artigo 10.°, diferente do
gue acontece com o0s demais organismos de investimento colectivo
personalizados e nado personalizados, dada a sua natureza juridica e
especificidade;

h) Introducdo no n.° 1 do anterior artigo 9.°, actual n.° 1 do artigo 11.°, da

periodicidade do pagamento da taxa, bem como da concretizacdo da
informacéao sujeita ao pagamento da taxa;

Por se tratar de matéria omissa na proposta anterior e pelo facto de se terem
fixados os valores a que correspondem as taxas devidas a CMC, inseriu-se um
novo capitulo referente ao pagamento das taxas, que consagra novas matérias
sobre 0 momento da constituicdo da obrigacdo (artigo 15.°), prazos de
pagamento (artigo 16.°), formas de pagamento (artigo 17.°) e juros de mora
(artigo 19.°), bem como abarca o revisto artigo sobre o destino das taxas (artigo
18.9).

Observacgdes finais.

Na sequéncia das reaccfes a consulta publica acima apontada, varias foram as

solucdes repensadas e, em consequéncia, reformuladas. As alteracfes substantivas as
versdes submetidas a analise dos operadores do sistema financeiro foram ja enunciadas.
Por ultimo, introduziram-se alteracdes no texto sem implicacdo normativa.

Contudo, considerando que o melhor teste para qualquer norma é a sua aplicacao
pratica, € nosso entendimento que o documento ndo deixard de apontar para
ajustamentos que, naturalmente, se acharem pertinentes, até a obtencéo da forma ideal
e que melhor sirva os interesses do mercado.
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Comisséo do Mercado de Capitais, em Luanda, 18 de Dezembro de 2015.

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

consulta (por ordem alfabética)

Bolsa de Divida e Valores de Angola (BODIVA)
Banco Angolano de Investimento (BAI)

Banco Atlantico

Banco Nacional de Angola (BNA)

Banco Sol

Fatima Freitas Advogados

Ministério da Justica e dos Direitos Humanos
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I. INTRODUCAO

As Sociedades de Notacado de Risco, doravante SNR, desempenham actualmente um
papel muito importante no ambito do mercado de valores mobiliarios, cabendo-lhes,
nomeadamente, a emissdo de pareceres relativos a qualidade de crédito de uma
entidade ou valor mobiliario emitido através de um sistema de classificacao. As notacdes
de risco emitidas por estas sociedades devem permitir aos investidores dispor de
indicadores claros e objectivos sobre a disparidade de informacfes existentes,

permitindo-lhes reduzir esta assimetria informativa.

Deste modo, importa assegurar que a prestacdo de servigos pelas SNR deve ser pautada
pelo rigor de uma actuacao isenta, responsavel e credivel. Assim, o seu exercicio deve
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reger-se segundo principios de integridade, transparéncia, responsabilidade e boa
governacao.

[I. OBJECTIVOS

O Cadigo de Valores Mobiliarios, recentemente aprovado, estabelece que as SNR estéao
sujeitas a regulacéo e supervisdo do Organismo de Supervisdo do Mercado de Valores
Mobiliérios.

Assim sendo, face ao estagio actual de afirmacdo do mercado de valores mobiliarios e
na sequéncia das medidas que visam a dinamizacao da actividade de notacgé&o de risco,
torna-se imperioso que, desde ja, a Comissdo do Mercado de Capitais (CMC) estabeleca
e defina, em tempo oportuno, um quadro regulamentar adequado para o
desenvolvimento desta actividade, sem prejuizo das regras operacionais
complementares e especificas que a CMC venha ainda emitir sobre a matéria.

O presente regulamento visa disciplinar os termos e condi¢cdes a que as SNR estéao
sujeitas a observar no exercicio da sua actividade em Angola.

A importancia crescente nos mercados de valores mobiliarios da actividade de notagao
de risco evidencia-se pela possibilidade de, por lei ou regulamento, serem exigidas
notacdes de risco. Quando tal suceda, a notacdo de risco devera ser efectuada por
sociedades registadas junto da CMC.

Pretende-se com a existéncia deste registo controlar as SNR que actuam no mercado
de valores mobiliarios, assegurando-se que apenas sejam registadas as sociedades
dotadas dos meios humanos, materiais e financeiros necessarios para assegurar a sua
idoneidade, independéncia e competéncia técnica, garantindo-se, assim, um nivel
elevado de confianca dos investidores.

Com vista a acautelar a sua independéncia, importa, igualmente, regular os deveres de
conduta a que devem pautar as SNR e o0s seus trabalhadores no exercicio da sua
actividade. Assim, a fim de se evitarem potenciais conflitos de interesses, as SNR devem
centrar a sua actividade profissional na emissao de notagdes de risco, estando-lhes
vedada a prestacédo de servi¢os de consultoria ou de aconselhamento.

As SNR podem ser autorizadas ao exercicio da prestacao de servicos complementares
gue ndo sejam susceptiveis de potenciar conflitos de interesses com a emissdo de

notacgdes de risco.
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Importa igualmente assegurar que, as SNR, utilizem procedimentos e metodologias de
notacdo rigorosos, sendo as suas notacdes de risco solidamente fundamentadas,
evitando-se, assim, arbitrariedades de notacdes. E por esse motivo, prevé-se, nos
termos do presente regulamento, os elementos que devem ser divulgados aquando da
emissao de relatérios de notacdes de risco.

A actividade de notacao de risco nem sempre tem origem numa solicitagcdo por parte da
entidade que pretende ser objecto de notacdo ou do emitente que visa obter uma
avaliacao do risco de crédito associado aos valores mobiliarios emitidos. Assim, ha que
distinguir e identificar, claramente, a notacéo de risco solicitada da néo solicitada.

Na notacdo de risco ndo solicitada, a iniciativa da emissdo da notac&do cabe a propria
SNR e o emitente ou entidade visada ndo tém qualquer intervengéo no processo de
notacdo. Esta notacdo é feita com base em informacéo disponibilizada ao publico em
geral.

Por outro lado, na notacdo de risco solicitada existe uma relacdo entre a SNR e o
emitente quanto aos valores mobiliarios por este emitidos ou a entidade objecto de
avaliacdo. Neste caso, a SNR conta, na elaboracédo da sua notacdo, com a colaboracéo
da entidade notada ou do emitente, que |he disponibilizam informacdo que néo € do
conhecimento publico.

ll. SISTEMATIZACAO

O presente regulamento esta dividido em 6 (seis) Capitulos, distribuidos em 59 artigos.
O Capitulo | é dedicado as disposi¢des gerais; o Capitulo Il trata do registo das SNR na
CMC; o Capitulo lll trata do registo dos servicos de notacdo; o Capitulo IV trata do
exercicio de actividade; Capitulo V dedicado as actividades complementares das SNR
e, por fim, o Capitulo VI é dedicado as disposi¢des finais.
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Regulamento da CMC n. __ /2016
De de

Notac&o de Risco e Servigcos Complementares

Em conformidade com o disposto no n.° 5 do artigo 12.° do Cdodigo dos Valores
Mobilidrios, recentemente aprovado pela Lei n.° 22/15, de 31 de Agosto, cabe a
Comissdo do Mercado de Capitais (CMC) elaborar a regulamentacdo necessaria a
prestacao de servi¢cos de notacdo de risco, bem como a concretizacdo do processo de
registo, em Angola, das Sociedades de Notacdo de Risco (SNR).

Cabe ainda a CMC estabelecer os deveres de conduta aplicaveis ao exercicio desta
actividade; os requisitos de independéncia e de prevencao de conflitos de interesses, de
gualidade e integridade do processo de notacgéo, de transparéncia, de confidencialidade
e de divulgacdo de informacg&o; bem como os requisitos relativos aos seus meios
humanos, materiais e financeiros afectos a actividade de notagéo de risco.

Pretende-se, com o registo junto da CMC, supervisionar as SNR que actuam no mercado
de valores mobiliarios, assegurando-se que estas apenas sejam registadas quando
estejam dotadas dos meios necessarios para assegurar a sua idoneidade,
independéncia e competéncia técnica, garantindo-se, assim, um nivel elevado de
confianga dos investidores.

Com vista a acautelar a sua independéncia, importa igualmente regular os deveres de
conduta que devem pautar a actividade destas sociedades. Assim, a fim de se evitarem
potenciais conflitos de interesses, as SNR devem centrar a sua actividade profissional
na emissdo de notacdes de risco, estando-lhes vedada a prestacdo de servicos de
consultoria ou de aconselhamento.

Estas podem, contudo, ser autorizadas ao exercicio da prestacdo de servicos
complementares que nao sejam susceptiveis de potenciar conflitos de interesses com a
emissao de notacgdes de risco.

Importa, igualmente, assegurar que as SNR utilizem procedimentos e metodologias de
atribuicdo de notacéo rigorosos, transparentes e imparciais, sendo as suas notagdes de
risco solidamente fundamentadas, evitando-se assim arbitragens de notacdo. Por esse
motivo, prevé-se nos termos do presente Regulamento os elementos que devem ser
divulgados aquando da emissé&o das notacdes de risco.
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Importa, por fim, sublinhar que € necessario que as SNR registadas na jurisdicdo
Angolana promovam e cumpram consistentemente 0s mais rigorosos padrdes
internacionais, em especial as recomendacfes da IOSCO sobre a matéria.

Assim, ao abrigo do n.° 5 do artigo 12.° do Codigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pela
Lei n.° 22/15, de 31 de Agosto, conjugado com o n.° 1 do artigo 4.° e alinea c) do artigo
19.° do Estatuto Orgéanico da CMC, aprovado pelo Decreto Presidencial n.° 54/13, de 6
de Junho, o Conselho de Administracdo da CMC aprova o seguinte regulamento:

|

CAPITULO |
DisposigcOes Gerais

Artigo 1.°
(Objecto)

. O presente regulamento estabelece as regras e os deveres relativos a prestacdo de
servicos de notacdo de risco obrigatéria, bem como os requisitos para o registo das
Sociedades de Notacao de Risco, doravante “SNR”, junto da Comissao do Mercado
de Capitais (CMC).

. O presente regulamento estabelece também a disciplina relativa a prestacdo dos
servicos complementares realizados pela SNR.

. O presente diploma estabelece ainda as regras relativas aos principios da actividade
de notacao de risco, bem como a organizagéo e o governo das SNR.

Artigo 2.°
(Ambito)

Y

. O presente regulamento aplica-se a prestacdo de servicos de notagcdo de risco
realizada pelas:
a) Sociedades constituidas ao abrigo da legislacdo angolana e registadas na CMC; e
b) Sociedades internacionais que prestem servicos ou emitam notacdo de risco
relativa a emitentes ou valores mobiliarios sujeitos a lei angolana.
. O presente regulamento aplica-se ainda aos servicos complementares realizados
pelas SNR referidas no nimero anterior.
. As SNR internacionais que pretendam solicitar o registo junto da CMC, ao abrigo da
legislacdo angolana, devem ser:
a) Autorizadas e registadas pelas autoridades competentes de um pais cuja
regulamentacao seja considerada pela CMC como equivalente a nacional; e
b) Supervisionadas por uma entidade reguladora congénere da CMC e com a qual
existam mecanismos de cooperacéo eficazes e demonstrem cumprir integralmente
as leis da Republica de Angola e as regras previstas no presente regulamento.
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Artigo 3.°
(Definicdes)
Para efeitos deste regulamento, entende-se por:

a) «Analista de notacdo de risco», pessoa que exerce as funcdes de analise,
necessaria a emissao de notacédo de risco;

b) «Cddigo IOSCO», cadigo de conduta das SNR produzido pela IOSCO;

c) «Compliance officer», pessoa responsével pelo Departamento de Compliance da
SNR;

d) «Declaracao de boa gestao», documento que atesta que os titulares dos 6rgaos de
administracao e fiscalizacdo da SNR ou as empresas em que tenham detido uma
participacdo maioritaria no capital social, ou que tenham sido titulares dos 6rgaos
de administracao ou fiscalizagdo nao foram declaradas em estado de insolvéncia
ou faléncia, nem que esteja a correr qualquer processo com vista a obtencao dessa
declaracéo;

e) «Entidade objecto de notacdo», uma pessoa colectiva cuja qualidade de crédito €
expressa ou implicitamente objecto de notagcdo, independentemente de ter
solicitada a notacéo de risco ou de ter fornecida informacdes para efeitos dessa
notacgao de risco;

f) «Instrumento financeiro estruturado», um instrumento financeiro ou outro activo
resultante de uma operagédo ou mecanismo de titularizacao;

g) «IOSCO (International Organization of Securities Commissions)», Organizacéo
Internacional das Comissfes de Valores Mobiliarios;

h) «Notagdo de risco», a emissdo de parecer relativo a qualidade do crédito de uma
entidade ou valor mobiliario emitido através de um sistema de classificacao;

i) «Notagdo de risco facultativa», notagéo de risco que ndo seja exigida por lei ou por
regulamento da CMC;

J) «Notacao de risco ndo solicitada», aquela cuja iniciativa de notagcéo cabe a propria
SNR ou ao emitente ou, a entidade visada ndo tem qualquer intervencdo no
processo de notacdo, sendo feita com base em informagédo disponibilizada ao
publico em geral;

k) «Notacéo de risco obrigatdria», notacdo de risco exigida por lei ou por regulamento
da CMC e que s0 deve ser emitida por SNR registada na CMC,;

I) «Notacédo de risco solicitada», aquela que, existindo uma relacéo entre a SNR e o
emitente quanto aos valores mobiliarios por este emitidos ou a entidade objecto de
avaliacdo, a SNR conta na elaboracdo da sua notacdo com a colaboracdo da
entidade notada ou do emitente, que disponibilizam informacédo que nédo € do
conhecimento publico;

m)«Participagéo qualificada», a participagdo qualificada tal como definida no n.° 20 do
artigo 2.° da Lei n.° 12/15, de 17 de Junho, Lei de Bases das Instituicoes
Financeiras;

n) «Relacdo de dominio», a relacdo de dominio tal como definida no n.° 22 do artigo
2.°da Lei n.° 12/15, de 17 de Junho, Lei de Bases das Instituicbes Financeiras;

0) «Servigcos complementares», as actividades que, ndo tendo natureza de analise,
aconselhamento ou de consultoria, as SNR podem exercer, mediante autorizagao
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da CMC, desde que nédo impliguem conflitos de interesses relativamente a
actividade de notacao de risco;

p) «Sistema de classificacdo», um simbolo de notacdo, como uma letra ou um simbolo
numerico, que pode ser acompanhado de caracteres de identificacdo apensos,
utilizado numa notacao de risco para atribuir um grau relativo de risco, destinado a
distinguir as diferentes caracteristicas de risco dos tipos de entidades, emitentes e
valores mobiliarios objectos de notacao.

Artigo 4.°
(Exercicio da actividade de notacao)

. A actividade de notacao obrigatoria apenas pode ser exercida por SNR registada junto
da CMC nos termos do presente regulamento.

. Qualquer outra notacdo de risco, endosso ou validacdo que tenha por objecto
entidades ou valores mobiliarios sujeitos a lei angolana, apenas pode ser efectuada
por SNR referida no numero anterior.

. A CMC deve garantir que o sistema de classificacdo utilizado pelas SNR obedeca aos
padrdes internacionais existentes.

. As notacdes de risco divulgadas por emitentes ou relacionadas com emissdes sujeitas
a regulamentacao nacional sdo apenas as usadas por sociedades registadas junto da
CMC.

CAPITULO Il
Registo das SNR

SECCAO |
Procedimento de Registo

Artigo 5.°
(Sujeicao aregisto)

. S6 podem ser registadas as SNR nacionais ou internacionais que:

a) Estejam dotadas dos meios humanos, materiais e financeiros necessarios para
assegurar padrbes elevados quanto a sua idoneidade, independéncia e
competéncia técnica; e

b) Demonstrem cumprir 0S requisitos previstos no presente regulamento,
nomeadamente, quanto a organizacdo e funcionamento, bem como as regras, 0s
procedimentos e as metodologias necessarias para assegurar a integridade,
transparéncia, responsabilidade, boa governacédo, fiabilidade e prevencdo de
conflitos de interesses.

. Cabe a CMC, para efeitos de concessdo do registo, avaliar e verificar a rigorosa

aplicacao dos requisitos referidos no numero anterior.
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Artigo 6.°
(Instrucéo do pedido)

1. O pedido de registo € solicitado pela SNR, mediante requerimento dirigido a CMC.
2. Para efeitos do disposto do nimero anterior, a sociedade requerente, com sede em

Angola, deve instruir o pedido de registo com os seguintes elementos:

a) Copia do contrato de sociedade;

b) Estudo de viabilidade econdmico-financeiro projectado para os primeiros 3 (trés)
anos de actividade;

c) Plano de negdcios;

d) Cépia autenticada da certiddo do registo comercial actualizada;

e) ldentificacdo dos detentores de participacdes qualificadas;

f) Identificacdo das sociedades em relagdo de dominio;

g) ldentificacdo dos titulares dos o6rgdos de administracdo, fiscalizacdo e do
compliance officer;

h) Identificacdo da pessoa responsavel pela comunicacdo com o mercado e
investidores;

i) Identificacdo dos analistas de notagéo de risco;

J) Declaracéo de boa gestéao;

k) Curriculo profissional e académico dos titulares do 6rgdo de administracao;

[) Certificado do registo criminal actualizado dos titulares dos 6érgaos de
administracao;

m)Organograma com indicacdo da estrutura organizativa da sociedade;

n) Regras de governo societario;

0) Descricdo dos meios humanos de que se encontra dotada, numero de
colaboradores e suas qualificac6es, bem como demonstracdo da sua idoneidade e
competéncia,

p) Descricdo dos meios materiais, designadamente quanto aos meios informaticos
disponiveis, principais fun¢des que permitem assegurar e mecanismos de controlo
e seguranca criados;

q) Descricdo dos meios financeiros necessarios para assegurar a solvabilidade e
sustentabilidade das actividades a desenvolver, com mencdo do seguro de
responsabilidade civil profissional obrigatério;

r) Descricdo do sistema de controlo interno adoptado, de modo a assegurar,
designadamente, a confidencialidade das informacgdes e a prevenir a ocorréncia de
conflitos de interesses;

s) Politica de remuneracao, compensacao e avaliacdo de desempenho;

t) Regulamentos internos com normas deontoldgicas e de conduta que regulem o
exercicio da sua actividade;

u) Descricado dos procedimentos e metodologias utilizadas na emisséo e revisédo das
notacdes de risco solicitadas e nao solicitadas, bem como, se aplicavel, no endosso
ou validacdo de notacéo de risco de terceiros;

v) Politicas e procedimentos que permitam identificar, gerir e divulgar atempadamente
conflitos de interesses;

w) Escala de notacao de risco a usar;

32



X) Indicacdo da pessoa responsavel pela aprovacdo e manutencdo dos
procedimentos e metodologias referidos nos termos das alineas u), v) e w), bem
COMO 0S meios por esta pessoa utilizados para garantir e controlar a conformidade
dos procedimentos e metodologias;

y) Programa de actividades e indicacao de outros servi¢cos que a sociedade pretende
prestar;

z) Politica de subcontratacao e identificacdo das entidades a subcontratar;

aa) Codigo de conduta ou instrumento de adesédo a codificacdo internacional, nos
termos previstos no artigo 18.°; e

bb) Declaracdo de participacdes detidas em sociedade com valores mobiliarios
cotados e que seja objecto de notacao de risco pela sociedade ou pelas pessoas
referidas nas alineas e) e f).

3. A descricdo dos meios financeiros previstos nos termos da alinea q) do namero
anterior deve incluir a indicacao das medidas adoptadas pela SNR com vista a garantir

a solidez dos seus procedimentos contabilisticos.

Artigo 7.°
(Registo de sociedade com sede no estrangeiro)

1. As SNR requerentes, com sede no estrangeiro, devem instruir o pedido de registo com
0s elementos equivalentes aos previstos no artigo anterior, acrescidos dos seguintes:
a) Curriculo profissional e académico dos responsaveis pela actividade da sociedade

no mercado angolano;

b) Cépia dos documentos constitutivos, autorizacbes e registos emitidos pelas
autoridades nacionais competentes, no caso de pretenderem desenvolver a sua
actividade em Angola através de sucursal,

c) Estrutura organizativa e meios afectos a actividade da sociedade no mercado
angolano, de acordo com as alineas h) a 0) do numero 2 do artigo anterior;

d) Copia dos relatorios de gestdo e contas respeitantes aos trés ultimos exercicios ou
apenas aos exercicios decorridos, se tiver sido constituida ha menos de 3 (trés)
anos;

e) Quaisquer actos de reconhecimento ou registo por uma entidade competente de
um outro Estado;

f) Informacéo sobre quaisquer infraccdes e sancdes aplicadas a SNR em qualquer
pais.

2. O documento previsto na alinea d) do numero anterior deve ser acompanhado de:

a) Parecer do 6rgao de fiscalizacéo; e

b) Certificacdo legal de contas da sociedade, preparada por auditor externo registado
no pais da sede, quando a sociedade estiver legalmente obrigada a elaboracdo
desses documentos.

3. A CMC aprovara, para efeitos da instrucdo do pedido de registo, os modelos, as
declaracbes e 0s questionarios adequados a prestacado da informacéo prevista no
presente artigo e no artigo 6.°.

4. As sociedades com sede no estrangeiro e que possuem representacdo em Angola
tém 2 (dois) anos, a contar da data de obtencdo do registo junto da CMC, para se
constituir como SNR de Direito Angolano.
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Artigo 8.°
(Prazo para apreciacao do pedido de registo)

1. A deciséo sobre o pedido de registo € comunicada pela CMC a requerente, no prazo
maximo de 60 (sessenta) dias contados a partir da data de recepcéo do requerimento.

2. O prazo referido no numero anterior € aplicavel sempre que forem solicitadas
informacgdes adicionais por parte da CMC ou tenham sido submetidas informacfes
complementares por iniciativa da requerente.

3. Caso seja solicitada informacdo complementar pela CMC, a requerente devera
remeté-la no prazo maximo de 30 (trinta) dias, contados da recepcéo do pedido de
informacéao adicional.

4. A auséncia de decisdo nos prazos referidos nos n.°s 1 e 3 implica o indeferimento
tacito do pedido.

Artigo 9.°
(Recusa do pedido de registo)

O pedido de registo s6 pode ser recusado pela CMC quando:

a) O processo nao for instruido com todos os elementos, informacdes ou documentos
necessarios;

b) N&o for prestada a informacao complementar solicitada pela CMC,;

c) Algum dos documentos que instruem o respectivo pedido for falso ou for
desconforme com os requisitos legais ou regulamentares aplicaveis;

d) Nao for demonstrado o cumprimento integral dos requisitos previstos no presente
diploma.

Artigo 10.°
(Suspensao do registo)

1. A CMC pode suspender o registo quando a SNR deixe de cumprir qualquer das
disposicfes previstas no presente regulamento.
2. A suspenséo do registo referida no nimero anterior tem a duracao de 60 dias.

Artigo 11.°
(Cancelamento do registo)

1. O cancelamento do registo de uma SNR nacional ou da SNR estrangeira com
representacdo em Angola pode ser determinado pela CMC sempre que se verifiqgue
uma das seguintes situacoes:

a) A ndo adopc¢éo, dentro do prazo fixado no n.° 2 do artigo anterior, das decisdes que
visem alterar o comportamento que determinou a suspenséao do registo;

b) A ndo observancia do preceituado no n.° 4 do artigo 7.°;

¢) Renudncia ao registo por parte da SNR;

d) Comprovada inexisténcia de actividade de notacao de risco decorridos 12 (doze)
meses desde a concessao do registo;
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e) A verificagdo de circunstancia que obstaria ao seu registo, se essa circunstancia
nao tiver sido sanada no prazo fixado pela CMC;

f) A violagdo de normas a que esteja sujeito o exercicio da actividade e seja
susceptivel de afectar o funcionamento do mercado e o0s interesses dos
investidores;

g) A dissolucdo da sociedade ou proibicdo do exercicio da actividade pelas
autoridades do pais da sede.

2. No caso de cancelamento do registo, as notacdes de risco emitidas pela sociedade
em causa apenas serdo reconhecidas pela CMC como regularmente emitidas pelo
periodo de 6 (seis) meses, apds o qual ndo poderdo ser usadas ou divulgadas pelas
SNR ou pelos emitentes, os quais deverao promover a divulgacao rigorosa dessa
informacéo aos investidores.

3. A CMC mantém, no seu sitio da internet, a lista dos registos concedidos, bem como
as eventuais suspensdes e cancelamentos.

Artigo 12.°
(Reclamacéo)

Em caso de recusa, suspensao ou cancelamento do registo, a SNR tem 15 (quinze) dias,
a contar da data da notificacdo, para efectuar a reclamacao.

SECCAO Il
Actualizagdo de Informagé&o

Artigo 13.°
(AlteracOes subsequentes)

1. As alteracBes aos elementos instrutérios do pedido de registo devem ser comunicadas
pela SNR a CMC, no prazo maximo de 15 (quinze) dias a contar da data da ocorréncia
dessa alteracao, tendo em vista o respectivo averbamento.

2. A comunicacéao a que se refere o numero anterior deve ser efectuada por carta dirigida
pela entidade requerente, remetida em papel e por correio electrénico, acompanhada
do respectivo suporte documental, com referéncia clara dos elementos que devem ser
actualizados.

SECCAO IlI
Requisitos de Concesséao do Registo

SUBSECCAO |
Meios Humanos
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Artigo 14.°
(Exercicio de funcdes no ambito da notacéo de risco)

1. As SNR devem assegurar que os analistas de notacao de risco, 0s seus empregados
e quaisquer outras pessoas singulares que lhes prestem servicos e que estejam
directamente envolvidos nas actividades de notacdo de risco disponham dos
conhecimentos e experiéncia adequados a realizacdo das tarefas que Ihes sejam
atribuidas.

2. Para os efeitos do disposto no numero anterior, os analistas de notag&o de risco, 0s
seus empregados e quaisquer outras pessoas singulares que prestam servicos a SNR
devem entregar documentos comprovativos da sua qualificagdo e experiéncia
profissional e da sua idoneidade.

Artigo 15.°
(Idoneidade do pessoal)

Os membros dos érgédos sociais e demais pessoal das SNR devem ser pessoas idoneas,
com competéncia e experiéncia comprovada na actividade financeira, de modo a garantir
uma gestdo prudente da SNR e um conhecimento rigoroso dos riscos inerentes ao
objecto dos servi¢os prestados.

Artigo 16.°
(Perfil dos administradores independentes)
1. Os administradores independentes ndo podem:
a) Estar envolvidos em quaisquer processos de notacao de risco; e
b) Ser remunerados em fun¢éo dos resultados da sociedade.
2. Os administradores independentes sao particularmente responsaveis pela:
a) Monitorizacéo da evolucéo da politica de notacdo e metodologias usadas; e
b) Monitorizacdo da qualidade e eficacia do controlo interno, da politica de conflitos
de interesses, do cumprimento das regras de compliance e do governo societéario.

SUBSECCAO I
Meios Materiais e Financeiros

Artigo 17.°
(Recursos materiais e financeiros)

As SNR devem dispor de recursos materiais e financeiros compativeis com as
actividades a desenvolver, devendo ser garantidas, designadamente, 0s meios
suficientes a actividade de emisséo, monitorizacéo e actualizacao de notacdes de risco.

SUBSECCAO I
Codigo de Conduta
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1.
2.

|

1.

Artigo 18.°
(Aplicacéo e divulgacéo)

As SNR devem possuir um codigo de conduta.

As SNR podem aplicar o Cadigo I0SCO, devendo para o efeito:

a) Divulgar como cada uma das disposi¢cdes do Cbdigo IOSCO séo transpostas para
0s seus préprios codigos de conduta;

b) Explicar se e como as disposi¢cfes constantes dos seus proprios codigos de
conduta se desviam das disposi¢cdes do Cdodigo I0OSCO;

c) Esclarecer as situacdes em que, apesar do desvio, os objectivos do Codigo IOSCO
séo preservados.

Artigo 19.°
(Publicacédo das alteracdes)

. As SNR devem publicar quaisquer alteracdes ao seu codigo de conduta;
. As SNR devem publicar anualmente quaisquer desvios materiais do seu cédigo de

conduta em relacéo ao Codigo IOSCO e as suas razdes.

. As alteracOes referidas nos numeros anteriores devem ser publicadas no sitio da

internet da SNR e da CMC ou num jornal de grande tiragem.

CAPITULO Il
Registo dos Servi¢cos de Notacao

Artigo 20.°
(Regras de registo)
As SNR devem dispor de registos adequados sobre 0s servigos de notacdo prestados

e manté-los por um periodo de 5 (cinco) anos, 0s quais devem ser imediatamente
disponibilizados a CMC a seu pedido.

. Os registos referidos no numero anterior devem assegurar pelo menos o seguinte:

a) Para cada uma das decisOes de notacao de risco, a identidade dos analistas e das
pessoas que aprovaram a notacao;

b) Registo dos honorérios recebidos das entidades objectos de notacdo e entidades
relacionadas;

c) Registo de cada subscricdo de notacdes de risco ou servicos relacionados;

d) Registo dos processos e metodologias usadas;

e) Registo de toda a informagdao, incluindo informacg&o nao divulgada publicamente
mas que foi usada como base no processo de notacéo;

f) Relatérios de analise de risco, de avaliacdo, de notacao privadas, incluindo toda a
informacgéao néo divulgada publicamente, mas que foi usada como base no processo
de producéo de tais relatorios;

g) Copia de toda a correspondéncia interna e externa, fisica e electronica, recebida
ou enviada e relacionada com a actividade de notacéo de risco;

h) Registo das chamadas telefonicas relacionadas com a actividade de notacdo de
risco.
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. Os contratos celebrados entre as SNR e as entidades objectos de notacdo devem ser
mantidos em registo pelo menos 3 (trés) anos apos o decurso do seu prazo.

. No caso de cancelamento do registo da SNR, esta deve, em coordenacdo com a CMC,
encontrar um sistema de manutencao dos registos por mais 3 (trés) anos.

Artigo 21.°
(Utilizacéo de notacédo de risco de terceiro)

. As SNR estabelecidas em Angola e registadas junto da CMC, apenas podem validar
ou endossar, com autorizacdo prévia da CMC, uma notacdo de risco emitida num
outro pais se as actividades de notacao de risco que estdo na base da emissao dessa
notacao forem exercidas pela SNR validante.

. A SNR validante deve verificar e comprovar junto da CMC que o exercicio de
actividades de notacéo de risco pela SNR estrangeira que esta na base da emissao
da notacéo a validar cumpre substancialmente com as regras e 0s deveres constantes
do presente regulamento e € supervisionada por uma autoridade regulatéria
congénere da CMC.

. A validacao ou endosso referidos no n.° 1, s6 pode ser realizada caso a capacidade
da CMC para avaliar e monitorizar o cumprimento, por parte da SNR estabelecida no
estrangeiro, das regras e dos deveres constantes do presente regulamento, nao
estiver sujeita a restrigdes.

. A SNR deve facultar a CMC, a pedido desta, todas as informacdes necessarias para
gue a CMC possa supervisionar, a titulo permanente, o cumprimento das regras e 0s
deveres constantes do presente regulamento.

. Deve existir um acordo ou protocolo celebrado entre a CMC e a autoridade
competente de supervisdo da SNR estrangeira, o qual inclua, pelo menos, os
mecanismos de troca de informacdes entre as autoridades e os procedimentos de
coordenacao das actividades de supervisao destinados a permitir a CMC monitorizar,
a titulo permanente, as actividades de notacao de risco que estdo na base da emisséo
da notacao de risco validada.

. As notacdes de risco validadas nos termos do presente artigo sdo consideradas como
notacdes de risco emitidas pela SNR registada ao abrigo do presente regulamento.

. As SNR registadas junto da CMC ndo podem utilizar a validacdo com o intuito de evitar
0 cumprimento do previsto no presente regulamento.

. As SNR que validem notacdes de risco emitidas no estrangeiro continuam a ser
plenamente responsaveis por essas notacdes de risco e pelo cumprimento das
condi¢cBes estabelecidas neste artigo.

. Aquando da divulgacao de notacdes de risco de terceiro, as SNR devem declarar, de
forma evidente, a entidade responsavel pela elaboracdo da notacdo de risco em
causa.

10. A CMC manterad no seu sitio da internet a lista das SNR autorizadas a validar

notacdes emitidas por entidades estrangeiras.
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CAPITULO IV
Exercicio de Actividade

SECCAO |
Deveres Gerais

Artigo 22.°
(Deveres gerais das SNR)

As SNR registadas junto da CMC devem:

a) Cumprir pontual e integralmente a lei e a regulamentacao aplicavel em Angola, bem
como prestar toda a informacéo e colaboracdo que a CMC razoavelmente lhes
solicite;

b) Infformar a CMC sobre quaisquer alteragcbes aos elementos e informacdes
prestadas aquando do registo inicial ou subsequente;

c) Demonstrar seguir e aplicar os padrdes internacionalmente aceites e aprovados por
reputadas organizac¢@es internacionais nesta matéria;

d) Assegurar e dispor de uma organizacdo e modelo de governo adequados ao
cumprimento dos requisitos previstos no presente regulamento;

e) Adoptar procedimentos administrativos, contabilisticos, de controlo interno, de
controlo de risco adequados ao cumprimento dos requisitos previstos no presente
regulamento, bem como possuir sistemas informaticos fiaveis e suficientes;

f) Estabelecer politicas e procedimentos efectivos de prevencéao, identificacéo,
comunicagéo e eliminagdo de conflitos de interesses;

g) Adoptar politicas rigorosas que permitam assegurar a independéncia dos seus
analistas e colaboradores, incluindo politicas de remuneracdo e compensacao,
impedimentos e proibi¢cdes de incentivos;

h) Assegurar os procedimentos necessarios para garantir a qualidade e integridade
dos processos de notacédo de risco;

i) Adoptar metodologias adequadas aos processos de notacao de risco;

J) Aplicar politicas e procedimentos efectivos de proteccdo da confidencialidade da
informacéao e proteccao de dados;

k) Dotar-se dos meios humanos, materiais e financeiros necessarios para assegurar
elevados padrbes de qualidade na prestacdo dos seus servigos, bem como para
assegurar a sustentabilidade, a continuidade e regularidade da sua actividade;

[) Adoptar procedimentos rigorosos na elaboracdo e divulgacdo das notacdes de
risco;

m) Adoptar codigos de conduta alinhados com os mais altos padrées internacionais;
n) Possuir uma fungédo independente de compliance, bem como estabelecer uma
funcdo que permita a comunicacdo com os participantes do mercado e o publico;
0) Conduzir avaliagdes e monitorizar regularmente a adequacéo e a eficacia dos seus
sistemas, dos mecanismos de controlo interno e tomar as medidas necessarias

para corrigir qualquer deficiéncia.
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Artigo 23.°
(Dever de conduta)

1. As SNR e os seus trabalhadores devem cumprir as leis das jurisdicdes onde operam,
actuar de forma leal e honesta junto dos emitentes, participantes do mercado e
investidores e demonstrar que possuem altos padrdes de integridade.

2. As SNR devem proibir os seus empregados de assegurar ou garantir, expressa ou
implicitamente, uma determinada notacdo em momento prévio a sua avaliacao.

Artigo 24.°
(Politica de remuneracao)

1. As SNR devem efectuar revisdes periddicas das suas politicas de remuneragédo dos
membros dos 6rgaos sociais, dos analistas e empregados, bem como assegurar que
estas nao influenciam a independéncia e a objectividade das notacdes de risco
emitidas.

2. Para efeitos do numero anterior, as SNR remetem a CMC, até 31 de Marc¢o de cada
ano, um relatorio com a descricdo da politica de remuneracdo adoptada em relacéo
aos respectivos membros dos 6rgaos sociais e colaboradores.

SECCAO Il
Organizacao Corporativa

SUBSECCAO |
Politicas de Gestao

Artigo 25.°
(Principios da organizacéao)
As SNR devem ser organizadas de modo a:
a) Garantir a independéncia das actividades de notacao de risco face a quaisquer
influéncias ou condicionalismos externos a sociedade;
b) Assegurar a correcta identificacéo, gestao e divulgacao de conflitos de interesses;
c) Nao permitir que 0s seus interesses comerciais prejudiguem a independéncia ou o
rigor e a exactidao das actividades de notagao de risco.

Artigo 26.°
(Requisitos gerais do sistema de controlo interno)

1. As SNR devem:
a) Definir politicas e procedimentos adequados que garantam o cumprimento das
obrigacdes a que estéo sujeitas por for¢ca das leis e regulamentos;
b) Aplicar procedimentos administrativos e contabilisticos correctos, mecanismos de
controlo interno e procedimentos eficazes para a avaliagao do risco;
c) Adoptar mecanismos eficazes de controlo e salvaguarda dos seus sistemas
informéticos; e
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d) Estabelecer mecanismos adequados de rotacao dos seus analistas de notacao de
risco e empregados, com vista a preservacao da sua independéncia.
2. As politicas e procedimentos previstos no numero anterior devem ser submetidos a
CMC, para afericdo da respectiva legalidade e adequacao.

Artigo 27.°
(Departamento de Compliance)

1. As SNR devem criar e manter um departamento com a funcédo de verificagcdo do
cumprimento ou “compliance”.

2. A funcdo de compliance é responsavel por controlar, acompanhar e comunicar o
cumprimento, pela SNR e respectivos colaboradores, das obrigacdes a que a mesma
esta sujeita por forca do presente regulamento.

3. Este departamento deve operar com independéncia, autoridade, recursos e meios
adequados.

4. O compliance officer deve especialmente:

a) Supervisionar o cumprimento pelos empregados dos deveres de conduta; e

b) Ser responsavel por tratar e reportar ao 6rgdo de administracdo a informacao
interna sobre comportamentos que Ihes sejam comunicados e que violem as regras
de conduta.

5. A remuneracéo do compliance officer ndo deve incluir nenhuma componente cujo
valor dependa do desempenho da SNR.

SUBSECCAO I
Dever de Diligéncia

Artigo 28.°
(Dever de prudéncia)

As SNR e os seus analistas devem tomar todas as medidas necessarias a evitar a
emissao de qualquer parecer que contenha informacéo incorrecta ou enganadora sobre
o risco de um emitente ou de valores representativos de divida por este emitidos.

Artigo 29.°
(Dever de alocacéo)

1. As SNR devem assegurar que alocam 0S meios necessarios a execucao das suas
avaliacoes de risco, de acordo com os mais altos padrdes de qualidade.

2. As SNR devem avaliar se tém capacidade para alocar técnicos devidamente
habilitados para realizar as actividades de notacéo.

3. Aos técnicos deve ser dado o acesso a informacgao necessaria, credivel e de qualidade
para garantir a elaboragcéo da notacéo de risco correcta e credivel.

4. No caso dos valores mobiliarios objectos de notacdo, em relacdo aos quais exista
informacdo histérica limitada, as SNR devem expressamente destacar essa limitacao.
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Artigo 30.°
(Funcéo de reviséao)

. As SNR devem criar uma funcao de revisdo desempenhada por um ou mais directores
seniores com experiéncia adequada para avaliar se a sociedade estd em condi¢cdes
de emitir notacdo de risco a uma determinada estrutura que seja substancialmente
diferente das que normalmente séo objectos das suas notagdes de risco.

. As SNR devem ainda criar uma funcdo de revisdo, responsavel por rever
periodicamente as metodologias e modelos usados e as suas respectivas alteracoes
substanciais.

. A funcéo referida no niumero anterior deve ser independente das linhas operacionais,
nos casos em que a dimensao ou o ambito dos servigcos o justifiquem.

Artigo 31.°
(Alteracdes dos produtos estruturados)

. Quando a notacao de risco incidir sobre produtos estruturados e houver alteragdes
substancias aos mesmos, as SNR devem avaliar se as metodologias e modelos
usados sédo adequados.

. As SNR devem recusar emitir notacdo de risco caso a elevada complexidade,
estrutura ou falta de dados dos produtos estruturados cause questbes sérias a
emissao de uma notacao credivel.

. Os analistas ndo podem propor ou recomendar qualquer estruturacao no que respeita
aos produtos referidos.

SUBSECCAO Il
Regras de Conflito de Interesses

Artigo 32.°
(Prevencao de conflitos de interesses)

. As SNR devem adoptar e incluir, detalhadamente, no seu cédigo de conduta os
procedimentos destinados a identificar, eliminar ou gerir e divulgar de forma clara
guaisquer conflitos de interesses, reais ou potenciais, envolvendo:

a) Os socios, os clientes, 0os 6rgdos sociais e 0s colaboradores; e

b) As relacdes, servicos, actividades e transacc¢des da instituicao.

. No cédigo de conduta deve constar:

a) A proibicdo dos membros dos érgaos sociais e dos colaboradores ocuparem cargos
potencialmente conflituantes noutras sociedades;

b) A obrigacdo de todos os membros do oOrgdo de administracdo revelarem
tempestivamente qualquer assunto que possa originar ou tenha originado conflitos
de interesses, abstendo-se de participar nos processos de tomada de deciséo
associados;

c) Um processo efectivo, prévio a tomada de decisdo pelo 6rgdo de administracéo,
gque assegure que estas decisdes nao potenciam conflitos de interesses e que sao
identificadas e avaliadas as transaccfes com partes; e
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d) A obrigacdo dos créditos concedidos aos sécios ou accionistas, membros dos
orgaos sociais, colaboradores ou partes relacionadas com estes, serem realizados
em condi¢des normais de mercado atendendo ao seu nivel de risco.

3. Estes procedimentos tém por objectivo prevenir e eliminar as influencias que as
analises e decisbes dos seus analistas, empregados ou quaisquer outras pessoas
singulares que lhes prestem servicos e que estejam directamente envolvidas na
emissao de notacgdes de risco, bem como das pessoas que aprovam tais notacoes.

4. A divulgacdo dos conflitos de interesses referidos no niamero anterior deve ser
completa, tempestiva, clara, concisa, especifica e proeminente.

Artigo 33.°
(Independéncia)

As SNR e o0s seus analistas devem actuar segundo os mais altos padrdes de
competéncia profissional e conduta, de modo a manter a substancia, a independéncia e
a aparéncia de independéncia, objectividade e a assegurar que as notacdes de risco que
emitem s@o apenas influenciadas por factores relacionados com a propria avaliagéo.

Artigo 34.°
(Dever de divulgacao)

1. As SNR devem divulgar publicamente os homes das entidades objectos de notacdo
ou dos terceiros com elas relacionadas, das quais recebam mais de 10% das suas
receitas anuais.

2. Caso as SNR prestem a entidade objecto de notacdo outros servicos nao
relacionados, devem divulgar a proporcdo da remuneracéao recebida em cada um dos
respectivos servigos prestados.

Artigo 35.°
(Regras de ndo emissao)

1. As sociedades de notacdo ou o0s seus analistas, colaboradores e directores nao
devem emitir notagdes de risco quando:
a) Detenham instrumentos financeiros ou quaisquer participacdes, directa ou
indirecta, da entidade objecto de notacdo ou de terceiros com ela relacionada;
b) Digam respeito a uma sociedade ou a terceiros com ela relacionada, directa ou
indirectamente, em relagéo de controlo;
c) Sejam membro do conselho de administracéo ou de supervisao da entidade objecto
de notacao ou de terceiro com ela relacionada; ou
d) O seu analista ou uma pessoa a ela ligada tenha mantido com a entidade objecto
de notacdo ou com terceiros com ela relacionada qualquer tipo de relacdo que
possa causar um conflito de interesses.
2. A regra prevista na alinea a) do numero anterior ndo se aplica as participacoes em
organismos de investimento colectivo, incluindo fundos geridos por essas entidades
ou terceiros, nomeadamente fundos de pensfes ou seguros de vida.
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SUBSECCAO IV
Regras de Prestacdo de Servico e Registo de Conflitos de Interesses

Artigo 36.°
(Dever de segregacéo)
As SNR devem:

a) Assegurar que os analistas de notacdo de risco ou as pessoas que aprovam as
notagcdes ndo apresentem, formal ou informalmente, propostas ou recomendagdes
no que respeita a concepcdo de instrumentos financeiros estruturados sobre os
quais seja provavel que a sociedade emita uma notagao de risco;

b) Segregar operacionalmente a actividade de notacdo de outras actividades
prestadas;

c) Construir, no ambito da alinea anterior, 0s seus canais de reporte e comunicacao
de modo a garantir a independéncia das pessoas a que se referem o0s artigos
anteriores em relacdo a outras actividades comerciais exercidas pela sociedade; e

d) Assegurar a total segregacao de equipas quando prestem servicos de notacdo a
entidades governamentais ou publicas responsaveis pela supervisdo das
actividades que desenvolvem.

Artigo 37.°
(Registo dos conflitos de interesses)
1. As SNR fornecem a CMC, até 31 de Marco de cada ano, um registo actualizado de
conflitos de interesses concretos ou potenciais relevantes.
2. No registo deve a sociedade de notacao explicar de que forma os potenciais conflitos
de interesses podem ser eliminados, geridos e divulgados.
3. Se estiver integrada num grupo de empresas, o registo deve incluir quaisquer conflitos
de interesses associados a outras entidades do grupo.
4. O registo deve especificar quaisquer potenciais conflitos de interesses:
a) Com terceiros relacionados;
b) Decorrentes da realizacao de servigcos auxiliares; e
c) Da subcontratacdo de actividades de notacao de risco.

SUBSECCAO V
Idoneidade e Regras de Condutas dos Analistas e Colaboradores

Artigo 38.°
(Deveres das SNR em relacdo aos seus analistas e colaboradores)

As SNR devem assegurar que 0s seus analistas, as pessoas que aprovam as notacdes
de risco e outros empregados ndo possam:

a) Ter uma remunerac¢ao ou qualquer outra compensacao financeira susceptivel de
gerar conflitos de interesses reais ou potenciais;
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b) Iniciar ou participar em negocia¢des sobre honorarios ou pagamentos com qualquer
entidade objecto de notacdo, com terceiros com ela relacionadas ou com pessoas,
directa ou indirectamente, ligadas a entidade objecto de notacdo por uma relagéo
de controlo;

c) Adquirir, alienar ou participar na transaccao de qualquer dos instrumentos
financeiros emitidos, garantidos ou de qualquer outra forma apoiados por qualquer
entidade objecto de notagdo que recaia no seu dominio de responsabilidade
analitica principal;

d) Solicitar, aceitar dinheiro, presentes ou favores de quem tenha relagées comerciais
com a SNR; e

e) Assumir posi¢coes-chave na gestdo de entidades objectos de notacdo ou de
terceiros com elas relacionadas antes de decorridos 6 (seis) meses sobre a
atribuicdo da respectiva notacao de risco.

Artigo 39.°
(Mecanismo de rotagéao)

As SNR estabelecem um mecanismo de rotacdo gradual adequado para os analistas de
notacao de risco e para as pessoas que aprovam as notacoes de risco.

Artigo 40.°
(Dever de nédo participacéao)
As SNR devem assegurar que 0s seus técnicos e directores ndo participam nem
influenciam, de qualquer modo, a determinagéo da notag&o de risco de uma entidade
objecto de notagao quando:

a) Detenham instrumentos financeiros da entidade objecto de nota¢do, com excepcéo
de participacdo em organismos de investimento colectivo diversificados;

b) Detenham instrumentos financeiros de qualquer entidade relacionada com a
entidade objecto de notacdo cuja propriedade possa causar, ou ser geralmente
considerada como causadora de um conflito de interesses, com excepcao de
participagdo em organismos de investimento colectivo diversificados;

c) Tenham tido recentemente uma relagao profissional, comercial ou de outro tipo com
a entidade objecto de notacdo que possa causar ou ser geralmente considerada
como causadora de um conflito de interesses;

d) Tenham uma relacdo pessoal directa com uma pessoa que trabalhe na entidade
objecto de notacéo de risco; ou

e) Tenham ou tenham tido qualquer outra relacdo com a entidade objecto de notacéo
de risco ou entidade relacionada que possa causar ou ser geralmente considerada
como causadora de um conflito de interesses.

SUBSECCAO VI
Regras de Proteccéo do Cliente
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Artigo 41.°
(Dever de proteccao dos bens e do registo do cliente)

As SNR devem assegurar que os analistas, colaboradores e directores devem tomar
todas as medidas razoaveis para proteger os bens e registos na posse da SNR contra
qgualquer fraude, roubo ou utilizacdo indevida.

Artigo 42.°
(Dever de reanalise)

Caso um analista de notacdo de risco cesse a sua relacéo laboral com uma SNR e seja
contratado por uma entidade objecto de notacdo em cuja notacdo tenha estado
envolvido, ou por uma sociedade financeira com a qual tenha tido contactos no quadro
das suas fungdes na SNR, a sociedade deve reanalisar todo o trabalho relevante desse
analista de notacao de risco durante os 2 (dois) anos anteriores a sua saida.

SECCAO IlI
Metodologias

SUBSECCAO |
Procedimentos e Registos de Arquivos

Artigo 43.°
(Procedimentos das notagdes de risco)

1. As SNR devem adoptar, implementar e executar procedimentos escritos destinados a
assegurar que as notacdes emitidas sdo baseadas numa analise exaustiva de toda a
informacao obtida e que seja relevante para a sua analise em conformidade com as
metodologias por esta adoptadas e divulgadas.

2. Na avaliagdo do risco de um emitente, os analistas envolvidos no processo de
preparacao ou revisdo de notacdo de risco devem usar as metodologias aprovadas e
divulgadas pela sociedade, bem como aplica-las de forma consistente.

3. As notacdes de risco devem ser emitidas pelas SNR e ndo pelos seus analistas de
forma individual.

4. Os trabalhadores das sociedades de notacdo risco devem possuir, individual ou
colectivamente, conhecimentos e experiéncia adequados para o tipo de notacdo em
causa.

SUBSECCAO II
Regras de Monitorizacao e de Divulgacao
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Artigo 44.°
(Monitorizacao e actualizacdo das notacdes de risco)

. As SNR devem assegurar que afectam os recursos humanos e financeiros adequados

a monitorizacdo e actualizacao das nota¢des emitidas, de uma forma continua.

. Nao se aplica a regra prevista no niamero anterior, n0s casos em gue a notacao tenha

sido emitida com expressa referéncia a auséncia de acompanhamento subsequente.

. A monitorizacdo e actualizacdo continuas das notacdes emitidas implica

nomeadamente a:

a) Revisao regular da situacao crediticia do emitente; e

b) Revisdo da notagdo face ao conhecimento de qualquer informacdo que possa
razoavelmente implicar uma acc¢do de revisdo ou a actualizacdo efectiva das
notagdes apos revisao.

. Caso as equipas responsaveis pela monitorizacdo e actualizacdo de uma notacao

inicial sejam diferentes, as SNR devem assegurar os mesmos niveis de experiéncia

da equipa subsequente e afectar-lhe os mesmos recursos.

. As SNR devem anunciar publicamente todas as situacbes de descontinuidade de

notacdes emitidas e divulgadas ao publico.

Artigo 45.°
(Apresentacdao e divulgacao das notacdes de risco)

. As SNR devem divulgar tempestivamente as suas notagbes de risco sobre os

emitentes e os valores mobiliarios objectos das mesmas.

. As SNR devem ainda tornar publica toda a informacéo relativa as suas politicas de

divulgacao de notacdes de risco, relatorios e actualizacées.

. As SNR devem assegurar que as suas notagdes indicam, de forma clara e bem

evidente, o seguinte:

a) O nome e a designacdo do posto do analista de notacdo de risco principal
responsavel pela elaboracdo da notacdo de risco em causa; e

b) O nome e o posto da pessoa que assumiu a principal responsabilidade pela
aprovacao da notacao de risco.

Artigo 46.°
(Regras de divulgacéo)

. As SNR devem assegurar que na divulgacéo de notacdes de risco conste:

a) Todas as fontes substancialmente relevantes utilizadas na elaboracédo da notacdo
de risco, incluindo a identificacdo da entidade objecto da notacdo ou, se for caso
disso, dos terceiros com ela relacionados;

b) Uma indicacéo sobre se a notacao de risco foi comunicada a essa entidade objecto
da notacdo ou a terceiros com ela relacionados e alterada antes da emissao na
sequéncia dessa comunicacao;

¢) A indicacao clara da principal metodologia ou versdo da metodologia utilizada para
a determinacdo da notacdo, com referéncia a sua descricdo completa;

d) Indicagéo de forma clara e evidente da data em que a notacéo de risco foi divulgada
pela primeira vez e actualizada pela dltima vez;

47



e) A indicagdo das outras metodologias e a forma como foram tomados em
consideracao na atribuicdo da notacao risco;

f) Uma explicacdo do significado de cada categoria de notacdo, procedimentos,
metodologias e pressupostos usados;

g) Uma definicdo de incumprimento e de recuperacéo e do periodo de tempo usado
nas decisdes de notacao;

h) Que o aviso dos riscos, incluindo uma andlise de sensibilidade dos principais
pressupostos da notacdo, como 0s pressupostos matematicos e de correlacao, seja
acompanhado da notacdo de risco que seria concedida na pior e na melhor das
hipoteses;

i) Indicacdo sobre se a notagdo de risco se prende com um valor mobiliario
recentemente emitido e se a sociedade de notacdo esta a notar o valor mobiliario
pela primeira vez,

J) Indicacdo de forma clara e evidente de qualquer especificidade ou limitacdo dessa
mesma notacao;

k) Em relacdo a produtos estruturados, utilizar simbologia diferenciada da utilizada
nos instrumentos tradicionais;

I) Indicacdo das limitacBes de cada notacéo emitida e os limites da verificacdo feita a
informacao disponibilizada pelo emitente ou originador de determinado instrumento
financeiro; e

m)Indicag&o se a notagao de risco foi solicitada ou nao.

. As SNR devem divulgar todas as notacdes de risco relativas a emitentes e valores

mobiliarios emitidos ao publico, bem como, qualquer decisdo de suspensao de uma

notacao de risco, numa base nao selectiva e de forma atempada.

. Em caso de decisdo de suspensdo de uma notacdo de risco, as informacdes

divulgadas devem incluir todos os fundamentos da referida deciséo.

. As SNR devem, aquando da divulgacdo de notacdes de risco, indicar de forma clara

e bem evidente qualquer especificidade ou limitacdo dessa mesma notacao.

. As SNR devem, nomeadamente, declarar de forma bem evidente se consideram

satisfatéria a qualidade das informacdes disponiveis acerca da entidade objecto de

notacéo e em que medida verificaram as informacgdes prestadas pela entidade objecto
de notacao ou por terceiros com ela relacionada.

. Caso uma notacao de risco envolva um tipo de entidade ou valor mobiliario em relacéo

ao qual as informacdes histéricas existentes sejam limitadas, a SNR deve indicar, de

forma clara e bem evidente, as limitacdes dessa notacéo de risco.

. Caso a falta de dados fiaveis, a complexidade da estrutura de um novo tipo de

instrumento financeiro ou a qualidade das informacdes disponiveis seja insatisfatoria,

ou suscite graves questdes em relacao a credibilidade da notacdo que a SNR podera
emitir, esta ndo devera emitir a notacdo, devendo retirar quaisquer notacdes ja
emitidas.

. Aquando da divulgacdo de uma notacao de risco, as SNR devem explicar, nas suas

notas a imprensa ou nos seus relatorios, os elementos fundamentais que serviram de

base a notacéo.

. Caso as informacdes sejam desproporcionadas relativamente a extensao do relatorio

divulgado, é suficiente uma referéncia clara e visivel, no préprio relatério, ao local em
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gue essas informacdes possam estar facil e directamente acessiveis, por exemplo
através de uma hiperligacdo que remeta directamente para essas informacdes,
conservadas num sitio da internet, adequado da SNR.

10. As SNR devem publicar informacdo adequada sobre taxas de incumprimento
passado das suas categorias de notacao.

11. As SNR né&o podem utilizar o nome de nenhuma autoridade competente de modo a
indicar ou a sugerir a validacao ou aprovacao, por essa autoridade, das suas notagdes
de risco ou de quaisquer actividades por si desenvolvidas.

12. As SNR devem informar as entidades objectos de notacdo, pelo menos 12 (doze)
horas antes da respectiva publicacdo, da notacdo a emitir e das principais
consideracdes que a fundamentam, para que as entidades em causa possam
assinalar a SNR possiveis erros factuais.

Artigo 47.°
(Instrumentos financeiros estruturados)

1. As SNR devem:

a) Assegurar que as categorias de notacdo de risco atribuidas a esses instrumentos
sejam claramente diferenciadas por meio de um simbolo adicional que as distinga
das categorias de notacdo utilizadas para outras entidades, instrumentos
financeiros ou obrigacdes financeiras;

b) Fornecer, no quadro dessa notacdo, todas as informacBes sobre a andlise
efectuada, ou na qual se baseia, em relacéo as perdas e fluxos de caixa, bem como
uma indicacdo de quaisquer notacdes de risco do produto em causa € sensivel as
alteracdes de pressupostos usados;

c) Declarar a que nivel teve lugar a avaliacdo dos processos aplicados para garantir
a diligéncia devida em relagdo aos instrumentos financeiros ou outros activos
subjacentes a instrumentos financeiros estruturados;

d) Divulgar se efectuaram alguma avaliacdo desses processos com a diligéncia
devida, ou se se basearam numa avaliacédo de terceiros, indicando igualmente a
forma como os resultados dessa avaliacdo influenciaram a notagéo de risco; e

e) Fazer acompanhar a divulgacdo das metodologias, modelos e principais
pressupostos de notacdo e bem como dar orientacbes que esclarecam o0s
pressupostos, 0s parametros, os limites e as incertezas que rodeiam 0s seus
modelos e metodologias de notacdo utilizados nessas notagfes, incluindo
simulacdes de esfor¢co efectuadas aquando da elaboracdo das notacOes. Essas
orientacdes devem ser claras e de compreensao facil.

2. SO se aplica a regra prevista na alinea a) do niumero anterior quando a sociedade de
notacdo emita notacdes de risco de instrumentos financeiros estruturados.

3. As SNR devem divulgar, de forma continua, informacgdes sobre todos os produtos
financeiros estruturados que lhes sejam submetidos para analise inicial ou avaliacdo
preliminar.

4. Esta divulgacéo deve ser efectuada independentemente de os emitentes celebrarem
ou ndo um contrato com a SNR tendo em vista uma notagao final.
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1.

2.

1.

Artigo 48.°
(Notacdes de risco ndo solicitadas)

As SNR devem divulgar as politicas e procedimentos que aplicam em relacdo a
notacdes de risco nao solicitadas.

A notacao nao solicitada deve ser declarada de forma evidente nessa notacao, se a
entidade objecto de notagdo ou terceiros com ela relacionadas participaram no
processo de notacédo de risco e se a SNR teve acesso as contas e outros documentos
internos relevantes da entidade objecto de notacdo ou dos terceiros com ela
relacionada.

Artigo 49.°
(Metodologias)

As SNR devem:

a) Divulgar publicamente as metodologias, modelos e principais pressupostos que
utilizam nas suas actividades de notacao de risco e as suas actualizagdes;

b) Aprovar, aplicar e pér em préatica medidas adequadas a assegurar que as notacdes
de risco que emitem se baseiam numa anélise exaustiva de todas as informacdes
a sua disposicao que sejam relevantes para a sua analise de acordo com as suas
metodologias de notacgéo;

c) Tomar todas as medidas necessarias para que as informacdes que utilizam na
atribuicdo de notacdes de risco tenham uma qualidade suficiente e sejam
provenientes de fontes fiaveis; e

d) Utilizar metodologias de notacao rigorosas, sistematicas e continuas e sujeitas a
aprovacdo com base na experiéncia passada, nomeadamente através de
verificacGes a posteriori.

. Caso uma SNR utilize uma notacao ja existente, produzida por outra SNR, em relacéo

a activos subjacentes ou instrumentos financeiros estruturados, ndo pode recusar-se
a emitir uma notacao de risco a uma entidade ou instrumento financeiro pelo facto de
parte dessa entidade ou instrumento financeiro ja ter sido objecto de notacao por outra
SNR.

. As SNR devem:

a) Conservar registos de todos os casos em que 0 seu processo de notacao resulte
numa avaliacédo divergente das notacdes de risco existentes produzidas por outra
SNR e respeitantes a activos ou instrumentos financeiros estruturados subjacentes,
fornecendo a justificacdo dessa avaliacao divergente;

b) Monitorizar as notacdes de risco e rever as suas notacdes de risco e metodologias
de forma permanente e pelo menos 1 (uma) vez por ano, em particular quando
ocorram alteracdes relevantes que possam ter impacto numa notacao de risco; e

c) Definir mecanismos internos para o acompanhamento do impacto da evolugcao das
condi¢cdes macroecondmicas ou dos mercados financeiros sobre as notagbes de
risco;

. Caso alterem as metodologias, modelos ou principais pressupostos utilizados nas

actividades de notacéo de risco, as SNR devem:
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a) Divulgar imediatamente a lista provavel das notac¢des afectadas, utilizando para o
efeito os mesmos meios de comunicacdo anteriormente utilizados para a
divulgacao das notagOes de risco em causa;

b) Proceder a revisdo das notacfes de risco afectadas tdo cedo quanto possivel e no
prazo maximo de 6 (seis) meses a contar da alteracdo, mantendo entretanto essas
notacdes sob observacao; e

c) Proceder a nova notacao de todas as notagdes de risco que tenham sido baseadas
nessas metodologias, modelos e principais pressupostos se, na sequéncia da
revisao, o efeito combinado global das alteragGes afectar essas notacdes de risco.

Artigo 50.°
(Informacéao confidencial)

. As SNR nédo devem divulgar quaisquer informacdes confidéncias sobre notacdes de
risco da sociedade, salvo a entidade objecto de notacdo ou a terceiros com elas
relacionadas.

. As SNR devem adoptar procedimentos e mecanismos adequados a proteger a
informacéo confidencial partilhada pelos emitentes, devendo apenas divulgar essa
informacgao se contratualmente autorizadas para o efeito, assegurando-se que foram
implementadas todas as medidas necessarias a proteger essa informacdo de ma
utilizagéo, roubo ou fraude.

. A informacao confidencial deve ser usada apenas para efeitos da notacéo de risco em
causa, devendo as SNR proibir que os seus empregados utilizem quaisquer
informacdes confidenciais tendo em vista a negociacgao de valores mobiliarios emitidos
pelas entidades objectos de notacao de risco.

. Os empregados das SNR devem ter pleno conhecimento e periodicamente comprovar
gue cumprem as politicas internas de negociacao de valores mobiliarios.

. Os empregados das SNR nado devem fazer divulgacdes selectivas sobre notacdes
actuais ou futuras, com excepcao aos emitentes objectos da respectiva notacéo de
risco, e ndo devem partilhar essas informacdes com empresas do grupo que nao
exercam a actividade de notacao de risco.

Artigo 51.°
(Responsabilidade perante os investidores)

. As SNR devem criar uma funcao integrada na sua estrutura organizativa que seja
responsavel pela comunicacdo com os participantes do mercado e com o publico,
designadamente no que respeita as suas questdes, preocupacdes e queixas.

. A pessoa responsavel pela funcdo referida no nimero anterior deve transmitir ao
orgao de administracéo e aos respectivos directores da SNR toda a informacgéo obtida
para que estes possam corrigir ou complementar as suas politicas e procedimentos.

. As SNR devem garantir que o seu sitio da internet disponibiliza, de modo destacado,
pelo menos, os seguintes elementos:

a) Cddigo de Conduta;

b) Politica de conflitos de interesses;

c) Relatério e contas;
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d) Relatério de transparéncia; e
e) Descricdo das metodologias usadas a informacéo histérica sobre dados de
desempenho da SNR.

Artigo 52.°
(Prestacao publica e imediata de informacéo)

As SNR registadas na CMC, no ambito da sua actuacdo ao abrigo do presente
regulamento, devem divulgar publica e imediatamente as seguintes informacdes:

a) Quaisquer conflitos de interesses, reais ou potenciais;

b) Uma lista dos servigcos complementares que prestam;

c) A politica da SNR em relacéo a publicacdo das suas notacdes de risco e de outras
comunicagdes com elas relacionadas;

d) A natureza geral da sua politica de remunerac0es;

e) As metodologias e descricdo dos modelos e principais pressupostos de notacao,
nomeadamente pressupostos matematicos ou de correlacéo, utilizados nas suas
actividades de notacao de risco, bem como quaisquer alteragdes relevantes dos
mesmos;

f) Qualquer alteracao relevante dos seus sistemas, recursos ou procedimentos;

g) Quaisquer alteracdes ao codigo de conduta;

h) Quaisquer outros desenvolvimentos registados na sua actividade que sejam
relevantes para efeitos de divulgacédo publica; e

i) O facto de se encontrarem registadas nos termos do presente regulamento.

Artigo 53.°
(Informacdes a prestar a CMC semestralmente)

As SNR registadas na CMC, no ambito da sua actuagcdo ao abrigo do presente
regulamento, devem divulgar semestralmente as seguintes informagoes:
a) Dados sobre as taxas historicas de erro das suas categorias de notacdo e sobre a
evolucéo dessas taxas de erro;
b) Lista dos 20 (vinte) maiores clientes da SNR em termos de receitas geradas; e
c) Uma lista dos clientes da SNR cuja contribuicdo para a sua taxa de crescimento
das receitas, geradas durante o exercicio financeiro anterior, tenha excedido em
mais de 50% a taxa de crescimento das receitas totais da sociedade, durante o
exercicio em causa.

Artigo 54.°
(Informacgdes a prestar a CMC anualmente)

As SNR registadas na CMC, no ambito da sua actuacdo ao abrigo do presente
regulamento, devem enviar anualmente a CMC as seguintes informacdes:
a) Numero total de notacdes atribuidas;
b) Numero total de notagdes retiradas e razbes para a alteracao;
c) Escala de notac&o usada;
d) Nome das entidades objectos de notacgéo e respectivas notagdes actuais;
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e) Alteracdes as notacdes emitidas e razdes para a alteragao;

f) Quaisquer alteracdes nos sistemas, recursos e procedimentos;

g) Lista de servicos complementares prestados as entidades objectos de notagéo e
as entidades com elas relacionadas;

h) Relatério anual de transparéncia; e

i) Quaisquer outros desenvolvimentos registados na sua actividade que sejam
relevantes.

Artigo 55.°
(Contetdo minimo do relatério)

. O relatorio anual de transparéncia referido na alinea h) do artigo anterior deve incluir,

pelo menos, as seguintes informacgodes:

a) InformacfBes pormenorizadas sobre a estrutura juridica e a propriedade da
sociedade, incluindo informacao sobre participacdes qualificadas;

b) Descricdo dos mecanismos internos de controlo destinados a assegurar a
gualidade das suas actividades de notacéo de risco;

c) Politica de conflitos de interesses e governacao corporativa, nos termos do Guia de
boas préticas;

d) Dados estatisticos sobre a afectacdo do seu pessoal as novas notacdes de risco, a
revisdo de notacdes de risco existentes, a avaliacdo das metodologias ou modelos
utilizados e aos cargos superiores de direccao;

e) Uma descricdo da sua politica de conservacao de registos;

f) Os resultados da revisdo interna anual da sua funcéo independente de verificacdo
do cumprimento;

g) Uma descricdo das politicas de gestdo e de rotacdo de analistas de notacdo de
risco; e

h) Informacdes financeiras sobre as receitas da SNR, discriminando os honorarios
recebidos pelas actividades de notacdo e por outras actividades, com uma
descricdo pormenorizada de cada uma delas.

. O relatério anual de transparéncia deve ser publicado no prazo de 3 (trés) meses a

contar do final de cada exercicio e as SNR devem assegurar que 0 mesmo se

mantenha disponivel no sitio da internet, durante pelo menos 5 (cinco) anos.

. O relatério anual de transparéncia deve ser submetido a CMC com o relatério e contas

anuais.

CAPITULO V
Actividades Complementares das SNR
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Artigo 56.°
(Subcontratacao)

. A subcontratacdo de funcBes operacionais importantes ndo pode prejudicar a
gualidade do controlo interno da SNR e a possibilidade de as autoridades competentes
procederem a supervisdo do cumprimento das obrigacdes decorrentes do presente
regulamento pela SNR.

. Para efeitos do n.° 1, classificam-se como func¢des operacionais importantes o
desenvolvimento e revisdo dos procedimentos e metodologias de notagcédo, a
aprovacao das notacdes de risco, o controlo interno de qualidade, 0 armazenamento
de dados e a contabilidade.

. Deve ser remetido a CMC 1 (um) exemplar do contrato estabelecido entre a SNR e a
entidade subcontratada, assim como uma explicacdo do modo como a sociedade
tenciona gerir e controlar os riscos decorrentes da subcontratacao.

. O contrato referido nos termos do nimero anterior deve estar redigido em portugués
ou ser devidamente traduzido e legalizado.

Artigo 57.°
(Servicos complementares)

. As SNR néo devem prestar servigos de consultoria ou de aconselhamento a entidades
objectos de notac&o ou terceiros com elas relacionadas no que diz respeito a estrutura
empresarial ou juridica, activo, passivo ou actividades dessas entidades objectos de
notacao ou terceiros com elas relacionadas.

. As SNR podem prestar 0os seguintes servigcos distintos da emissdo de notacdes de
risco:

a) Previsdes de mercado;

b) Estimativas das tendéncias econémicas;

c) Andlise de precos e de outros dados gerais; e
d) Servicos de distribuicdo conexos.

. As SNR devem assegurar que o exercicio das actividades previstas no namero
anterior ndo implicam conflitos de interesses relativamente a sua actividade de
notacéo de risco, devendo descrever os mecanismos aplicados para prevenir, divulgar
e atenuar todos os conflitos de interesses concretos ou potenciais entre a actividade
de notacao e as actividades complementares.

. As SNR devem fornecer & CMC uma coépia dos resultados de qualquer avaliacéo
interna realizada para identificar quaisquer conflitos de interesses concretos ou
potenciais entre a actividade de notacao e os servi¢os auxiliares.

CAPITULO VI
Disposigcdes Finais
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Artigo 58.°
(Duvidas e omissdes)

As duvidas e omiss@es resultantes da aplicacao do presente Regulamento séo resolvidas
pelo Conselho de Administracédo da Comissédo do Mercado de Capitais.

Artigo 59.°
(Entrada em vigor)

O presente regulamento entra em vigor no dia seguinte ao da sua publicacéo.

Luanda, aos __ de de 2016.

O Presidente da Comissdo do Mercado de Capitais, Archer Mangueira.
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RELATORIO DE FUNDAMENTACAO

I.  INTRODUCAO

Os desenvolvimentos normativos ocorridos nos mercados financeiros, com especial relevo,
para a aprovacao e publicacdo da Lei n.° 12/15, de 17 de Junho, Lei de Bases das Institui¢cOes
Financeiras e da Lei n.° 22/15, de 31 de Agosto, que aprovou o Codigo dos Valores Mobiliarios,
obrigam a uma actualizacdo do regime das taxas a serem cobradas pela Comissdo do Mercado de
Capitais (CMC), de modo a assegurar a sua permanente adequacdo e a cobertura de todas as
instituicdes reguladas e supervisionadas.

Tal desiderato apenas seré alcancavel com a revogacéo do Decreto Executivo n.° 209/08, de
26 de Setembro, que aprovou a criacdo das taxas e 0s correspondentes valores a cobrar pelo registo
e supervisdo de instituicdes financeiras ndo bancarias, com actividade no mercado de valores
mobiliérios, bem como os produtos financeiros ai transaccionaveis. Trata-se de um Diploma com

mais de 5 (cinco) anos de vigéncia cuja actualizagdo agora se impde.

II. OBJECTIVOS DO DIPLOMA

Com o presente Diploma, pretende-se criar o novo regime das taxas a serem cobradas aos
operadores e emitentes do mercado de valores mobiliarios, de modo a ajusta-lo aos
desenvolvimentos normativos recentes.

Por certo, este instrumento normativo prima pelo consagrado principio do utilizador pagador
e, a0 mesmo tempo, procura permitir a diversificacdo das fontes de financiamento da actividade
de supervisdo do mercado de valores mobiliarios. Trata-se de fazer corresponder ou equivaler o
servigo prestado pelo regulador em prol do mercado e a contra-prestacdo que 0s utentes do servigo
devem pagar para melhor e mais sélida intervencdo do mesmo, sem, contudo, deixar de atender ao

actual estagio do mercado de valores mobiliarios no pais.
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Neste contexto, 0 objectivo sera sempre encontrar o equilibrio e neutralidade na distribuicédo
dos encargos de financiamento do sistema de supervisao por todos os operadores do mercado. N&do
obstante, o presente instrumento juridico ira, certamente, permitir uma atencao especial para o
desenvolvimento do mercado, procurando minimizar os efeitos dos custos das taxas no
desenvolvimento das instituices financeiras ndo bancarias e demais operadores deste mercado.

Na definicdo, tanto da tipologia de taxas como dos respectivos valores e com o benchmark
realizado na regido da SADC, em paises como a Zambia, Africa do Sul, Namibia e as Ilhas
Seychelles, bem como noutros paises, destacando o Brasil e Portugal, dada a familiaridade com o
nosso ordenamento juridico, procurou-se o alinhamento as taxas cobradas por outros reguladores.

Por outro lado, as taxas e os respectivos valores tiveram, igualmente, por base a referéncia
anterior, isto €, o Decreto executivo n.° 209/08, de 26 de Setembro. O ajuste efectuado baseou-se,
assim, na indexacdo a evolucao da taxa de inflacdo, ao invés da indexac¢do a evolucdo da taxa de
cambio.

As principais razdes para utilizacdo deste indexante prendem-se com o facto de a taxa de
inflacdo, a partida, incorporar a desvalorizagdo/valorizagdo da taxa de cambio; as despesas
realizadas pela CMC serem fundamentalmente em Kwanzas, salvo em caso de deslocagéo para
fora do pais; e as praticas internacionais sobre esta tematica mostrarem que ajustamentos aos
rendimentos sdo feitos de acordo com a evolucdo da taxa de inflacdo, devido ao facto de que ela
capta exactamente a perda do poder de compra destes rendimentos.

De um modo geral, a taxa média de inflacdo no periodo de 2009 - 2015 foi de 10,19%, o que
indicia uma perda do poder de compra acumulada do periodo na ordem dos 78,96%. Assim sendo,
0 reajuste as taxas devera ser uma capitalizacdo, onde os factores desta deverdo ser as taxas de
inflacdo acumuladas de cada ano. Salientamos que a taxa de inflagdo acumulada para o ano de
2015 é a previsdo avancada no Relatério de Fundamentacdo do OGE para 0 mesmo ano.

I1l.  SISTEMATIZACAO

O presente Diploma esta dividido em 6 (seis) capitulos, distribuidos em 22 (vinte e dois)

artigos. O capitulo | € dedicado as disposic¢des gerais; o capitulo Il é dedicado a previsao legal das

60



taxas de registo; o capitulo 111 esta reservado as taxas de supervisdo das actividades dos operadores;
o capitulo IV é sobre as taxas pela prestacao de outros servigos como requerimentos e emissoes de
certiddes e declaracdes; o capitulo V versa sobre o pagamento das taxas; e, por Ultimo, o capitulo
VI trata das disposices finais.

PRESIDENTE DA REPUBLICA

Decreto Presidencial n® /15
de de

Considerando que, com a regulacdo e supervisdo do mercado de valores mobiliérios, a
Comissao do Mercado de Capitais (CMC) presta um servico de caracter eminentemente publico,
gerando, assim, a obrigacao de uma contraprestacdo a pagar pelos beneficiarios dos seus servicos;

Considerando ainda fundamental assegurar outras fontes de financiamento da CMC, para além
das receitas originarias do Orcamento Geral do Estado;

Atendendo que é premissa essencial 0 asseguramento da justica e neutralidade na distribuicdo
dos encargos de financiamento da entidade que cumpre a missdo de velar pela estabilidade do
mercado de valores mobiliarios;

O Presidente da Republica decreta, nos termos da alinea ) do artigo 120.° e do n.° 3 do artigo
125.°, ambos da Constituicdo da Republica de Angola, conjugado com o artigo 68.° da Lei n.°

12/15, de 17 de Junho, Lei de Bases das Institui¢cbes Financeiras, o seguinte:

REGIME JURIDICO DAS TAXAS NO MERCADO DE VALORES MOBILIARIOS
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Capitulo |
Disposic¢des Gerais

Artigo 1.°
(Objecto)
O presente Diploma estabelece as taxas de registo, de supervisdo e dos demais servigos
prestados, devidas a Comissao do Mercado de Capitais (CMC).

Artigo 2.°
(Ambito de aplicac&o)
O presente Diploma aplica-se:
a) As entidades sujeitas a supervisdo da CMC, previstas no artigo 23.° do Cadigo dos
Valores Mobiliarios; e
b) Aos servicos prestados pela CMC.

Artigo 3.°
(Exclusédo do ambito de aplicacéo)
O presente Diploma ndo se aplica:
a) Aos investidores institucionais previstos na alinea d) do n.° 1 do artigo 23.° do Cddigo

dos Valores Mobiliarios; e

b) As entidades subcontratadas, nos termos da alinea h) do n.° 1 do artigo 23.° do Codigo
dos Valores Mobiliarios.

Capitulo 11

Taxas de Registo
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Artigo 4.°
(Registo de entidades)

1. E devida a CMC, pelo requerente, uma taxa pela concessdo ou recusa do registo inicial no

valor de:
a)
b)
c)
d)
€)
f)
g)
h)
i)

)

K)

1)

Agente de intermediacdo: AOA 806 000,00;

Analista financeiro: AOA 203 000,00;

Auditor e perito contabilista: AOA 203 000,00;

Consultor para investimento: AOA 203 000,00;

Contraparte central: AOA 3 000 000,00;

Empresa de auditoria: AOA 300 000,00;

Entidade certificadora de peritos avaliadores de iméveis: AOA 306 000,00;

Investidor de capital de risco: AOA 506 000,00;

Organismos de investimento colectivo personalizados e ndo personalizados: AOA 1
007 000,00;

Perito avaliador de imdveis de organismos de investimento colectivo imobiliario que
actue como pessoa colectiva: AOA 506 000,00;

Perito avaliador de imoveis de organismos de investimento colectivo imobiliario que
actue como pessoa singular: AOA 203 000,00;

Sociedade corretora de valores mobiliarios: AOA 506 000,00;

m) Sociedade distribuidora de valores mobiliarios: AOA 506 000,00;

n)
0)
P)
q)

Sociedade gestora de organismos de investimento colectivo: AOA 506 000,00;
Sociedade gestora de patrimonios: AOA 506 000,00;

Sociedade gestora de mercados regulamentados: AOA 806 000,00;

Sociedade gestora de camaras de compensacao: AOA 806 000,00;

Sociedade gestora de sistemas de liquidacdo: AOA 806 000,00;

Sociedade gestora de sistemas centralizados de valores mobiliarios: AOA 1 007 000,00;
Sociedade de notacgéo de risco: AOA 306 000,00; e

Outras entidades que exercam alguma das actividades previstas na alinea g) do n.° 1 do
artigo 23.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios: AOA 306 000,00.
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2. As entidades que, por forca do nimero anterior, ficam sujeitas a mais de um tipo de taxa,

estdo obrigadas apenas ao pagamento do valor da taxa mais elevada.

Artigo 5.°
(Registo de segmento de mercado)
1. E devida a CMC, pelo requerente, uma taxa pela concessdo ou recusa do registo de cada:
a) Mercado de balcéo organizado: AOA 3 030 000,00;
b) Mercado de bolsa de valores: AOA 3 030 000,00;
¢) Mercado de bolsa de mercadoria e futuros: AOA 4 030 000,00.
2. E devida a CMC, pela gestdo dos segmentos de mercado referidos no nimero anterior, uma
taxa anual de manutencao do registo equivalente a 30% do valor fixado para o registo.
3. Aentidade que, por forga do n.° 1, registe em simultdneo mais de um segmento de mercado,
fica obrigada apenas ao pagamento do valor da taxa mais elevada.
4. Pelo registo em simultaneo dos segmentos de mercado previstos nas alineas a) e b) do n.°
1 é devida uma taxa Unica de AOA 3 030 000,00.

Artigo 6.°
(Averbamento)
Pelo averbamento, a cada um dos elementos constantes dos registos previstos nos artigos
anteriores, é devida uma taxa de AOA 12 900,00.

Artigo 7.°
(Registo de ofertas publicas)
1. O registo de ofertas publicas de valores mobiliarios esta sujeito a uma taxa no valor de
AOA 604 000,00, devida pelo oferente, acrescida de:
a) 0,02% do valor da operacdo, no caso de obrigacdes e outros valores mobiliarios
representativos de divida; e
b) 0,03% do valor da operacao, no caso de outros valores mobiliarios.

2. A taxa prevista no nimero anterior ndo pode exceder o valor de AOA 21 000 000,00.
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Artigo 8.°
(Aprovacao de informacéao)
E devida & CMC, pelo requerente, uma taxa pela aprovacio ou recusa dos seguintes
documentos:
a) Prospecto sob a forma de documento tnico: AOA 152 000,00;
b) Prospecto preliminar de recolha de inten¢des de investimento: AOA 68 000,00;
c) Prospecto de base: AOA 136 000,00;
d) Adenda ao prospecto: AOA 34 000,00;
e) Publicidade de oferta publica: AOA 34 000,00.

Artigo 9.°
(Perda de qualidade de sociedade aberta)
E devida pelo emitente a taxa de AOA 106 000,00, pela perda de qualidade de sociedade

aberta.

Capitulo 111

Taxas de Supervisdo

Artigo 10.°
(Superviséo de entidades)
As entidades abaixo referidas estdo sujeitas ao pagamento semestral das seguintes taxas de
supervisao:

a) Agente de intermediacdo nao referido na alinea e) do presente artigo, o valor de AOA
504 000,00, acrescido de 0,125% do montante da receita bruta apurada no mesmo
periodo, ndo podendo a colecta ser superior a AOA 8 055 000,00;

b) Auditor ou perito contabilista, perito avaliador de imdveis de organismos de
investimento colectivo imobiliarios, consultor para investimento e analista financeiro,
desde que em todos os casos actuem como pessoas singulares, o valor de AOA
80 545,00;
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c) Empresa de auditoria ou sociedade de peritos contabilistas, perito avaliador de imoveis
de organismos de investimento colectivo imobiliario sob forma societaria, entidade
certificadora de peritos avaliadores de imoveis, sociedade de notacdo de risco, o valor
de AOA 403 000,00;

d) Organismos de investimento colectivo personalizados e ndo personalizados, o valor de
AOA 540 000,00, acrescido de 0,005% do montante de todos os activos que compdem
a carteira, ndo podendo a colecta ser superior a AOA 8 055.000,00;

e) Sociedade corretora e sociedade distribuidora de valores mobiliarios, o valor de AOA
504 000,00, acrescido de 0,125% do montante da receita bruta apurada no mesmo
periodo, ndo podendo a colecta ser superior a AOA 8 055 000,00;

f) Sociedade gestora de organismos de investimento colectivo, sociedade gestora de
patriménios e investidor de capital de risco, o valor de AOA 504 000,00, acrescido de
0,125% do montante da receita bruta apuradas no mesmo periodo, ndo podendo a colecta
ser superior a AOA 8 055 000,00;

g) Sociedade gestora de mercados regulamentados, sociedade gestora de camaras de
compensacdo ou que actue como contraparte central, sociedade gestora de sistemas
liquidacdo e sociedade gestora de sistemas centralizados de valores mobiliarios, o valor
de AOA 806 000,00, acrescido de 3% do montante das receitas brutas apuradas no
mesmo periodo, ndo podendo a colecta ser superior a AOA 8 000 000,00;

h) Outras instituicdes financeiras que exercam alguma das actividades previstas na alinea
g) do n 1 do artigo 23.° do Cddigo dos Valores Mobiliarios, o valor de AOA
540 000,00, acrescido em 0,0025% do montante correspondente aos valores mobiliarios
registados ou depositados em contas abertas junto das mesmas, ndo podendo a colecta
ser superior a AOA 8 000 000,00.

Artigo 11.°
(Analise da informacéo enviada pelos emitentes)
1. Pela analise da informag&o prestada a CMC pelo emitente de valores mobiliarios admitidos
a negociacdo em mercados regulamentados, nos termos do n.° 1 do artigo 141° do Cddigo dos

Valores Mobiliarios, é devida uma taxa no valor de:
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a) AOA 112 000,00, aos emitentes de ac¢gdes com a capitalizacédo bolsista até AOA 13 500
000 000,00;

b) AOA 224 000,00, aos emitentes de ac¢Oes com a capitalizacdo bolsista superior a AOA
13 500 000 000,00 e inferior a AOA 67 500 000 000,00;

c) AOA 336 000,00, aos emitentes de accdes com a capitalizacdo bolsista superior a AOA
67 500 000 000,00;

d) AOA 84 000,00, aos emitentes de valores mobiliérios representativos de divida;

e) AOA 112 000,00, aos emitentes de outros valores mobiliarios.

2. As taxas previstas no nimero anterior ndo se aplicam aos organismos de investimento
colectivo personalizados e aos emitentes que tenham valores mobiliarios admitidos a negociacao
no mercado de registos.

3. E devida apenas a taxa mais elevada prevista no n.° 1, quando, em resultado da sua

aplicacdo, existam emitentes abrangidos por mais de uma das suas alineas.

Capitulo IV
Taxas sobre Requerimentos, Certiddes e Declaracoes

Artigo 12.°
(Requerimentos)

1. Pela emissdo, por escrito, de resposta a requerimentos, esclarecimentos ou entendimento
sobre o sentido de aplicacdo de normas legais ou regulamentares a casos concretos, € devida a
CMC uma taxa no valor maximo de AOA 336 000,00.

2. A taxa a que se refere 0o numero anterior € reduzida para o valor maximo de AOA
112 000,00, nas situacdes em que o requerente ndo é:

a) Entidade emitente;
b) Titular de participacdo superior a 2% do capital social de sociedade aberta;
c) Entidade ou pessoa cuja actividade é supervisionada pela CMC,;
d) Entidade habilitada ao exercicio da advocacia.
3. Ataxa a que se refere o presente artigo nao se aplica quando a CMC manifeste ndo ter, nos

termos da lei, competéncia para emissdo do esclarecimento.
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4. A CMC fixa o valor em concreto da taxa aplicavel, devendo, para o efeito, ter em conta 0s
seguintes critérios:
a) A complexidade da matéria;
b) A urgéncia do assunto;

c) A importancia para o requerente e 0 mercado.

Artigo 13.°
(Copias e certiddes)

1. Pela emissédo de fotocopias, é devida a CMC, pelo requerente, uma taxa no valor de AOA
200,00 por pagina.

2. E devida a CMC, pelo requerente, uma taxa pela emissao de certiddes no valor de AOA 15
220,00, acrescida de AOA 200,00 por pagina.

3. Pelaemissdo de certiddes cujo contetdo se reconduza exclusivamente ao referido no artigo
36.° do Decreto-Lei n.° 16-A/95, de 15 de Dezembro, sobre as Normas do Procedimento
Administrativo, € devida a taxa de AOA 200,00 por pagina.

4. Caso seja solicitada uma segunda via de uma cdpia ou certiddo enviada através da internet,

0s precos praticados sdo os referidos nos nimeros anteriores.

Artigo 14.°
(Declaracoes)
1. E devida & CMC, pelo requerente, uma taxa, pela emisséo de declaracBes, destinadas a
qualquer entidade publica ou privada, no valor maximo de AOA 236 000,00.
2. Para efeitos da determinagdo do valor concreto da taxa, a CMC aplica, com as necessarias

adaptacdes, o disposto no n.° 4 do artigo 12.°.

Capitulo V

Pagamento
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Artigo 15.°
(Constituicao da obrigacao)
A obrigacdo de pagamento das taxas devidas &8 CMC constitui-se:

a) Em relacdo as taxas previstas no artigo 4.°, no n.° 1 do artigo 5.°, no artigo 6.°, non.° 1
do artigo 7.2, nos artigos 8.° e 9.°, bem como nos artigos 12.° a 14.° do presente Diploma,
no momento em que o requerente solicita o registo ou o servico junto da CMC;

b) Em relagdo a percentagem adicional a que se referem as alineas a) e b) do n.° 1 do artigo
7.° do presente Diploma, no momento da notificagdo do deferimento do pedido;

c) Em relacdo as taxas previstas no n.° 2 do artigo 5.° do presente Diploma, no ultimo dia
do més de Dezembro do ano civil,

d) Em relagdo as taxas previstas nos artigos 10.° e 11.° do presente Diploma, na data de

recepc¢do da nota de liquidacdo e cobranca da CMC.

Artigo 16.°
(Prazos de pagamento)

1. O requerente deve liquidar, na data do pedido de concessdo do registo ou do servico, as
taxas previstas no artigo 4.°, no n.° 1 do artigo 5.°, no artigo 6., nos artigos 8.° e 9., bem como
nos artigos 12.° a 14.° do presente Diploma.

2. O oferente deve liquidar, na data do pedido de concessdo do registo, o valor base da taxa
prevista no n.° 1 do artigo 7.° do presente Diploma.

3. Apercentagem adicional a que se referem as alineas a) e b) do n.° 1 do artigo 7.° é liquidada
na data da concesséao do registo.

4. Nas datas referidas nos nimeros anteriores, o requerente deve fazer-se acompanhar da
copia do respectivo Documento de Arrecadacdo de Receitas.

5. O devedor deve liquidar, no prazo de 8 (oito) dias Uteis apos a data de recepcdo da nota de
liquidacdo e cobranca da CMC, as taxas previstas no n.° 2 do artigo 5.° e nos artigos 10.°e 11.° do

presente Diploma.
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Artigo 17.°
(Forma de pagamento)
O pagamento das taxas é efectuado a ordem da Caixa Nacional do Tesouro junto da Reparti¢ao
Fiscal dos Grandes Contribuintes, nas seguintes formas:

a) Em dinheiro;

b) Por cheque visado;

c) Por transferéncia bancaria, devendo o devedor comunicar por escrito a CMC na data da

sua realizagéo;

d) Outra que a CMC indicar por Instrucéo.

Artigo 18.°
(Destino das taxas)
10% das taxas pagas por forca do presente Diploma destinam-se & Conta Unica do Tesouro,

ficando o remanescente destinado ao financiamento da CMC.

Artigo 19.°
(Juros de mora)
Quando o devedor ndo pague as taxas devidas nos prazos estabelecidos no presente Diploma,
sdo devidos juros de mora, nos termos do artigo 52.° do Codigo Geral Tributério, aprovado pela
Lei n.° 21/14, de 22 de Outubro.

Capitulo VI

Disposicdes Finais
Artigo 20.°

(Norma revogatdria)
E revogado o Decreto Executivo n.° 209/08, de 26 de Setembro, das Taxas.
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Artigo 21.°
(Duvidas e omissdes)
As davidas e omissdes resultantes da interpretacdo e aplicagdo do presente Decreto
Presidencial sdo resolvidas pelo Presidente da Republica e Titular do Poder Executivo.

Artigo 22.°
(Entrada em vigor)
O presente Diploma entra em vigor no dia seguinte ao da sua publicag&o.

Apreciado em Conselho de Ministros, aos __ de de 2016.
Publique-se.
Luanda, aos de de 2016.

O Presidente da Republica

JOSE EDUARDO DOS SANTOS.
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